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1. DEGERLEME KAPSAM VE iLKELERI

1.1 DEGERLEME RAPORUNUN AMACI

Bu degerleme raporunun amaci; AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.'nin talebine istinaden,
Kiyikislacik Mahallesi’nde, 52.021,06 m? yiz dl¢imla, 310 ada 1 parsel numarali” ARSA” nitelikli ve 31.603,53
m? yiiz élgiimli, 453 ada 11 parsel numaral “ZEYTINLIK” nitelikli tagsinmazlar igin pazar degerini igeren
Degerleme Raporu’nun hazirlanmasidir.

1.2 UYGUNLUK BEYANI

Tarafimizca yapilan degerleme galismasi ile ilgili olarak;
e Raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

e Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglarin yalnizca varsayimlar ve sinirlayici kosullar tarafindan kisitlanmis
oldugu ve kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olustugunu,

e Degerleme Uzmaninin, degerleme konusunu olusturan gayrimenkul ve ilgili taraflarla herhangi bir kisisel
ilgi veya 6nyargisinin olmadigini,

o Degerleme hizmetinin karsihiginin, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuclardan yola g¢ikilarak ortaya
konulabilecek hareket ve olaylara baglh olmadigini,

e Degerleme hizmetinin 6énceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine ydnelik olarak gelistiriimedigi ve
rapor edilmedigini,

o Degerlemenin ahlaki kural ve standartlara uygun gerceklestigini,
e Degerleme Uzmaninin mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,
o Degerleme Uzmaninin mulki kisisel olarak denetledigini,

e Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigini

beyan ederiz.

1.3 DEGERLEME CALISMASINDA ESAS ALINAN STANDARTLAR VE YONTEMLER

Bu raporda yer alan degerleme calismasi, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 31.08.2019 tarih ve 111-62.3) sayili
“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (l11-62.3)”
kapsaminda hazirlanmistir ve tebliginin ekinde (EK-1) yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar”i icermektedir. Ayrica Uluslararasi Degerleme Standartlari’ni (2017) kapsamaktadir.

UDS 104 tanimli de@er esaslarindan, Pazar degeri, bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde
kullanilmasi gerekli goérilen tahmini tutardir. Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgir oldugu acgik ve
rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varlhidin pazari, uluslararasi veya yerel
bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar
katilimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el degdistiren varligin
normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.
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Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde
edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici
tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir.

Bu kapsamda, degerleme ¢alismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir:
- Gayrimenkulin niteligi geredi analizde, mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilmistir.
- Alici ve satici makul ve mantikli ve her ikisi de bagimsiz hareket etmektedir.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili makul bilgiye sahiptir ve kendilerine azami fayday! saglayacak sekilde
hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir stire taninmistir.
- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari Gzerinden
gerceklestiriimektedir.

- Gayrimenkullerin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.
- Takdir edilen Pazar degeri degerleme tarihi itibariyla belirlenmis olup degerleme tarihine 6zgudur.

is bu degerleme raporundaki deger esasi, agik ve rekabetci bir pazarda, bir el degistirme isleminde elde
dilebilecek en olasi fiyattir.

UDS 105 tanimh degerleme yaklagsimlarindan asagida tanimlanan ve agiklanan ¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlardir.

(a) Pazar Yaklagimi,
(b) Gelir Yaklagimi,
(c) Maliyet Yaklagimi.

(a) Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendidi yaklagsimi ifade eder.

Pazar yaklasimi ydntemlerinden, kilavuz islemler yéntemi olarak da bilinen karsilagtirilabilir iglemler
yonteminde, gosterge niteligindeki degere ulasilabilmesi igcin degerleme konusu varligin aynisi veya benzeri
varliklarla ilgili islemlere iligkin bilgilerden istifade edilir. Karsilastirilabilir islemler yonteminin temel adimlari:

(a) ilgili pazardaki katihmcilar tarafindan kullanilan karsilastirma birimlerinin tespit edilmesi,

(b) ilgili kargilastinlabilir islemlerin tespit edilmesi ve bu islemler igcin temel degerleme oOlgltlerinin
hesaplanmasi,

(c) karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niceliksel benzerliklerin ve farkhliklarin tutarli
bir karsilastirmali analizinin yapilmasi,

(d) karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasindaki farkliliklarin yansitilabilmesi amaciyla
degerleme olgitleri (varsa) icin gerekli diizeltmelerin yapilmasi,

(e) duzeltilmis degerleme o6l¢utinin degerleme konusu varliga uygulanmasi ve
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(f) cesitli degerleme olcutinun kullanilmasi halinde goésterge niteligindeki degerlerin tek bir sonuca
ulastiriimasi seklindedir.

b) Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere dénustirilmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit
akisglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtinki degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler
filen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit
Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup standartlarda yer verilen kavramlar tiim gelir yaklagimi yontemleri
icin kismen veya tamamen gecerlidir. INA ydnteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte
ve bu islem varligin bugiinkii degeriyle sonuglanmaktadir. INA yénteminin temel adimlari:

(a) degerleme konusu varligin ve degerleme goérevinin niteliine en uygun nakit akigi tiriinin segilmesi
(6rnegdin, vergi 6ncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislari veya 6zsermayeye ait nakit
akiglari, reel veya nominal nakit akislari vb.),

(b) nakit akiglarinin tahmin edileceg@i en uygun kesin sirenin varsa belirlenmesi,
(c) s6z konusu sure icin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,

(d) (varsa) kesin tahmin suresinin sonundaki devam eden degerin dederleme konusu varlik igin uygun olup
olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

(e) uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve

(f) indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmini nakit akiglarina uygulanmasi
seklindedir.

c) Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya
sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6édeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame
maliyetinin veya yeniden uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigcimlerde gerceklesen
tim yipranma paylarinin duslimesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Belli basl tg¢
maliyet yaklagimi yontemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin
maliyetinin hesaplanmasiyla belirlenmesidir.

(b) yeniden uretim maliyeti yéntemi: gésterge niteligindeki degerin varligin aynisinin tretilmesi i¢in gerekli olan
maliyetin hesaplanmasiyla belirlenmesidir.

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yéntemdir.
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2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 DEGERLEMEYi YAPAN KURUM UNVANI VE iLETiSiM BILGILERI

SMART KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK. A.S.

Balgat Mahallesi, Mevlana Bulvari, Yelken Plaza, No:139A/43 Cankaya / ANKARA

Tel : (312) 287 44 00 - Faks : (312) 287 44 20

E-Posta : iletisim@smartkurumsal.com.tr

Web : www.smartkurumsal.com.tr

Hitit VD — 7720681407

Ticaret Sicil No: 382333
Sermaye: 1.000.000.-TL

2.2 DEGERLEME TALEBINDE BULUNAN MUSTERI UNVANI VE ILETiSIM BILGILERI
AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Bliylikdere Caddesi, No: 201 Levent Loft C Blok, Kat:8, 34390 Levent / ISTANBUL
Tel: (0212) 37187 00

Web: info@akfengyo.com.tr

Ticaret Sicil No: 372278-0
Sermaye: 3.900.000.000.-TL

2.3 MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE SINIRLAMALAR

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan taginmazlarin degerleme tarihi itibariyle,
- Pazar degeri tespiti
talebi bulunmaktadir.

Bu rapor amacina uygun olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 31.08.2019 tarih ve I11-62.3) sayili “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degderleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (I11-62.3)” tebliginin
ekinde (EK-1) yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” ve yine Uluslararasi
Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmig olup bagka amagla kullanilamaz.

Musteri tarafindan tarafimiza herhangi bir sinirlama getirilmemistir.
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3. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN MULKIYET BIiLGILERI

3.1 TAPU KAYITLARI

RAPORA KONU TASINMAZLAR

ili MUGLA

ilgesi MILAS

Mahallesi KIYIKISLACIK

Koyii -

Mevkii GOKLIMAN (ZINDAF-CAN) GOKLIMAN (ZINDAF-CANACIK)
Pafta No. N19A21C4C N19-A-21-C-3-D

Ada No. 310 453

Parsel No. 1 11

Yiiz 6lgiimii (m?) 52.021,06 31.603,53

Ana Tasinmazlarin Niteligi ARSA ZEYTINLIK

Blok No.

Kat No.

Bagimsiz Bolim No.

Bagimsiz Bolumiin Niteligi

Arsa Pay!

Cilt No. 46 17

Sayfa No. 4456 1593

Tarih / Yevmiye No. 22.07.2022 / 28636

Sahibi GOKLIMAN YATIRIM INSAAT VE JEOTERMAL TICARET A.S. (1/1)
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3.2 TAKYIDAT BILGILERI

Tapu ve Kadastro Genel Midurlagu Sistemi Gzerinden 11.12.2025 tarihinde, saat 15.07°da alinan tapu
kaydina gore tasinmazlar Gzerinde asagidaki takyidat bulunmaktadir.

Beyanlar

- TURISTIK TESIS VE GUNUBIRLIK TESIS ALANIDIR. 18/03/1994 YEV:974 (18.03.1994 — 974) (310 ada 1
parsel)-

3.3 SON UC YIL iCERISINDE KONU OLDUGU SATIS iSLEMLERI

Degerleme konusu tasinmazlara ait Tapu ve Kadastro Genel Mudirliginden 11.12.2025 tarihinde alinan
TAKBIS belgesine gore taginmazlarin 22.07.2022 tarih, 28636 yevmiye numarasi ile Tizel Kisiliklerin Unvan
Degisikligi sebebi ile degisiklik oldugu gézlemlenmis olup tapu madurliklerinde tapu kitigu incelemesine izin
verilmemigtir.
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4. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGIiLi GENEL BILGILER

4.1 TASINMAZLARIN TANIMI

Degerlemeye konu taginmazlar, tapu kayitlarina gére Mugla ili, Milas ilgesi, Kiyikiglacik Mahallesi, 52.021,06
m? yiz dlgimld, 310 ada 1 parsel numarali” ARSA” nitelikli ve 31.603,53 m? yiiz 6lgimll, 453 ada 11 parsel
numarall “ZEYTINLIK” nitelikli tagsinmazlardir.

4.2 TASINMAZLARIN YER ALDIGI BOLGENIN OZELLIKLERI

4.2.1 Mugla ili

Mugla, Turkiye'nin bir ili ve en kalabalik yirmi dérdinctu sehri. 2020 itibariyla 1.021.773 nifusa sahiptir. Ege
Bolgesi'nde, topraklarinin kiiglik bir kismi Akdeniz Bdlgesi icine giren, Ortaca, Dalaman, Kdycegiz, Fethiye,
Marmaris, Milas, Datca ve Bodrum gibi tatil yoreleri ile (inlii bir yerlesim yeridir. ilde 13 ilge bulunur. Mugla
ilinin yozolcimia 12.654 km2'dir. Mugla, Akdeniz iklimi etkisinde kalmaktadir. Turkiye'nin giineybati ucunda
yer alan kuzeyinde Aydin, kuzeydodusunda Denizli ve Burdur, dogusunda Antalya ile komgu, gineyinde
Akdeniz ve batisinda ise Ege Denizi ile gevrilidir. Toplam uzunlugu 1479 km olan deniz kiyilari ile Mugla,
Tarkiye'nin uzun sahil seridine sahip ilidir. En blylk ilgesi Fethiye'dir. Mugla ilinde ayrica iki buyik gol
bulunmaktadir. Bunlar Milas ile Aydin ilinin Séke ilgesi sinirlari dahiline yayilan Bafa Gélu ile Koéycegiz
ilgesindeki Kéycegiz Goli'dir. Onemli lig akarsuyu ise Cine Cayi (Yatagan'dan gegerken Yatagan Cayi), Esen
Cay1 (Seki beldesinden gegerken Seki Cayi) ve Ortaca-Dalaman arasinda yer alan ve bu iki ilge arasinda sinir
olarak kabul edilen Dalaman Cayi'dir. Mugla denizden 670 m yUkseklikte, Ustl diz bir kaya kitlesi sekliyle
ilging bir goriinime sahip olan Asar Dagi'nin eteklerinde kurulmustur. Mugla Ovasi, Mentese kalker
platosunda Neojen caginda olusmus depresyonlarin sonradan karstlasmasiyla olusmus canak seklindeki
cukurluklardan biridir.

idari Sinirlar:

Mugla; 12.11.2012 tarihinde kabul edilen ve 06.12.2012 tarih ve 28489 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak
yardrlige giren 6360 sayili Kanun’la biylksehir statistine dahil olmus ve idari agidan yeniden yapilanarak,
Mentese merkez ilgce olmak Uzere toplam 13 ilgeden olusmustur.

