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DEGERLEME RAPORU OZETi1

Degerlemeyi Talep Eden : Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlk A.S.

Dayanak Sozlesme Tarihi - No : 02 Aralik 2019 - 002

Ekspertiz Tarihi . 25 Aralik 2019
Rapor Tarihi . 31 Aralik 2019
Rapor No . 2019/6646

Cinarh Mahallesi, 1561. Scokak,
8554 ada 6 parsel
Konak / 1ZMIR

Dedgerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Izmir ili, Konak Ilgesi, Mersinli Mahallesi, 8554 ada

Tapu Bilgileri Ozeti : Igerisindeki 5.954,27 m2 yilzélgimlii arsa vasifli 6
no’lu parsel

Sahibi : Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.S.

. . Merkezi Is Alani, Ayrik Nizam,

Imar Durumu " TAKS: 0,40, Emsal (E): 3,00, Yencok: Serbest

Parselin yiizolciimii ' 5.954,27 m?2

Bu rapor, Mistral Gayrimenkul Yatirm Ortakhid

A.$.'nin talebine istinaden yukarnda tapu bilgileri
Raporun Konusu * belirtilen tasinmazin Tiirk Lirasi cinsinden pazar

dederinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL iCIN TAKDIR EDILEN DEGER (KDV Haric)

Toplam pazar de§eri 44.655.000,-TL 7.504.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumiu Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-62,3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faallyette Bulunacak Gayrimenkul
Defferleme Kuruluglan Hakkinda Teblif” hiklmleri ife ayni tebliffin ekinde yer alan “Dederleme Raporlannda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayilt "Sermaye Piyasasinda Deferteme Standartan
Hakkinda Tebli§” dofrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayih karan
ile uygun goérilen Uluslararasi Dederleme Standartlan 2017 kapsaminda hazifanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun I1I-62.3 sayll teblidin 1. maddesinin 2. fikras: kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullari

Bu rapor, Mistral GYO A.S.'nin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
tastnmazin Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda ahnip satildigi ortamdir, Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri {izerinde mesnetsiz bir kisittama olmaksizin alinip satilabildidini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyat! belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda clusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gére tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildi§r haliyle pazar, degderlenen
varhgin veya ylkimliligiin dederleme tarihi itibariyla serbest bir gekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de déhil olmak lizere bu pazardaki katihmcilarin goduniugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklan nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir
dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesiziigi, talepte ani disls ve yikselisler veya pazar katilimcilan
arasindaki asimetrik bilgilendirme gériliir. Pazar katilimcilan bu aksakiiklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan diizeltilmig
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibaryla ilgili pazardaki kosullan

yansitmahdir.

Pazar degeri:

Pazar deferi, bir varllk veya ylUkimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alicl arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile
degerleme tarihi itibanyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme ¢alismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarnn varlig:
pesinen kabul edilmigtir.

- Alia ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami fayday) saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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- Gayrimenkulin satigi igin makul bir siire taninmigtir.
Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkuliin ahm - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Uzerinden gergeklestiriimektedir.
Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar de§eri degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme
tarihine dzgldiir.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme iglemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler c¢ergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarta kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonucglardan olugmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecege déniik
hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi Kkigisel bir
gikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara kargi
herhangi kisisel bir gikanmiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

- Bu gérevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiimiz licret, miigterinin amac
lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglann gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu deferlemenin tasarlanan kullanmiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklegtirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan miiikiin yeri ve tirli konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmarmistir.

_4.. 2_
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu degerleme raporu, Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.$. igin sirketimiz
tarafindan 31.12.2019 tarihinde, 2019/6646 rapor numarasi ile hazirlanmstir.

2.2 Raporu hazirlayanlar ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin
adi ve soyad

Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no'suna sahip dederleme uzmani

Taskin PUYAN ile 401123 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu degerleme uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirlamigtir,

2.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dederleme uzmanlan 25.12.2019 tarihinde
calismalara baglamis ve 31.12.2019 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu sirede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

2.4 Dayanak sozlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
arasinda taraflarin hak ve ylikGimlGlitklerini belirleyen 002 no'lu ve 02.12.2019 tarihli
dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmigtir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina
iliskin agiklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayilli “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile
ayni teblidin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken Asgari
Hususlar’, Kurul’'un Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlan
Hakkinda Tebli§” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gérilen Uluslararasi Dederleme Standartlan 2017
kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1.

maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

2.6 Degerleme konusu gayrimenkuliin aym kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son ii¢ degerlemeye
iliskin bilgiler
Rapor konusu taginmaz igin daha once hazirlanmis herhangi bir gayrimenkul

dederleme raporu bulunmamaktadir.

