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

REEL
DEGERLEME
RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 03.11.2025

DEGERLEME

BASLANGIC TARIHI 11.11.2025

DEGERLEME

BITiS TARIHI 31.12.2025

RAPOR TARIHi 31.12.2025

RAPOR NO RYGYO-2510152

KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLiLiK DERECESI HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU| BIiR ADET DEPOLAMA BINASI

GORECE CUMHURIYET MAHALLESI 5121.SOKAK NO:2

DEGERLEME ADRESI MENDERES/IZMIR

T. Eren DINEMIT- Degerleme Uzmani (Lisans No: 929419)
Metin EVLEK - Degerleme Uzmani (Lisans No: 402617)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

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

RAPORUN KAPSAMI
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt 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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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

1 - DEGERLEME HiZMETi BiLGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan depolama binasinin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
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,
Sisli / 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 depolama binasinin degerleme tarihindeki
Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
R Bttt
DEGERLEME

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin RYGY0-2510152 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Taha Eren DINEMIT Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, Metin EVLEK
Degerleme Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde, Eren KURT Sorumlu Degerleme
Uzmani olarak raporun onaylanmasinda goérev almigtir.

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

S0z konusu tasinmazlar igin daha 6nceki tarihlerde sirketimiz tarafimizdan 2 adet rapor rapor
bulunmaktadir.

1.5

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi RYGYO-2310150 | RYGYO-2410190
Rapor Tarihi 3.01.2024 8.01.2025
BiR ADET BIR ADET

Rapor Konusu DEPOLAMA BiNASI|DEPOLAMA BINASI

Onur OZGUR Onur OZGUR
Raporu Hazirlayanlar Metin EVLEK Metin EVLEK
Eren KURT Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 157.000.000 281.800.000
(TL) (KDV Haricg)
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

526 ADA 1 PARSEL
ili . izMiR
iigesi :  MENDERES
Bucagi
Mabhallesi . GORECE MAH.
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No . 526
Parsel No o1
Alani : 8.118,00 m?
Vasfi :  BIR KATLI PREFABRIK DEPO VE ARSASI
Sinin
Sahibi : REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. V (1/1)
Yevmiye No ;8080
Cilt No . 28
Sayfa No . 2722
Tapu Tarihi . 15.08.2014
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri Cevre ve Sehircilik Bakanligi Tapu Kadastro Genel
Midurligi Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup ilgili belge ekte
sunulmaktadir.

Tasinmaz iizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin son 3 yillik ddnemde muilkiyet degisikligi
olmamistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Menderes Belediyesi imar Midurligniiden alinan bilgiye gére parsel 08.10.1996 Tasdik Tarihli
1/1000 Olgekli Menderes ilgesi Uygulama Planinda “Depolama Alani, KAKS: 0,50,

Hmax: 6,80 m, Yogunlugu Artirmamak, Bagimsiz Béliim Olusturmamak, Déseme ile Ara Kat
Olusturmamak Kosuluyla Hmax: 12,80 m Olabilir’ bigimindedir.

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

Son Ug¢ yil igerisindeki imar planinda degisiklik bulunmamaktadir.

RYGYO-2510152 MENDERES 8



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

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Menderes Belediyesi imar Arsivi'nde tasinmazin degerleme giiniinde tarafimiza gosterilmis olan
dosyasinda;

- 27.01.2016 tarih ve 89 sayili yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. Yeni yapi ruhsati depo amaciyla
yol kotu Ustu 1 olmak Uzere 1 kat ve 4.001,00 m? kapal alana sahip olan prefabrik, 2C yapi
sinifindaki yapi icin verilmistir.

- 02.03.2017 tarih ve 81 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. S6z konusu belge depo
amaciyla yol kotu Ustl 1 olmak tzere 1 kat ve 4.001,00 m? kapali alana sahip olan prefabrik, 2C
yapi sinifindaki yapi igin verilmistir.

- 27.01.2016 tarih 88 sayili istinat duvari igin tanzim edilmis yapi ruhsati bulunmaktadir.

- Bila tarihli onayli mimari projesi incelenmistir. Kat irtifaki kurulmamistir.

- Dosyasinda herhangi bir cezai tutanaga rastlaniimamistir.

RUHSAT BELGESi BiLGILERi
ore| e ez VERILIS | KULLANIM ngmf,'.z YOL KOTU|YOL KOTU| TOPLAM YAPISINIFI TOPLAM
NEDENi | AMACI ALTI USTU | KAT SAYISI ALANI (M2)
SAYISI
526/1 27.01.2016 | 89 YeniYapl Depo 1 1 1 2C 4.001,00
YAPI KULLANMA iZiN BELGESi BiLGILERi
VERILS | KULLANIM LR YOL KOTU|YOL KOTU| TOPLAM TOPLAM
ADA/PARSEL| TARiHi | SAYISI 5. BOLUM . YAPI SINIFI
NEDENi | AMAcCI R ALTI USTU | KAT SAYISI ALANI (M2)
Yapi
526/1 2.03.2017 81 Kullanma Depo 1 1 1 2C 4.001,00
izni
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Yapilan incelemeye goére parsel tizerinde bulunan yapilara iligskin; bila tarihli onayli mimari proje,
27.01.2016 tarihli yeni yapi ruhsati, 02.03.2017 tarihli yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.
Tasinmaz, iskanli olup parsel lizerinde cins tashihi yapilmis ve yasal sureglerini tamamlamigtir.
Mevcut halde de parsel lzerindeki yapilarin projesi ile uyumlu oldugu gézlemlenmisgtir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Meba Yapi Denetim Limited Sirketi
Zafer Mah., Akgay Cd. No:142 D:404, 35410 Gaziemir/izmir

