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DEGERLEME RAPORU OZETI
- Degetlemeyi Talep Eden Kurum /Kisi:
- Degerleme Stiresi:
- Sozlesme Tarihi ve No:
- Degerlenen Miilkiyet Haklarz:

- Raporun Konusu:

Degerleme Konusu Gayrimenkule Ait Bilgiler:

- Adres:

- Sahibi:

- Mevcut Kullanici ve Kullanimi:

- Tapudaki Incelemesi:

- Imar Durumu:

Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

SINPAS Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.
20 Isgiini

03.12.2013

Tam miilkiyet

Mugla 1li, Marmaris Tlcesi, I¢meler Beldesi,
Kizilkum  Mevki’'nde  konumlu  “SINPAS
Gayrimenkul Yatiim Ortakligt A.S.” porttéytinde
yer alan 9.509,00 m? yliz6l¢timli 1 pafta 1598 parsel
ile 163.968,72 m? yuzol¢limli 1 pafta 2518 parsel
no.lu gayrimenkullerin piyasa rayi¢c degerinin tespiti.

Cumhuriyet Mahallesi, Kizilkum Mevkii, Kayabal
Caddesi, 1 Pafta 1598 ve 2518 Parsel
I¢meler- Marmaris / MUGLA

SINPAS Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S

2518 parsel tizerinde natamam vaziyette otel ve
apart otel binast ile yine natamam vaziyette
ruhsatsiz yapilar yer almaktadir. 1598 parsel mevcut
durumda bos vaziyettedir.

Gayrimenkuller tizerinde takyidat bulunmaktadir.
(Bkz. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarr)

1/1.000 ol¢ekli uygulama imar plant dahilinde; 1598
parsel “Turistik Tesis Alani”, 2518 parsel ise
“Turistik Tesis ve Konut Alani”’nda kalmaktadir.
(Bkz. Imar Durumu Incelemesi)

Gayrimenkul Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler ve Sonucu:

Kullanilan Degerleme Yontemi TL USD EUR
Emsal Karstlastirma Yontemi: (1598 Parsel) 9.450.000 TL $4.375.000 € 3.166.500
Maliyet Yaklagimi1 Yontemi: (2518 Parsel) 179.650.000 TL $83.156.000 € 60.196.500
Gelir Indirgeme Yéntemi: Kullandmamustir
Gayrimenkullerin Toplam Degeri: 189.100.000 TL ‘ $ 87.531.000 € 63.363.000

Not: Hesaplamalarda 1,-USD=2,1604-TL; 1,-Euro=2,9844-TL; (27.12.2013 tarihli TCMB alis kurlarr) olarak kabul

edilmistir.
Gorev Alan Kigiler:

- Sorumlu Degerleme Uzmani:

- Degerleme Uzmani:

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3,
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul

Ahmet Cem DEMIROYZ — Lisans No: 401095

Muammer EMANET — Lisans No: 401074

/e



P rl m e Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

ICINDEKILER SAYFA NO

DEGERLEME RAPORU..........cccooommiinreoeoooocevoooosssssssseeseeesssssssssssmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssseesessssssssssssssssssseee 1
DEGERLEME RAPORU OZETT ...ocoiiirovooeeeeeeeeevoosssseseesevvesssseeesvvsssssssesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssaneees 2
1T RAPOR BILGILERT ..oooiiiiiooooieieee e s s s s ssssssns s sssssnes 4
2 DEGERLEME SIRKETI ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER: .......cviovvvveerecoeseesceeesssssoeesesessesssssosssssssssnsssssenns 5
2.1 Degerleme Sirket BIlZILeri: ...t 5

5.1
5.2 Gayrimenkullerin Yeri ve KONUMUE ..o 7
6 GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMI KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER.....9
6.1
6.2
6.3
6.4 Gayrimenkullerin  Gayrimenkul Yatirim Ortakligt Portféyiine Alinmasina Sermaye Piyasast Mevzuatt
Hikiimleri Cercevesinde Fngel Teskil Edecek Herhangi Bir Husus Bulunup Bulunmadigina Tliskin
GOTTS vttt ettt ettt ettt sttt ket et ea et st b ket st At A bbbttt n e bkttt Rttt bbbt neae 15
6.5 Gayrimenkullerin Son Ug Yilltk Dénemde Miilkiyet ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler: ..........conreees 17
7  GAYRIMENKULLERIN FiZIKI DURUMLARI HAKKINDA BILGILER ...ccoooooiiccerriessssiveercessssscneneeeccssssnn 18
7.1 Gayrimenkullerin Konumlu Oldugu Parselin Fiziksel OZelHKIEriz .. riuurmmrreeerreeesnerereessesessssssessssssesssnensseess 18
7.2 Gayrimenkullerin Genel Ozelliklerine Tliskin AGIKIAMAIAL: ....uuuuuervvvveeeeeessssssssssssseseesssessssssssssssss s sssseees 19
8 DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER ......cooiiivisieeeeeseseeesssssesesssessessssssessenee 23
8.1  Mugla Tli Hakkinda Genel BIlGIler: ... vviivveurrummmnnnnereseseesssssssssssssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 23
8.2 Marmaris Tlgesi Hakkinda Genel BILGIEr: ... vvvvvvuweurmmmmnsesssessessssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnns 24
8.3 Mugla Tli Turizm Endistrisinin Karakteristik OZelTKIEL uuunnrivvvvvereersssssrsnsssessesssssssssssssssssesssssssssssssssssssnns 24
8.4 PIYASa ALAFUIMIAST L c..cuieiiiiiiiiei e 26
841 Ote]l PaAZart ALASTIIIASLE cuvvevercuieeteietriieiete et tesstseseaeietetstseesesetsesesesesessestasaetesssstatasatsssssssesesstntasaesesessssssessssensseseses 26
8.4.2 Konut Piyasast AraStIMASL......ccociuiiiiiiiiiciiiiicciit e b 30
8.4.3  ALSA PAZALT ALASHITIASI cucvviireuieetetetritseieteiseeete et stseseae st tstsesesetseaesesesetsestasaetesstseatas s taesssesesesstntasaesesessensnssssensssseses 30
8.4.4 Otel BiNast Pazart ALASHITNASI: ..eueureriiueuereeririeeietetseieuetetstseseaetetesststsesesessesesesessssestassesesssststsssessesssssessssesssssesessssssssnns 32
8.5 Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen FaktOrler: ...t ssesssssssnns 32
9 DEGERLEME ...coooeciccteerteesettmmseseessssssssseseseessssssssssstesssssssse s ssssssssses s ssssss s ssessee s sssse s 32
9.1 En Tyi ve En DOgru KUllantm ANaliZic.. ... ..eervveeeeeeesssssssssnsssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnns 32
9.2 Degerleme YaKIagimlariz........cociiiiiiiiiiii s 33
10 GAYRIMENKULLERIN DEGERININ HESAPLAMASL: ..coooecicccvrerreessssmieesnssssssssseseesssssssessssessssessssscsssssssesees 34
10.1  Emsal Karsilagtirma Yaklasimi ile Degetleme.......cciiiiiiiniiiiiiiiciicccicisie s 34
10.2  Maliyet Yaklasimi ile DeFerleme.... ..o 35
10.3  Emsal Karsilagtirma Yaklasimi ile Bitmis Durum Degerinin Belitlenmesi.......cccoocvvicicininincincncncsicicnn, 38
10.4  Gelir Kapitalizasyonu Yaklagimit ile Bitmis Durum Degerinin Beliflenmesi.........cocvciciniininincincnininincnnn. 39
1T SONUC ...ttt seae et sse et bbbt st s ettt se ettt bt bbbt st bbbt bbb esesnesaeine 43
3

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3, . .
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul



Prime

1 RAPOR BILGILERI
Rapor Tarihi:

Revizyon Tarihi:

Rapor No:

Raporun Tiirli ve Amact:

Raporu Hazirlayanlar :
Kontrol ve Sorumlu Degerleme Uzman:

Degerleme Tarihi:

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
Gecgmis Tarihlerde Tarafimizca Hazirlanan
Son Ug Degerlemesine Tligkin Bilgiler

Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda
Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iligkin Agiklama:

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3,
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul

Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

30.12.2013
26.12.2014

2013/SGYO/05-R2

(Bu rapor, 26.12.2013 tarihli 2013/SGYO/01
numaral raporun, Sermaye Piyasast Kurulu’nun
27.06.2014 tarih ve 12233903-340.99-514 sayili
yazisina istinaden dizenlenen 09.07.2014 tarih ve
2013/SGYO/01-R  nolu raporun Sermaye
Piyasast Kurulv'nun 15122014 tarih  ve
12233903-340.99-1091 sayili yazisina istinaden
diizenlenen revizyonudur. Rapor icerisinde, “6.4
Gayrimenkuliin  Gayrimenkul Yatinm Ortakligs
Portféyiine Alinmasina Sermaye Piyasast Mevzuati
Hiktmleri Cercevesinde Engel Teskil Edecek
Herhangi Bir Husus Bulunup Bulunmadigina
lliskin  Goriis” baghgt altinda Teblig’in  22-¢.
maddesine gore yapilan gérisimiz cikartilmis ve
23.01.2014 tarihli ve 28891 sayili Resmi Gazete’de
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Tliskin Esaslar
Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig’in
(I11-48.1.2) 22-r maddesi uyarinca gorisimiz ve
“10.3 Gelir Kapitalizasyonu = Yaklasimi ile
Degerleme” basligi eklenmistir.

Mugla 1li, Marmaris Tlgesi, Icmeler Beldesi,
Kizilkum Mevki’'nde konumlu “SINPAS
Gayrimenkul ~ Yatiim  Ortakligt ~ A.S.”
porttéytnde yer alan 9.509,00 m? yiizol¢timli 1
pafta 1598 parsel ile 163.968,72 m? yiizélcimli
1 pafta 2518 parsel no.lu gayrimenkullerin piyasa
rayi¢ degerinin tespitine yonelik degerleme
raporudur.

Muammer EMANET
Degerleme Departmant Midiri
Sehir Plancist

Ahmet Cem DEMIROZ
Genel Mudir
Isletme

26.12.2013

Degerleme konusu gayrimenkuller icin geemis
tarihlerde  tarafimizca  degerleme  raporu
hazitlanmamustir.

Rapor, SINPAS Gayrimenkul Yatirim Ortakligt
A.S. icin diizenlenmis olup, SPK diizenlemeleri
kapsaminda hazirlanmustir.
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Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

2 DEGERLEME SIRKETI ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER:

2.1 Degerleme Sirket Bilgileri:

Sirket Unvanu:

Sirket Adresi:

Telefon No:

Fax No:

2.2 Migteri Bilgileri:

- Sirket Unvan:

- Sirket Adresi:

- Miigteri Talebinin Kapsami ve Varsa
Getirilen Sinirlamalar:

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3,
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul

Prime Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S.

Cemal Sahir Sokak, No:26/28, Profilo Plaza,
A Blok, Kat:3 .
Mecidiyekéy, Sisli, Istanbul

0212 214 60 00

0212 356 26 46

SINPAS Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.

Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, SINPAS
Plaza, No: 36, .
Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

Mugla 1li, Marmaris Tlgesi, I¢meler Beldesi,
Kizilkum Mevki’nde konumlu “SINPAS
Gayrimenkul  Yatinm  Ortakligt  A.S.”
porttéytnde yer alan 9.509,00 m? ytizl¢timli 1
pafta 1598 parsel ile 163.968,72 m? yiizélcimli
1 pafta 2518 parsel nolu gayrimenkullerin
piyasa rayi¢ degerinin tespiti ¢alismast olup,
miisteri tarafindan herhangi bir siurlama
getirilmemistir.
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3 DEGER TESPIiTI

Bilgimiz ve géristimiize gore:

Bu rapordaki olgular gercek ve dogrudur.

Bu rapor kapsaminda sunulmus olan analiz, gbriisler ve sonuglar, tarafimiza belirtilmis olan varsayim
ve kisitlamalar dogrultusunda ve kapsaminda olusturulmus olup, sahsi, objektif profesyonel analiz,
gorislerimiz ve ¢ikarimlarimizt ifade etmektedir.

Bu rapor kapsaminda degerleme tespiti yapilmis gayrimenkul ile ilgili olarak mevcut veya potansiyel
herhangi bir ilgimiz, ¢tkarimiz veya ilisigimiz yoktur. Ilgili taraflardan kisisel ¢ikarimiz yoktur ve
olmamustir.

Degerleme tcretimiz, miisteri tarafindan 6nceden belirlenmis olan bir degerin bildirimi veya
misterinin amacina ve istemine yonelik bir deger tespitinin yapilmasina, tespit degerine, sartlt bir

sonug elde edilmesine veya miteakip olaylarin olusumuna baglt degildir.

DEGER TANIMI

Pazar degeri tamumi: Pazar degeri, bir gayrimenkuliin haklarinin, uygun rekabet ortaminda ve uygun

bir siire zarfinda piyasada sergilenmesini miiteakip, en olasi fiyata, belirli bir tarihte, nakit veya nakit yerini

tutacak araclar karsiliginda; bilgi sahibi olan ve tedbirli davranan alict ve saticinin 6zgr iradesiyle, iki tarafta

da kisisel kazan¢ amact glidtlerek ve hi¢ bir zorlamaya maruz kalinmadan el degistirdigi degerdir.

Yukaridaki tanima gére belirli bir tarihte alict ve satict arasinda satisin gerceklesmesi ve miilkiyetin el

degistirmest icin asagidaki kosullar saglanmis olmalidir:

Alict ve Satiet kar/kazang saglamak amaciyla harekete geemistir.
Alict ve Satict yeterince bilgiye vakif olup, her iki taraf da tedbitli davranmistir.
Miilk serbest piyasada uygun bir siire boyunca sergilenmistir.

Odeme nakit olarak, uluslar arast gegerliligi olan bir para birimiyle yapilmistir.

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,

Profilo Plaza, A Blok Kat: 3, . .
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul
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5 DEGERLEMEYEKONU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BiLGILER

5.1 Gayrimenkullerin Tanimi:

Degerlemeye konu gayrimenkuller, Mugla 1li, Marmaris Tlcesi, Icmeler Beldesi, Cumbhuriyet Mahallesi,
Kizilkum Mevkii'nde konumlu, “Arsa” vasifli, 9.509,00 m? yuzdleimli 1 pafta 1598 no.lu parsel ile
163.968,72 m? yuzoleimli 1 pafta 2518 no.lu parseldir. Gayrimenkullerden 1598 parsel bos vaziyette olup,

2518 parsel tizerinde ruhsatlt otel ve apart otel binasi ile ruhsatsiz yapilar yer almaktadir.

5.2 Gayrimenkullerin Yeri ve Konumu:

Degerlemeye konu gayrimenkuller, Mugla 1li, Marmaris Ilcesi, I¢meler Beldesi, Cumhuriyet
Mahallesi’nde, belde merkezinin en dogusunda Kayabal Caddesi bitiminde konumludur. Agiklar Tepesi
olarak da bilinen konu gayrimenkullerin bulundugu bélge, Akdeniz kiyisinda yer almaktadir.

Degerlemeye konu gayrimenkuller, Icmeler Belde Merkezi'nin giineydogusu ile Turung Belde
Merkezi’nin kuzeybatisi arasinda kalan bolgede, ormanlik alana komsu olan ve Akdeniz’e kiyist bulunan tek
tesis konumundadir. I¢meler ve Turung Beldeleri arasinda, séz konusu ormanlik alan icerisinde ya da sahil
seridi boyunca herhangi bir ulasim yolu bulunmamaktadir. Tki belde arasinda ulasim, bati yéniinde s6z
konusu ormanlik alani ¢evreleyen Turung Yolu Gzerinden saglanmaktadir.