Mugla ilinin ilgeleri: Bodrum, Dalaman, Datca, Fethiye, Kavaklidere, Kdycegiz, Marmaris, Mentese, Milas,
Ortaca, Seydikemer, Ula ve Yatagan.
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Ulasim:

ilin énemli limanlari Bodrum, Marmaris, Fethiye ve Giillik'tedir. Ayrica ilde iki havaalani; Milas-Bodrum
Havalimani ve Dalaman Havalimani bulunmaktadir.

Sehir ici: Mugla, Bodrum'dan Seydikemer'e kadar uzanir ve sehir ici ulasiminda sorun bulunmamaktadir. Eski
mabhallerden carsisina aragsiz ulasim mimkiindiir. Sadece Kétekli, Yenikdy, TOKI, Giilagzi, OSB, Mentese
ve Akcaova gibi yeni kurulmakta olan semtlerine ve Karabaglar'a ulasim icin sehir i¢i araglara ihtiya¢ duyulur.

Karayolu: Mugla, diinyaca Unlu turizm merkezlerine yakin olmasindan dolayi gelismis karayolu baglantilarina
sahiptir. istanbul, Ankara ve Izmir gibi bilyiik sehirlerden ve iilkenin diger bélgelerinden gelip Marmaris,
Fethiye ve Bodrum gibi dnemli turizm merkezlerine ulasan karayollari Mugla'dan gecer. D 320, D 400 ve D
550 karayollari Mugla'da baslar veya sonlanir. Mugla'dan Turkiye'nin diger sehirlerine aktarmasiz olarak
ulasmak mimkundur. Ayrica ilgelerine 6zellikle yaz mevsiminde sirekli olarak otobis ve minibUslerle seferler

yapilir.
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iklim ve Bitki Ortiisii:

Ydremiz, Akdeniz ve Ege bdlgeleri iklim 6zelligine sahiptir. Yazlar; sicak ve kurak, kiglar; ilik ve yagmurludur.
ilkbahar karsiz ve ¢ok degisken, sonbahar da kisa ve kis rejimine doniiktir. Kisin yiiksek tepelerde kar gérmek
mumkin iken, yerlesim yeri olan ova ve sahil kesimine kar hemen hemen hi¢ digsmez.

Ortaca, Akdeniz iklim kusaginin tipik bitki 6rtustine sahiptir. Mugla boélgesindeki topraklarin %74'G orman ve
fundalik, %15.8'i ekili ve dikili alan, %5.6'si tarima elverigli yerler ve %4.6'si cayir ve meralardir. Ormanlarimizi
olusturan agaglar, mese, sigla (gunlik), sandal karaagag, ¢inar, akgakesme, ladin, okaliptus (sulfata), sakiz,
funda, s6glt, kavak, defne, akagag, igne yaprakl agaglar kizilgam ve karagam, yukseklerdeki yemise
gicirdikeni, mersin, zakkum, pirnal, kegiboynuzu ve defne ile bodur drin olarak kekik, adacgayi, harnup
(hirnap), meyankoki ve hayittir. Bu bodur drtnler Glkemizin ekonomisinde énemli bir yer tutarlar. Ortaca dogal
kaynaklari, turizm tesisleri ve kiltirel dederleri bakimindan turistik ¢ekiciligi olan bir yoredir. Sarigerme ve
Dalyan gibi iki 6nemli turizm beldesine sahip Ortaca Fethiye- Marmaris ve Mugla Ug¢geninin ortasinda yer
almasi ve Dalaman Havalimanina yakinligi nedeniyle énemli bir konuma sahiptir. Dalyan kanalindan iztuzu
kumsalina dogru giden yolda, 5000 yildir canhligini koruyan kaya mezarlari, gam ormanlari, ginnik agagclari,
nesli tikenmekte olan Caretta Caretta kaplumbagalarinin yasam alani olan iztuzu kumsallari ve antik kent
kalintilarinin  bulundugu, ince kumu temiz denizi ve dogal guzelligiyle Sarigerme Plaji 6nemli ¢ekim
degerleridir.
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Niifus ve Demografik Yapi:

Mugla nufusu bir dnceki yila gére 15.131 artmistir. Mugla nidfusu 2024 yilina gére 1.081.867'dir. Bu nufus,
549.074 erkek ve 532.793 kadindan olugsmaktadir. Yiizde olarak ise: %50,75 erkek, %49,25 kadindir.

Mugla Niifus Grafigi
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2007 2009 201 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Mugla Niifusu Erkek Niifusu Kadin Niifusu
2024 1.081.867 549.074 532.793
2023 1.066.736 541.870 524.866
2022 1.048.185 533.368 514.817
2021 1.021.141 517.961 503.180
2020 1.000.773 508.504 492.269
2019 983.142 500.602 482.540
2018 967.487 493.140 474.347
2017 938.751 478.950 459.801
2016 923.773 470.404 453.369
2015 908.877 463.411 445.466
2014 894.509 454.642 439.867
2013 866.665 441.531 425.134
2012 851.145 434.539 416.606
2011 838.324 428.114 410.210
2010 817.503 416.029 401.474
2009 802.381 410.089 392.292
2008 791.424 405.079 386.345
2007 766.156 392.403 373.753

(Kaynak: TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) Sonuglari)

SMART KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S. SM-25-SPK-044
Balgat Mahallesi, Mevlana Bulvari, Yelken Plaza, No:139A/43 Cankaya / ANKARA 14
Tel : (312) 287 44 00 - Faks : (312) 287 44 20 - E.Mail : iletisim@smartkurumsal.com.tr



mailto:iletisim@smartkurumsal.com.tr

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

smartkurumsal

Bodrum, Fethiye, Milas ilgeleri yiksek nifus yogunluguna sahip olan ilgeler arasinda yer alirken; Kavaklidere
ve Datca ilgeleri en az niifus yogunlugunda sahip ilgelerdir.

Yil iige lice Niifusu Erkek Niifusu Kadin Niifusu Niifus Yuzdesi
2024 Bodrum 203.035 103.947 99 068 % 18,77
2024 Fethiye 182.280 90.796 91.484 % 16,85
2024 Milas 150.520 76222 74298 % 13,91
2024 Mentese 124.825 62.348 62 477 % 11,54
2024 Marmaris 96.589 50.126 46 463 % 8,93
2024 Seydikemer 65.861 34607 31.254 % 6,09
2024 Ortaca 57.155 28 428 28727 % 5,28
2024 Dalaman 51.088 26817 24 271 %0 4,72
2024 Yatagan 45217 22744 22 473 % 418
2024 Koycediz 41.205 20.700 20.505 % 3,81
2024 Ula 27.392 13.849 13.543 % 2,53
2024 Datca 25.866 13.007 12.859 % 2,39
2024 Kavaklidere 10.834 5483 5.351 % 1,00
Ekonomi:

Mugla ekonomisinin ana eksenleri 6zellikle turizm ve tarimdir. Enerji ve madencilik tesisleri diginda sanayiye
dénuk blyuk girisimler bulunmamaktadir.

Turizm:

Bodrum, Marmaris ve Fethiye gibi Dinya’ca Unli destinasyonlari; Artik birer uluslar arasi marka haline gelmis
Datga, Kéycegiz, Milas, Seydikemer gibi ilgeleri; Dalyan, Oliideniz, Kayakdy, Akyaka, Saklikent, Kelebekler
Vadisi, Sedir Adasi gibi seckin turizm alternatifleri; 1.500 km’'ye yakin kiyi bandi ve ¢ogu mavi bayrakli
ylzlerce plaji ile tam bir turizm cenneti olan Mugla’da turizm sektéri, 400’0 Turizm isletme Belgeli olmak
Uzere 3.600’Un Ustiinde konaklama tesisi ve toplam 260.000 Gzerinde yatak kapasitesi ve yillik ortalama 3,5
milyona yakin yabanci turist girdisi ile on binlerce kisiye istihdam olanagdi yani sira, dogrudan ve dolayli
aligveris icinde oldugu diger sektorlere ticaret hacmi yaratmakta ve 6nemli miktarda doviz geliri saglamaktadir.

Tarim:

Mugla ili tarimsal Grtnlerinin gesitliligi ile dikkati geker. Dinya’da ariciligin en 6énemli merkezlerindendir.
Ozellikle Marmaris ilgesi cam bali ile Gnlii olup “Diinya Cam Bali Uretiminin Bagkenti” olarak aniimaktadir.
Ulkemizde Uretilen gam balinin % 90' ilimizden saglanmaktadir. Deniz Kiltir Balikgiligi Gretiminde Turkiye'de
birinci sirada olan ilimizde, zeytincilik de gelismis olup, yaglk zeytin alaninda Turkiye’'de ikinci siradadir.
Ortaca, Fethiye, Dalaman ve Dalyan ilgelerinde ise yaygin bir sekilde narenciye tarimi (portakal, limon,
mandalina, greyfurt) yapiimaktadir.
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Endiistri:

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

4.2.2 Milas ilcesi

Milas, Mugla'nin 13 ilgesinden birisidir. Milas, Anadolu’nun glneybatisinda Mugla ilinin en buyuk ikinci
ilcesidir. 27 derece 30 dakika — 28 derece 30 dakika dogu boylamlari ile 37 derece — 37 derece 30 dakika
kuzey enlemleri arasindadir. Yuzdlgimi 235.224 hektardir. Kuzeyinde; Bafa Golu ve Besparmak Daglari ile
Comakdagi da kapsayan Bati Mentese Daglari yer alir. Dogusunda; Kurukiimes Dagi, Akdag ve Marcali
Daglarn yikselir. Glneyinde; Gékova (Kerme) Korfezi ile kdrfezin karsi kiyisinda Datga (Resadiye) Yarimadasi
vardir. Batisinda ise Gillik (Mandalya) Koérfezi ile Bodrum Yarimadasi bulunur.

Karya Uygarligi'na ve Mentese Beyligi'ne baskentlik yapmis ilge merkezi ve yani basinda yer alan, tarihin pek
¢ok déneminde Milas'in mistahkem kalesi islevi gormis Begin basta olmak Uzere ilgede tarihleri derin, kdkli
bir gegcmise uzanan pek ¢ok yerlesim bulunmaktadir. Dizenli kent merkezi, antik kalintilari, tarihi degeri
bulunan eserleri ve evleri, canh garsisi, dinyaca Unli Milas halilari ile turistik agidan pek ¢ok ilging 6zelligi
bulunan, ancak Bodrum'a giden yolcularin bazen kenarindan gegerek gézden kacirdigi bir yerdir. Giinimiz
Milas'inin yerlesiminin belkemigini YOruk-Turkmenler olusturmaktadir.

Kavaklidere
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Milas Niifus Grafigi
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Grafik. Milas ligesi Adrese Dayali Niifus Verileri Yillara Gére Degisimi

Milas, Akdeniz iklim kusagindadir. Yazlar sicak ve kurak, kiglar ik ve yagislidir. Kis aylarinda nadiren yiiksek
birkag dagin doruklarina kar yagar. Yaz aylarinda ortalama sicaklik 32 — 34 derece arasinda olup, bazen 40
dereceyi bile gegcmesi sebebiyle sicaklar bunalticidir. Kis aylarinda ortalama sicaklik 12—14 derece olup,
nadiren de olsa 0 derecenin altina indigi gorulir. Yagislar kis aylarinda yodunlasir. Bazen mayis ve haziran
aylarinda kirkikindi yagmurlari gérilir. Milas’'ta daha ¢ok kuzeyli ve glneyli rizgarlar gorulir. Yazin karayel
ve poyraz havanin agiri sicak hissedilmesine neden olmakta, kisin ise dondurucu ayaz yapmaktadir. Glneyli
rizgarlardan meltem yazin serinletmekte, kisin havanin ilmasini saglamakta; lodos da kisin havayi ilitmakta
ve yagmur getirmektedir. licede ulasim otobiis ile saglanmaktadir.

Tuarkiye genelinde oldugu gibi, ilge ekonomisi ekonomisi de tarima dayanmaktadir. Halkin buyuk
¢ogunlugunun tarimsal etkinlikte bulundugu ilcede, tarima dayali sanayii ve ticaret 6nemli bir yer
kaplamaktadir. Zeytincilik bu bélgede en buyuk payi almaktadir. Fakat giniimiz sartlarinda zeytin alanlarinda
daralmalar gériilmektedir. llge zengin mermer yataklarinin merkezidir. Mermer yataklari, mermerle ilgili ticareti
biyiik dlclide etkilemistir. Is alanlari gelisme gdstermistir. iicenin sanayi alanlari genis olmamakla birlikte
sanayii alanlarinin ilge merkezi icerisinde kalmasi gelismesini engellemektedir.
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4.3 TASINMAZLARIN KONUMU VE YAKIN CEVRE OZELLIKLERI

Degerleme konusu tagsinmazlar Mugla ili, Milas iigesi, Kiyikislacik Mahallesi sinirlari igerisinde bulunmaktadir.

