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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL
DEGERLEME
RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.11.2022

DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.11.2022

DEGERLEME BITIS

TARIHI 27.12.2022

RAPOR TARIHi 29.12.2022

RAPOR NO ISGY-2209106

KULLANIM AMACI 39 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLiLiK DERECESI HAZIRLANAN KURUM/KIiSi DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

7301 ADA, 2 PARSEL TUZLA MEYDAN CARSI PROJESINDE YER ALAN

DEGERLEME KONUSU 39 ADET BAGIMSIZ BOLUM

ICMELER MAH. PIRI REIS CADDESI, IS BANKASI TUZLA TEKNOLOJi

DEGERLEME ADRESI VE OPERASYON MERKEZI, NO: 44A, 44B TUZLA/ISTANBUL

A.Ozgiin HERGUL - Degerleme Uzmani (Lisans No: 402487)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI
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Ek 8 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Deg@erleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan taginmazlarin degerleme tarihindeki 39 adet
bagimsiz bélumian( 1/1 hisseli ) pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

S0z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek tzere adi ortaklik kurabilen ve ilgili Teblig'de izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu nieligindedir.

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 39 adet bagimsiz bélimin ( 1/1 hisseli ),
degerleme tarihindeki Pazar Degeri' nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
R Bt
DEGERLEME

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmazlar igin ISGY-2209106 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
A.Ozgiin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan daha &nceki tarihlerde yapilan
degerleme raporu bulunmamaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ISGY-2209107
Rapor Tarihi 20.12.2022

MEYDAN CARSI
Rapor Konusu KiRA DEGER
RAPORU

A.Ozgliin HERGUL
S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ
Berrin KURTULUS
SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Pazar Degeri
(TL) (KDV Haricg)

Takdir Edilen Toplam
Nihai Aylik Kira Degeri 287.200,00
(TL) (KDV Harig)
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REEL

DEGERLEME
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

7301 ADA 2 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Bag. Bol. No
Niteligi

Kat No
Arsa Payi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi
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istanbul

Tuzla

Merkez

G22B17A1C
7301

2

21.305,29

3 Blok Betonarme Ofs, igyeri ve Arsasi

Kat Mulkiyetli

is Gayrimenkul Yatirrm Ortakh@i A.S.

Bagimsiz bolim bilgileri Ek-1' deki listede sunulmustur.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miulkiyet bilgileri 14.09.2022 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.
Takbis Belgesine Gore tagsinmazlar Uzerinde agagidaki takyidatlar musterek olarak yer
almaktadir.

Beyanlar;

-HARITASINDA GORULEN 66 OTOLUK OTOPARK YERI BINANIN ORTAK YERLERINDEN
OLUP BASKA AMACLA KULLANILAMAZ. 28/11/1986 Y: 5941( Sablon: Ortak yerlerin
belirtiimesi) (28.11.1986 - 5941)

-Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir.( Sablon: Otopark Bedeline iligkin
Taahhutnamenin Bulundugu Belirtmesi) (19.03.2012 - 3275)

-Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir.( Sablon: Otopark Bedeline iligkin
Taahhitnamenin Bulundugu Belirtmesi) (11.11.2015 - 19563)

-Yoénetim Plani : 24/12/2015( Sablon: Yonetim Planinin Belirtiimesi) (25.12.2015 - 22933)
-Yonetim Plani : 09/12/2016( Sablon: Yonetim Planinin Belirtiimesi) (16.12.2016 - 23146)

(ilgili beyanlar, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gercevesinde ilgili irtifak taginmazin
devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin son G¢ yilhlk dénemde mdulkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustur.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Tuzla Belediyesi imar Mudirligi'nden 01.11.2022 tarihinde alinan ve ekte sunulan imar
durum yazisina gore;

24.11.2017 onay tarihli 1/1000 6lgekli Tuzla ilgesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama imar Plani
kapsaminda; Kaks:1.75, Yengok: 12 kat, ayrik nizam yapilasma kosullarinda Ticaret-Turizm-
Konut-2 Alani lejantinda kalmaktadir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Plan Notlarina Gére Ticaret-Turizm-Konut Alanlarinda:

Bu alanlar konut, yiksek nitelikli konut, is merkezleri, ofis-biiro, carsi, ¢ok katli magazalar,
kamu veya 6zel katl otoparklar, alisveris merkezleri, otel ve diger konaklama tesisleri, sinema,
tiyatro, miize, klitiiphane, sergi salonu gibi sosyal ve kiiltiirel tesisler, lokanta, restoran, ddigdin
salonu gibi eglenceye ybnelik birimler, yénetim binalari, katli otopark, banka, finans kurumlari,
yurt, kurs, 6zel egitim ve 6zel sadlik tesisleri gibi ticaret ve hizmetler sektériine iligskin yapilar
yapilabilen alanlardir.

Turizm+Ticaret+Konut kullanimlarindan sadece birinin veya ikisinin veyahut tamaminin birlikte
aldigi alanlardir. Konut kullanimlari, alandaki parsel veya parsellerin toplam emsalinin %30'ini
asamaz.

Bu alanlarda yeni yapilacak olan ifrazlarda minimum ifraz sarti net 5.000m? olmalidir.

Parsel bazli miinferiden uygulama yapilmasi halinde;

-Net parsel biiylikliigli 1000m? altinda ise emsal:1,50, Yencgok: 5 kattir.

-Net parsel biiylikliigli 1000m? {izerinde ise emsal:1,75, Yengok: 6 kattir.

Parsel biylikligl net 1000m? altinda olan parsellerin tevhid edilerek toplu uygulama yapilmasi
sonucunda ise;

-1000-3000m? arasi olusacak imar parsellerinde maksimum emsal:1,75, Yengok: 6 kattir.
-3000m? nin (izerinde olusacak imar parsellerinde maksimum emsal:2,00, Yengok: 10 kattir.

Planin onay tarihine miiteakip parsellerin ifraz edilerek tekrar tevhid edilmesi halinde yukarida
belirtilen toplulastirmaya yobnelik hiikiimlerden yararlanamaz.

Ayrica, D-100 karayolu ve buna ait yoldan yiiz alan parsellerden insaat yapim ruhsati
verilmeden énce yoldan parsele yapilacak giris-cikiglar icin giris-¢ikis dlizenlemesini gésteren
UTK (Ulasim ve Trafik Diizenleme Kurulu) karari alinacaktir. E-5 karayoluna cepheli parsellerde
yoldan ¢ekme mesafesi minimum 12 m, diger yollara cepheli parsellerde ise yoldan ¢ekme
mesafesi minimum 5 m'dir. Yan bahge ¢ekme mesafesi minimum 3m’dir. Uygulama avan
projeye goére yapilacaktir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

‘ REEL

DEGERLE
Gayri:

M E

menkul - Fizibilite - Proje

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Sz konusu parselde son Ug¢ yilda herhangi bir degisiklik meydana gelmemisgtir.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tuzla Belediyesi imar Mudiirligl arsivinde yapilan incelemede tagsinmazlarin yer aldi§i parsele
ait birgok ruhsat belgesi ve yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.
Tuzla Tapu Sicil Madurligi arsivinde yapilan incelemede degderleme konusu tasinmazlara ait
15.06.2016 tarih ve 16/354 sayili tadilat mimari proje incelenmistir. Bloklara ait ruhsat ve yapi
kullanma izin belgelerinin detaylari asagidaki tabloda gosterilmistir.

