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TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S. icin 04.05.2016
tarihinde 2016REV274 rapor numarast ile hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki hususlar beyan ederiz;

=  Asagidaki raporda sunulan bulgulanin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu;

= Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirh oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olugturan millkle herhangi bir ilgisi olmadig;

»  Degerleme Uzmaninin {icretinin rapoerun herhangi bir bélimiine bagh olmadig;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestigi;

*  Degerleme Uzmaninin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

*  Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiri konusunda daha dnceden
deneyimi oldugu;

®  Degerleme Uzmanirun, miilkii kisisel olarak denetledigi;

= Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmadigin,

s  Degerleme raporunun RICS tarafindan “Redbook”ta tamimlanan Degerleme Standartlan
kapsaminda hazirlandigin,

= Degerleme raporunun teminat amach islemlerde kullarlmak (izere hazirlanmamis olup
Uluslararast Degerleme Standartlan {IVS) kapsaminda diizenlendigini,

= Degerleme raporunun ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkkimlerine gore hazirlandigini beyan
ederiz.

= Gayrimenkullerde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu gahgmalan, "Cevre Jeofizigi”
bilim dalimin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip
konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamigtir. Ancak, yerinde vyapilan gozlemlerde
gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel
olumsuz bir etki olmadig varsayilarak degerleme ¢alismas yapimistir.

“TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$'nin {iretim faaliyeti 1SO 9001:2008 Kalite Ydnetim Sistemi BSI
tarafindan belgelendirilmistir.”
Sertifika No : FS 509685
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YONETICI OzZETi

GAYRIMEKULUN ACIK ADRESI Mersinli Mahallesi, 1561 Sokak, 8554 ada 6 no.’lu parsel, Konak/iZMiR.

GAYRIMENKULUN KULLANIMI Tasinmazin {zerinde mevcut durumda herhangi bir insai yap
bulunmamakta olup tir parki olarak kullanitmaktadir.

Degerleme konusu taginmaz izmir ili, Konak ilgesi, Mersinli Mahallesi,
8554 ada 6 parsel numarali, tapuda “Arsa” vasifii, Mistral' Gaynmenkuf
Yatinm Qrtakhg Anonim Sirketi mikiyetindeki gayrimenkuldir.

TAPU KAYIT BiLGILERI

IMAR DURUMU Degerleme konusu tasinmazin imar durumu bilgileri “4.3
Gayrimenkuliin imar Bilgileri” bélimiinde detaylandinimigtir.

31.03.2016 TARiHI iTIBARIYLE TASINMAZIN PAZAR DEGERI (KDV Hari)

29.770.000.-TL
(Yirmidokuzmilyonyediylizyetmisbin.-Tiirk Lirasi}

31.03.2016 TARIHi iTIBARIYLE TASINMAZIN PAZAR DEGERI (KDV Dahil)

35.130.193.-TL
(Otuzbesmilyonyiizotuzbinyiizdoksaniic.-Tiirk Lirasi)

1- Tespit edilen bu deder pegin satisa yinelik pazar degeridir.

2- KDV oram %18 kabul edifmistir.

3-Bu ropor ilgili Sermaye Piyosast Mevzuati hikimlerine gore
hazirlanmistir.

4-Bu soyfa, bu dederleme raporunun ayrimoz bir pargasidir, rapor
igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir biitiindiir bagimsiz kullorilarmaz.
5-Konu rapor teminat amaglh islemierde kullamiimak izere hazirlanmamiy
olup Uluslararasi Dederleme Standartiari' na géire tanzim edilmistir

Berk UNSAL Ozan KOLCUQGLU
DPegerleme Uzman (4(?%96} Sorumlu Degerleme Uzn{am (402293)
o~ s

i

s
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BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BIiLGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.$.nin 19.04.2016 tarihli talebine istinaden, girketimiz
tarafindan 04.05.2016 rapor tarihinde, 2016REV274 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiird

Bu degerieme raporu izmir iii, Konak iicesi, Mersinii Mahaliesi, 8554 ada 6 parsei numarail, 5.954,27 m* yuz
Blgimiine sahip, tapuda “Arsa” vasifli, “Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.” milkiyetindeki
gayrimenkuliin 31.03.2016 tarihli pazar degerinin Tiirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla ilgili Sermaye
Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmigtir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum — kuruluslardan
elde edilen bilgilerden faydalanifarak hazirlanmistir. Bu rapor, sorumlu degerleme uzmani Ozan KOLCUOGLU
kontrolinde degerleme uzmani Berk UNSAL tarafindan hazirlanmistir,

1.4 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlan 25.04.2016 tarihinde gahsmalara baslamiy ve
04.05.2016 degerleme tarihine kadar raporu hazirlarmiglardir. Bu surede gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi
dairelerde incelemeler ve ofis galismas yapilmigtir. Miisteri talebi dogrultusunda deger tarihi 31.03.2016 igin
rapor kapsamindaki ¢caligmalar yapilmistir.

