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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.12.2022
DEGERLEME

BITiS TARIHI 29.12.2022
RAPOR TARIHi 30.12.2022
RAPOR NO IDGY-2210071

KULLANIM AMACI

1 ADET ARSA

DEGERLEME KONUSU

1 ADET ARSA PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME ADRESI

ALIAGA MAHALLESI, AYGAZ CADDESI UZERI ALIAGA / iZMIR

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Degerleme Uzmani - Onur OZGUR (Lisans No: 402402 )
Degerleme Uzmani-S.Seda YUCEL KARAGOZ (Lisans No:405453)
Sorumlu Degerleme Uzmani - Berrin KURTULUS SEVER (Lisans
N0:401732)

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 cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
* de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, milkd 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 1 adet parselin pazar degerinin tespit edilmesi
amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin 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 cgergevesinde degerleme tarihinde el dedistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

idealist Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kisikll Mah. Hanim Seti Sok No:38 Uskiidar / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet parselin pazar degerinin tespit edilmesi
talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor IDGY-2210071 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Onur OZGUR raporu hazirlayan dederleme uzmani, S.Seda YUCEL KARAGOZ raporu kontrol
eden degderleme uzmani, Berrin KURTULUS SEVER raporu kontrol eden/onaylayan sorumlu
degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu tasinmaz icin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihnte 1 adet degerleme
raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi IDGY-2112066
Rapor Tarihi 6.01.2022
Rapor Konusu 1 ADET ARSA
Raporu Hazirlayanlar Ahmet IPEK -
P y Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 16.500.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

1147 ADA 4 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

iZMIR
ALIAGA

ALIAGA

1147

4
10.000,00
ARSA

PLANINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

IDEALIST GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

TAM

9903

182

17884
22.06.2022
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve mulkiyet bilgileri 11.10.2022 tarihli ilgili belge ekte sunulmaktadir. .

Beyan:

Kamu hizmetine ayrilan yerler ile maliye bakanli§inca degisik ihtiyaclarla talep edilen
tasinmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir. Tarih-yevmiye: 16.03.2007 -1318( $ablon:
diger)

(Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cergevesinde ligili serh ve beyanlarin tasinmazin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

Ipotek:

T.C. Cevre Sehircilik ve Iklim Bakanligi Toplu Konut idaresi Bagkanlhigi (TOKI) lehine
22.06.2022 tarih 9903 yevmiye ile 16.818.750.-TL tutarinda 1.dereceden ipotek bulunmaktadir.
Gayrimenkul Yatinim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde "Kat karsihgi ve
hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga,
bedelsiz veya disik bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin
devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan
gayrimenkuller tzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkuindur. (Degisik
ikinci ciimle:RG-9/10/2020-31269) Ayrica kendi tizel kisilikleri lehine temin edilecek finansman
icin portfoydeki varliklar Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir.
Portféydeki varliklarin tzerinde bu amaglar disinda higbir suretle Gglinct kisiler lehine ipotek,
rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirlemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz.
Bu hususa ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur.” denilmektedir. Tasinmaz
Uzerindeki ipotekin satis sOzlesmesine isitnaden, teblig kapsaminda konulduguna dair yazi
rapor eklerinde sunulmus olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cergevesinde ilgili serh
ve beyanlarin tagsinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasginmazin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

07.10.2021 tarih ve 11803 yevmiye no ile ifraz isleminden T.C. Cevre Sehircilik Ve iklim
Degisikligi Bakanligi Toplu Konut idaresi Bagkanh@ (TOKI) miilkiyetine gegmistir. Ardindan
22.06.2022 tarih ve 9903 yevmiye ile satis islemi ile tasinmazin miilkiyeti idealist Gayrimenkul
Yatirirm Ortakhdi A.S. 'ne gecmistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

16.11.2022 tarihinde yapilan incelemede, degerleme raporu konusu tasinmaz ile ilgili olarak
asagidaki tespitlerde bulunulmustur. 1147 ada 4 parsel; 22.09.2017 tarihli imar iglemi ile pasife
alinmis olan 6707 nolu parselden 07.10.2021 tarihinde ifraz islemi ile olusmustur. idealist GYO
A.S. den edinilen belgeye gore;

6707, 6117 ve 7746 Parseller 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinda; Sanayi ve Depolama
Alani, E=0.60, H=Teknoloji Geregi olarak planl alanda kalmaktadir.