Konu gayrimenkullere ulasim igin; Igmeler Belde Merkezi’nin ana ulasim akst olan Kayabal Caddesi
tizerinde dogu istikametinde ilerlenir. Igmeler Marina gegildikten sonra tepeye dogru ¢tkan cadde tizerinde
yaklasik 1 km. devam edilir ve cadde bitiminde konu gayrimenkullerden 2518 parsele girisin saglandig
givenlik noktasina ulastlir. Giristen, 2518 no.lu parsel tizerinde yer alan natamam otel binastnin bulundugu
bélgeye kadar kismen beton kismen toprak yol tizerinden aracla ulasim saglanabilmektedir. Bu bélgeden,
dogu yoninde sahile inen ve bati yoniinde orman iginden gecen toprak yollar ile 2518 parselin bazi
kisimlarina ve 1598 parsele de ulagilabilmektedir. Parsellerin biyitk bolimii ormanlik ve yamag alanda
kalmakta olup, mevcutta ulasimin saglandigt herhangi bir yol bulunmamaktadir. 2518 parselin dogusunda
yer alan sahil seridine erisim asir1 egimden dolay1 karayolu ile saglanamamakta olup, yalnizca deniz yolu ile
saglanabilmektedir.

Konu gayrimenkullerin bulundugu bolgenin batist ile Tcmeler Halk Plaji baslangicina kadar olan
yaklagtk 1 km.’lik kissmda, Kayabal Caddesi tizerinde sirastyla 1l Ozel Idare Dinlenme Tesisleri, Icmeler
Marina, Hotel Golmar Beach, Mar-Bas Hotel ve Deniz Kapist Restoran yer almaktadir. Gayrimenkullere
ulastmin saglanabildigi tek karayolu olan Kayabal Caddesi, Igmeler Halk Plaji baslangicindan batt yoniinde
donerek sahilden i¢ kistmda yer alan belde merkezine, ardindan da Marmaris-Turung arast ulagimin
saglandigl Atatiirk Caddesi’ne baglanmaktadir. Kayabal Caddesi tizerinde cesitli sektotlerce faaliyet gdsteren
diikkanlar, kafe ve restoranlar, pansiyon, apart ve oteller ile yazlik tarzt yapilasmalar bulunmaktadir.

Yilin 8 ayinda (Nisan-Kasim) turizm faaliyetlerinin yogun oldugu I¢meler Beldesi’nde turistik tesisler
Ozellikle sahil seridi boyunca ve sahile yakin kisimlarda yer almakta olup, bunlardan baslicalart Munamar
Beach Hotel, Munamar Beach Residence, Private Holiday Homes, L’etoile Hotel, Hotel Aqua Marmaris,
Mart La Perla Hotel ve Marti Resort Hotel’dir. Icmeler Belde Merkezi disinda, Turung-Marmaris Yolu
tzerinde ise kendine ait plajlart bulunan Marmaris Park Otel, Grand Yazict Marmaris Palace ve Grand Yazic
Mares yer almaktadir. Icmeler Beldesi’nin Marmaris’e baglandigt Siteler bélgesinde de ¢ok sayida otel yer
almaktadir.

Konu gayrimenkuller Icmeler Belediyesi sinirlart icerisinde kalmakta olup, bolgede altyapi heniiz

tamamlanmamistir.

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3, . .
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul
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Gayrimenkullerin bazi merkezlere olan yaklasik uzakliklari:

Icmeler Belde Merkezi : 2 km
Marmaris Ilce Merkezi : 9 km
Mugla 1l Merkezi : 65 km
Dalaman Havaalant : 104 km

tHisaronu
r A

#

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3,
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul

Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

Akdeniz
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6 GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN

INCELEMELER

Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

6.1 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari:

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3,
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul

SAHIBI AS.
ILi MUGLA
ILCESI MARMARIS
MAHALLESI
KOYU ICMELER
MEVKIi KIZILKUM
PAFTA NO 1
ADA NO
PARSEL NO 1598
NITELIGI ARSA
YUZOLCUMU 9.509,00 m?
CILT/SAYFA NO 17/1650
YEVMIYE NO 1313
TAPU TARIHI 06.02.2009
SAHIBI jS\iEPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ILi MUGLA
ILCESI MARMARIS
MAHALLESI
KOYU ICMELER
MEVKIi KIZILKUM
PAFTA NO 1
ADA NO
PARSEL NO 2518
NITELIGI ARSA
YUZOLCUMU 163.968,72 m?
CILT/SAYFA NO 35/3412
YEVMIYE NO 6714
TAPU TARIHI 13.09.2012

9
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6.2 Gayrimenkuller ile Ilgili Herhangi Bir Takyidat Olup Olmadig1 Hakkinda Bilgi:

Prime Degerleme olarak, Marmaris Tlgesi Tapu Midirligi'nde yapilan incelemeler ve Sinpas GYO
A.S. tarafindan iletilen 28.11.2013 tarihli Mugla 1li, Marmaris Tlcesi Tapu Midirligi'nden alinan resmi
TAKBIS Belgesi'ne gore, rapora konu gayrimenkullerden 1598 parsel tizerinde herhangi bir takyidat bilgisi
olmadig1, ancak 2518 parsel Gizerinde agagida belirtilen notun mevcut oldugu tespit edilmistir.

Serhler B6liimii:
2518 parsel tizerinde;
> Ipotek: Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.’nin 1941959 /5465624 hissesi tizerinde, Yapi
ve Kredi Bankast A.S. lehine, 1. dereceden, 14.07.2010 tarih, 5062 yevmiye no ile 25.000.000,-
USD bedelle, faizsiz ipotek kayd: bulunmaktadir. (Eski 1912 ve 1858 parsel tzerinden
gelmektedir.)

6.3 Imar Durumu ve Resmi Kurum Incelemeleri:

Igmeler Belediyesi Fen Isleri Midirligi'nde yapilan incelemeler ve Sinpas GYO A.S. tarafindan
iletilen 28.11.2013 tarihli Igmeler Belediyesi Fen Isleri Miidiirligi’nde alinan resmi Imar Durumu Belgesi’ne
gore, 15.07.2005 onay tarihli, 1/1.000 &lgekli Temeler Tlave Revizyon Uygulama Imar Plani dahilinde konu
gayrimenkullerden 1598 parsel “Turistik Tesis Alani”nda, 2518 parsel ise “Turistik Tesis ve Konut
Alani”’nda kalmaktadir.

S6z konusu plana gore her iki parsel i¢in gegerli yapilasma sartlan agagidaki gibidir:

EMSAL= 1,30

Hmax= 24,50 m. (7 kat)

Degerlemeye konu parseller icin gegerli plan notu asagidaki sekildedir:
Genel Hikiimler:

- Tum turistik tesis alanlarinda yapilacak tesislere Turizm Yatirim ve Isletme Nitelikleri Yonetmeligine
gbre Kiltir ve Turizm Bakanlhigi’ndan turizm yatirim belgesi almadan ingaat ruhsat, turizm isletme
belgesi almadan iskan ruhsatt verilmez. Ayrica tapu kiitligiiniin beyanlar hanesine turistik tesis serhi
distlmeden ingaat ruhsatt verilemez.

- Bu plan ve plan htkiimleri kapsaminda yer almayan konularda:

» 3194 sayilt Imar Kanunu ve ilgili yonetmelikler,

» 02.11.1985 tarih ve 18916 miukerrer sayilt resmi gazetede yayimlanan ilgili yonetmelikler,

» 17.03.2001 tarih ve 24245 sayili resmi gazetede yayimlanan ve bu yonetmeliklerde degisiklik
yapan yonetmelik ve plan yapimina ait esaslara dair yonetmelik,

2634/4957 sayilt Tutizm Tesvik Kanunu ve bu kanunun ilgili yonetmelikler,

3830 sayilt kanunla degisik 3621 sayili Kiyt Kanunu ve uygulama yénetmeligi,

5272 sayilt Belediye Kanunu ve bu kanunun ilgili yonetmelikleri,

3386/2863/5226 sayih Kiltir ve Tabiat Vatliklarint Koruma Kanunu ile cesitli kanunlarda

YV V V V

degisiklik yapimast hakkinda kanun ve ilgili yonetmelik hitkimleri ve ilgili diger mevzuat

hiktmleti,
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» 2872 sayili Cevre Kanunu ve 4856 sayili cevre ve orman bakanligr teskilat ve gorevleri hakkinda
kanun ve ilgili yénetmelik.

» 02.07.1993 tarih ve 23390 sayili resmi gazetede yayinlanan afet bolgelerinde yapilacak yapilar
hakkinda yonetmelik,

» 01.07.1993 tarih ve 23390 sayili resmi gazetede yayinlanan afet bolgelerinde yapilacak yapilar
hakkinda yonetmelik,

» 07.01.1991 tarih ve 20748 sayilt resmi gazetede yayimlanan su kirliligi kontrol yonetmeligi teknik
usuller teblig 04.09.1988 giin ve 19919 sayih resmi gazetede yayimlanan su kidiligi kontrol
yonetmeligi,

» 1593 sayili Umumi Hifzi Sthha Kanunu ve 23.08.2003 tarih ve 25208 sayili resmi gazetede
yayimlanan yonetmelik ile degisik 26.09.1995 tarih ve 22416 sayili resmi gazetede yayimlanan
gayrt sthhi muesseseler yonetmeligi,

» Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig’’nin 14.06.1997 tarih ve 23019 sayili resmi gazetede
yayimlanan teblig hiikiimleri,

» 19.03.1971 tarih ve 13783 sayili resmi gazetede yayimlanan lagim insaati mimkin olmayan
yetlerde yapilacak cukurlara ait yénetmelik hiikiimleri,

» 7269 sayili umumi hayata muessir afetler nedeniyle alinacak tedbitler ve yapilacak yardimlara dair

kanun ve ilgili yénetmelik hitkimleri,

02.11.1986 tarih ve 19269 sayili resmi gazetede yayimlanan hava kalitesini koruma yonetmeligi

02.11.1986 tarih ve 19308 sayili resmi gazetede yayimlanan glrtltd kontrol yénetmeligi

14.03.1991 tarih ve 20814 sayili resmi gazetede yayimlanan katt atiklart kontrol yénetmeligi

YV V V V

07.02.1993 tarih ve 2189 sayii resmi gazetede yayimlanan cevresel etki degetlendirmesi

yonetmeligi htkiimleri gegerlidir.

- 07.01.1991 giin ve 20748 sayili resmi gazetede yayinlanan su kirliligi kontrolii yonetmeligi teknik
usuller tebliginde belirtilen hususlara uyulacaktir. Teknik altyapi (yol, su, elektrik, kanalizasyon
ve/veya aritma) gerceklestirilmeden ingaat ruhsati verilemez. Yapilan yapt ve tesisler cevresinde
ihtiyaca cevap verebilecek Slgekte saglik kurallarina uygun pis su kanallart sebekesi varsa tesisin pis su
kanallan bu yayimlanan lagim ingaatt miimkiin olmayan yetlerde yapilacak cukurlara ait yonetmelikte
belirtilen boyut, nitelik ve sartlara uygun olacak bicimde genel ve her yapi tesis icin bagimsiz pis su
cukurlart denize ve derelere baglanamaz, bosaltilamaz.

- Binalara kot, 3030 sayili kanun kapsamt disinda kalan belediyeler tip imar yoénetmeligi (madde 30)
dogrultusunda verilecektir. Olusmus yap1 adalarindaki binalara, o adada inga edilmis diger yapilara
verilen kotlara uygun sekilde kotlandirma yapilir. Arazi egiminden kazanilan kat sayist 1 kati ge¢mez
ve emsal hesabina dahil edilir. Bodrum katlar, binanin oturdugu zemin iz diisim hattint gecemez.

- Su basman kotu en fazla 1.00 metredir. Dere kenarlarinda su basman kotu 1.50 metreye kadar
yikseltilebilir.

- Emsal hesaplart imar parseli izerinden alinir.

- Bina yaklasma simin icinde bahge diizenlemesi ve ac¢ik havuz ile aritma tesisi yapilabilir.
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- Planda yer alan iskele ve dolgu alanlar icin 13.10.2004 tarihinde kiltiir ve turizm bakanliginca
onaylanan iskele ve dolgu alanina iliskin uygulama imar plani degisikligi plan hiikiimleri yat yanasma
yeriicin ise 19.06.2001 tarihinde onaylanan yat yanasma yeri uygulama imar plani hitkiimleri gecerlidir.

- Imar uygulamalart en az 1 ada bazinda yapilacaktr.

- Tum yapilarda ¢att yapilacaktir. Catt yapilmadan iskan ruhsatt verilemez.

» Turistik tesis alanlarinda, ingaat alani, meveut emsal kararina gore olusan ingaat alaninin %20’si
oraninda artirtlabilir. Ancak bu artis catt katt olarak kullanilacaktir. Turistik tesis alant disinda
kalan yapilasma alanlarinda, ¢ati alanlarina ait kattaki bélimlere baglt yapilacak piyesler emsale
dahildir.

» Catilarin egimi minimum %33, maksimum %40 meyilli olacaktir. Meyil binanin sacak ucundan
hesaplanir. Ancak catida kirmalar binanin dar cephesinden yapilacaktir.

» Binalarda bagimsiz bolim olmamak sartt ile cati 6rtii altinda su deposu, asansor kulesi ile son
kattaki bagimsiz boliimlerle ilgili piyesler (mekanlar) yapilabilir. Bunun icin son kattaki bagimsiz
birimler icinden cattya ¢ikilabilir. Catt gabarisi her durumda catt egiminin binanin dar kenan sagak
seviyesi Uzerinden alinarak belitlenecektir.

» Binalarda bagimsiz bolim olusturmamak sartt ile catt 6rtiisti altinda glines enetjisi sistemleri tesis
edilebilmesi icin kolektdrlerin catt meyili i¢ine gémilmesi ve su depolarinin cati altlarina
gizlenmesi zorunludur. Glines enetji sistemlerinin bu bi¢imde uygulanmast, projenin belediyeye
onaylatilmast koguluyla yapilabilir ve iskan ruhsatt kosuludur.

» Maksimum %40’lik catt egiminin getirdigi mahya kotunu en fazla 80 cm gecen ancak cati alaninin
1/5%ini gegmeyen, projesi ile uyumlu cihannuma karakterindeki havalandirmalar yapilabilir.

» Uggen alinlik iginde dekoratif olarak ¢6ziilmiis kiigiik pencerelerin ¢ati yiizeyine oturdugu
kenarlari, catt ylizeyinin %50’sini gecemez. Yapilacak bu pencerelerin taban genisligi 2 m.’den
fazla, yuksekligi genisliginin 1/2’sini gecemez.

» Catlarda, sacaga kadar uzanmamak kaydiyla catt icinde yirtiklar olusturulmak suretiyle gizli
balkonlar yapilabilir. Ancak bu alanlar ¢att pencere cephe hizasini gecemez.

» Catlarda 0,70 m. kadar sacak yapilabilir. Catilarin sacakli olmast halinde yatay dereler ¢ati
malzemesi rengindeki malzeme ile kaplanarak gizlenecektir.

- Actk ¢tkmalar yapi yaklagsma sinirlarina en fazla 1,25 metre agabilir. A¢ik ¢tkmalarin boylart ise bina
boyunun %4011 gecemez. Ancak turizm tesislerine ait fonksiyon ve gorsel ¢oziimler gz 6niine
alinarak sadece bu tesislerde agik ¢cikma boylari bina boyunun maksimum %50’si olarak uygulanabilir.
Yapilacak tim binalarda a¢ik ¢tkmalar bulundugu kat alaninin %20’sini gecemez. Turistik tesis alant
disinda kalan yapilasma alanlarinda bu acik ¢tkmalar streklilik arz edemez. Gémme balkonlar ingaat
emsaline dahildir.

- Planda belirtilen yap1 yaklagma mesafesinin minimum 5 metre oldugu durumlarda kapali ¢tkmalar,
plan hitkiimleri ve yonetmelik ile getirilen diger sartlari saglamak kaydi ile yap1 yaklasma hattinin digina

tasabilit.
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- Yore mimarisinde 6nemli yeri olan ciplak (stvasiz) tas duvar kullanilmasini saglamak ve tas duvarn
teknigi itibariyle insaat kayiplarina sebep olmamak tzere ¢ekme sinitlarina uymak sarti ile, dis
cephedeki tas duvar kalinligi 20 cm.’lik kismt normal insaat sartlart kabul edilerek insaat alanina dahil
edilir.