1.5 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu, girketimiz ile Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortaklig A.S. arasinda taraflarin hak ve
yiikiimlaliiklerini belirleyen 19.04.2016 tarihli dayanak sdzlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmigstir.

1.6 Degerleme Calismasimi Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler
Degerleme iglemini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktér yoktur.
1.7 Misteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Sinirtamalar

Bu rapor, Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.5.'nin 19.04.2016 tarihli talebine istinaden, Sermaye Piyasasi
Mevzuati hilkkiimlerine gére hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Konu arsa igin heniiz bir yapi ruhsati
alinmamig olup onayl bir mimari projesi de bulunmamaktadir. Bu nedenie konu gayrimenkul arsa olarak
degerlendirilmistir. Rapor iginde ikinci yontem olarak kullamilan Gelir indirgeme Yaklagimi analizinde, Mistral
Yapi Gayrimenkul Sanayi ve Ticaret A.S. ile Yelken Ozel Egitim Tibbi Malzeme Ozel Saglk Hizmetleri ingaat
Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. arasinda 27.11.2015 tarihinde imzalanmis olan Catil isyeri Kira Sozlegmesi
hitkiimlerine bagh kalinarak ve misterinin Gzerinde 6n proje ¢ahsmasi yapmis oldugu alan bilgileri dikkate
alinarak proje gelistirilmis olup s6z konusu sézlesme ve 6n proje ¢ahgsmasi ekte bilgi amagh sunulmustur.

1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Rapor Tarihi 23.11.2015 08.01.2016
Rapor Numaras) 2015C235 2016REVC21

Raporu Hazirlayanlar Selda AKSOY-Bilge BELLER OZCAM | Selda AKSOY-Bilge BELLER §ZCAM
Gayrimenkuliin Toplam Degeri
(TL} KDV Haric) 29.176.000.-TL 29.770.000.-TL
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1.9 Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayih Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan Sirket Ana Sozlegmesi'ne gore
Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tammlanan is ve hizmetleri vermek amaciyla 300.000 Tiirk Liras: sermaye ile
kurulmugtur.

Sirketimiz, Bagbakanhk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-66/001347 sayih yazisi ile
Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikiimleri cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmgtir.

Sirketimiz_17.03.2011 tarihi_itiharivle, uluslararasi meslek kurulusu olan RICS (Roval Institution of Charted
Surveyors) tarafindan “Regulated by RICS” statiisiine alinmigtsr.

Sirketimiz, BSI (BSI Eurasia Y&netim Sistemleri Belgelendirme Ltd. $ti.) tarafindan verilen 1SO 9001:2008 Kalite
Belgesi'ne sahiptir.

1.10 Miisteri Bilgileri

Bu degerleme raporu, 283/1 Sokak No:2 Kat:5 Daire:602 Bornova/iZMIR adresinde faaliyet gosteren Mistral
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. icin hazirlanmustir.
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BOLUM 2
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAM!

2.1 Degerlemede Kullanilan Yéntemler
Ulkemizde kullanilabilir olan ii¢ farkh degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu yontemler sirasiyla “Emsal
Karsilagtirma Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Indirgeme Yaklagimi” yéntemleridir.

2.1.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

Bu karsilagtirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satigini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel clarak degerlemesi yapilan miilk, agik
piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin satislanyla kargilagtinhr. istenen fiyatlar ve verilen teklifler
de dikkate alinabilir.

2.1.2 Maliyet Yaklastim

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullan altinda yeniden inga edilme maliyeti
gayrimenkulun degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullamm degeri ise, “Hichir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tammltanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkulun énemli bir kalan ekonomik dmiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle, gayrimenkulun degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolayl zamanla azalacag varsaythr. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkulun bina
degerinin, hicbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Cevre ve Sehircilik Bakanhig Yapi Birim Maliyetleri, binalann
teknik &zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni dzelliklerde insa edilen binalann
ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gorismeler ve gecmis tecriibelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler gz 6niinde bulundurularak degerlendirilmistir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina aginma paylarini gosteren
cetvel ile binanin gozle gérilir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmigtir.

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak lzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi kabul
edilir.

2.1.3 Gelir indirgeme Yaklasim

Bu karsilastirmah yaklagim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve
indirgeme yéntemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarimzi defer tahminine geviren gelir ve
tamimlanan deger tipi ile iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto oram veya her
ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en yiiksek yatinm
getirisi saglayan gelir alagi en olasi deger rakamu ile orantihdir.

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin beklentileri,
alternatif yatinmlar icin umulan getiri oranlan, gegmiste emsal miilkler tarafindan kazanilan getiri
oranlari, borg finansmanin bulunabilrligi, cari vergi yasalarina baghdir.