IDGY-2210071 ALIAGA
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazlarin imar durumu ve kadastral durumunda son 3 yilda herhangi bir degisiklik
olmamistir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu tasinmaz i¢in hali hazirda onaylanmis herhangi bir ruhsat ve proje
bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Degerlemeye konu tasinmazlar tzerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, mevcut imar
planlari dogrultusunda uygulama yapilabilir durumdadir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmaza ait enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.

IDGY-2210071 ALIAGA N i 10
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Konu taginmaz, Aliaga ilgesi, Aliaga Mahallesi, Arapgiftligi Mevkii," Arsa "vasifi 1147 Ada 4
Parseldir. Parsel, topografik olarak az egimli bir arazi yapisina sahiptir. Doértgen seklindedir.
Parselin kuzeyinde yer alan resmi yola yaklagik 133,51 m, dodusunda yer alan kadastral yola
toplamda 87,65m2, glineyinde 5 parsel, batisinda ise yer alan kadastral yola yaklasik 46,90
metre cephesi bulunmaktadir. Parsel sinirlarini belirleyici unsur bulunmamakta olup parsel
sinirlari net olarak belli degildir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, izmir ili, Aliaga ilgesi, Aliaga Mahallesi, Aygaz Caddesi {izerinde
yer almaktadir. Tarif olarak tasinmaz; izmir Canakkale Yolundan kuzey istikamette Bergama'’ya
dogru giderken Aliaga Merkeze varmadan solda kalan inénii Caddesi'ne déniiliir. Bu cadde
Uzerinden yaklasik 600m bati istikametinde gidince Aygaz Caddesi'ne baglanilir. Bu cadde
Uzerinden Limana ve Gemi Sokim Bolgesine dogru bati ve kuzey yodniinde yaklasik 5.5km
gidince, konu tasinmaz sag kolda kalmaktadir. Bélge az egimli topografik yapiya sahip olup
yakin cevresinde benzer imar durumlu arsalar, kismi depolama alanlari bulunmaktadir. Bolge
altyapi galismalari kismi olarak tamamlanmis olup belediye hizmetlerinden istifadesi tamdir.

B8 Hampton:By
. )™ \J‘.i‘[;!(hm IzmigAliaga

4
-
A -

\:‘{(;-

Kyme Otel ol

TASINMAZ

IDGY-2210071 ALIAGA " 11



3.3

3.4

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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

- Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz, izmir ili, Aliaga ilgesi, Aliaga Mahallesi, Aygaz Caddesi ilizerinde
yer almaktadir. Tarif olarak tasinmaz; izmir Canakkale Yolundan kuzey istikamette Bergama'’ya
dogru giderken Aliaga Merkeze varmadan solda kalan inénii Caddesi’ne déniiliir. Bu cadde
Uzerinden yaklasik 600m bati istikametinde gidince Aygaz Caddesi'ne baglanilir. Bu cadde
Uzerinden Limana ve Gemi S6kim Boélgesine dogru bati ve kuzey yéninde yaklasik 5.5km
gidince, konu tasinmaz sag kolda kalmaktadir.

- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Konu taginmaz, Aliaga ilgesi, Aliaga Mahallesi, Arapciftligi Mevkii," Arsa "vasifi 1147 Ada 4
Parseldir. Parsel, topografik olarak az e@imli bir arazi yapisina sahiptir. Dértgen seklindedir.
Parselin kuzeyinde yer alan resmi yola yaklasik 133,51 m, dogusunda yer alan kadastral yola
toplamda 87,65 m, gluneyinde 5 parsel, batisinda ise yer alan kadastral yola yaklasik 46,90
metre cephesi bulunmaktadir. Parsel sinirlarini belirleyici unsur bulunmamakta olup parsel
sinirlari net olarak belli degildir. Arsa Uzerinde tasinabilir/takilip-sokulebilir menkuller
bulunmaktadir.

