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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 4.12.2023
DEGERLEME

BITIS TARIHI 30.12.2023
RAPOR TARIHi 3.01.2024
RAPOR NO RYGYO0-2310144

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KIiSI DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

1 ADET 2 KATLI PREFABRIK DEPO VE ARSASI

DEGERLEME ADRESI

ELLINCI YIL MH. BALCIKLI CD. NO:85 KUMLUCA / ANTALYA

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No: 409553)
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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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Deg@erleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkin yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milka kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ 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 depo binasinin degderleme tarihindeki pazar
degerinin belilenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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 hazirlanmigtir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Kiiglik Camlica Mah. Erkan Ocakli Sok. No:11 PK:34696 Uskiidar / istanbul

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 s6zlesmesinde 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 depo binasinin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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DEGERLEME

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz icin RYGYO-2310144 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmigtir.
Ozan ALDOGAN Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, Eren KURT Sorumiu
Degerleme Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde ve onaylanmasinda gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar igin daha Onceki tarihlerde sirketimiz tarafimizdan rapor
bulunmamaktadir.

15

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

294 ADA 24 PARSEL
il : ANTALYA
iigesi : KUMLUCA
Bucagi
Mahallesi . SARIKAVAK
Koyl
Sokagi
Mevkii : BALGIKLI
Pafta No
Ada No . 294
Parsel No . 24
Alani : 10.132,75 m?
Vasfi : 2 KATLI PREFABRIK DEPO VE ARSASI
Sinin
Sahibi : REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)
Yevmiye No ;3263
Cilt No 9
Sayfa No . 796
Tapu Tarihi :11.05.2015

2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 07.11.2023 tarih ile Cevre ve Sehircilik Bakanhidi Tapu

Kadastro Genel Mudurligt Tasinmaz Degerleme Bagvuru Sistemi tUzerinden alinmis olup ilgili
belge ekte sunulmaktadir. Tapu kayitlarinda herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

RYGYO-2310144 KUMLUCA 7



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin son U¢ yillik dénemde muiilkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustur.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Kumluca Belediyesi imar Mudurliigniiden alinan bilgiye gére parsel 12.12.2014tasdik tarihli,
1/1.000 élgekli Uygulama imar Planinda Kaks:0,40, Yengok= 8,60 m, On Bahge Mesafesi = 10
m, Yan Bahge Mesafesi= 5m olarak uygulanacak olup, "Tarimsal Amacli Paketleme Tesisi ve
Soguk Hava Deposu" alaninda kalmaktadir.

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

Son Ug¢ yil igerisindeki imar planinda degisiklik bulunmamaktadir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu parsel Uzerinde yer almakta olan yapiya ait;

- 20.08.2015 tarih ve 76 belge numarali yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. Yeni yapi ruhsat
Depolar, Ortak Alan (Garaj), Ortak Alan (Siginak), Ortak Alan (Ortak alan), Bina Disl Yapi
(Enerji ve lletisim) amaciyla yol alti 1 (5,5m), yol Ustii 1 (7,75m) olmak iizere 2 kat ve II-B yapi
grubunda, 8.045 m? kapali alan igin verilmistir.

- 27.01.2016 tarih ve 09 belge numaral tadilat ruhsati bulunmaktadir. Tadilat ruhsati Depolar,
Ortak Alan (Garaj), Ortak Alan (Siginak), Ortak Alan (Ortak alan),amaciyla yol alti 1 (5,5m), yol
ustd 1 (7,75m) olmak tzere 2 kat ve 11-B yapi grubunda, 8.045 m? kapali alan igin verilmistir.

- 10.02.2016 tarih ve 11 belge numarali yapi kullanim izin belgesi bulunmaktadir. Belge;
Depolar, Ortak Alan (Garaj), Ortak Alan (Siginak), Ortak Alan (Ortak alan),amaciyla yol alti 1
(5,5m), yol Gstl 1 (7,75m) olmak Uzere 2 kat ve II-B yapi grubunda, 8.045 m? kapal alan igin
verilmigtir.

* Onayll mimari projesi Kumluca ilge Belediyesi'ne incelenmistir. Degerleme konusu tasinmaz
bina konturlari itibariyle mimari projesi ile uyumludur.

RUHSAT BELGESi BiLGILERI
i BAGIMSIZ
ADA / ) || VERILIS_ KULLANIM BOLUM YOL KOTU YO.I.. Kq'ru TOPLAM R S TOPLAM
PARSEL NO NEDENi| AMACI e ALTI USTU | KAT sAvisI ALANI (M2)
. Depo Binasi ve
294/24 20.08.2015 76 Yeni Yapi Ortak Alaniar 1 1 1 2 1I-B 8.045,00
. Depo Binasi ve
294/24 27.01.2016 09 Tadilat Ortak Alanlar 1 1 1 2 11-B 8.045,00
YAPI KULLANMA iZiN BELGESIi BiLGIiLERi
ADA / VERILiS | KULLANIM EC DR YOL KOTU | YOL KOTU| TOPLAM TOPLAM
TARiHi | SAYISI . BOLUM . YAPI SINIFI
PARSEL NO NEDENi| AMACI - ALTI USTU | KAT sAvisI ALANI (M2)
. Depo Binasi ve
294/24 10.02.2016 11 Tadilat Ortak Alanlar 1 1 1 2 11-B 8.045,00

