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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 20.10.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 22.10.2023
DEGERLEME

BITiS TARIHI 18.12.2023
RAPOR TARIHi 19.12.2023
RAPOR NO ISGY-2310031

KULLANIM AMACI

PAZAR 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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iICINDEKILER

igindekiler
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 cercevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme 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.

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin degerleme tarihindeki Pazar
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 Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz igin 1ISGY-2310031 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-2209101 ISGY-2304071 ISGY-2310032
Rapor Tarihi 27.12.2022 22.06.2023 15.12.2023
Rapor Konusu MALLMARINE AVM|MALLMARINE AVM | MALLMARINE AVM

Gizem GEREGUL | Gizem GEREGUL | Gizem GEREGUL

EVLEK EVLEK EVLEK
Raporu Hazirlayanlar S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
KARAGOZ KARAGOZ KARAGOZ
Eren KURT Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 63.810.000 85.490.000
(KDV Harig)
Takdir Edilen Toplam
Nihai Kira Degeri 374.000
(KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

432 ADA 7 PARSEL
ili . Mugla
iigesi : Marmaris
Bucagi
Mahallesi : Kemeralti
Koyu
Sokagi
Mevkii . Uzunyalh
Pafta No
Ada No . 432 (Eski: 119)
Parsel No . 7 (Eski24)
Alani . 1.143,55
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 31.10.2023 tarihli takbis belgesi Is GYO A.S.
Yetkililerinden tarafimiza iletiimis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Bagimsiz boliimler lizerinde miisterek olarak;

Beyanlar:

* Marmaris Kadastro Mahkemesi'nin 09/10/2023 tarih 2023/74 esas saylli mahkeme
muzekkeresi numaral dosyasinda davalidir. (09.10.2023-14229)

* Marmaris Kadastro Mah. 2023/74 E. Dosyasinda davalidir.(01.08.2023-10930)

* Marmaris Kadastro Mah. 2023/74 E. dosyasinda davalidir. (01.08.2023-10930)

(s GYO A.S. 'den temin edilen bilgiye gére: "Kadastro (Tespite Iitiraza iliskin) Davasi
bulunmaktadir. Mugla ili, Marmaris ilgesi, Kemeralti Mahallesi/Kéyi, Uzunyali Mevkii eski 119
yeni 432 Ada; eski 24 yeni 7 parsel no’lu (askida), 6 katli betonarme bina niteligindeki; 1.166,33
m2 yiizélgimli, IS GYO A.S. miilkiyetindeki tasinmaz hakkinda; 05.05.2023 tarihinde Mugla
Kadastro Midurliigi tarafindan askiya cikarilan Kadastro Tutanaklarina aski siiresi iginde iS
GYO A.S. tarafindan itirazlari sunularak, tespitten énceki ayni geometrik sekil ve sinirlar ile ayni
konumda birakilarak tespit ve tescil edilmesi talebiyle 02.06.2023 tarihinde dava agiimistir.
05.06.2023 tarihli 2023/19E. 2023/116K. sayili Gerekgeli Karar ile dava dilekgesinin yetki
nedeniyle reddine, dosyanin yetkili Marmaris Kadastro Mahkemesine génderiimesine, izmir
BAM istinaf yolu agik olarak karar verilmistir. 23.06.2023 tarihinde dosyanin yetkili
mahkemesine gdnderiimesi talebi mahkemesine iletiimistir. Mahkeme tarafindan yetkisizlik
karari 04.07.2023 tarihinde kesinlesmis, dosya Marmaris Hukuk Mahkemeleri tevzi birosuna
gonderilmis, tensip tutanagi 24.07.2023'te teblig olmustur. 04.08.2023 tarihinde komsu parsel
maliklerinin davaya dahil edilmesi konusunda sure talepli beyanlari mahkemesine sunulmus,
07.08.2023 tarihli ara karar ile mahkeme tarafindan tapu mudurligine mizekkere yaziimis,
maliklerin Uyapa eklenerek davaya dahil edilmesine karar verilmigtir. 12.10.2023 tarihinde teblig
olan ara karar ile tedbir talebi reddedilmis, 10/01/2024 tarihine durusma giini verilmistir.)

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

iigili beyan, tasinmazlarin ingsa edildigi sirada ve kat miilkiyetinin tesis edildigi asamada
konulmus olup, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gergevesinde tasinmazlariin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde degderlemesi yapilan tagsinmazlarin son U¢ yillik dénemde mulkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustur.

TKGM Parsel Sorgulama sistemi Uzerinde 119 ada 24 parsel i¢in "Bu tasinmaz 01/08/2023
Tarihli 3402 S.Y.Nin 22/A Md. Geregince Yenilemenin Tescili islemi ile pasife alinmistir." karari
gérulmis olup 119 ada 24 parsel numarali tasinmazin ilgili islemler sonucunda 432 ada 7
parsel olarak tescil edildigi gérulmustir. Parsel alani 1.166,33 m? iken yapilan imar uygulamasi
sonucu parsel alani 1.143,55 m? olarak degismisgtir.

