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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.11.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 11.11.2022
DEGERLEME

BITiS TARIHI 19.12.2022
RAPOR TARIHi 20.12.2022
RAPOR NO ISGY-2209100

KULLANIM AMACI

KiRA DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

MUGLA iLI MARMARIS ILCESI'NDEKI MALLMARINE ALISVERIS
MERKEZI (30 ADET ISYERI)

DEGERLEME ADRESI

KEMERALTI MAHALLESI, ATATURK CADDESI, MALLMARINE
ALISVERIS MERKEZI, NO:28 MARMARIS / MUGLA

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
S. Seda YUCEL KARAGOZ -Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Tasinmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme lle ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Boélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Mdalkiyet Listesi

Ek 2 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 3 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 4 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 5 - Degerlere iligki Tablolar

Ek 6 - Yapi Ruhsatlar -Belgeler(kopya)

Ek 7 - Tapu Suretleri (kopya)

Ek 8 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
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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 sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin degerleme tarihindeki kira
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglar Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden badimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden
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

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 gergeklestirmek 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., Biiyiikdere 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 sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin, degerleme tarihindeki kira
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu taginmaz igin 1ISGY-2209100 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Gizem GEREGUL EVLEK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL
KARAGOZ kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu
degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son ¢
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ISGY-1311002 ISGY-1410002 ISGY-1510002
Rapor Tarihi 20.12.2013 29.12.2014 25.12.2015
Rapor Konusu MALLMARINE AVM [ MALLMARINE AVM | MALLMARINE AVM
S— Onur OZGUR Onur OZGUR
Raporu Hazirlayanlar g;l;r\?EZRC?rLLJﬁr Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS
’ SEVER SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 9.187.000 10.142.650 11.263.850
(KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

119 ADA 24 PARSEL
ili Mugla
iigesi Marmaris
Bucagi
Mabhallesi Kemeralti
Koyu
Sokagi
Meuvkii Uzunyali
Pafta No
Ada No 119
Parsel No 24
Alani 1.166,33 m?
Vasfi 6 Katli Betonarme Bina
Sinin Planindadir
Tapu Cinsi Kat Mulkiyeti
Sahibi . Ek - Milkiyet Listesi
Hisse Orani . Ek - Mulkiyet Listesi
Yevmiye No . Ek - Mulkiyet Listesi
Cilt No . Ek - Mulkiyet Listesi
Sayfa No . Ek - Mulkiyet Listesi
Tapu Tarihi : 28.06.2001
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 22.09.2022 tarihli takbis belgesi Is GYO A.S.
Yetkililerinden tarafimiza iletiimis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Bagimsiz béliimler lizerinde miisterek olarak;

Beyanlar:

* 3402 Sayili Kanunun 22. maddesinin 2. fikrasinin (a) bendi uygulamasina tabidir.( Sablon:
3402 Sayili Kadastro Kanunun 22. Md. Fikrasinin (a) Bendi Geregi Belirtme.)

28.12.2021 16022

Beyanlar:

* Yonetim Plani: 17/04/2001( Sablon: Yénetim Planinin Belirtiimesi)

ilgili beyanlar, tasinmazlarin insa edildigi sirada ve kat miilkiyetinin tesis edildigi asamada
konulmus olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikidmler ¢ergevesinde taginmazlariin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin son ¢ yillik donemde milkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadig1 gorilmustar.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Marmaris Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Midirligi'nin 14.09.2022 tarih ve
E41823250804.0138083 sayili resmi imar durumuna goére rapor konusu tagsinmaz; 03.06.2017
onay tarihli Marmaris ve Cevresi Turizm Alani Marmaris 1/1000 élgekli Uygulama imar Plani
Revizyonunda, Bitisik Nizam 4 Kat, Yencok=15.00 m yapilasma kosullarinda ‘Ticaret Alani (T)
kullaniminda kalmaktadir.

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA 8
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son g yilik dénemde; herhangi bir degisikligin olmadigi gérilmustar.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Marmaris Belediyesi imar Mudiirligi arsivinde yapilan incelemelerde; rapor konusu
tasinmazlarin konumlandigi binaya ait 20.02.1998 tarih ve 2549 no lu Yeni Yapi Ruhsati
ile 10.03.2000 tarih 2549 no lu Tadilat Ruhsati, 23.02.2001 tarih 2549 no lu Yap!
Kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mabhallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle, bagimsiz
boélimlerin bina igerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumlu
oldugu gériilmistir. Marmaris Belediyesi imar Midirligi Arsivinde dosyasi incelenmis olup,
projeye iliskin tim yasal izinleri alinmisg, insasi tamamlanmis olan projenin kat mdulkiyeti
kurulmus ve tapu kitigune cins tashihleri yapilmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tagsinmazlar 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun
kapsamindan 6nce insa edilmis olup kanun kapsamina girmemektedir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

27.04.2020 tarihli B sinifi enerji kimlik belgesi mevcut olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; Mugla ili, Marmaris ilgesi, Kemeralti Mahallesi 1.166,33
m? alana sahip 119 ada 24 parsel Uzerine inga edilen su andaki ismi ile Mallmarine AVM
kapsaminda yer alan 30 adet bagimsiz bolimdir. S6z konusu aligveris merkezi bodrum +
zemin + 3 normal kat + ¢ati katindan ibaret olup 30 adet bagimsiz bélim icermektedir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkul; Mugla li, Marmaris ilgesi, Kemeralti Mahallesi,Atatiirk Bulvari
Uzerinde yer almaktadir. Atatiirk Bulvari, Marmaris’in ana ulasim arterlerinden biri olup sahile
paralel uzanmasi nedeni prestijli bir aks olusturmaktadir. Atatirk Bulvari lzerinde yer alan
kullanimlar buylk oranda ticaret agirlikh olup diizenlenme bigimi itibari ile yaya ve arag trafigini
sorunsuz olarak bir arada barindirmaktadir.Bolgenin alt yapi g¢alismalari tamamlanmig
durumdadir. Yakin g¢evresinde Marmaris Belediyesi, Marmaris Orman MuadurlGgu
bulunmaktadir. En énemli nirengi noktasi aligveris merkezi biinyesinde bulunan is Bankasi
Marmaris Subesi'dir.

DEGERLEMESi
YAPILAN
TASINMAZLARIN

'

Green Nature =9
Resort & Spa Otel
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DEGERLEMESI
YAPILAN
TASINMAZLARIN

Marmaris
Belediyesi
'('Jl\el Marmaris

!
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Ulasim Ozellikleri
Tasinmazlara ulasim; Atatlirk Caddesi ile Ulusal Egemenlik Caddesi kavsagindan Ataturk
Caddesi ydnunde vyaklasik 480 metre ilerlenir ve sag kolda konumlu tasinmaz ana
tasinmazdir.Ulasim; toplu tagsima veya 6zel araglarla saglanabilmektedir.

MARMARIS
OTOGARI

.lm,ﬂm'r’hii\ugm CF

fﬂ‘n‘

'Marmaris Kalesi
&e Arkeglojijmuzesi

S

DEGERLEMESi
YAPILAN
TASINMAZLARIN

Green Nature [
Resort & Spa Otel
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" Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin yer aldigi Mallmarine AVM 1.166,33 m? alan Uzerine
kurulmus olup 30 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir.

Degerlemesi yapilan tasinmazlar; bu yapida bulunan ve tapu kitigine gére bodrum + zemin +
1l.katta konumlu olan 1 no'lu badimsiz bolim , bodrum katta yer alan 2-3-4-5-6-7-8 no'lu
bagimsiz bélimler , zemin katta bulunan 9-10-11-12 no'lu bagimsiz bolimler , 1.katta bulunan
13-14-15-16 no'lu bagimsiz bélimler , 2.katta bulunan 17-18-19-20-21-22-23-24 no'lu bagimsiz
bélumler , 3.katta bulunan 25-26-27-28 no'lu bagimsiz bélumler , 3.kat + ¢ati katinda bulunan
29 ve 30 no'lu bagimsiz bolimlerdir. Tapu kitiginde 30 no'lu bagimsiz bolim 3.kat + cati
katinda bulunmakta iken Marmaris Tapu Sicil Midirligi'nde ve Marmaris Belediyesi imar
Madarligid'nde incelenen onayli projelerinde ¢ati katinda yer almaktadir. Degerleme esnasinda
tasinmazlarin Marmaris Tapu Sicil Midurligi'nde incelenen projesindeki konumlari esas
alinmigtir.

KAT NO BRUT INSAAT ALANI
Bodrum 1.168,00 m?
Zemin 1.168,00 m?
1.Normal Kat 1.168,00 m?
2.Normal Kat 1.168,00 m?
3.Normal Kat 1.168,00 m?
Cati Kati 559,00 m2

12
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B“af._j_lmsm Bulundugu Niteligi B__ag. Bolim
Bolim No Kat Brat Alani (m?)
1 B+Z+1 BANKA 630,00
2 B SINEMA 224,00
3 B IS YERI 25,00
4 B DUKKAN 22,00
5 B DUKKAN 13,00
6 B DUKKAN 17,00
7 B DUKKAN 26,00
8 B DUKKAN 28,00
9 z DUKKAN 250,00
10 z DUKKAN 22,00
11 z DUKKAN 30,00
12 Z DUKKAN 29,00
13 1 DUKKAN 190,00
14 1 DUKKAN 118,00
15 1 DUKKAN 27,00
16 1 DUKKAN 28,00
17 2 DUKKAN 125,00
18 2 DUKKAN 78,00
19 2 DUKKAN 89,00
20 2 DUKKAN 91,00
21 2 DUKKAN 85,00
22 2 DUKKAN 120,00
23 2 DUKKAN 32,00
24 2 DUKKAN 33,00
25 3 DUKKAN 180,00
26 3 RESTORAN 235,00
27 3 DUKKAN 32,00
28 3 DUKKAN 33,00
29 3+CATI RESTORAN 403,00
30 CATI RESTORAN 248,00

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA
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1 No'lu Bagimsiz Boéliim : Tasinmaz bodrum + zemin + 1.normal katta konumlu olup bodrum
katinda bina girisine karsidan bakildiginda bodrum katinda sag arka tarafta, zemin katinda sag
tarafta , 1.normal katinda sag tarafta konumlanmaktadir. Tasinmazin bodrum kati yaklasik brit
50 metrekare , zemin kati yaklasik brit 290 metrekare, 1.normal kati yaklasik brit 290
metrekare olmak Uzere toplam yaklasik briit 630 metrekare kullanim alanina sahiptir. Tamami
is Bankasi Marmaris Subesi olarak kullaniimaktadir. Girisi Atatiirk Bulvari lzerinden zemin
kattan verilmigtir.