IDGY-2210071 ALIAGA ~ 12
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4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
41.1 - izmirili

izmir, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik {glincli sehri. Anadolu Yarimadasi'nin batisinda, Ege
Bolgesi'nin ortasinda yer alan ve izmir Koérfezi cevresinde bulunan sehir, her yil izmir
internasyonal Fuari'ni dizenleyen dnemli bir fuar merkezi ve liman kentidir. YUz 8lgimu olarak
Ulkenin yirmi Gg¢lncl blydk ilidir. Batisinda Ege Denizi ve Ege Adalari, gineyinde Aydin,
kuzeyinde Balikesir, dogusunda ise Manisa vardir.

izmir'in batisinda denizi, plajlari ve termal merkezleriyle Cesme Yarimadasi uzanir. Antik
cagdlarin en UnlG kentleri arasinda yer alan Efes, Roma’nin imparatorluk devrinde dinyanin en
biiyiik kentlerinden biriydi. Tiim Iyonya kiiltiiriiniin zenginliklerini biinyesinde barindiran Efes,
yogun sanatsal etkinliklerle de adini duyuruyordu. Bu maksatla da bu sehre "Giizel izmir", "Eski
izmir" ve "la Perle de I'lonie" (iyonya'nin incisi) deniyordu.

izmir, yatlar ve gemilerle gevrilmis uzun ve dar bir kérfezin basinda yer almaktadir. Sanhil
boyunca palmiye, hurma agaclari ve genis caddeler bulunmaktadir. izmir Limani, Mersin
Limani'ndan sonra Tirkiye'nin en biyiik limanidir. Canli ve kozmopolit bir sehir olan izmir,
uluslararasi sanat festivalleri ve izmir Enternasyonal Fuari ile de énemli bir yer tutar.

izmir'e kara, hava, deniz ve demiryolu ile ulasilabilir. Kara yolu ile Tirkiye'nin her yerinden
otobus ile ulagilabilir. Hava yolu ile Adnan Menderes Havalimani'ndan Turkiye'nin ve dinyanin
bircok noktasina ucak seferleri vardir. Demiryolu ile Basmane Gari'ndan Tire, Odemis, Séke,
Aydin, Nazilli, Denizli'ye gun icerisinde karsilikli tren seferleri dizenlenir. Alsancak Gari'ndan ise
Balikesir, Bandirma, Usak, Afyon ve Ankara'ya tren seferleri vardir.

Harita 1 - izmir'in Konumu

Kent igi toplu ulasim Izmir Biylksehir Belediyesi'nin yetki ve sorumlulugundadir. Toplu ulagim
hizmetlerinin hat ve glizergahlari ile birbirini tamamlamasi igin otobis-vapur-metroda ulasim
hizmet bUtunlugd saglanmigtir.

TUIK verilerine gore izmir niifusu 2021 yilina gére 4.425.789'dur.

IDGY-2210071 ALIAGA ~ 13
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(3) Gaziemir
(4) Balgova
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4.1.2 - Aliaga ilgesi

Aliaga, Turkiye'nin izmir ilinin bir ilgesidir. ilgenin kuzeyinde Bergama, giineyinde Foga ve
Menemen ilgeleri, dogusunda Manisa ili, batisinda Ege Denizi bulunmaktadir. izmir'in
kuzeyinde, Candarl Kérfezi'nin kiyisinda konumlanan Aliaga'nin yiizélgimii 379 km2'dir. ilgenin
kuzeyinde Bergama, giineyinde Foga ve Menemen ilgeleri, dogusunda Manisa ilinin Yunusemre
ilgesi, batisinda Ege Denizi bulunmaktadir. iice, 38 Derece 56 Kuzey, 37 Derece giiney
enlemleri ile 26 derece 53 Dakika Bati, 27 Derece 10 Dakika Dogu boylamlari arasinda yer alir.
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Aliaga, uygulanan imar Planlari ve konut politikalarindan dolayi, 6nceleri Kuzey/ Giiney yéniinde
genislerken, son yillarda Dodu ydninde genislemeye baslamis; yeni konut alanlari bu yonde
konuglanmaktadir. Aliaga’'nin yizélcimi 412,5 km2'dir. Aliaga; Dogusunda Manisa, Kuzeyinde
Bergama, Gineyinde Menemen, Giiney batisinda Foga’'ya komsudur. izmir- Canakkale
karayolu kentin icinden gecmekte ve cift gidis-gelise sahip olan bu karayolu ile ilceden izmire
45 dakikada ulasilmaktadir. Aliaga- izmir arasindaki Demiryolu hattinda da iyilestirme
calismalari devam etmektedir. Cift gidis gelis hat calismalari devam eden tren yolu ve hizl tren
projesinin hizmete girmesiyle, demiryolu ulagsimi karayoluna 6nemli bir alternatif olacaktir.
Aliaga’nin tim kéyleri ile ulagimi sadlanmis olup; bu kdylerin timiinin yolu asfalttir. TUIK
verilerine gore Aliaga nufusu 2021 yilina gore 103.364'tur.