NOQQTD RAPOR NO: 2019/6646
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3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
3.1 Sirketi Tanitici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI ¢ Nova Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

Caddesi, Kayisdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : YUrarlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi
ve Ozel, gercek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkulierin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak,
dederlerini tespit etmeye yonelik tim raporiari
dlzenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu
vermektir.

KURULUS TARIHI 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TICARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESi'NiIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmustir,

Not-2 ; Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun {(BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no’lu karar ite degerleme hizmeti yetkisi verilmistir

3.2 Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler
SIRKETIN UNVANI + Mistral Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.

SIRKETIN ADRESI :  Gmarh Mahallesi, Ankara Asfalti Cad. Mistral Ofis
Kulesi, No:15, Kat:20 Daire:202, Konak
Izmir/ Tlrkiye

TELEFON NO ! +90 (232) 421 50 80

ODENMIS SERMAYESI i 134.219.462,34 TL

KURULUS TARiHi1 : 14 Mart 2016

HALKA ACIKLIK ORANI i % 13,87

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakltklarina iligkin diizenlemelerinde vyazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayall sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatirim yapmak lizere ve kayith sermayeli olarak kurulmus
halka agik anonim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER ! Tlrkiye'nin gesitfi bblgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

-6- Z
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Mistral Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.'nin talebine istinaden yukanda
adresi detayh olarak verilen ve sirket portféylinde bulunan gayrimenkuliin Turk Liras
cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3
saylli “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluglan
Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan "Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar’, Kurul’un Seri III-62.1 saylh "Sermaye Piyasasinda

o

Deferleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'min 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayillh karan ile uygun gériilen Uluslararasi
Dederleme Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor; Sermaye Plyasasi
Kurulu’nun III-62.3 sayih tebligin 1. maddesinin 2. fikrast kapsaminda hazirtanmistir.
Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup bagka amacla

kullanilamaz. Miisteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.

N@"\TD RAPOR NO: 2019/6646
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4. BOLUM

GAYRIMENKULUN YASAL
ILISKIN BiLGILER

NOV A

DURUMUNA

4.1 Gayrimenkuliin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlari, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dékiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Durumu

SAHIBI : | Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
ILi 2 | Izmir

ILCESI : | Konak
MAHALLESI Mersinli
PAFTA NO s | 24n-4b 24n-4c
ADA NO : | 8554

PARSEL NO : |6

ANA GAYRIMENKULUN

NiTELiGi Ly
YUZOLCUMU : | 5.954,27 m2
YEVMIYE NO . | 11206

CiLT NO : [ 46

SAYFA NO | 4469

TAPU TARIHI 1 | 19.04.2016

4.1.2 Ilgili Tapu Sicil MiidGrliigi’'nde Yapilan incelemeler
Tapu Kadastro Genel Mudirligld Portali'ndan 06.11.2019 tarihinde temin edilen

takyidath tapu kayit belgesine gdre tasinmazin tapu kayitlan (zerinde herhangi bir
ipotek, haciz ve kisitlayici serh bulunmamaktadir.

4.1.3 Ilgili Belediye'de Yapilan Incelemeler

Konak Belediye Baskanh§ imar ve Sehircilik Midurligi’niin 11,11,2019 tarih ve
35598559-115.02.01-E.30132 saylll yazisina gbre rapor konusu tasinmaz 13.05.2011
onay tarihli 1/1000 Olgekli Alsancak Liman Arkasi (Halkapinar-Salhane Kesimi) Uygulama
imar Plani" kapsaminda "MIA (Merkezi is Alan)" fejantina sahiptir.

Parselin herhangi bir terki veya kisitlamasi bulunmamakta clup, imar uygulamasi

gérmis net parseldir.

I\%\/ATD RAPOR NO: 2019/6646
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Plan notlarina gbre yapilasma sartlari agsagidaki gibidir.