RUHSAT BILGILERI
, RUHSAT |BAG. BOL.|, ;
BLOK TARIH SAVI et Savis|  |INSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI
A 16.03.2012 172/12 YENI YAPI 59 39.550,14 m? 4-B
B 16.03.2012 173/12 YENI YAPI 57 30.189,81 m? 4-B
OTEL 16.03.2012 174/12 YENI YAPI 1 23.728,29 m? 5-B
GUVENLIK| 16.03.2012 175/12 YENI YAPI 1 16,74 m? 3-A
TOPLAM 118 93.484,98 m?
RUHSAT BILGILERI
. RUHSAT [BAG. BOL. |; ,
BLOK TARIH SAYI ahics cavio)  |INSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI
A 21.04.2014 | 365/14 ISIM 59 39.550,14 m? 4-B
T DEGlSlKLlGl : ’
B 21.04.2014 | 366/14 ISIM 57 30.189,81 m? 4-B
T DEGlSlKLlGl : ’
OTEL | 21.04.2014 | 367/14 ISIM 1 23.728,29 m? 5-B
T DEGISIKLlGI : ’
covenik| 21.04.2014 | 36814 | JSM 1 16,74 m? 3A
U DEGISIKLIGI ’
TOPLAM 118 93.484,98 m?
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| REEL

DEGERLEME

Gayri:

menkul - Fizibilite - Proje

Otel olarak adlandirilan blogun D bok olarak revize edildigi ve diger bloklarin da revizeye
ugradid tadilat ruhsat bilgileri asagidaki tabloda belirtilmistir.

RUHSAT BILGILERI
BLOK TARIH SAYI RlTJUHSST Bgiﬁg L. INSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI
A 28.09.2015 | 578/15 | TADILAT 60 39.709,87 m? 4-B
B 28.09.2015 | 579/15 | TADILAT 57 27.028,11 m? 4-B
D 28.09.2015 | 580/15 | TADILAT 31 26.450,95 m? 4-B
GUVENLIK| 28.09.2015 | 581/15 | TADILAT - 19,21 m? 3-A
TOPLAM 148 93.208,14 m?

Bloklarin tadilat ruhsatina istinaden alinan yapi kullanma izin belgesi bilgileri asagidaki tabloda

belirtilmistir.
YAP| KULLANMA iZiN BELGESI BILGILERI
: BELGE [BAG.BOL.[; )
BLOK TARIH SAYI OR A INSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI

29.12.2015 | 317/15 | TADILAT 60 39.709,87 m? 4-B

B 29.12.2015 | 316/15 | TADILAT 57 27.028,11 m? 4-B
29.12.2015 | 320/15 TADILAT 31 26.450,95 m? 4-B

TOPLAM 148 93.188,93 m?

Degerleme konusu projenin toplam bagimsiz bélim sayisinin 60 adet seklinde revize edilmesi
Uzerinde dlzenlenen tadilat ruhsatlarinin detaylari agagida belirtiimistir.

RUHSAT BILGILERI

BLOK TARIH SAYI R?SSGT B‘;i'\(?g L. INSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI
20.07.2016 | 473/16 | TADILAT 40 39.716,27 m? 4-B
B 20.07.2016 | 474/16 TADILAT 15 27.085,15 m? 4-B
20.07.2016 | 475/16 | TADILAT 5 26.457,35 m? 4-B
TOPLAM 60 93.258,77 m?
ISGY-2209106 TUZLA (MEYDAN CARSI) 11 Ers =




Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Bloklarin son tadilat ruhsatina istinaden alinan yapi kullanma izin belgesi bilgileri asagidaki
tabloda belirtilmigtir.

YAPI KULLANMA iZiN BELGESI BILGILERI

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

BLOK TARIH SAYI BTEULFSUE B';iﬁg L. INSAAT ALANI (m?)| YAPI SINIFI
20.07.2016 | 473/16 | TADILAT 40 39.716,27 m? 4-B
B 20.07.2016 | 474/16 | TADILAT 15 27.085,15 m? 4-B
20.07.2016 | 475/16 | TADILAT 5 26.457,35 m? 4-B
TOPLAM 60 93.258,77 m?

Tasinmazlarin projesine ve tapu sicilindeki niteliklerine uygun kullanildigi gézlemlenmisgtir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmazlarin bulundugu projenin yapi denetim ile ilgili igleri Tathsu Mah.
Senol Giines Bulvari, No:2A, i¢ Kapi:41 Umraniye/istanbul adresinde faaliyet gosteren, Teknik

Hizmet Yapi Denetim A.S. tarafindan yapilmistir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu A Blok i¢in alinmis C sinifli, 29.04.2015 tarih ve S34304A27EA29 sayil
enerji verimlilik sertifikasi, B Blok i¢in alinmis C sinifli, 14.04.2015 tarih ve S347729B630F4
sayili enerji verimlilik sertifikasi ve D Blok i¢in alinmis C sinifi, 28.04.2015 tarih ve
S3457EC790D8C sayili enerji verimlilik sertifikasi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili, Tuzla iigesi, icmeler Mahallesi, D100 Yanyolu 44A
ve 44B kapi nolu, 21.305,29 m? yuzoélgimli 7301 Ada, 2 Parselde konumlu, Tuzla Meydan
Carsi Projesi'nde yer alan 39 adet bagimsiz bélimdyir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili Tuzla ilgesi sinirlari dahilinde igmeler Mahallesi
icerisinde D100 Yanyolu U(zerinde bulunmaktadir. Carsiya giris D100 Yanyolundan
saglanabilmektedir.

Tasinmazlarin bulundugu bélgede igmeler Marmaray Duradi, D100 Karayolu, Tuzla Limani,
Tuzla Devlet Hastanesi ve Tuzla Belediyesi yer almaktadir. Taginmazlarin merkezi konumu,
ulasilabilirliginin iyi olmasi, c¢evredeki altyapinin tamamlanmis olmasi ve yiksek ticari
potansiyele sahip olmasi tagsinmazin degerini arttirmaktadir.

D

/”.‘M.t,- ledive x‘

Par
Parki2ves

& B

Ny
Gluzely

U.N! Ro-Ro

Pendik Limani ES€NY

DEGERLEMEYE KONU
TASINMAZ

TuzlaBelediyes y \
R o e, ITU Denizcilik W Whuzla ya" "™
e ‘Fakiiltesi Marina - Limani

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlara ulasim ana aks Uzerinde yer almalari nedeniyle 6zel araglarla ve toplu tasima
araclari ile kolaylikla saglanmakta olup, ayrica igmeler Marmaray Duragi'na 950 m. Mesafede
olmasi nedeniyle ulagimi ve yol tarifi oldukga kolaydir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili, Tuzla iigesi, igmeler Mahallesi, D100 Yanyolu 44A
ve 44B kapi nolu, 21.305,29 m? yuzoélgimli 7301 Ada, 2 Parselde konumlu, Tuzla Meydan
Carsi Projesi'nde yer alan 39 adet bagimsiz bolimduir.