2 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz bodrum katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sag tarafta konumludur. Sinema vasifli olup projesine gore 98 kisi kapasitelidir.
Yaklasik brut 224 metrekare kullanim alanina sahiptir.

3 No'lu Bagimsiz Bélim : Tasinmaz bodrum katta konumlu olup , bina girisine karsidan
bakildiginda én orta kisimda konumludur. is Yeri vasifi olup yaklagik brit 25 metrekare
kullanim alanina sahiptir.

4 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz bodrum katta konumlu olup , bina girisine karsidan
bakildiginda sol tarafta ilk dikkan konumludur. Yaklasik brit 22 metrekare kullanim alanina
sahiptir.

5 No'lu Bagimsiz Bélim : Tasinmaz bodrum katta konumlu olup , bina girisine karsidan
bakildiginda sol tarafta orta dikkan konumludur. Yaklasik brit 13 metrekare kullanim alanina
sahiptir.

6 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz bodrum katta konumlu olup , bina girisine karsidan
bakildiginda sol tarafta Gg¢linci dikkan konumludur. Yaklasik brat 17 metrekare kullanim
alanina sahiptir.

7 No'lu Bagimsiz Boélim : Tasinmaz bodrum katta konumlu olup , bina girisine karsidan
bakildiginda orta arka kisimda sol tarafta konumludur. Yaklasik brit 26 metrekare kullanim
alanina sahiptir.

8 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz bodrum katta konumlu olup , bina girisine karsidan
bakildiginda orta arka kisimda sag tarafta konumludur. Yaklasik brit 28 metrekare kullanim
alanina sahiptir.

9 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz zemin katta , bina giris cephesine gore sol tarafta
konumludur. Yaklasik brit 250 metrekare kullanimlidir.

10 No'lu Bagimsiz Boéliim : Tasinmaz zemin katta , bina giris cephesine gore orta arka tarafta
en sol konumludur. Yaklasik brit 20 metrekare kullanimlidir.

11 No'lu Bagimsiz Boélim : Tasinmaz zemin katta , bina giris cephesine gore orta arka tarafta
orta konumludur. Yaklasik brit 30 metrekare kullanimlidir.

12 No'lu Bagimsiz Boéliim : Tasinmaz zemin katta , bina giris cephesine gore orta arka tarafta
en sag konumludur. Yaklasik brit 29 metrekare kullanimlidir.

10 ve 11 no'lu bagimsiz bolimler yerinde birlestiriimis durumda olup Mudo Magazasi tarafindan
kullaniimaktadir.12 no'lu bagimsiz bdlim yine Mudo magdazasi tarafindan depo olarak
kullaniimaktadir.

13 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz 1.normal katta konumlu olup bina girigsine karsidan
bakildiginda sol 6n tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 190 metrekare kullanim alanina sahip
olup Mudo Magazasi tarafindan kullaniimaktadir.

14 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz 1.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sol arka tarafta kalmaktadir. Yaklagik brit 118 metrekare kullanim alanina sahip
olup Mudo Magazasi tarafindan kullaniimaktadir.

13 ve 14 no'lu bagimsiz bélimler yerinde birlestirilmis durumda olup Mudo Magazasi tarafindan
kullaniimaktadir. Ayrica 9 no'lu bagimsiz bélim mevcutta i¢ merdiven ile 13 ve 14 no'lu
bagimsiz bélimlerin birlestiriimesi ile olusan bdlime baglanmis durumdadir.
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15 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz 1.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda arka orta sol tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 27 metrekare kullanim alanina
sahiptir.

16 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz 1.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda arka orta sag tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 28 metrekare kullanim alanina
sahiptir.

17 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sag arka tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 125 metrekare kullanim alanina
sahiptir.

18 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sag orta tarafta kalmaktadir. Yaklasik briit 78 metrekare kullanim alanina sahiptir.

19 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sag 6n tarafta kalmaktadir. Yaklasik briit 89 metrekare kullanim alanina sahiptir.
20 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sol 6n tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 91 metrekare kullanim alanina sahiptir.

21 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sol orta tarafta kalmaktadir. Yaklasik briit 85 metrekare kullanim alanina sahiptir.
22 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda sol arka tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 120 metrekare kullanim alanina sahiptir.
20-21-22 no'lu bagimsiz boélimler birlestiriimis olup Mudo Magdazas! tarafindan depo olarak
kullaniimaktadir.

23 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda orta arka sol arafta kalmaktadir. Yaklasik brit 32 metrekare kullanim alanina
sahiptir.

24 No'lu Bagimsiz Boélum : Tasinmaz 2.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda orta arka sag tarafta kalmaktadir. Yaklasik brut 33 metrekare kullanim alanina
sahiptir.

25 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz 3.normal katta konumlu olup bina girigsine karsidan
bakildiginda sag 6n tarafta kalmaktadir. Yaklasik brat 180 metrekare kullanim alanina sahiptir.
26 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz 3.normal katta konumlu olup bina girigsine karsidan
bakildiginda sol tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 235 metrekare kullanim alanina sahiptir.

27 No'lu Bagimsiz Boélum : Tasinmaz 3.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda orta arka solda kalmaktadir. Yaklasik brit 32 metrekare kapali kullanim alana
sahiptir.

28 No'lu Bagimsiz Bolum : Tasinmaz 3.normal katta konumlu olup bina girigsine karsidan
bakildiginda orta arka sagda kalmaktadir. Yaklasik brit 33 metrekare kapal kullanim alana
sahiptir.

29 No'lu Bagimsiz Bélim : Tasinmaz 3.normal kat + ¢ati katinda konumlu olup 3.normal
katinda bina girisine karsidan bakildiinda sad arka tarafta , cati katinda sag tarafta
konumludur. Tagsinmaz 3.normal katinda yaklasik brit 118 metrekare kullanim alanina , gati
katinda yaklasik brit 285 metrekare kapali kullanim alani + yaklasik brit 110 metrekare agik
teras kullanim alanina sahiptir. Tasinmaz toplam olarak yaklasik briut 403 metrekare kapali
kullanim alanina sahiptir.

30 No'lu Bagimsiz Bolim : Tasinmaz projesine gore c¢ati katinda bulunmakta olup bina
girisine karsidan bakildiginda sol tarafta kalmaktadir. Yaklasik brit 248 metrekare kapali
kullanim alanina + yaklasik briit 50 metrekare agik teras alani olmak (izere toplam yaklasik brit
298 metrekare alanhdir.
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1 no'lu bagimsiz bdlim is bankasi kiracisi tarafindan kullaniimaktadir. Diger bagimsiz bélimler
Mudo Concept magazasi kiracisi tarafindan kullaniimakta olup zemin kat ve 1. normal kat aktif

magaza olarak kullaniimaktadir. Bodrum, 2. ve 3 normal kat ve ¢ati kat aktif magaza olarak

kullanilmamaktadir.

Is GYO tarafindan tarafimiza génderilen kiralama bilgilerine gére; 1 no'lu bagimsiz bélim
is bankasi kiracisi tarafindan kullanilmakta olup kiralanabilir alani 603,4 m?, diger bagimsiz
bélimler Mudo Concept magdazasi kiracisi tarafindan kullaniimakta olup kiralanabilir alani
2553,6 m? dir. Kiralanabilir alanlar kiralama s6zlesmelerinde net alan tzerinden beliritiimis olup,
bagimsiz bolim toplam alanlari brit alanlardir.

Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi B.A.K.

Yapi Nizami BLOK

Yapi Sinifi V.A
Kullanim Amaci : DUKKAN , BANKA
Elektrik SEBEKE

Su SEBEKE
Isitma Sistemi HEAT PUMP
Kanalizasyon SEBEKE

Su Deposu MEVCUT
Hidrofor MEVCUT
Asansor MEVCUT
Jenerator MEVCUT
Intercom Tesis -

Yangin Tesisat! : MEVCUT
Cati Tipi SANDVIC PANEL
Dis Cephe CAM GIYDIRME
Park Yeri YOK
Guvenlik MEVCUT
Manzarasi AVM iCi, CADDE , DENiz
Cephesi GUNEY
Deprem

Bt')lgesi 1.Derece 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Bina ; 2 adet 400 kg tasima kapasiteli konuk asansdri mevcuttur , 1 adet 630 kg tasima
kapasiteli yik asansori mevcuttur , katlar arasi irtibat her katta bir adet inis ve 1 adet cikis
yonline olmak lzere toplam 8 adet yuriyen merdiven ile saglanmaktadir.Tim bina merkezi
sistem klima ile isitiip sogutulmaktadir.Her bir mahal VRV isitma ve sodutma (heat pump)
sistemi ile 1sitilip sogutulmaktadir. 23.000m3/ h kapasiteli merkezi klima santrali ve heat pumpli
sogutma grubu bulunmaktadir.Yangin ydnetmeligi geredince duman dedektorleri ve yangin
algilama sisteminden olusan sistem bulunmaktadir.30 m3 kapasiteli kullanma suyu deposu, 30
m3 kapasiteli yangin suyu deposu bulunmaktadir.Dis cephe granit seramik+reflekte cam
kaplidir. Cati gelik konstriksiyon Uzeri sandvi¢ panel kaplidir.Galeri boslugunun etrafinda yer
alan korkuluklarda krom malzeme kullaniimistir. Cephelerde yer alan tim pencereler
aliminyumdan imal edilmistir. 3.kat bélimlerde ise zeminler granit seramik kapl olup tavanlar
tasylnli asma tavandir.