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Marmaris Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Midirligi‘nin 29.09.2023 tarih ve E-
41823250-804.01-68078 sayili resmi imar durumuna gdére rapor konusu taginmaz; 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.

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son Gg¢ yillik ddnemde; herhangi bir degisikligin olmadigi gorulmustar.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

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

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mabhallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle, bagimsiz
bélimlerin bina igerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumlu
oldugu gérilmistiir. Marmaris Belediyesi imar Midiirligi Argivinde dosyasi incelenmis olup,
projeye iligkin tim yasal izinleri alinmig, insasi tamamlanmis olan projenin kat mdulkiyeti
kurulmus ve tapu kitugune cins tashihleri yapiimistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun
kapsamindan dnce insa edilmis olup kanun kapsamina girmemektedir.

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)
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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 iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina 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.

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; Mugla ili, Marmaris ilgesi, Kemeralti Mahallesi 1.143,55
m? alana sahip 432 ada 7 parsel Uzerine insa edilen su andaki ismi ile Mallmarine AVM
kapsaminda yer alan 30 adet bagimsiz bdélumdir. S6z konusu aligveris merkezi bodrum +
zemin + 3 normal kat + ¢atl 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. Bdlgenin alt yapi galismalari tamamlanmig
durumdadir. Yakin c¢evresinde Marmaris Belediyesi, Marmaris Orman Mudrlagu
bulunmaktadir. En énemli nirengi noktasi aligveris merkezi biinyesinde bulunan is Bankasi
Marmaris Subesi'dir.

.\i\
AlifBabay
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DEGERLEMESI YAPILAN
TASINMAZLARIN KONUMU
ESKi 119 ADA 24 PARSEL
YENi 432 ADA 7 PARSEL

each Marmaris
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3.3 - Ulagim Ozellikleri
Tasinmazlara ulasim; Atatlirk Caddesi ile Ulusal Egemenlik Caddesi kavsagindan Ataturk
Caddesi yoninde yaklasik 480 metre ilerlenir ve sag kolda konumlu tasinmaz ana
tasinmazdir.Ulasim; toplu tagsima veya 6zel araglarla saglanabilmektedir.

TUVTIURK:
Muayene

i KEME RALT]
E“C‘ARslsV‘

=

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)



3.4

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)
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" Tasinmaazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin yer aldigi Mallmarine AVM 1.143,55 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 bagdimsiz bolim , bodrum katta yer alan 2-3-4-5-6-7-8 no'lu
bagimsiz bélumler , 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 boélim 3.kat + cati
katinda bulunmakta iken Marmaris Tapu Sicil Midirligi'nde ve Marmaris Belediyesi imar
Madarligid'nde incelenen onayli projelerinde gati 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
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

B“a§1|mS|z Bulundugu Niteligi B"ag. Bolim
Bélim No Kat Briit 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-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
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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 Gglinci dikkan konumludur. Yaklasik brat 17 metrekare kullanim
alanina sahiptir.

7 No'lu Bagimsiz Boélum : 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 briat 28 metrekare kullanim
alanina sahiptir.

9 No'lu Bagimsiz Bolim : 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 Boliim : 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 brtt 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 bagdlanmis 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 Bolum : 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 Boélum : Tasinmaz 3.normal katta konumlu olup bina girisine karsidan
bakildiginda orta arka sagda kalmaktadir. Yaklasik brit 33 metrekare kapal kullanim alana
sahiptir.

29 No'lu Bagimsiz Boélim : Tasinmaz 3.normal kat + c¢ati katinda konumlu olup 3.normal
katinda bina girisine karsidan bakildiginda sad arka tarafta , c¢ati katinda sag tarafta
konumludur. Tasinmaz 3.normal katinda yaklasik brit 118 metrekare kullanim alanina , ¢ati
katinda yaklasik brut 285 metrekare kapali kullanim alani + yaklasik brit 110 metrekare agik
teras kullanim alanina sahiptir. Tasinmaz toplam olarak yaklasik brit 403 metrekare kapali
kullanim alanina sahiptir.
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30 No'lu Bagimsiz Béliim : Tasinmaz projesine gore ¢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.

1 no'lu bagimsiz boélim 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 kullaniimamaktadir.

is GYO tarafindan tarafimiza goénderilen kiralama bilgilerine gére; 1 no'lu bagimsiz bélim is
bankasi kiracisi tarafindan kullaniimakta olup kiralanabilir alani 603,4 m?, diger badimsiz
bélimler Mudo Concept magdazas! kiracisi tarafindan kullaniimakta olup kiralanabilir alani
2553,6 m? dir. Kiralanabilir alanlar kiralama sézlesmelerinde 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
[B)EIZ':; 1.Derece 2.Derece | X |3.Derece 4.Derece 5.Derece
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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 isitihp 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 yonetmeligi geregince 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, Turkiye'nin bir ili ve en kalabalik yirmi dérdiinci sehri. 2022 itibariyla 1.048.185n0fusa
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.