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin eneriji verimlilik sertifikasina rastlanmamistir.
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DEGERLEME
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; izmir ili, Menderes llgesi, Gérece Mahallesi, 526 ada 1 parsel
Uzerinde yer almakta olup 8.118,00 m? yizolgimine sahiptir. Ana gayrimenkul icin Bir Kath
Prefabrik Depo ve Arsasi niteliginde cins tashihi yapilmistir. Parsel geometrik olarak amorf,
topografik agidan ise diiz bir arazi yapisina sahiptir. Parsel (izerinde zemin kattan ibaret tek katli
prefabrik bir depolama binasi bulunmaktadir. Yapi oturumunun diginda kalan tim alanlarin
saha betonu ile kapli oldugu gézlemlenmisgtir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; izmir ili, Menderes ilgesi, Gérece Cumhuriyet Mahallesi, 5121
Sokak, No: 2 adresinde yer almakta olup, izmir Adnan Menderes Havaalanr’na yaklasik 1,15 km
glineybatisinda, Menderes iice merkezine yaklasik 3,4 km, Gaziemir ilge merkezine yaklasik
4,75 km mesafededir. Tasinmazin yakin ¢evresi agirlikli olarak depolama yapilari, sanayi
tesisleri ve bos arsalar ile gevrilidir.

Adnan Menderes
Havaalani

AT

ece \\,'/_ ()
o 4

uriyet, -

w0
CUMHT
v :
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaza Gaziemir Mahallesi merkezi ydninden ulagmak i¢in; D550 karayolu Uzerinde giiney
yoninde ilerlenirken, Pristina Cadde’sine dogru bati istikametine dénilir. 100 m ilerlendiginde
5121. Sokaga ulasilir tagsinmaz bu sokak Gzerinde konumludur.

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; izmir ili, Menderes llgesi, Gérece Mahallesi, 526 ada 1 parsel
Uzerinde konumlu olup, 8.118,00 m? yuzoélgimuine sahiptir. Ana gayrimenkul, Bir Katl Prefabrik
Depo ve Arsasi niteliginde cins tashihi yapilmistir. Parsel geometrik olarak amorf, topografik
olarak duz bir yapiya sahip olup, Gzerinde zemin kattan ibaret prefabrik bir depolama binasi yer
almaktadir. Yapi oturumu disinda kalan alanlar saha betonu ile kaphdir. Onayli mimari projeye
gbre, parsel Uzerindeki yapi tek kattan ibaret olup yaklagik briat 4.001 m? kullanim alanina
sahiptir.
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Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarz : Prefabrik
Yapi Nizami : Ayrik
Yapi Sinifi : 2C
Kullanim Amaci : Depo
Elektrik : Sebeke
Su : Sebeke
Isitma Sistemi Diger
Kanalizasyon Sebeke
Su Deposu : -
Hidrofor : -
Asansor : -
Jenerator : -

Yangin Tesisati : -

Cati Tipi : Sandvi¢ panel ¢ati kaplama
Dis Cephe : Aliminyum Kompzit
Park Yeri : Mevcut

Guvenlik : Mevcut
Manzarasi : -

Cephesi : K-G-D-B

ggg:: 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Yerinde yapilan incelemede, deponun zeminlerinin sap beton, duvarlarinin ise sivali ve boyasiz
oldugu tespit edilmistir. ic mekan, yapilan diizenlemelerle (¢ ayri bélime ayrilmis olup,
depolarin ylikleme bolimlerinde yer alan giris kapilarinin seksiyonel ve katlanabilir nitelikte
oldugu gbézlemlenmistir.

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

Yapilan incelemeye goére parsel tUzerinde bulunan yapilara iliskin; bila tarihli onayli mimari proje,
27.01.2016 tarihli yeni yapi ruhsati, 02.03.2017 tarihli yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.
Tasinmaz, iskanl olup parsel Gzerinde cins tahsisi yapilmis ve yasal sureglerini tamamlamistir.
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DEGERLEME
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - izmirili

izmir, Turkiye'de Ege Bolgesi'nde yer alan ve izmir ilinin merkezi olan sehirdir. Ulkenin niifus
bakimindan en kalabalik tG¢lncl sehridir. Ekonomik, tarihi ve sosyo-kultirel agidan 6énde gelen
sehirlerden biridir. izmir, uzun ve dar bir kérfezin basinda yer almaktadir. izmir Limani,
Turkiye'nin en biyik yedinci limanidir. izmir'in batisinda denizi, plajlari ve termal merkezleriyle
Urla Yarimadasi uzanir. Sehir, her yil izmir Enternasyonal Fuari'ni diizenleyen énemli bir fuar
merkezidir.