2.2 Degerlemede Kullanilan Yontemlerin Analizi
Gahsma kapsaminda, degerleme konusu tasinmazin deger tespiti icin ‘Emsal Karsilastirma Yaklasimi’ ve ‘Gelir
indirgeme Yaklagimi’ analizleri kullamimigtir.
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2.2.1 Tanimlar ve Hesaplama Yéntem Modeli
Risksiz getiri oram

Olke riskini de iceren, yurtdist piyasalarda satilan hazine garantili doviz cinsi tahviller “Eurobond” olarak
adlandinhr. Degisik vadelerde bulunmakta olup piyasada giinliik clarak alim satim yapilabilmektedir,
Bu tahviller iilkemizde finansal hesaplamalara baz olan Risksiz getiri oraninin gostergesi olarak
kullanifmaktadir. Piyasalardaki en likit Eurobond, 2045 vadeli USD Eurcbond’u %5,76 olup, gdsterge
tahvil niteligi tasimaktadir.

Risksiz getiri oram deg'i;kenleri’

Risksiz getiri oraninin hesaplanmasina iligskin 3 farkh yaklagim bulunmaktadir.

Degisken_1: Risksiz getiri orani olarak kisa vadeli bir devlet tahvili orant ve bir sermaye piyasasi endeksi
uyarinca gecmisteki belirli bir siire boyunca bu tahvil oram izerinden ve bunu agan miktarda kazanilan
prim kullanilarak piyasada elde edilmesi beklenilen kazang hesaplanir. Boylece, sermaye maliyeti
hesaplanmis olur ve her yilin nakit akis tablosunda iskonto crani olarak kullanilir.

Degisken 2: Cari kisa vadeli devlet tahvili ile piyasadaki gegmis prim miktari kullaniiarak itk donem (yil)
icin sermaye maliyeti hesaplanir. ilerideki dénemler icin ileriye doniik oranlar olusturulur ve ileriki
yillara iligkin sermaye maliyetinin hesaplanmasinda kullanulir.

Degisken 3 : Cari uzun vadeli devlet tahvili oram (tahvilin siiresi varhgin siiresine eslestirilir) risksiz
getiri oram olarak kullanilir ve bir sermaye piyasast endeksi uyaninca gecmisteki belirli bir siire boyunca
bu tahvil oram Gzerinden ve bunu asan miktarda kazanilan prim kullanilarak piyasada elde edilmesi
beklenilen kazan¢ hesaplamir. Bu girdiler kullamlarak sermaye maliyeti hesaplanir ve her yilin nakit
akiginda iskonto orani olarak uygulanir. Eurobond iilke ve politik risk igermesine ragmen yapilan ise ait
market riskini icermemektedir.

Biitiin bu bilgilerden yola gikarak yaptigimiz kabullerde sirketimiz Variant 3'U kullanmaktadir. Ancak
ozellikle uzun ddnemli ticari dmrii olan gayrimenkullerin degerlemesinde gayrimenkuliin ticari Smriine
uygun vadede bir varlik bulunmamaktadir. Bu nedenle sirketimiz risksiz getiri oram kabullerinde en
uzun vadeli bond gesidi olan 2045 vadeli Eurobond’un kullanimasi diinya kabullerine uygun olacagi
ongdrilmiistir. Bu onarnnin iginde (lke riski de bulunmaktadir. Bununla birlikte Damodaran’in
Finansal Market Karakteristik 6zeliklerine gére kullarmimasimi tavsiye ettigi oranlar asagidaki gibidir:

Finansal Piyasa Ozellikleri® Deviet Tahvili Prim Kapsam Orani

Sivasi risk tagiyan gelismekte olan piyasalar
(Giiney Amerika, Dogu Avrupa) Devlet tahvili orani iizerinden %8.5

Sinirll listelemeye sahip gelismis piyasalar (Bat
Avrupa, Almanya ve isvicre haric) Devlet tahvili orani Gizerinden %4.5 - 5.5

Sinirl listelemeye ve istikrarli ekonomiye sahip o o
gelismis piyasalar {Almanya ve isvice) Devlet tahvili orani lizerinden %3.5 - 4

Piyasa Riski Primi- Piyasa Endeksi

Her bir gayrimenkulin kendi iginde bulundugu pazann ve rekabetin kosulltan , gayrimenkuliin vyeri
konumu, ticari durumu, sektérdeki diger benzerleri ile karsilastirmasi gibi veriler ve riskler market
indeksini olusturacaktir. Dolayisiyla daha digiik performansi olan bir gayrimenkuliin market riski dzha
yiksek olacaktir.