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)
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Bodrum, Marmaris ve Fethiye gibi Dinya’ca inli destinasyonlari; artik birer uluslararasi marka
haline gelmis Datga, Kdycegiz, Milas, Seydikemer gibi ilgeleri; Dalyan, Oliideniz, Kayakdy,
Akyaka, Saklikent, Kelebekler Vadisi, Sedir Adasi gibi sec¢kin turizm alternatifleri; 1.500 km’ye
yakin kiyr bandi ve ¢ogu mavi bayrakli yizlerce plaji ile tam bir turizm cenneti olan Mugla’da
turizm sektérii, 400’0 Turizm isletme Belgeli olmak lizere 3.600'Uin Ustiinde konaklama tesisi ve
toplam 260.000 Uzerinde yatak kapasitesi ve yillik ortalama 3,5 milyona yakin yabanci turist
girdisi ile on binlerce kisiye istihdam olanagi yanisira, dogrudan ve dolayli alisveris icinde
oldugu diger sektorlere ticaret hacmi yaratmakta ve 6nemli miktarda déviz geliri saglamaktadir.

4.1.2 - Marmaris llgesi

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 ginumize kuzeydeki Asartepe’de bulunan az sayidaki kalintilar diginda ¢ok
sey ulasamamistir.

Kent Helenistik Dénem’de belli bir sure igin Seleukos egemenligine, sonra sirasiyla Roma,
Bizans, 13. yy.da Menteseogullari egemenligine girmistir. Osmanli Padisahi Kanuni Sultan
Suleyman’in 1522'de Rodos seferinden 6énce bolgeyi fethetmesinden sonra Osmanlilar
déneminde Mimaras adi verilen sehir, daha sonra Mermeris adiyla anilmis ve nihayet Marmaris
adini almistir. isgal yillarinda (1919-1921 arasi) kisa bir siire italyanlarin kontroliine giren
Marmaris, Cumhuriyet Dénemi'’nde 80’li yillara kadar balikgi kasabasi huviyetinde kalmis,
sonrasinda ise hizla turizm kentine déndsmustir.

Marmaris, batisinda Resadiye Yarimadasi ve Kerme Korfezi, kuzeyinde Ula, dogusunda Balan
Dagi, Karadag ve Gunluk Tepeleri ile gineyinde Akdeniz ile gevrilidir. Kérfezin éntnde 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 kiyr boyunda gelismistir.

Akdeniz ikliminin hakim oldugu ilcede yazlar oldukga sicak ve kurak, kis aylari ise nispeten 1lik
ve bol yagish gecger. Daglarin orografik konumu itibari ile Marmaris, Tlrkiye'nin Rize'den sonra
en bol yadis alan bdlgelerindendir ve yillik yagis miktari 1200 mm utzerindedir. Mayis - Eylal
aylari arasi donemde pek yagis gorilmez ve oldukga kurak geger.

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

2022 yih itibariyla 97.818 nifusa sahiptir.

19



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)

Marmaris'in Konumu

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda bagsariya 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 goérulen
artiglar dinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performansilari
oldukca g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gdre daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. 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 acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Tarkiye ekonomisi igin en blydk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009'dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma o6zelligi tagimaktaydi. 2018 yihinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérllen en
yluksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gorece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Boylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri dénda.
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2019 yih icerisinde tahmin edildigi Gzere 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 Turk Lirasr’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylll 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 yilin en yiksegdi olan %25,2 seviyelerine ylUkselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Gzerinde 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 dlnyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi énlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektoriini etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son g¢eyreginde gliindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektorler kendilerini toparlamaya baglamistir.

2022 yih dordincl geyregi jeopolitik belirsizliklerin strdligl ve kiresel blyime gérinimi
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirrmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gézlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuresel 6lgekte yiuksek seyretmistir. Enflasyonda zirvenin gorilmus
oldugu degerlendirilirken, disiisiin zaman alabilecegi 6ngérilmistir. Cin'in sifir COVID
politikasini terk edip, acilmaya gitmesi kiresel risk istahini olumlu yonde etkilerken, gelismekte
olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganliklar sirmastur.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek
Raporu)

Pandemi doneminden gulgcliu bir sekilde ¢ikan Turkiye ekonomisinin blyime hizi, 2022 yil
itibariyle beklendigi gibi yavagladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gbre 2022
yilinda %5,6 oraninda buyudu. Gegtigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ¢eyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ceyreginde ise yillik
bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde biyidi. (Colliers International, 2023, Ikinci Yari
Raporu).

Dunya ekonomisinde 2023 ikinci ¢eyredi kuresel buyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kuresel olgekte pozitif
ayrisan hizmet sektérii son dénemde yavaglamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gerceklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hikimetinin destek paketleri buyime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamistir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sire
yuksek seviyelerde tutacagi beklentisi kiresel blylime Uzerinde asagi yonli riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiylr bir miktar
hafifletse de siki isglicu piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davraniglarindaki bozulma
cekirdek enflasyonda katiliJa neden olarak enflasyon Uzerindeki yukari yonll risklerin
surmesine neden olmaktadir.
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Tuarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla biyimustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimig
verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yillik bazda GSYH blylimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurticinde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin sirdigini teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son ¢ ayda 51,5 ile genisleme
bélgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son U¢ ayda yikselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gostergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direncli kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma sirmistiir. ihracatta yavaglama gézlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki disus ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari agikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda strdigu
gorulmuistar. Ticaret Bakanhgi 6nci verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022°nin ayni dénemine
gére %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gerceklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret agidi 61,4 milyar dolara ulagsmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’Un ayni ddneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.

Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda dugus ikinci ceyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2’ye gerilemistir. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlari
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5ten %40,4’e inmigtir. Ancak déviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yulkselis ve Ucret artiglari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma doéngusunun basladigini  belirtmistir.  Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde
kademeli ve yumusak bir gegis sireci dahilinde sadelestirmeye baslamistir. TCMB son
Temmuz toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00'dan %17,50’ye
cikarirken, faiz artirminin yani sira parasal sikilastirma surecini destekleyecek segici kredi ve
miktarsal sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2007 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.773 46.167 797124 9.792 3,00 472
2019 4.317.787 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7,04
2021 7.248.789 85.672 807.109 9.539 11,40 898
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023~ 4.631.792 54.313 245.464 2878 4,00 18,87

GSYH 2023 yili birinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir Gnceki yilin ayni geyredine gére

%4,0 artti.

Kaynak: TUIK
*1_Ceyrek verisidir
**Zincirlenmig hacim endeksi olarak (2009=100)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yili Mart ayinda bir 6nceki aya gére %2,29, bir éneeki yihin Aralik ayina gére

%12,52, bir neeki yiin ayni ayina géire %50,51 ve on iki aylik ortalamalara gére %70,20 olarak gergeklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir Gnceki yilin ayni ayina gire degigim

Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gézlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda biyime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluglar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ulkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iliskin kiresel biyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin biyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki glcli biyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ayi tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin pozitif
yansimasinin devami olarak Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda ve takip
eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda blylimesi bekleniyor.

TCMB yoénetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi yonetimi kademeli normallesme mesajlari vererek haziran
ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yikseltti. TCMB yeni yonetiminin enflasyon
gérunimunde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilasmaya kademeli olarak devam
etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artiglarinin konut

satiglari Gzerinde olumsuz etki yaratacagini diisiiniiyoruz. (Colliers International, 2023, ikinci
Yari Raporu).
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Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk ¢eyreginde ABD ve AB kokenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliylimeden énleme

¢abalari damga vurmustur. Bankacilik sektérinin diger birgok sektor ve finansal sistemle olan
dogrudan baglantilari finansal saglhk ve sistemik risk yaratma acisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Simdilik sénimlenmis gdériinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gecici yumusamalari da beraberinde getirmistir. Ancak gerek Fed gerekse
ECB enflasyonu 6nlemek i¢in kati tutumlarini sirdireceklerini ifade etmislerdir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘blyime’ rakamlari karsimiza
citkmaktadir. Surecin ne ydne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalar politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiiresel blyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baslamis, 6zellikle
son geyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaglamanin 2023 boyunca siirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

TUIK tarafindan aciklanan Subat 2023 verilerine gére ingaat maliyetleri ve déviz kuru endeksleri
incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi donemde insaat maliyet endeksi %162, dolar
kuru %105 oraninda artis géstermis olup, ingaat maliyetlerinin déviz kuruna oranla daha yiksek
bir artis gosterdigi gézlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021'den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de gdorilebilecegi Gzere ddviz kurunun 6zellikle EKim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yénde artmis olmasi ve buna bagli olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda ingaat maliyetlerindeki %84 oranindaki

keskin artis, konut fiyatlarindaki yukselisin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun yiikselisini siirdiirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi surdidrmustir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim Olgllmeye ¢alisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.

Ancak, 6zellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artig sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis déneme goére daha duragan bir seyir izledigi gorilmektedir. EKim 2022
tarihinden énce dovize gbre nispeten daha diguk bir artis gdsteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha ylksek bir oranda artmaya baglamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir. Tum bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu
olusmus, bu durum beraberinde ézellikle yasam maliyetlerinin yilksek oldugu istanbul ve diger
biyuk sehirlerde temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep olmustur. Turkiye’de 6 Subat
2023'te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun
artisina sebep olan faktérlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir.
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Konut, Inq.a;n Maliyetleri ve Doviz Kuru Endeksleri
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EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim Olgilmeye ¢alisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doéviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.

Ancak, 6zellikle Eyllul 2022 tarihinden sonra, déviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis déneme goére daha duragan bir seyir izledigi gorilmektedir. EKim 2022
tarihinden énce ddvize gore nispeten daha disik bir artis gésteren konut fiyat endeksi ve ingaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha yiksek bir oranda artmaya baglamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erisilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biiyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep olmustur. Turkiye'de 6 Subat 2023te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artisina sebep
olan faktdrlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamli yukari
gitmesinin surdirdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecegi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢ézimler yaratabilecegi diistiniimektedir.

Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok geligtirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklasmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari boélgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baglamistir. Sehirlere
gbre daha dusuk nufusa sahip olan surdurllebilir kéyler ve yeni yerlesim alanlari ortaya
cikmaya baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istahi devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirrm fonlarinin bu bdlgelere yabanci ilgisi olusmasina, bdlgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda surdurulebilir olmasina katki saglayacagd dusunlimektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatirnmlarin calisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller igin yeni yatirrm fonlari
olusturulmasinin mevcut yatinmlarin ekonomik sudrdirulebilirligi agisindan 6nemli oldugu
distniimektedir.
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Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatirnmcilarin bu alana yatirrm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif ydonde artmasina
katki saglamakla beraber dizenli bir getiri elde etmesini saglamaktadir. Bu hedef ile yola
cikilarak uretilmekte olan finansman modelleri birgok mevcut yatirrmin finansman ihtiyacini
hafifletmektedir. Ozellikle gectigimiz birkac yil igerisinde halka arzi yapilan ve éniumizdeki
suregte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirm ortakhklarinin da s6z konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Geligtirilecek projelerin satisi veya operasyonu sonucu ortaya c¢ikacak kazanglarinin
yatirmcilarina temetti dagitimi ile paylastiriimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
gayrimenkul yatirrm fonlari ve gayrimenkul yatirnm ortakliklarina olan talebi ve givenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda surdurulebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirim stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirim portfoylerinin
cesitlendiriimesi, uygun yatirim araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi

ve gekirdek yatirnmcilara ulasiimasi tim bu slregte 6ncelikli bir misyon olusturmaktadir. Tim
bu gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danismanlik
hizmeti alinarak yuritilmesinin ortaya yeni ve sirdirilebilir yatinm firsatlarini gikarabilecegi, bu
kapsamda sektorin tlke ekonomisine katkisinin giderek artabilecegi distintlmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki géreceli bir
geri cekime yasanmistir. Haziran ayi TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artisi ise yiizde 40,42 diizeyinde artis
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislari
fiyatlar genel dizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptidi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun yiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tlketici davraniglari tizerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne cekilmesi bazi sektorlerde

6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin surdurilebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari c¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaglamayi
getirebilecektir. Turkiye’'de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en énemli gostergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum sdyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni déneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gore satiglarda ylzde 22,1’lik bir dislsu isaret
etmektedir. Satis turlerine gore ise farklilik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti
aylik déneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise yuzde
28,6’lik bir disis ile 121 bin adet diizeyinde gergeklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis goriimektedir.

Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glgli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis ¢abasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir yukselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yiizde 103,6, reel olarak ise ylzde 45 oraninda artis

gerceklesmigstir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En yiksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.
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Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak ylizde 47,95 artmistir.
Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yilizde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yikselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektoriindeki fiyatlari yukari ¢eken bir etmen olarak
karsimiza ¢gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektorii ve bilesenleri
calismakta olup, 6énimuzdeki 3-4 yillik suregte bu bolgelerin yeniden imari sektdr icinde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi bagta konut olmak Uzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi oldukgca artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi i¢in kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpllemektedir. Tasarruf amagl konut alimlarinda 2023 yili alti aylik donemi itibariyla bir azalis
oldugu soylenebilir.

» Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandashk ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin sirmesi goreceli olarak
canhhgr artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecedi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurilebilir bir durum degildir.

+ [klim ve cevreye bagli dinamikler giderek gayrimenkul sektdrii icin de dénem tasimaya
baslayacak olup hem yuklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gére hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak tzere erigilebilir ve surdirtlebilir yapim igin daha 6nceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal diizenlemelerin hayata gegiriimesi (Gayrimenkul ve haklar

ile ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayall Urinlerin gesitlendiriimesi
gibi) yerinde olacaktir.

* Bu baglamda insaat sektori paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye
piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya kavugmalari da 6nem tagimaktadir.

ingaat ve gayrimenkul sektérli gerek kiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurulebilir bir hale donustirebilmek igin hukuki diizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara
kadar bazi dizenlemelerin yapilmasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kuiresel bir blyiklige ulasmis olup sirecin daha
surddrulebilir olmasi icin elinden gelen cabayl da gostermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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Perakende Piyasasina iligkin Veri ve Analizler

Perakende pazari 2022 yilinda yiksek enflasyon ve tiketici guvenindeki dalgalanmalara
ragmen, glcli tiketici talebinden olumlu bir sekilde yararlanmistir. 2021 yilinda kisitlamalarin
kaldiriimasi ile hizlanan genisleme faaliyetleri, 2022 yilinda birgok perakendecinin guglu gelir
artisi bildirmesiyle hiz kazanmistir. Ote yandan, perakendeciler yiikselen maliyetler kargisinda
riskleri degerlendirmekte ve dusuk ciro Ureten lokasyonlardan kademeli ¢ikis stratejilerine
dayanan portfolyo optimizasyonlari giindemde kalmaya devam etmektedir.