Teras bolimi panoromik deniz manzarasina sahiptir. Mudo tarafindan kiralanmak suretiyle
kullanilan bagimsiz bdlimlerde zeminleri granit seramik kapli olup tavanlar tasylni asma
tavandir, T. is Bankasi Marmaris Subesi olarak kullanilan bagimsiz bélimde ise zeminler granit
seramik kapli olup tavanlar tasyini asma tavandir.

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

Tasinmazlar i¢in yapu kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Mugla ili

Mugla, Tarkiye'nin bir ili ve en kalabalik yirmi dérdiinci sehri. 2020 itibariyla 1.021.141 niifusa
sahiptir. Ege Bodlgesi'nde, topraklarinin kiglik bir kismi Akdeniz Bdlgesi icine giren, Ortaca,
Dalaman, Koycegiz, Fethiye, Marmaris, Milas, Datca ve Bodrum gibi tatil yoreleri ile Gnla bir
yerlesim yeridir. ilde 13 ilge bulunur.

Mugla ilinin yizolgimi 12.654 km2'dir. Mugla, Akdeniz iklimi etkisinde kalmaktadir. Mugla
sehrinin iginde bulundugu Mentese Yoéresi'nde daglar denize paralel uzanmaktadir. 800 m.
yiikseklige kadar olan alanlarda 'Asil Akdeniz iklimi' ve daha yiiksek alanlarda 'Akdeniz Dag
iklimi' hissedilir. Maksimum-minimum sicaklik degerleri, nemlilik, yagis miktari ve hakim riizgar
yonleri yerel cografi kosullara gore degismektedir. Metrekare'ye 1000 mm'den fazla yagdis alan
Mugla, orman orani bakimindan Turkiye'nin en zengin olan y6relerinden bir tanesidir.

Yatagan'da Yatagan Termik Santrali, Yenikdy'de Yenikdy Termik Santrali ve Kemerkdy'de
Kemerkdy Termik Santrali vardir.ilin maden yataklari zengindir. Bu sektérde Yatagan linyit
rezervleri ve Fethiye krom yataklari ilk kalemde sayilabilir. Ayrica dnemli bir mermer yataklarina
sahiptir.

Mugla ili tarimsal drunlerinin cesitliligi ile dikkati ceker. Turkiye'de aricihdin en dénemli
merkezlerinden biridir. Yérede hem ari hem de ¢am bali bulunmaktadir. Marmaris ilgesi gam
bali ile Gnliddr. Ortaca, Fethiye ve Dalaman ilgcelerinde yaygin bir sekilde narenciye tarimi
(portakal, limon, mandalina, greyfurt) yapiimaktadir. Ozellikle Marmaris-Kéycegiz hattina 6zgi
bir diger urin gunlik adacindan elde edilen ve parfumeride ile eczacilikta kullanilan sigla
yagidir. Zeytincilikte il genelinde gelismistir.

Bodrum, Marmaris ve Fethiye gibi Dinya’ca Unlu destinasyonlari; artik birer uluslararasi marka
haline gelmis Datga, Kdycegiz, Milas, Seydikemer gibi ilgeleri; Dalyan, Olideniz, Kayakdy,
Akyaka, Saklikent, Kelebekler Vadisi, Sedir Adas! gibi seckin turizm alternatifleri; 1.500 km’ye
yakin kiyr bandi ve ¢gogu mavi bayrakh yizlerce plaji ile tam bir turizm cenneti olan Mugla’da
turizm sektori, 400’G Turizm isletme Belgeli olmak lizere 3.600'Un Ustiinde konaklama tesisi ve
toplam 260.000 Uzerinde yatak kapasitesi ve yillik ortalama 3,5 milyona yakin yabanci turist
girdisi ile on binlerce kigiye istihdam olanagdi yanisira, dogrudan ve dolayl aligveris iginde
oldugu diger sektorlere ticaret hacmi yaratmakta ve énemli miktarda déviz geliri saglamaktadir.

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KiRA
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4.1.2 - Marmaris ilgesi

Marmaris’in eski adi, Karya dilinde "Doga kenti" anlamina gelen Physkos’tur. Kentin tarihinin
M.O. 3400 yillarina kadar uzandigina dair izler bulunmaktadir. Antik Karia’nin liman kenti olarak
gelisen kentten giinimize kuzeydeki Asartepe’de bulunan az sayidaki kalintilar disinda ¢ok
sey ulasamamistir.

Kent Helenistik Donem’de belli bir sire igin Seleukos egemenligine, sonra sirasiyla Roma,
Bizans, 13. yy.da Menteseogullari egemenligine girmistir. Osmanl Padigsahi Kanuni Sultan
Sileyman’'in 1522'de Rodos seferinden oOnce bolgeyi fethetmesinden sonra Osmanlilar
doéneminde Mimaras adi verilen sehir, daha sonra Mermeris adiyla anilmig ve nihayet Marmaris
adini almistir. isgal yillarinda (1919-1921 arasi) kisa bir sire italyanlarin kontroliine giren
Marmaris, Cumhuriyet Dénemi’nde 80’li yillara kadar balikgl kasabasi hiviyetinde kalmis,
sonrasinda ise hizla turizm kentine déntsmustur.

Marmaris, batisinda Resadiye Yarimadasi ve Kerme Korfezi, kuzeyinde Ula, dogusunda Balan
Dagi, Karadag ve Gunlik Tepeleri ile glineyinde Akdeniz ile gevrilidir. Kérfezin 6niinde kiyiya
ince bir dille bagh olan Adakdy, onun 6nunde Bedir Adasi, Ke¢i Adasi ve Guvercin Adasi
bulunur. Kentin en eski kismi denize dogru uzanmis bir tepe Uzerine kurulu olan Kale
Mahallesi'dir. Marmaris daha sonra eteklere dogru ve kiyi boyunda gelismistir.

Akdeniz ikliminin hakim oldugu ilgede yazlar oldukga sicak ve kurak, kis aylari ise nispeten ik
ve bol yagdisli gecer. Daglarin orografik konumu itibari ile Marmaris, Tlrkiye'nin Rize'den sonra
en bol yadis alan bdlgelerindendir ve yillik yagis miktari 1200 mm Uzerindedir. Mayis - Eylil
aylari arasi donemde pek yagis gorilmez ve oldukga kurak geger.

Marmaris’e karadan ulasim basta Mugla olmak lizere istanbul, Ankara, izmir, Denizli ve
Antalya’dan dizenli otobus seferleri ile yapiimaktadir. Otogardan beldelere ve kdylere dizenli
dolmus seferleri bulunmaktadir. Havayolu ile ulagsim i¢in en yakin havaalani 90 km uzaklkta
bulunan Dalaman Havalimani'dir. 140 km mesafedeki Bodrum-Milas Havalimani ise havayolu
ulasimi igin alternatif olusturmaktadir.

2021 yili itibariyla 95.849 nifusa sahiptir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinum

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda bagariya ulasmig ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik biyime hizlarinda gdérulen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmigtir. Tlrkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukca g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gdre daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, déviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagdi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.
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Tarkiye ekonomisi igin en blyilk gelismelerden biri 2018 yilinda AJustos 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 gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilhinda yasanan kur artigsindan sonra gorece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egilimine geri dondu.

2019 yih icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda (¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Turkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Tirk Lirasi’'ndaki deger kaybini azaltt.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylul ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini 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 dalgal bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihin en yuksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda disus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi 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 Gzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi 6nlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.

Pandeminin ilk déneminde ekonomik kaybi diger ulkelerdeki gibi ylksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére
20271’in Uguincl ¢eyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyudu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yillinda %1,8 oraninda buylyerek buyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. ceyrekte yillik
%22’lik glclu bir artisin ardindan 3. geyrekte %7,4 artti. Béylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
blyime %11,7 dizeyinde gergeklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Gzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel biyimeye olumlu katki yaparken, insaat yatirrmlarindaki

azalisin etkisiyle yatirrm harcamalari blyidmeyi sinirlandirdi.

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

ile beklentinin Uzerinde biyimesi, kiresel blyimenin de 6ngdrulenden daha giglu olabilecegi
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
artinmlarina baglayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili i¢cerisinde FED’in 3 kez 25’er baz
puanhk faiz artisi yapacagdini 6ngoéruyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25’'e ylkselterek
salginin baglangicindan bu yana faizleri artiran ilk biyik merkez bankasi olan

ingiltere Merkez Bankasrnin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro
bayukligindeki Pandemi Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracagini
acikladi. Artan enflasyon dolayisiyla gelismis Ulke ekonomilerinin geniglemeci para politikalarini
sonlandirip yavas yavas daraltici para politikalarina ge¢gmeleri, Tlrkiye gibi gelismekte olan
llkelere olan sermaye akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari
Raporu).
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Kuresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Gretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tesviklerin etkisiyle artan varlik
talebi icinde en 6nemli araclardan birisi de gayrimenkul olmustur. Diinya genelinde degisen
talep yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmig, disuk faiz ve bol likidite dénemi de bu sirece
destek olmustur. Uygulanan genisletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak buyime guglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler goriimustar.