¢ MaksTAKS: 0,40

e Emsal (E): 3,00

s Yencok: Serbest

¢ Insaat Nizami: Ayrik

e« Cekme mesafeleri: On: 10 m - Yan: 10 m — Arka: 10

TARIH: 07 11.2012 IMAR DURUMUNU BELIRTEN BYILMAZ = <4\

wisrsnnovotd. com
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Not: Taban Alam Katsayisi (TAKS): Taban alaninin imar parseli alarntna oramdir.
Taban alari kat sayisi, arazi ejimi nedeniyle tabii veya tesvive edilmis zeminin iizerinde
kalan tim bodrum katiar lie zemin kat izdlisim{ biriikte degeriendiriierek hesapianir.
Katlar alami katsayist (KAKS) (Emsal): Yapinin insa ediien tlim kat alanianmin
toplaminin imar parseli alanina oranint ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar yonetmelikieri ile getirilebilecek emsal harici
tim alanlarin toplami; parselin topilam emsale esas alaninin % 30'unu agamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karan ile ylririige
konulan Binalann Yangindan Korunmasi Hakkinda Y&énetmelik geredince yapimasi
zorunlu olan, korunumiu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari élglilerdeki alani ile yangin glivenlik holiinin 6 m2 si, son
katin Uzerindeki ortak alan teras catilar, yapimin ihtiyac icin bahgede yapilan acik
otoparkiar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlan gibi ozellik arz eden umumi
yapilarda diizenlenmesi zorunlu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
yapilan atrium bosluklarimin her katta asgari 6lglilerdeki alanmi ile binalanin bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarinin 2 kati,

b) Siginak, asansér boslukiar, merdivenler, bacalar, saftlar, isiklikiar, is1 ve tesisat
alanlan, yakit ve su depolar|, jeneratér ve enerji odasi, kbmirliikler ve kapici dairelerinin
ilgili mevzuat, standart ya da bu Yénetmelige gbre hesap edilen asgari alanlari,

c) Konut kullammh bagdimsiz bélim brit ataninin % 10°unu, ticari kultanimli bagimsiz
b&lim briit alaninin % 50’sini agsmayan depo amagch eklentiler,

¢) Ortak alan nitelifindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m2’si, konut digi
yapilarda 300 m2'si,

d) Biitiin cepheleri tamamen gémiilii olmak ve ortak alan niteliginde olmak kaydiyla;
otopark alanlari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gémuli ortak alanlar,

e) Ticari amag igermeyen, ortak alan niteligindeki gocuk oyun alaniarinin ve cocuk bakim
tinitelerinin toplam 100 m2’si bu hesaba déahil edilmeksizin emsal haricidir.

Merkezi is Alami Plan notlan
Bu alanlarda her tirld ticaret, carsi, biiro, is hani, ticari depolama, banka, sigorta,
cok kath magaza ve e§lence yerleri, konut, gok kath tasit parki, 6zel hastane ve bzel
editim tesisl yer alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkag ayn parsel iginde bulunabilir.

Konut kulianimi yap insaat alanimin (KAKS/EMSAL Alaninin) 1/3'inden fazla olamaz.

- MIA (Merkezi Is Atant), Turizm+Ticaret, Turizm+Ticaret+Kiltir alanlarinda (Ozel
Planlama Alanlar Hari¢) en kiiciik imar parseli bitylikliigii 5.000 mi olacaktir. Ancak,
dnceki plan karartarinin uygulanmis olmasi ve/veya fiziki engeller nedeniyle 5.000 m2
buytikliginde parsel olusturulamamasi durumunda, uygulama sonucu olusacak yeni
imar parseli blytkligiu 3.000 miden az olamaz. imar adasinin ifrazi sirasinda olusan
imar parsellerinin 5.000 m2 olarak bdlinmesinden sonra artik parganin 4.000-5.000
m2Iik dilim arasinda kalmasi durumunda, kalan parganin imar parseli olarak
olusumuna izin verilir. Bir parselde birden fazla yliksek yapi veya yaygin bir binada
birden fazia yiikselen kuleler yapilmasi halinde; yiiksek yapi kitleleri arasindaki en az
mesafe 15 metre olup yliksek kiitle esas alinarak, ylikselen her 5 metre igin bu
mesafeye 0,50 metre ilave edilecektir. Yiiksek yapi kutleleri rizgér akimiar ve
tiirbiilans etkisi dikkate alunarak konumlandirilacak ve yiksekligin 150 metreyi
asmast halinde Sivil Havacilik Genel Midirligi'nden izin alinacaktir.