1 Damodaran on Valuation ,Security Analysis for Investment and Corporale Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates p.25

2 Damodaran on Valuation ,Secunty Analysis for investment and Corporate Finance, Section 3 ; Estimation of Discount Rates p.23
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Cahgmalarnimizda kullanilan rakamlar Turkiye'nin degisik illlerinde bugiine kadar yaptigimiz onlarca
proje degerleme c¢alismalarindan gelen tecriibelerimizin kritik edilmesi sonucu ortaya konulmug
verilerden olusmaktadir.

iskonto Orani {Risksiz Getiri Orani+ Piyasa Riski Primi = iskonte Orani)

ileriki bir zamana iligkin belirli bir meblag), 6denecekleri veya alacaklari buglinki degere donistirmek
icin kullanilan orandir. Teorik olarak, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risk tagiyan baska bir
kullamima sunulmas) halinde sermayenin saglayacag: getiri oramim yansitmasi gerekmektedir. Bu
degere getiri degeri de denilmektedir.’

iskonto oranlari tim risk primlerini icermektedir. {Ulke riski, piyasa riski,...)
Discount rate Risk free rate ile Market risk premium’un toplamindan olusur.

IAS 36 para. 48'de “iskonto oraninin (veya oranlarinin) paranin bugiinki piyasa degerlendirmesini ve
varhga oOzgii riskleri yansitan vergi oncesi bir oran (veya oranlar) clmasi gerekmektedir. iskonto
oran(lar)s ileriye donik nakit akis tabminlerinde dizenlenen riskleri yansitmamalidir,” denilmektedir.
Ayrica, diger gelir veya nakit akigi Slgtimlerinin de, iskonto oran(laryinin gelir akig{lar)iyla uygun sekilde
eslestirilmeleri halinde, kullarulabilecegi dogrudur.

Tek yihn net igletme geliri ve toplam servet fiyati veya degeri arasindaki iligkiyi yansitan bir toplam
servetteki paya iliskin gelir oranidir; net isletme gelirini gene! servet degerinin bir gdstergesine
doniistiirmek icin kullanilmaktadir.’

Diger bakis agisi: Sabit Varlik Fiyatlandirma Modeli {CAPM) 5

CAPM modeli, cesitlendirilebilir varyans bakimindan riski dlger ve beklenilen sonuglan bu risk
olgimiyle iligkilendirir. Yatinmcilanin varlik getirileri ve varyanslariyla ilgili homojen beklentilere sahip
olmalan, risksiz getiri orani Uzerinden kredi alabilmeleri ve verebilmeleri, tim varhklarin pazarlanabilir
ve kusursuz bir sekilde bollinebilir olmasi, islem maliyetlert olmamasi ve agiktan satis ile ilgili herhangi
bir kisitlama olmamasi gibi cesitli varsayimlara dayanmaktadir. Bu varsayimlaria, herhangi bir varliga
iliskin cesitlendirilemeyen risk, getirilerin bir piyasa endeksinde ki getirilerle birlikte ortaklara
varyanslandinlarak olcilebilir. Bu, varligin beta’si olarak tamimlanmaktadir. Sirketin dzsermayesine
iliskin beta tahmin edilebilir ise; gerekli getiri zsermayenin maliyetini olusturacaktir,

Ozsermaye maliyeti = R ¢+ Ozsermaye beta (E{(R)-R¢}
R ¢ - Risksiz getiri oram
E(R.) Piyasa Endeksi iizerinden beklenilen getiri

Degerlemede Kullanilan Yéntemin Aciklamasi:

Degerlerlendirme kapsaminda CAPM Modeli kullanilmamustir.

indirgeme orani: Risksiz Getiri Orani ile Risk Priminin toplamindan hesaplanmigtir. Bu toplamda
kullanilan oranlarin agiklamalar asagidaki sekildedir.

Risksiz getiri orani yukanda belirtilen 2.2.1 maddesi degisken 3 modeline gore tespit edilmis olup,
halen yurirlikteki en uzun vadeli euro bond verimi son 6 aylk ortalamasi{kisa sureli piyasa
degisikliklerini minimize etmek icin ortalama kullamlmistir) ile belirlenmistir. Bu oran icerisinde Glke
riskini barindirmaktadir.

3 International Valuation Standarts, Sixth Edition, 2003, p.323
4 The Appraisal of Real Estate , 12th Edition , Chapter 20, The Income Capitalization Approach, p. 489

§ Damodaran on Valuation, Securily Analysis for Investmenf and Corporate Finance, Section 3 : Estimation of Discount Rates p.21
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Risk primi ise; 2.2.1 maddesinde agiklandigl Ozere bdlge, sektér, proje, imar vs. gibi proje 6zelini
ilgilendiren riskleri gdzéniinde bulundurarak degerleme uzmaninin tecriibeleri dogrultusunda
profesyonel goriisii olarak takdir edilmistir.