- Yore mimarisine ait gorsel estetigi saglamak ve korumak amaciyla ic mekan diizenlenerek dis cepheye
yanstyan ocak+bacanin her yapi birimi icin 1 adedi emsale katilmaz ve ¢ekme hattini en fazla 50 cm.
asabilir.

- Binalarda (ticaret+konut) yan komsu sinirina maksimum 2 metre, 6n bahce sinirina maksimum 2
metre yaklagsmak kosuluyla pergole tstii kapali, bina disindaki yerlerde kenarlari agik olarak yapilabilir.
Ancak pergolelerin yuksekligi 3,50 metreyi gecemez. Pergolelerin tzetri ahsap ve/veya alaturka
kiremitlerle kaplanacaktir. Cat1 6rtiisi olarak ¢inko, sac, oluklu sac vb. malzemeler kullanllamaz. Bu
maddeden yararlanarak pergole inga edilecek konutlarin mistakil olmasi esastir.

- Dikey yagmur inislerinin, bu is i¢in imal edilmis plastik malzemeden yapilmast halinde, bunlar binanin
rengine uygun boyanacaktir. Pis su i¢in imal edilmis malzeme yagmur inisleri icin kullanilamaz.
Binalarin pis su inisleri bina inislerinden yapilamaz.

- Konutlarda cati 6rtlist olarak kiremit kullanmak zorunludur. Bu zorunluluk, turistik tesisler icin
gecerli degildir. Turistik tesislerde kiremit yaninda kursun ve bakir da kaplama malzemesi olarak
kullanilabilir. Ancak her tiir binada catt 6rtlisii olarak oluklu sac ve ¢inko gibi malzemeler kullanilamaz.

- Baca tepelerinin Mugla yoresel eski baca tipleriyle estetik hale getirilmesi zorunludur.

- Her tiir yapt nizaminda, konutlarda blok boyu 40 metreyi, turistik tesislerde blok boyu 50 metreyi
gecemez.

» Ticati alanlarda, blok boyunca her 50 metrede bir en az 6 metre genisliginde ge¢is birakilacaktir.
Bu gegisler yaya yolu niteliginde olabilecegi gibi madde 20°de belirtilen kemer ve képriilerle de
gecilebilir veya bina zemin katinda birakilmis 6 metre genisliginde ve 3 metre yiiksekliginde agik
bir koridor bigiminde de birakilabilir. On bahce mesafesine girmemek kosuluyla yapilabilir.

» Konut alanlarindaki yapilarda bina boylarinin 10 metreyi gegmesi halinde cephe hattt kaydirilarak
cephenin strekliligi bozulacaktir. Bu kaymanin bagimsiz bolimlerin kaymast bigiminde
olabilecegi gibi bir bagimsiz béliim igerisindeki mimari diizenlemeler yoluyla da saglanmas:
mimkindiir. Cephe hattindaki kaymanin paralel olmast zorunlu degildir. Ancak kaymanin
paralel olmasi halinde en az 1,50 metrelik kayma yapilmast gerekir.

» Bloklar arasindaki alanlar, genisligi 2 metreyi gecmemek kosuluyla st acik kopritler yoluyla
gecilebilir. Yine iki blok arast ile i¢ yollarin iki tarafinda, kalinligt 0,60 metreyi ge¢meyen kemer
benzeri mimari estetik elemanlar insa edilebilir. Insaat emsali igerisinde yer almayan bu tiir kemer

ve koprilerin yiksekligi, baglandiklart bina kat adetlerinin yarisint gecemez.
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- Insaat projelerinin eki olarak; bahge duvar, Cit, bahce ici aydinlatma elemanlari ve bitkilendirme
detayint da kapsayan peyzaj projesi de onaylatilacaktir. Projeye uygun ingaat ve bitkilendirme
tamamlanmadan iskan ruhsatt verilmeyecektir.

- Tum planlama alaminda insa edilecek turizm tesislerinde turizm yatinm ve isletme nitelikleri
yonetmeligine gbre vaziyet planinda ayrlmast gereken yesil ve otopark gibi alanlarin kamu eline
gecmesl sartt aranmaz.

- Turistik tesislerin bodrum katlart konaklama amaciyla kullanilmaz. Bodrum altinda yer aldig1 yapinun
kapladigt alanin disina tasamaz. Birden fazla bodrum kat yapilamaz.

- Ticari yapilarin cephelerinde yer alacak ilan-reklam pano ve tabelalarinin yeri ve ebatlari, mimari
projede belirtilecektir. Bu tiir pano ve tabelalarin toplam alanlarinin bulunduklari cephenin alaninin
%5’ini gecmemesi esastir.

- Bir parsel icerisinde birden fazla bina yapilmasi halinde 6ncelikle vaziyet plant 6nerisi, kullanilacak
cephe ve gorinisleri kapsayan avan projesi niteliginde belediyeye sunulacak, belediyede yapilacak
gorismelerde belirlenecek vaziyet planina goére kesin projelere gecirilecektir.

- Bir parsel icerisinde birden fazla bina yapilmasi halinde, iki bina arasinda en az 6 metre mesafe
birakilacaktir.

- Konut alanlarinda her 400 m? parsel i¢in, parselin igerisinde 25 m?> otopark yeri birakilacaktr.

- Farkli yapilasma emsallerine sahip parseller ile farklt kullanim karari getirilmis parseller, yapilacak
tesisin kalitesini artirmak amactyla (belediyeden izin almak kosuluyla) tevhit edilebilir ve tek olarak
projelendirilebilir. Tevhit halinde elde edilen yeni insaat alani, parsellerin tevhidi 6ncesi ayrt haklar
olan yapilasma alanlarinin toplamini gegemez.

- Imar plant, yerel koordinat sisteminde, imar uygulamalart da ulusal koordinat sisteminde hazitlanarak
cakistirldigindan, imar plant ada kenari hatlant ile imar uygulama hatlarinin uyusmadigt durumlarda

imar uygulama hatlarnina uyulacaktr.

I¢meler Belediyesi Fen Isleri Midirligi’nde yapilan incelemelerde, konu gayrimenkullerden 2518
parselin, eski 1858, 1911, 1912, 1913 ve 1914 parsellerin tevhidi sonucunda olustugu 6grenilmistir.
Parsellerin tevhit isleminden 6nce toplam yizdlgiimleri 164.171 m? iken, yeni olusan 2518 parselin
yuzoleimi, koordinat-alan uyumsuzlugundan dolayr kadastro miktar diizeltmesi ile 163.968,72 m? olarak
tapuya tescil edilmistir.

I¢meler Belediyesi Fen Isleri Miidiirliigii Imar Arsivi’nde yapilan incelemelerde, 2518 parsel iizerinde
yer alan natamam otel ve apart binasina ait 12.11.2012 tarih, 20/34 no.lu yenileme yapt ruhsatt ve s6z konusu
ruhsata esas 12.11.2012 tarihli onaylt tadilat mimari proje incelenmis olup, 2518 parsel hentiz tevhit islemi
gormeden 1911 parsel iken diizenlenmis olan 28.07.2000 tarih, 15-1 sayili yap1 ruhsatt oldugu 6grenilmistir.
S6z konusu yenileme yapi ruhsatt, 27.350 m? alanlt Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi, 14.791 m? alanh
Apart Konut (ii¢ ve daha ¢ok daireli) ile 4.343 m? alanli Ortak Alan olmak tizere toplam 46.484 m? insaat
alanli 1 yol kotu altt 7 yol kotu iistii kat adedi bulunan yapi icin diizenlenmistir. Onaylt tadilat mimari

projesine gore otel binast bodrum, 5 normal kat, lobi kati, lokanta katt ve ¢ati katindan, apart binasi ise
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bodrum, zemin ve 6 normal kattan olugsmaktadir. Yerinde yapilan incelemelerde s6z konusu yapilarin kaba
insaatinin tamamlanarak, natamam vaziyette birakildigi gériilmustir. Yapilar mevcutta herhangi bir amagcla
kullanilmamakta olup, yenileme ruhsati alindiktan sonra herhangi bir insaat faaliyetinde bulunulmadig
gbrilmistiir.

2518 parsel tizerinde natamam ruhsath otel ve apart binalart disinda, yasalligina dair herhangi bir resmi
evraka ulastlamayan ruhsatsiz yapilar yer almaktadir. Parselin kuzeybatisinda (eski 1858 parsel tizerinde) yer
alan 2 bloktan olusan ruhsatsiz yapt icin 02.02.2010 tarih, 2010/16 sayili encimen karart diizenlenmis ve
yikim karari verilmistir. Parselin glineydogusunda (eski 1912 parsel tzerinde) yer alan kiyiya tecaviizii
bulunan, tek katlt 7 adet yapi icin 19.01.2010 tarihinde yapi tatil tutanag diizenlenmis ve 02.02.2010 tarih,
2010/14 sayili enctimen karari ile hakkinda yikim karari verilmigtir. Parsel Gzetinde ruhsatsiz olarak insa
edilmis ve haklarinda yitkim karari bulunan yapilar yerinde mevcut olup, degerlemede gbz ardi edilmistir.

I¢meler Belediyesi Fen Isleri Miudirliigii Imar Arsivi'nde yapilan incelemelerde, 2518 parselde
yapilmasi planlanan toplam 35.507,49 m? alanh 39 adet tripleks villa i¢in diizenlenmis 26.11.2012 tarih,
835/36 sayili yeni yapi ruhsatt ile 1598 parselde yapilmast planlanan 5.205,63 m? alanlt apart otel icin
dizenlenmis olan 26.11.2012 tarih, 835/37 sayili yeni yapt ruhsatinin alinmis oldugu gorilmustir.
26.11.2012 tarihli onaylt mimari projelerine gére 2518 parsel tizerinde 6 farkli tipte toplam 39 adet villa ve
1598 parsel tizerinde 4 farkli tipte 7 adet villa (apart otel) yer almasi planlanmaktadir. Vaziyet planinda, yapi
ruhsatlart alinmis olan apart ve villalar disinda kalan alanlarda hentiz tGizerinde proje gelistirilmemis 3 adet
gelisim alanm bulunmaktadir. Parseller tizerinde mevcut natamam yapilar ve projelendirilmis yapilar dahil
toplam 87.197,12 m? insaat alani i¢in yenileme ve yeni yap1 ruhsatt diizenlenmis olup, ruhsat alindiktan sonra
herhangi bir ingaat faaliyetinde bulunulmadigl goérilmistiir.

Degerlemeye konu 2518 parsel tizerinde yer alan natamam otel ve apart binasinin kaba insaat: 2001
yili 6ncesinde tamamlandigindan; yapilar 29.06.2001 tarih, 4708 sayih Yapt Denetim Kanunu’na tabi olmayip
herhangi bir yapt denetim kurulusu tarafindan denetlenmemistir. 1598 parsel tizerinde 26.11.2012 tarih
835/37 no.lu yeni yap: ruhsatina gore ve 2518 parsel tzerinde 26.11.2012 tarih 835/36 no.lu yeni yapt
ruhsatina gére gelistirilmesi planlanan projelerin yapit denetim firmasi olarak Seyh Mahallesi, Belediye Sokak,
No:5/3, Mugla adresinde faaliyet gosteren Altin Yapt Denetim Ltd. Sti. tanimlanmustir.

6.4 Gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portféyiine Alinmasina Sermaye
Piyasas1 Mevzuat1 Hiikiimleri Cercevesinde Engel Tegkil Edecek Herhangi Bir Husus Bulunup
Bulunmadigina ligkin Gériis:

Marmaris flgesi Tapu Midirligi’nde yapilan incelemeler neticesinde gayrimenkuller tizerinde yer
alan takyidatlarin gayrimenkullerin haklarina kisitlayict etkisi olmadigi kanaatine varilmustir. Degerlemeye
konu gayrimenkullerden 2518 parsel tizerinde, tevhit 6ncesinde eski 1858 ve 1912 parseller tizerinde yer alan
ipotek serhinin, tevhit sonrasinda eski parsellerin arsa paylarina denk gelecek sekilde Sinpas GYO A.S.’ye ait
1941959/5465624 hissesi tizetine kaydoldugu 6grenilmistir.

Gayrimenkul Yatiim Ortakliklarina Tliskin Esaslar Tebligi’nin (IT1-48.1) ilgili 22. maddesi “c”
bendinde “Portfoylerine ancak tzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve

6nemli 6l¢iide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
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haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Teblig’in 30. maddesi hiikiimleri saklidir.” aciklamast ve Tebligin 22.
maddesi “c” bendinde atifta bulunulan 30. maddesinde “(1) Kat karsiligt ve hasilat paylasimi yapilan
projelerde, projenin gerceklestirilecei arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel karsiligi
ortaklik lehine tist hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi
lehine ortaklik portféytinde bulunan gayrimenkuller tizerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi
mimkindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin
alinmast sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla
porttéydeki varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger sinirlt ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin
tzerinde bu amaclar diginda higbir suretle tglinct kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirlt ayni haklar tesis
ettirilemez ve bagka herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sézlesmesinde yer
verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin edilecek kredilerde bu Tebligin 31. maddesi
kapsaminda degerlendirilir.” denmekte olup atifta bulunulan Tebligin 31. maddesinin “1” no.lu paragrafinda
“Ortakliklar, kisa stireli fon ihtiyaclarini veya portféyleri ile ilgili maliyetlerini karsilamak amactyla hesap
dénemi sonunda hazirlayip kamuya actkladiklart finansal tablolarinda yer alan konsolide olmayan 6z
sermayelerinin 5 kat1 kadar kredi kullanabilirler. S6z konusu kredilerin tist sinirinin hesaplamasinda ortakligin
finansal kiralama islemlerinden dogan borglart ve gayri nakdi kredileri de dikkate alinir.” denilmektedir.

Yapilan incelemelere ve Sinpas GYO A.S.’den edinilen bilgiye gbre s6z konusu ipotegin Teblig’in 30.
maddesinde belirtildigi Gizere gayrimenkullerin satin alimi sirasinda finansmana iliskin olarak tesis edildiginin
ve Sinpas GYO A.S.’den 6grenilen bilgiye ve Kamu Aydinlatma Platformu tzerinden yayinlanmis olan
Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi’'nin kamuya agikladigt bagimsiz denetimden ge¢mis son finansal
tablolarina gére yukarida bahsedilen ipotek miktarinin Sinpas GYO A.S’nin konsolide olmayan 6z
sermayelerinin 5 katinin altinda oldugunun tespit edilmesinden dolay1 konu tasinmazlarin Teblig’in yukarda
bahsedilen maddelerine gére portféyde bulunmalarinda herhangi bir olumsuzluk bulunmadigi kanaatine
vardmistir.

Degerleme konusu gayrimenkullere ait takyidat bilgilerine gbre gayrimenkullerin devredilmesine
iliskin herhangi bir stnirlama bulunmamaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerden 2518 parsel tizerinde kaba insaat halinde birakilmis otel ve
apart otel binast yer almaktadir. Parsel tizerinde yer alan yapilarin tamamlanmasi igin ilgili imar yonetmeligi
geregi alinmasi gerekli olan yasal izin ve belgeler (yapt ruhsatlan ve ekleri-mimari proje, elektrik projesi,
tesisat projesi, statik projesi, imar ¢apt vs.) alinmis olup heniiz insaat faaliyetlerine baslanilmamistir. Insaatlar
heniiz tamamlanmadigindan dolayt yap1 kullanma izin belgesi alinmamistir ve dolayistyla kat miilkiyetine
gecilmemistir. ﬂgi]j belediyesinde yapilan imar dosyast incelemelerinde konu gayrimenkullerin tamamlanarak
yapi kullanma izin belgelerini almasina engel olacak herhangi bir olumsuz kayda veya zabita rastlanmamistir.