iklimi;

iiceye ihman Akdeniz iklimi hakimdir. Kislar genellikle yagmurlu gecerken, yaz mevsimleri
kuraktir. Kisin kuzey riizgarlari hakimdir. Yazin ise batidan esen imbat ilgeye serinlik getirir.
Yazlari ortalama sicaklik 24-27 derece arasindadir. Ginduzleri bu sicakhigin 35 C' gectigi
gorulmektedir. Kis aylarinin sicaklk ortalamasi 7 C’ dir. Aliaga’da en soguk ay Ocak’dir.

Akarsular:

Gilizelhisar Cayi: ilge sinirlar icinde akan tek caydir. Yunt daglarindan dodar ve yaz- kis
kurumadan akmaktadir. Cevresindeki ovalarda yetisen Urlnleri sulamada yararlanilir ve
Uzerinde Gizelhisar Baraji bulunmaktadir. En yiiksek debisi; 5.70 m3/ sn, ortalama debisi; 3.71
m3/ sn olarak Olgiimustir.

Bitki Ortiisii:

Aliaga, Tipik Akdeniz ikliminin etkisi altindadir. Yuzyillardir agir otlatma, yangin ve tarla agma
nedeni ile ormanlar hemen hemen yok denecek kadar azdir. Ormanlarin yerini; ardig, pirnal,
sakiz, akca kesme, Katir tirnagdi, tesbih gibi maki turh bitkiler almistir. Yalniz Bozkdy
yakinlarinda 9500 dénidm kizilgam ormanhdi vardir. Samurlu ve Glizelhisar kdyleri arasinda ki
kizilgam ormani olusum halindedir.

Cesitli kurumlarin cabalariyla dizenlenen Agacglandirma kampanyalariyla ilgenin cesitli
yerlerinde yeni orman alanlari olusturulmaya calisiimaktadir. iige genel olarak yaz ve kis
yemyesildir. Aliaga’nin arazi niteligi kismen duzlik, kismen de daglk bir karaktere sahiptir.

Aliaga, Karaburun,
Balgova, Kargiyaka,
Bayindir, Kemalpasa,
Bayrakh, Kinik,

Kk > Bergama, Kiraz,

/ Beydag, Konak,
Bornova, Menderes,
Buca, Menemen,
Cesme, Narlidere,
cighi, Odemis,
Dikili, Seferihisar,
Foga, Selguk,
Gaziemir, Tire,

a Giizelbahge, Torbali,
\ Karabaglar, Urla.
N

Kemalpaga /“\/ ﬁl

izmir ve ilgelerinin Konumlan Haritasi
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

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

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

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

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

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

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.

Pandeminin ilk ddneminde ekonomik kaybi dider llkelerdeki gibi yuksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gore
20271’in Uguincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyuidu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda blylyerek blyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. geyrekte yillik
%22’lik guglu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
bliyime %11,7 dizeyinde gergeklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel biyimeye olumlu katki yaparken, insaat yatlrlmlarlndakl azalisin
etkisiyle yatirrm harcamalari buyimeyi sinirlandirdi. ol
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Kiresel blyimenin, 2020 yilindaki keskin disisin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
gugla bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7 ile beklentinin
Uzerinde bilylimesi, kiiresel biylimenin de 6ngoérilenden daha gicli olabilecegi beklentilerini
artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez bankalarinin
para politikas! kararlarinin kiresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor. FED, ocak
ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandinp faiz artirimlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini 6ngoériyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yukselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biylik merkez bankasi olan

ingiltere Merkez Bankasrnin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro
blylkligindeki Pandemi Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracagini
acikladi. Artan enflasyon dolayisiyla gelismis Glke ekonomilerinin genislemeci para politikalarini
sonlandirip yavas yavas daraltici para politikalarina gegmeleri, Tirkiye gibi gelismekte olan
iilkelere olan sermaye akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari
Raporu).

Kiresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Uretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tegviklerin etkisiyle artan varlik
talebi igcinde en énemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gére gayrimenkule olan ilgi artmis, distk faiz ve bol likidite dénemi de bu slrece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak blyime guglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gorilmastar.

Dinya ekonomisinde 2022 ilk geyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigr bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak g¢atismaya dontsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon gorinimu Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken blylime beklentileri asagi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) Kiresel
Ekonomik Gorinidm raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken, 2022 yih
dinya buyume o6ngorilerini %4,4'ten %3,6’ya indirmistir. Raporda, gelismis ekonomilerde
enflasyonun bir dnceki tahminlerine kiyasla 1,8 ylzde puan daha yukarida %5,7 olacagini
ongorirken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile dnceki beklentisinin 2,8 yizde
puan (zerinde olacadini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden savas, gelismis
ekonomilerde beklenen parasal sikilasma, finansal piyasalarda oynaklik,

salgin déneminde alinan genislemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki
yavaslama ile salginin seyri ve asiya erisim konularini kiiresel gérinim Uzerindeki belirleyici
unsurlar olarak siralamigtir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)
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2021 yihni glglu bir biyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirli bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérdincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla glcli blyldmustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH bir dnceki doneme gore %1,5 buyurken, yillik bliyime orani %9,1 ile dnceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli biyuime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yikselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda ingsaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
biyimeye pozitif katki yapmistir.

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

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

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

TCMB para politikas! faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araglarinda yuratilen kapsamli
gbzden gecirmenin devam ettiginin altini cizmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol

actigi enerji maliyeti artislarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici
etkilerinin ve kiresel emtia fiyatlarindaki artislarin olusturdugu gugcli negatif arz soklarinin
enflasyondaki ylkseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Surdurilebilir fiyat istikrar ve
finansal istikrarin tesisi icin atilan ve kararlilikla sturdurtlmekte olan adimlarla, enflasyonda

baz etkilerinin ortadan kalkmasiyla ve kiresel baris ortaminin yeniden tesis edilmesiyle
dezenflasyonist slirecinbaslayacagini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda

kalici duslse isaret eden glgli gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulagincaya
kadar elindeki tim araglari “Liralasma stratejisi” gcercevesinde kararlilikla kullanacagini
vurgulamaktadir.(Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

Doviz kurundaki ani artisin da etkisiyle 2021 yili sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin
ilk yarisinda da yukselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayi tahminlerine gére, enflasyonun 2022’'de yurt i¢i eneriji

fiyat artislari ve lira Gzerindeki baski gdéz éniine alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktorlerin enflasyondaki artisi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve

yll sonuna dogru baz etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4’ seviyesinde olmasi
bekleniyor.

Pandeminin etkisiyle kétllesen issizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda basladigi toparlanma
surecini siirdirerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics

haziran ayl tahminlerine goére, is gucu verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda issizlik
oraninin %11,5 olarak gerceklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)

IDGY-2210071 ALIAGA N i 18



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2022 yih ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin strdigl ve kiresel bliyliime gorinimu Gzerindeki
asagi yonlu risklerin belirginlestigi bir ddnem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirmlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Agiklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blylme kaygilari ham petrol basta olmak U(zere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi sirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki ylkselisten dolayl enflasyonda disisiin zaman alabilecegi
endigeleri dne c¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere yénelik sermaye akimlarinda kirilganlklar sirmektedir.