Dunya ekonomisinde 2022 ilk ¢eyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak catismaya donidsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agcmigtir. Enflasyon goérinimi Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken bliiyime beklentileri agagdi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kiresel Ekonomik Gérindm raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini dederlendirirken,
2022 yih dinya buyime ongorilerini %4,4'ten %3,6’ya indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir énceki tahminlerine kiyasla 1,8 yiizde puan daha yukarida %5,7
olacagini éngérirken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile énceki beklentisinin
2,8 yuzde puan Uzerinde olacagini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden savas, gelismis
ekonomilerde beklenen parasal sikilagsma, finansal piyasalarda oynaklik,

salgin déneminde alinan genislemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki
yavaglama ile salginin seyri ve asiya erisim konularini kiresel gérinim Gzerindeki belirleyici
unsurlar olarak siralamistir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

2021 yihni glgld bir budydme ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirli bir
yavaslamayla baglamistir. 2021 yili dérdiincu geyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla gigli buyimustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimig
verilere gére GSYH bir 6nceki doneme goére %1,5 blyurken, yillik buyliime orani %9,1 ile dnceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iligkin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 vyili
geneli biylime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yukselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyimeye en yiksek katki 6zel sektor
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda insaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
buylimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ceyrege iliskin 6ncu veriler ise ekonomiye iligkin karigik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda buyumustir. Perakende
satiglarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subat'ta %0,5 yilkselis kaydetmistir. isglcu
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karigik bir tablo

ortaya cikmigtir. Mevsimsellikten arindiriimig verilere gére 2021 sonunda %11,4 olan igsizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimli igsizlik gostergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) ilk geyrek sonu
itibariyla 49,4 ile daralma bdlgesine inerken, kapasite kullanim orani gicinid korumaktadir.
Guven endeksleri gerilerken, bankacilik sektéri kredi hacmi ve harcamalara dair diger
gOstergeler i¢ talepteki yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.
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2021 sonunda %36,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e cikmistir. Ayni dénemde c¢ekirdek enflasyon (C endeks) %31,9dan %48,4’e
yikselirken, 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 Mart'ta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6'ya ulasmistir. Mart ay verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaglamig olmakla birlikte sirdiginu teyit etmigstir.

TCMB para politikasi faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araglarinda yiritilen kapsaml
g6zden gegirmenin devam ettiginin altini gizmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol agtigi enerji
maliyeti artiglarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici etkilerinin ve
kiresel emtia fiyatlarindaki artiglarin olusturdugu gugli negatif arz soklarinin enflasyondaki
yukseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Surdirdlebilir fiyat istikrar ve finansal istikrarin
tesisi igin atilan ve kararlilikla strdirtilmekte olan adimlarla, enflasyonda

baz etkilerinin ortadan kalkmasiyla ve kilresel baris ortaminin yeniden tesis edilmesiyle
dezenflasyonist surecinbaslayacagini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda kalici
dususe isaret eden gugli gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulasincaya kadar
elindeki tum araglan “Liralasma stratejisi” c¢ergevesinde kararlilikla kullanacagini
vurgulamaktadir.(Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

Doviz kurundaki ani artigin da etkisiyle 2021 yili sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin
ilk yarisinda da yukseligsine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayi tahminlerine gore, enflasyonun 2022’de yurt ici eneriji

fiyat artiglari ve lira Gzerindeki baski gdz dnune alindiginda ylksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktorlerin enflasyondaki artisi 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 basladigi toparlanma
surecini surdlrerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics haziran ayi
tahminlerine gore, is gucu verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda igsizlik oraninin
%11,5 olarak gergeklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)

2022 yil ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin stirdigu ve kuresel biyime goérinimu tGzerindeki
asag! yonlu risklerin belirginlestigi bir ddnem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artinmlarinin strecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Aciklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blylime kaygilari ham petrol basta olmak Uzere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yikselis egilimi surmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki yikselisten dolayi enflasyonda disiusin zaman alabilecegi
endiseleri 6ne cikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere ydnelik sermaye akimlarinda kirilganhklar sirmektedir.

Turkiye ekonomisi 2022 yili ilk ¢ceyrekte ekonomik aktivite glicinid korurken, ikinci geyrege dair
oncu veriler yavaglamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yil ilk geyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) ¢eyreklik bazda
%1,2 biyirken, yilliklandirilmis GSYH blyimesi %7,3 seviyesinde gergeklesmistir. ikinci
ceyrege iliskin 6ncu veriler ekonomide ihmh yavaslamanin surdugine isaret

etmektedir. ikinci geyrekte imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) daralma
boélgesinde kalirken, sektorel giiven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi
Uretimi aylik bazda Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmigtir. S6z
konusu iki ayda perakende satiglar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten
arindiniimig verilere gére 2021 yil sonunda %11,4 olan issizlik orani Mayis itibariyla %10,9'a
gerilemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

e GSYH Kisi Bagi Gelir GSYH Kisi Basi Gelir  Biylme™ .. ““ Kur
(milyon TL) (TL) (milyon Dolar) {Dolar) (%)
| 2016 | 2 626.560 33.134 862 744 | 10.064 3.30 3,04
2017 | 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7.50 3,68
’ 2018 | 8.758.316 | 46.167 | 7o7.124 ’ 9792 3,00 ' 4,71
| 2019 | 4.320.191 52.316 760,355 | 9.213 0,90 568
| 2020 | 5.047.909 | 60.537 _ 716.902 | 8.599 1,80 _ 7.04
| 2021 | 7.200.040 85672 802.678 | 9.539 9,10 898
| 2022* | 2.496.328 - 179.800 | 7.30 13,88

GSYH 2022 yih binnci geyrek ik tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilhin aym gceyredine

gore %7,3 arth.

Kaynak: TUIK
“1.Geyrak somy verisioir
“*Zincirdemnmig hacim endeksi olarak (2009=100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret agigi ve cari agik genislemektedir. Ticaret
Bakanligi 6ncu verilerine gore, ilk altl ayda ihracat 2021'in ayni dénemine goére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ asmistir. Bundan dolayr 2021 yili 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)

Yillik Enflasyon™

c1 c2 c3 c4
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde {TUFE) 2022 yii Haziran ayinda bir 6nceki aya gdre 94,85, bir énceki yilin Aralik ayina

gore 242,35, bir 6neceki yilin aynt ayina gore 278,62 ve on iki aylik ortalamalara gére %44,54 artis gerceklesti.

Kaynak: TUK
“Bir dnceki ythin aynr ayina gdre dedisim

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

R
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Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatinmcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dinya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirmcilarin ilgisini etkiledigi olduk¢a agiktir. Artan borglanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
segiciligine ve dogrudan gayrimenkul yatirim piyasalarindaki yavaglayan blyime hizina
yansimaktadir.

Turkiye’de digslk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugun yiksek enflasyon,
artan doviz talebi ve ylksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilagsiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldirag kullanmak isteyen yatirimcilar igin zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmayi tercih eden yatinnmcilar, ylksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini kargilayamama
ve dusik karhhk gibi risklerle karsilagsmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak
isteyen yatirimcilarin yatirim tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul islemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yogunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artis
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagl yatirim enstrimanlari, gayrimenkul yatirrm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonli baski olustururken, destekleyen arka rizgarlar bozulmadan
kalmakta ve dolayisiyla 6z kaynak veya bor¢lanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.

ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatinmcilarin devam eden

derinligi ve gesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akislari (zerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

Gunimizin belirsiz piyasa ortaminda risk degerlendirmesinin tartisiimasi, “Al mi, sat mi?”
sorusu yanlig sorudur. Bunun yerine, yatirnmcilarin risk istahlarini degistirmeden uzun vadeye
odaklanmalari, birgok faktéri analiz etmeleri 6nemli olmaktadir.

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen insaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artis, Uretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baslamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’ya ydnelik yaptirimlar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak Uzere bir
dizi nedenden dolayl enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalari
tarafindan hizlandirilmis bir sikilagtirma déngusuni tetiklemistir. Bunlarin hepsi artan belirsizligi
beslemekte, yatirrmcilar igin, artan bor¢ maliyeti ve enflasyon, dinya genelinde fiyatlandirma ve
teklif dinamiklerini etkilemektedir.

Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yatirimcilar, gayrimenkul segmentleri arasinda tercihlerini
degistirmektedirler. Konut ve lojistik son iki senelik daralma déneminde 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 karli yatinm arayisini
surdirmektedirler.

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

Biiyiiksehirlerde artan talep ve kisith arz ézellikle istanbul’da son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, ingsaat maliyetleri ve
mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklasimindan kaynaklanmakta olup, mal sahipleri
kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egdilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artis gériilmektedir. Y, O
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Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk doneminde sabit kalmis, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gOstermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artig
egiliminde olmasi beklenmektedir. Turkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatinmcilari konuta
yoneltirken, getirilen kira artisi kisitlamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yikselisin
surdurilebilir halde devam etmesi 6nem kazanmaktadir. Sektér uzmanlari artan ofis kiralama
hacmine bagl olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olusabilecegini 6ngérmektedir.

istanbul Finans Merkezi’nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olugacagi éngorilmektedir. Kurumsal firmalarda paylasimh ofis
talebi giin gectikce artmaktadir. Dinya’da artan paylasimh ofis talebi, “kullandigin kadar 6de”
trendini ortaya koymaktadir.

Pandemi ile birlikte, kapanma ve seyahat kisitlari nedeniyle en koéti donemini yasayan
konaklama sektorii 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektére yapilan
yatirmlar yeniden yiikselise gecmistir. En fazla turizm yatirm projesi istanbul ve Mugla’da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirim projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin sdrdurdlebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kulttr turizmi odakli yatirrmlarin Anadolu’ya yayilmasi

gerektigini distinmektedir. Yiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektériiniin yabanci para
cinsinden gelir Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul tirlerine goére daha iyi bir yatirm
enstrimani olarak, o6zellikle Ortadogu ve Asyali kurumsal yatirimcilar tarafindan tercih
edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektdrlerde gdzlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektdriine olan talep
guglu sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilar pazarda daha fazla baskin

bir rol oynadikga lojistik sektdrli daha genis tabanl hale gelmektedir. Yatirimcilar daha az riskli
g6rulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan

beri artan e-ticaret dolayisi ile yikselen trend olan lojistik sektériine yonelmektedir. Ancak kisith
arz sebebiyle yatirimcilar portféylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylkselise gegen e-ticaret sektdru ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki diikkanlar yeni
kiguk depolar haline doénuserek e- ticaret sektdérd icin  yeni vyatirm alanlar
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yili pandeminin sire gelen etkilerinin devami, asilanan kisi sayisinin artigi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢cikmasinin getirdigi etki ile piyasalar icin hareketli bir yil olmustur. Yilin ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme slreci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim is
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun galismaya baslamis, sokaga
ctkma ve sehirler arasi seyahat kisitlamalari kaldirilmistir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin yiz
ylze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisitlamalarin ¢cogunun
kalktigr bir déneme girilmistir. Bu siregte yilin ilk yarisinda ¢ogunlukla uzaktan calisma
sistemiyle ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit gcalisma modeline adaptasyon saglayarak
biyik oranda ofise donugsler gerceklesmistir. Uzaktan calismanin verimlilik Gzerindeki
yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda sirket kiltiriine olan baghlik ve aidiyet duygusunda
yasanan eksikligi beraberinde getirmesinin gdézlemlenmesi ile karma c¢alisma modeline olan
adaptasyon sirketlerin bu konuda hizlica aksiyon almasina sebep olmustur. iki yilik pandemi
surecinin tim dinya ve llke ekonomisinde yarattidi olumsuz baski neticesinde yilin sonlarina
dogru enflasyonist baski giderek artmis ve ardindan gelen déviz kuru hareketliligi ile piyasada
biriken talep ticari sartlarin daha &énceden belirlenmesi ile buylk oranda son geyrekte
gerceklesmistir. Ozellikle MIA disinda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yiikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diisiis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmisgtir.