Degerlemeye konu gayrimenkullerden 1598 parselde yapilmasi planlanan apart otel ve 2518
parsellerde yapilmasi planlanan 39 adet villa projesi i¢in ilgili imar yonetmeligi geregi alinmast gerekli olan
yasal izin ve belgeler (yapi ruhsatlan ve ekleri-mimari proje, elektrik projesi, tesisat projesi, statik projesi,
imar capt vs.) alinmis olup heniiz ingaat faaliyetlerine baslanmamustir. Ingaata baslantp tamamlanmadigindan

dolay1 yapt kullanma izin belgesi alinmamistir ve dolayistyla kat miilkiyetine gecilmemistir. ﬂgili belediyesinde
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vapilan imar dosyast incelemelerinde konu gayrimenkullerin ingaatina baslanip mevcut mevzuata gére
tamamlanmasi durumunda yap1 kullanma izin belgelerini almalarina engel olacak herhangi bir olumsuz kayda
veya zabita rastlanmamusgtir.

Tgili belediyesinde yapilan imar dosyast incelemelerinde gayrimenkullerden 2518 parsel iizerinde yer
alan ruhsatsiz yapilarin yikilmasina iligkin 02.02.2010 tatih, 2010/16 sayili enctimen karar ile 02.02.2010
tarih, 2010/14 sayili encimen karart oldugu gorilmistiir. Bu yapilarin yikilmast gerekmekte oldugundan
dolay1 degetlemede g6z 6ntinde bulundurulmamistir.

Degerleme konusu 1598 parsel tizerinde mevcutta herhangi bir yapt bulunmamakta olup rapor tarihi
itibari ile apart otel projesi i¢in yapt ruhsatt alinmis oldugu ancak herhangi bir ingaat faaliyetinin olmadigi
tespit edilmistir. Rapora konu 2518 parsel lzerinde yer alan natamam otel ile apart otel i¢in yenileme
ruhsatinin ve 39 adet villa icin ise yeni yapt ruhsatinin alindigt ancak natamam otel ile apart otel ve yeni
yapilar icin herhangi bir ingaat faaliyetinin olmadigr tespit edilmistir. Degerleme tarihi itibariyle
gayrimenkullerin tapu niteligi “Arsa” olup, mevcut durumda tzetlerinde proje gelistirilmesi i¢in yasal
izinlerinin alinmig olmasindan (yapt ruhsatlart alinmis veya yenilenmis) ve ingaat faaliyetlerine
baslandmasinda herhangi bir engel olmamasindan dolayt Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’nin portfyiine
“Proje” niteliginde alinmasi gerektigi kanaatindeyiz.

Yukarida belirtilen tiim tapu ve belediye incelemeleri itibariyle tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligt portféytinde bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagt gérisiindeyiz.

6.5 Gayrimenkullerin Son Ug¢ Yillk Dénemde Miilkiyet ve Hukuki Durumundaki
Degisiklikler:

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénem igerisinde gayrimenkullerden 2518 parselin miilkiyet ve
hukuki durumunda degisiklikler oldugu goriilmustir.

Marmaris lgesi Tapu Midirligi'nde yapilan incelemede, degerlemeye konu gayrimenkullerden
2518 parselin, 13.09.2012 tarih, 6714 yevmiye no ile eski 1858, 1911, 1912, 1913 ve 1914 parsellerin tevhit
islemi sonucunda olustugu 6grenilmistir. Parsellerin tevhitisleminden 6nce toplam yiizolgimleri 164.171 m?
iken, yeni olugan 2518 parselin yizélgtimii, koordinat-alan uyumsuzlugundan dolayt kadastro miktar
diizeltmesi ile 163.968,72 m? olarak belirlenmis ve tapuya tescil edilmistir. Eski 1858 ve 1912 no.lu parseller
14.07.2010 tarih, 5054 yevmiye no ile Yapt Kredi Bankast A.S. adina kayitlt iken satis isleminden Sinpas
GYO A.S. adina tescil edilmistir.

Degerlemeye konu gayrimenkuller, 15.07.2005 tasdik tarihli, 1/1.000 Slcekli Iemeler flave Revizyon
Uygulama Imar Plant kapsaminda olup son 3 yillik dénemde séz konusu imar planinda herhangi bir

degisiklik olmamustir.
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7 GAYRIMENKULLERIN FiZIKi DURUMLARI HAKKINDA BILGILER
7.1 Gayrimenkullerin Konumlu Oldugu Parselin Fiziksel Ozellikleri:

PAFTA NO ADA NO PARSEL NO YUZOLCUMU (m?)
1 1598 9.509,00

1 pafta 1598 parselde kayith “Arsa” vasitl gayrimenkul Mugla 1li, Marmaris Tlcesi, Icmeler Beldesi,
Cumhuriyet Mahallesi’nde, belde merkezinin en dogusunda Kayabal Caddesi bitiminde, 2518 parselin
gineybatist ile ormanlk alan sinir1 arasinda yer almaktadir. Konu gayrimenkule ulasgim 2518 parsel
icerisinden gegen toprak yol ile saglanmaktadir. Parselin imar paftasina gére 2518 parsel yoniinde kuzey ve
dogu sintrinin tamami imar yolu ile ¢evrilidir ancak mevcutta bu yollar hentiz agilmamustir.

Gayrimenkul bulundugu koyda sahile, kusbakist yaklasik 350 m. mesafede tepede yer almaktadir.
Kapanmaz deniz manzarasina sahip gayrimenkuliin, ayrica Ke¢i Adast ve Cennet Adast manzarasi
bulunmaktadir.

Parsel, dizgln bir geometrik sekle sahip olmayip, ylksek egimli topografik yapidadir. Parsel icin
belirtilmis emsal yapilasma degeri 1,30 olup bélgedeki altyapt tamamlanmamistir.

Bos vaziyette olan parsel tizerinde, yapt ruhsatt alinmis olan 7 adet villadan olusan apart otel projesi

gelistirilmesi planlanmaktadir. Parsel tizerinde hentiz ingaat faaliyetleri baglamamustir.

PAFTA NO ADA NO PARSEL NO YUZOLCUMU (m?)
1 2518 163.968,72

1 pafta 2518 parselde kayith “Arsa” vasifli gayrimenkul, Mugla 1li, Marmaris Ilcesi, Icmeler Beldesi,
Cumhuriyet Mahallesi’nde, belde merkezinin en dogusunda Kayabal Caddesi bitiminde, ormanlik alan ile
sahil kesimi arasinda kalan bélgede konumludur. Parselin Akdeniz’e yaklastk 900 m. kiyist bulunmakta olup,
karsisinda Keci Adast ve Cennet Adast bulunmaktadir. Parsel sinirlart boyunca yer alan 3 adet koydan ikisi
natamam otel binasinin 6niinde yer alan yaklasik 250 m. ve 120 m. uzunlugunda kumsal alanlardir. Parselin
gineydogu ucunda yer alan bir diger koy ise yamac dibinde kalmakta olup, kiyiya karadan ulasim
saglanamamaktadir.

Konu parsel tzerinde natamam vaziyette otel ve apart otel binast ile ruhsatsiz olarak insa edilmis
yapilar yer almaktadir. Ayrica parsel Gizerinde yapt ruhsatt alinmis olan toplam 39 adet villadan olusan bir
proje gelistirilmesi planlanmaktadir. Vaziyet planina gére séz konusu proje kapsaminda hentiz ruhsatlar
alinmamis 3 adet gelisim bolgesi de bulunmaktadir.

Konu parselin kuzeydogu yoniinde sinirt sahil seridiyle belirlenmis olup, diger yoénlerde parsel
sinirlarini belirleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir. Kayabal Caddesi bitiminde, konu parsele ulasimin
saglandig kismen toprak kismen beton yolun baglangicinda, parsel sinirlart disinda yer alan giivenlik noktasi
bulunmaktadir. Parsel Gizerinde sahil kisminda yer alan natamam otel binast 6ntine kadar aragla ulagim
saglanabilmekte olup, bu noktadan sonra dogu yoniinde sahile inen ve batt yéninde orman icinden gecen

toprak yollar ile 2518 parselin bazi kisimlarina ve 1598 parsele de ulasilabilmektedir. Parselin biyiik bélimi
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ormanlik ve yamag alanda kalmakta olup, bu kisimlara mevcutta ulasimin saglandigi herhangi bir yol
bulunmamaktadir.

Parsel, dizgiin bir geometrik sekle sahip olmayip, egimli bir topografik yapidadir. Parsel icin
belirtilmis emsal yapilasma degeri 1,30 olup bélgedeki altyapt tamamlanmamistir.

7.2 Gayrimenkullerin Genel Ozelliklerine Tligkin Agiklamalar:

Degerlemeye konu gayrimenkullerden 1598 parsel mevcutta bos vaziyette olup, lzerinde 7 adet
villadan olugan apart otel projesi gelistirilmesi planlanmaktadir. Parsele ait, 5.205,63 m? alanlt apart otel icin
duzenlenmis olan 26.11.2012 tarih, 835/37 sayilt yeni yapt ruhsatt bulunmaktadir. S6z konusu ruhsata esas
26.11.2012 tarih onaylt mimari projesine gbre parsel tizerinde 4 farkli tipte 7 adet villa (apart otel) yer
almaktadir. Parsel tizerinde gelistirilmesi planlanan projede yer alan villa tipleri ve kullanim alan bilgileri

agagida yer alan tabloda gosterilmistir.

1598 PARSEL UZERINDE GELISTIRILMESI PLANLANAN APART OTEL PROJESI
TABAN BRUT INSAAT TglleL"‘sz 1;1(\)]13 AAMIT'I
TIiP ADET | KAT ADEDI | ALANI | KULLANIM | ALANI ®
o) LANT (M?) o) KULLANIM | ALANI
ALANI (M?) (M?)

VILLA B 3 Zemin+2 374,58 754,25 903,24 2.262,75 2.709,72
VILLA C1 2 Zemin+2 270,70 522,90 698,39 1.045,80 1.396,78
VILLA C3 1 Zemin+1 320,00 42432 488,49 42432 488,49
VILLA D 1 Zemin+2 262,29 505,95 610,64 505,95 610,64
TOPLAM | 7 4.238,82 5.205,63

Degerlemeye konu gayrimenkullerden 2518 parsel tizerinde sahile bakan kisimda yenileme ruhsatt
alinmis olan natamam vaziyette otel ve apart otel binasi ile ruhsatsiz olarak insa edilmis haklarinda yikim
karart bulunan yapilar yer almaktadur.

Parsele ait, 27.350 m? alanlh Otel ve Bunlara Benzer Misafir Evi, 14.791 m? alanli Apart Konut (¢ ve
daha ¢ok daireli) ile 4.343 m? alanli Ortak Alan olmak tizere toplam 46.484 m? ingaat alanli 1 yol kotu alt1 7
yol kotu tstii kat adedi bulunan yapt i¢in dizenlenmis yenileme yapt ruhsatt bulunmaktadir. Natamam
vaziyette olan yapilarin tamamlanmast i¢in yenileme ruhsatt tarihi itibariyle herhangi bir ingai faaliyete
baslanmilmamustir. Otel ve apart binast kat adedi olarak mimari projeleri ile uyumlu olarak inga edilmistir.

Yenileme ruhsatina esas 12.11.2012 tarihli onayh tadilat mimari projesine gére otel binast bodrum, 5
normal kat (yatak kat1), lobi katt ve lokanta katindan olugsmaktadir. Tim katlar ayri ayr1 A, B, C, D ve E blok
olarak adlandirilmis olup bodrum katta ayrica kapalt garajin bulundugu F blok yer almaktadir. Otel binasinda
toplamda 371 adet oda ve 1 adet miilk sahibi icin tasarlanmis daire yer almaktadir. Mimari projesine gére
otel binasinin bélimlerinin katlara gére dagilimi asagidaki gibidir:

Bodrum Kat; A, B ve C bloklarda tesisat odalari ve depo alanlari, D ve E bloklarda depo, beach bar
ve teras ile F blokta kapali garaj bélimlerinden olusmaktadir.

1. Normal Kat; A blokta kat ofisi, WC, depo ve elektrik odasi bélumleri ile 19 adet oda, B ve C blokta
470 suit oda olmak tzere toplam 33 adet oda ile D ve E blokta toplam 17 adet odadan olugsmaktadir. Katta

toplam da 69 adet oda bulunmaktadir.
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2. Normal Kat; A blokta kat ofisi, WC, depo, elektrik odast, ofis birimleri, kontrol odast ve atélye
bélimleri ile 19 adet oda, B ve C blokta 4t suit oda olmak iizere toplam 33 adet oda ile D ve E blokta
toplam 17 adet odadan olusmaktadir. Katta toplam da 69 adet oda bulunmaktadir.

3. Normal Kat; A blokta kat ofisi, WC, cay ocagy, elektrik odast, personel odast, sekreterlik ve miidiir
odast boliimleri ile 19 adet oda, B ve C blokta 4’4 suit olmak tzere toplam 32 adet oda ile D ve E blokta
toplam 17 adet odadan olusmaktadir. Katta toplam da 68 adet oda bulunmaktadir.

4. Normal Kat; A blokta idare biirolart, ofis birimleri, WC, bilgisayar odast, kat ofisi, elektrik odast ve
ana tesisat merkezi boliimleri ile 19 adet oda, B ve C blokta 4’4 suit olmak tzere toplam 31 adet oda ile D
ve E blokta toplam 17 adet odadan olusmaktadir. Katta toplam da 67 adet oda bulunmaktadir.

5. Normal Kat; A blokta giivenlik, midir odast, personel soyunma odasi, soguk oda, kompresér,
terzi, camasirhane, tesisat merkezi boliimleri ile 19 adet oda, B ve C blokta 1’1 suit olmak tizere toplam 29
adet oda ile D ve E blokta toplam 17 adet oda, karaoke odas, tesisat ve ¢6p odalari, cok amaclt salon, depo,
kirtasiye, kimyasal depo, doktor, kayip esya odasi, glivenlik, soguk oda ve fuaye bolimlerinden olusmaktadir.
Katta toplam da 65 adet oda bulunmaktadir. Katta ayrica mulk sahibi i¢in planlanmis 1 adet daire
bulunmaktadir.

Lobi Kati; A blokta otel girisi, lobi, resepsiyon, genel mudir odast, toplanti odast, kat ofisi, oturma
salonu, siis havuzu, sémine, bagaj odast, bar ve WC boéliimlerinden olusmaktadir. Lobi katt kademeli olup
A blokta toplam 10 adet dubleks oda (junior suit II) bulunmaktadir. Odalarin alt katt +28,66 kotunda, tst
kati ise +30,25 kotunda yer almaktadir. B ve C blokta Akdeniz Lokantast ve A blokla aynt 6zellikte olan
toplam 23 adet junior suit II olarak isimlendirilmis dubleks oda ile D ve E blokta banket deposu, banket
mutfagl, ofis, teras, balo-kongte salonu, toplantt odasi ve fuaye alanlart bulunmaktadir.

Lokanta Kati; A blokta ana mutfak, Cin restorani, teras, kafe, seyahat acenteleri odast ve oyun odast
bolimlerinden, B ve C bloklarda avlu, teras, tesisat odast, ditkkanlar, taverna/bar, WC ve depo alanlarindan,
D ve E bloklarda ise tesisat odast, mutfak, kahvalti salonu ve WC alanlarindan olusmaktadir.

Mevcutta natamam halde bulunan apart binasi yenileme ruhsatina esas 12.11.2012 tarihli onayl tadilat
mimari projesine gére bodrum kat, lobi katt ve 6 normal katli olmak tizere toplam 8 kattan olusmaktadir.
Bina bodrum katta 8 adet diikkan, tesisat odas, havuz tesisati ve depo; lobi katinda giris boliimii-lobi, tesisat
alany, ofis bolimi ve 6 adet apart daire; normal katlarin her birinde ise 10’ar adet apart daire bélimlerinden
olugmaktadir. Projesine gore, yapt toplam 8 adet ditkkan, 66 adet apart daire ve lobi katta agitk yiizme
havuzundan olugsmaktadir.