izmir, 1984 yilinda gikarilan 2972 sayili kanun ve 195 sayili kanun hikmiinde kararname
sonucu Istanbul ve Ankara ile birlikte biyiksehir unvani kazandi. Ayni yil ¢ikarilan 3030 sayili
kanun ile buylksehir ve ilge belediyeleri statiileri netlesti.Baslangicta (¢ ilge (Bornova,
Karsiyaka, Konak) izmir Biiyiiksehir Belediyesinin sinirlarina dahil edildi. 2004 yilinda ¢ikarilan
5216 sayilh kanun ile biylUksehir belediyesinin sinirlar valilik binasi merkez kabul edilerek
yarigap! 50 kilometre olan dairenin sinirlarina genisletildi.[26] Bu sinirlar iginde kalan 21 ilge,
buyiksehir ilce belediyeleri haline geldi.[26] 2012 yilinda ¢ikarilan 6360 sayili kanun ile 2014
Turkiye yerel se¢imlerinin ardindan buylksehir belediyesinin sinirlari il mulki sinirlari oldu.

o

Harita 1 - izmir'in Konumu

Tirkiye'nin en biyiik yedinci limani olan izmir Limani kent ekonomisinde énemli yer tutmaktadir.
Gaziemir'de bulunan Ege Serbest Bolgesi (ESBAS), Turkiye'nin en biyuk ticaret hacmine sahip
serbest bélgelerinden birisi olup, izmir ekonomisine istihdam ve ihracat bakimindan ciddi katki
saglamaktadir. Brookings Enstitlisi ve JP Morgan Chase'in 2014 yili baz alinarak olusturulan
ekonomide yiikselen kentler siralamasinda izmir, 300 sehir arasinda Makao'nun ardindan 2.
sirada yer aldi.Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali
Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gére izmir'in Toplam Nifusu 4.493.242
kisidir.
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4.1.2 - Menderes ilgesi

Menderes, eski adiyla Cumaovasi, Tulrkiye'nin izmir ilinin bir ilgesidir. ilgenin batisinda
Seferihisar, kuzeyinde Gaziemir ve Karabaglar, kuzeydojusunda Buca, dodusunda Torball,
glineydogusunda Selguk ilgeleri, glineyinde Ege Denizi bulunmaktadir. Menderes, il merkezine
20 km mesafede yer almaktadir. Adnan Menderes Havalimanrna 6 km uzakliktaki ilgenin,
Cumaovasi olan ismi 1989 yilinda alinan kararla Cumaovasi Havaalani'nin isminin Adnan
Menderes Havalimani seklinde degistiriimesi ile ilgenin de adi Menderes seklinde degistiriimigtir.
iice ekonomisinde tarim ve hayvancilik 6nemli yer tutar. Arpa, bugday, pamuk, tiitiin, narenciye
ve seracilik 6nemli gelir kaynagidir. Son vyillarda cgesitli dallarda faaliyet gosteren sanayi
kuruluslari kurulmustur. izmir'in igme suyu ihtiyacini karsilayan Tahtal Baraji ilce sinirlarindadir.
Menderes’te Klaros, Notion ve Kolophon antik kent yerlesimleri bulunmaktadir. iigenin 40 km’lik
sahil seridindeki kiyi, koy ve turistik tesisleri, turizmin gelismesini saglamaktadir. ilcede 38
ilkdgretim Okulu, 3 Orta Ogretim Kurumu bulunmakta; 9694 égrencinin egitim gordigi bu
okullarda 470 égretmen gérev yapmaktadir. izmir-Aydin Otoyolu ilgeden gecmektedir. ilceye
iZBAN trenleri ve ESHOT otobiisleri ile ulagim mevcuttur. ilgede dokuz saglik ocagi, bir SSK
dispanseri hizmet vermektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Menderes ilgesinin Toplam Nifusu 111.453
kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dinya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yihnin Uglncl g¢eyreginde sinirli bir toparlanma
gériiliirken, llkeler bazinda ayrisma siirliyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlagsmalari ve
ABD’nin Agustos ay itibariyla uygulamaya koydugu yeni tarife oranlari ile kiresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak énuimuizdeki donemde kiresel ticaret hacminde ve
blyime oranlarinda yavaglama gorilebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin
azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakli gelismelerin de
destegiyle kiresel risk istahi ylksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Gizerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde gortlen zayiflamanin etkisiyle Eylul ayinda
yilin ilk faiz indirimine gitti ve yil sonuna kadar iki ilave faiz indirimi olabilecedine dair isaretler
verdi. Yikselen faiz indirim beklentileri de piyasalari destekleyen bir faktér olarak son dénemde
one cikiyor. ABD dolarina olan glivenin gbrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve Fed’in
faiz indirimlerini surdurecegi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda yikselis goruluyor.

Turkiye ekonomisinde 2025 ikinci ¢eyrekte bir miktar hizlanma goérildi ve ig-dis talep
dengelenmesindeki bozulma slrdi. 2025 ikinci geyrekte blylimeyi i¢ talep suriklerken, net

dis talep buyumeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 tGglinci ¢eyrek éncu verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaslama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inisli ¢ikigli bir grafik gizerek Eylul'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdlgesinde kalmayi sirdirdi. Kapasite kullanim orani son
U¢ ayda gerileme kaydederken, sektorel given endekslerinde dalgali bir seyir goruldu.