Degerleme konusu taginmazlara ulagim igin bdlgenin ana arterlerinden olan Port iasos Marina’nin bulundugu
isimsiz kadastro yolu tUzerinden gliney yonde ilerlenir, isimsiz kadastro yolu boyunca ilerlenmeye devam edilir,
sag kolda yer alan isimsiz kadastro yoluna gegilir, kadastro yolunda yaklasik 150 m ilerlendikten sonra 310
ada 1 parsel kuzey bati ydoninde konumlanmistir. 310 ada 1 parselin dogu cephesine sinirli 453 ada 11 parsel
konumludur. Tasinmazlarin bulundugu bélge Milas llgesi'nin ender manzaralarindan birine sahip olup
bolgenin dogal yapisi bozulmamis, yapilasma cok azdir. Bélgede; Port iasos Marina, Iasos ilyas Camping,
Patili Tatil, Tokatbasiblylk Adasi, Kliglkada, Ziraat Adasi birgok dogal mimariye sahip tagsinmazlar mevcuttur.
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4.4 TASINMAZLARIN YAPISAL / FiZiKi OZELLIKLERI

Ana Tasinmazlarin Ozellikleri:

310 Ada 1 Parsel:

Degerleme konusu 310 ada 1 parsel no.lu, 52.021,06 m? yiz 6lgiimiine sahip “Arsa” nitelikli tagsinmaz,
geometrik agidan yamuk seklinde olup egimli ve engebeli bir topografyaya sahiptir. Konu tasinmazin
kuzeydogu cephesinde yer alan agilmamis kadastro yoluna yaklasik 250 m cepheli, dogu cephesinde yer alan
aciimamis kadastro yoluna yaklasik 65 m cepheli, kuzeybati cephesinde yer alan agiimamis kadastro yoluna
yaklasik 230 m cepheli ve bati cephesinde yer alan agilmamis kadastro yoluna 105 m cephesi bulunmaktadir.
Mevcut durumda parsel Uzerinde stabilize yol gegmekte olup herhangi yapi bulunmamaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz lGzerinde 27.03.2024 tarih, 2024/133 sayili Yeni Yapi Ruhsati bulunmakta olup
s6z konusu ruhsat 62.123,40 m?lik Apart Otel ve Bina DigI Yapi igin ve 27.03.2024 tarih, 2024/133-1 sayili
istinat Yapi Ruhsati 11.827,32 m?lik Bina Disi Yapi icin veriimistir. Milas Belediyesi imar ve Sehircilik
Midurligi’'nde yapilan gérismede parsel lizerinde 12.03.2024 onay tarihli mimari projesi bulunmaktadir. S6z
konusu proje 48 adet apart otel blogu i¢in dizenlenmistir.

PARSEL OZELLIKLERI

Ada/ parsel no 310/1
Yiz 6l¢iimii (m) 52.021,06 m?
Arazinin geometrik sekli Yamuk
Kadastro ya da imar yoluna cephesi var E
mi? L
Yola cephesi (m) Kadastro yollarina: yaklagik: 250m, 230m, 105m, 65m
Egim — Topografik Yapi Egimli
Arazi Yapisi Engebeli
Altyapi hizmetleri var mi? Kismen
Arazi lizerinden ya da yakinindan enerji
. . Hayir
nakil gegiyor mu?
Arazi lizerinde yapi var mi? Hayir
Yakin ¢evrede yapilagma var mi? Evet
imarh alanda mi? Evet
1/1000 Uygulama Imar Plani Yapilmig Evet
mi?
Tevhit ya da ifraz sarti var mi? Hayir
er;lmum parsel biliyukluagu sarti var Hayir
mi?
Minimum cephe sarti var mi? Hayir
Tabela ve reklam kabiliyeti var mi1? Evet
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453 Ada 11 Parsel:

Degerleme konusu 453 ada 11 parsel no.lu, 31.603,53 m? yiz élgimiine sahip “Zeytinlik” nitelikli tasinmaz,
geometrik acidan amorf seklinde olup egimli ve engebeli bir topografyaya sahiptir. Konu tasinmazin bati
cephesinde yer alan agilmamis kadastro yoluna yaklasik 75 m cephesi bulunmakta olup diger yoénlerden
komsu parseller ile gevrilidir. Dederleme gini itibariyle taginmaz (izerinde mubhtelif sayida farkli tirlerde
agaclar bulunmaktadir.

PARSEL OZELLIKLERI

Ada / parsel no 453 /11
Yuz 6lglimi (m) 31.603,53 m?
Arazinin geometrik sekli Amorf
Kadastro ya da imar yoluna cephesi var E
mi? vet
Yola cephesi (m) Acilmamis kadastro yoluna: 75 m
Egim — Topografik Yapi Egimli
Arazi Yapisi Engebeli
Altyapi1 hizmetleri var mi? Kismen
Arazi lizerinden ya da yakinindan enerji H
. . ayir
nakil gegiyor mu?
Arazi lizerinde yapi var mi? Hayir
Yakin ¢evrede yapilagma var mi? Evet
imarh alanda mi1? Hayir
111300 Uygulama Imar Plani Yapilmig Hayir
mi?
Tevhit ya da ifraz sarti var mi? Hayir
er;lmum parsel biiyuklugui sarti var Hayir
mi?
Minimum cephe sarti var mi? Hayir
Tabela ve reklam kabiliyeti var mi1? Evet
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Olumlu ve Olumsuz Faktorler;

OLUMLU OZELLIKLERI OLUMSUZ OZELLIKLERI
310 ada 1 parsele ait yapi ruhsati bulunmasi 453 ada 11 parselin zeytinlik nitelikli olmasi
Koya yakin mesafede yer almasi Bolgeye ulasimin kismen zor olmasi
Yat limanina yakin konumda yer almasi Yapilagmaya uzak konumda yer almasi

310 ada 1 parselin 1/1000 élgekli Uygulama imar
Plani sinirlarinda yer almasi

4.5. SWOT ANALIZi

OLUMLU YONLER OLUMSUZ YONLER
310 ada 1 parsele ait yapi
h I
ruhsati bulunmasi » 453 ada 11 parselin zeytinlik
+ Koya yakin mesafede yer o —
nitelikli olmasi O
almas| » Bélgeye ulagimin kismen zor m
GUcLD * Yat limanina yakin konumda ZAYIF olmz\s}ll E ;
YANLAR yer almasi YANLAR e T e AL
+ 310 ada 1 parsel 1/1000 olcekli o L < E
) engebeli bir topografyaya bl
Uygulama Imar Plani sinirlari .
Lo sahip olmasi
icerisinde yer almasi
+  Mugla il'inin énemli turistik
bdlgelerinden birinde yer almasi
=
W
m
. li kte ol Ol . * Yapll k =
FIRSATLAR Gelismekte olan bolgede TEHDITLER apllasmaya uza =
konumlu olmasi konumda yer almasi g
=
m
A
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5. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN YASAL SUREC ANALizi

5.1 TASINMAZLARA AiT GUNCEL iMAR BILGILERI

TASINMAZLARIN GUNCEL iIMAR DURUMU

1/1000 6lcekli Uvgulama Kismen Turizm Tesis Alani,
Plan Tiirii - gexiiyg Lejant Kismen Giiniibirlik Tesis Alani,
Imar Plani
Orman Alani
ingaat Nizami - H max 15,50 m (Turizm Tesis Alani)
TAKS - KAKS (Emsal) 0,90 (Turizm Tesis Alani)
Cekme _ - -
Mesafeleri Vel
Milas Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigi Arsivinde yapilan incelemede;
05.05.2011 tarih, 29 sayili kararla 1/1000 8lgekli Uygulama imar Plani Degisikligi plani
kapsaminda 310 ada 1 parsel numarall tasinmaz Kismen Turizm Tesis Alani, Kismen
Gunbirlik Tesis Alani lejantinda, E: 0,90 Hmax: 15,50 m yapilagsma kosullarina sahiptir.
N Taginmazin yaklagik 22.000,00 m? lik kismi GinUbirlik Tesisi Alani, 30.021,05 m? lik
Diger kismi ise Turizm Tesisi Alani lejantinda kalmaktadir.
* Parselin yola terki s6z konusu olup yola terk uygulamasi mevcut durumda
yapiimamigtir.
453 ada 11 parsel 1/25.000 olgekli Mugla Cevre Dizeni Plani kapsaminda “Orman
Alani” lejantinda kalmaktadir.

5.2 IMAR PLAN DEGIiSIKLIKLERI VE KAMULASTIRMA iSLEMLERI

Milas Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi’'nde yapilan incelemelerde son 3 yil igerisinde rapora konu
tasinmaza etki eden herhangi bir imar plani degisikliginin ve tagsinmaz i¢in alinmis herhangi bir kamulastirma
kararinin bulunmadigi sifahen 6grenilmistir

5.3 TASINMAZLARA AIiT YASAL BELGE (DOSYA, RUHSAT, PROJE VB.) INCELEMELERI

ilgili mevzuat uyarinca parsel iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmis olup proje igin yasal
gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Milas Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirlii Arsivi'nde yapilan arastirmalara gére;

310 ada 1 parsel Gzerinde 27.03.2024 tarih, 2024/133 sayili Yapi Ruhsati bulunmakta olup s6z konusu ruhsat
62.123,40 m?lik Apart Otel ve Bina Disi Yapi igin ve 27.03.2024 tarih, 2024/133-1 sayil istinat Yapi Ruhsati
11.827,32 m?lik Bina DigI Yapi igin verilmistir. Milas Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nde yapilan
gérusmede parsel izerinde 12.03.2024 onay tarihli mimari projesi bulunmaktadir. S6z konusu proje 48 adet
apart otel blogu icin dizenlenmistir. 453 ada 1 parsel zeytinlik nitelikli olup herhangi bir yapilasma s6z konusu
degildir.

Tasinmazlardan 310 ada 1 parsel lzerinde yapilmasi planlanan proje i¢in 17.01.2024 tarihinde Cevre
Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanh@i'na sunulan CED basvurusuna iliskin olarak "Cevresel Etki
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Degerlendirmesi Olumlu" karari alindigi bilgisi alinmistir. Misteri tarafindan tarafimiza iletilen belge ekte yer
almaktadir.

Tarafimiza dijital ortamda iletilen imar arsiv dosyasinda herhangi bir olumsuz karar rastlanmamistir.

5.3.1 Tasinmazlarin Yasal ve Mevcut Durum Analizi;

310 ada 1 parsel lGzerinde 27.03.2024 tarih, 2024/133 sayili Yapi Ruhsati bulunmakta olup s6z konusu ruhsat
62.123,40 m?lik Apart Otel ve Bina Disi Yapi icin ve 27.03.2024 tarih, 2024/133-1 sayili istinat Yapi Ruhsati
11.827,32 m?lik Bina DisI Yapi igin verilmistir. Milas Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nde yapilan
gérusmede parsel Uzerinde 12.03.2024 onay tarihli mimari proje bulunmaktadir. S6z konusu proje 48 adet
apart otel blogu icin dizenlenmistir. Degerleme gunu itibariyle parsel Gzerinde herhangi bir yapilasma s6z
konusu degildir. Parsel Uzerinde zeytin agaglari bulunmaktadir. 453 ada 11 parsel zeytinlik nitelikli olup parsel
Uzerinde zeytin agaclari bulunmaktadir.

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

3194 Sayili imar Kanunu’nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini gerektiren bir durum mevcut
degildir.

5.3.3 Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar Gzerinde herhangi bir yapilasma s6z konusu olmayip 29.06.2001 tarih ve 4708
sayili “Yapi Denetimi Hakkinda Kanun® un 11 Maddesi geregi yapi denetimine tabi degildir.

5.3.4 Gayrimenkul Ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Tarafimiza dijital ortamda iletilen imar arsiv dosyasinda herhangi bir olumsuz karar rastlanmamistir.

5.3.5 Projeye iliskin Detayh Bilgi Ve Planlarin Ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut
Projeye lliskin Olduguna Ve Farkh Bir Projenin Uygqulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkl Olabilecegine lliskin Aciklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme gcalismasina yonelik hazirlanmamistir.

5.3.6 Degerleme Konusu Tasinmazlar icin_Sirketimiz Tarafindan Hazirlanan Son 3 Adet
Degerleme lliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz i¢in daha énce kurumumuz tarafindan 03.07.2024 tarih, SM-24-SPK-025,
06.01.2025 tarih, SM-24-SPK-052 numarali degerleme raporu hazirlanmistir.