Tuarkiye ekonomisi 2022 yih ilk geyrekte ekonomik aktivite giicind korurken, ikinci ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) geyreklik bazda
%1,2 biyirken, yilliklandirlmis GSYH biyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
ceyrege iliskin 6ncu veriler ekonomide 1hmli yavaglamanin surdiagune isaret

etmektedir. ikinci ceyrekte imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) daralma
bolgesinde kalirken, sektorel gliven endeksleri ayrigsan performanslar sergilemektedirler. Sanayi
Uretimi aylik bazda Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmistir. S6z
konusu iki ayda perakende satislar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten
arindinimis verilere gére 2021 yil sonunda %211,4 olan igsizlik orani Mayis itibariyla %10,9'a
gerilemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtigi Hasila

2016 2.626.560 33.131 BE2. 744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 38.019 852618 10.696 7,50 3,68
2038 3.758.316 46.167 797124 9.792 3,00 4,71

2019 4.320.191 52.316 760.355 9213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.509 1,80 7.04
2021 7.209.040 85672 802.678 9.539 9,10 8,98
2022 2.496.328 - 179.800 - 7,30 13,88

GSYH 2022 wi birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir Gneeki yilin ayni ceyregine
gore %7,3 artti.

i olarak (2008=100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret acigi ve cari acgik genislemektedir. Ticaret
Bakanh@i oncl verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni dénemine gére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ agsmistir. Bundan dolayr 2021 yih ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dig ticaret
acigl 51,4 milyar dolara ulasmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksinde (TUFE) 2022 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gére 24,95, bir dnceki yilin Aralik ayina
gdre %4235, bir dnceki yihn aym ayina gore 278,62 ve on iki ayhk ortalamalara gére 944,54 artig gerceklesfi.

wna gére dedigim

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

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirrmcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dlnya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirmcilarin ilgisini etkiledigi oldukga aciktir. Artan borg¢lanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kuresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
segiciligine ve dogrudan gayrimenkul yatinm piyasalarindaki yavaslayan blyime hizina
yansimaktadir.

Tarkiye'de dusuk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugin yliksek enflasyon,
artan doviz talebi ve yuksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilagiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldirag kullanmak isteyen yatirimcilar igin zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmay: tercih eden yatirimcilar, yiksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini karsilayamama
ve dusik karlilik gibi risklerle kargilasmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak
isteyen yatirimcilarin yatirim tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul islemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yodunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artig
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagh yatirim enstriimanlari, gayrimenkul yatirnm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonll baski olustururken, destekleyen arka rizgarlar bozulmadan
kalmakta ve dolayisiyla 6z kaynak veya borglanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.
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ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatirimcilarin devam eden

derinligi ve cesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akislari Gizerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

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

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

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

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

Biyiksehirlerde artan talep ve kisith arz 6zellikle istanbulda son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, insaat maliyetleri ve
mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklasimindan kaynaklanmakta olup, mal sahipleri
kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artis gérulmektedir.

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

istanbul Finans Merkezi'nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olusacagdi 6ngérilmektedir. Kurumsal firmalarda paylagimli ofis
talebi glin gectikge artmaktadir. Diinya’'da artan paylasimli ofis talebi, “kullandigin

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

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

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

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Aliaga Belediyesi, idealist Gayrimenkul Yatirim

Ortakhgi A.S. 'den alinan bilgiler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

- Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Cadde Uizerinde olmasi,

* 3 sokak cepheli olmasi,

*  imarl olmasi, limana yakin olmasi.
4.4.2 - Olumsuz Faktérler

* Ulasim saglanan yollarin stabilize olmasi.

*  Nitelik ve nicelik olarak belirli bir alici kitlesine hitap ediyor olmasi
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

IDGY-2210071 ALIAGA N i 23



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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

izmir ili Aliaga ilgesinde yer alan 1 adet parsele iliskin yapilmis olan degerleme calismasinda;
Pazar Yaklasimi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 Beyan Eden Kisgi, Kurum Coldwell Banker
TEL ; 0 232 3390360

ALINAN BILGI
( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )

Yakin konumda Aygaz Caddesi tizerinde bulunan, degerleme konusu tasinmaz ile ayni yapilagsma
kosullarina sahip oldugu belirtilen 1147 ada 10 parsel numarali 10.000 m? net alanli olarak
pazarlanan arsa igin 33.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Konum ve topografik yapi olarak daha

koétadur.
SATILIK 10000 .-Mm? 33.000.000 .-TL 3.300 .-TL/M?
2 Beyan Eden Kisi, Kurum Panevagy Emlak
TEL ; 0 533 59409148
ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )
Yakin konumda Aygaz Caddesi'ne ikinci parsel konumunda bulunan, degerleme konusu tasinmaz
ile ayni yapilasma kosullarina sahip oldugu belirtilen 1146 ada 26 parsel numaral 10.000 m? net
alanli olarak pazarlanan arsa igin 40.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Konum olarak serefiyesi
disuk olup yuksek fiyat istenildigi disunulmektedir.