2.3 Kullamilan Deger Tarumlan
2.3.1 Pazar Degeri

Bir gayrimenkuliin alhci ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satig icin gerekli
nivasa kosullarin saglanmas, taraflann istekli olmas) ve her iki tarafin da gavrimenkulle ilgili hiitiin
durumlardan haberdar olmasi kogullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit e! degistirme
degeridir.

Bu degerleme galigmasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Ahc ve satic makul ve mantikh hareket etmektedir.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami fayday:
sagliyacak sekilde hareket etmektedirier.

- Gayrimenkulun satigi igin makul bir siire taninrmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkuliin alim — satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlan
izerinden gerceklestiriimektedir.

2.3.2 Zorunlu Satis Degeri

Saticimin gayrimenkuliini satmak icin bask: altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun bir pazarlama
siiresinin miimkiin olmadig kosullarda kullamlan degerdir. Zorunlu satista kabul edilen fiyat, piyasa
degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin &zel kosullanini yansitan bir degerdir.
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Veri aragtirmas), degerleme konusu varligin piyasa seviyesindeki vluslararas), ulusal, bélgesel ya da komsuluk
cevresi trendlerini aragtirmakla baslar. Bu arastrma degerleme uzmaninin o &zgiin piyasa alaninda
gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, giiglerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina yardima olur.
Aragtirma, aymi zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve ipuglanni saglar. Genel
veriler, tarimlanmis piyasa bdlgesinde milk degerini etkileyen toplumsal, ekonomik, kamusal ve cevresel
verilerdir. Ozel veriler ise; degerlemesi yapilacak miilke ve esdeger milklerin nitaliklering iligkin verilerdir.
3.1.1 Demografik Veriler
Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 31 Aralik 2015 tarihi itibariyle Tiirkiye niifusu
78.741.053 kisidir. 2015 yiinda Tiirkiye’de ikamet eden niifus bir dnceki yila gore 1.045.149 kisi

artmistir. Nifusun % 50,2'sini (39.511.191 kisi) erkekler, % 49,8'ini (39.229.862 kisi} ise kadinlar
olugturmaktadir.

Turkiye Geneli Niifus Artiginin Yillara Yaygin Gosterimi

Toplam
Toplam : Erkek Kadin
2008 71.517.100 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 |36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 |37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 |37.532.954 37.191.315
2012 75.627.384 | 37.956.168 37.671.216
2013 76.667.864 |38.473.360 38.194.504
2014 77.695.904 38.984.302 38.711.602
2015 78.741.053 39.511.191 39.229.862

Titrkiye niifusu 2009 yil sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312 kigiye ulagmis
olup bu rakam 2010 yih sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artigla (binde 15,88} 73.722.988 kisiye
ulagmigtir. 2011 yilinda binde 13,5 olan yillik nifus artis hizi 2012 yilinda binde 12'ye gerilemis, 2013
yiinda binde 13,7, 2014 yilinda binde 13,41, 2015 yilinda ise binde 13,45 olmugtur. Asagidaki grafikte
2008-2015 yillan arasi Turkiye geneli niifus artig oranlarini gérmek mimkiindir.

Niifus Artis Hizi

1,80%
1,60%
1,40%
1,20% ~“T21%. 138%
1,00%
0,80%
0,60%
0,40%
0,20%
0,00%

1,35%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2015 yilinda, Tirkiye nifusunun % 18,6'sinin ikamet ettigi Istanbul, 14.657.434 kisi ile en ¢ok niifusa
sahip olan il olmustur.
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Ulkemizin toplam niifusunun % 18,6’s1 (14. 657.434 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu sirasiyla;
% 6,7 ile {5.270.575 kisi) Ankara, % 5,3 ile (4.168.415 kisi) izmir, % 3,6 ile (2.842.547 kisi} Bursa, % 2,9
ile (2.288.456 kisi) Antalya takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip olan Bayburt ilinde ikamet
eden kisi sayisi ise 78.550"dir.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yas, 2015 yiinda onceki yila gore arti gostererek 31
olmustur. Ortanca yas erkeklerde 30,7 iken, kadinlarda 31,6 olarak gerceklesmistir.

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan {¢aligma gagindaki) nifusun orani 2015 yilinda bir dnceki yilda
oldugu gibi %67,8 olarak (53.359.594 kisi) olarak gerceklesmistir.

Nifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye disen kisi sayisi” Tiirkiye genelinde gecen
yila gore 1 kisi artarak 102 olmugtur. Bu sayi illerde 12 ile 2.821 kisi arasinda degismektedir. istanbul
ilinde bir kilometrekareye 2.821 kisi diigmektedir. Bunu sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi ile izmir,
283 kisi ile Gaziantep illeri izlemektedir.