Uclincii ceyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gorildii. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gerceklesti. Ticaret Bakanligi 6éncu verilerine gore, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024°Gn ayni donemine gore %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 ylkselis
gerceklesti. Bundan dolayr 2024 Ocak-Eylil déneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret agigi
2025’in ayni déneminde 67,0 milyar dolara c¢ikti. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler
tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Haziran 2025’te 19,2 milyar dolar olan 12
aylik toplam cari agik Temmuz 2025’te 18,8 milyar dolara geriledi.

Ana egilim gdstergeleri 2025 Uguncu ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) gére yillik enflasyon Eylil
ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksine (Yi-UFE)
gére yilik enflasyon %24,5ten %26,6’ya ylkseldi. Agustos ve Eylil ayinda enflasyon
tahminlerin Gzerinde gercgeklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gérdlda.
TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim sirecini baslatirken, Eylil ayinda adimlarin
blyukliguni azaltarak da olsa indirimi sirdirdd. Son donemde tahminlerden yiksek gelen
veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonla risklerin artmasi nedeniyle
TCMB’nin faiz indirimlerini strdirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi dusunuliyor. (Kaynak:
Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

RYGYO-2510152 MENDERES 18



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Harcamalar Yontemiyle Car

ivatlarla Gayri Safi Yurtici

GEYH Eisi Bag Gelir GSYH Kisi Baga Gelir Binyiime il Igi Ortala
{milyon TL) LN {milyon Dalar) | r (%) Hur [Dodars/TL)
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(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek))
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla Ulke ekonomileri icin ¢cogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 6neme sahiptir. Zira giinimUizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timuni
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ niifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve
yurtdisindan gdgler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle surdirdlebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktire goére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis gézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagli olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak Uzere orta gelir dizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi

icin calismalar devam ettiriimektedir.

Gayrimenkul sektoriiniin énemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili ilk
sekiz aylik déneminde toplam satiglar 978.070 adet olarak gergeklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis goérilmustir. Ayni donemdeki satislarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gerceklesirken, bir dnceki yilin ayni dénemine gore %84,6'lik bir artis s6z
konusudur. ilgili dénemde birinci elden satiglar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise 682.546
adet olarak kayitlara gegmistir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayilabilecek
rakamlara sahip olmustur. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi, buna bagh
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatinm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
unsurlar sayilabilir

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Agustos déneminde bir dnceki yilin ayni
dénemine goére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu Kigilere
tasinmaz satigiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya baglamisti. Yabanci tabiiyetli gercek ve tizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu diizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandasglik verilmesi ve 2022 yilina kadar g6zlemlenen gugli trend son birka¢ yildir oldukca
zayiflamis goériinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dig konjonktlirde goriilen degismeler,
TL’nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yuksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise gegmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken dider bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan ac¢iklanan 6demeler
dengesi verilerine goére, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptigi gayrimenkul alimlarinda
6dedigi tutar 2024'te bir dnceki yila gére %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulasmistir.
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda
tasinmaz almalarinda; altin vize ve vize kolayhdi, egitim, gdreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirimin geri dénus suresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu ydénli devam etmesi durumunda yabancilarin Turkiye'den tasinmaz alislarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette doviz azaltici
bir siire¢ yasanabilecektir.
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Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla miicadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapigkan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarinda oldudu gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artisin siirmesine karsin reel fiyatlarin

hala enflasyonun altinda oldugu gézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda
olsa da egilime baktigimizda reel anlamda degerleme sirecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yili agustos ayinda bir dnceki aya gore %2,5 oraninda artan KFE, bir 6nceki yilin ayni
ayina gore nominal olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
bilyilk sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili agustos ayinda bir énceki yilin ayni
ayina gore, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artig
go6zlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yaganan yavaglamayla birlikte
insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir diisiis gézlenmistir. TUIK
verilerine goére, insaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir dnceki aya goére %1,41
artmig, bir énceki yihn ayni ayina goére %22,98 yukselmistir. Bir énceki aya gére malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 yikselmistir. Ayrica bir 6énceki yilin ayni ayina
gore malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 yikselmistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir géstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egdilimdir. Bu géstergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektériin ekonomik ve dretim kaynakli egilimini élgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine goére, 2025 yil ikinci ¢eyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve ylz 6lgimin %61,8 arttigini
g6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir énceki yilin ayni ¢eyregine goére,
2025 yih ikinci ¢ceyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisl %44,3 ve yiz 6lgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gegtigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin ge¢mis yillarda sinirh olmasi,
deprem konutu ingaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénisim nedeniyle artmis goriinmektedir.
Yapi kullanim izinlerinin de bu ¢ergevede belli bir slire sonra artmasi beklenebilir.

Tlrkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde oldugu ginimizde basta ingaat ve
gayrimenkul sektort olmak tzere diger tim sektorlerde sirdurilebilir karlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktlrtinde goérilen bas déndurici
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken ulke icinde de yurutulen ekonomik programin etkileri
ingaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Goésterge, 2025 3.Ceyrek)

Uretim Yéntemiyle in$aat Sektérinin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay

GSYH igindeki Pay (%) - [vilik Bazda)
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(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek)

Lojistik ve Sanayi Sektériine lligkin Veri ve Analizler

Uretim ve lojistik alaninda 2025 3. ceyrekte yavaslayan talep ve artan maliyet baskilari éne
ctkmaktadir. Dunyada ihracat blylmesi %Z2'nin altinda gerceklesirken, kritik bilesenlerin
dzellikle Cin kaynakli az bulunan ve kiymetli madenler ihracatinda gerileme gézlenmistir. Ote
yandan, ABD’nin Cin’den gelen sanayi Urlnlerine yonelik tarifeleri yeniden yikselmekte ve
lojistik aglarinda alternatif Us arayisi ivme kazanmaktadir. Lojistik sirketlerinde birlesme—satin
alma faaliyetlerinde daralma goériimekte, navlun ve kapasiteler agisindan da kapasite fazlasi
riski dogmaktadir.

Agustos 2025 déneminde ihracat ticaret hacmi, bir énceki yilin ayni ayina goére %1,2 gerileme
gostererek ABD$21,7 milyar olarak gerceklesmistir. Ocak — Agustos 2025 doéneminde ise
ihracat hacmi, gegen yilin ayni dénemine kiyasla %4,3 oraninda artigla toplam ABD$178,1
milyar seviyesinde kaydedilmistir. Ithalat ticaret hacmi, Adustos ayinda yillik %3,9 azaligla
ABD$25,9 milyar olarak gergeklesirken, Ocak — Adustos doneminde ise ithalat hacmi gegen
yihin ayni dénemine gore %5,6 artisla ABD$238 milyar seviyesine ulagsmistir. Bu ddnemde dis
ticaret acigi %9,7 oraninda artti, ABD$54,8 milyardan ABD$60,1 milyara yukselmistir. Eylul
ayinda Tlrkiye imalat PMI degeri 46,7 seviyesine gerileyerek azalmaya devam etti. Mayis
Agustos ayina kiyasla Uretimde dusls seyretmeye devam ederken, sanayi Uretimindeki ivme
kaybi net bir sekilde devam etmektedir. Buna kargilik, kiresel imalat PMI ise Eylul ayinda aylik
bazda 2,7 puan artisla 50,3’ten 53,0 seviyesine yukselmistir
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Mevcut verilere gére, istanbul ve cevresi A sinifi depo kiralama faaliyetlerinde 2025 yilinin
Uglincl geyreginde 78.900 m? islem gercekleserek yilin ilk Ug¢ ceyreginde toplam 199.848 m?
kiralama islemi gergeklesmistir. Gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla islem hacmi %4’lik bir
artis yasanmistir. Yikselen ingaat ve isletme maliyetleri gelistirme faaliyetlerini yavaslatirken,
talep glgcll, arz sinirl kalmig; bu durum istanbul birincil kira degerlerinde dolar bazinda %5’lik
yillik artigla sonuglanmistir.

Yilin Gglincu ¢eyreginde kategori bazinda énemli kiralama islemleri lojistik ve yapi market
sektorlerinde faaliyet gosteren firmalardan olusmaktadir. 2025 yilinin tGglncl ¢eyreginde A sinifi
depolarda gerceklesen buyik kiralama islemleri arasinda bir lojistik firmasi (54.889 m?2,
istanbul/Tuzla), yine bir lojistik firmasi (20.000 m2, Kocaeli/Gebze) ve bir firmanin Avrasya
OSB’de (5.000 m?, Yalova/GCiftlikkdy) gerceklestirdigi islemler yer almaktadir.

KUZEY MARMARA LOJISTIK BOLGELERI BiRINCIL KIRALAR

BiRINCIL LOJISTIK KIRALAR - EYLUL 2025

b ABD§ L ABD§
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BiRINCIL LOJISTiK GETiRi ORANLARI - EYLUL 2025
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Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

insaat maliyetlerinin yiiksekligi ve yeni stok (iretimindeki yavaslama nedeniyle mevcut tesislere
olan talep gugli seyrini korumaktadir. Yeni ingsaat arzi sinirli kalirken, stok azligi ve mevcut
kiracinin ¢gikmamasi sebebiyle bosalan alanlarda kira beklentileri ylksek seyretmistir. Bu
nedenle lojistik sirketleri ve biiyiik hacimli lojistik kullanicilari, istanbul gevresinde daha diisiik
maliyetli, uzak lokasyonlara yonelmistir.