SATILIK 10000 .-M2 40.000.000 .-TL 4.000 .-TL/M?
3 Beyan Eden Kisi, Kurum Emlak Miizayede
TEL ; 0 212 6381500
ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )

Yakin konumda Aygaz Caddesi Uzerinde bulunan, E=0.60 sanayi imarli oldugu belirtilen 1413 ada 1
parsel numarali 8.733 m? net alanlh olarak pazarlanan arsa igin 56.764.500.-TL fiyat
istenilmektedir.(TOKI 21-22-23 Aralik 2022 ihalesnde %25 pesin 48 ay vade ile satisa gikarilacaktir)

SATILIK 8733 .-M? 56.764.500 .-TL 6.500 .-TL/M?
4 Beyan Eden Kisi, Kurum Defne Emlak
TEL ; 0 232 6555565
ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )
Yakin konumda Aygaz Caddesi Uzerinde bulunan, E=0.60 sanayi imarli oldugu belirtilen 10.000 m?
net alanl olarak pazarlanan arsa igin 40.000.000.-TL fiyat isteniimektedir.

SATILIK 10000 .-m? 40.000.000 .-TL 4.000 .-TL/M?
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( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB)

Yakin konumda Aygaz Caddesi lizerinde bulunan, E=0.60 sanayi imarl oldugu belirtilen 1413 ada
35 parsel numarali 2.000 m? net alanli olarak pazarlanan arsa igin 13.000.000.-TL fiyat
istenilmektedir.(TOKI 21-22-23 Aralik 2022 ihalesnde %25 pesin 48 ay vade ile satisa gikarilacaktir)

SATILIK 2000 .-Mm2 13.000.000

6 Beyan Eden Kisi, Kurum
TEL ; 0 212 6381500
ALINAN BILGI

~TL

6.500 .-TL/M?

Emlak Miizayede

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FiYATI, SATIS SURESI, VB)

Yakin konumda Aygaz Caddesi Uizerinde bulunan, E=0.60 sanayi imarl oldugu belirtilen 1413 ada
olarak pazarlanan arsa igin 7.020.000.-TL fiyat
istenilmektedir.(TOKI 21-22-23 Aralik 2022 ihalesnde %25 pesin 48 ay vade ile satisa gikarilacaktir)

25 parsel numarali 1.080 m? net alanl

SATILIK 1080 .-M? 7.020.000
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Emsaller ayni ve yakin ada Uzerinde ve benzer imar durumlu araziler i¢in talep edilen
degerlerdir. Bu degerler Gzerinden kismi pazarlk payi oldugu distntlmektedir.

Degerlemesi yapilan tasinmaza emsal nitelikteki, satis asamasinda ve satisi gergceklesmis
tasinmazlarda vyapilan arastirmalar ile tasinmazin bulundugu c¢evrede gezilen emlak
komisyoncularla yapilan gériismeler sonucunda, benzer emsal tagsinmaz birim m? degerlerinin;
3.500TL/M2 -6.000 TL/M2 aaralidinda oldugu tespit edilmistir.