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Onayli mimari projesi Kumluca ilge Belediyesine incelenmistir. Tasinmaz bina konturlari
itibariyle mimari projesine uygundur.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Yapinin, Yapi Denetim Hizmeti, ZNT Tapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan verilmis olup, 10.02.2016
tarihinde yapi kullanim izin belgesi alinmistir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yoénelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin enerji verimlilik sertifikasina rastlanmamistir.
RYGYO-2310144 KUMLUCA 9
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGILI BILGILER
3.1 - Tanimi
Degerleme konusu tasinmaz; Antalya ili, Kumluca ilgesi, Ellinci Yil (Tapuda Sarikavak)

Mahallesi 294 Ada 24 Parsel'de kayith omakla birlikte, parsel yizoélgima 10.132,75 m#dir. Ana
gayrimenkul 2 Katli Prefabrik Depo ve Arsasi niteliginde olarak cins tahsisi yapiimistir. Parsel
Uzerinde Bodrum Kat + Zemin Kattan ibaret paketleme ve depo binasi mevcuttur.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Antalya ili, Kumluca ilgesi, Ellinci Yil Mahallesi, Balgikli Caddesi,
No:85 adresinde yer almaktadir. Tasinmazin bulundugu bdlge Kumluca iige Merkezi'nin
dogusunda yer almakla birlikte, boélge genelinde, agirlikli olarak sera yapilari ve seyrek depo
yapilari bulunmaktadir. Tasinmazin yakin ¢evresinde Kumluca Spor Lisesi, Balgik Camii,
Kumluca Belediyesi Fen isleri Santiyesi gibi nirengi noktalar yer almaktadir.

Parsel giineyde Balgik Caddesi'ne yaklasik 92 metre cephelidir. Parsel kuzeyde ormanlik alana
cepheli olmakla birlikte, diger yonlerden komsu parsellere cephelidir. Parsel boélgedeki tim
altyapi hizmetlerinden yararlanmaktadir. Parselin koordinatlari; “36.3891, 30.3128” .
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdélge, Kumluca ilge Merkezine yaklagik 5km,
Kumluca Hali'ne yaklasik 2,5km, Antalya Limani'na yaklasik 80km, Antalya Havalimani'na
yaklasik 110km mesafededir. Taginmaza ulasim tarifi su sekildedir: Kumluca ilge Merkezi'nden,
Temel Egitim Mahallesi'ne devam eden Atatirk Caddesi takip edilir. Kumluca Spor Lisesi'nin
bulundugu kavsakta saga Balgikli Caddesi'ne doénulir. Cadde lzerinde dogu yénunde yaklasik
1,6 km ilerlenir ve degerleme konusu tasinmaza erisim saglanir. Parsel sol kolda yer
almaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Antalya ili, Kumluca ilgesi, (tapuda) Sarikavak Mahallesi, 294
ada 24 parsel'de kayith olmakla birlikte 10.132,75 m? yiz 6lgimune sahiptir. Amorf geometrik
formundaki parselin giineyde Balgikli Caddesi'ne yaklasik 92 metre cephesi bulunmaktadir.
Kuzeyde ormanlik alana cepheli parsel, dogu ve batida ise bahge olarak kullanilan komsu
parsellere cephelidir. Taginmazin cepheli oldugu Balgikli Caddesi, 2 seritli asfalt yol vasfindadir.
Boélge topografyasi dogu-bati uzaniminda egimli ve engebelidir. Parselin Gzerinde yapi
bulunmayan bolimi saha betonu ile kaplanmistir. Ormana ve batida parsele cepheli
béliminde istinat duvari insa edilmistir. Yola cepheli bélimiinde ise demir git ile sinirlama
yapilmistir. Parsel tzerindeki yapi, prefabrik betonarme yapi tarzinda, tek bloktan ibaret olacak
sekilde insa edilmistir. Catisi gelik tasiyici sistem Uzeri poliiretan dolgulu sandvig paneldir.
Cevre duvarlan poliiretan dolgulu sandvi¢ paneldir. Depo yapisi bodrum kat (-5,50 kotu) ve
zemin kattan (+0,50 kotu) olusmaktadir. Tesisin bahgesi de her iki kattan da arac girisi
saglanmasi amaciyla bu kotlarda kademelendirilmistir. Yola cepheli bélimde batida yer alan
bahge giris kapisindan, bodrum kat seviyesine; doduda yer alan bahge giris kapisindan ise
zemin kat seviyesine erisim saglanmaktadir. Bodrum kat mimari projesine goére; otopark alani,
elektrik odasi, teknik hacimler, 2 adet WC, 2 adet mescid olarak bélimlenmis olmakla birlikte
brit 4.001 m2 alana sahiptir. Ayrica bu bélimde 43 m2 alana sahip su deposu ve pompa odasi
bulunmaktadir. Yapinin zemin kati ise brit 4.001 m2 alana sahip olmak Uzere, depo alani ve 1
adet oda olarak bolimlenmistir.