Yurtigi ziyaretgi hareketliligindeki artisin yani sira yabanci turist girigleri de blyuk sehirlerdeki
aligsveris merkezlerinin olumlu performanslarini desteklemistir. Hem ana caddelerde hem de
birincil algveris merkezlerinde doluluk oranlarinin en yilksek seviyelere ulagsmasi, bazi
genisleme planlarini sekteye ugratirken, birincil kiralarda pandemi sonrasinda en ylksek kira
artigi  kaydedilmistir. Diger yandan, yatirmcilar dasuk performans gosteren aligveris
merkezlerinde degisen tlketici beklentileri dogrultusunda ziyaretgi sayisini arttirmak ve
gelirlerini en Ust dizeye gikarmak icin renovasyon ve yenileme faaliyetlerini sekillendirmeye
odaklanmistir. (2022 Yilsonu, Turkiye Ticari Gayrimenkul Pazari Goriinimu, JLL)

2023 yilinin ilk geyredi itibariyla Tarkiye’deki mevcut aligveris merkezi arzi 453 adet aligveris
merkezinde 14 milyon m2 seviyesinde kaydedilmistir. Tamamlanmasi planlanan projeler ile
birlikte Tlrkiye genelinde toplam arzin 2025 yili sonunda 15,2 milyon m2 seviyesine ulasmasi
beklenmektedir. Organize perakende yogunlugu ullke genelinde 1.000 kisi basina 164 m2
kiralanabilir alan olarak kayit altina alinirken, istanbul 328 m2 ile iilke ortalamasinin iki kat
perakende yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 286 m2 perakende yogunlugu ile 6ne
ctkan sehirler arasindadir. (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

2023 yilinin 2.ceyrek dénemi itibariyla Turkiye'deki mevcut aligveris merkezi arzi 455 adet
aligveris merkezinde 14,1 milyon m2 seviyesine yukselmistir. 2023 yilinin ilk yarisinda ulke
genelinde toplam 87 bin m? kiralanabilir alana sahip 3 aligsveris merkezi agilarak perakende
pazarina giris yapmistir. Mevcutta 1,1 milyon m? kiralanabilir alana sahip 37 adet aligveris
merkezi insaat halindedir. 2025 yili sonu itibariyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte
Tarkiye genelinde toplam arzin 15,2 milyon m? seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Organize perakende yodunlugu tlke genelinde 1.000 kisi basina 165 m? kiralanabilir alan olarak
kayit altina alinirken, istanbul 328 m? ile (ilke ortalamasinin iki kati lzerinde perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 296 m? perakende yodunlugu ile éne ¢ikan sehirler
arasindadir. 2025 yih sonu itibariyla Turkiye genelinde perakende yogunlugunun 173 m?
seviyesine gikmasi beklenmektedir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)
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2023 2. Ceyrek donem itibariyle, Turkiye genelinde toplam AVM sayisi 455, toplam kiralanabilir
alan stoku ise 14 milyon 99 bin m?ye ulasti. istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklagik
%37’sini olusturmaktadir. Turkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan
ise 165,32 m?dir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Ahlgveris Merkezleri ve Yatirnmcilari Dernegi(AYD) ile Akademetre Research tarafindan
ortaklasa olusturulan AVM Endeksi’'nin Haziran ayi sonuglarina gére ciro endeksi, Haziran 2023
doéneminde, bir onceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan arindiriimamis
olarak incelendiginde yluzde 114,6 oraninda artarak 1989 puana yukseldi. Haziran 2023 igin
aciklanan yillik enflasyon oraninin yizde 59,95 oldugu disinildiginde, metrekare verimlilik
endeksindeki artigin enflasyonun zerinde oldudu gortlmektedir.

Perakende Ciro Endeksi
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*Sektore sit ciro endeksi, Anadoly ve Istanboiun GLA biyikidkien squiddandirarsk hesaplammustiz

Kaynak: AYD, AVM Endeksi Haziran 2023

Haziran 2023 déneminde metrekare verimlilik endeksi, bir 6nceki ay olan Mayis 2023 dénemi ile
karsilastinldiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde ylzde 16 oraninda artis
gOstererek 1989 puana yukselmistir. Haziran 2023 igin agiklanan aylik enflasyon oraninin ylizde
3,92 oldugu dusundldagiunde, Haziran 2023 déneminde metrekare verimlilik endeksi, Mayis
2023 dénemi ile karsilastirildiginda yine enflasyonun Gzerinde artis oldugu gortlmektedir.

AVM’lerde kiralanabilir metrekare alani basina disen ciro Haziran ayinda Tirkiye genelinde
7.584 TL iken istanbul'da 9.746 TL, Anadolu’'da 6.143 TL olarak gergeklesmistir.

Ceyrek bazli m2 basina dugsen cirolarda ikinci geyrekte bir dnceki yihn ayni dénemi ile
karsilastinidiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde yizde 116,10’luk bir artis
yasanmistir. 2023 yili ikinci geyrekte metrekare verimliligi 6922 TL seklinde gergeklesmistir.
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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 olugmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*

442

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)

- Olumlu Faktorler

Merkezi konumda yer almaktadir.
Kat miilkiyeti kurulmustur.

Ulagilabilirligi yuksektir.

Cati katinda deniz manzarasi mevcuttur.