Degerleme konusu taginmazlarin bulundugu 7301 ada 2 parsel Uzerinde A, B ve D blok olarak
isimlendiriimis olan 3 adet blok bulunmaktadir. Piri Reis Caddesi tarafindan bakildiginda en 6n
kisimda yer alan D Blok, orta kisimda yer alan B blok ve en arka kisimda yer alan blok ise A
Bloktur. A blok projesinde ve iskan belgesinde 4 bodrum kat, zemin kat, 3 normal ve c¢ati
katindan olusmakta olup 40 adet bagdimsiz bélime sahiptir. Projeye gére B blok 4 bodrum,
zemin, 3 normal kat ve gati katindan olugsmakta olup 15 adet bagimsiz bolime sahiptir. D blok
ise 4 bodrum, zemin, 2 normal kat ve ¢ati katindan olusmakta olup 5 adet bagimsiz bélime
sahiptir. Degerlemeye konu 39 adet bagimsiz bélimin 34 tanesi A blokta, 5 tanesi ise B blokta
yer almaktadir.

incelenen mimari projeye gére degerlemeye konu 39 adet bagimsiz béliimiin briit kullanim
alanlar1 agsagidaki tabloda belirtiimistir.
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BRUT KULLANIM

NITELIGI ALANI (M2)

A 1 1.BODRUM DUKKAN 1.279,87
A 2 1.BODRUM DUKKAN 24,03
A 3 1.BODRUM DUKKAN 24,03
A 4 1.BODRUM DUKKAN 71,74
A 5 1.BODRUM DUKKAN 71,74
A 6 1.BODRUM DUKKAN 71,74
A 7 1.BODRUM DUKKAN 76,43
A 8 1.BODRUM DUKKAN 40,35
A 9 1.BODRUM DUKKAN 35,08
A 10 1.BODRUM DUKKAN 9,13
A 11 1.BODRUM DUKKAN 4,51
A 12 1.BODRUM DUKKAN 10,87
A 13 1.BODRUM DUKKAN 10,87
A 14 1.BODRUM DUKKAN 10,87
A 15 1.BODRUM DUKKAN 119,92
A 16 1.BODRUM EEIEI-EI—'I(')IIEQQ\’(\; 95,64
A 17 1.BODRUM EE?;?SQ\; 82,87
A 18 1.BODRUM EEIEI-EI—'I(')IIEQQ\’(\; 82,87
A 19 1.BODRUM EE?;?SQ\; 82,83
A 20 1.BODRUM EEE;?ERRA\'(\'A' 88,04
A 21 1.BODRUM DUKKAN 82,01
A 22 1.BODRUM DUKKAN 21,70
A 23 1.BODRUM DUKKAN 15,30
A 24 1.BODRUM DUKKAN 15,30
A 25 1.BODRUM DUKKAN 11,32
A 26 1.BODRUM DUKKAN 11,32
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A 29 ZEMIN EEEE??RA\'(\IA_ 56,84

A 30 ZEMIN EEEE??RA\'(\IA_ 53,47

A 31 ZEMIN EEEE??RA\'(\IA_ 43,06

A 32 ZEMIN EEEE??RA\'(\IA_ 53,47

A 33 ZEMIN EEEE??RA\'(\IA_ 68,10

A 34 ZEMIN DUKKAN 82,66

A 35 ZEMIN DUKKAN 386,29

A 40 2.BODRUM OTO YIKAMA ALANI 44,75

B 1 1.BODRUM EEE;?;Q’;; 95,40

B 2 1.BODRUM EEE;?SQ\; 82,64

B 3 1.BODRUM EEE;?ERQ'(\'A' 82,67

B 4 1.BODRUM EEE;?;Q’;; 85,40

B 5 1.BODRUM DUKKAN 10,35

TOPLAM 3.595,48

Mimari projeye gére bloklarin kat bazinda ingaat alanlari ve kullanim fonksiyonlari agagidaki

tablolarda belirtilmistir.

BLOK

KAT NO

INSAAT ALANI

(M?)

KULLANIM FONKSIYONU

4.BODRUM 6.690,15 Otopark, teknik hacimler ve depolar

3.BODRUM 6.382,52 Otopark, teknik hacimler ve depolar

2.BODRUM 6.693,00 Otopark, teknik hacimler, depolar ve 1 adet oto yikama
A 1.BODRUM 6.571,05 21 adet dikkan, 5 adet restoran, 1 adet kafeterya ve 1

adet ofis

IE ZEMIN 3.337,45 5 adet restoran, 2 adet diikkan ve 1 adet yemekhane
(‘2 1.NORMAL 2.520,16 1 adet ofis

2.NORMAL 2.520,16 1 adet ofis

3.NORMAL 2.520,16 1 adet ofis

CATI 2475,22 Teknik hacimler
TOPLAM 39.709,87
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BLOK KAT NO iNSA?J;)ALANI KULLANIM FONKSIYONU
4.BODRUM 4.279,64 Otopark, teknik hacimler ve depolar
3.BODRUM 4.038,91 Otopark, teknik hacimler ve depolar
2.BODRUM 4.279,64 Otopark, teknik hacimler ve depolar

B 1.BODRUM 2.185,68 4 adet restoran, 1 adet dilkkan ve 1 adet ofis-showroom
E’ ZEMIN 2.190,88 5 adet restoran ve 1 adet ofis
0] 1.NORMAL 2.536,08 1 adet ofis
“ 2.NORMAL 2.536,08 1 adet ofis
3.NORMAL 2.536,08 1 adet ofis
CATI 2.495,76 Teknik hacimler
TOPLAM 27.078,75

iN$A’(\I\Tn;;\'-AN' KULLANIM FONKSIYONU
4.BODRUM 5.460,92 Otopark ve teknik hacimler
3.BODRUM 5.063,14 Otopark ve teknik hacimler
5 2.BODRUM 5.500,43 Otopark, teknik hacimler ve 1 adet ofis
5 1.BODRUM 2.376,08 1 adet ofis
L ZEMIN 2.024,87 1 adet ofis
(Iz 1.NORMAL 2.024,87 1 adet ofis
2.NORMAL 2.024,87 1 adet ofis
CATI 1.975,77 Teknik hacimler
TOPLAM 26.450,95
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TOPLAM
BLOK ALAN (M?) ADET iNSAAT ALANI KULLANIM FONKSIYONU
(M?)

10,61 1 10,61 1 no'lu guvenlik kullbesi
Guvenlik 4,93 1 4,93 2 no'lu giivenlik kulibesi
KullUbeleri

3,67 1 3,67 3 no'lu guvenlik kulibesi

TOPLAM 3 19,21

Parsel lGizerinde yer alan tim bloklarin insaat alanlari asagidaki tabloda belirtilmistir.

BLOK ADI INSAAT ALANI (M?)

A 39.709,87
B 27.078,75
D 26.450,95
GUVENLIK
KULUBELERI 19,21
TOPLAM 93.258,78

Mabhallinde yapilan incelemede A blok 40 bagimsiz bélim numarali oto yikamanin bos oldugu,
A blok 1 numarali bagimsiz bélimin market kullaniml oldugu, 2 numaral bagimsiz bélimun is
Bankasi'na ait ATM olarak kullanildidi, 18 ve 19 numaral yerlerin kafe olarak, 20 numarali
bagimsiz bélumun kuafér, 23 numarali yerin kuru temizleme, zemin katta yer alan 29 numaral
dikkanin ofis olarak, 34 numarali dikkanin magaza, 35 numaral diikkanin ise eczane olarak
kullanildigi, diger bagimsiz bélimlerin bos oldugu tespit edilmistir. B blok 1, 2 ve 3 numaral
dikkanlarin kafe, 4 numarali dikkanin pastane ve 5 numarali yerin ise kafe olarak kullanildig
go6ralmastir. 39 adet bagimsiz bélimun brit toplam kullanim alani 3.595,48 m#dir.

ISGY-2209106 TUZLA (MEYDAN CARSI) 18



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : B.A.K.
Yapi Nizami : Ayrik

Yapi Sinifi : IV-B
Kullanim Amaci : Ticari
Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke
Isitma Sistemi Merkezi Sistem
Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu : Mevcut
Hidrofor : Mevcut
Asansor : Mevcut
Jeneratoér : Mevcut
Intercom Tesis Mevcut
Yangin Tesisati : Mevcut
Cati Tipi : Teras

Dis Cephe : Giydirme Cephe
Park Yeri : Mevcut
Guvenlik : Mevcut
Manzarasi : Sehir Manzarasi
Cephesi : Kuzey-Giiney-Dogu-Bati
Deprem

Bolgesi 1.Derece 2.Derece | X |3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

Dukkanlarin i¢c mekan alanlar kullaniglarina goére dizayn edilmigtir. Zemimler seramik
désemelidir. Pencere dogramalari ¢ift camli aliminyumdur. Binalarin ortak alanlarinda zemin
mermer, duvarlar saten boyali, tavanlar ise asma tavandir. Proje icinde acgik alanlarda sosyal
donati alanlari, yesil ve sert peyzaj alanlarinin oldugu goériimustir. Projenin; elektrik su ve
kanalizasyonu sebekeden karsilanmakta olup, site bilnyesinde; jeneratérler, su depolari,
merkezi 1sitma sistemi, yangin soéndirme tesisatlari, guvenlik kameralarn ve givenlik
personelleri bulunmaktadir.