Mevcut ruhsatlt natamam yapilar disinda, parsel tizerinde yapt ruhsati alinmis olan 6 farkls tipte toplam
39 adet villadan olusan bir proje gelistirilmesi planlanmaktadir. Parsele ait 35.507,49 m? alanli 39 adet villa
icin diizenlenmis olan 26.11.2012 tarih, 835/36 sayili yeni yapt ruhsatt bulunmaktadir. Vaziyet planinda, yapi
ruhsatlart alinmis olan apart ve villalar disinda kalan alanlarda hentiz Gizerinde proje gelistirilmemis 3 adet
gelisim alant bulunmaktadir. Parsel tizerinde gelistirilmesi planlanan projede yer alan villa tipleri ve kullanim

alan bilgileri agagida yer alan tabloda gésterilmistir.
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2518 PARSEL UZERINDE GELISTIRILMESI PLANLANAN VILLA PROJESI
TABAN BRUT INSAAT TgII:UL..“T‘I'I 1;1(\)]13 AALAIT'I
TiP ADET | KAT ADEDi| ALANI | KULLANIM ALANI $
o) ALANI (M?) o) KULLANIM | ALANI
ALANI (M?) M?)
VILLA A2 10 Zemin+3 372,37 1.061,98 1.343,32 10.619,80 13.433,20
VILLA B 10 Zemin+2 374,58 754,25 903,24 7.542,50 9.032,40
VILLA C1 10 Zemin+2 270,70 522,90 698,39 5.229,00 6.983,90
VILLA C2 2 Zemin+1 746,96 1.017,23 1.197,13 2.034,46 2.394.26
VILLA C3 5 Zemin+1 320,00 42432 488,49 2.121,60 2.442.45
VILLA D 2 Zemin+2 262,29 505,95 610,64 1.011,90 1.221,28
TOPLAM | 39 28.559,26 35.507,49

Degerlemeye konu 1598 ve 2518 parseller tizerinde gelistirilmesi planlanan projede yer alan villa
tiplerinin 6zellikleri asagidaki gibidir:

A2 Tipi Villa: Sadece 2518 parsel tizerinde toplam 10 adet olarak projelendirilen A2 tipi villa zemin
ve 3 normal kattan olusmaktadir. Zemin kat banyo, 2 adet hol, yatak odast, fitnes, mekanik oda, depo; 1.
normal kat salon, ev sinemasi, hol, 2 adet banyo, soyunma odasi, 2 adet yatak odast ve mekanik oda; 2.
normal kat salon, fuaye, giris hold, yemek salonu, mutfak, kiler, personel odast; 3. normal kat fuaye, banyo,
yatak odast ve stiidyo odast alanlarindan olusmak tizere projelendirilmistir. Girisi 2. normal kat seviyesinden
planlanmis olan villada zemin katta ylizme havuzu, 1. normal katta siis havuzu ve her katta giineslenme
alanlari ile asans6r mevcuttur.

B Tipi Villa: 2518 parsel tzerinde toplam 10 adet, 1598 parsel tzerinde ise 3 adet olarak
projelendirilen B tipi villa zemin ve 2 normal kattan olugsmaktadir. Zemin kat aile odast, fuaye, 2 adet banyo,
mekanik oda, yatak odasi, hol ve fitnes; 1. normal kat salon, giris hold, misafir WC, yemek odasi, mutfak,
depo, hizmetli odast ve kiler; 2. normal kat 2 adet yatak odast ve 2 adet banyo alanlarindan olugmak tizere
projelendirilmistir. Girisi 1. normal kat seviyesinden planlanmis olan villada 1 adet asansér, zemin katta
yizme havuzu ve her katta teras alant mevcuttur.

C1 Tipi Villa: 2518 parsel tzerinde toplam 10 adet, 1598 parsel tzerinde ise 2 adet olarak
projelendirilen C1 tipi villa zemin ve 2 normal kattan olusmaktadir. Zemin kat salon, mutfak, kiler, ylizme
havuzu, giris hold, hol, WC, koridor, mekanik oda ve 1 adet oda; 1. normal kat 2 adet yatak odast, 2 adet
banyo, depo ve hol; 2. normal kat 2 adet yatak odasi, 2 adet banyo ve hol alanlarindan olugsmak tzere
projelendirilmistir. Girisi zemin kat seviyesinden planlanmis olan villada 1 adet asansér, zemin katta yliizme
havuzu ve her katta glineslenme alani ile teras mevcuttur.

C2 Tipi Villa: 2518 parsel tizerinde toplam 2 adet olarak projelendirilen C2 tipi villa zemin ve 1
normal kattan olugsmaktadir. Zemin kat 2 adet oda, 1 adet dinlenme odast, salon, ebeveyn stiiti, 4 adet yatak
odast, 2 adet banyo, koridor ve mekanik oda; 1. normal kat ¢alisma odasi, vestiyer, salon, yemek odast, giris
hold, hol, mutfak ve depo alanlarindan olugsmak tizere projelendirilmistir. Girigi 1.normal kat seviyesinden
planlanmus olan villada 1 adet asansor, zemin katta yizme havuzu ve glineslenme alanlari ile 1. normal katta

teras ve giineslenme alanlart bulunmaktadir.
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C3 Tipi Villa: 2518 parsel tzerinde toplam 5 adet, 1598 parsel tizetinde toplam 1 adet olarak
projelendirilen C3 tipi villa zemin ve 1 normal katindan olusmaktadir. Zemin kat 2 adet yatak odasi, 2 adet
ebeveyn siiti, 4 adet banyo, hol ve mekanik oda; 1. normal kat salon, hol, giris holii, mutfak ve WC
alanlarindan olusmak tizere projelendirilmigtir. Kattaki toplam briit kapali alan 156,35 m*dir. Girisi 1.normal
kat seviyesinden planlanmis olan villada 1 adet asansér, sis havuzu, glineslenme alanlari ve teras mevcuttur.

D Tipi Villa: 2518 parsel Uzetinde toplam 2 adet, 1598 parsel Uzerinde ise 1 adet olarak
projelendirilen D tipi villa zemin ve 2 normal kattan olusmaktadir. Zemin kat salon, WC, mutfak, giris ve
mekanik oda; 1. normal kat salon, yatak odasi, WC ve banyo; 2. normal kat 2 adet yatak odas1, soyunma
odast, oda ve 2 adet banyo alanlarindan olusmak tizere projelendirilmistir. Girisi zemin kat seviyesinden
planlanmis olan villada 1 adet asansér, siis havuzu, giineslenme alanlan ve teras mevcuttur.

Degerlemeye konu 1598 ve 2518 parseller tizerinde gelistirilmesi planlanan projeyi ve mevcut yapilart

gOsteren vaziyet plant agagida sunulmustur.
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8 DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER

8.1 Mugla Ili Hakkinda Genel Bilgiler:

Tirkiye’nin Ege Bolgesi’nde yer alan Mugla Tli; kuzeyinde Aydin, kuzeydogusunda Denizli ve Burdur,
dogusunda Antalya Illeri ve giineybatisinda Ege Denizi, giineydogusunda ise Akdeniz ile sinirlanmaktadir.
13.338 km? buyiikligiinde alana sahip olan ilde toplam 12 ilge (Mugla Merkez disinda; Bodrum, Dalaman,
Datca, Fethiye, Kavaklidere, Kdycegiz, Marmaris, Milas, Ortaca, Ula, Yatagan) bulunmaktadir. Uzunlugu
yaklagik 1.100 km. olan denize cephesiyle Mugla tlkenin en uzun sahil seridine sahip ilidir. Mugla’nin
ADNKS 2012 yili verilerine gére ntfusu 851.145 kisi olarak a¢iklanmustir.

Harita-1 Mugla [1i’nin Konumu ve ilgeleri

Ulagim

Ulkenin giiney batisinda, Ege Denizi kiyisinda konumlanan Mugla 1li’ne kara, hava ve deniz yollaryla
ulastm mimkiindir. lin 6nemli limanlari; Bodrum, Marmaris, Fethiye ve Giillitk'tedir. Mugla 1li stnirlart
icinde biri Bodrum ve digeri Dalaman’da olmak tizere iki adet havalimani bulunmaktadir.

Cevresindeki tim illere direkt karayoluyla ulagim saglanmasi mimkindir. Karayollart Genel Bolge
Midirligi’'nden alinan istatistiklere gore il sturlart icinde 882 km. asfalt yol, 21 km. stabilize yol ve 3 km.
parke yol bulunmaktadir.

Ekonomik Yap1

Mugla li’nin en énemli ekonomik aktivitesi tarimdir. Pamuk, tiitiin, arpa ve bugday gibi tarla tirtinleri
ile zeytin ildeki baslica tarimsal tirinlerdir. 1, tarimsal tiretim degeriyle tilkedeki diger iller siralamasinda 16.
strada yer almaktadir. Ayni zamanda aricilikta da oldukea gelismis olan Mugla 1li’nde Marmaris bélgesi cam
bali ile Ginltidiir.

Turizm il genelinde énemli bir ekonomik aktivite roliindedir. Mugla Ili’nin cografi yapist ve dogal
ozellikleri, sezonun uzunlugu ve tarihsel yapist bélgedeki turizm potansiyelini artirmaktadir. 11 sinirlart icinde
bulunan Dalaman, Fethiye, Marmaris, Dat¢ca ve Bodrum gibi tatil bolgeleri ile diinyaca taninan tatil yerleri
haline gelmeye baslamistir. Bélgeye gelen turist sayist her yil artis géstermektedir. Bélgede temel konaklama
sekli olan otellerin yani sira tatil kéyleri de bulunmaktadir. Mugla’ya gelen yerli ve yabanci ziyaretgilerin buytik
cogunlugu 4 ve 5 yildizli otelleri tercih ederken kalis stireleri de ortalama 1 hafta uzunlugundadir. Bolgeye
olan ulastlabilirligin yiksek olmast ve genis bir kiyt kesimine sahip olmast bdlgeye olan talebi ve ziyaretci

saylarint olumlu yonde etkilemektedir.
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8.2 Marmaris IIgesi Hakkinda Genel Bilgiler:

Mugla 11 sinirlarinda bulunan Marmaris Tlgesi, batida Datca ve Ege Denizi, kuzeydoguda Ula, doguda
Koycegiz ve glineyde Akdeniz ile sinirlanmaktadir. Marmaris, Akdeniz ile Ege Denizi’nin birlestigi bolgede
yer almakta olup, ilk biiyik liman kentlerindendir. Milas Tlgesi’nin Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) 2012 yili verilerine gére niifusu 83.081 kisi’dir.

Marmaris Ilcesi, hem dogal hem cografi acidan ¢ok biiyiik bir turizm potansiyeline sahiptir. Ege ve
Akdeniz’e kiyist olan ilge, milli parklari, yat limanlari, koylart, plajlart ve tliman iklimi sayesinde yaz aylar
disinda da denize girme imkant bulunmast sayesinde Ttrkiye turizminin 6nemli merkezlerindendir. Dogal
bir liman olan Marmaris Korfezi tic adet marinaya sahiptir. Mavi Yolculuk rotast tizerinde bulunan yorede
yat turizmini gelistirmek amacityla her yil Uluslararast Yat Festivali ve Uluslararasi Marmaris Yat Yarislar
dizenlenmektedir.

Genel ekonomisi tarim, hayvancilik, turizm ve tekne yapimina bagh olan ilcede ¢ok sayida otel, motel,
pansiyon, apart otel ve tatil kéyii bulunmaktadir. Tlge’ye ulasim deniz ve karayolu disinda, 90 km. uzaklikta

ki Dalaman Havaalant izerinden de saglanabilmektedir.

Harita-1 Marmaris Ilgesi’nin Konumu ve ilgeleri

8.3 Mugla Ili Turizm Endiistrisinin Karakteristik Ozellikleri

Mugla, Akdeniz ve Ege Denizi’'nin birlestigi bolgede, uzunlugu yaklastk 1.100 km. olan denize
cephesiyle tilkenin en uzun sahil seridine sahip olan ilidir. Mugla Tli'nin cografi yapist, dogal 6zellikleri,
koylari, tarihi yapisi ve sezonun uzunlugu turizm potansiyelini arttitrmaktadir.

Dinyanin 6. Avrupa’nin ise 4. en popiler turizm tlkesi olan Turkiye, 2013 yilt Ocak-Kasim aylart
arasinda 33.467.103 yabanct turisti agirlamustir. 2012 yilinin ayni dénemine gore tlke genelinde turist
sayisinda %9,95 oraninda artis saglanmistir. 2013 yilt itibariyle Turkiye’ye gelen yabanct turistlerin %9,61%
Mugla’ya gelmistir. T.C. Mugla Valiligi 1l Kiiltir ve Turizm Midirliigi'nden alinan verilere gére 2013 yilt
Ocak-Kasim aylart arasinda Mugla li'ne giimriik kapilarindan giris yapan yabanct turist sayist, 2012 yilinin

Ocak-Aralik dénemine gére %3 oraninda artis gostererek 3.216.615 kisiye ulasmistir.
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Asagida Mugla Hudut Kapilarindan Giris Yapan Yabanct Turistlerin 2001-2013 yillarina gére

dagilimint gbsteren grafik sunulmustur:

Mugla Hudut Kapilarindan Girig Yapan Yabanci Turistlerin Yillara Gore Dagilimi

3.092.881
2.067.374

2925440 78072 358
2.658.398

2429023

2624459

2110505 2072919
1.949.169

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

3.183.424 3439475 3.216.615

2012

2013

Kaynak: T.C. Mugla Valiligi 1 Kiltiir ve Turizm Midirliga

Mugla Tli’ne son bes yil igerisinde en ¢ok yabanct turist girisi Ingiltere’den gerceklesmistir. Ingiltere’yi

sirastyla Hollanda, Almaya, Rusya ve Fransa takip etmektedir. 2010-2013 yillari arasinda Mugla’ya gelen

yabanct turistlerin ilk bes tilkeye gére siralamasint gésteren tablo asagida sunulmugtur.

2013 Yilina Gore 2010 2011 2012 2013 Degisim
flk Beg Ulke Ocak - Aralik | Ocak - Aralik | Ocak - Aralik | Ocak - Kasim | 2012-2013 (%)
INGILTERE 1.650.692 1.466.096 1.352.128 1.335.968 0,1
HOLLANDA 195.909 236.705 275.540 274.896 <0,01
ALMANYA 187.631 183.859 207.633 208.242 0,01
RUSYA 147.949 182.791 195.067 229.371 0,18
FRANSA 114.980 154.743 128.032 132.909 0,4

2013 yil itibariyle Tirkiye’ye gelen yabanci turistlerin %09,61°1 Mugla’ya gelmistir. Asagidaki tabloda

da gorilebilecegi gibi, Mugla”ya gelen turistlerin ¢ok biiyiik bir kismi (%81) kente hava yoluyla ulasmaktadir.

Mugla’ya Gelen Uluslararasi Turistler
2013 (Ocak-Kasim)
Ulagim Bigimi Gelen Turist Sayis1 Yo
Hava Havalimani 2.603.6603 81
Deniz | Liman 612.952 19
Toplam 3.216.615 %100

Kaynak: Kiltir ve Turizm Bakanlig

Mugla {li’ne havayoluyla Dalamant ve Milas-Bodrum Havalimanlar’’ndan, deniz yoluyla ise Marmaris,

Bozburun, Bodrum, Mantarburnu, Fethiye, Datca, Gullik, Turgutreis ve Yalikavak Limanlar’ndan ulasim

saglanabilmektedir. Yukaridaki tabloda goriildiigii tizere Mugla 1li'ne havayolu ile ulasim denizyolu ile

ulasimin 4 katindan fazla olarak gerceklesmistir. Ote yandan, en ¢ok turist girisi yapilan Dalaman

Havalimanr’ndan 2013 yili Ocak-Kasim aylari arasinda giris yapan turist sayist 1.632.540 kisi iken en ¢ok

turist girisi yaptlan Marmaris Limani’ndan giris yapan turist sayist 211.281 kisidir.