Taginmazin Degeri
(TL)

Raporu imzalayan Uzmanlar

Rapor No Tarih

Kiibra EKICI

Degerleme Uzman Yardimcisi (SPK Lisans N0:918464)
Merve GUNES

Degerleme Uzmani (SPK Lisans N0:409249)

Mehmet OZTURK

Sorumlu Degerleme Uzmani (SPK Lisans No:401187)
Kiibra EKICI

Degerleme Uzman Yardimcisi (SPK Lisans N0:918464)
Merve GUNES

Degerleme Uzmani (SPK Lisans N0:409249)

Mehmet OZTURK

Sorumlu Degerleme Uzmani (SPK Lisans No:401187)

SM-24-SPK-052 | 06.01.2025 2.095.900.000.-TL

SM-24-SPK-025 | 03.07.2024 1.762.900.000.-TL
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5.3.7 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tagsinmazlara ait enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.

5.3.8 Dederleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Alimindan itibaren Bes Yil Gecmesine

Ragmen Uzerinde Proje Gelistiriimesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup

Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlardan, 310 ada 1 parsel “ARSA” 453 ada 11 parsel “ZEYTINLIK” niteligindedir.

5.3.9 Degerleme Kon

usu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin

Devredilebilmesine

liskin _Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel Kanun

Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilqgi

Degerleme konusu tagsinmazlar bu kapsam disindadir.

5.3.10 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule

Bagli Hak ve Faydalarin, Devrine/Alim/Satimina Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde,

Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

Degerleme konusu tasinmazlar igin yapilan takyidat incelemesi ve yasal belge incelemeleri sonucunda;
Sermaye Piyasasi Mevzuati cergevesinde devrine, alim satimina engel bir durum bulunmamaktadir.
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6. DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARA ILiSKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL PiYASASI ANALiZi

6.1.1 Kiiresel Ekonomi

Kuresel bliylimenin 2025-26'da yluzde 2,7'de sabit kalmasi bekleniyor. Bununla birlikte, kiiresel ekonomi, artan
politika belirsizligi ve olumsuz ticaret politikasi degisimleri, jeopolitik gerilimler, kalici enflasyon ve iklimle ilgili
dogal afetlerden daha fazla ters riizgar olasihgi ile birlikte, strdirilebilir ekonomik kalkinmay! tesvik etmek
igin yetersiz kalacak dusik bir buylime oranina yerlesiyor gibi gériniyor. Bu gergevede, kiiresel blyimenin
yuzde 60'ini besleyen yukselen piyasa ve gelismekte olan ekonomiler (EMDE!'ler), yirmi birinci yazyilin ikinci
ceyregine, kisi basina dusen gelirlerin, gelismis ekonomi yasam standartlarina daha ©6nce
deneyimlediklerinden dnemli dlgiide daha yavas bir sekilde yetisme anlamina gelen bir yoriingede girmeye
hazirlaniyor. Rota duzeltmeleri olmadan, dusuk gelirli Glkelerin ¢ogunun yuzyilin ortasina kadar orta gelir
statiisine gegmesi pek olasi degildir. Daha elverisli bir dis ortami tesvik etmek, makroekonomik istikrari
artirmak, yapisal kisitlamalari azaltmak, iklim degisikliginin etkilerini ele almak ve bdylece uzun vadeli bliyime
ve kalkinmayi hizlandirmak i¢in hem klresel hem de ulusal dlizeyde politika eylemine ihtiyag vardir.

Kiresel Gorinim. Enflasyonun hedeflere daha yakin hale gelmesi ve parasal gevsemenin hem gelismis
ekonomilerde hem de yikselen piyasa ve gelismekte olan ulkelerde (EMDE'ler) faaliyeti desteklemesiyle
kiresel biyume istikrar kazanmaktadir. Bu, 2025-26 yillari arasinda ticaret ve yatirnm firmasi olarak yilda
ylzde 2,7 oraninda genis tabanli, imh bir kiresel genislemeye yol agmalidir. Bununla birlikte, bliyime
beklentileri, birkac yil boyunca art arda gelen olumsuz soklarin kiresel ekonomiye verdigi zarari telafi etmek
icin yetersiz goérinmektedir ve 6zellikle en savunmasiz ulkelerde zararli sonuglar dogurmaktadir. Daha uzun
vadeli bir perspektiften bakildiginda, yirmi birinci yizyilin ilk ¢eyreginde EMDE'lerde gelismis ekonomi gelir
seviyelerine dogru yakalama istikrarli bir sekilde zayiflamigtir. Artan politika belirsizligi ve olumsuz ticaret
politikasi degisimleri, gériinim Gzerindeki temel asagi yonlu riskleri temsil ediyor. Diger riskler arasinda artan
catismalar ve jeopolitik gerilimler, yuksek enflasyon, iklim degisikligine bagh daha asiri hava olaylari ve blylk
ekonomilerde daha zayif bluyume yer aliyor. Yukari yénde, enflasyonla micadelede daha hizli ilerleme ve kilit
ekonomilerde daha gugclu talep, kiresel faaliyetin beklenenden daha fazla gerceklesmesine neden olabilir.
Zayif buylme goérinimu ve coklu ters rizgarlar, kararli politika eylemine duyulan ihtiyacin altini giziyor.
Ticareti korumak, borg¢ kirilganhklarini ele almak ve iklim degisikligiyle micadele etmek icin kiresel politika
cabalari gerekmektedir. Ulusal politika yapicilar, mali surdurilebilirligi saglamak ve ihtiyag duyulan yatirimlar
finanse etmek icin fiyat istikrarini kararlihkla sirdirmeli, vergi gelirlerini artirmali ve harcamalari
rasyonellestirmelidir. Ayrica, daha uzun vadeli bliyimeyi artirmak ve kalkinma hedeflerini rayina oturtmak igin,
catismalarin etkisini azaltan, beseri sermayeyi artiran, isgicine katihmi destekleyen ve gida guvensizligiyle
mucadele eden mudahaleler kritik Sneme sahip olacaktir. Bélgesel beklentiler. Artan ticaret kisitlayici tedbirler
ve yavaslayan kiresel biyume ortaminda, EMDE bdlgeleri bu yil farkli blyime beklentileriyle karsi karsiya.
Cin'deki zayif i¢ talebin yani sira gegen yilki gugli biyimenin ardindan bazi blylk ekonomilerdeki
yavaglamalar nedeniyle Avrupa ve Orta Asya'da buyumenin ilimli olmasi bekleniyor. Buna karsilik, Latin
Amerika ve Karayipler, Orta Dogu ve Kuzey Afrika, Gliney Asya ve Sahra Alti Afrika'da, kismen glglu i¢ talebin
destegiyle bir toparlanma bekleniyor. 2026 yilinda gcogu bdlgede blylimenin gliclenmesi bekleniyor. 2025 yili,
yirmi birinci ylzyilin ilk geyreginin sonunu isaret edecek — 2000 yilindan bu yana yukselen ve gelismekte olan
ekonomilerin performansini gdézden gegirmek ve beklentilerini degerlendirmek igin iyi bir zaman. Kuresel
Ekonomik Beklentiler raporunun bu baskisi, geyrek asirlik bir rapor karti sunan iki analitik b6limden olusuyor.
Bir bolum, orta gelirli, yiikselen ve gelismekte olan ekonomilerin beklentileri ve zorluklari hakkinda fikir
vermektedir; digeri ise en fakir Ulkelerin performansini kapsiyor. xvii Arka Rizgarlardan Karsi Ruzgarlara:
Yirmi Birinci Ylzyilda YUkselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler. Yirmi birinci yazyilin ilk gceyregi EMDE'ler igin
dénustiriict olmustur. Bu ekonomiler, 2000 yilinda yiizde 25 olan kiiresel GSYiH'nin su anda yaklasik yiizde
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45'ini olusturuyor ve bu egilim, en buyik ¢ EMDE'deki (Cin, Hindistan ve Brezilya'daki (EM3) glclu kolektif
blylUmenin yonlendirdigi bir edilim. Toplu olarak, EMDE'ler 2000 yilindan bu yana yillik kiiresel blyimenin
yaklasik ylzde 60'ina katkida bulundu ve ortalama olarak 1990'lardaki payin iki katina g¢iktl. Yikseligleri,
ozellikle yizyihn ilk on yilinda, hizli kiresel ticaret ve finansal entegrasyonla desteklendi. Bu ekonomiler
arasindaki karsilikh bagimlihk da belirgin bir sekilde artmistir. Bugin, EMDE'lerden yapilan mal ihracatinin
yaklasik yarisi, 2000 yilindaki dortte bire kiyasla diger EMDE'lere gidiyor. Sinir 6tesi baglantilar giclendikge,
EMDE'ler arasindaki ve EMDE'ler ile gelismis ekonomiler arasindaki is dénguleri daha senkronize hale geldi
ve belirgin bir EMDE is dongusu ortaya ¢ikti. EM3'ten diger EMDE'lere sinir 6tesi is ¢evrimi yayilmalari, en
buyuk gelismis ekonomilerden (Amerika Birlesik Devletleri, euro bdlgesi ve Japonya) gelen yayilmalarin
buyukligunin yaklasik yarisi kadar oldukg¢a buyuktir. Yine de EMDE!'ler, yGzyilin ikinci geyreginin baginda bir
dizi ters riizgarla karsi karsiyadir. Bu ekonomilerin gogunda yapisal reformlarin uygulanmasinda kaydedilen
ilerleme durmustur. Klresel olarak, korumaci dnlemler ve jeopolitik kirilganliklar keskin bir sekilde artti.
Yiksek borg yikleri, demografik degisimler ve iklim degisikliginin artan maliyetleri ekonomik beklentiler
Uzerinde baski olusturuyor. Bliylime ve kalkinmay!i hizlandirmaya yénelik basaril bir politika yaklagimi, yatirrm
ve verimliligi artirmaya, zorlu bir dis ortamda gezinmeye ve makroekonomik istikrari glg¢lendirmeye
odaklanmalidir. Diisen Mezuniyet Beklentileri: Yirmi Birinci Yiizyilda Disiik Gelirli Ulkeler. XVIII i¢ reformlar
ve iyi huylu bir kiiresel ortamla desteklenen hizli bliylime, birgok dasuk gelirli Glkenin (LIC) yirmi birinci yizyilin
ilk on yilinda orta gelir statiisiine ulagsmasina izin verdi. O zamandan beri, LIC'lerin orta gelir statlisine gegme
orani 6nemli él¢ctde yavasladi. Bugunun LIC'leri igin beklentiler gok daha zorlu gérunuyor. Son yillarda, kisi
basina disen blylime, artan gatisma ve kirilganlik seviyeleri ve olumsuz kiiresel gelismeler arasinda anemik
olmustur. Cok cesitli kalkinma metriklerinde, bugiiniin LIC'leri, o zamandan beri orta gelirli hale gelen LIC'lerin
2000 yilinda durdug@u yerin gerisindedir. Ayrica daha suUphecidirler.