Ruhsat Ainmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar icin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayil imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, dojuda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biylk kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu |
Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2021 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.840.900

kisidir. istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak lzere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Tuzlailgesi

istanbul’un Anadolu yakasindaki sinir bélgesidir. Marmara Boélgesinde Kocaeli Yarimadasinin
glineybatisinda yer alir. istanbul'un Anadolu Yakasindaki son noktadir. Kuzeyinde ve batisinda
Pendik ilgesi, dogusunda Gebze ilgesi (Kocaeli) giineyinde Marmara Denizi bulunmaktadir. Yiiz
Olcimu 86 kilometrekare olan Tuzla, 1992 yilinda ilge olmustur.

Marmara Denizinde 13 km. uzunlugunda kiyiya sahiptir. ilgenin gliiney u¢ noktasi olan Tuzla
Burnu buyik bir ¢ikinti meydana getirir. Aydintepe kiyllarindan merkeze kadar koylar ve
burunlarla girintili ve ¢ikintilidir. Tuzla Kérfezi'nden sonra Mezar Burnu, Mesari Burnu, Limon
Burnu, Dalyan Burnu siralanir. En ileri ¢ikintt Tuzla Burnuyla, Sarp Burnudur. Tuzla Burnu
glineyinde semsiye Adasi, Korsan Adasi ve incir Adasi yer alir. Kuzeye dogru Sakiz Ada Burnu
ile igmeler Burnu belirgin bir gikinti gésterir. Sakiz Burnu agiklarinda Esek Adasi (Ekrem Bey
Adasi) vardir. Kiyilar, tepelerin denize yakin oldugu kesimlerde ve genellikle burunlarda yiksek
kiyi, tepelerin i¢ kisimlarinin bulundugu kesimlerde algak kiyi bicimindedir. Tuzla topraklarinda
daglk kesim dizliklerden daha fazladir. Denize yakin kesimlerde oldukga genis dizliikler yer
alir. igerilere gidildikge, yiikseklik artar. Diizliikler, Platolar halinde tepelerin arasinda uzanir. En
yiksek yerlerde denizden ylksek yerlerde denizden ylkseklik 300 metreyi asmaz. Aydinh'daki
Karatepe denizden 190 m. Kavastepe 109 m. yuksekliklerindedir.

Ulasim Tuzla'da kara ve demir yoluyla saglanmaktadir. IETT ve Ozel Halk otobiisleriyle
Tuzla'dan Kadikdy'e, Esenler'e, Cevizlibag ve Bostanci'ya otobls hatlari bulunmaktadir. Deniz
ulasimina misait olmasina ragmen sehir merkezine uzak konumu nedeniyle deniz yolu ulasimi
yoktur.

Ozel ve Devlet hastanelerine ev sahipligi yapan bélgede Tuzla Devlet Hastanesi, Tuzla Gisbir
Hastanesi, Ozel Tuzla Hastanesi birgok hastane yer almaktadir. Merkezde ITU Denizcilik
Fakultesi, Kuzeybatida ¢ok Unli bir askeri okul olan Tuzla Piyade Okulu ve Gineyde Tuzla
Burnu'nda ise Deniz Harp Okulu bulunmaktadir. Ayrica Tuzla Anadolu Lisesi, Sabanci
Universitesi, Okan Universitesi, Gedik Universitesi, Medeniyet Universitesi, Sileyman Sah
Universitesi ve Piri Reis Universitesi de Tuzla'da bulunmaktadir. Ayrica Kog Ozel Lisesi ve
Sabanci Koleji de Tuzla'da yer almaktadir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2021 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina gore ilgenin Toplam Nifusu 284.443 kisidir
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tuarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattidi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.
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Pandeminin ilk doneminde ekonomik kaybi diger Ulkelerdeki gibi yliksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. TUrkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére
20271’in Gglincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyidu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda blylyerek bulyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. ceyrekte yillik
%22’lik guclu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
blyime 9%11,7 dizeyinde gerceklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel blyimeye olumlu katki yaparken, insaat yatinmlarindaki azalisin
etkisiyle yatirnm harcamalari bayimeyi sinirlandirdi.

Kuresel bluyimenin, 2020 yilindaki keskin distusin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
glclu bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7

ile beklentinin Gzerinde blylmesi, kiresel bluylimenin de éngoérilenden daha gigli olabilecedi
beklentilerini artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinin kuresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
FED, ocak ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artirrmlarina
baslayacag: sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini 6ngoriyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yikselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biyilk merkez bankasi olan ingiltere Merkez
Bankasr’'nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro buyukligiindeki Pandemi
Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracadini agikladi. Artan enflasyon
dolayisiyla gelismis tlke ekonomilerinin genislemeci para politikalarini sonlandirip yavas yavas
daraltici para politikalarina gegmeleri, Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelere olan sermaye
akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Klresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Uretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tesviklerin etkisiyle artan varlik
talebi icinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmis, dusuk faiz ve bol likidite dénemi de bu slrece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak buyime gucglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gérulmustar.

Dunya ekonomisinde 2022 ilk ¢eyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak c¢atismaya dodnusen gerilim enerji fiyatlar basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon goérinimu Uzerindeki yukari yonli
riskler artarken blyime beklentileri agagdi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kiresel Ekonomik Gorinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken,
2022 yili dinya blOyuime o©ngorulerini %4,4ten %3,6'ya indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir 6nceki tahminlerine kiyasla 1,8 ylizde puan daha yukarida %5,7
olacagini dngdérurken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile dnceki beklentisinin
2,8 yuzde puan Uzerinde olacagini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden savas, gelismis
ekonomilerde beklenen parasal sikilasma, finansal piyasalarda oynaklik, salgin déneminde
alinan genislemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki yavaslama ile salginin
seyri ve aslya erisim konularini kiresel goérinim Uzerindeki belirleyici unsurlar olarak
siralamistir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)
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2021 yihni glglu bir biyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirli bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérdincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla glcli blyldmustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH bir dnceki doneme gore %1,5 buyurken, yillik bliyime orani %9,1 ile dnceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli biyuime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yikselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda ingsaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
biyimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ceyrege iliskin oncl veriler ise ekonomiye iligkin karigik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda blyumustir. Perakende
satislarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subat'ta %0,5 yiikselis kaydetmistir. isglicu
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo

ortaya ¢ikmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére 2021 sonunda %211,4 olan issizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimh issizlik gdstergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) ilk ceyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bolgesine inerken, kapasite kullanim orani glcini korumaktadir. Gliven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler i¢
talepteki yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.

2021 sonunda %36,1 olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e cikmistir. Ayni ddénemde c¢ekirdek enflasyon (C endeks) %31,9dan %48,4’e
yukselirken, gida fiyatlarinda yillik enflasyon %44,7'den %71,6'ya yukselmistir. 2021 sonunda
%79,9 olan genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Martta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’ya ulagmigtir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaslamis olmakla birlikte stirdigind teyit etmistir.