/e
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8.4 Piyasa Arastirmast:

Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

Bolgede yapilan arastirmalarda, degerleme konusu gayrimenkullere yakin konumda, gelistirilmesi
planlanan otel, apart otel ve konut projesine emsal teskil edebilecek turizm tesisleri, nitelikli konut projeleri
ve turizm tesisi imarli arsalar incelenmistir. Ayrica gayrimenkullere yakin konumda yer alan benzer

niteliklerde imarlt arsalar da bulunmustut.

8.4.1 Otel Pazari Aragtirmast:
Konu gayrimenkullerin yakin ¢evresinde incelenen otellere iliskin Haziran-Eylil dénemindeki oda

tiyatlar bilgilerini gbsteren bir tablo sunulmustur:

Hizmet Toplam Kap1 Giris Oda Fiyatlar1
Otel Adt Lokasyon | 0! Oda (USD/giin)
Statiisii
Sayist Single Double Triple
Martt Resort Deluxe Icmeler
Orel (%) Koyu 5 yildiz 279 170$-2508 | 200$-340% | 330$-460%
Pamucak
Grand Yazicit Mares (¥) Mevkii, 5 yildiz 440 180%-2608 | 230$-360% ---
Icmeler
Grand Yazict Marmaris Pamucak
Mevkii, 5 yildiz 459 160$-210% | 210$-330% | 280%-350%
Palace (*) ;
Icmeler
Hotel Aqua (%) I;“:ylsr 5 yildiz 240 | 220$-2508 | 270$-300%
M Beach Otel '
unamar Beach Ote I¢meler 5 yildiz 180 . 2408-3208 .
©) Koyu

(*) Hersey Dahil

(**) Yarim Pansiyon

Konu gayrimenkullerin yakin cevresinde incelenen, icmeler Belde’sinde yer alan otellere iliskin genel
bilgiler asagida sunulmustur:

Mart1 Resort Deluxe Otel, Icmeler Koyu’nda 31.134 m? alan tizerine kurulu, Marmaris Merkez’e 7
km. mesafede yer alan 5 yildizl bir tesistir. 1969 yilinda kurulmus olan 279 odalt otel, 560 yatak kapasitesine
sahiptir. Otelde 2 adet actk havuz, fitness merkezi, SPA ve saglik merkezi, Tirk hamami, sauna, dalis okulu,

tenis kortu, kapalt havuz ve 6zel plaj alant bulunmaktadir.

Mart1 Resort Deluxe Otel, igmeler
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Grand Yazic1 Mares Otel, Icmeler Pamucuk Mevkii’nde, Marmaris Merkez’e 4 km. mesafede yer
alan 5 yidizl bir tesistir. Ana otel binasi ve iki-ti¢ katlt villalardan olusan tesiste, 271 adet standart oda, 10
adet suit oda ve 159 adet villada 440 yatak kapasitesine sahiptir. Marmaris Koyu’na bakan tesisin 6zel plaj
alant mevcuttur. Otelde actk havuz, fitness merkezi, SPA ve saglik merkezi, Tiirk hamami, sauna, dalis okulu,
tenis kortu, basketbol ve futbol sahalart, su sporlart ve 6zel plaj alani bulunmaktadir. Tesis Mayis-Kasim

aylari arasinda her sey dahil konseptiyle hizmet vermektedir.

Grand Yazict Marmaris Palace, Icmeler Pamucuk Mevkii’nde, 70.000 m? alan {izerine kurulu,
Marmaris Merkez’e 4 km. mesafede yer alan 5 yidizli bir tesistir. 459 odali otel, 918 yatak kapasitesine
sahiptir. Marmaris Koyu’na bakan tesisin 6zel plaj alant mevcuttur. Otelde acik havuz, fitness merkezi, SPA
ve masaj merkezi, tenis kortu, su sporlari, basketbol, mini futbol, buz pateni, mini golf, Ttrk hamami ve

sauna bulunmaktadir. Tesis Mayis-Kasim aylari arasinda her sey dahil konseptiyle hizmet vermektedir.

Grand Yazic1 Marmatis Palace, Pamucak/I¢meler

Hotel Aqua, Icmeler Koyu’nda, 9.500 m? alan tizerine kurulu, Marmaris Merkez’e 7,5 km. mesafede
yer alan 5 yildizl bir tesistir. 240 odali otel, 480 yatak kapasitesine sahiptir. Otelde agtk ve kapalt havuz,
fitness merkezi, Tlirk hamami, sauna, SPA ve masaj merkezi ile 6zel plaj alant bulunmaktadir. Tesis May1s-

Kasim aylart arasinda her sey dahil konseptiyle hizmet vermektedir.

Hotel Aqua, Igmeler
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Munamar Beach Hotel, I¢meler Koyun’da, Marmaris Merkez’e 8 km. mesafede yer alan 5 yildizl
bir tesistir. 180 odali otelde, acik havuz, fitness merkezi, Ttirk hamami, sauna, masaj, su sporlari, dalis okulu
ve 6zel plaj alant bulunmaktadir. Tesis Mayis-Kasim aylart arasinda her sey dahil konseptiyle hizmet

vermektedir.

e

Munamar Beach Hotel, Igmeler

28

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3, & . .

Mecidiyekdy, Sisli / istanbul



P rl m e Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

Asagidaki haritada konu gayrimenkullerin yakin ¢evresinde yer alan otel projeleti gosterilmektedir.

Akdeniz
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8.4.2 Konut Piyasas1 Aragtirmasi

Asagida gayrimenkuller tizerinde gelistirilmesi planlanan villa projesine emsal olusturabilecek konut-

villa emsallerine iliskin genel bilgiler asagida sunulmustur:
» EMSAL 1

Irtibat Bilgisi: Mavimarmaris Gayrimenkul: 0252 417 62 80

I¢meler Yolu iizerinde, Turban Kavsagi’nda yer alan ézel plaj alant, havuz ve fitness salonu bulunan
Kumtas Kiyt Rezidans’ta konumlu 120 m? alanl 2+1 rezidans daire 800.000,-TL (~370.000,-USD) bedelle
satiliktir. (3.083,-USD/m?)

» EMSAL 2
Irtibat Bilgisi: Pusula Emlak: 0252 412 55 22
I¢meler Yolu iizerinde, Turban Kavsagi’nda yer alan ézel plaj alant, havuz ve fitness salonu bulunan
Kumtas Kiyt Rezidans’ta konumlu 200 m? alanlt 5+1 rezidans daire 600.000,-EURO (~828.840,-USD)
bedelle satiliktir. (4.144,-USD/m?)

> EMSAL 3
irtibat Bilgisi: HBZ Real Estate: 0252 455 35 99

Icmeler Merkez’de, Golenye Mahallesi'nde, 371 m? alanlt arsa icerisinde konumlu, 242 m? alanl,
havuzlu, akilli ev sistemine sahip denize 350 m. mesafede konumlu miistakil sifir villa 325.000,-EURO
(~449.000,-USD) bedelle satiliktir. (~1.855,-USD/m?)

> EMSAL 4
irtibat Bilgisi: HBZ Real Estate: 0252 455 35 99

Icmeler Merkez’de, Cumhuriyet Mahallesi’nde, 375 m? alanl arsa icerisinde konumlu, 250 m? alanli,
denize 400 m. mesafede yer alan mustakil villa 295.000,-EURO (~407.500,-USD) bedelle satliktir. (~1.630,-
USD/m?)

8.4.3  Arsa Pazar1 Aragtirmast:

Konu Gayrimenkullerin yakin ¢evresinde yer alan, satista olan arsa emsallerine iliskin genel bilgiler ve
emlake1 goriisleri asagida sunulmugtur:

» EMSAL 1
Irtibat Bilgisi: Mimaras Emlak: 0252 412 08 61

Turun¢ Beldesi'nde, Kumlubuk Mevkii’nde yer alan, Turistik Tesis Alant imarl;, 20.000 m?
yuzoleumli denize sifir konumda arsa 13.500.000,-USD bedelle uzun siiredir satistadir. ($675 USD/m?)

» EMSAL 2
Irtibat Bilgisi: Gurbiiz Gayrimenkul: 0232 368 44 60
Marmaris Tlgesi, Siteler Bolgesi’nde yer alan, Turistik Tesis Alant imarli, E=1,30 yapilasma kosullarina

sahip, toplam 40.770 m? yuzo6l¢imli 3 parselden olusan denize ve ana caddeye cephesi bulunan arsalar

27.000.000,-USD bedelle satiliktir. ($662 USD/m?)
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» EMSAL 3
Irtibat Bilgisi: Turung Tuna Emlak: 0252 476 75 80
Turun¢ Belde Merkezi’nde, koyun en kuzeyinde konumlu, 3.600 m? yuzélgimla, denize ve ¢am
ormanina cepheli konumda yer alan, Turizm Tesis Alant imarlt arsa 2.500.000,-EUR (~3.453.500,-USD)
bedelle satliktr. ($960 USD/m?)

» EMSAL 4
Irtibat Bilgisi: Ica Gayrimenkul: 0212 299 70 70
I¢meler Beldesi, Cumhuriyet Mahallesi’nde deniz kenarinda yer alan 2.500 m? yiizélciimlii, Turizm

Tesisi Alant imarli arsa 1.500.000,-USD bedelle satiliktir. ($600 USD/m?)

» EMSAL 5
Irtibat Bilgisi: HBZ Real Estate: 0252 455 35 99
I¢meler Beldesi, Golenye Mahallesi'nde denize yaklagik 1,50 km uzaklikta yer alan, 9.000 m?
yuzoleumli, TAKS:0,20, KAKS:0,60 yapilasma kosullarinda Turizm Alant imarli arsa 9.000.000,-TL
(~4.165.000,-USD) bedelle satliktir. ($462 USD/m?)

» EMSAL 6
Irtibat Bilgisi: Atasoy Emlak: 0252 412 16 52
Konu gayrimenkullerin yer aldigt bélgeye hakim emlakegt Mustafa Atasoy ile yapilan gériismede, konu
gayrimenkullerin arsasinin 800 - 1.000,-TL/m? bedelle satilabilecegi beyan edilmistir.

» EMSAL 7
Irtibat Bilgisi: HBZ Real Estate: 0252 455 35 99
Konu gayrimenkullerin yer aldigi bélgeye hakim emlak ofisi ile yapilan gbrismede, konu

gayrimenkullerin arsasinin 1.000,-TL/m? civarinda bir bedelle satilabilecegi beyan edilmistir.

» EMSAL 8
Irtibat Bilgisi: Mijgan Emlak: 0252 412 25 06
Konu gayrimenkullerin yer aldigi bélgeye hakim emlak ofisi ile yapilan gbrismede, konu

gayrimenkullerin arsasinin 1.200,-TL/m? civarinda bir bedelle satilabilecedi beyan edilmistir.

» EMSAL 9
Irtibat Bilgisi: Cartier Emlak: 0252 412 72 72
Konu gayrimenkullerin yer aldigi bélgeye hakim emlak ofisi ile yapilan gbrismede, konu

gayrimenkullerin arsasinin 1.000,-TL/m? civarinda bir bedelle satilabilecegi beyan edilmistir.
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8.4.4  Otel Binas1 Pazar1 Aragtirmasi:

Konu Gayrimenkullerin yakin cevresinde yer alan, satista veya yakin zamanda satilmis olan arsa
emsallerine iliskin genel bilgiler asagida sunulmustur:
> EMSAL 1
Irtibat Bilgisi: Atasoy Emlak: 0252 412 16 52
Siteler Bolgesi’nde yer alan, denize 250 m. cephesi bulunan, 27.000 m? arsa tizerinde kurulu, yaklastk
40.000 m? ingaat alami sahip 5 yiddizli Lidya Otel icin 100.000.000,-EURO(~136.900.000,-USD)
istenmektedir.
» EMSAL 2
Irtibat Bilgisi: HBZ Real Estate: 0252 455 35 99
I¢melerde denize 100 m. mesafede yer alan, toplam 1.552 m? alanlt (1.309 m? + 243 m?) 2 parselden
olugan, toplam 2.126 m? insaat alanina sahip, 95 odali 250 yatak kapasiteli, 2 adet actk yiizme havuzu
bulunana 4 yildizli otel 6.000.000,-USD bedelle satiliktir. (~63.157-USD/oda)
» EMSAL 3
Irtibat Bilgisi: HBZ Real Estate: 0252 455 35 99
Igmeler’de, denize yaklasik 115 m cephesi bulunan, 7.074 m? arsa tizetinde konumlu, yaklastk 20.000
m? insaat alanina sahip, 183 odali, 370 yatak kapasiteli 5 yildizli Munamar Beach Hotel 20.000.000,-USD
bedelle satiliktir. (~109.300-USD/0da)
8.5 Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktotler:

Olumlu ve Olumsuz Faktorler:

Gayrimenkuliin degerini etkileyen olumlu faktotler: merkezi konumu, bélgenin énemli bir turizm
potansiyeline sahip olmast, 2518 parselin denize olan cephesinin genis olmast ve bolgede nitelikli proje
gelistirmeye uygun denize kiyist olan az sayida parsel olmasidir. Gayrimenkullerin degerine etki eden olumsuz
faktor olarak ise bolgenin ylksek egimli olmasindan dolayt hafriyatin maliyetli olmast, 2518 parsel tizerinde
uzun yillardir natamam vaziyette bulunan otel ve apart otel insaatinin bulunmasi, imar yollarinin tamaminin

actlmamis olmast ve ulasim imkantnin kisitlt olmast gésterilebilir.

9 DEGERLEME

9.1 En lyi ve En Dogru Kullanim Analizi:

Bu degerlemedeki s6z konusu gayrimenkuliin piyasa degeri onun en iyi ve en dogru kullaniminin bir
fonksiyonudur. En iyi ve en dogru kullanim bir arsanin kullanilabilecegi en muhtemel, miimkiin, izin verilmis
kullanimi olarak tanimlanabilir. En iyi ve en dogru kullanimi belitleyen dért kriter: yasal izin, fiziksel
mumkunlik, finansal fizibilite ve maksimum verimliliktir,

Gayrimenkullerin, yasal iznine uygun olarak izerinde mevcut natamam otel ve apart otel binalarinin
tamamlanarak kullanilmast ve parselin kalan kisimlarinda apart otel/villa olarak projelendirilmesinin en iyi

ve en dogru kullanim oldugu goriistindeyiz.
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9.2 Degerleme Yaklagimlari:

Emsal Kargilagtirma Yaklagimai:

Emsal Karsilastirma Yaklasimi metodunda, lokasyon, biytkliik ve yola cephe gibi deger belitleyici
kriterler gbz Ontine alinarak, yakin zamanda satilmis olan ve degetlemeye konu olan gayrimenkule benzer
ozellikteki gayrimenkuller tespit edilerek karsilastirma yapilmaktadir. Gayrimenkuller arasindaki farkliliklar,
gerektiginde yapilan gesitli ayarlamalar ile degetlemeye konu olan gayrimenkultin degerini bulmakta yardimct
olmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin  bulundugu bélgede konu gayrimenkullerin  degerinin
hesaplanmasinda kullandmak tizere mevcutta satista olan benzer nitelikte arsa emsalleri bulunmus olup
bélgeye hakim emlak¢ilardan da arsa degeri hakkinda goriis alinmistir. S6z konusu emsaller ve goriisler pazar
aragtirmalart  bashginda belirtilmis olup tzerinde herhangi bir yapilagsma olmayan 1598 parselin
degerlemesinde bu emsallerden faydalanilarak emsal karsilastirma yaklasimi kullanilmistir. Mevceutta tizerinde
natamam vaziyette ¢esitli yapilar bulunan 2518 parselin degerlemesinde ise maliyet yaklagiminin girdilerinden
arsa degerinin hesaplanmasinda bu emsallerden faydalamilarak emsal karsilastirma yaklasimi kullanilmustir.
Ayrica, 2518 parsel lzerinde gerceklestirilmesi planlanan ruhsati alinmis fakat heniiz ingaat faaliyetlerine
baslandmamis 39 adet villanin bilgi amach bitmis durum degerinin belirlenmesinde piyasa arastirmalarinda
sunulmus olan mevcutta satista olan benzer nitelikteki emsallerden faydalanidarak emsal karsilastirma

yaklagimt kullanilmistir.