-10-
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- Plan {izerinde yapilagsma nizami belirlenmemis yapi adalarinda, Hmax ve yapilasma
nizami serbest olacaktir.

- Plan lzerinde yapllasma nizami belirlenmis MIA adalarinda yiriliikteki imar
yénetmeliginin parsel biyiiklikierine iligkin hikimierine uyulacaktir. Ancak ada
Slgedine gelindidinde ve/veya minimum 3.000 mi parsel blyikliginin saglandig
durumlarda TAKS/KAKS degismemek kaydiyla yapilagma nizami ve gabari serbesttir.
Merkezi Is Alanlarinda (MIA) 6zel hastane yer alabilmesi igin, ilgili mevzuat
cercevesinde gerceklestirilecek 1/1.000 olgekli imar plarmi dedisikliklerinde 1/5.000

Slcekli nazim imar plani degisikligi aranmaz.

4.1.4 Konak Belediyesli _imar Midirliiigu Arsivi‘'nde Tasinmaza Alt Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Konak Belediyesi Imar arsivinde 28.06.2017 tarihli 40.939,10 m?2 kapali alanl onayh
mimari proje ile 30.06.2017 tarih, 141 numaral, A blok 120 adet ofis, 1 adet ikamet
harici ve ortak alan olmak (zere 24.920,74 m2 alanli yeni yapi ruhsatl ve 30.06.2017
tarih, 141 numarali, B blok 16 adet ofis, 1 adet ikamet harici ve ortak alan olmak lizere
15.107,88 m? alanll yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. Asadidaki tabloda detayi

sunulmustur.

on:r%x ?LAN
YAPI RUHSAT BAG. DAHIL
ADA/ BLOKLARIN | YAPI
PARSEL No | BLOKNO TARIHI/RUHSAT NO A%C;ISI TOPLAM SINIFI
KULLANIM
ALANI (m2)
85547 6 A 30.06.2017 / 141 121 24.920,74 V-A
B 30.06.2017 / 141 17 15.107,88 V-A
TOPLAM 138 40.028,62

4.2 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblidi’'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikimler gergevesinde tapu kayitlan (zerinde
herhangi bir kisitlayicr serh beyan, haciz veya ipotek bulunmamakta olup, taginmazin

devrini veya degerini etkilememektedir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hilklimleri cergevesinde gayrimenkul yatirm ortakhigi portfoyiinde
“arsa” bashgt altinda bulunmasinda, devrediimesinde (satisina) ve
kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi gériis ve kanaatindeyiz."
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4.3 Gayrimenkul ile ilgili varsa son ii¢ yilhk donemde gerceklesen alim
satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana
gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen degisiklikler,
kamulastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Miidiirliigii ve Kadastro Miihendisligi Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin son (¢ yillik dénemde tapu ve kadastroda
herhangi bir degisiklik yapilmamis olup, daha 6nce Mistral Yapi Gayrimenkul Sanayi ve
Ticaret A.S. adina tescilli iken 19.04.2016 tarlh 11206 yevmiye nurnaras! ile Mistral
Gayrimenku! Yatirim Ortaklidi A.S. adina tiizel kisiliklerin unvan dedisikligi sebebi ile tescil
edilmistir.

4.3.2 Belediye Incelemesi

Degerleme konusu tasinmazin kapsaminda oldugu 1/5000 Olcekli Yeni Kent Merkezi
Nazim Imar Plani'min, 13.12.2013 tarih 05/1504 say ile onaylanmis olan plan notlan
icerisinde bulunan "MIA (Merkezi Is Alani ya da Metropolitan Aktivite Merkezi)" taniminin
yeniden dizenlenmesine iligkin plan notu degisikliginin; hukuka, kamu yararina, sehircilik
ilkelerine ve planlama esaslarina aykin oldugu, plan degisiklidinin, plan ana kararlarini,
plan biitiinfigiini, plan kararlarimin sirekliligini ve planlama alanindaki sosyal ve teknik
donati alanlarin dengesini bozucu nitelikte oldugu, yapilan plan notu degisikliginin
bilimsel, nesnel ve teknik bir gerekgeye dayanmadidi, aynicalikli imar haklarn saglamasi
nedeniyle kamu yararina aykirlik tasicdigi ile siriilerek, 30.04.2014 tarthinde TMMOB
Sehir Plancilan Odasi Izmir Subesi ve TMMOB Mimarlar Odasi tarafindan, izmir 2. idare
Mahkemesi'nde dava acilmistir.