Enflasyonun hedeflere daha yakin hale gelmesi ve parasal gevsemenin hem gelismis ekonomilerde hem de
yukselen piyasa ve gelismekte olan llkelerde (EMDE'ler) faaliyeti desteklemesiyle klresel biiyiime istikrar
kazanmaktadir. Bu, 2025-26 yillari arasinda ticaret ve yatinm firmasi olarak yilda ylzde 2,7 oraninda genis
tabanl, ihmh bir kiresel geniglemeye yol agmalidir. Bununla birlikte, buyime beklentileri, birka¢ yil boyunca
art arda gelen olumsuz soklarin kiresel ekonomiye verdigi zarari telafi etmek icin yetersiz gérinmektedir ve
Ozellikle en savunmasiz Ulkelerde zararli sonuglar dogurmaktadir. Daha uzun vadeli bir perspektiften
bakildiginda, yirmi birinci yuzyihn ilk ¢eyreginde EMDE'lerde gelismis ekonomi gelir seviyelerine dogru
yakalama istikrarli bir sekilde zayiflamistir. Artan politika belirsizligi ve olumsuz ticaret politikasi degisimleri,
géranim Uzerindeki temel asagi yonlu riskleri temsil ediyor. Diger riskler arasinda artan gatismalar ve
jeopolitik gerilimler, ylksek enflasyon, iklim degisikligine badh daha asiri hava olaylari ve buyik ekonomilerde
daha zayif bayime yer aliyor. Yukari yonde, enflasyonla micadelede daha hizli ilerleme ve kilit ekonomilerde
daha gugclu talep, kuresel faaliyetin beklenenden daha fazla gergceklesmesine neden olabilir. Zayif bliylime
gbérinumu ve ¢oklu ters rlzgarlar, kararli politika eylemine duyulan ihtiyacin altini giziyor. Ticareti korumak,
bor¢c kirilganhklarini ele almak ve iklim degisikligiyle mucadele etmek icin kuresel politika c¢abalari
gerekmektedir. Ulusal politika yapicilar, mali surdurilebilirligi saglamak ve ihtiya¢ duyulan yatirimlari finanse
etmek icin fiyat istikrarini kararllikla sirdirmeli, vergi gelirlerini artirmali ve harcamalari rasyonellestirmelidir.
Ayrica, daha uzun vadeli biytimeyi artirmak ve kalkinma hedeflerini rayina oturtmak igin, catismalarin etkisini
azaltan, insan sermayesini artiran, isgliciine katilimi destekleyen ve gida glivensizligiyle micadele eden
mudahaleler kritik 6Gneme sahip olacaktir.
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TABLE 1.1 Real GDP' Percantage-point differances
(Percent change from previous year unless indicated otherwise) trom Juna 2024 projactions
World 3.2 7 27 2T 27 0.1 0.0 0.0
Advanced economies. 28 1.7 1.7 1.7 1.8 0.2 0.0 0.0
United Siates 25 248 2B 23 2.0 0.3 0.5 0.2
Euro area 35 0.4 0.7 1.0 1.2 0.0 04 -0
Japan 0.4 1.5 0.0 1.2 0.8 0.7 0.2 0.0
Emerging market and developing economies ar 4.2 4.1 a1 4.0 0.1 0.1 01
East Asia and Pacific 3.4 5.1 4.8 4.8 4.1 01 0.4 0.0
China 3.0 5.2 4.8 A5 4.0 1 A 0.0
Indonesia 5.1 5.0 5.0 51 51 0.0 0.0 0.0
Thailand 25 1.4 26 249 27 0.2 0.1 0.2
Europe and Central Asia 1.6 3.4 3.2 25 27 0.2 -0.4 -0.1
Russian Federation -1.2 36 a4 1.8 1.1 0-5 02 00
Tirkiye 5.5 5.1 32 26 38 02 -1.0 -5
Poland 5.3 01 a0 34 32 0.0 0.0 0.0
Latin America and the Carbbaan a0 23 22 25 28 0.4 -0.2 0.0
Brazil 3.0 2.8 3.2 2.2 23 1.2 0.0 0.3
Maxico 3.7 a3 1.7 1.5 1.8 0.8 -0.6 0.4
Argenting 5.3 -1.6 -2.a 50 4.7 0.7 0.0 0.2
Middle East and Morth Africa 5.4 1.7 1.8 34 4.1 -1.0 -0.8 L N-]
Saudi Arabia 75 .8 11 34 54 -1.4 25 2z
fram, |slamic Rep. ? 3.4 5.0 a.0 27T 22 0.2 0.0 0.2
Egyet, Arab Rep.® 6.6 3.8 2.4 a5 4.2 -0 07 0.4
South Asia 5.8 6.6 6.0 6.2 6.2 €2 0. 0.0
India* 7.0 B2 6.5 6.7 6.7 -0:1 (K] =0.1
Bangladesh® 71 5.8 5.0 i1 5.4 -0.6 -1.6 0.5
Pakistan * 5.2 0.2 2.5 28 3.2 0.7 0.5 0.5
Bub-Saharan Africa 3.4 248 3.2 4.1 4.3 0.3 02 0.3
Migeria 3.3 28 A3 as ax 0.0 0.0 0.0
South Africa 1.4 0.7 0.8 18 1.9 0.4 0.5 0.4
Angola 3.0 1.0 3.2 29 249 0.3 0.3 0.5
Memorandum fems:
Real GDP*
Hegh-income countries 2.8 1.7 1.7 1.8 1.9 0.0 -0.1 0.0
Middle-income countries 3.7 LR 4.3 4.3 4.1 0.1 0.2 0.0
Low-tncome couniries 5.1 3.0 3.6 L 548 -1.4 A 0.4
EMDEs excluding China a2 35 a8 38 39 0.0 -0.2 0.0
Commodity-exporting EMDEs 3.3 2.6 28 32 34 0.0 -0.2 0z
Commaodity-importing EMDE=s a8 5.0 A7 4.5 4.2 ol 02 -0.1
Commaodity-imgporting EMDEs excluding Ching 5.3 a6 4.3 4.4 4.8 -0.1 -0.2 -0
EMT 33 51 .6 4.2 39 01 o2 -0
Word (PPP weights) = 3.4 a2 32 a2 3.2 01 0.0 0.0
World trade volume 4 5.8 0.8 a7 31 3.2 0.2 0.3 0.2
Level differences from
Commodity prices * June 2024 projections
'WBG commodity price index 1425 108.0 104.5 fa.s 867 -1.5 36 -1.8
Energy index 1528 106.9 100.8 836 a1.7 e -£.4 -T2
0l {USE per barrel) 4o 826 80.0 a0 7.0 -4.0 B =71
Mon-enengy index 1221 110.2 112 108.5 107.0 2.0 21 0.4
Source: ‘World Bank.
oto: o = nstrmalo; [ = forocast. EMT = Brazil China, indi, Indonesia, Moxco, the Aussian Federation, and Tirkye. WG = Workd Bank Group. Word Bank farecasts are frequently updaiod
basad an new imlarmatian, Consaquendy, projecSons presented here may differ from those contamod in other Wereld Bank documents, even if basic assessments al countries’ praspocts da
not diar at any gven date. For the delin@ion of EMDEs, developing couniries, commadity axpartans, and commedity importers, pleass refer 1o fable 1.2 The Warld Bark is curenty nol
publishing economic cufput, income, or grawth dala for Tukmenstan and Ropdblica Bolariana de Venazuela owing fo lack of refiable data of adequate qualiy. Tukmenistan and Republica
Bolrariana oe Venezuola are exciudod from: cross-couniny macrocconomio aggragates.
1. Hoading aggregate growth rates are cakulated using GOF weighls at average 2010-19 prices and marks? axchange rates.
2. GDE growth rales are oo a fscal year {FY) basis. Aggregates that nclude these coungries ane calculalnd using data compiled on a calendar year bass. For india and e slamic Rapublic
of irar., #ho column for 2022 reders to FY 2022023, For Bangladesh, the Arah Repunte of Egypt, and Pakdstan, the column for 2022 roders 1o FY2021/22. Pakistan's growsh rates ane based on
GOP a2 faciar cost.
3, Workd growth rates ame calouladod using average 2010-18 purchasing power parily | FPP) weights, which alinbate a greater share of global GO $0 emerging market and devolaping
econcmies (EMDES) than marke? axchange raolos,
4. World trade volume of goods and nonéacior services.
5. Indoxas are expressed in mommal U.S. dolars {20490 = 100). Oil refers io the Brent crude ol benchmarks. For weights and compesition ol indexes. soe hlosyworldbank ceg/commadfes.

*Kaynak: Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu (Ocak 2025)

2025 Yill Ulkelerin Ekonomik Beklenti Tablosu
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Kiresel iktisadi faaliyete iliskin 6ncu gostergeler, imalat sanayindeki zayif seyrin surdigune ve hizmet
sektoérinin ekonomik blylimenin ana kaynagi olmaya devam ettigine isaret etmektedir. Kiresel imalat sanayi
PMI endeksi esik degerin altindaki zayif seyrini stirdiirmustir. Hizmet sektéri PMI endeksinde ise bir 6nceki
Enflasyon Raporu donemine gére azalis goérilmekle birlikte, endeks esik degerin izerinde kalmaya devam
etmistir (Grafik 2.1.1). Tarkiye’'nin ticaret ortaklarinin biiyiime tahminleri, jeopolitik gelismelerden etkilenme
derecelerine ve enflasyon-para politikasi beklentilerine gore farklihk gostermektedir. Bir dnceki Enflasyon
Raporu dénemine gore, gelismis tlke grubunun 2024 yili biyime gériinimuindn daha olumlu, Dogu Avrupa
ve Orta Dogu grubundaki gérindmin ise olumsuz yonde degistigi gdzlenmistir (Tablo 2.1.1). ABD, diger
gelismis Ulke ekonomilerine gére daha glglu bir buyime goérinimu sergilemektedir. Diger taraftan, ikinci
ceyrekteki gorece distk performansi ve agiklanan genis kapsamli parasal ve mali genislemenin beklentilerin
altinda kalmasi nedeniyle Cin’in 2024 yili biyime tahmini bir miktar asagi yonli giincellenmistir. Ayrica, Cin’in
yillik blyamesi, Gglncl ¢eyrekte son on sekiz ayin en dislk seviyesine gerilemistir. Bu cergevede, Turkiye'nin
dis ticaret ortaklarinin ihracat paylariyla agirliklandirilan kiresel blyime endeksinin 2024 yilinda, bir énceki
Enflasyon Raporu dénemine kiyasla degismeyerek yiizde 2,0 oraninda artacagi tahmin ediimektedir. Ote
yandan, ylizde 2,4 oranindaki 2025 yil kiresel bliyiime beklentisi korunsa da Ulkeler arasi belirgin farklilasma
dikkat gekmistir. S6z konusu bilyiime tahminleri, Euro Boélgesi icin asagdi yonlii, ABD, ingiltere ve Birlesik Arap
Emirlikleri i¢in yukari yonli glncellenirken Cin igin ayni kalmistir. Gergeklesmeler, tahminler ve 6ncu
gostergeler birlikte degerlendirildiginde genel olarak kiresel blylime gorinimi Uzerindeki asagi yonli
risklerin bir dnceki Enflasyon Raporu dénemine gore arttigi degerlendiriimektedir.

Grafik 2.1.1: Kuresel PMI Endeksleri (Seviye) Tablo 2.1.1: Tarkiye'nin Ana Ticaret
Ortaklarinin Bilyiime Tahminleri* (%)
=——Hizmetler ~ ==—=imalat Sanayi 2023 2024 Tahmini 2025 Tahmini
56 ER 2024- ER2024- ER2024- ER 2024
mt v 1t W
Euro Bolgesi 04 0.7 0.7 1,4 1.2
54 Almanya 03 02 0,0 1,1 0.7
ABD 29 23 2,6 1,7 1.8
ingiltere 03 028 1,0 1,1 13
Italya 0.7 03 038 10 0,9
52 trak 06 R 0,7 2,1 20
ispanya 25 23 2.7 1.9 2,0
Fransa 11 09 1.1 1.2 1.0
50 Hollanda 0,1 04 0,6 14 14
Israil 2,0 15 1.0 39 35
Rusya 356 32 35 17 16
48 BAE 29 34 40 21 5.7
Romanya 21 28 20 35 ER
Belgika 14 12 1,2 15 13
Polonya 0.2 29 3 38 37
b= = = = = 46 Misir 38 34 29 42 41
~N o~ ~N ~N ~N Bulgaristan 1.8 2.2 2.2 2,9 2.9
- 3 = 3 - Cin 52 49 a3 44 44
Kaynak: S&P Global. Kaynak: Consensus Economics, S&P Global,
* Tablodaki ulkeler Tlrkiye'nin 2021 yili ihracat agirhiklanina
gore siralanmigtir,

*Kaynak: Consensus Economics, S&P Global.

Enflasyon Grafikleri
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Kuresel biylime gériinimua ve kompozisyonu, jeopolitik riskler, finansal kosullar ve arz yonlu faktérler, emtia
fiyatlar1 izerinde belirleyici olmaya devam etmektedir. Yaz aylarinda disls seyri gosteren enerji haric emtia
fiyatlarinda bir 6énceki Enflasyon Raporu dénemine gére genele yayilan artislar goriimustir. Diger taraftan
petrol fiyatlarindaki oynak seyir dikkat ¢ekmektedir. Rusya-Ukrayna savasi ve Orta Dogu’da slregelen
jeopolitik gerilimler ile Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiiti'ne (OPEC+) liye (lkelerin iiretim kesintisi ile ilgili
kararlar petrol fiyatlarinda yukari yonll, talepteki zayif seyir ise asagi yonlu baskilarin sirmesine neden
olmaktadir. Dogal gaz fiyatlarinda da jeopolitik gerilimler kaynakli dalgalanmalar gézlenmektedir. Buna karsin,
Euro Bolgesi buyume goérunumda, ihml iklim kosullar ve sivilagtinlmis dogal gaz (LNG) ithalatindaki artisa
baglh olarak yiksek seyreden dogal gaz stoklari Avrupa igin gdsterge niteliginde olan fiyatlar izerinde asagi
yonli bir etki olusturmus ve dogal gaz fiyatlari, bir 6nceki Enflasyon Raporu dénemine goére yuzde 2,8 oraninda
azalmistir. Diger taraftan, Cin’in deflasyon endiselerini gidermek ve bilylime hedefine ulasmak amaciyla
acikladigi tesvik adimlari enddstriyel emtia fiyatlarini bir 6nceki Enflasyon Raporu donemine gore onemli
oranda artirmisgtir. Tarimsal emtia fiyatlari da iklim kosullari nedeniyle bir dnceki Enflasyon Raporu donemine
gore belirgin sekilde ylikselmistir (Tablo 2.1.2).