Kat Sayisi
Depo Binasi 2 8.002,00
Pompa Odasi + Su Deposu 1 43,00

TOPLAM 8.045,00

’

s 28424

’
’
\
’
’
’
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Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarz : Prefabrik Betonarme
Yapi Nizami : Ayrik

Yapi Sinifi : 3B
Kullanim Amaci : Depolama Tesisi
Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke
Isitma Sistemi Diger
Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu : -
Hidrofor : -
Asansor : -
Jenerator : -

Yangin Tesisati : -

Cati Tipi : Sandvig panel ¢ati kaplama
Dis Cephe : Sandvig Panel

Park Yeri : Mevcut

Guvenlik : Mevcut
Manzarasi : -

Cephesi : Depolama Tesisi
Deprem

Bélgesi 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri
1. bodrum katta, 7 adet; zemin kat seviyesinde ise 9 adet seksiyonel kapi bulunmaktadir.
Tavan yukseklikleri zemin katta 6 metre, bodrum katta ise 5 metredir. Depo alani igerisinde,
yangin dolap ve yagmurlama sistemi kuruludur. 1 adet yik asansoéri bulunmaktadir. Zeminler
epoksi uygulanmis betondur.

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

Tasinmaz bina konturlar itibariyle mimari projesine uygundur.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Antalya ili

Antalya ili, Tirkiye’nin glineybatisinda Bati Akdeniz’de konumlanmakta olup, Antalya Kérfezi ve
Bati Toroslar arasinda yer almaktadir. il; giiney ydniinden Akdeniz; bati yéniinden Mugla ili,
kuzey yonunden Burdur ve Isparta illeri, kuzeydogu yoninden Konya ili, dogu yoniinden ise
Karaman ve Mersin illeri ile gevrilidir. Antalya Ili; 29° 20’-32°35’ dogu boylamlari ile 36° 07-37°
29’ kuzey enlemleri arasinda konumlu olup, yiizélgiimii 20.723 km?dir. idari Sinirlar

2013 yihnda TBMM’de kabul edilen yeni Biyiksehir Belediyeleri kanunu ile Antalya iline bagl 19
ilce ve bu ilge belediyeleri Antalya Buyiiksehir Belediyesi'ne baglanmis olup Antalya Buytksehir

Harita 1 - Antalya’'nin Konumu
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4.1.2 - Kumluca ilgesi

Kumluca llgesi, Bati Akdeniz bélimiiniin, Antalya Kérfezi'nin bati kismindaki Teke Yarimadasi
diye adlandirilan Antalya Korfezi ile Fethiye Korfezi hizasinda Akdeniz'e dogru uzanan uzanti
lizerinde ve Antalya'ya 90 km uzakliktadir. iicenin yiizélgimi 1253 km?dir. Ilgenin giineyinde
Akdeniz, batisinda Finike ilgesi, bati ve kuzeybati yonliinde Elmali ilgesi bulunmaktadir.

iige (i¢ tarafi daglarla gevrili, denizden kuzeye dogru uzanarak tatlik mevkiinde son bulan verimli
bir ova lzerinde yer almaktadir. Bu ovanin doguya dogru uzantisi tzerinde Mavikent beldesi
bulunmaktadir. Ova {izerinde Mavikent'ten baska alti kdy daha vardir. iigenin kuzeyindeki daglar
gittikce yukselerek Beydaglari'na kadar uzanan engebeli bir arazi olusturmustur.

iige'de Akdeniz iklimi hakimdir. Yazlari hava sicakh@i 48 dereceyi bile bulabilmektedir. Kislari
yogun yagdis alir, kar yagisina rastlanmaz. Kislari sert riizgarlar goériimektedir. iicede;
Olympos, Corydella, Rhodiapolis, idebessiois, Gagae gibi dnemli antik kentler bulunmaktadir.
Ozellikle, Olympos ¢ok fazla yerli ve yabanci turist tarafindan ziyaret edilmektedir. 1991 yilinda
bu antik sehirde yapilan calismalar ve ortaya ¢ikarilan tarihi eserler, buranin tarihi ve turistik
degerini daha da artirmigtir.

iicenin sahil seridi 30 km.'dir. Bu sahil seridinde Adrasan Mahallesi'ndeki Adrasan koyu ile
Olympos koyu; otel, motel, pansiyon ve restoranlari ile yerli ve yabanci turistlere hizmet
vermektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Kumluca ilgesinin Toplam Nuifusu 73496
kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillan arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
g¢abuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sturegte yillik biylime hizlarinda goérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tlrkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda Adustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yagsanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yihini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yihinda yasanan kur artigindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egilimine geri donddu.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak (zere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
citkisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’'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 yavagladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksegi olan %25,2 seviyelerine yilkselen enflasyon, takip eden aylarda disus
edilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca ddviz 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 baglayan COVID-19 salgininin 2020°nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi énlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektorind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son ¢eyredinde gindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektorler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yih dordinci geyreg@i jeopolitik belirsizliklerin strdigia ve kiresel biyime goérinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmigtir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirimlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuresel 6lgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda

zirvenin gorilmuis oldugu degerlendirilirken, distsiin zaman alabilecedi 6ngorilmastir. Cin’in
sifir COVID politikasini terk edip, agiimaya gitmesi kiiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken,
gelismekte olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganhklar strmustir.(Gyoder,
2022, 4.Ceyrek Raporu)

Pandemi déneminden gugli bir sekilde gikan Tlrkiye ekonomisinin blylme hizi, 2022 yil
itibariyle beklendigi gibi yavasladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére 2022
yillinda %5,6 oraninda biyidi. Gegtigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ¢ceyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde ise yillik
bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde biyiidii. (Colliers International, 2023, ikinci Yari
Raporu).