2021 yilinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Déviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son g¢eyreginde biriken ve
bekletilen talep isleme dénismus, kaydedilen islem hacmi bir 6nceki geyregin neredeyse 2 kati
oraninda artmigtir. Boylece, dordincl ¢eyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 123.553
m? olarak gergeklesmis ve 2021 yilinda gergeklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir énceki yillin ayni dénemine gére %32 oraninda artis gostermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gergeklesmistir. Bununla birlikte, dérdincu
ceyrekte gerceklesen kiralama anlagmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusurken yenileme islemleri 6nceki
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmigtir.

Dérdiincli ceyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin, %26,46’si MiA’da gergeklesmis olup bir
onceki ceyrede kiyasla dusus kaydedilmistir. %33’0 Anadolu yakasinda gerceklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir énceki geyrege gore ciddi bir arts gdstererek MIA disinda
Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baglica yeni kiralama iglemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m?, Galataport), Turkiye Petrolleri (6.192 m?, Kosifler Plaza), Roche (5.419 m?, Uniq
istanbul), TBC (4.646 m?, Nacar Plaza), Galeria istanbul (4.500 m?, Istanbloom), Oyak Yatirim
Portfdy (4.044 m?, Vadistanbul), CitiBank (3.500 m?, Tekfen Tower), TBC (3.039 m?, Trump
Tower), Eren Holding (3.030 m?, Metropol Eren) ve Derimod (2.835 m?, Premier Campus)
bulunmaktadir. Ek olarak, dérdiinct ¢eyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagmalari, bir 6nceki
ceyrege gore metrekare bazinda artmigtir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmistir. 2021 yil igeriisnde blyuk ¢apl ofis yatirim islemleri gergeklesmis olup, ilki
yilin ilk ceyreginde kaydedilen bunyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu
Gayrimenkul Yatirimlari A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirrm Holding A.$.’nin
istiraki olan Quick Sigorta A.$ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. Bunun disinda
gerceklesen diger buylk islem ise Korfez Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO'nun
Zeytinburnu’nda bulunan Yesil Plaza'daki %50’lik payint $180 milyon karsihdinda satin
almasidir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)
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Yaygin alginin aksine bosluk oranlarinin azalmasi , pandemi sonrasinda da ofis alanlarina olan
talebin devam ettigini gostermektedir. Trafik verileri yilin ikinci yarisinda ofis kullaniminin
arttigini isaret etmekte ve yaygin alginin aksine ofis alanlarinin bos kalmadigini goéstermektedir.
Dolar kurunda yasanan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MIA ve gevresinde dolar
bazinda birincil kiralar diserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda disik
kalan kiralarin yukseldigi gézlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki
farkin kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecegi 6ngorilmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin 6numuizdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacagi tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artigi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi ge¢mis kullanicilar ile mal sahiplerinin istegi dogrultusunda
tekrar bir anlasmaya gidilerek fiyatlandirma talep edilmesi mal sahiplerinin giindeminde
olacaktir. Birincil kiralarda yasanan TL bazinda fiyat artisi ile talep edilen kira bedelleri %50-60
bandinda, gergeklesen kira iglemleri bedeli ise %40-45 bandinda artis gdstermistir. Bu fiyat
artiginin kisa ve orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngérilmektedir.

Kiresel capta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin 2021 yilinin son ayinda
kiralama sureci baglamistir ve bu yil icerisinde tamamlanarak yaklasik 1,5 milyon m? arzin
pazara katilacagi 6ngoérilmektedir. Bu arzin yaklasik 50 'si kamu bankalari ve finansal kurumlar
tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)

2022 yihinin ilk ¢eyregi ile beraber Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimin tirmanmasinin
ardindan 24 Subat'ta Rusya Ukrayna'yi isgal etmistir. isgalin ardindan Rusya’ya karsi Amerika
basta olmak Uzere birgok Ulke yaptirrm uygularken, bu yaptirnmlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almayi tercih etmigtir.
Turkiye ise mizakere surecinin ylratildiga tlke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin
ortasinda Turkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldigi politik pozisyon itibariyle
bircok firmanin tercih ettigi 6ncelikli tilke haline gelmistir.

Pandemi sirecinde ise yilbasindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim dusise
gecmis ve kapal alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim 6nlemler kaldiriimistir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yillik pandemi surecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyreginde dolar kuru bir dnceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi U(zerindeki artan baskisi
devamlih@ini korumustur. Gegctigimiz ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda

disuUse gegen birincil kiralarin, bu ¢eyrekte 6n plana gikan enflasyon baskisi neticesinde TRY
ve USD bazinda yukseldigi kaydedilmistir. Ayrica gecen ¢eyrek dalgali kur rejiminin yarattidi
endise beraberinde diisiise gecen MIA bolgesi, bu geyrekte dolar kurunun stabilizasyonu ile
beraber bir miktar artis géstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul

alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme sureci devam etmektedir. 2022
yilinin ilk geyreginde istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. 2022 yilinin ilk g¢eyreginde gergeklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m?
ulagarak, bir dnceki yilin ayni ddnemine gdre 2 kati oraninda artis géstermistir. Bununla birlikte,
birinci geyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
siraslyla %85 ve %82 oranlarinda yeni kiralama anlasmalarindan olusurken yenileme islemleri
onceki yila gore dusus egilimine gegmistir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)
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Birinci geyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin sadece %29'u merkezi is alaninda (MIA)
gerceklesmistir. MiA’da yapilan kiralamalar ylizdesel bazda hem gegen yilin ayni dénemine
hem de bir dnceki ceyrege gore dusus gostermistir.

Kiralama anlagsmalarinin %47’si ise MIA disinda Anadolu yakasinda gergeklesirken, %24’ ise
MIA disi Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Axa
Sigorta (15.000 m?, Nidapark Kugukyall), Emin Evim (11.000 m? Colakoglu Senel Plaza),
istinye Universitesi (10.500 m? Vadistanbul), Fenerbahce Universitesi (8.710 m?, Metropol D
Blok), Johnson & Johnson (7.950 m?, Kegeli Plaza), Orka Holding (5.635 m?, Vadistanbul),
Sanofi (3.800 m?, 193 Plaza) ve Astra Zeneca (3.000 m?, Yapi Kredi B Blok) yer almaktadir.
Bosluk orani 2022 yilinin ilk geyreginde azalisla %20,02 olarak kaydedilmistir.

Yilin birinci geyreginde énemli bir yatirim islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savasl, pandeminin ekonomi tizerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tum dinyanin ve Turkiye’nin gindeminde yer almistir.
2022 yilinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna’yi isgalinin ardindan Haziran ayi itibariyle isgalin
5. ayi geride kalmigtir. Bu sliregte Rusya'ya kargi uygulanan yaptirnmlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmayi ya da askiya almayi tercih etmistir.
Turkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle birgok firmanin tercih
ettigi oncelikli Glke haline gelmistir. Artan enflasyon ve ddviz kurunda devam eden hareketlilik
neticesinde birincil kiralarda  ve ABD$ bazinda artis kaydedilmistir. Ayrica gegen yil dalgali kur
rejiminin yarattigi endise beraberinde diisiise gegen merkezi is alani (MiA) bélgesi birincil kirasi,
bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artig gdstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul
alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme siireci devam etmektedir.

istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmigtir. Yilin ilk
ceyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci ¢geyrekte 120.892
m? kaydedilmistir. BOylece yilin ilk yarisinda gerceklesen kiralama islemi toplami 244.316 m?ye
ulagmistir. Bir dnceki yilin ayni dénemine goére 2 kati oraninda artis gdstermistir. Bununla
birlikte, ilk yariyilda gergeklesen kiralama anlagmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
siraslyla %83 ve %85 oranlarinda yeni kiralama anlasmalarindan olusurken yenileme islemleri
dnceki yila gore disils egilimine gegmistir. Metrekare bazinda anlasmalarin ise %30'u MiA’'da
gergeklesmis olup bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla disiis kaydedilmistir. MIA disindaki
islemlerin %43’0 Anadolu yakasinda ve %27’si ise Avrupa yakasinda gergekleserek bir dnceki
yilin ayni dénemine kiyasla énemli bir artis kaydedilmigtir. Baglica yeni kiralama iglemleri
arasinda; Daimler (13.857 m?2, Vadistanbul), Yildiz Teknokent (11.000 m?, Maslak 1453),
Kolektif House (9.800 m?, Onur Ofis), Eroglu Grup Sirketleri (7.500 m?, Skyland), Kolektif House
(7.200 m?, A+Live), P&G (5.800 m?, Nidakule Atasehir Kuzey) ve Amazon (2.738 m?, River
Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022 yilinin ilk yarisinda bosluk orani %19 kaydedilmistir. Bu
surecte 6nemli bir yatinm islemi kaydedilmemis olup, orta ve uzun vadede yatirim iglemlerinin
hizlanacagi 6ngérilmektedir.
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Genel ofis goériinimiine bakacak olursak; Rusya-Ukrayna Savasi sirasinda Tirkiye hem konum
hem de izledigi denge politikasi ile birgok yabanci sirketin mercegdi altina girmistir. Operasyon
yonetimi amaciyla artan uluslararasi sirket talebindeki artisin 6niimizdeki donemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baglamasi ile etkisini gittikge kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit calisma modeli tercih edilmeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten c¢ok nitelik 6n plana c¢ikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kaltirinin gelismesini saglayarak calisanlarini en dogru
mekéanda bir araya getirme ¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan yiiksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
Uzerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bolgelerde % bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dislk kalan kiralarin yukseldigi gézlemlenmigtir.