Maliyet Yaklagima:

Maliyet yaklasimi, yatirimcinin, makul bir zaman dilimi i¢inde, s6z konusu gayrimenkule benzer bir
arsayt satin alarak yeniden insasinin maliyetinden daha fazla bir maliyeti 6édemeyi kabul etmeyecegi
ongorisine dayanir. Bu yaklasimda, tahmini arsa degeri ile simdiki insaat gelistirme maliyetlerinin
toplamindan, bina amortisman payinin ctkarilmastyla deger belirlenir. Bu yaklasimda, Degerleme Uzmami
agagidaki adimlar izler:

1- Benzer arsalarin degerinin, en iyi ve en dogru kullanim yontemiyle, tahmin edilmesi.

2- Ana binalarin, girisimcinin karint da iceren yeniden insaat ya da yerine koyma maliyetlerinin
yeniden degerlemesi.

3- Birikmis amortismanin tahmin edilmesi ve tahmin edilen birikmis amortismanin yeniden inga veya
yerine koyma maliyetinden diisiilmest,

4- Arsa degerinin, amortize edilmis yeniden insa veya yerine koyma maliyetlerine eklenmesi.

S6z konusu gayrimenkullerden 2518 parsel tizerinde kaba insaat halinde natamam otel ve apart otel
binast yer almakta olup, yenileme ruhsatt bulunan ancak heniiz insaat faaliyetlerine baslanmamis yapilarin

deger tespitinin belirlenmesinde maliyet yaklasimt yontemi kullanilmugtir.
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Gelir Kapitalizasyonu Yaklagimu:

Bu yaklagimda, gayrimenkuliin onaylanan en iyi ve en dogru kullaniminin ileriye déniik getirecegi
kardan, gayrimenkuliin degerine ulasilmaktadir. Teoride, bir arsanin degeri, tizerindeki gelir getiren yapinin
gelecekteki karinin bugiine indirgenmesinden dogar. Oncelikli olarak isgiicii, ydnetim, isletme ve operasyon
maliyetleri, rekabet piyasast ve yatirim maliyetleri gibi sartlar bir araya gelmelidir ve bu sartlar gayrimenkuliin
en iyi kullaninudir. Isletme geliri uygun bir oranda bugiine indirgendiginde gayrimenkuliin bugiinkii para
degerinin toplamint olusturur.

Degerleme calismasinda 1598 ve 2518 no.lu parsellerin mevcut durumlar ve yapilasma (imar) haklart
g6z oniinde bulundurularak yapilasma sartlarini tam kullanmalart durumu igin proje gelistirilmis ve deger
tespitlerinde gelir kapitalizasyonu yaklasimi kullamlmistir. Ancak, nihai deger takdirinde gelir kapitalizasyonu
girdilerinden ingaat maliyetinin parsellerin yiiksek egime ve kayalik zemine (topografik ve jeolojik yapi) sahip
olmasindan dolayt yapilacak teknik incelemelere gore ciddi farkliliklar gésterebileceginden dolayr gelir
kapitalizasyonu yaklasimi tercih edilmemis olup 1598 parsel icin emsal karsilagtirma yaklasimina ve 2518
parsel igin ise maliyet yaklagimina %100 oraninda agirlik verilmistir. Ayrica, bilgi amacli olarak sunulmak
tzere 1598 ve 2518 parseller tizerinde gelistirilmesi planlanan villa, apart otel ve otel projesinin bitmis durum
degerinin tespiti icin gelir kapitalizasyonu yaklagimt kullamlmistir. S6z konusu ¢alismaya emsal olabilecek
nitelikteki otellerin gecelik konaklama fiyatlar ile bélgedeki villa satis fiyatlart piyasa arastirmalart béliminde
sunulmustur.

10 GAYRIMENKULLERIN DEGERININ HESAPLAMASTI:
10.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi ile Degerleme

Gayrimenkullerin - degerleme yOntemleri bolumiinde belirtilen etkenler, degerleme siireci,
gayrimenkullerin imar durumlari, fiziksel Gzellikleri ve yapilan piyasa arastirmalarindan hareketle emsal

kargilastirma yaklasimi kullanilarak belirlenen birim ve toplam piyasa degetleri asagida sunulmustur:

Lokasyon Icmeler-Marmaris | Turunc-Marmaris Siteler-Marmaris Turung-Marmaris

Alan (m?) (%) 173.477,72 20.000 40.770 3.600

Istenen Deger (USD) $13.500.000 $27.000.000 $3.250.000

Deger (USD/m?) $675,00 $662 $903

Indirim Orant (%) 20% 10% 20%

g}dslg‘;‘ H?j)’m“‘ Deger $540 $596 §722

Emsal 1,30 1,30 1,30 1,30

Emsal Duzeltmesi $540 $596 $722

imar Durumu "Turizm Tesis ve | "Turizm Tesis Alant" | "Turizm Tesis Alant" | "Turizm Tesis Alant"
Konut Alant" E:1,30 E:1,30 E:1,30

Delier Dielimess Nitelik Nitelik Zz ) /ZZ; Nitelik Zz ) /ZZ; Nitelik Zz ’ /ZZ;

Konum Tyi Orta $50,00 | Coklyi | -$50,00 Tyi $0,00

Ulastlabilirlik Orta Orta $0,00 Cok Iyi | -$50,00 Tyi -$25,00

Altyapt Orta Orta $0,00 Tyi -$25,00 Tyi -$25,00

Biiyiiklitk Cok Biiyiik Orta | -$100,00 [ Biyik | -$50,00 | Cok Kiiciik | -$200,00

Net Diizeltmelet (USD/m?) Zze /E; $50,00 Zze /E; $175.,00 Zz ) /ZZ; -$250,00

Diizeltilmis Deger (USD/m?) $461,08 $490,00 $421,03 $472,22

* 1598 ve 2518 Parsellerin tapuya kayitli toplam arsa ytizolcimleridir.
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Yapilan cesitli diizeltmeler neticesinde net m? alani tizerinden arsanin birim m? degeri ~$461,-USD;

~995,-TL olarak takdir edilmistir.

1598 No.lu Parsel 9.509,00 994 TL 9.450.000 TL 460 § 4.375.000 §
2518 No.lu Parsel 163.968,72 995 TL 163.150.000 TL 461§ 75.518.000 §
TOPLAM DEGER 172.600.000 TL 79.893.000 $

Emsal Karsilastirma Yaklasimi kullanilarak yapilan hesaplamalar neticesinde 1598 parselin toplam

arsa degeri 9.450.000,-TL ve 2518 parselin toplam arsa degeri ise 163.150.000,-TL olarak takdir edilmistir.

10.2 Maliyet Yaklagimi ile Degerleme
Rapora konu 2518 parselin degerleme yontemleri bolimiinde belirtilen etkenler, degerleme siireci,
parsel Uzerindeki gayrimenkullerin insaat 6zellikleri, fiziksel 6zellikleri ve yapilan piyasa arastirmalarindan

hareketle maliyet yaklasimi kullanilarak belitlenen birim ve toplam piyasa degetleri asagida ki tabloda

sunulmustur:
2518 Parsel Arsa Degeri
Arsa Alan1 (m?) Arsa Birim m? Degeri (TL/m?) Arsa Degeri (TL)
163.968,72 995 TL 163.150.000 TL
Bina Degeri
. Tamamlanma . Maliyet
» .
Ada/Parsel Bina Alan (m?) Orant Amortisman (TL) Deger (TL)
/2518 Otel ve Apart Otel 46.484 35% 30% ~355 (*) |16.500.000 TL
TOPLAM | 16.500.000 TL
2518 Parsel Toplam Degeri 179.650.000 TL

(*)Birim Insaat maliyeti; Cevre ve Sehircilik Bakanligi “Mimarlik Ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda
Kullanilacak 2013 Y1l Yapt Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig’’in V- C yapi sinift bedeli esas alinmustir.

Maliyet Yaklasimt kullanilarak yapilan hesaplamalar neticesinde 2518 parselin tizerinde yer alan
yapilarin amortisman distilmils mevcut hali ile arsa degeri dahil toplam piyasa degeri 179.650.000,-TL olarak

takdir edilmistir.
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10.3 Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimzi ile Degerleme

Bir gayrimenkuliin degeri, en iyi ve en dogru kullanim analizi ile onaylanan, gelir getiren yap: veya
yapilarin saglayacagi kardan belitflenmektedir. S6z konusu yapilarin buglinki degetleri, belirli bir periyot
boyunca saglanan net isletme karinin bir iskonto orant ile bugiine indirgenerek belirlenmektedir. Daha sonra
binalarin belirlenen periyot sonundaki piyasa degerini bulmak icin dngdrilen isletme periyodunun son
yilindan bir 6nceki yilin net kart ortalama bir kapitalizasyon oranina bélinmektedir. Bu belirlenen deger ise
isletme periyodu boyunca elde edilen karin Net Bugtinkii Degerine eklenerek arsasinin bugiinkii degeri
bulunmaktadir.

Gayrimenkuliin Girettigi isletme karina gore 2 farkls kapitalizasyon metodu bulunmaktadir.

Direkt kapitalizasyon tek bir yilin tahmini net isletme getirisinin, piyasa kosullarina gére belitlenen
kapitalizasyon oranina bélinmesiyle bulunur. Bu metot, yillik net isletme getirisinin sabit oldugu ve yildan
yila degismedigi durumlarda kullanidir. Gelecekteki yillik net isletme getirilerinin tahmin edilebildigi
durumlarda, gelir kapitalizasyonu metodu kullanilmalidir.

Gelir Kapitalizasyonu gayrimenkuliin, tahmini net isletme gelitlerinin belli bir iskonto oranina
bélinerek bir iskontolu nakit akisi yaratilmast metodudur. Gelir kapitalizasyonu yontemi her tirléi nakit
akisina uygulanabilir ve evrenseldir.

Yatirim Getirisi Yaklagimi (ROT)

Gayrimenkul yatirimlar icin risk primi, yatirimcilarin gayrimenkule yatiim yaparken sart kostuklan
ilave getiri olarak tanimlanmaktadir. Daha hatastz sonuglar elde etmek icin kar orant primi, Marmaris Iemeler
bélgesi piyasasina iliskin bilgilerin analizine gére beliflenmistir. Benzer projelerdeki deneyimletimize ve
aragtirmalarimiza gbre yatiimetlarin kar beklentisi benzer projelerde %30 ile %040 arasinda degismektedir.

Mugla 1li, Marmaris Ilcesi, Icmelerde yer alan, halihazirda bos durumda olan 1598 parsel ile
tizerinde natamam otel ve apart otel yer alan 2518 parsellerin imar fonksiyonuna ve yapilasma sartlarina
uygun sekilde gelistirilebilecek gayrimenkul projelerinin yatirim getirisi orant (Return on Investment)
bélgenin gelisimi, mevcut stok, stogun erime hizi, turizm potansiyeli ve parselin biyikligh gz 6niinde
bulundurularak %40 olarak hesaplanmustir. Séz konusu parsellerin gelir kapitalizasyonu yaklagimt ile

belirlenen mevcut durum degeri ve projeksiyon kabulleri asagidaki tabloda sunulmustur:
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Briit Arsa Alani (1598-2518 Parseller) 173.477,72 | m?
Yol, Yesil Alan vb. (DOP) Terk Edilecek Alan ve Kamu Ortaklik Payr Alant (KOP) 0,00 | m?
Net Arsa Alant (1598-2518 Parseller) 173.477,72 | m?
Emsal 1,30
Hmaks 7| Kat
Turistik Tesis ve Konut Alant 225.521 | m?
Satilabilir Turistik Tesis ve Konut Alani(*) 225.521 | m?
Emsale Dahil Olmayan Ingaat Alanlart (Teknik Alanlar, Yangin Merd., Kapalt

Otopark, Siginak vs.) 45.000 | m?
Toplam Yaklagtk Kapalt Alan 270.521 | m?
Rekreasyon+Otopark Alant 138.782 | m?
Turistik Tesis ve Konut m? Satis Fiyati (Ortak Alanlar Dahil) 1.800 | USD
Toplam Alan m? Maliyeti (**) 700 | USD
Rekreasyon m?* Maliyeti 501 USD
ROI 40%
Turistik Tesis ve Konut Satislarindan Elde Edilen Toplam Gelir 405.937.865| USD
Toplam Gelir 405.937.865| USD
Toplam Gider 196.303.834 | USD
Net Gelir 209.634.031| USD
Meveu D Deges ] 93651784 ] UsD

* Turistik Tesis ve Konut Amach Yapilar Birlikte Degetlendirilmistir.

** Birim Ingaat maliyeti; Cevre ve Sehircilik Bakanligi “Mimarlik Ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda
Kullanilacak 2013 Yili Yap: Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig”’in V- C yapt siufi bedeli esas alinmistir.
2518 Parsel Uzerinde Yer Alan Mevcut Yapilar Gézéniinde Bulundurulmustur.

T.C. Merkez Bankast 27.12.2013 Tarihi Itibari ile 1 ABD Dolari= 2,1604 | TL
202.325.000 | TL.

Yapilan incelemeler ve hesaplamalar neticesinde degerleme konusu 1598 ve 2518 parsellerin gelir
kapitalizasyonu yaklasimi ile mevcut durum bitlikte degeri 93.651.800,-ABD Dolart; yani yaklasik
202.325.000,-TL olarak bulunmustur. Ancak, séz konusu parseller Gizerinde etaplar halinde insa edilmesi
planlanan ve mevcut planlanan kisim itibari ile imar hakkinin tamamini kullanmayan bir proje yer
almasindan, ileriki stirecte bu projenin degisiklik gosterebileceginden ve gelir kapitalizasyonu yaklagiminin
girdilerinden olan insaat maliyetinin parsellerin yiiksek egime ve kayalik zemine (topografik ve jeolojik yapr)
sahip olmasindan dolay1 yapilacak teknik incelemelere gbre ciddi farkliliklar gésterebileceginden dolay: gelir
kapitalizasyonu yaklasimt tercih edilmemis olup 1598 parsel icin emsal karsilastirma yaklasimina ve 2518

parsel icin ise maliyet yaklasimina %100 oraninda agirlik verilmistir.
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104 Emsal Kargilagtirma Yaklagimai ile Bitmis Durum Degerinin Belirlenmesi

Rapora konu 2518 parsel tizerinde gerceklestirilmesi planlanan proje igerisinde rapor tarihi itibari ile
ruhsatt alinmis fakat hentiz herhangi bir ingaat faaliyetine baslanilmamis olan 39 adet villanin, degerleme
yontemleri boliimiinde belirtilen etkenler, degerleme siireci, fiziksel o6zellikleri ve yapilan piyasa

arastirmalarindan hareketle emsal karsilastirma yaklagimi kullanilarak belirlenen toplam bitmis olmasi

durumundaki deger gbriisiimiiz agagidaki tabloda bilgi amacli olarak sunulmustur:

Toplam Villa Ingaat Alan1

Emsale Giren Satilabilir Villa Alani 28.559,26 m?
Toplam Villa Ingaat Alan1 35.507 m?
Villa

Unite sayist 39 adet
Ongoriilen Birim m? Satis Degeri 2.056 $/m?
Toplam Villa Satis Gelirleri $73.017.967

Gelistirilmesi planlanan villalarin konsept bir proje icerisinde yer alacak olmalart da g6z dniinde
bulundurularak, yapilan piyasa arastirmalart neticesinde briit alan tUzerinden yaklasik ~$2.050,-ABD
Dolari/m? bedelle satilabilecegi 6ngorilmus olup toplam bitmis olmast durumundaki degerinin ise
~$73.000.000,-ABD Dolarr; yani 157.700.000,-TL olabilecegi 6ngoérilmiistiir.