Likidite sikisikhi@i ve finansman maliyetlerindeki artis, arsa fiyatlarinda dolar bazinda sinirh
dislslere yol agmigtir. Piyasa genel olarak “alici lehine” (buyers’ market) bir yapiya gegcmis,
buna ragmen gugli finansal yapiya sahip eczacilik, gida ve perakende sektorlerinden kigiik ve
orta 6lgekli depo satin alimlari gézlemlenmistir

2025'in uguncu geyreginde Turk tekstil sektort, zayif Avrupa talebi ve artan Uretim maliyetleri
nedeniyle baski altinda kalmistir. Tirkiye ihracatgilar Meclisi (TIM) verilerine gére, hazir giyim
ve konfeksiyon ihracatt bu dénemde %6 oraninda gerilemisti. Markalar yeni magaza
aciliglarina ragmen kéarlilikta zorlanmakta; finansman sikisikligi ve ylksek iscilik maliyetleri
Ozellikle orta olgekli Ureticileri konsolidasyona yoneltmektedir. Yesim Tekstil, Sahinler Holding
ve Eroglu Holding (Colin’s) gibi firmalar, maliyet avantaji saglamak amaciyla Uretim
faaliyetlerinin bir kismini Misir ve Kuzey Afrika’daki tesislerine kaydirmistir. Bu egilim, sektoriin
artan rekabet baskisi karsisinda daha disuk maliyetli Gretim merkezlerine yonelme

surecini hizlandirmaktadir. (Kaynak:TR International, Cushman & Wakefield)

Mevcut veriler itibariyla, birincil lojistik pazarlar olan istanbul-Kocaeli bolgesinde yaklagik

11.4 milyon metrekare toplam depo stokunda 7.9 milyon metrekare ticari kullanim amaclh

lojistik arzi gergeklesmistir. ingaat halindeki projelerin hacmi ise yaklasik 471.000 metrekare
olarak kayit altina alinmistir ve s6z konusu projelerin tamamina yakini ticari kullanim amagl
projelerden olugmaktadir.

Pazarda ylksek talep dogrultusunda gergeklesen depo kiralama islem hacmi 2025 Gglncu
ceyrekte 114.000 metrekare olarak kayit altina alinirken, yil toplaminda yaklasik 170.000
metrekareye ulasmistir. Her ne kadar yilin Uglncl ceyreginde o6nemli bir islem hacmi
gerceklesse de yil toplaminda islem hacmi gegen senenin ayni dénemine gére %16 oraninda
duguUs gostermistir.

2025 Uglncl geyrekte bosluk oranlari sirasiyla istanbul Avrupa pazarinda %1,9, istanbul Asya
pazarinda %1,3 ve Kocaeli pazarinda %1,8 seviyesinde kaydedilmistir. 2025 dgUncl
ceyrekte lojistik depo birincil kiralan 11,25 ABD dolari/metrekare /ay seviyesine yukselerek
gecen yila kiyasla %15,4 oraninda artis gostermigtir. TL bazinda ise gegen yilin ayni dénemine
gore %41,5 oraninda artis gostererek 470 TL/metrekare/ay seviyesine yukselmigtir.

Birincil pazarlarda kira fiyatlari Gzerindeki yukari yonli baskinin mevcut arzin kisitl olmasi
nedeniyle 6nimuzdeki ddnemlerde de devam etmesi beklenmektedir. Yiksek ingaat ve arsa
maliyetleri, gelistirme faaliyetleri agisindan énemli bir zorluk olmaya devam etmektedir. (Kaynak:
Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Lojistik Toplam Stok (A, B, C Simifi (bin m2))

Ticari Kullamm Amacgh Lojistik Stok

(A, B, € Sinif1 (bin m?))
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Menderes Belediyesi imar Midurliigi ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktérler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Tek bir milkiyetinin bulunmasi.
*  Parselin cins tashihli olmasi.
*  imarl alanda yer almasi.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Taginmazin niteligi ve alani bakimindan kisith alici kitlesine hitap ediyor 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 gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglkl sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

RYGYO-2510152 MENDERES 26



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

REEL

DEGERLEME

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmaza iligskin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;
Tasinmazin degerinin tespitinde
- Pazar Yaklagimi yontemi, Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi yontemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

ARSA EMSALLERI
Satilik Emsaller

1 TurpaMenderes

Tel 0 (530) 228 71 71

Yakin konumda bulunan E=0.50, Hmax:12.50 metre sanayi imarli oldugu belirtilen net 6.200 m2
alanli olarak pazarlanan arsa i¢in 125.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Pazarlik payi bulundugu
belirtilmistir.

SATILIK 6200 .-M?  125.000.000 .-TL 20.161 .-TL/M?

2 Kayikhane Gayrimenkul
Tel 0 (505) 752 17 17

Yakin konumda bulunan E=0.50 depo & antrepo imarli oldugu belirtilen net 5.200 m2 alanli
olarak pazarlanan arsa icin 95.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Pazarlik payr bulundugu

belirtilmistir.
SATILIK 5200 .-M? 95.000.000 .-TL 18.269 .-TL/M?
3 Sahibi
Tel Temin edilemedi

Yakin konumda bulunan E=0.50 sanayi depolama imarli oldugu belirtilen net 10.500 m? alanli
olarak pazarlanan arsa i¢in 200.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Pazarlik payi bulundugu
belirtilmistir. (515 ada 8 parsel)

SATILIK 10500 .-M?2 200.000.000 .-TL 19.048 .-TL/M?
4 Jet Emlak
Tel 0 (532) 472 33 72

Yakin konumda 529 ada 2 parselde bulunan E=0.50 depo & antrepo imarl oldugu belirtilen net
9.789 m? alanli olarak pazarlanan arsa icin 175.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Pazarlik payi
bulundugu belirtilmigtir.