Izmir 2. Idare Mahkemesi 03.12.2015 tarihinde oybirlidi ile 1/5.000 Olgekli Nazim
imar Plani'nda bulunan MIA (Merkezi is Alani ya da Metropolitan Aktivite Merkezi)
lejantina ait plan notlannin iptaline karar vermistir.

1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani Notlari, izmir Biyiiksehir Belediyesi tarafindan
yeniden diizenlenerek 14.03.2016 tarihinde yurirliige girmistir.

Konak Belediyesi'nde yapilan incelemelerde, 1/1000 Olcekli Uygulama Imar Plam
kapsaminda yer alan "MIA (Merkezi Is Alam ya da Metropolitan Aktivite Merkezi)"
lejantina ait plan notlannin izmir Biyliksehir Belediyesi Meclisi'nde yeniden diizenlenerek
09.05.2017 tarihinde askiya gikanlmistir. S8z konusu plan notlanna Mimarlar Odasi
tarfindan "Kamu yaran ilkesine aykmr oldugu” belirtilerek itiraz edilmistir. S&z konusu
itirazlar Izmir Biiyliksehir Belediye Meclisi tarafindan 14.06.2017 tarihli 05.691 sayili
karariyla reddedilmistir.

Izmir Biyiliksehir Belediyesi tarafindan 14.03.2016 tarihinde kesinlestirilerek
yirilige giren 1/5000 Olcekli Nazim Imar Plami Plan Notlar'na gére 1/1000 Oicekli
Uygulama imar Plani Plan Notfari’'nin yenilenerek 09.06.2017 tarihinde askidan indirilmis
ve Biyiksehir Belediye Meclisin'in 14.04.2017 tarihinde 05.427 sayih karanyla
kesinlestigi bilgisi alinmstir.

4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi
Tasinmazin hukuki durumunda herhangi bir kisithhk séz konusu degildir.

-12-
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4.4 Gayrimenkulierin bulundugu bélgenin imar durumuna iligkin bilgiler

Tasinmazin imar durumu “Merkezi is Alani”dir. Bblgede genel olarak benzer imar
lejandina sahip parseller bulunmakta olup, bélgede kentsel dénlisimiin etkili oldugu ve
eski yapilarin yikilip yerine nitelikii konut, ofis ve avm projeleri inga editmektedir.

4.5 Gayrimenkul icin ainmis durdurma karari, yikim karar, riskli yapi
tespiti vb. durumlara dair agiklamalar

Degerlemeye konu tasinmaz arsa nitelidinde olup, Konak Belediye imar Argivinde
yapilan incelemede 28.06.2017 tarihli 40.939,10 m2 kapal alanh onayh mimari proje ile
30.06.2017 tarih, 141 numarali, A blok 120 adet ofis, 1 adet ikamet harici ve ortak alan
olmak lizere 24.920,74 m2 alanli yeni yap ruhsati ve 30.06.2017 tarih, 141 numarali, B
blok 16 adet ofis, 1 adet ikamet harici ve ortak alan olmak lizere 15.107,88 m? alanh
yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. Ancak yerinde yapilan incelemelerde ruhsat tarihinden
itibaren yaklagik iki buguk yil gegmesine ragmen heniiz herhangi bir Ingai faaliyette
bulunulmadigi gérilmustir.

3194 i imar Kanunu'nun 29. Maddesine gére: “Yapiya baslama mi} ti ruhsa
tarihinden itibaren iki wildir. Bu miiddet zarf 1 aslanmadiglveva Iva
lani her ne sebe olurs Isun, baslama miuddeti irli 1l_icind

bitirilmedidi takdirde verilen ruhsat hilkiimsliz sayilir, Bu durumda yeniden ruhsat
alinmasi mecburidir. Baslanmis insaatlarda miiktesep haklar saklidir. Ruhsat yenilenmesi

vV lan tadili sjrasinda rica _harc _alinmaz., Ancak insaat hasinda _artis, badimsiz

W e

niteli

harctan evvelce édenen harg tutari, tenzil edilir. Yeni durumda hesaplanan harg tutarinda

Imasi_halinde i A lardaki afivet_hikiimleri_saklidir.
Ruhsat ve eklerinin yap: yerinde bulunduruimasi mecburidir.”