TCMB para politikas! faizini %14’'te sabit tutarken, tim politika araglarinda yuratilen kapsamli
gbzden gecirmenin devam ettiginin altini ¢izmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol actigi enerji
maliyeti artislarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici etkilerinin ve
kuresel emtia fiyatlarindaki artiglarin olusturdugu gugcli negatif arz soklarinin enflasyondaki
yukseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Surdurilebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin
tesisi icin atilan ve kararlilikla sirdirtilmekte olan adimlarla, enflasyonda baz etkilerinin ortadan
kalkmasiyla ve kiresel barig ortaminin yeniden tesis edilmesiyle dezenflasyonist
surecinbaglayacagini éngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda kalici duslge isaret eden
glgli gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulagincaya kadar elindeki tim araglari
“Liralasma stratejisi” cercevesinde kararlilikla kullanacagini vurgulamaktadir.(Gyoder,2022,
1.Ceyrek Raporu)

Doviz kurundaki ani artisin da etkisiyle 2021 yil sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin
ilk yarisinda da yukselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayi tahminlerine goére, enflasyonun 2022’de yurt ici enerji fiyat artiglar ve
lira Uzerindeki baski g6z 6nine alindiginda ylksek kalmasi bekleniyor. Ancak, mevsimsel
faktorlerin enflasyondaki artigi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve yil sonuna dogru baz
etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4’ seviyesinde olmasi bekleniyor.

Pandeminin etkisiyle kétllesen issizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda bagladidi toparlanma
sUrecini surdurerek Nisan 2022 itibariyle %211,3 oldu. Oxford Ecomomics haziran ayi
tahminlerine gore, is guici verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda issizlik oraninin %11,5
olarak gergeklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)
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2022 yih ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin strdigl ve kiresel bliyliime gorinimu Gzerindeki
asagi yonlu risklerin belirginlestigi bir ddnem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirmlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Agiklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blylme kaygilari ham petrol basta olmak U(zere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi sirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki ylkselisten dolayl enflasyonda disisiin zaman alabilecegi
endigeleri dne c¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere yénelik sermaye akimlarinda kirilganlklar sirmektedir.

Tuarkiye ekonomisi 2022 yih ilk geyrekte ekonomik aktivite giicini korurken, ikinci ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) geyreklik bazda
%1,2 biyirken, yilliklandirimis GSYH biyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
geyrege iliskin éncii veriler ekonomide 1imli yavaglamanin siirdiigiine isaret etmektedir. ikinci
ceyrekte imalat sanayi satin alma yodneticileri endeksi (PMI) daralma bdlgesinde kalirken,
sektorel gliven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi Uretimi aylik bazda
Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmistir. S6z konusu iki ayda
perakende satiglar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten arindiriimis
verilere gére 2021 yil sonunda %11,4 olan issizlik orani Mayis itibariyla %10,9’a gerilemistir.
(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 33.131 862.744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 46.167 TAT.124 9.792 3,00 471

2019 4320191 52316 760355 9.213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7,04
2021 7.209.040 85.672 802.678 9.539 9,10 8,98
2022* 2.496.328 - 179.800 - 7.30 13,88

GSYH 2022 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincidenmis hacim endeksi olarak, bir Gnceki yilin aymi geyregine
gore 97,3 arth.

ceksi olarak [2008=T00)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret acigi ve cari acik genislemektedir. Ticaret
Bakanh@i oncl verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni dénemine gére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ agsmistir. Bundan dolayr 2021 yih ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dig ticaret
acigl 51,4 milyar dolara ulasmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2022 yili Haziran ayinda bir dnceki aya gére 4,95, bir énceki yilin Aralik aymna
gdre %42,35, bir oneeki yilin aym ayina gére 278,62 ve on iki aylik ortalamalara gére %44,54 artis gergeklesti.

aynna gdre dedigim

Kiresel egilimler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda yiikselis devam
etmektedir. 2022 yili ilk geyrek sonunda %61,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %78,6'ya ¢cikmistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %115,0'dan %138,3’e ylikselmistir. Detaylar, baz alt
kalemlerde fiyat baskisinin yavaslamis olmakla birlikte siirdigini teyit etmektedir. TCMB para
politikasi faizini %14’te sabit tutarken, para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin
glglendirilmesi igin makro ihtiyati adimlar atiimistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirimcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dinya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirimcilarin ilgisini etkiledigi oldukga aciktir. Artan borglanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
seciciligine ve dogrudan gayrimenkul yatirnm piyasalarindaki yavaslayan blyime hizina
yansimaktadir.

Tarkiye'de dusuk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugin yliksek enflasyon,
artan doviz talebi ve ylksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilasiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldira¢ kullanmak isteyen yatirimcilar igin zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmayi tercih eden yatirimcilar, yiksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini kargilayamama
ve dustk karlilik gibi risklerle karsilagsmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak
isteyen yatirimcilarin yatirim tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul iglemlerinde talep edilen satig fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yodunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artis
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagh yatirnm enstrimanlari, gayrimenkul yatinm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonli baski olustururken, destekleyen arka rizgarlar bozulmadan
kalmakta ve dolayisiyla 6z kaynak veya bor¢lanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.
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ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatirnmcilarin devam eden derinlidi ve
cesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akiglari lGzerinde daha derin ve uzun sureli etki riskini
azaltmasi beklenmektedir.

GUnimlzin belirsiz piyasa ortaminda risk degerlendirmesinin tartisiimasi, “Al mi, sat mi?”
sorusu yanlis sorudur. Bunun yerine, yatirrmcilarin risk istahlarini degistirmeden uzun vadeye
odaklanmalari, birgok faktéri analiz etmeleri 5nemli olmaktadir.

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen ingaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artis, uretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baslamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’ya yonelik yaptirimlar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak tzere bir dizi
nedenden dolayi enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalari tarafindan
hizlandirnimig  bir sikilastirma dénglisinu tetiklemigtir. Bunlarin  hepsi artan belirsizligi
beslemekte, yatirimcilar igin, artan bor¢ maliyeti ve enflasyon, diinya genelinde fiyatlandirma ve
teklif dinamiklerini etkilemektedir.

Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yatinmcilar, gayrimenkul segmentleri arasinda tercihlerini
degistirmektedirler. Konut ve lojistik son iki senelik daralma doéneminde daha dayanikli
gayrimenkul segmentleri olarak yer alirken, perakende ve ofis daha kirilgan bir yapi ortaya
koymustur. Otel ve konaklama gayrimenkul segmentleri ise pandemi sonrasi biriken talep ve
doviz getirisi nedeniyle toparlanma yasamistir. Gayrimenkul yatirnmcilari gayrimenkul
segmentleri arasinda degisen ekonomiye bagl olarak en karh yatirrm arayisini
surdurmektedirler.

Konut fiyatlarinda, artan ingaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor diizeyde bir artis gériilmustir. istanbul’da bu oran %165,4’e ¢iktigi gériilmektedir. Konut
fiyatlari ylkselirken kiralarda da artis olmasina ragmen birgok sehirde yatirimlarin geri dénus
suresinin uzadigi gorilebilmektedir. Krediye erisim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢6zUmlerine yonelmigstir. Artan konut fiyatlarinin da etkisiyle, konut talebinde ve birikmis talepte
son birkag aydir yavaslama gdzlenmektedir.

Biiyiiksehirlerde artan talep ve kisith arz 6zellikle istanbulda son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, insaat

maliyetleri ve mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklasimindan kaynaklanmakta olup, mal
sahipleri kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artig gérilmektedir.

Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk ddneminde sabit kalmig, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gOstermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis
ediliminde olmasi beklenmektedir. Turkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatirrmcilari konuta
yOneltirken, getirilen kira artisi kisitlamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yukselisin
surdurdlebilir halde devam etmesi 6énem kazanmaktadir. Sektér uzmanlari artan ofis kiralama
hacmine bagl olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olugsabilecedini 6ngérmektedir.

istanbul Finans Merkezi'nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olusacagi dngérilmektedir. Kurumsal firmalarda paylagimli ofis
talebi glin gectikge artmaktadir. Diinya’da artan paylasimli ofis talebi, “kullandigin

kadar 6de” trendini ortaya koymaktadir.
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Pandemi ile birlikte, kapanma ve seyahat kisitlari nedeniyle en kot donemini yasayan
konaklama sektorii 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektére yapilan
yatinmlar yeniden yiikselise gecmistir. En fazla turizm yatinm projesi istanbul ve Mugla’'da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirim projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin sirdarilebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kulttr turizmi odakli yatirimlarin Anadolu’ya yayilmasi

gerektigini distinmektedir. Yiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektoriiniin yabanci para
cinsinden gelir Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul turlerine goére daha iyi bir yatinm
enstrimani olarak, ozellikle Ortadogu ve Asyali kurumsal yatinmcilar tarafindan tercih
edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektorlerde gézlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektoriine olan talep
glgli sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilari pazarda daha fazla baskin bir rol
oynadikga lojistik sektéri daha genis tabanli hale gelmektedir. Yatirnmcilar daha az riskli
gorulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan beri artan e-
ticaret dolayisi ile yikselen trend olan lojistik sektériine yonelmektedir. Ancak kisitlh arz
sebebiyle yatinnmcilar portfdylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylikselise gegen e-ticaret sektori ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki diikkanlar yeni
kicik depolar haline doénuserek e- ticaret sektéri igin yeni vyatirrm alanlari
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Perakende Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

Pandemi dolayisiyla uygulanan kisitlamalar sebebiyle zaman zaman kapali kalan alisveris
merkezleri, 1 temmuzda normallesme siirecinin baslamasiyla haftanin her giinii hizmet verecek
sekilde agildi. 2021 yili ikinci yarisinin basi itibariyle tim aligveris merkezleri herhangi bir
kisittama olmadan pandemi dncesi dénemdeki gibi faaliyetlerine devam ediyorlar. (Colliers
International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Aligveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa
olusturulan AVM Perakende Ciro Endeksi’nin Haziran ayi sonuclari agiklandi. Her ay dizenli
olarak yayinlanan verilere gore ciro endeksi, Haziran 2022 déneminde, bir dnceki yilin ayni ayi
ile karsilastiriidiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde ylzde 102,8 oraninda
artarak 927 puana yukseldi.Haziran 2022 icin acgiklanan yilhik enflasyon oraninin ytzde 78,62
oldugu dusunuldiginde, metrekare verimlilik endeksindeki artigin enflasyonun tzerinde oldugu
gorulmektedir.

Haziran 2022 déneminde metrekare verimlilik endeksi, bir 6nceki ay olan Mayis 2022 dénemi ile
karsilastinldiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde yizde 8,2 oraninda artis
gOstererek 927 puana yukselmistir.

AVM Endeksi verileri ikinci ¢ceyrek bazinda gectigimiz yilin ikinci ¢eyregi ile kargilastirildiginda
yizde 174,8 oraninda artis gostererek 2022 ikinci geyrek déneminde 841 puana yukseldi.
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AVM’lerde kiralanabilir alan (m2) basina diisen cirolar Haziran 2022'de istanbul'da 4.857 TL,
Anadolu’da 2.649 TL olarak gergeklesmistir. Turkiye geneli metrekare verimliligi ise Haziran
2022'de 3.532 TL olarak gergeklesmistir.

Haziran 2022 verileri bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ziyaret sayisi endeksi yiizde
34,4’l0k bir artig ile 82 puana yiikseldi.
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Haziran 2022 verileri bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastinlldiginda ziyaret sayisi endeksi ylzde
34,4'luk bir artis ile 82 puana yukseldi. Haziran 2022 déneminde ziyaret sayisi endeksi bir
onceki ay Mayis 2022 ile karsilastirildiginda yizde 4,6 oraninda bir diusis oldugu gézlemlendi.
Ziyaret sayisi endeksinde ikinci c¢eyrek bazinda gegtigimiz yilin ayni  dénemiyle
karsilastinldiginda yizde 111,6°lik bir artis olduju goézlemlenmistir. (Alisveris Merkezleri ve
Yatinmcilari Dernegi ile Akademetre Research, AVM Endeksi Haziran 2022)

2022 yil birinci ¢eyredi itibariyla Turkiye’deki mevcut aligveris merkezi arzi 453 adet alisveris
merkezinde yaklasik 14 milyon m2 seviyesinde kaydedilmistir. Diger yandan, Turkiye genelinde
30 ahlgveris merkezinde yaklasik 895 bin m2 insaat halinde olan kiralanabilir alan
bulunmaktadir. 2024 yili sonu itibariyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Tuarkiye
genelinde toplam arzin 14,9 milyon m2 seviyesine ulagsmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu ulke genelinde 1.000 kisi basina 165 m2 kiralanabilir alan
olarak kayit altina alinirken, istanbul 325 m2 ile llke ortalamasinin iki kati (izerinde perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 300 m2 perakende yogunlugu ile dne gikan sehirler
arasindadir. 2024 yili sonu itibariyla Turkiye genelinde perakende

yogunlugunun 170 m2 seviyesine gikmasi beklenmektedir. AVM perakende ciro endeksine
bakildiginda Subat 2022 itibariyle 563’e ¢iktigi, bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %139 artis
gOsterdigi gézlemlenmektedir. Ziyaretgi sayisi endeksine bakildiginda ise Subat 2022 itibariyle
bir énceki yilin ayni dénemine gére %97 lik artisla 69’a ¢iktigi gézlemlenmigtir. Bu artista
pandemi sonrasi normallesme ve bazi kisitlarin kaldiriimasinin etkisinin yiksek oldugu
sOylenebilir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Daha 6nce tahmin ettigimiz gibi kisitlamalarin ortadan kalkmasiyla birlikte, ziyaret sayilari ve
cirolarda 2021 yilinin 2. yarisindan itibaren baglayan belirgin artiglar 2022 yilinda da devam etti.
Pandemiden sonra ziyaret sayilarinda ciddi artislar yasansa da e-ticaretin toplam perakende
ticareti icindeki payini artmasiyla aligveris merkezleri eski parlak gunlerinden uzaklar. Ancak,
deneyim sunan, farkh konseptteki ve magaza karmasi glgcli aligveris merkezleri ziyaret
kaybindan en az etkilenen yerler durumunda.

Oniimiizdeki dénemde sosyallesme ihtiyacinin gideriimesi ve deneyimleyerek alisveris yapma
ihtiyacindan dolay fiziksel magazalara talebin devam edecegini digtinliyoruz. Ancak, e-ticaretin
toplam perakende ticarette payini arttirmasiyla birlikte aligveris merkezlerinin eski cazibelerini
yakalamasi ic¢in yenileme, tasarim ve konsept degistirme ydninde yeni adimlar atmasi
kaginilimaz gériiniyor.(Colliers International, 2022, ilk Yari Raporu).
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2022 yariyih itibariyla Turkiye’deki mevcut alisveris merkezi arzi 448 adet aligveris merkezinde
yaklasik 14 milyon m2 seviyesine yukselmistir. Yilin ilk yarisinda yaklasik toplam 120 bin m2
kiralanabilir alana sahip 5 aligveris merkezi agilarak perakende pazarina giris yapmistir. 2024
yili sonu itibariyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Tlrkiye genelinde toplam arzin
14,8 milyon m2 seviyesini asmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu ulke genelinde 1.000 kisi basina 164 m2 kiralanabilir alan
olarak kayit altina alinirken, Istanbul 329 m2 ile (ke ortalamasinin iki kati (izerinde perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 288 m2 perakende yogunlugu ile dne ¢ikan sehirler
arasindadir. (GYODER, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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2022 2. Ceyrek dénem itibariyle, Tirkive genelinde toplam AVM sayisi 448, toplam kiralanabilir alan
stoku ise 13 milyon 929 bin m#'ye ulagti. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklagik 9:37,4Gnd

olusturmaktadir. Tirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi bagina diigen kiralanabilir alan ise 164,5 n 'dir.