Niifus yopunlugunun en az oldugu il ise 12 Kisi ile Tunceli'dir. Yiz 6lglimi biyiikligline gore ilk sirada
yer alan Konya’'nin niifus yogunlugu 55, yiizdlgiimil en kii¢iik olan Yalova'min niifus yogunlugu ise

275'tir.
istanbul 14.657.434
Ankara £.270.575
izmir 4.168.415
Bursa 2.842.547
Antalya 2.288.456

3.1.2 Ekonomik Verilert"

Tirkiye ekonomisi 2015'in dordiincii ¢eyreginde %5,7, 2015 yilinin tamaminda %4 biyimdstiir.
Harcamalar tarafinda hem son geyrekte hem de yilin tamaminda 6zel tiiketim biiylimenin itici gici
olmus, 2015 yilhk biyiimesinin 3 puam 6zel tiiketimden gelmistir. Dig talep, dis ticaret agigindaki
%39'luk diigiisle son ¢eyrekte pozitif katki saglasa da, 2015'in tamaminda 0,3 puan asag yonlii etki
yapmigtir. Uretim tarafinda ingaat sektéri biiylimesinin ivme kaybina ragmen, dnceki yil kurakhk
nedeniyle %2,1 daralan tarim sektériiniin 2015'te %7,6 bilyimesi, otomotivdeki canhihgin etkisiyle
imalat sanayinin giicini korumasi ve mali sektériin ivmelenen biiyiimesi pozitif faktérler olmugtur.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis veriye gore 2015 yili dardiinch ¢eyreginde bir dnceki
ceyrege gbre GSYiH'da %0,75 artig olmugtur. 2015 sonu itibanyla Tiirkiye ekonomisinin biiyikligi 1,95
trilyon TL'ye (720 milyar ABD dolan) ulagmistir.

Ceyrekiere Gdre Bliylme (%) . i 2012 2013 2014 1415 2015 3415 4015 2015

52% Tanm 31 35 21 39 77 114 28 76

S sy 8% e Madencilik 0.8 -34 56 -81 -50 -26| 60 -23

o% imalat sanayl 1.7 37 37 12 48 13 78 38

““ ] “ 2 5“ Elektrik, gaz,buhar 3.5 13 a1 13 20 16| 48 24

ingaat Sanayl 06 70 22 -27 19 20 54 17

I Ticaret 00 49 13 1.1 23 03 46 2L
= Ulagtirma 31 37 31 11 2%t 23 60 29

200 o 2088 Mali kuruluglar 3.2 98 73 &7 9% 136 S8 100
Xaynak. T0IxK G5YH 21 42 30 25 37 39 57 40

Gecen yili déviz kurlanndaki ylkselis ve gida fiyatlarindaki katiik nedeniyle %8,81 ile hilkimetin %5,5
olan hedefinin oldukga Uzerinde tamamlayan yilhk enflasyon, Mart 2016 sonunda %7,46'ya
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gerilemistir. Bu dlslste TL'de gubat ortasindan itibaren izlenen degerlenme siireci, gegen yildan gelen
kur artisi etkisinin azalmasi ve gida fiyatlarindaki siirpriz gerileme etkili olmustur. Yilin geri kalaminda
enflasyon (izerinde kur gelismeterinden pozitif etki beklerken, baskisi beklerken, enerji ve gida
fiyatlaninin seyrinin belirleyici olacagim tahmin etmekteyiz.

Emtia fiyatlanndaki gerileme sayesinde 2016'min ilk iki
aynda dis ticaret agigl %22 disigle 7,1 milyar dolara [|**
gerilemistir. Yithk dig ticaret agig) ise son bes yiin en e M
diisigii olan 61 milyar dolar oimugtur. Ote yandan, 2015 '8: N
yihnda %26 disusle 32,1 milyar dolara gerileyen cari :o el
islemler acig, 2016'nin ilk iki ayinda %28 diisiisle 4,1

milyar dolar olmustur. Kiiresel piyasalarda subat
ortasindan itibaren iyilesen risk ortamiyla, i piyasaya FEIIEAEaaAaAZIZIIRRRgn
yabanc portféy girisi izlenmistir. Mart sonu itibariyla | kaynak TUIK

TCMB uluslararasi rezervleri 2015 sonundaki 110 milyar

dolar seviyesinden 114 milyar dolara ylkselmigtir.

Di§ Ticaret Agift (mityar 5, yillik)

Konut satislar 2016 yilina yavaglayan bir bliyimeyle baslanistir. 2015 yihnda %10,6 artigla 1,29 milyon
olan konut satislan 2016’nin ilk iki ayhk déneminde %2,8 artisla 186.259 adet olmustur. Yabancilara
vapilan konut satislan %14,6 artisla 3.047 adet olurken, toplam satiglar igindeki pay1 %1,6'dir.