Dinya ekonomisinde 2023 ikinci ¢geyregi kiresel blyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiresel dlgcekte pozitif ayrigsan
hizmet sektdéri son doénemde yavaslamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gergeklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hikumetinin destek paketleri buyime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamigtir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sure
yuksek seviyelerde tutacadi beklentisi kiresel biyume Uzerinde asagr yonlt riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiy bir miktar hafifletse
de siki isgucu piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davranislarindaki bozulma c¢ekirdek
enflasyonda katiliga neden olarak enflasyon Gzerindeki yukari yonlu risklerin sirmesine neden
olmaktadir.

Tarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurtigi hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla buyimustur. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yillik bazda GSYH biyimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurtiginde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin strdiguni teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son U¢ ayda 51,5 ile genigleme
bdlgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son U¢ ayda yikselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektoéri kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gbstergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direngli

kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma strmustir. ihracatta yavaglama gézlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki dusuis ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari agikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda strdugu
gOrulmuistir. Ticaret Bakanli@i 6ncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022’nin ayni ddnemine
gére %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gerceklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret agigi 61,4 milyar dolara ulasmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’Un ayni déneminde 37,7 milyar dolara genislemistir.
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Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda disis ikinci ¢eyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2'ye gerilemistir. Ayni donemde genel yurtici Uretici fiyatlari
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5'ten %40,4’e inmistir. Ancak ddviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yikselis ve Ucret artiglari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusiinin bagsladigini 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 ¢ikarirken, faiz
artinminin yani sira parasal sikilagtirma surecini destekleyecek segici kredi

ve miktarsal sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Yl lgi
Ortalama Kur
(Dolar/TL)

Kisi Bagi Gelir GSYH Kisi Bagi Gelir Biiyiime**

GSYH
(milyon TL) ) (milyon Dolar) (Dolar) (=)

2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.773 46.167 797.124 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 85672 807.109 9.639 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 2.878 4,00 18,87

GSYH 2023 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir nceki yilin ayni ceyredine gore

%4.0 artt.

Kaynak: TUIK
*1.Geyrek verisidir
**Zincirlenmig hacim endeksi olarak (2009=100)

40 4869 50,51

36,08
1497 1561 1619 1714 159 1753 18,95 1925 1958 1989 2131 -~
20 - o
—i i i
o . 1215 12,37 1186 1094 11,39 1262 11,76 1177 1175 1189 1403 14,60
Ocak Subat Mart Misan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim Aralik

——2020 —a—2021 —m—2022 —m—2023

Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yili Mart ayinda bir nceki aya gére %2,29, bir énceki yilin Aralik ayina gére

%12,52, bir Gneeki yilin aynr ayina gore %50,57 ve on iki aylik ortalamalara gire %70,20 olarak gergeklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir Gnceki yilin ayni ayina gére degisim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiresel ekonomik aktivitede gbézlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda blylime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluslar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ilkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iliskin kiresel buyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin blyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki gug¢li buyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ayi tahminlerine gére, 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 blyimesi bekleniyor.

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

satiglar lizerinde olumsuz etki yaratacagini diisiiniiyoruz. (Colliers International, 2023, ikinci
Yari Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kuresel ekonomik gelismelere yilin ilk ceyreginde ABD ve AB kdkenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliyimeden 6nleme

cabalari damga vurmustur. Bankacilik sektérintn diger bircok sektér ve finansal sistemle olan
dogrudan baglantilari finansal saglik ve sistemik risk yaratma agisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak éne c¢ikmaktadir. Simdilik sénimlenmis goérinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gegici 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 ‘biuylime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Sdrecin ne ydne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiresel buyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baglamis, 6zellikle
son ¢eyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaslamanin 2023 boyunca siirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

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

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021’den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de gorilebilecegdi lizere déviz kurunun 6ézellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagh olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda insaat maliyetlerindeki %84 oranindaki keskin artis, konut
fiyatlarindaki yikselisin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun ytikselisini stirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi sirdirmastir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim dlgctimeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.
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Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gore daha duragan bir seyir izledigi goérilmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra ddvize gére daha ylksek bir oranda artmaya

baslamistir. Bu durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz
indirimlerini desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak
yatirnmcilar igin yeterli kredi temin edilememistir. TUm bunlarin sonucunda erisilemez konut
fiyatlari ve kira sorunu olugsmus, bu durum beraberinde 6zellikle yagsam maliyetlerinin yliksek
oldugu istanbul ve diger biyik 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 gikmistir.

Konut, Insaat Maliyetleri ve Doviz Kuru Endeksleri

EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim dlgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.

Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, ddviz kurundaki artis siirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gdre daha duragan bir seyir izledigi gérilmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce dévize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar i¢in yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biiyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olugsmasina sebep olmustur. Tirkiye'de 6 Subat 2023'te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artigsina sebep
olan faktorlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamh yukari
gitmesinin slrdurdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecedi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢oziimler yaratabilecegi diistiiniiimektedir.
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Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagsmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere
g6re daha dusik nifusa sahip olan surdurulebilir k@yler ve yeni yerlesim alanlari ortaya ¢gikmaya
baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istahi devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirnm fonlarinin bu bélgelere yabanci ilgisi olusmasina, boélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacadi distntlmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatinmlarin ¢calisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller icin yeni yatirrm fonlari
olusturulmasinin mevcut yatirmlarin ekonomik surdurdlebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatirnmcilarin bu alana yatirrm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif ydénde 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 gegctigimiz birkag yil igerisinde halka arzi yapilan ve énimizdeki
surecgte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirnrm ortakliklarinin da séz konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Gelistirilecek 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 guvenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda surdirulebilir kilacaktir.