Tablo 2.1.2: Emtia Fiyat Gelismeleri (%)
Bir Onceki
Temmuz Apustos Eyliil Ekim Yillik Rapor
2024 2024 2024 2024 Dénemine
Gore*
Emtia Ana Endeksi -1.4 -4,8 2,6 35 7.5 -0,9
Enerji 0.4 6,6 6,9 38 16,5 -7.0
Tanmsal Emtia -7.0 -31 51 1.2 1.6 45
Endistriyel Metal -3.8 -2.5 29 43 16.3 10,5
Degerli Metal 34 2.5 37 45 40,7 121
Enerji Harig 3,7 2.3 32 3.0 6.5 7.6
Brent Petrol 33 5.2 8,1 1,8 -16,39 8,0
Dogal Gaz (ABD) 21,2 6,0 14,9 7.6 182 25,2
Dogal Gaz (Avrupa) &6 180 5,7 11,4 141 -2.8
Kémur 11 7.8 -39 3.8 4.2 -1.1
Alliminyum 5,8 0.1 45 5.6 18.4 15,8
Bakir 3,0 5.9 31 45 227 10,4
Demir 1.2 8.3 6.8 141 106 2.2
Bugday 9.0 -3,1 78 29 22 5.7
Soya 4.6 12,0 28 1.0 21,9 27
Piring 113 5.& 21 1.5 5.6 1.1
Misir 2.4 5.5 6,1 a2 148 93
Pamuk 4.4 1,0 41 11 15,5 8,7
Seker 1.0 -4.8 12,0 B4 16,9 18,8
Kaynak: Bloomberg,
* 1 Kasim 2024 lle 8 Agustos 2024 tarihlerinde olusan fiyatlann ylezde degisimini gostermektedir.
Kaynak: Enflasyon Raporu 2024-1V
SMART KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S. SM-25-SPK-044
Balgat Mahallesi, Mevlana Bulvari, Yelken Plaza, No:139A/43 Cankaya / ANKARA 29

Tel : (312) 287 44 00 - Faks : (312) 287 44 20 - E.Mail : iletisim@smartkurumsal.com.tr



mailto:iletisim@smartkurumsal.com.tr

Ige 5 / ik | g i -i ile i [ .
Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

smartkurumsal

Kuresel dezenflasyon sureci devam ederken hizmet enflasyonundaki ataletin azalmakla birlikte strdigu
g6zlenmektedir. Jeopolitik gelismeler ve emtia fiyatlarindaki dalgalanmalar dezenflasyon siirecinde 6nemli
risk unsuru olmayi surdlrirken arz kosullarindaki thmh seyir ile para politikalarindaki siki durus, kiresel
dlcekte enflasyonda gerilemeyi desteklemeye devam etmektedir. isgiicli piyasalarindaki arz talep dengesinin
normallesmeye devam etmesi ile lcret kaynakl baskilarin zayifladigi ve hizmet sektéri genelinde fiyat
artiglarinin bir énceki Enflasyon Raporu dénemine gére daha ilimh bir gérinime sahip oldugu dikkat
cekmektedir (Mercek Alti 2.1). Son iki aylik verilerde ABD hizmet enflasyonunun ana egiliminde bir miktar artis
oldugu goérulmis ve egilimin yaklastigi hedefle uyumlu seviyelerden tekrar uzaklastigi gézlenmistir. Bununla
birlikte eylul ayinda bir defalik oldugu degerlendirilen sagdlik ve ulagim hizmetlerindeki artiglarin etkili oldugu
bu gelisme, ABD’de genel enflasyon gériniminde ve enflasyon beklentilerinde belirgin bir bozulmaya neden
olmamistir. Euro Bolgesi'nde ise hizmet fiyat artiglari belirgin sekilde gerilemeyi sirdirmustir (Grafik 2.1.2).
Diger taraftan bazi Dogu Avrupa ve Latin Amerika Ulkelerinde enflasyonun tolerans araligi disinda kalmaya
devam etmesine ve baz Ulkelerde yillik enflasyonda sinirli yikselisler gorilmesine karsin, gelismekte olan
Ulkelerin genelinde enflasyon oranlari hedeflere bir 6nceki Enflasyon Raporu dénemine gére daha c¢ok
yakinsayan bir goriinim sergilemistir (Grafik 2.1.3).

Grafik 2.1.2: Gelismis Ulkelerde Hizmet Grafik 2.1.3: Gelismekte Olan Ulkelerde
Enflasyonu (Yilliklandirilmig 3 Aylik Hareketli Tiketici Enflasyonu (Hedef, Tolerans Aralif ve
Ortalama, Mevsimsellikten Arindirilmis, 5) Gerceklesme, %)

Tolerans Arah@
= Hedef / Orta Nokta
# Gluncel Tuketici Enflasyonu
e Agustos ER Tdketici Enflasyonu

— 4B
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Kaynak: ECB, 5t Louis Fed. Kaynak: Bloomberg,

Kaynak: Enflasyon Raporu 2024-1V

Enflasyondaki gerilemenin devam etmesiyle birlikte gelismis Ulke merkez bankalari faiz indirim déngustne
girerken piyasa fiyatlamalarinin faiz indirimlerinin devam edecegi yonunde oldugu goérilmektedir. ABD Merkez
Bankasi (Fed) eylul ayi toplantisinda 50 baz puan ile faiz indirim surecini baglatirken Fed Uyelerinin medyan
faiz beklentileri de temmuz ayina gdre 2024 ve 2025 yillari icin daha fazla faiz indirimine isaret edecek sekilde
glncellenmistir (Kutu 2.1). Yapilan iletisimde, verilere bagh olarak yilin geri kalan toplantilarinda da faiz
indirimi yapilabileceginin sinyali verilmistir. isglicii piyasasinin son dénemde giilii seyrini siirdirmesi, sz
konusu indirim slrecinin daha temkinli olacagdi yéniindeki beklentileri giglendirmistir. Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) ise ekim ayi toplantisinda 25 baz puan ile faiz indirimine devam etmis, enflasyon ve iktisadi faaliyet
gelismelerine gore yil sonuna kadar daha fazla indirim yapabileceginin sinyalini vermigtir. Sonu¢ olarak, 6
Kasim itibariyla yil sonuna kadar fiyatlanan ilave faiz indirim miktari Fed icin 46 baz puan, ECB i¢inse 30 baz
puan seviyesindedir (Grafik 2.1.4). Mevcut Enflasyon Raporu déneminde Kanada ve Danimarka Merkez
Bankalari 25'er baz puan, isve¢ Merkez Bankasi 50 baz puan indirime giderken Giiney Kore (25 baz puan)
ve Yeni Zelanda (iki toplantida toplam 75 baz puan) Merkez Bankalari ilk gevseme adimlarini atmiglardir.
Diger taraftan, temmuz ayinda politika faizini 15 baz puan artiran Japonya Merkez Bankasi, ilave faiz
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artirimlarini daha genis bir zamana yayacagi iletisimini yapmistir. Gelismekte olan Ulkeler ise enflasyon
géranimiindeki iyilesmenin yavaslamasina bagli olarak faiz indirim slreclerinde temkinli duruslarini
surdirmustir. Mevcut Enflasyon Raporu déneminde Endonezya, Gliney Afrika, Romanya ve Tayland Merkez
Bankalari 25’er baz puan, Filipinler ise iki toplantida toplam 50 baz puan ile faiz indirim slrecini bagslatirken
Peru (50 baz puan), Meksika (50 baz puan), Kolombiya (100 baz puan), Cekya (25 baz puan), Sili (50 baz
puan), ve Macaristan (25 baz puan) Merkez Bankalari politika faizlerini indirmeyi sirdirmustir. Enflasyon
tahminlerini yukari yonlu revize eden Brezilya Merkez Bankasi 25 baz puan faiz artirrmina giderken Rusya
Merkez Bankasi 300 baz puan ile faiz artirrmina devam etmistir. Cin ise deflasyona dair endiseleri giderme ve
yuzde 5’lik bliyime hedefine ulasma dogrultusunda parasal ve mali tarafta genislemeci yénde kararlar
duyurmustur. Oniimiizdeki dénemde, enflasyondaki diisiise bagli olarak gelismis ve gelismekte olan (ilkelerde
faiz indirimlerinin sirebilecegi degerlendiriimektedir. Ancak, enflasyonun seviyeleri, katiliklar ve son dénemde
Orta Dogu kaynakl artan jeopolitik riskler dederlendirildiginde, indirim streclerinin parasal sikihdi koruyacak
ve enflasyondaki distisiin devamini saglayacak sekilde surdirilecedi beklenmektedir. Bir 6nceki Enflasyon
Raporu donemine gore bir¢cok gelismekte olan llkede, 2024 yil sonu igin sinirll da olsa daha yiksek faiz
seviyelerinin fiyatlandigi gorilmektedir. Ayrica, vadeli islemlerin ima ettigi politika faizleri ile enflasyon
beklentileri, gelismekte olan Ulkelerde faiz oranlarinin enflasyon oranlarinin izerinde belilenmeye devam
edecegine isaret etmektedir (Grafik 2.1.5).

Grafik 2.1.4: 2024 Sonu icin Piyasa Grafik 2.1.5: Vadeli islemlerin ima Ettigi
Fiyatlamalarinin ima Ettigi Politika Faizi Politika Faizi ve Enflasyon Beklentileri* (%
(Efektif, %) Puan)

------- Politika Faizi (Fed) ¢ 2024 Sonu Enflasyon Beklentisi

Piyasa Fiyatlamasi (Fed)
------- Politika Faizi (ECB)
Piyasa Fiyatlamasi (ECB)

2024 Sonu Fiyatlanan Politika Faizi ER 2024-111
— 2024 Sonu Fiyatlanan Politika Faizi ER 2024-1V
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: Bloomberg.
* Enflasyon beklentleri Bloomberg anketinden alinrmistir.

Faiz fiyatlamalan ER 2024-1li iin 6 ay, ER 2024-IV i¢in 3 ay
vadeli kontratlardan hesaplanmistir.

Kaynak: Enflasyon Raporu 2024-1V

Kuresel Ekonomik Gorunum; Kuresel dlgekte yasanan ekonomik, jeopolitik ve toplumsal degisimler, bdlgeler
ve Ulkeler bazinda yapisal dinamiklere ve makro giindemde 6ncelikli olarak ele alinan konulara bagli olarak
farkl etkiler yaratiyor. Ornegin, ABD’de istihdama iligskin endiseleri takiben gelen faiz indirimleri ve segim
sonrasi dénemde ticaretin seyri dne ¢ikan konular olurken, Avrupa’da demografik sorunlar, jeopolitik gerilimler
ve enerji krizinin etkisiyle sanayi ve teknolojideki rekabetgiligin azalmasi yogun sekilde tartigiliyor. Asya’nin
oncu ekonomisi Cin ise, i¢ talebi canlandirma ¢abalarina ragmen son dénemde yavaglayan bliyiime ve ihracat
zorluklariyla karsi karsiya. Hikimetin altyapi yatirimlari ve tesvik politikalari strerken, emlak sektoért kaynakli
sorunlar ekonomik genislemeyi sinirliyor. Asya’nin diger buyuk ekonomileri, dis ticaretteki zayiflamadan
etkilenirken teknoloji yatirnmlari ve i¢ pazarin genisletiimesi gibi adimlarla istikrar arayisini yogunlastiriyorlar.
Bu kapsamda ABD, Avrupa ve 6nde gelen Asya piyasalarinda yagsanan degisimleri bolge ve Ulke baglaminda
6zetlemek ve 2025 yilina dair temel gindem maddelerini belirlemek énem tasiyor.
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6.1.2 Tiirkiyve Ekonomisi — Makro Gostergeler

2024 yilinda yavaslayan Tulrkiye ekonomisinde bu egilim 2025 ilk ¢eyrekte de surdi. 2024 yilinin ilk Ug
ceyreginde gorllen ig-dis talep dengelenmesi 2024 son geyrek itibariyla duraksadi. 2025 ilk geyrekte
blyUmeyi i¢ talep suriklerken, net dis talep blylimeye negatif katki yapti. Dolar bazinda yilliklandiriimis
GSYH 1 trilyon 371 milyar dolar oldu. Yurticinde 2025 ikinci ¢eyrek onci verileri ekonomik aktivitede
yavaslamanin siirdiigiine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Mart ayindaki 47,3
seviyesinden Haziran'da 46,7’ye gerileyerek daralma bdlgesinde kalmayi strdirdi. Kapasite kullanim orani
son Ug¢ ayda inigli ¢ikigli bir tablo gizerken, sektorel giiven endekslerinde dalgali bir seyir gérulda.

ikinci ceyrekte dis dengede bir miktar bozulma gérildii. ihracatta toparlanma siirerken, ithalatta da hizlanma
goérildi ve yilin ilk alti ayinda dis ticaret agigi bir dnceki yilin ayni dénemine goére genisledi. Hizmet
gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Ticaret Bakanligi
oncl verilerine gore, yilin ilk alti ayinda ihracat 2024’Un ayni dénemine gére %4,1 artarken, ithalatta da %7,2
yukselis gerceklesti. Bundan dolayi 2024 Ocak-Mart déneminde 42,5 milyar dolar olan dis ticaret agigi 2025'’in
ayni déneminde 49,4 milyar dolara ¢ikti. Mart 2025'te 12,9 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik Mayis
2025’te 16,0 milyar dolara yukseldi.