Halihazirda 1598 ve 2518 parseller tizerinde gelistirilmesi planlanan konsept projenin etiit caligmalar
devam etmekte oldugundan, projenin ana hatlarinin belli olmasina karsin gelistirilecek projenin netlik
kazanmamasindan, mevcutta alinmis olan ruhsatlarin parsellerin imar hakkinin yaklagtk %30’una denk

gelmesinden ve projenin bltininin nihai haline gére takdir edilecek degerin degisebileceginden dolayt

bitmis olmast durumundaki deger takdirimiz bilgi amacli olarak sunulmustur.
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10.5 Gelir Kapitalizasyonu Yaklagimzi ile Bitmis Durum Degerinin Belirlenmesi

Bir gayrimenkuliin degeri, en iyi ve en dogru kullanim analizi ile onaylanan, gelir getiren yap: veya
yapilarin saglayacagi kardan belitflenmektedir. S6z konusu yapilarin buglinki degetleri, belirli bir periyot
boyunca saglanan net isletme karinin bir iskonto orant ile bugiine indirgenerek belirlenmektedir. Daha sonra
binalarin belirlenen periyot sonundaki piyasa degerini bulmak icin dngdrilen isletme periyodunun son
yilindan bir énceki yilin net kart ortalama bir kapitalizasyon oranina bélinmektedir. Bu belirlenen deger ise
isletme periyodu boyunca elde edilen karin Net Bugtinkii Degerine eklenerek arsasinin bugiinkii degeri
bulunmaktadir.

Gayrimenkuliin Girettigi isletme karina gore 2 farkls kapitalizasyon metodu bulunmaktadir.

Direkt kapitalizasyon tek bir yilin tahmini net isletme getirisinin, piyasa kosullarina gére belitlenen
kapitalizasyon oranina bélinmesiyle bulunur. Bu metot, yillik net isletme getirisinin sabit oldugu ve yildan
yila degismedigi durumlarda kullanidir. Gelecekteki yillik net isletme getirilerinin tahmin edilebildigi
durumlarda, gelir kapitalizasyonu metodu kullanilmalidir.

Gelir Kapitalizasyonu gayrimenkuliin, tahmini net isletme gelitlerinin belli bir iskonto oranina
bélinerek bir iskontolu nakit akist yaratilmasi metodudur. Gelir kapitalizasyonu yontemi her tirli nakit
akisina uygulanabilir ve evrenseldir.

Iskonto Orani

Riskleri Toplama Yaklagimi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimu ile iskonto oram makroekonomik riskler (tilke
riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile temel oranin
toplanmast ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler tizerinden elde edilen
getirinin orant bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z 6niine alinmast i¢in bu orana ilave
primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orant asagidaki sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Oran (llke riskine gére ayatlanmus)

+ Kar Oran

+ Likidite risk primi

+ Operasyonel riskler

Risksiz Oran

Bu varliklar tizerindeki getirilerin gostergesi olarak Turk Eurobond’lart baz alinmistir Bu menkul
kiymetler Ttrkiye Cumhuriyeti Hazinesi tarafindan ihra¢ edildiginden, faiz oranlart tlke riskini icermektedir.
Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli ABD Dolart cinsinden Tiitk Eurobond tizerindeki getirilerin agirlikh
oranlarint kullandmustir. Degerleme tarihi itibar ile 10 yil vadeli Dolar bazli Eurobond faizi % 5,75 civarindadir.

Endiistri Risk Primi (Kar Orani)

Gayrimenkul yatinmlan icin endiistt risk primi, yatinmeilarin gayrimenkulii satin alip isletmek, tizetine proje
gelistirmek veya pazatlamak amaciyla yatirim yapmalan durumunda sart kostuklart ilave getii olarak
tantmlanmaktadir. Daha hatasiz sonuglar elde etmek icin endistri (gayrimenkul) risk primi, bélgenin turizm
potansiyeli ve projenin buytikliigl dikkate alinarak gayrimenkule iliskin bilgilerin analizine gbre beliflenmistir. S6z
konusu gayrimenkuliin endiistri primi % 3,50 olarak kabul edilmistir.
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Likidite Risk Primi

Buna ek olarak, séz konusu gayrimenkuliin finansal vathiklara nazaran daha distik likiditesi icin de bir
ayatlama yapilmustir. Bu ayarlamanin kapsamt gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o stire i¢cinde yoksun
kalinan karn tutarina bagldir. Bu tutar kisa vadeli yattmmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalart) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hastlanin karsilastiilmast ile Slctlebilit.
Gayrimenkuliin konumu, buytkligh ve tutizm sektdriinin tagidigy riskler géz 6niine alindiginda, gayrimenkuliin
uzun vadede satilabilir oldugunu diisinmekteyiz. Dolayistyla s6z konusu gayrimenkul icin likidite risk primi %3,00
olarak kabul edilmistit.

Operasyonel Riskler
Gayrimenkuliin isletilmesi sirasinda ortaya ctkabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel)
riskler dikkate alinarak gayrimenkul i¢cin operasyonel risk orant % 2,25 olarak belirlenmistir.

Riskleri toplama yaklastimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz agagidaki sekilde

gerceklesmistir:
%5,75 Risksiz Oran (llke riskine gbre ayarlanmis)
+ %3,50 Endustri risk primi (kar orant)
+ %3,00 Likidite risk primi
+ %2,25 S6z konusu gayrimenkule 6zgl risk primi
= %14,50 Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto orant

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gbre ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orant %14,50 olarak kabul edilmistir.

Kapitalizasyon Orani:

Iskontolu nakit akist analizi, 10 yillik siire boyunca elde edilen net isletme gelirini ve 10 yil sonunda
gayrimenkulin tahmini satts degerini gosterir. Tahmini satts degeri, son yilin tahmini net isletme gelirinin,
kapitalizasyon oranina béliinmesiyle bulunan degerdir.

Bu caligmada kapitalizasyon oraninin belirflenmesinde ¢tkarma metodu kullanilmistir. Bu teknik,
isletme geliriyle, satis rakam arasindaki ilginin, oran olarak ifade edilmesini saglar. Otel ve Apart Otel
kapitalizasyon orant iskonto oranindan kar orant hari¢ tutularak biiyiime orantnin (% 2,5) ctkarilmasindan
sonra gayrimenkulin bulundugu bélgedeki gayrimenkul piyasa sartlarina gére ayarlama yapilmast yolu ile

elde edilmistir. Bu durumda 10. yil sonunda kapitalizasyon orant %8,50 olarak bulunmustur.
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Gayrimenkuliin ~ degerleme yontemleri béluminde belirtilen  etkenler, degerleme  siireci,
gayrimenkulin insaat Ozellikleri, fiziksel 6zellikleri ve yapilan piyasa arastirmalarindan hareketle gelir

kapitalizasyonu yaklasimi kullanilarak belirlenen bilgi amacli bitmis durum degeri asagida sunulmustur.

Temel Gostergeler - Villa, Otel ve Apart Otel Karma Kullanimi

Arsa Alant 173.477,72 m? 1598 Parsel= 9.509m? ve 2518 Parsel= 163.968,72 m?

Emsal (KAKS) 1,30

1zin Verilen Toplam Emsal Alant 225.521 m?

Kullanilan Emsal Alam 79.646 m?> Natamam mevcut yaillann toilam kaiah alani dahil edilmistir.
1598 Parsel Brit Apart Otel Alani 5206 m?

2518 Parsel Briit Otel ve Apart Otel Alant 46.484 m?

Toplam Otel Alam 51.690 m?

Toplam Ingaat Alant 87.197 m?

Ortalama doluluk orant 56% Ongdriilen 10 Sene Ortalamast
Oda sayist 444 2518 Parselde 371 Otel Odast, 66 Apart Daire ve 1598 Parselde 7 Adet Apart Villa
Toplam geceleme sayist 214 gin
Ortalama gecelik oda fiyat: $224 /oda Ongériilen 10 Sene Ortalamast
Ortalama gecelik oda geliri $126 /oda
Otel ve Apart Otel
Toplam Gelirler $11.613.067 yillik
Oda Gelitleri $10.451.76 yillilk  Tlk yil 6ngériilen toplam oda gelirleri
Yiyecek ve Icecek Gelirleri $580.653 yillik  Tlk yil 6ngériilen toplam yiyecek ve icecek gelirleri
Tletisim ve Ofis Hizmetleri $348.392 yillilk  Tlk yil 6ngériilen toplam iletisim ve ofis hizmetleri gelirleri
Diger Gelirler $232261 vk Tlk yil 6ngdriilen toplam diger departman gelifleri
| Otel ve Apart Otel donem sonu degeri 3’67-060-25 10. y1l sonundaki 6ngoérilen degeri
Fiyat Endeksi 2,50% yillik
Otel Iskonto Oran1 14,50%
Risksiz oran 5,75% 10 yilsk T.C. Hazinesi Eurobond basit faig oran:
Endistri primi 3,50% Potansiyel gayrimenkn! alcisinn kar beklentisi*
Dusiik likitide riski 3,00% Gayrimenkunliin likitide olma riski
Operasyonel riskler 2,25% Isletme ve yinetim riski
Cap Rate 8,50%
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Nakit Akis1 — Apart Otel ve Otel Kismi1 (.000 ABD Dolari)

Yillar Yil 1 Yil 2 Yil 3 Yil 4 Yi 5 Yil 6 Yi 7 Yil 8 Y1 9 Yil 10 TOPLAM
Ortalama Doluluk Orani 55,0% 55,3% 55,6% 55,8% 56,1% 56,4% 56,7% 57,0% 57,2% 57,5%
Ortalama Gecelik Oda Fiyatt $200 $205 $210 $215 $221 $226 $232 $238 $244 $250
Ortalama Gecelik Oda Geliri $110 $113 $117 $120 $124 $128 $131 $135 $139 $144
Yil Igindeki Toplam Geceleme Sayist 214 214 214 214 214 214 214 214 214 214
Toplam Oda Sayist 444 444 444 444 444 444 444 444 444 444
GELIRLER(.000 ABD Dolar1)
Toplam Otel Gelirleri $11.613 | $11.963 $12.323 $12.695 $13.077 $13.471 $13.877 $14.295 $14.725 $15.169 $133.207
Otel D6nem Sonu Degeri $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $67.060 $67.060
TOPLAM GELIRLER $11.613 | $11.96 $12.323 $12.69 $13.07 $13.471 $13.87 $14.29 $14.725 $82.229 $200.268
Actlis $2.000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $2.000
Toplam Ingaat Maliyetleri $2.000 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $0 $2.000
Gidetler (.000 ABD Dolart)
Departman Gidetleri
Toplam Departman Giderleri $3.507 | $3.613 $3.722 $3.834 $3.949 $4.068 $4.191 $4.317 $4.447 $4.581 $40.229
Toplam Isletme Giderleri $2.613 |  $2.665 $2.719 $2.773 $2.828 $2.885 $2.943 $3.001 $3.061 $3.123 $28.611
Toplam Sabit Giderler $732 $754 $776 $800 $824 $849 $874 $901 $928 $956 $8.392
Diger Giderler
Yenileme Rezervi $116 $120 $246 $254 $392 $404 $555 $572 $589 $607 $3.855
Toplam Diger Giderler $116 $120 $246 $254 $392 $404 $555 $572 $589 $607 $3.855
TOPLAM MALIYET & GIDERLER $8.968 $7.151 $7.463 $7.660 $7.994 $8.206 $8.563 $8.791 $9.025 $9.266 $83.087
Briit Isletme Kart $2.645 | $4.812 $4.860 $5.034 $5.083 $5.265 $5.314 $5.504 $5.700 $72.963 $117.181
Briit Kar Matj 22,78% | 40,22% | 39,44% 39,66% 38,87% 39,08% 38,29% 38,50% 38,71% 38,91%

NBD $47.532

Gelistirilmesi planlanan otel ve apart otel Unitelerinin yapilan piyasa arastirmalari neticesinde hazirlanan indirgenmis nakit akist tablosuna gére toplam bitmis

olmasi durumundaki degerinin ise ~$47.532.000,~ABD Dolari; yani ~102.700.000,-TL olabilecegi 6ngoriilmiistiir.

Halihazirda 1598 ve 2518 parseller tizerinde gelistirilmesi planlanan konsept projenin etiit ¢alismalari devam etmekte oldugundan, projenin ana hatlarinin belli

olmasina karsin gelistirilecek projenin netlik kazanmamasindan, mevcutta alinmis olan ruhsatlarin parsellerin imar hakkinin yaklagik %30’una denk gelmesinden ve

projenin bitintiinin nihai haline gére takdir edilecek degerin degisebileceginden dolayt

/s
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11 SONUC
Gayrimenkuliin bulunan piyasa degetlerinin analiz sonuclart agagida belirtilmistir:
Kullanilan Degerleme Yontemi TL USD EUR
Emsal Karstlastirma Yontemi: (1598 Parsel) 9.450.000 TL $4.375.000 €3.166.500
Maliyet Yaklagimi1 Yontemi: (2518 Parsel) 179.650.000 TL $83.156.000 € 60.196.500
Gelir Indirgeme Yontemi: Kullanilmamustir
Gayrimenkullerin Toplam Degeri: 189.100.000 TL | $87.531000 | €63.363.000

Not: Hesaplamalarda 1,-USD=2,1604-TL; 1,-Euro=2,9844-TL; (27.12.2013 tarihli TCMB als kurlarr) olarak kabul
edilmistir.

S6z konusu gayrimenkullerden 1598 parsele emsal olabilecek nitelikte, mevcutta satista olan benzer ve
karsilastirilabilir emsaller bulundugundan emsal karsilastirma yaklasiminin gayrimenkuliin degerini en iyi sekilde
yansittigint disiiniiyoruz. Bu nedenle, s6z konusu gayrimenkuliin degeri hesaplanirken, emsal karsilastirma

yaklasimina %100 oraninda agirlik verilmistir.

S6z konusu gayrimenkullerden 2518 parsel tizerinde yer alan natamam durumda olan apart otel ve otel
binast icin ruhsat yenilemesi yapildigindan ve heniiz insaat faaliyetlerine baslanilmadigindan dolayt maliyet
yaklasgiminin gayrimenkuliin degerini en iyi sekilde yansitigini diisiiniyoruz. Bu nedenle, s6z konusu

gayrimenkuliin degeri hesaplanirken, maliyet yaklagimina %100 oraninda agirlik verilmistir.

Dikkatli bir inceleme ve degerlendirmeden sonra yukarida bahsedilen tim faktorler g6z 6ntine alinarak
fikrimizce bu rapora konu olan gayrimenkullerin, 30 Aralik 2013 rapor tarihi itiban ile piyasa degeri s6yle

belitlenmistir:

189.100.000,-TL

YUZ SEKSEN DOKUZ MIiLYON YUZ BiN
TURK LiRASI

KDV DAHIL DEGER: 223.138.000 TL

Is bu rapor 2 orijinal olarak hazirlanmustir.

p r
Raporu Hazirlayan Raporu Kontrol Eden
Muammer EMANET Ahmet Cem DEMIROZ
Sehir Plancist Isletme
Degerleme Uzmant Sorumlu Degerleme Uzmant
Lisans No: 401074 Lisans No: 401095
43

Cemal Sahir Sokak, No: 26/28,
Profilo Plaza, A Blok Kat: 3, . .
Mecidiyekdy, Sisli / istanbul



P rl m e Rapor No: 2013/SGYO/05-R2

ki :

Konum krokisi

o

Imar Plant Ornegi

Resmi Imar Durumu yazist

Yapi ruhsatt

Vaziyet Plant

Resmi TAKBIS Belgeleri

Yikim Karar

Fotograflar

Raporu hazirlayanlar tanitict bilgiler ve sorumlu degerleme uzman SPK lisans rnegi

Ana gayrimenkul i¢in son 3 yil icerisinde hazirlanan raporlar
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