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

ve c¢ekirdek yatirimcilara ulagiimasi tim bu surecte dncelikli bir misyon olugturmaktadir. Tim bu
gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danigsmanlik
hizmeti alinarak yuratilmesinin ortaya yeni ve surdurdlebilir yatirim firsatlarini ¢ikarabilecegi, bu
kapsamda sektorun uUlke ekonomisine katkisinin giderek artabilecegi dusunulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri gekilme yasanmigtir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artigi ise yizde 40,42 dizeyinde artis
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislari
fiyatlar genel diizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’'nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 diizeyine ylUkseltiimistir.

Enflasyonun ylksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiiketici davraniglar izerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektdrlerde

6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin strdurulebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari ¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaglamayi
getirebilecektir. Tirkiye'de insaat ve gayrimenkul sektériiniin en 6nemli gostergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum sdyledir; 2023 ilk alti aylik ddneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni doneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gére satiglarda ylzde 22,1’'lik bir dislisu isaret
etmektedir. Satis turlerine gore ise farklilik ipotekli satiglarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti
ayhk déneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise yuzde
28,6'lik bir duisiis ile 121 bin adet diizeyinde gergeklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artigin etkisiyle meydana gelmis gorilmektedir.
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Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran déneminde bir énceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glcli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis gabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir ylkselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir édnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis

gerceklesmistir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yiizde 47,95 artmigtir.
Endeksin alt kirllimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artiglari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektdriindeki fiyatlari yukari ceken bir etmen olarak
karsimiza gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektort ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik slregte bu bolgelerin yeniden imari sektor iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdidi reel getiri arayigi basta konut olmak tzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpulemektedir. Tasarruf amach konut alimlarinda 2023 yili alti aylik dénemi itibariyla bir azahg
oldugu soylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandashk ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin sturmesi goreceli olarak
canliigr artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabilecegdi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukar gitmesi surdurdlebilir bir durum degildir.

+ Iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii icin de énem tasimaya
baslayacak olup hem yiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere goére hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak lzere erisilebilir ve surdurdlebilir yapim igin daha énceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata geciriimesi (Gayrimenkul ve haklari

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

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

ingaat ve gayrimenkul sektérii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdulrulebilir bir hale donistirebilmek igin hukuki dizenlemelerden finansal arag ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapiimasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kiresel bir blylklige ulasmis olup sirecin daha
surddrilebilir olmasi icin elinden gelen cabayl da gdstermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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LOJISTIK PiYASASI

« E-ticaretin gelisimi lojistik merkezi ve sehir igi son kilometre lojistigin (last-mile) hizla artmasini
sagladi.

* Pandeminin tedarik zincirinde yaratti§i sorunlardan sonra, firmalar tedarik zincirlerini
cesitlendirmeye gittiler. Firmalar, yakin cografyada tedarik zincirlerinin piyasa talebine/
tiketicilere (near-shoring) yakinlastigi pazarlarda Uretime ydneldiler veya yerinde Uretime
gectiler (on-shoring). Tlrkiye, cografi konumu ve kokll dretim tecriibesiyle Cin’e alternatif
olarak 6n plana ¢ikti.

* Lojistik ve endistriyel tesislerdeki bosluk oranlari hizla diserken, kira ve satis fiyatlari hizla
artti. Endustriyel arsa stoku azaldi ve arsa fiyatlari artarak yakin cografyadaki en pahal
rakamlar haline geldi.

* Rusya-Ukrayna savasi sonrasi, Avrupa ulkeleri lojistik kanallarini c¢esitlendirerek buyik
bélimi Rusya’dan gecgen Trans-Sibirya demiryoluna alternatif glizergahlara yonelmeye
basladilar. Cin’den baslayip Tirkiye Gzerinden Avrupa’ya giden, deniz ve demiryolu projesi olan
Middle-Corridor'un 6nemi artt.

+ Oniimiizdeki siiregte artan talebin etkisiyle Tlrkiye’de yeni sanayi/depolama imarl alanlarin
dizenlenmesi ve lojistik/ Gretim tesisi arzinin artmaya devam etmesi bekleniyor.
(GYODER-2023-2.CEYREK RAPORU)

LOJISTIK

Toplam Stok B Bosluk Oranlari M Kiralama iglem

11 Milyon 31 Bin m? ;
4 %2 00 Hacmi

Proje Halinde %1,80

2 Milyon 541 Bin m? %1,10

2
insaat Halinde _ t 41.000 m
565,9 Bin m?

. t ‘ o G2'23

Mevcut veriler itibariyla, birincil lojistik pazarlar olan istanbulKocaeli bélgesinde yaklasik 11
milyon m? toplam depo stokunda 7,3 milyon m? ticari kullanim amach lojistik arzi yer almaktadir.
insaat halindeki projelerin hacmi ise bir énceki ceyrege gore artis kaydederek yaklasik 566 bin
m? olarak kayit altina alinmistir ve s6z konusu projelerin tamamina yakini ticari kullanim amacgli
projelerden olugsmaktadir.