2024 Haziran’da baslayan dezenflasyon stireci 2025 yili ikinci geyrek itibariyla sirtyor. 2025 Mart ayinda
%38,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Haziran ayinda %35,0 seviyesine indi. Ayni
dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlar endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %23,5'ten %24,5'e sinirli yiikseldi.
Onumiizdeki aylarda yillik enflasyondaki diislisiin yavaslayarak da olsa siirmesi bekleniyor. TCMB vyurtici
finansal piyasalarda artan oynaklik Gzerine Mart ayi itibariyla para politikas! durusunu sikilastirdi. 17 Nisan
tarihli toplantisinda politika faizini 350 baz puan ylkselterek %46,0’a cekerken, asimetrik faiz koridoru
uygulamasini sirdlrdi. Haziran toplantisinda ise politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda sabit tuttu.
Ayrica, parasal aktarim mekanizmasini guglendirmek ve TL'ye gegisi desteklemek amaciyla makroihtiyati
cercevede degisiklikler yapti.
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6.1.3 Gayrimenkul Piyasasi:

2025 yihnin ikinci ceyreginde konut satislari, bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gére %34,1 oraninda, bir dnceki
ceyrege gore ise %6,1 oraninda artis kaydetmis ve 356.107 adet olmustur. Bu rakam, veri tarihinde 2022 yili
ikinci ceyregindeki 406.335 adetlik satigin ardindan kaydedilen en yuUksek ikinci ¢geyrek satis rakami olarak
dikkat cekmektedir.

Konut fiyatlari artisinda 2025 yilinin birinci ceyreginde yillik artis %31,8 iken ikinci geyrek sonu itibariyla yillik
konut fiyat artis1 %32,7’ye yikselmistir. Konut satislarindaki ylkselisi destekleyecek sekilde konut fiyatlarinda
da Ug ceyrek Ust Uste artis kaydedilmistir. Reel bazda ise yillik degisim negatif seyretmeye devam etmekte
olmakla birlikte Haziran ayi itibariyla reel deg@isim artis trendine devam etmis ve -%1,7 olarak gergeklesmistir.
Uc biyiik ilden Ankara’da reel degisim artisini siirdiirerek %5,3 olurken istanbul'da reel degisim -%1,8,
izmirde ise -%2,4 olarak hesaplanmistir. Yeni konut fiyatlarinda ise kismi bir gerileme kaydedilmistir. Yeni
konut fiyatlarinda 2025 yili birinci ¢eyregi itibariyla yillik degisim %33,5 iken ikinci ¢eyrekte artis %32,3’e
gerilemistir. Yeni konut fiyatlarinda reel bazda degdisim ise Haziran ayi itibariyla -%1,9 olmustur. Bu sonuglarla,
Turkiye genelinde konut birim fiyati 39.738 TL/metrekareye yiikselirken (i blyiik ilden istanbul’da konut birim
fiyati 63.279 TL/metrekare, izmirde 43.963 TL/metrekare, Ankara’da ise 35.674 TL/metrekare olarak
kaydedilmistir.

Konutlarin satis durumuna goére degerlendirme yapildiginda, 2025 yilinin ikinci geyreginde ilk satiglarda yillik
bazda %26,7, ikinci el satiglarda ise yillik bazda %33,7 oraninda bir artis gorilmustir. Yilin ikinci gceyregi
itibariyla, ilk satislar 107.748 adet olarak kaydedilirken ikinci el satiglar 248.359 adede ulagsmistir. Yilin ikinci
ceyreginde, ilk satislarin toplam satiglar igerisindeki orani, bir 6nceki ¢eyrek gergeklesmesi olan %29,8’e
kiyasla sinirli bir artig géstermis ve %30,3 olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye goére, 2025 yilinin ikinci ceyredinde 51.361 adet ipotekli satis
gergeklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %115,9 oraninda artis kaydedilmistir. ipotekli satiglarin toplam
satiglar igerisindeki orani ise geyreklik bazda 1 puan gerileyerek %14,4 olarak gergeklesmistir. Konut kredisi
faizlerinde ise sinirh bir artis gdézlenmistir. Konut kredisi faizleri 2025 yilinin ilk geyreginde %40,1 iken ikinci
ceyrekte %41,8’e yukselmistir. Diger satislarda ise 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde yillik %26,1 oraninda bir
artisla 304.746 adet satis gergeklestirilmistir.

Yabancilara yapilan satislarda ise yilin ikinci ceyregi itibariyla 4.776 adetle gectigimiz yilin ayni dénemiyle
ayni sayida satis gerceklesmistir. Gegtigimiz yil yabancilara satiglarin toplam satislar igerisindeki pay1 %1,8
iken 2025 yilinin ikinci geyreginde bu oran %1,3’e gerilemistir. Ulke uyruklarina gore en yiiksek alim 876
adetle Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan gergeklestiriimistir. ikinci ceyrekte il bazinda en yiiksek
satis 1.698 adetle Istanbul’da gériilmustiir.
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Merkez Bankasi'nin 2025 yili Agustos ayinda bir dnceki aya gore yuzde 2,5 oraninda artan KFE, bir énceki
yilin ayni ayina goére nominal olarak yiizde 31,4 oraninda artmis, reel olarak ise yizde 1,2 oraninda azalmistir.
2025yl Agustos ayinda, Istanbul, Ankara ve izmirde bir énceki aya gére, sirasiylayiizde3,0, 2,8 ve 2,5
oranlarinda artis gdzlenmistir. Endeks degerleri bir énceki yilin ayni ayina goére, istanbul, Ankara ve izmirde
siraslyla yizde30,2,41,1 ve 31,9 oranlarinda artis gdstermistir.
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6.2 DEGERLEME iSLEMIiNi OLUMSUZ ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER

Tasinmazlarin degerlemesinde musteri tarafindan degerlemeyi olumsuz etkileyen veya sinirlayan herhangi
bir faktér bulunmamaktadir.

6.3 TASINMAZLARIN YAPISAL OZELLIKLERININ DEGERLEMESINDE BAZ ALINAN
VERILER

Degerleme konusu taginmazlarin yapisal 6zelliklerinin dederlemesinde mahallinde ve resmi kurumlarda
yapilan inceleme ve tespitler baz olarak alinmistir.

6.4 TASINMAZLARIN FiZiKi VE TEKNiK OZELLIKLERI VE DEGERLEMEDE BAZ ALINAN
VERILER

Degerleme konusu tasinmazlarin teknik 6zelliklerinin degerlemesinde mahallinde yapilan inceleme ve
tespitler ile konu tasinmazlar Uzerinde herhangi bir yapilasma s6z konusu olmayip tasinmazlarin fiziki
ozellikleri dikkate alinmistir.

6.5 DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE KULLANILMA NEDENLERI

Ulkemizde kabul gérmiis olan ti¢ farkl degerleme yéntemi kullaniimaktadir. Bu ydntemler “Pazar Degeri
Yaklasimi”, “Nakit Akigi / Gelir Akimlari Yaklasimi” ve “Yeniden insa Etme (ikame) Maliyeti Yaklagimi”
yontemleridir. Bu yontemler igin yapilan varsayimlar ve nedenleri asagida verilmektedir.

Pazar Degeri Analizi, Varsayimlari ve Nedenleri

Analiz edilen gayrimenkuldn turu ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir. Bu piyasadaki
alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu nedenle zamanin dnemli
bir faktdr olmadigi kabul edilir. Gayrimenkulliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir sire igin kaldigi
kabul edilir. Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip
oldugu kabul edilir. Secilen karsilastirilabilir érneklere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda,
glnimiz sosyo-ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

Nakit Akisi / Gelir indirgeme Analizi, Varsayimlari ve Nedenleri

Bu ydntemle bir gayrimenkulin degeri, ¢cok fazla geciktirmeksizin, ayni arzu edilebilirlikte bir getiri orani
saglayan, ikamesi mimkin, karsilastirilabilir bir gelir getiren gayrimenkuli elde etmek igin, yapilmasi gereken
etkin yatirrmin sonucu temeline dayanmaktadir. Karsilastirilabilir érneklerin gelirlerine ve satis fiyatlarina
dayanilarak bulunan kira ¢carpaninin degerlemeye konu gayrimenkuliin pazar degerini gésterdigi kabul edilir.

Yeniden insa Etme (ikame) Maliyeti Analizi, Varsayimlari ve Nedenleri

Bu ybntemde, var olan bir yapinin gunimiz ekonomik kosullari altinda yeniden inga edilme maliyeti
gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagsiminin ana ilkesi kullanim degeri
ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise “Higcbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini bilmese bile
malin gergek bir de@eri vardir.” seklinde tanimlanmaktadir. Bu yontemde gayrimenkulin énemli bir kalan
ekonomik émir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkul degerinin; fiziki yipranmadan,
fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi varsayilir. Bir bagka deyisle,
mevcut bir gayrimenkuliin, bina degerinin, hicbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacagi
kabul edilir. Gayrimenkullin degerinin, arazi ve binalar olmak Gzere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi
kabul edilir.
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6.6 DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN YONTEMLER VE SECILME NEDENLERI

Tasinmazlarin bulundudu bdélgede var olan emsallerin bdlgedeki arsa birim fiyatlar hakkinda yeterli fikri
vermesi nedeniyle degerleme konusu tasinmazlarin degerlemesinde “Piyasa Degeri Yaklasimi” yontemi
kullaniimigtir.

6.7 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM DEGERI ANALIZi

Kurul'un 01.02.2017 tarih Seri IlI-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i
dogrultusunda yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017°de en verimli ve en iyi kullanim fiziksel
olarak mimkiin, finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en ylksek deger ile sonuclanan kullanim
olarak tanimlanmaktadir.

Bu kapsamda, degerleme konusu tasinmazlar “Arsa ve Arazi” amagli kullanim en etkin ve verimli kullanimdir.

6.8 PIYASA DEGERIi ANAL.iZi

Degerleme konusu taginmazlara yakin gevrede yapilan arastirmalarda asagidaki verilere ulasiimigtir.

Emsaller:

Emsal 1: Emsal konu taginmazlar ile ayni bélgede konumlu, Kiyikislacik Mahallesi’nde, 625 ada 1 parselde
Konut lejantli, E: 0,30 yapilasma kosullarina sahip 2.095,40 m? yuz &lgimli arsa igin pazarlikh olarak
31.000.000.-TL talep edilmektedir. Emsal konum bakimindan dezavantajhdir.

Emsal 2: Emsal konu tasinmazlar ile ayni bolgede konumlu, Kiyikislacik Mahallesi'nde, 429/3...14, 430/1
ada/parselde konumlu, Konut lejantli, E: 0,30 yapilagsma kosullarina sahip 8354,80 m? yiiz 6lgimli arsalar igin
pazarlkli olarak 155.000.000.-TL talep edilmektedir. Emsal konum bakimindan dezavantajlidir.

Emsal 3: Emsal konu tasinmazlar ile ayni bélgede konumlu, Kiyikislacik Mahallesi’nde, 532 ada 26 parselde
Konut lejantli, E: 0,30 yapilasma kosullarina sahip 510,55 m? yiz 6lgimli arsa igin pazarlikl olarak
12.500.000.- TL talep edilmektedir. Emsal konum bakimindan dezavantajlidir.