Bu bilgiler 1s1ginda degerleme konusu tagsinmazin Ozellikleri, ulagim durumu, yakin ¢evrede
bulunan 6nemli hizmet birimlerine olan yakinhdi, mevkii, alani ile ¢evresinde yer alan ayni
nitelikteki emsal satis degerleri dikkate alinarak deger takdiri yapiimigtir.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin Ozelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI  |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% tizeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FiYATI 33.000.000 40.000.000 56.764.500
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN ( Net Alani m2) 10.000,00 m? 10.000 10.000 8.733
BIRIM M? DEGERI 3.300 4.000 6.500
S BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
IMAR KOSULLARI E:0,60 E:0,60 E.0,60 E:0,60
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON B Sanayi Sanayi Sanayi
+ Depolama + Depolama
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM 3 CEPHELI KOTU COK KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 18% 30% 10%
DIGER BILGILER TOPOGRAFYA
DIGER BILGILERE iLISKIN COK KOTU BENZER BENZER
DUZELTME 30% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiISKIN 100 100 .
DUZELTME 10% 10% 0%
TOPLAM DUZELTME 38% 20% 10%

TASINMAZIN ARSA DEGER TABLOSU

Ada No | Parsel No | Alani (m?)

Birim m?
Degeri

Parselin Yuvarlatiimig Degeri (.
TL)

1147 4 10.000,00 5.500

55.000.000

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olusumlan Analizi

Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa
Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Gelir ydnteminde bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buglinki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegdi ihtimali gozoninde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 1147 ada 4 parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en
uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distintlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

n |Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

1147 Ada 4 Parsel Arsa Degeri 55.000.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu
Amagla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri [l1-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda

Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin

degerlemesi i¢in birden fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez." denilmektedir.

6.5.1

Degerleme konusu taginmazin deger tespiti yapilirken arsa nitelikli olmasi nedeni ile Yeniden insa
Etme Maliyeti Yaklagimi kullaniimamigtir. Tagsinmazin bulundugu bdlgede turizm imarh
parsellerde farkh uygulamalar yapilmasi ve gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde
tahmini rakamlar tzerinden bugunkii degere ulasiimaya ¢alisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecedi ihtimali gézoninde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
kullaniimamistir.

Pazar yaklasimi yonteminde satilik/satiimis benzer nitelikte yeterli veriye ulasiimis olmasi,
ulagilan veriler dogrultusunda Pazar Yontemi Yaklasiminin dogru ve givenirlir karar verilmesi icin
yeterli bulundugu kanaatine varilmis olmasi nedeni ile taginmazin nihai deger takdirinde "Pazar
Yaklasimi Yontemi" kullaniimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde kat irtifaki veya kat mulkiyeti kurulu olmadigindan,
musterek veya boélinmus kisimlar bulunmamaktadir.
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653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar
Degerleme konusu tasinmaz i¢in diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Tasinmaz arsa nitelikli olup Gzerinde tasinabilir/takilip-sékulebilir menkuller bulunmaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel

" Kanun Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyline
" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goriis
Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

6.5.9

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve dnemli dlcide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali 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 yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
"MADDE 30- Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dusuk bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki
tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine
ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis
edilmesi mimkindir. (Degisik ikinci cimle:RG-9/10/2020-31269) Ayrica kendi tiizel kisilikleri
lehine temin edilecek finansman icin portfdydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin Gzerinde bu amaglar disinda hicbir suretle
uclncu kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve bagka herhangi
bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sbézlesmesinde yer verilmesi
zorunludur" hikimleri yer almaktadir.
Tasinmaz Uzerinde yer alan ipotekin eklerde sunuluan satis s6zlesmesi maddesine istinaden,
teblig kapsaminda konulduguna dair yazi rapor ekinde sunulmus olup degerleme konusu
tasinmazin ve gayrimenkul yatirnm ortakhdi portfdyiine ARSA olarak alinmasina engel teskil
etmedigi distniimektedir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22. maddesinin birinci firkasinin r ) (Degisik:RG-9/10/2020-31269) Ortakligin
mulkiyetinde olan gayrimenkuller Uzerinde metruk halde veya ekonomik édmrini tamamlamis
veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kutiuginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi
halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis
olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin
tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi
hikm( aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféytine dahil edilebilir.” denilmektedir.
Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili kullanimi uyumlu olup tasinmazin gayrimenkul yatirim
ortakligi portféyine ARSA olarak alinmasina engel teskil edecek bir durum bulunmamaktadir
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 1 adet tagsinmazin ;

29.12.2022 tarihli toplam degeri igin ;
55.000.000 .-TL
(Elli Bes Milyon Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

59.400.000 .-TL
kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Onur 6ZGUR S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

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

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