Kiresel gapta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin ydnetilmesi, isletiimesi,
burada gerceklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
diizenleyen ‘istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yirirlige girmistir. Projenin 2022 yili igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katilacagdi 6ngérilmektedir. Bu arzin yaklasik
50 ’'si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022,
2.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gére; istanbul Ofis Pazar’'nin 2022 Birinci Ceyrek
Doénemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiAynda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %26,4; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %13,0 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 13,9 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 5,9 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MIA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %18,8; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 9 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MIA Disi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %14,6; kira ortalamasi 8,1 ABD
Dolari /m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2022 birinci geyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bolgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en yluksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.

Istanbul £17.832 E16.773 £22.804
lzrmir t14.084 £13.750 £16.423
Bursa £10.779 £11.137 £10.772

Ankara t10.614 t10.416 £0.496

Antalya t14.628 £14.131 £13.988

Kocaeli 0. .654 £9.397 +0.782
Adana £9.555 £10.029 +8.792
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Perakende Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

Pandemi dolayisiyla uygulanan kisitlamalar sebebiyle zaman zaman kapali kalan alisveris
merkezleri, 1 temmuzda normallesme sirecinin baglamasiyla haftanin her giini hizmet verecek
sekilde acildi. 2021 yih ikinci yarisinin basi itibariyle tim alisveris merkezleri herhangi bir
kisittama olmadan pandemi 6ncesi donemdeki gibi faaliyetlerine devam ediyorlar. (Colliers
International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Algveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegdi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa
olusturulan AVM Perakende Ciro Endeksi’nin Haziran ayi sonuglari agiklandi. Her ay duzenli
olarak yayinlanan verilere gore ciro endeksi, Haziran 2022 déneminde, bir dnceki yilin ayni ayi
ile karsilastirildiginda ve enflasyondan arindirimadan incelendiginde ylzde 102,8 oraninda
artarak 927 puana yukseldi.Haziran 2022 i¢in aciklanan yillik enflasyon oraninin yiizde 78,62
oldugu dusunuldiginde, metrekare verimlilik endeksindeki artisin enflasyonun zerinde oldugu
gorualmektedir.

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

AVM Endeksi verileri ikinci ¢ceyrek bazinda gectigimiz yilin ikinci geyregi ile karsilastirildiginda
yuzde 174,8 oraninda artis gostererek 2022 ikinci geyrek déneminde 841 puana ylkseldi.

Metrekare Verimlilik Endeksi - Tiirkiye Geneli
-Bir Onceki Yilin Ay Ayina Gore-
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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 gerceklesmistir. Tlrkiye geneli metrekare verimliligi ise Haziran
2022'de 3.532 TL olarak gergeklesmistir.

Haziran 2022 verileri bir dnceki yilin ayni ay ile karsilastirildiginda ziyaret sayisi endeksi ylizde
34,4’l0k bir artig ile 82 puana yukseldi.

Ziyaret Sayisi1 Endeksi
-Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gore-
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Haziran 2022 verileri bir dnceki yilin ayni ay! ile karsilastirildiginda ziyaret sayisi endeksi yizde
34,4'luk bir artis ile 82 puana yukseldi. Haziran 2022 déneminde ziyaret sayisi endeksi bir
onceki ay Mayis 2022 ile karsilastirildiginda yuzde 4,6 oraninda bir disis oldugu gdzlemlendi.
Ziyaret sayisi endeksinde ikinci g¢eyrek bazinda gectigimiz yiin ayni dénemiyle
karsilastinidiginda yizde 111,6°lik bir artis oldugu gézlemlenmistir. (Alisveris Merkezleri ve
Yatinmcilari Dernegi ile Akademetre Research, AVM Endeksi Haziran 2022)

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

Organize perakende yogunlugu llke 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 yodunlugu ile 6ne ¢ikan sehirler
arasindadir. 2024 yili sonu itibariyla Turkiye genelinde perakende yogunlugunun 170 m2
seviyesine ¢ikmasi beklenmektedir. AVM perakende ciro endeksine bakildiginda Subat 2022
itibariyle 563’'e c¢iktidi, bir o6nceki yilin ayni dénemine gbére %139 artis gdOsterdigi
g6zlemlenmektedir. Ziyaretgi sayisi endeksine bakildiginda ise Subat 2022 itibariyle bir énceki
yilin ayni ddnemine gére %97 lik artigla 69’'a ¢iktigi gdézlemlenmistir. Bu artista pandemi sonrasi
normallesme ve bazi kisitlarin kaldirilmasinin etkisinin yiuksek oldugu séylenebilir. (GYODER,
2022, 1.Ceyrek Raporu)
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Daha 6nce tahmin ettigimiz gibi kisittamalarin ortadan kalkmasiyla birlikte, ziyaret sayilari ve
cirolarda 2021 yilinin 2. yarisindan itibaren baslayan belirgin artislar 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 guinlerinden uzaklar. Ancak,
deneyim sunan, farkl konseptteki ve magaza karmasi gucli aligveris merkezleri ziyaret
kaybindan en az etkilenen yerler durumunda.

Onumiizdeki dénemde sosyallesme ihtiyacinin gideriimesi ve deneyimleyerek aligveris yapma
ihtiyacindan dolayi fiziksel magazalara talebin devam edecegini disuntyoruz. Ancak, e-ticaretin
toplam perakende ticarette payini arttirmasiyla birlikte alisveris merkezlerinin eski cazibelerini
yakalamasi i¢in yenileme, tasarim ve konsept degistirme yoninde yeni adimlar atmasi
kaginilmaz gériiniyor.(Colliers International, 2022, ilk Yari Raporu).

2022 yariyili itibariyla Tirkiye’deki mevcut alisveris merkezi arzi 448 adet alisveris merkezinde
yaklasik 14 milyon m2 seviyesine yukselmistir. Yilin ilk yarisinda yaklagik toplam 120 bin m2
kiralanabilir alana sahip 5 aligveris merkezi acilarak perakende pazarina giris yapmistir. 2024
yili sonu itibariyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Turkiye genelinde toplam arzin
14,8 milyon m2 seviyesini agsmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu llke genelinde 1.000 kisi basina 164 m2 kiralanabilir alan
olarak kayit altina alinirken, istanbul 329 m2 ile (ilke ortalamasinin iki kati lizerinde perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 288 m2 perakende yogunlugu ile 6ne ¢ikan sehirler
arasindadir. (GYODER, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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mAcik AVM Sayisi  mTKA (bin m?)

2022 2. Ceyrek donem itibariyle, Turkiye genelinde toplam AVM sayisi 448, toplam kiralanabilir alan
stoku ise 13 milyon 929 bin m?'ye ulaghi. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklagik %37,4'Gnd
olusturmaktadir. Tirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan ise 164,5 m dir.

arm S.000 m* afmaidir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Marmaris Belediyesi, is GYO A.S. ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441
*

*

442
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- Olumlu Faktorler

Merkezi konumda yer almaktadir.
Kat miilkiyeti kurulmustur.

Ulagilabilirligi yuksektir.

Cati katinda deniz manzarasi mevcuttur.

- Olumsuz Faktorler

Acik velveya kapali otoparki bulunmamaktadir.Uzerinde bulundugu aks Uzerinde arag
park etme alanlari ¢ok kisitlidir.

Belirli bir alici kitlesine hitap etmektedir.

AVM olarak kullaniimamaktadir.

Marmaris'in yerli halki ve yerli/yabanci turistler yagsam alani , yeme-igme alani ve aligveris
alani olarak kent merkezini ve &zellikle marina tarafinda bulunan cafe , dikkan ve
restoranlari tercih etmektedirler.

Bilinirligi disik olup, genel gérismelerde Mallmarine adinin duyulmuslugu azdir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri (zerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden inga etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Kargilagtirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulln birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz o6zellikleri
bulunan deg@er lzerinden eksiltilir/artirihir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diigtrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen taginmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugunki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina boélinmesi 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 buglnki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda tasinmazlarin

degerinin tespitinde;

- Pazar Yaklagimi Yéntemi,
- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi ve Nakit Akiglar) Yéntemi

kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik / Kiralik Emsaller

1 Maxwell Taylor Gyrimenkul
Tel 0532706 82 34

Konu tasinmazlar ile ayni cadde Uzerinde yer alan, benzer konumlu, 700m2 zemin kat depolu

dikkan 32.500.000TL bedelle satiliktir. Aylik 125.000 TL kira getirisi olacagi bilgisi edinilmistir.

SATILIK

700 .-M?

32.500.000 .-TL

46.429 .-TL/M?

KIRALIK

700 .-M?

125.000 .-TL

179 .-TL/M?

2 Tashan Emlak ingaat
Tel 05335608342

Konu tasinmazlar ile ayni bdlgede daha kot konumda yer alan 76 m2 zemin+asma kat dikkan
2.200.000TL bedelle satiliktir. Kiracisi bulunmakta olup Ocak ayi itibariyle 5.000 TL kira getirisi
olacagi bilgisi edinilmistir.

SATILIK

76 .-M?

2.200.000 .-TL

28.947 -TL/M?

KiRALIK

76 .-M?

5.000 .-TL

66 .-TL/M?

3 Remax Uzman
Tel 0252 413 64 44

Konu tasinmazlar ile ayni boélgede benzer

5.400.000TL bedelle satiliktir.