Emsal 4: Emsal konu tasinmazlar ile ayni bélgede konumlu, Kiyikiglacik Mahallesi’nde, 491 ada 1 parselde
Turzim lejanth, E: 0,30, yapilasma kosullarina sahip 672,08 m? ylz Olgimlu arsa i¢in pazarlikli olarak
15.000.000.-TL talep edilmektedir. Emsal konum bakimindan dezavantajlidir.

Emsal 5: Emsal konu tasinmazlar ile ayni bdlgede konumlu, Kiyikiglacik Mahallesi'’nde, 530 ada 5, 6, 7
parsellerde yer alan Zeytinlik lejantl, toplamda 750,00 m? yiiz 6lgimli arsalar igin pazarlikli olarak 7.150.000.-
TL talep edilmektedir.

Emsal 6: Emsal konu taginmazlar ile ayni bélgede konumlu, Kiyikiglacik Mahallesi’nde 525 ada 9 parselde
konumlu, Zeytinlik lejantl, 352,93 m? ylz 6lgUimlu arazi igin pazarlikl olarak 3.500.000.-TL talep edilmektedir.
Emsal konum bakimindan dezavantajlidir.

Emsal 7: Emsal 7: Emsal konu tagsinmazlar ile ayni bélgede konumlu, Kiyikislacik Mahallesi’nde, 516 ada 9
parsellerde yer alan Zeytinlik lejanth, 258,06 m? yuz 6lgimlu araziler igin pazarlikli olarak 1.750.000.-TL talep
edilmektedir. Emsal konum bakimindan dezavantajhdir.

Emsal 8: Emsal 8: Emsal konu tasinmazlar ile ayni bélgede konumlu, Kiyikislacik Mahallesi’nde, 530 ada 3
parselde Zeytinlik lejantli, 252,14 m? yliz 6lgimli arazi igin pazarlklh olarak 1.850.000.-TL talep edilmektedir.
Emsal konum bakimindan dezavantajlidir.

Beyan: Konu tasinmazlarin yer aldigi bélge turizm agisindan gelismekte olan bélgelerden biri olup kentin sahil
koy kesiminde yer alan nadir arsalardan/arazilerden biridir. ilgenin merkezine uzak konumda olmasi ve
cevrede ticari igletmelerin az olmasi tasinmazlarin bulundugu konum bakimindan dikkate alinmistir.
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Cevredeyapilan inceleme ve arastirmalar neticesinde degerleme konusu taginmazlarin konumuna uygun
arza/arazi olmamasi sebebiyle tasinmazlara emsal olabilecek satilik/satiimig arsa/arazi bulunmamaktadir.
Konu tasinmazlarin yiz oélgimu, yapilasma kosullari bulundugu konumu, imar durumu gibi kriterler g6z
6nlinde bulunduruldugunda 310 ada 1 parsel icin arsa birim degerinin 55.000.-TL/m? — 65.000.-TL/m?
araliginda, 453 ada 11 parsel i¢in arazi birim degerinin 9.500 — 10.500 TL/m? araliginda, 310 ada 1 parsel
Gunubirlik Tesis Alani igin 25.000 — 30.000.-TL/m? olabilecegdi dusunilmektedir

Bofologlu Sr.
Cambimah T Vi
Kizibkoya T

néebuninSr.

2tleme 1.

Emsallerin Degerlendirilmesi:

Piyasa Degeri Analizinde, mevcut piyasa bilgilerinden faydalaniimis, bdlgede yakin dénemde pazara
cikariimis ve satilmis / kiralanmis benzer tasinmazlar dikkate alinarak Pazar degerini etkileyebilecek kriterler
cergevesinde fiyat ayarlamasi yapiimis, emsallerde beyan edilen kullanim alanlarindaki hata/yaniima ve
pazarlik paylari da géz énline alinarak konu gayrimenkul igin arsa satig birim fiyatlar belirlenmistir. Bulunan
emsaller, konum, buyuklik, kullanim fonksiyonu, imar sartlari gibi kistaslar dahilinde karsilastiriimis, gevredeki
emlak pazarinin gincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ve mal sahipleri ile gérastlmuis; yani
sira ofisimizdeki bilgilerden faydalaniimistir.

Emsaller tasinmaz ile ayni bolgede yer almaktadir. Emsallerin konumu, kullanim alanlari, pazarlik paylari,
degerleme konu tagsinmazin tim olumlu ve olumsuz &zellikleri degerlemede dikkate alinmistir.
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PiYASA DEGERI ANALIzi

Emsal-1 Emsal-2 Emsal-3 Emsal-4 Konu Tagsinmaz
Mahalle / Konum Kiyikiglacik | Kiyikislacik | Kiyikiglacik | Kiyikiglacik Kiyikiglacik
429/3,

625/1 4....14, 532/26 4911 310/1
Ada / Parsel 430/1
Alan (m?) 2.095,40 8.354,80 510,55 672,08 22.000,00 30.021,06
Satig Fiyati-SF (TL) 31.000.000 | 155.000.000 | 12.500.000 | 15.000.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 29.450.000 | 147.250.000 | 11.875.000 | 14.250.000
imar Durumu Konut, Konut, Konut, Konut, Gi]pi]birlik Turizm Tesis

E:0,30 E:0,30 E:0,30 E:0,30 Tesis Alani Alani, E: 0,90
Birim Deger (TL/m?) 14.055 17.625 23.259 21.203
imar Durumu Serefiyesi -75% -75% -75% -75%
Konum Serefiyesi -70% -70% -30% -50%
gz:‘e'ﬁse\;?k'”"k -50% -50% -50% -50%
Ruhsat Serefiyesi -10% -10% -10% -10%
Buylkluk Serefiyesi -35% -20% -35% -35%
Dizeltilmis Birim Deger | 47 7g¢ 57.280 69.778 | 67.849
(TL/m?)
Ortalama Birim Deger 60.673,08 30.336,54 60.673,08
(TL/m?)

Konu Tasinmaz Degeri (TL) | 667.403.904,27 | 1.821.470.241,31
Tasinmazin Yuvarlanmig Degeri (TL) | 667.400.000 1.821.500.000

PiYASA DEGERI ANALIZi

Emsal-5 Emsal-6 Emsal-7 Emsal-8 Konu Tasinmaz
Mabhalle / Konum Kiyikiglacik Kiyikiglacik Kiyikiglacik | Kiyikiglacik Kiyikiglacik
Ada / Parsel 530/5-6-7 525/9 516/9 530/3 453/11
Alan (m?) 750,00 352,93 258,06 252,14 31.603,53
Satig Fiyati-SF (TL) 7.150.000 3.500.000 1.750.000 1.850.000
Pazarlikli Fiyat (TL) 6.795.000 3.325.000 1.665.000 1.760.000
imar Durumu Zeytinlik Zeytinlik Zeytinlik Zeytinlik Zeytinlik
Birim Deger (TL/m?3) 9.060 9.421 6.452 6.980
imar Durumu Serefiyesi 0% 0% 0% 0%
Konum Serefiyesi -40% -40% -45% -45%
Hisse Serefiyesi 0% 0% 0% 0%
Buyuklik Serefiyesi 15% 20% 20% 20%
Duzeltilmis Birim Deger
(TL/m?) 11.325 11.305 8.065 8.725
Ortalama Birim Deger
(TL/m?) 9.855,16 9.855,16
Konu Tasinmaz Degeri (TL) 311.457.957,11
Tasinmazin Yuvarlanmig Degeri (TL) 311.500.000

Piyasa Degeri (Arsa Dedgeri)

Tasinmaz

Yiiz Olgiimii (m?)

Birim Deger (TL/m?)

Piyasa Degeri (TL)

G ngbﬁﬁf;ezgi‘fgm) 22.000,00 30.336,36 ~667.400.000.-
310 Ada 1 Parsel 30.021,06 60.674.07 ~1.821.500.000.
(Turizm Tesis Alani)

Toplam Arsa Degeri (TL)

~ 2.488.900.000.-
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Tasinmaz Yiiz Olgiimii (m?) Birim Deger (TL/m?) Piyasa Degeri (TL)
453 Ada 11 Parsel 31.603,53 9.856,49 ~311.500.000.-
Arsa Degeri (TL) 311.500.000.-
e b TASINMAZIN
ADA PARSEL NITELIK IMARDURUMy YUZOLCUMU BIRIMDEGER nLewrp (1)  piyASA DEGERI
(m?) (TL/m?) (TL)
G“"“gflgir'flTeSis 22.000,00 30.336,36  667.400.000
310 1 ARSA e 2.488.900.000
”“f\rln esis 30.021,06 60.674,07  1.821.500.000
anl
453 11 ZEYTINLIK Zeytinlik 31.603,53 9.856,49 311.500.000 311.500.000
TASINMAZLARIN TOPLAM PiYASA DEGERI (TL) 2.800.400.000

Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Bu degerleme raporunda arsa ve/veya proje degerleme galismasi yapiimamistir.

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Bu degerleme raporunda hasilat paylasimi ve/veya kat karsiligi yontemi kullaniimamigtir.

Miisterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Milas Ilgesi, Kiyikislacik Mahallesinde yer alan, 31.603,53 m? arsa yiiz élglimiine sahip 453 ada 11 parsel
“Zeytinlik” nitelikli, 52.021,06 yuz olgimine sahip 310 ada 1 parsel “Arsa” nitelikli tasinmazlar, Gékliman
Yatirim ingaat Turizm ve Jeotermal Ticaret A.S.’ye aittir.
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7. QAYRiMEN_KUL YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYU AGISINDAN
DEGERLENDIRME

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagl
Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis:

Degerleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarinda devredilmesine iligkin bir kisittama bulunmamaktadir. Konu
tasinmazlarin tapu kaydindaki niteligi ile mevcut durumlari arasinda herhangi bir fark yoktur.

Bu aciklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazlarin ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hikimlerince Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyline “Arsa” basligi altinda yer almasinda herhangi bir engel
bulunmamaktadir.

Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin galisma sistematigi, analizleri ve Urettigi sonuglar kontrol edilmis ve uygun bulunmustur.

Asqari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin Gerekceleri

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen husus bulunmamaktadir.

Farkll Degerleme Metotlarinin ve Analizi Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amacla
Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Aciklamasi

isbu degerleme raporunda taginmazlarin piyasa degeri tespiti icin "Pazar Deger Analizi" yéntemi kullaniimigtir.
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8. SONUG

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde konumuna, buyikligine,
mimari Ozelliklerine, yasal durumuna ve ¢evrede yapilan piyasa arastirmalarina gére mevcut ekonomik
kosullar itibariyla takdir edilen Pazar Degeri asagidaki tabloda gdsterilmistir.

PAZAR DEGERI (TL)

Pazar Degeri

Tasinmaz Pazar Degeri (TL) (KDV Dahil*) (TL)

310 Ada 1 Parsel 2.488.900.000.- 2.737.790.000.-

Tasinmaz Degeri
(TL)

ikimilyardértyiizseksensekizmilyondokuzyiizbin | ikimilyaryediyiizotuzyedimilyonyediyiizdoksanbin

Tirk Lirasi Turk Lirasi

453 Ada 11 Parsel 311.500.000.- 342.650.000.-
Ta§|nm_?lz- Degeri Ugyiizonbirmilyonbesyiizbin Ugyiizkirkikimilyonaltiyiizellibin
(o) Tiirk Lirasi Tiirk Lirasi
2.800.400.000.- 3.080.440.000.-

Tasinmazlarin
Toplam Piyasa .
Degeri (TL) Ikimilyarsekizyiizmilyondortyiizbin Tiirk Lirasi

Ugmilyarseksenmilyondortyiizkirkbin
Turk Lirasi

(*) 07.07.2023 tarihli ve 32241 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Cumhurbagkani Kararnamesine gore
tasinmaz icin %10 KDV uygulamasi yapilmistir.

Bilgilerinize sunulur.

Saygilarimizla,

Degerleme Uzman Yardimcisi Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Kiibra EKICI Merve GUNES Mehmet OZTURK
Lisans No: 418464 Lisans No: 409249 Lisans No:401187

+ sbu rapor, AKFEN GYO A.S.’nin yazil talebi lizerine li¢ niisha ve orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimi
halinde ortaya gikabilecek sonuglardan Sirketimiz sorumlu degildir.

* Firmamiz, T.C Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan 14.07.2015 tarih ve 18/916 karar no ile Lisans Belgesini almistir.
is bu Degerleme Raporu SPK mevzuati gergevesinde degerleme standartlarina uygun sekilde diizenlenmistir.

» Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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