2023 yilinin ilk yarisinda toplam 57.283 m2 lojistik depo kiralama islemi gerceklesmistir.
Gergeklesen depo kiralama islemlerinde gegen yilin ayni dénemine gére alan bakimindan %36
artis kaydedilmistir. Kiralama agisindan en aktif sektérler 3. Parti lojistik ve perakende olarak
one ¢ikmaktadir.

2023 2.geyrekte lojistik depo birincil kira metrekare basina USD bazinda ayllk 8 USD/m2
seviyesine yukselirken, gegen yila kiyasla %14 oraninda artis gdstermistir. TL bazinda ise
gecen yilin ayni dénemine kiyasla iki kattan fazla artis gostererek 200 TL/m2 seviyesine
yukselmistir. Piyasada kaliteli depo arzinin kisith olmasi nedeniyle, birincil pazarlarda kira
fiyatlari Gzerindeki yukari yonli baskinin devam etmesi beklenmektedir.
(GYODER-2023-2.CEYREK RAPORU)
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Lojistik Toplam Stok (A, B, C Sinifi (bin m?))

istanbul Avrupa istanbul Anadolu Kocaeli
7.000

6.000

5.000 75 1.370 1.422 1.422

524 536 536
218 112 18

4.000 . o 162 162 3

334 314 314 328
35 8 8 B
2.352 2.420 2.420 2417

G322 G422 G123 G223 C322 G422 G123 G223 G322 G422 G123 G223

3.000

2.000 4.261 4.383 4353 3.940

1.000

mMevcut Stok  minsaat Halinde mProje Halinde

2023 yil 2. geyrek dénemi itibariyle Istanbul ve Kocaeli illerinde mevcut lojistik stoku 17 milyon 031 bin m? insaat
halindeki stok 565,9 bin m? olarak gortintirken proje halindeki stok 2 milyon 541 bin m? olarak kayit altina alindi.

Kaynak: Lojistik verileri Value Solution Partners tarafindan GYODER igin 6zel olarak hazirlanmstir.

Toplam Kiralama Igslemleri (bin m?)

300
205
200 180
119
100 66 49 89
41
34.25 N 33 57 N E 2« 17 g 340 15 .
5 | ‘m - =] P —. -
2018 2019 2020 2021 2022 2023

uC1 mC2 mC3 ~C4

Istanbul ve Kocaeli illerinde 2023 yili 2. geyrekte 41 bin m? kiralama islemi gériildii. 2023 yili ikinci geyredinde
gerceklesen toplam kiralama, bir énceki yilin ayni ceyredine gbre yaklasik %21 oraninda artig géstermistir.

Kaynak: Lojistik verileri Value Solution Partners tarafindan GYODER igin ézel olarak hazirlanmigtir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynag

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Kumluca Belediyesi imar Midurliigi ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Yapinin nitelikli olmasi
*  Yola cepheli olmasi

*  Parselin cins tashihli olmasi

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bdlgedeki yapilagsma oraninin disuk olmasi
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar (Emsal Karsilagtirma) Yaklasimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger tzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen taginmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya cikan degerden; amortisman bedeli dugurulerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tagsinmaza iligskin yapilmis olan dederleme galismasinda;

Tasinmazin degerinin tespitinde

- Pazar Yaklasimi yoéntemi, Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi yontemi ve Gelir
Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon) kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

ARSA EMSALLERI
Satilik Emsaller

1 Deniz Gayrimenkul
Tel 05413637519
Degerlemeye konu milk ile ayni yol Uzerinde, ada parsel numarasi belirtiimemis, tarla vasfinda,

6.500 m2 alana sahip tagsinmazin kisa sire 6nce 16.000.000 TL civarinda fiyattan satildigi
beyan edilmistir.

SATILIK 6500 .-M? 16.000.000 .-TL 2.462 .-TL/IM?

2 Deniz Gayrimenkul

Tel 05413637519

Tasinmaza gore dezavantajli konumda, Kumluca Merkez'e 6 km mesafede, Beykonak Toptanci
Hali'ne yakin, 281 Ada 75 Parsel'de kayith, 2.100 m2 alana sahip, lGzerinde basit tipte sera
kurulu tarla igin 3.575.000 TL talep edilmektedir.

SATILIK 2100 .-m2 3.575.000 .-TL 1.702 .-TL/M?

3  Yerel Emlak Ofisi
Tel 0532 795 88 59

Tasinmaz ile ayni yol izerinde, yaklasik 100 metre mesafede, 7.500 m2 alana sahip, mustakil
tapulu, tarla vasifli taginmaz igin 18.500.000 TL talep edilmektedir.

SATILIK 7500 .-M? 18.500.000 .-TL 2.467 .-TL/IM?

4  Atici Gayrimenkul
Tel 053234548 10

Tasinmaz ile ayni yol Gzerinde, merkeze daha yakin konumda, tagsinmaza yaklasik 700 metre
mesafede, 6.230 m2 alana sahip, 289 Ada 13 Parsel'de kayitli, tarla vasifli tasinmaz igin
19.250.000 TL talep edilmektedir.