SATILIK

35 .-M?

5.400.000 .-TL

154.286 .-TL/M?

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA

konumda yer alan 35m2 zemin kat dikkan
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4 Remax Uzman
Tel 0252 413 64 44

Konu taginmazlar ile ayni bélgede yer alan, daha iyi konumda benzer reklam tabela 6zelligine
sahip (Kemeralti 13 ada 168 parsel) 750m2 5 katli iginde Akbank bulunan bina 46.500.000TL
(2.500.000 Dolar) bedelle satiliktir. Ayni zamanda yillik 2.250.000TL (120.000 Euro) bedelle
kiraliktir.

SATILIK 750 .-M? 46.500.000 .-TL 62.000 .-TL/M?

KiRALIK 750 .-M? 187.500 .-TL 250 .-TL/M?

5 Remax Uzman
Tel 0252 413 64 44

Konu taginmazlar ile ayi bélgede yer alan, ayni cadde tzerinde konumlu benzer reklam tabela
ozelligine sahip (Kemeralti 122 ada 9 parsel) 1400 m2 iginde Koton magazasi bulunan diikkan
aylik 200.000TL bedelle kiraliktir.

KIRALIK | 1400 -M2 200.000 .-TL | 143 -TL/M?

6 Realty World Yali Gayrimenkul
Tel 0536 996 25 70

Konu tasinmazlar ile ayni bdlgede benzer konumda 25 yillik Tashk Center igerisinde yer alan
40m2 zemin+asma kat dikkan 1.950.000TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmaz is merkezi
icerisinde giris katta kalmakta olup is merkezi girisine yakindir. Kiracisi bulunmakta olup 6.500
TL kira getirisi oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 40 .-M? 1.950.000 .-TL 48.750 .-TL/M?

KIiRALIK 40 .-M? 6.500 .-TL 163 .-TL/M?

7 Ankara Emlak - Marmaris
Tel 0252 412 74 46

Konu tasinmazlar ile ayni bélgede benzer konumda 25 yillik Taslik Center icerisinde yer alan
50m2 zemin+asma kat dikkan 2.000.000TL bedelle satihktir. Emsal tasinmaz is merkezi
icerisinde giris katta kalmakta olup is merkezi girigsine gére 3.dukkandir. Kiracisi bulunmakta
olup 6.000 TL kira getirisi oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 50 .-M?2 2.000.000 .-TL 40.000 .-TL/M?

KIiRALIK 50 .-M?2 6.000 .-TL 120 .-TL/M?

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA
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8 Remax Aktif Marmaris
Tel 0535 301 98 36

Konu tasinmazlara yakin Marmaris ¢arsida 30 yillik binanin zemin katinda yer alan 485m2
(zemin:285 m2+asma kat:200 m?) dikkan 37.500.000TL bedelle satiliktir. Aylik 100.000 TL kira
getirisi oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 485 .-M? 37.500.000 .-TL 77.320 .-TL/M?
KiRALIK 485 .-M? 100.000 .-TL 206 .-TL/M?

9 Bulut Emlak
Tel 05321371285

Konu tasinmazlara yakin konumda 25 yillik binanin zemin katinda yer alan 35 m2 dikkan
6.300.000TL bedelle satiliktir. Sahile 10 m mesafede konumludur. Konumserefiyesi ylksektir.
Cift cephelidir. Aylik 15.000 TL kira getirisi oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 35 .-M? 6.300.000 .-TL | 180.000 .-TL/M?
KiRALIK 35 .-M? 15.000 .-TL 429 -TL/M?

10 Step In Gayrimenkul Marmaris
Tel 0532 3752563

Konu tagsinmazlar ile ayni bolgede yer alan, ayni cadde Ulzerinde konumlu benzer reklam tabela
Ozelligine sahip 106 m2 dikkan aylik 30.000TL bedelle kiraliktir. Yeni binada konumludur.
Denize 50 m mesafede konumludur.

KIRALIK 106 .-M? 30.000 .-TL | 283 .-TL/M?

Emsal Haritasi

.........

- i$'Kalesi
E:4 f\'re Arke ojijmuzesi

DEGERLEMESi
YAPILAN
TASINMAZLARIN
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan taginmazin Ozelliklerine bagl olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6ncelikli
amacl degerleme sirasinda boélgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotl/buylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara gore farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha blyuk ise alana iligkin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan 6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugsan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uizeri

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA
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KARSILASTIRMA TABLOSU-KIRALIK

DEGERLEME
BILGI KONUSU E:l E:5 E:6 E:8 E:10
TASINMAZ
KIRA FiYATI 125.000 200.000 6.500 100.000 30.000
KIRA TARIHI -
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 630 m? 700 1.400 40 485 106
BIRIM M2 DEGERI 179 143 163 206 283
ALANA iLISKIN BENZER COK BUYUK COK KUCUK KUCUK KUCUK
DUZELTME 0% 30% -35% -20% -20%
SR Depolu . i i . .
NITELIGI - Depolu Dikkan Depolu Diikkan | Asma Katli Diikkan | Asma Katli Dikkan Dikkan
Dikkan
NITELIGINE BENZER BENZER ORTA IYi ORTAIYI COK iYI
ILISKIN . . . . .
DUZELTME 0% 0% -15% -15% -25%
KAT B+Z+1 Zemin Z+1 Z+1 Zemin
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
CEPHE BENZER BENZER KOTU BENZER ORTA KOTU
CEPHEYE ILISKIN ) . . ) )
DUZELTME 0% 0% 20% 0% 10%
KONUM BENZER BENZER KOTU BENZER ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN ) . ) . 0
DUZELTME 0% 0% 20% 0% 10%
DIGER BILGILER YENI BINA
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER ORTA IYi
ILISKIN . . . ) .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% -10%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -20% -20% 0% 0% -20%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, 0, - 0, - 0, o 0,
DOZELTME 20% 10% 10% 35% 55%

DUZELTILMiS

DEGER
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KARSILASTIRMA TABLOSU-SATILIK

DEGERLEME
BILGI KONUSU E:l E:3 E:6 E:7 E:8
TASINMAZ
SATIS FiYATI 32.500.000 5.400.000 1.950.000 2.000.000 37.500.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 630 m? 700 35 40 50 485
BIRIM M2 DEGERI 46.429 154.286 48.750 40.000 77.320
ALANA iLISKIN BENZER COK KUGUK COK KUCUK COK KUGUK KUCUK
DUZELTME 0% -35% -35% -35% -20%
. S Depolu ve
NITELIGI Asma Katli Depolu Diikkan Diikkan Asma Katli Diikkan | Asma Katli Diikkan | Asma Katl Dikkan
NITELIGINE Diikkan BENZER COK Yi ORTA IYi ORTA IYi ORTA IYi
ILISKIN . . . . .
DUZELTME 0% -25% -15% -15% -15%
BODRUM+
KAT ZEMIN+1 B+Z+1 Z Z+1 Z+1 Z+1
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
CEPHE BENZER BENZER KOTU KOTU BENZER
CEPHEYE ILISKIN ) . . ) )
DUZELTME 0% 0% 20% 20% 0%
KONUM BENZER BENZER KOTU KOTU BENZER
KONUMA ILISKIN ) . ) . 0
DUZELTME 0% 0% 20% 20% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN . . . ) .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -20% -20% -20% -20% -20%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, o 0, - 0, - 0, o 0,
DOZELTME 20% 80% 30% 30% 55%

DUZELTILMiS

DEGER
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede zemin katta konumlu, cadde ve sahil cepheli
dikkanlarin m? birim satis fiyatlarinin buylkluklerine godre sahil kesiminde 30.000.-TL ile
180.000.-TL civarinda , kira de@erlerinin ise istenen degerler izerinden birim m? bazinda 120.-
TL ile 450.-TL civarinda oldugu gdézlemlenmistir. Birim degerler arasinda ¢ok farklar oldugu
gorilmekte olup, konum, alan, kath olup olmamasi gibi durumlara goére degistigi
g6zlemlenmistir.

Degerlemesi yapilan taginmazlardan zemin katta konumlu 1 bagimsiz bélim numarall taginmaz
icin karsilastirma tablosu dizenlenmistir. Diger bagimsiz bélimlerin her biri i¢in birim m?2 degeri
bu verilerden yararlanilarak ve dizeltmeler yapilarak takdir edilmistir.

Bagimsiz Bulundugu e s Bag. Bélum m* Biri{“ _Kira Aylik Kira Degeri| Yilik Kira Degeri
B&lim No Kat Niteligi Briit Alani (m?) Degeri (TL) (TL)
(TL/AY/m?)

1 B+Z+1 BANKA 630,00 142 89.460 1.073.520
2 B SINEMA 224,00 40 8.960 107.520
3 B IS YERI 25,00 50 1.250 15.000
4 B DUKKAN 22,00 50 1.100 13.200
5 B DUKKAN 13,00 50 650 7.800
6 B DUKKAN 17,00 51 867 10.404
7 B DUKKAN 26,00 52 1.352 16.224
8 B DUKKAN 28,00 52 1.456 17.472
9 z DUKKAN 250,00 136 34.000 408.000
10 z DUKKAN 22,00 82 1.804 21.648
11 z DUKKAN 30,00 82 2.460 29.520
12 z DUKKAN 29,00 78 2.262 27.144
13 1 DUKKAN 190,00 68 12.920 155.040
14 1 DUKKAN 118,00 58 6.844 82.128
15 1 DUKKAN 27,00 60 1.620 19.440
16 1 DUKKAN 28,00 60 1.680 20.160
17 2 DUKKAN 125,00 50 6.250 75.000
18 2 DUKKAN 78,00 50 3.900 46.800
19 2 DUKKAN 89,00 50 4.450 53.400
20 2 DUKKAN 91,00 50 4.550 54.600
21 2 DUKKAN 85,00 45 3.825 45.900
22 2 DUKKAN 120,00 45 5.400 64.800
23 2 DUKKAN 32,00 54 1.728 20.736
24 2 DUKKAN 33,00 52 1.716 20.592
25 3 DUKKAN 180,00 47 8.460 101.520
26 3 RESTORAN 235,00 51 11.985 143.820
27 3 DUKKAN 32,00 54 1.728 20.736
28 3 DUKKAN 33,00 54 1.782 21.384
29 3+CATI RESTORAN 403,00 40 16.120 193.440
30 CATI RESTORAN 248,00 53 13.144 157.728
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Parsel Uizerinde yer alan yapilarin kat mulkiyetli olmasi sebebi ile bu yontem kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis de@erleri ile
kiralari arasindaki iligkiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formuliinden 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 ¢calismada
bélgeden elde edilen veriler dogrultusunda agagidaki tabloda goéruldigu tzere kapitalizasyon

oraninin tasinmazlarin 6zelliklerine degistigi gérulmastur.