Kaynak: Jones Lang Lasele
“MLL veri tabanina dahil edilen bir shgveris markazinin minimum brdt kirslanabilic alam 5000 m? almaldrr.
G222 sonu wenisidir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler
Herhangi bir kisitlayici faktor bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Tuzla Belediyesi imar Mudirligi, Tuzla Tapu
Midurliiga, Is GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* D100 Karayoluna cephelidir.
*  Bina fiziki yasi dustktir.
*  Tabela degeri yiiksektir.

*  Nitelikli binadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Kent merkezine uzak bir konumda yer almaktadir.

Yaya hareketliliginin az oldugu bir lokasyonda konumludur.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtinki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iligkin yapilmis olan degerleme calismasinda tasinmazlarin
degerinin tespitinde;

- Pazar Yaklagimi yéntemi,

- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi) Yéntemi kullanilmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik ve Kiralik Ticari Emsaller

1 Proworks Real Estate

Tel 0534 369 85 42

Tasinmazlara yakin konumda Varyap Plazada yer alan 200 m? kullanim alanli dikkan
7.550.000 TL bedel ile satiliktir. Tasinmazin aylik 15.000 TL bedel ile kiralanabilecegi bilgisi

edinilmistir.
SATILIK 200].-M2 7.550.000|.-TL 37.750 .-TL/M?
KIRALIK 200].-M2 15.000(.-TL 75| .-TL/M?

2 Ats Gayrimenkul Emlak

Tel 0554 939 78 08

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Evora sitesinde yer alan 70 m? kullanim alanli dikkan
3.750.000 TL bedel ile satiliktir. Taginmazin aylik 13.000 TL bedel ile kiralanabilecegi bilgisi

edinilmigtir.
SATILIK 70].-M? 3.750.000|.-TL 53.571| .-TL/M?
KIRALIK 70[.-M? 13.000(.-TL 186| .-TL/M?

3 Finline Home Gayrimenkul
Tel 0552 760 91 99
Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Portta yer alan, 155 m? kullanim alanli dikkan 9.500.000

TL bedel ile satiliktir. Tagsinmazin aylik 25.000 TL bedel ile kiralanabilecedi bilgisi edinilmistir.
Emsal tagsinmazin konumunun konu tasinmazlara gére daha iyi yerde oldugu dusinulmektedir.

SATILIK 155|.-M? 9.500.000(.-TL 61.290 .-TL/M?

KIRALIK 155|.-M? 25.000(.-TL 161| .-TL/M?
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4 Red Partners

Tel 0532 354 39 39

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Vema AVM'de yer alan, 58 m? diikkan alani, 36 m? depo
alani olmak Uzere toplam 94 m? kullanim alanli diikkan 5.610.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 94|.-M? 5.610.000].-TL 59.681( .-TL/M?

5 Anka Gayrimenkul

Tel 0544 860 06 88

Tasinmazlara yakin konumda E5 yanyoluna 10 metre uzaklikta, 15 yillik binanin zemin katinda
konumlu, 320 m? kullanim alanh diikkan 6.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 320(.-M? 6.000.000|.-TL 18.750( .-TL/M?

6 Red Partners

Tel 0532 354 39 39

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Vema AVM'de yer alan, 139 m? diikkan alani, 40 m? depo
alani olmak Uzere toplam 179 m? kullanim alanli diikkan 8.670.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 179].-Mm? 8.670.000|.-TL 48.436| .-TL/M?

7 Red Partners Anka

Tel 0535 457 37 85

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Ticaret Merkezi'nde yer alan, zemin katta konumlu, 500 m?
kullanim alanli depolu duikkan aylik 40.000 TL bedel ile kiraliktir.

KIRALIK 500].-M? 40.000|.-TL 80| .-TL/M?

8 Red Partners Anka

Tel 0535 457 37 85

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Ticaret Merkezi'nde yer alan, zemin katta konumlu, 375 m?
kullanim alanli depolu duikkan aylik 23.000 TL bedel ile kiraliktir.

KiRALIK 375(.-M? 23.000(.-TL 61| .-TL/M?
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O Red Partners
Tel 0532 354 39 39

Tasinmazlara yakin konumda Tuzla Vema AVM'de yer alan, 275 m? dukkan alani, 40 m? depo
alani olmak Uzere toplam 315 m? kullanim alanli diilkkan 19.950.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 315(.-M? 19.950.000].-TL 63.333( .-TL/M?

Emsal Krokisi

@ k(fLJ'z
UN! Ro-Ro™
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" 2

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilagstirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asa@idaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iligkin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan Ozellikleri kargilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU-SATILIK (18 numarali bagimsiz bdliim)

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

BILGI

EMSAL-1

EMSAL-2

EMSAL-3

EMSAL-5

EMSAL-6

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

7.550.000

BENZER
0%

3.750.000

BENZER
0%

9.500.000

BENZER
0%

6.000.000

BENZER
0%

8.670.000

BENZER
0%

ALAN 82.87m?

. | asnib.bl)
BIRIM M2 DEGERI

ALANA ILISKIN
DUZELTME

200

37.750

70

53.571

155

61.290

320

18.750

179

48.436

ORTA BUYUK
8%

BENZER
0%

ORTA BUYUK
5%

BUYUK
15%

ORTA BUYUK
5%

) e DUKKAN
NITELIGI
NITELIGINE
ILISKIN
DUZELTME

DUKKAN

BENZER

0%

DUKKAN

BENZER

0%

DUKKAN

BENZER

0%

DUKKAN

BENZER

0%

DEPOLU
DUKKAN

ORTA KOTU

10%

KAT 1.BODRUM

KATA ILISKIN
DUZELTME

ZEMIN

ORTAIYi
-10%

ZEMIN

ORTA IYi
-10%

2.KAT

ORTA KOTU
10%

ZEMIN

ORTA IYi
-10%

1.KAT

KOTU
10%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUZELTME

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

iyi

-20%

iYi

-20%

COK VI

-30%

ORTA iYi

-5%

iyi

-15%

DIGER BILGILER | YAPIM YILI
DiGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

ORTA IYI

-5%

ORTA IYI

-5%

ORTA IYI

-5%

ORTA KOTU iyl

5%

-15%

PAZARLAMA
PAYINA iLISKIN
DUZELTME

-15%

-15%

-15%

-15%

-15%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMiS

DEGER 28.830

-42%

-50%

-35%

-10%

-20%
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Yukarida yer alan kiralik karsilastirma tablosunda, degerlemesi yapilan ofislerin 6zelliklerine
yakin oldugu kanaatine varilan 5 adet emsalden yararlaniimis, 6érnek olarak A Blok 18 nolu
bagimsiz bolim baz alinmistir. Yukaridaki karsilastirma tablolarinin her biri deder takdirinde
kullanilan yontemlere iliskin analiz amagli dizenlenmistir. Diger dikkanlar i¢in ise bulundugu
konumuna gore (+),(-) oraninda serefiye oraninda deg@er takdirinde bulunulmaya calisiimistir.