- Olumsuz Faktorler

Acik velveya kapall otoparki bulunmamaktadir.Uzerinde bulundugu aks (izerinde arag
park etme alanlari gok 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 disuk olup, genel gérismelerde Mallmarine adinin duyulmuslugu azdir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)

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 Yontemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik / Kiralik Emsaller

1 Boss Keys Gayrimenkul
Tel 0 (530) 972 08 26

Degerleme konusu tagsinmazlara yakin konumda Marmaris Merkez'de yer alan 30 ve uzeri yillik
binanin zemin katinda konumlu dikkan 30 m? alanli olup 2 bélimden olugsmaktadir. Tasinmazin
denize 50 m mesafede yer aldigi ve aylik kira getirisinin 8.000.-TL ile 10.000.-TL arasinda
oldugu beyan edilmis olup 3.000.000.-TL bedelle satliktir.

SATILIK 30 .-M2 3.000.000 .-TL | 100.000 .-TL/M?
KIRALIK 30 .-M? 10.000 .-TL 333 .-TL/M?

2 Mijgan Emlak
Tel 0532636 11 43

Konu tasinmazlar ile ayni mahallede benzer konumda Blue Port Avm yakininda yer alan 33 m?
zemin kat dikkan 6.750.000TL bedelle satiliktir. 15.000 TL-20.000 TL kira getirisi olacag bilgisi

edinilmigtir.
SATILIK 33 .-M? 6.750.000 .-TL | 204.545 .-TL/M?
KIRALIK 33 .-M? 20.000 .-TL 606 .-TL/M?

3 Lotus Real Estate/Emlak
Tel 0 (535) 875 34 18

Konu tasinmazlar ile ayni mahallede benzer konumda Blue Port Avm yakininda yer alan 108
m? zemin kat ve bodrum kat kullaniml dikkan 9.750.000TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 108 .-M? 9.750.000 .-TL 90.278 .-TL/M?

4 Reality World Yali Gayrimenkul
Tel 0 (507) 830 98 98

Konu tasinmazlar ile ayni mahallede ana cadde Uzerinde zemin katta konumlu 70 m? satilik
dikkan 6.750.000TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 70 .-M? | 6.750.000 .-TL 96.429 .-TL/M?

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM) W et o,
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5 Ahmet Ayar Real Estate
Tel 0 (536) 996 25 70

Degerleme konusu taginmazlara yakin konumda Taslik is Merkezi'nin zemin katinda yer alan
40 m? dikkan 3.950.000.-TL bedelle satihktir. Emsal taginmazin denize 100 m mesafede
konumlu oldugu beyan edilmistir.

SATILIK | 40 .-M? 3.950.000 .-TL 98.750 .-TL/M?

6 Vefa Gyrimenkul
Tel 0 (555) 009 35 48

Konu tasinmazlar ile ayni bolgede benzer konumda ana cadde lzerinde konumlu 150 m?
bodrum+zemin kat dikkan 18.500.000TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmazin denize ve
merkeze yakin mesafede konumlu oldugu beyan edilmistir.

SATILIK | 150 .-Mm? 18.500.000 .-TL 123.333 .-TL/M?

7 Select Gayrimenkul
Tel 0 (534) 651 68 37

Konu tasinmazlar ile ayni bélgede benzer konumda ana cadde Uzerinde konumlu 45 m? zemin
katta konumlu diikkan 7.250.000TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 45 .-M? 7.250.000 .-TL 161.111 .-TL/M?

8 Soydan Emlak
Tel 0 (545) 868 39 93

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Cildir Mahallesinde yer alan 70 m? bodrum
kat, 170 m? zemin kat, 170 m? normal kat kullanimi ile birlikte 410 m? alanli teras kullanimi alan
ticari bina 37.000.000.-TL bedelle satilik olup denize sifir oldugu beyan edilmistir.

SATILIK 410 .-m? 37.000.000 .-TL | 90.244 .-TL/M?

9 Remax Aktif Marmaris
Tel 0535 301 98 36

Konu tasinmazlara yakin Marmaris c¢argida 30 yillik binanin zemin katinda yer alan 485m?
(zemin:285 m?+asma kat:200 m?) dikkan 60.000.000TL bedelle satiliktir. Emlak ofisi ile yapilan
gérusmede konu mulkin aylik 100.000 TL kira getirisi oldugu, bdlgede yer alan 100 m?
dikkanlarin 100.000.-TL bedelle kiralanabilecegi bilgisi edinilmigstir.

SATILIK 485 .-M? 60.000.000 .-TL 123.711 .-TL/M?

KIiRALIK 485 .-M? 100.000 .-TL 206 .-TL/M?