SATILIK 6230 .-M?2 19.250.000 .-TL 3.090 .-TL/M?
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5 Yerel Emlak Ofisi
Tel iletisim Bilgisi Paylagiimamistir

Degerleme konusu milke gére avantajli konumda, ana yol Uzerinde, 900 m2 alana sahip,
nitelikli depo yapisinin yillik 1.400.000 TL bedel ile kiralandigi 6grenilmigtir.

SATILIK 900 .-m2 1.400.000 .-TL 1.556 .-TL/M?

6 3D Yatinm Danismanhg:
Tel 05322931042

Finiki Hal Boélgesi'nde, 374 m2 alana sahip depo yapisi igin yillik 650.000 TL kira talep
edilmektedir.

SATILIK 374 -m? 650.000 .-TL 1.738 .-TL/IM?

7 Yerel Emlak Ofisi
Tel 0532 795 88 59

Tasinmaza emsal olabilecek bluyUklikteki depolarin, yekpare olarak, yillik 350 - 400 TL/m2
araliginda kiralabilecedi beyan edilmistir.

SATILIK 1 .-m2 375 .-TL 375 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyilkiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yonde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorulirken de yine alan oOzellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

DEGER

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYI ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
IYi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYI COK KUCUK -20% Uzeri
KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 400 ADA 18 PARSEL)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 16.000.000 3.575.000 18.500.000 19.250.000
SATIS TARIHI SATILMIS SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
ALAN 10.132,75 6.500 2.100 7.500 6.230
BIRIM M2 DEGERI 2.462 1.702 2.467 3.090
ALANA ILISKIN ORTA KUGUK KUGUK ORTAKUCUK | ORTA KUCUK
DUZELTME -5% -10% -5% -5%
NITELIGI ARSA TARLA TARLA TARLA TARLA
NI ELIGING BENZER BENZER BENZER BENZER
N T 596 5% 596 5%
iIMAR DURUMU E=0.40 YOK YOK YOK YOK
”"'*‘“i’%ﬁ’,\""'”""* BENZER BENZER BENZER BENZER
DIIZEI TME 0% 0% 0% 0%
KONUM BENZER COK KOTU BENZER ORTA IYi
KOS(LJJ;"EAL%SEK'N 0% 30% 0% -10%
DIGER BILGILER | UZERINDE BOS ARSA BOS ARSA BOS ARSA BOS ARSA
DIGER BILGILERE YAPI ORTA IYI ORTAlYI ORTA iYi ORTA iYi
iLi$KiN MEVCUTTUR
DUZELTME 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -8% -10% -10% -10%
DUZELTME
Dggztme -8% 15% -10% -20%
DUZELTILMIS
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Degerleme konusu tasinmaz depo binasi nitelikli olup, benzer nitelikteki arsa/tarla degerleri
hesaplanmak sureiyle tasinmazlarin olumlu/olumsuz 6zellikleri karsilastinlarak yukaridaki emsal
karsilastirma tablosu hazirlanmistir. Tasinmazin arsa degeri icin bolgedeki arsa emsalleri
incelenmis olup, karayollarina cephesi bulunan arsalar tercih edilmeyip daha i¢ bdlgelerde yer
alan arsa emsalleri tercih edilmistir. (Bu nedenle Emsal 1-2-3-4 nolu emsaller tercih edilmistir.)
Emsal diuzeltme tablosuna goére kullanim alaninin blyutk olmasi nedeniyle 294 ada, 24 parselin,
arsanin birim m? degerinin 2.230.-TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

Kira emsalleri incelenmis olup arsa buyukligu ve arsa uzerindeki yapilarin biyikligu dikkate
alinarak tasinmaz igin 45.-TL/m? Kira birim degeri 6ngorilmustar.

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU (/1 HiSSESi'NiN)
» | Birim m? - S
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Parselin Degeri (.-TL)
294 24 10.132,75 2.230 22.596.032,50
PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 22.596.000,00

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Bu takdire bagli olarak elde edilen arsa degerinin Uzerine, yapilarin amortisman tutarlarinin
dugulmesi sureti ile elde edilen degerin ilave edilmesi ile parsel Uzerindeki yapilarla birlikte
toplam degere ulagiimistir.

Farkli resmi kurumlarca agiklanan cesitli yapi birim maliyetleri bulunmaktadir. Ancak bu yapi
birim maliyetleri yapilacak insaatlar igin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup, bu
birim degerler dikkate alindiginda iki farklh bdlgede, farkl &zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni gikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢cok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ayrica ingsaat maliyetlerinin déviz kuruna
endeksli olmasi ve ddviz kurundaki ani dalgalanmalar nedeni ile piyasa kosullarinin kurumlarca
belirli ddnemlerde belirlenen yapi birim maliyetlerinden ¢ok farkli oldugu gértlmektedir. Lojistik
sektdrinin 6zellikle pandemi ddnemi sonrasi depolama ihtiyacinin artmasi ve bu talebe paralel
olarak, buyuk firmalar i¢in Uretilen lojistik depolari icin maliyetlerin de arttigi bilinmektedir. Tim
bu hususlar dikkate alindiginda, yapilan piyasa arastirmalarinda guincel lojistik bina maliyetleri
dikkate alinarak, amortisman da dusulerek asagidaki gibi 6ngérulmustir. Ayrica deger arttirici
unsurlar (Girisimci Kari, Saha Betonu, Beton Duvar, Demir Profil, Gelistirme Maliyeti v.b.) arsa+
bina maliyetine de eklenmistir.