6.3.1 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Taginmazin Degeri

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuclara ulasiimistir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger Ozellikleri de g6z o6nunde bulunduruldugunda bdlgede dukkan nitelikli
tasinmazlarin kapitalizasyon oraninin %3,20-%4,62 araliginda oldugu gdzlemlenmistir. Elde
edilen veriler dogrultusunda bu galismada konut nitelikli tasinmazlar icin kapitalizasyon orani
olarak %4,5 kullaniimigtir.

Dikkan Emsalleri:

Emsal Sira Ay"k, K|_ra Y""k, K|_ra Satis Degeri Kapitalizasyon
Numarasi Alan (m?) 2Ll 2Ll (TL) Orani (%)
(TL) (TL) °
Emsal 1 700 125.000 1.500.000 32.500.000 4,62%
Emsal 4 750 187.500 2.250.000 46.500.000 4,84%
Emsal 8 485 100.000 1.200.000 37.500.000 3,20%

6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Tasinmazin Degeri

Bagimsiz bolimlere ait kira degerleri emsal karsilastirma yaklasimi kullanilarak takdir edilmis

olup minferit degerler

EK tablolarda belirtilmistir.

Yukarida belirtilen 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 béliimlerin her birinin Dogrudan Kapitalizasyon Yoéntemi

ile elde edilen degerleri EK-3' deki listede belirtilmistir.

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA
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Bagimsiz | Bulundugu e Bag..' Bolim| - m* Bvirir.n Tasinmazin Kapitalizasyon | Yillik Kira Degeri | Aylik Kira Degeri
Bolim No|  Kat Niteligi Brit Alani | Degeri Degeri(.-TL) Orani (TL) (TL)
(m2) (TL/m?)

1 B+Z+1 BANKA 630,00 33.167 20.895.000,00 4,5% 940.275,00 78.356
2 B SINEMA 224,00 10.491 2.350.000,00 4,5% 105.750,00 8.813
3 B IS YERI 25,00 13.200 330.000,00 4,5% 14.850,00 1.238
4 B DUKKAN 22,00 13.182 290.000,00 4,5% 13.050,00 1.088
5 B DUKKAN 13,00 12.692 165.000,00 4,5% 7.425,00 619
6 B DUKKAN 17,00 12.941 220.000,00 4,5% 9.900,00 825
7 B DUKKAN 26,00 13.462 350.000,00 4,5% 15.750,00 1.313
8 B DUKKAN 28,00 13.393 375.000,00 4,5% 16.875,00 1.406
9 z DUKKAN 250,00 36.000 9.000.000,00 4,5% 405.000,00 33.750
10 z DUKKAN 22,00 21.364 470.000,00 4,5% 21.150,00 1.763
11 z DUKKAN 30,00 20.000 600.000,00 4,5% 27.000,00 2.250
12 z DUKKAN 29,00 20.690 600.000,00 4,5% 27.000,00 2.250
13 1 DUKKAN 190,00 17.895 3.400.000,00 4,5% 153.000,00 12.750
14 1 DUKKAN 118,00 15.254 1.800.000,00 4,5% 81.000,00 6.750
15 1 DUKKAN 27,00 15.926 430.000,00 4,5% 19.350,00 1.613
16 1 DUKKAN 28,00 15.714 440.000,00 4,5% 19.800,00 1.650
17 2 DUKKAN 125,00 12.880 1.610.000,00 4,5% 72.450,00 6.038
18 2 DUKKAN 78,00 12.821 1.000.000,00 4,5% 45.000,00 3.750
19 2 DUKKAN 89,00 12.978 1.155.000,00 4,5% 51.975,00 4.331
20 2 DUKKAN 91,00 12.857 1.170.000,00 4,5% 52.650,00 4.388
21 2 DUKKAN 85,00 11.765 1.000.000,00 4,5% 45.000,00 3.750
22 2 DUKKAN 120,00 11.667 1.400.000,00 4,5% 63.000,00 5.250
23 2 DUKKAN 32,00 13.750 440.000,00 4,5% 19.800,00 1.650
24 2 DUKKAN 33,00 13.636 450.000,00 4,5% 20.250,00 1.688
25 3 DUKKAN 180,00 12.056 2.170.000,00 4,5% 97.650,00 8.138
26 3 RESTORAN 235,00 13.404 3.150.000,00 4,5% 141.750,00 11.813
27 3 DUKKAN 32,00 13.750 440.000,00 4,5% 19.800,00 1.650
28 3 DUKKAN 33,00 13.636 450.000,00 4,5% 20.250,00 1.688
29 3+CATI RESTORAN 403,00 10.323 4.160.000,00 4,5% 187.200,00 15.600
30 CATI RESTORAN 248,00 14.113 3.500.000,00 4,5% 157.500,00 13.125

6.4

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu bagimsiz bolimlerin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut projesindeki
niteliklerine gére kullanim olacagi distnilmektedir.

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

6.5.1

ISGY-2209100 MARMARIS (MALLMARINE AVM)-KIRA

Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Tasinmazlarin Toplam Degeri

TASINMAZLARIN TOPLAM AYLIK KiRA DEGERI

-TL) 253.723

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Goére Tasinmazlarin Toplam Degeri

TASINMAZLARIN TOPLAM AYLIK KiRA DEGERI

TL) 239.288

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu
" Amagla izlenen Yoéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri II-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi De@erleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve

yontemleri kullanmayi da g6z éninde bulundurmasi gerekli gortlmekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal veya
g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yodnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagsim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin

degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli goérilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkl yaklagim veya ydntemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitge agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkh oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. 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 hiktmleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmistir. iki
degerin birbirine yakin oldugu goérilmektedir. Pazar yonteminde daha fazla veriye ulasiimig
olmasi, bolgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin
emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payr oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde
tahmini rakamlar Gzerinden bugiinkii dedere ulasiimaya c¢alisiimasi, ekonomik kosullarin
her an degisebilecedi ihtimali g6zdninde bulundurulmasi ve emsal karsilastirma
ydnteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasi nedeni ile sonug bdlimiine
Pazar Yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimigtir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu bagimsiz bélimlerin bulundugu bdlgede bulunan konut birim m2 degerlerinin

tip, alan, bulunduklari kat vb. Ozelliklere bagl olarak degistigi gdzlemlenmistir. Yapilan
arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu
tasinmazlarin her birinin, bulunduklari kat, alan, tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m?2
degerleri takdir edilmistir.

Her bir bagimsiz bélum ayri ayri degerleme kapsamina alinmis olup ortak ve musterek

alanlarinin degerlerinin de bu kira degerleri igerisinde kapsandigi kabul edilmistir.

653 Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
"~ " Oranlan

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi sézlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi
yontemi kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

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

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Taginmazlarin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmistir.
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6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Yapilan incelemeler ve arastirmalar sonucunda ulasilan kiralk emsaller dikkate alinarak
degerlemeye konu MALLMARINE AVMnin (30 adet bagimsiz bélim) mevcut kiralanabilir
alanina goére toplam kira bedeli takdir edilmistir

Toplam LN
Kiralznabilir Potansiyel | Toplam Potansiyel
Aylik Kira | Yillik Kira Degeri
Alani o
Degeri
TOPLAM (TL) 3.463,00 253.723 3.044.676

Degerleme konusu 1 numarali bagimsiz bélim is Bankasi A.S. Tarafindan kullaniimaktadir.
Mevcut kira sézlesmesinde tasinmazin net alani olan 603,4 m2 Uzerinden kiralandigi beyan
edilmis olup hesaplamalar brit alan Uzerinden belirtiimistir.

is GYO' nun talebi ile bilgi amagh olarak T.C.is Bankasi A.S. Marmaris Subesinin (1A, 1, 1B
olarak beyan edilmis) kira belirtimesinin yapiimasi asagidaki tabloda belirtiimistir.

KiRACI Kir-l;;\?grzzrgilir Aylik Kira Toplam Potansiyel Toplam Potansiyel
Alan Birim Degeri Aylik Kira Degeri Yillik Kira Degeri
Tls Bankast 630,00 142,00 89.460,00 1.073.520,00
Marmaris Subesi

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik 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 Hukimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmazlar kat mulkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu
kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklann Portféyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde, 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 iliskin Goris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gérilmustir. Tasinmazlarin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmis, kat mulkiyeti
kurulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféylinde “BINA” bashg altinda
bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve onemli 6lcide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayall haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirnrm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikimleri yer
almaktadir.

Tasinmazlariin takyidat bilgilerinde yapilan incelemelerde Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina
liskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hakimler cercevesinde takyidatlarin tasinmazlara olumsuz etkisi bulunmadidi kanaatine
varilmistir. Tagsinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina
iliskin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatirim Ortakhi§i portféyiinde BINALAR baslgi
altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullar dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 30 Adet Bagimsiz Bélimuin;

20.12.2022 tarihli toplam kira degeri igin ;

253.723 .-TL
(iki Yiiz Elli Ug Bin Yedi Yiiz Yirmi Ug TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
299.393 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

//f”/“‘“

Gizem GEREGUL EVLEK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT

Lisans No: 409558 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003
* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate
alinmamistir.
Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.
Degerleme kurulugunun 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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