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)

33



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Emsal Haritasi

P

DEGERLEMESi
YAPILAN
TASINMAZLARIN

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin o6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini kargilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkliclik” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "k&tl/blyik" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara gére farkhhklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha blylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan ozellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor aragtirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

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

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM)
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KARSILASTIRMA TABLOSU-SATILIK (1 NUMARALI B.B.)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E:l E:2 E:3 E:5 E:6
TASINMAZ
SATIS FiYATI 3.000.000 6.750.000 9.750.000 3.950.000 18.500.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 630 m? 30 33 108 40 150
BIRIM M2 DEGERI 100.000 204.545 90.278 98.750 123.333
ALANA ILISKIN COK KUGUK COK KUGUK KUCUK COK KUGUK KUCUK
DUZELTME -35% -35% -30% -35% -30%
; o Depolu ve ) ) ) ) ;
NITELIGI Asma Katli Diikkan Diikkan Depolu Katli Dilkkan Dikkan Diikkan
. LR Dikkan L s L. L
NITELIGINE COK lYi COK iYi BENZER COK iYi COK iYI
ILISKIN . . . . .
DUZELTME -25% -25% 0% -25% -25%
BODRUM+
KAT e z z BK+Z z z
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
CEPHE ORTA KOTU BENZER BENZER KOTU ORTA KOTU
CEPHEYE ILISKIN ) . . 0 0
DUZELTME 10% 0% 0% 20% 10%
KONUM BENZER ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN ) 0 N ) 0
DUZELTME 0% 5% 0% 10% 10%
DIGER BILGILER YAPIM KALITESI YAPIM KALITESI
DIGER BILGILERE ORTA KOTU BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
ILISKIN ) . . ) )
DUZELTME 10% 0% 0% 10% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
. 0, - 0, - 0, - 0, - 0,
DOZELTME 50% 65% 40% 30% 45%

DUZELTILMiS

DEGER 62.540 50.000 54.167 69.125

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede zemin katta konumlu, cadde ve sahil cepheli
dukkanlarin m? birim satis fiyatlarinin buyutklUklerine gére sahil kesiminde 90.000.-TL ile
200.000.-TL civarinda oldugu goézlemlenmistir. Birim degerler arasinda cok farklar oldugu
gérulmekte olup, konum, alan, kath olup olmamasi gibi durumlara goére degistigi
g6zlemlenmistir.

Degerlemesi yapilan taginmazlardan zemin katta konumlu 1 bagimsiz bélim numarali taginmaz
icin karsilastirma tablosu dizenlenmistir. Diger bagimsiz bélimlerin her biri igin birim m? degeri
bu verilerden yararlanilarak ve dizeltmeler yapilarak takdir edilmigtir.

PAZAR YAKLASIMINA GORE DEGER TABLOSU

30 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI 120.331.000 TL

ISGY-2310031 MARMARIS (MALLMARINE AVM) N el o
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Uizerinde yer alan yapilarin kat mulkiyetli olmasi sebebi ile bu yontem kullaniimamistir.

- Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere
gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina bagli olarak kira degeri
ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi
kisaca gelir ydonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Gzerinden bugtnki
degere ulasiimaya calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecedi ihtimali gézéninde
bulundurulmasi nedeni ile gelir ydntemi kullaniimamistir.

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu badimsiz boélimlerin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut projesindeki
niteliklerine goére kullanim olacagi dustnutlmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

n |Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Tasinmazlarin Toplam Degeri

TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 120.331.000

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastirilimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblid”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varhgin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. " denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti pazar yaklasimi ydntemi kullaniimistir.
Bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal
verilere gbre daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagli
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 tzerinden bugunkil degere ulasiimaya c¢alisiimasi, ekonomik kosullarin
her an degisebilecedi ihtimali gézéninde bulundurulmasi nedeni ile gelir yontemi
kullanilmamistir. Taginmazlarin kat mulkiyetli olmasi nedeni ile yeniden insa maliyeti
kullaniimamisgtir.

Pazar yaklagimi yonteminde rayiclerin tutarl ve daha az yaniltici olmasi nedeni ile Pazar
Yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimigtir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu bagimsiz bélimlerin bulundugu bdélgede bulunan dikkan birim m?2
degerlerinin tip, alan, bulunduklari kat vb. 6zelliklere baglh olarak degistidi 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? degerleri takdir edilmistir.

Her bir bagimsiz bolim ayri ayri degerleme kapsamina alinmis olup ortak ve misterek
alanlarinin degerlerinin de bu degerler igerisinde kapsandigi kabul edilmistir.

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

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsili§i s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsilidi
yontemi kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme ¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Taginmazlarin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapiimistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

is bu rapor kapsaminda kira degeri analizi yapilmamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta
Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmazlar kat mulkiyetlidir.
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Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Simirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmazlar kat mulkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu
kapsam disindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklant Portfoyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goriis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9 -

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildi§i mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Tasinmazlarin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmig, kat mulkiyeti
kurulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiinde “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 gayrimenkulin
degerini dogrudan ve onemli dlgide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal 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 yatinm yapamazlar. Yuksek 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
hikimler cercevesinde takyidatlarin tasinmazlara olumsuz etkisi bulunmadidi kanaatine
varilmistir. Tagsinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina
iliskin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatirnm Ortakli§i portféyiinde BINALAR bashgi
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 bélimun;

19.12.2023 tarihli toplam degeri igin ;

120.331.000 .-TL
(Yiiz Yirmi Milyon Ug Yiiz Otuz Bir Bin TiirkLirasi )

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

kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

niul xﬁm( Proje

///-"”/““

Gizem GEREGUL EVLEK S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 409558 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

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