TASINMAZIN YASAL DURUM DEGERI

Arsa Degeri 2.230 .-TL/IM2 X 10.132,75 M? = 22.596.000 .-TL
Depo Binasi 8.500 .-TL/M? X 8.002,00 M2 = 68.017.000 .-TL
Pompa Odasi + Su Deposu 2.500 .-TL/M2 X 43,00 M2 = 107.500 .-TL

Deger Arttirici Unsurlar (Girisimci Kari Saha Betonu , Beton _ 9253491 -TL

Duvar , Demir Profil, Gelistirme Maliyeti v.b.)

TOPLAM 99.973.991 .-TL

TASINMAZIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI

100.000.000 .-TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir milkiin bir yillik net kira getirisini bu yéntem yeni bir
yatirrmci agisiindan gelir treten malkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yilik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formulinden 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” degerini de g0Osterir. Bu ¢calismada
bolgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda goéruldigu Uzere kapitalizasyon
oraninin taginmazlarin 6zelliklerine degistigi gérulmustar.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etki ve verimli kullaniminin hali hazirdaki gibi ve mevcut sekildeki gibi depo
olarak kullaniimasi olacagi kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

n Pazar Yaklagimi Yontemine Gére Tagsinmazin Degeri;

TASINMAZIN ARSA DEGERI (.-TL) 22.596.000 TL

= Yeniden inga Etme Yaklagimi Yéntemine Goére Taginmazin Degeri;

TASINMAZIN DEGERI (.-TL) 100.000.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri lI-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degderleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhgin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklagsim ve yodntemleri kullanmayr da g6z éninde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya
dayali veya goOzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorultip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima slirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yirutmesi gerekli gorulmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hikumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir.” denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimigtir. Pazar
yaklagimi yontemi ile taginmazin arsa degeri tespit edilmig, maliyet ydnteminde bina maliyetleri ve
deger arttirici unsurlar eklenerek toplam degere ulasiimistir. Pazar yaklasimi ve maliyet yaklasimi
yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, boélgede hem satigta olup hem de kira getirisi
bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere goére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagli olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi ylksek olan bir oran olmasi kisaca gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buguinki degere ulasiimaya ¢alisiimasi,
ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéniunde bulundurulmasi ve pazar yaklagimi
ve maliyet ydnteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasida dikkate alinarak,
tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikiumleri tekrar degerlendiriimek sureti ile sonug
bdlimulne yeniden insa maliyet ydntemi ile elde edilen dederin yazilmasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Gzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamis olup, cins tahsihi yapilmigtir. Parsel
Uzerindeki yapilarin tamami dikkate alinarak tasinmazin tamami icin toplam deger takdir
edilmistir.
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Hasilat Paylagimi veya Kat Karsihigi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - oranlan

Degerleme konusu tasinmaz icin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sbzlegsmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihidi yontemi
kullaniimamustir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi 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 Goérusg

Onayli mimari projesi Kumluca ilge Belediyesi'ne incelenmistir. Tasinmaz mimari projesine
uygun insa edilmistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmaz icin kira emsalleri arastiriimis olup bdlgedeki depo emsalleri incelenmistir. Emsal
karsilastirmada bu durum da dikkate alinmis olup tasinmaz igin aylik kira birim degerleri
asagidaki gibi 6ngéralmastar.

m2 Birim
Kira Degeri
(TL/AY/m?)

Toplam
Alani (m?)

Aylik Kira Yillik Kira
Degeri (TL) Degeri (TL)

8045,00 45,00 362.025,00 4.344.300,00

TOPLAM 362.025,00  4.344.300,00

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Parsel Gizerinde yapi bulunmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklar Portféyilne
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

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

6.5.9

Rapora konu tagsinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-b maddesinde"Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmig ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhda ait olan otel, aligveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
bélumlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteli§inin tagsinmazin mevcut
durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar
Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer
alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir."
denilmektedir.

Yapilan incelemelere gére Tasinmazin incelenen mimari projesi ile uyumlu oldugu
gbzlemlenmistir. Parsel Gizerinde ana yapi iskan ve mimari projesi ile uyumludur. Taginmaz igin
yap! kullanma izin belgesi alinmig, cins tashihi yapilmistir. Tapudaki niteligi ile fiili kullanimi
uyumludur.

Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirim Ortakh@i portféyiinde “BINA” basliginda bulunmasinda herhangi
bir engel bulunmayacagi disinulmektedir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkdmleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu
tasinmaz Uzerinde portféye alinmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goralmastdr.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "BINA" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadidi kanaatine
variimigtir.
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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, cevrede yapilan piyasa aragtirmalari, giniimiz gayrimenkul piyasasi kosullar dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin

30.12.2023 tarihli toplam degeri igim;

100.000.000 .-TL
(Yiiz Milyon TiurkLirasi)
Katme Deger Vergisi Dahil degeri i¢gin;
120.000.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ozan ALDOGAN Eren KURT

Lisans No: 409553 Lisans No: 402003
* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yazi 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 iligkin 6zel hitkkiimleri dikkate
alinmamistir.

*

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

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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