Konut fiyatlan 2016’'nin ocak ayinda ivme kaybetse de yiksek seyrini korumugtur. 2015 sonunda yillik
%18,4 olan fiyat artigi Ocak 2016 sonunda %17,50'ye gerilemistir.

2% Konut Fiyat Degigimi (yithk) Konut Satislan (adet)
1281 1400000
17% -
15% - 1200000
13% -
9% BODOOO
% -
S L L T L L 500000
822352358358 8E8 0 400000
95'332%925‘:’@:?3-:?" 200000
2011 2012 2013 1 2014 2015 g
Kaynak: TCMB 2013 2014 2015 2015/2 201642
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3.2 Ozel Veriler - Gayrimenkuliin Bulundugu Bdlgenin Analizi
3.2.1 izmir ili

1) Rarvvaka  [71 Rayrakli
12) Konak (%) Karabaplar
{3) Gaziemir
{4) Bakova
1 [3) Narhdere

Ege ki bdlgesinin tipik bir rnegi olan izmir, kuzeyde Madra Daglan, giineyde Kusadasi Kérfezi, batida
Cesme Yarimadasi'nin Teke Burnu, doguda ise Aydin—Manisa il simiriar ile cevrilmis, 11.973 km?  lik bir
alana yayilmistir. izmir, Ege Bolgesi' nin en biiyiik, iitkemizin de iigiincii biiyik ilidir.

Dogal konumu itibari ile Tiirkiye'nin zengin it merkezlerinden birisi olma 6zelliklerini Gstiinde toplayan
izmir ili, kaliteli ve bol hammade kaynaklarina, modern deniz, hava ve kara ulagim agina, egitilmis insan
glicine ve oncelikle tanmsal faaliyetlerle gelistirilmis ve sinaii iiretimle arttinlmis olan Gnemli
sayilabilcek sermaye birikimine sahiptir. Bu dzellikler ilin sanayilesmesinin itici giiciini olugturmaktadir.
Kentteki en dnemli organize sanayi bdlgeleri; Atatiirk Organize Sanayi Bolgesi, Ege Serbest Bolgesi ve
Kemalpaga Organize Sanayi Bolgesi‘dir.

izmir niifusu 2015 Adrese Dayall Niifus Kayit Sistemi sonuglarina géire 78.741.053 kisilik Tiirkiye niifusu
icinde 4.168.415 kigiye ulagrmigtir.

Tiirkiye izmir
Erkek 2015| 39.511.191(2.078.224
il Ve ilge Niifuslan Kadin 2015} 39.229.862 | 2.090.191
Olglim bazinda | 2015 | 78.741.053 | 4.168.415

{zmir'de geleneksel sanayideki ozelliklerini tagiyan gida, tekstil, titiin ve kurutuimus sebze-meyve
sanayi yaninda imalat (Kauguk Ezme Béliimii} Binasi sanayiinin hemen hemen tiim dallar kurulmus ve
etkinlik gdsterir diizeye ulagmigtir. izmir tarih boyunca ticaret ve liman kenti olamamin avantajlarini
yasamisg bir kenttir. Alsancak Limani 20.000.000 ton kapasiteli dnemli bir ihracat ve ithalat merkezidir.
izmir'den yapilan ihracat gene! ihracatimizin % 40' ina yakindir. Alsancak Limani, ihracat alaninda
Tiirkiye'nin dnemli bir limamdir.

izmir iline bagh toplam 30 ilge bulunmaktadir. Bunlardan Konak, Bornova, Kargiyaka, Gigli, Balgova,
Buca, Narlidere, Giizelbahge ve Gaziemir, Foga, Aliaga, Menemen, Kemalpasa, Bayindir, Torhal, Selguk,
Seferihisar, Menderes, Karaburun, Bayrakh, Karabaglar ve Urla Biiyiiksehir statiisi i¢inde kalan
ilcelerdir. Digerleri; Bergama, Kinik, Dikili, Odemis, Beydag, Kiraz, Tire, Cesme'dir.
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3.2.2 Konak ilgesi

Konak ligesi, izmir Biiyiiksehir simirlar icerisinde yer alan en bilyiik ilgedir. Kuzeyinde izmir Kérfezi ve
Kargiyaka; dogusunda Bornova; gineyinde Buca ve Gaziemir; batisinda Balgova ilceleri bulunmaktadir.