Degerlemesi yapilan bagimsiz béliimlerin her birinin Pazar Yaklagsimi Yéntemi ile elde
edilen degerleri EK-3 deki listede belirtilmistir. Bu yontem ile 39 adet bagimsiz boliimiin
1/1 (tam) hissesinin toplam degeri asagidaki tabloda belirtilmigtir.

PAZAR YAKLASIMINA GORE TOPLAM DEGER TABLOSU

S e - BiRIM M? 2 i
2
TASINMAZ BILGISI BRUT ALAN (M?) DEGERI (TL/M?) TASINMAZIN DEGERI (TL)
A BLOK 34 ADET TASINMAZ 3.239,02 m? 21.653 TL/m? 70.136.000,00 TL
B BLOK 5 ADET TASINMAZ 356,46 m? 37.771 TL/m? 13.464.000,00 TL
TOPLAM 39 ADET TASINMAZ 3.595,48 m? 23.251 TL/m? 83.600.000,00 TL
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KARSILASTIRMA TABLOSU - KIRA (18 numarali bagimsiz béliim)

) ) DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-7 EMSAL-8
TASINMAZ
SATIS FIYATI 15.000 13.000 25.000 40.000 23.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 82.87Tm? 200 70 155 500 375
BIRIM M2 DEGERI | (18 nlb.bl) 75 186 161 80 61
ALANA ILISKIN ORTA BUYUK BENZER ORTABUYUK | COKBUYUK BUYUK
DUZELTME 8% 0% 5% 30% 25%
L DUKKAN . . . DEPOLU DEPOLU
NITELIGI DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
ILISKIN ) ) ) ) .
DUZELTME 0% 0% 0% 10% 10%
KAT 1.BODRUM ZEMIN ZEMIN 2 KAT ZEMINTVIBODRU ZEMINTVIBODRU
KATA ILISKIN ORTA IYi ORTA IYi ORTA KOTU ORTA IYi ORTA iYi
DUZELTME -10% -10% 10% -5% -5%
MANZARA BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUZELTME
KONUM iYi iYi COK IYi ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN ) . ) ) )
DUZELTME -20% -20% -30% 10% 10%
DIGER BILGILER | YAPIM YILI
DIGER BILGILERE ORTA IYi ORTA IYi ORTAIYI KOTU KOTU
ILISKIN . . . . .
DUZELTME -5% -5% -5% 15% 15%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% 7% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, 0, 0,
DOZELTME 32% 42% 25% 55% 50%

DUZELTILMiS

DEGER

99,00

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Bdlgede benzer ozellikte ve yapilasma sartlarinda satilik ve/veya kirallk arsa emsali
bulunmamis olmasi ve parsel (zerindeki yapinin ingasinin tamamlanmis, iskanli ve kat

mulkiyetli oldugundan bu yéntem kullaniimamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir malkiin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formilinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” dederini de gosterir. Bu ¢alismada
bélgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda gorildugu uzere kapitalizasyon

oraninin tasinmazlarin 6zelliklerine degistigi gortlmistir. Elde edilen veriler dogrultusunda bu
calismada kapitalizasyon orani olarak % 4,00 kullaniimigtir. Bélgede yapilan incelemeler ve
elde edilen emsaller sonucunda bu hesaplamada tasinmazlarin degerleri ve kapitalizasyon
oranindan yola gikarak EK listede belirtiimis olan kira degerlerine ulagiimistir.

6.3.1 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Taginmazin Degeri

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuglara ulasiimigtir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger ozellikleri de g6z o©ninde bulunduruldugunda bdlgede kapitalizasyon
oraninin %2.3-% 4.16 araliginda oldugu gézlemlenmistir. % 4,00 kullaniimistir.

Emsal Sira Ay"k, Kl.ra Y""kv K|.ra Satis Degeri Kapitalizasyon
Numarasi Alan (m?) 2EE 2EE (TL) Orani (%)
(TL) (TL) ¢
Emsal 1 200 15.000 180.000 7.550.000 2,38%
Emsal 2 70 13.000 156.000 3.750.000 4,16%
Emsal 3 155 25.000 300.000 9.500.000 3,16%

6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Tasinmazin Degeri

Bagimsiz bolimlere ait kira degerleri emsal karsilastirma yaklasimi kullanilarak takdir edilmis

olup maunferit degerler

EK tablolarda belirtiimigtir.

Yukarida belirtlen hesaplama ve

kapitalizasyon orani dogrultusunda olusturulan asagidaki net gelir- deger tablosundan da
gorulecedi Uzere, taginmazlarin bu yonteme goére toplam degeri takdir edilmistir.

Degerlemesi yapilan bagimsiz boliimlerin her birinin Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi
ile elde edilen degerleri EK ' deki listede belirtilmistir.

DOGRUDAN KAPITALIZASYON YAKLASIMINA GORE 6 ADET TASINMAZIN TOPLAM

DEGER TABLOSU
Alani (m?) Yuvarlatilmig Ayhlik Yillik Kira Kap. | Tasinmazlarin Toplam Degeri (.-
Kira Degeri (TL) Degeri (TL) | Orani TL)
3.595,48 287.200 3.446.400 4% 86.160.000 TL
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda, En Verimli ve En lyi Kullanim su sekilde tanimlanir:
Bir mulkin fiziki olarak mimkun, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mulki en yiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, milk sahibi, geligtirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok mulkin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetgi glcler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.
Yapilandiriimis milkiin en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bogsmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya ¢ikan ideal yapilanmanin isiginda,
yapilandiriimis milkin kullanimiyla ilgilidir. Yapilandiriimis milkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecedi gibi, muilkin yenileme, genigletme, kullanim alaninin
kiglltilmesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistiriimesi alternatiflerinden ortaya c¢ikabilir.
Mevcut kullanimin devaminin, en etkin ve verimli kullanim oldugu durumda, degerleme
uzmaninin alternatif kullanimlar i¢in harcama ya da getiri oranlarini incelemesi
gerekmemektedir.

Tasinmazin konumlari, bUyUklikleri mimari projesi ve yasal mevzuatin izin verdidi olglide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlarinin en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

n  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

39 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 83.600.000,00

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gére;

39 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 86.160.000,00
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varhigin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yoéntemin kullanildidi hallerde, sz
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
degerin birbirine yakin oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden bugtnki degere ulasiimaktadir.Gelir indirgeme
yontemine go6re dikkate alinan kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zdnunde
bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikumleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile pazar yaklasimi yénteminde tasinmazlarin kira degerlerine
ulagilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi
nedeni ile sonu¢ bélimine tasinmaz icin pazar yaklagimi yéntemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Her bir bagimsiz bélim ayri ayri degerleme kapsamina alinmis olup ortak ve misterek
alanlarinin degerlerinin de bu degerler icerisinde kapsandigi kabul edilmigtir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihidi yontemi
kullaniimamistir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Tasinmazlar kat malkiyetlidir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin ikinci yontem olarak dogrudan kapitalizasyon yaklasimina gore degerinin
hesaplanabilmesi icin kira degeri analizi yapiimistir.

Toplam Briit |Toplam Aylik] Toplam Yillk Kira
Alani Kira Degeri Degeri

TOPLAM (TL) 3.595,48 287.200 3.446.400

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmazlar kat mulkiyetlidir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hiikimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-b maddesinde "Portféylerine alinacak her turli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir. Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir.
Tasinmazlarin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmigtir.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi portféyinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine varilmistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu tasinmazlar tzerinde portféye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazlarda "Binalar® olarak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi PortfGyine
alinmasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 39 adet tasinmazin
29.12.2022 tarihli toplam degeri igin ;
83.600.000 .-TL

(Seksen Ug Milyon Alti Yiiz Bin TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

98.648.000 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
[ 2=
A.Ozgiin HERGUL S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

, Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikiimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

, Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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