SATILIK 9789 .-M? 175.000.000 .-TL 17.877 .-TL/IM?
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5 Balkan Gayrimenkul
Tel 0 (532) 360 75 50

Yakin konumda bulunan E=1.2, Hmax:9.50 metre konut imarli oldugu belirtilen net 750 m? alanli
olarak pazarlanan arsa i¢in 20.000.000.-TL fiyat istenilmektedir. Pazarlik pay! bulundugu
belirtilmistir.

SATILIK 750 .-M? 20.000.000 .-TL 26.667 .-TL/M?

6 Alesta Viya Orsa 3
Tel 0 (552) 218 09 30

Yakin konumda bulunan 3.600 m? alanh olarak pazarlanan 12.8 metre giris ylksekligi bulunan 2
yillik depolama binasi i¢in 988.000.-TL/Ay kira istenilmektedir. Yeni bina olup pazarlik payi
oldugu belirtiimistir.

KIRALIK 3600 .-M2 988.000 .-TL 274 -TL/IM?

7 Sintag Gayrimenkul
Tel 0 (533) 272 89 14

Yakin konumda bulunan ana caddeye cepheli 1.750 m? alanli olarak pazarlanan depolama
binasi igin 440.000.-TL/Ay kira istenilmektedir. 15 yillik bina olup pazarlik payi oldugu

KIiRALIK 1750 .-M? 440.000 .-TL 251 -TL/M?
8 Sahibi
Tel 0 (530) 292 69 75

Yakin konumda bulunan 1.000 m? alanli olarak pazarlanan 12.8 metre giris yiksekligi bulunan
10 yillik depolama binasi i¢in 300.000.-TL/Ay kira istenilmektedir. Pazarlik pay! oldugu

| AP I H PV H

KIRALIK 1000 .-m? 300.000 .-TL 300 .-TL/M?

! W
Tasinmazin Konumu

VOl | |

Emsal 7
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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 6éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) duzeltme, "kotl/buyuk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha bliylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilurken de yine alan 6zellikleri karsilastinimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COK BUYUK 20% uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI | ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
M KUCUK -20% - (-11%)
COK IYI COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 526 ADA 1 PARSEL)

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (1)

EMSAL (2)

EMSAL (3)

EMSAL (4)

EMSAL (5)

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI
ZAMAN
DUZELTMESI

125.000.000
SATILIK

0%

95.000.000
SATILIK

0%

200.000.000
SATILIK

0%

175.000.000
SATILIK

0%

20.000.000
SATILIK

0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI
ALANA ILISKIN
DUZELTME

8.118,00

6.200
20.161

3%

5.200
18.269

3%

10.500
19.048

6%

9.789
17.877

5%

750
26.667

-10%

LEJANTI
LEJAN I INA

ILISKIN
DIIZEI TME

SANAYI

0%

SANAYI

0%

SANAYI

0%

SANAYI

0%

KONUT

15%

iIMAR DURUMU
IMARK DURUNMUNA

iLisKiN
DIIZE| TME

E=0.50

E=0.50

0%

E=0.50

0%

E=0.50

0%

E=0.50

0%

E=1.2

-5%

KONUM

KONUMA iLISKIN
DUZELTME

33%

33%

32%

32%

32%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

UZERINDE
YAPI
MEVCUTTUR

BOS ARSA

-2%

BOS ARSA

-2%

BOS ARSA

-2%

BOS ARSA

-2%

BOS ARSA

-2%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-2%

-2%

-2%

-2%

-2%

TOPLAM

DUZELTME
DUZELTILMiS

DEGER

33%

33%

35%

34%

29%

Degerleme konusu tasinmaz depolama binasi nitelikli olup, benzer nitelikteki sanayi-depolama
imarli arsa degerleri hesaplanmak suretiyle tasinmazlarin olumlu/olumsuz &zellikleri
karsilastinlarak yukaridaki emsal karsilastirma tablosu hazirlanmistir. Tasinmazin arsa degeri
icin bdlgedeki arsa emsalleri incelenmis olup, sanayi-depolama imarli parseller i¢in konum ve
alanina bagh olarak 20.000.-TL/m? - 30.000.-TL/m? araliinda metrekare birim fiyati istendigi
g6zlemlenmistir. Emsal dizeltme tablosuna gdére 526 ada 1 parselin, arsanin birim m? degerinin
27.090 TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

Kira emsalleri incelenmis olup arsa buyukligu ve arsa uzerindeki yapilarin buayukligu dikkate
alinarak tasinmaz i¢in 270.-TL/m? kira birim degeri dngérilmustur.