Tiirkiye'nin ikinci buyuk ilgesi olma &zelligini tasir. ilgenin yiizélciimi 69 km? dir. lige icerisinde 113
mahalle, 6611 cadde-meydan-bulvar-sokak bulunmaktadir. Bagh beldesi yoktur.,

2015 yilinda gerceklestirilen, Adrese Dayah Niifus Kayit Sistemine gore, ilge niifusu 375.490'dir. Bu
niifusun 183.293'lik kismi erkek niifusunu, 192.197'lik kismt kadin niifusunu olusmaktadir.

izmir{Konak)
Erkek 2015 183.293
il ve itge Niifuslar Kadin 2015 192.197
Olciim bazinda | 2015 375.490

Konak ilcesi, izmirin yonetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir.
3.3 Sektorel Analizler

3.3.1 Pazar Arastirmasi (Ofis Sektérii)

3.3.1.1. Ofis Sektdrii agisindan izmir Bélgesi

izmir, istanbul ve Ankara’dan sonra Tiirkiye'nin iigiincii gelismis ofis pazan olarak 6ne gikmaktadir. Yeni
ofis projeleri ile birlikte izmir ofis pazarinda A sinifi ofis arzinda olugan artisa karsin, halen is har ve
agirhkh olarak konuttan donlstirilmiis olan disiik kaliteli ofis stoku varhi@im siirdiirmektedir.
Turkiye'nin en onemli ticaret ve limanlar kentlerinden biri olarak izmir'de ofis pazarnda ana
kullanici/kiralayicr olarak lojistik ve denizcilik sektoriinde faaliyet gosteren sirketler ne gikmaktadir.
Bununla birlikte lzmir ofis pazannda kullanicilar boigede yer alan ¢ekim merkezierine gore farkhlik
gostermektedir.

{zmir'de modern ofis gelisiminin ilk drnekleri 2001 yilindan itibaren gérilmeye baglanmigtir. Bu yildan
itibaren izmir ofis piyasasinin ilk A tipi ofis 6rnekleri olusmaya baglamistir, 2008 yiina kadar oldukga
sinirh gelisen Izmir A sinifi ofis pazari, bu yilindan itibaren &zellikle Bayrakli Bolgesi’'nde modern ofis
projelerinin gelisimi ile hareketlenmeye bagtamistir. izmir'de ticari faaliyetlerin yogunlastigr Konak
ilcesine bagl Basmane-Cankaya Bolgeleri izmir'in Merkezi is Alam olarak adlandinlmaktadir. Bu
bélgede yer alan ofis arzi agirlikl olarak B ve C tipi olarak tanimlanabilecek han ve eski is merkezi
stoklanindan olusmaktadir. Aynca bilgede proje gelisimine uygun arsa arzi kisith durumdadir. Bu
bélgede yer alan ofis kullanicilarinin agirhkh olarak ticaret, denetim-damgmanhik, ilag-kimya ve diger
hizmet sektorlerinde faaliyet gosteren firmalar oldugu gdzlemlenmektedir.
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Son yillarda, liman c¢evresinde ve Salhane-Turan hattinda modern ofis binalar yer almaya baslamg
olmakla birlikte sunulan toplam ofis arzi heniiz talebi karsilayacak diizeyde degildir. izmir Biiyiiksehir
Belediyesi'nin 2011 yilnin Mart ayinda onayladig 1/1.000 &lcekli Uygulama imar Plani cergevesinde,
izmir'in “Yeni Kent Merkezi”, Alsancak-Salhane-Turan Aksi olarak belirlenmistir. Kentsel dénigim
programi gercevesinde, eski fabrika alanlarinin karma kullanimli ofis-Rezidans-aligveris merkezi
projelerine déndistiiriilmesi nitelikli ofis arzi yaratma anlaminda bu bdlgeleri cazip kilmaktadir.

Modern ofis geligiminin en yogun oldugu alt hdlge Salhane-Turan Bélgesi olarak ortaya gikmaktadir, A
lipi ofis projeierinin-heniiz yeni geligmeye bagiadig) bu boigede yer alan izmir Adliye Sarayr ve istinal
Mahkemeleri, bélgenin kullanici profilini etkileyen kurumlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu bélgede yer
alan ofislerin ana kullanicilan agirlhikh olarak finans kuruluslan ile hukuk birolandir.

Pazarda yer alan simirh sayidaki kurumsal gayrimenkuller, yatinm piyasasindaki en onemli engellerden
biri olmaktadir. Ofis pazan halen gelisim siirecinde oldugundan, ofis pazarindaki yatinmcilann
gayrimenkullerin niteligini azaltmasina ragmen, gayrimenkullerin kat bazina satigini gerceklestirmeyi
tercih ettikleri gorilmektedir. Bununla birlikte pazar hizla degismekte ve yeni imar plam
uygulamalarina bagh olarak, pazara giglo ve nitelikli bir arzin girmesi beklenmektedir.

3.3.1.2 izmir'deki bazi is Kuleleri (A SINIF OFiS) Hakkinda Genel Bilgiler
izmir'deki baghca is Kuleleri sekilde gdsterilmistir.

Halkajnar
fzban istasyonatan
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