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NIN)

" >
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B'm,n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
526 1 8.118,00 27.090 219.916.620,00

PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL)
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

Farkli resmi kurumlarca agiklanan gesitli yapi birim maliyetleri bulunmaktadir. Ancak bu yapi
birim maliyetleri yapilacak ingaatlar igin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup, bu
birim degerler dikkate alindiginda iki farklh bolgede, farkh &zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysa ki ingaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir cok degiskenler
bina maliyetini dnemli derecede etkileyebilmektedir. Ayrica ingsaat maliyetlerinin déviz kuruna
endeksli olmasi nedeni ile piyasa kosullarinin kurumlarca belirli dénemlerde belirlenen yapi
birim maliyetlerinden ¢ok farkli oldugu gorulmektedir. Lojistik sektorinin o6zellikle pandemi
dénemi sonrasi depolama ihtiyacinin artmasi ve bu talebe paralel olarak, blyik firmalar igin
uretilen lojistik depolari icin maliyetlerin de arttigi bilinmektedir. Tim bu hususlar dikkate
alindiginda, yapilan piyasa arastirmalarinda guncel lojistik bina maliyetleri dikkate alinarak,
amortisman da dustlerek asagidaki gibi 6ngérilmustur.

TASINMAZIN DEGERI
Arsa Degeri 27.090 .-TL/IM* X 8.118,00 M? = 219.917.000 .-TL
Yapi Degeri - Depo 35.000 .-TL/M* X 4.001,00 M2 = 140.035.000 .-TL

Deger Arttirici Unsurlar (Girisimci Kari Saha Betonu , Beton

Duvar , Demir Profil, Gelistirme Maliyeti v.b.) - 71.990.400 -TL

TOPLAM 431.942.400 .-TL

TASINMAZIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI 432.000.000 .-TL

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yilik net kira getirisini bu ydontem yeni bir
yatirrmci agisiindan gelir Greten mulkiin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralar arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formulinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen degder ayni
zamanda s0z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de g0sterir.
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6.3.1 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Gelir yonteminde 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
kullanilmamistir

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin hali hazirdaki gibi ve mevcut sekildeki gibi depo
olarak kullaniimasi olacagdi kanaatine variimigtir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimi Yontemine Goére Taginmazin Arsa Degeri;

TASINMAZIN ARSA DEGERI (.-TL) 219.917.000 TL

= Yeniden inga Etme Yaklagimi Yéntemine Goére Tagsinmazin Degeri;

TASINMAZIN DEGERI (.-TL) 432.000.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri l1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yiuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gercgeklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. " denmektedir. Dederleme
konusu tasinmazin deder tespiti yapilirken arsa degerinin tespitinde Pazar yaklasimi yontemi ve

nihai degerin takdirinde maliyet ydontemi yaklagimi kullaniimigtir

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Gzerinde kat irtifaki/muilkiyeti kurulmamis olup, cins tashihi yapilmistir. Parsel
Uzerindeki yapilarin tamami dikkate alinarak tasinmazlarin tamami igin toplam deger takdir
edilmigtir.

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

Degerleme konusu taginmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat
karsili§i s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihgi
yontemi kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Yapilan incelemeye gore parsel Uzerinde bulunan yapilara iligkin; bila tarihli onayli mimari proje,
27.01.2016 tarihli yeni yapi ruhsati, 02.03.2017 tarihli yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.
Tasinmaz, iskanli olup parsel tizerinde cins tashihi yapilmis ve yasal sureclerini tamamlamigtir.
Mevcut halde de parsel tUzerindeki yapilarin projesi ile uyumlu oldugu gézlemlenmistir.
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6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmaz icin kira emsalleri arastinimis olup bdlgedeki depolama yapilari emsalleri
incelenmistir. Emsal karsilastirmada bu durum dikkate alinmis olup tasinmaz icin ayhk kira
birim degerleri asagdidaki gibi 6ngorilmustir.

526 ADA 1 PARSEL UZERINDE YER ALAN YAPININ

AYLIK KiRA DEGERI (TL/Ay) 1.080.270,00

m? Birim
Kira Degeri
({TL/AY/mZ)

DEPOLAMA BINASI 4,001.00 270.00 1,080,270.00 12,963,240.00

1,080,270.00 12,963,240.00

Toplam
Alanm (m?3)

Aylik Kira Yillk Kira

Nitelik Degeri (TL) Degeri (TL)

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

Parsel Gzerinde yapi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Milk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklar Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis
Rapora konu tagsinmazlarin 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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-b maddesinde"Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da bagka kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, aligveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin 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 alinmis olmasi sartinin yerine getiriimesi igin yeterli kabul edilir.”
denilmektedir.

Parsel Gizerinde ana yapi iskan ve mimari projesi ile uyumlu olup Sermaye Piyasasi Kurulu' nun
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portféyiinde “BINA” bashigi altina alinmasinda herhangi bir engel bulunmayacag
disundlmektedir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlgtde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 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 degerleme konusu
tasinmaz Uzerinde portfdye alinmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goralmasgtar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "BINA" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadi§i kanaatine
variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin;

432.000.000 .-TL
(Dort Yiiz Otuz iki Milyon TiirkLirasi )
Katme Deger Vergisi Dahil degeri igin;
518.400.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

siimentul - Fizibilive #Proje

T. Eren DINEMIT Metin EVLEK Eren KURT

Lisans No: 929419 Lisans No: 402617 Lisans No: 402003
* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel 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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