Yukarida yer alan kanun maddesi dikkate alinarak parsel igin alinmig yapi ruhsatlan
dederlemede dikkate alinmamistir.

4.6 Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis sézlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi s6zlesmeleri, kat karsihg: insaat s6zlesmeleri ve hasilat
paylasim sozlesmeleri vb.) iliskin bilgiler

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteliindedir.
Gayrimenku! igin herhangi bir satis vaadi sdzlesmesi, kat kargsiligi insaat sézlegmesi veya

hasilat paylasimi s6zlesmesi bulunmamaktadir.
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4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri igin alinnms yapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yap: kullanma izinlerine iligkin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alimip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadigr hakkinda bilgi

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteliginde olup, taginmaz
icin 30.06.2017 tarihinde yap! ruhsatlar alinmigtir. Ancak ruhsat tarihinden itibaren iki yi
icerisinde ingaata baslaniimadigindan ruhsatlar gegerliligini yitirmiglerdir.

4.8 Dederlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayih Yap: Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
vapi denetim kurulusu (ticaret unvam, adresi vb.) ve degerlemesi

vapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gercgeklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaz halihazirda arsa niteliginde olup, 30.06.2017 tarihinde A ve
B blok icin alinmis yapi ruhsatlarinin yapi denetim faaliyeti; Alsancak Mahallesi, Kibris
Sehitleri Caddesi, No: 18, Kat: 2 Konak / IZMIR adresinde konumlu MAT Yapi Denetim
Ltd. Sti. tarafindan verilmektedir. Degerleme tarihi itibariyle heniiz ingsaat igleri
baslamarmistir,

4.9 Edger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve sz konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak dederin farkl olabilecegine iliskin aciklama

Bu dederleme raporu, belirli bir proje degerleme galismasi igin hazirlanmamistir.

4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikas: hakkinda bilgi

Rapor konu taginmaz arsa niteliinde olup enerji verimlilik sertifikas
bulunmamaktadir.

-14-
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN FIZiki OZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkuliin bulundugu bélgenin analizi ve kullanifan veriler

Degerleme konusu tasinmaz; Izmir 1li, Konak Ilgesi, Ginarll Mahallesi, 1561. Sokak
{izerinde konumlu 8554 ada 6 no'lu parseldir.

Tasinmaza ulagim; Sehitler Caddesinden Liman-Alsancak istikametinde devam
edilirken sad kolda ayrilan 1561. Sokaga giriimek suretiyle saglanmaktadir.

Parsel lUzerinde halihazirda herhangi bir yapi bulunmamakta olup, yakin gevresinde
izmir Adliye Sarayi, 1zmir Posta Isletmeleri Midiirtiigii, Sunucu Plaza, Rod Kar Is Merkezi,
Sabah Gazetesi, Sunset Plaza, Folkart Towers, Mistral izmir, Ege Perla projeleri, Atatiirk
Stadyumu, Halkapinar Metro istasyonu ile bos arsalar bulunmaktadir.

Taginmazin yakin gevresinde birgok prestijli yapirmi devam eden veya proje halinde
olan yatinm projeleri yer almaktadir.

Ankara Caddesi ve Sehitler Caddesi'ne yakin olmasi nedeni ile karayolu lizerinden
ozel araclarla ve toplu tagima araglan ile ulasim saglanabilmektedir. Ayrica Halkapinar
Metro duradina yakin olmasi nedeni ile rayli sistem ile ulagim saglanabilmektedir.

Bélge Konak Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup, tamamlanmig altyapiya

sahiptir.
Fevzs Columur Saruhanl  rmg
N Hvdal P
Kbyl N : Tebshr B
¥
. Murevell
oca
— Buruncuk _— =1 Kizdate
Karalu . "
Bimuicali
Ambarsit Menemen Gure Manisa
Willahant Sureyya Siper;
Tabiat Paria
we
] erdiaidadi
Egrentocs 9 eyl e My
Mardogal i Acla Cami Sancaklibozk
? lhozkoy
el Kakic TR0 Cigeki Tur
"~ Eﬁﬂ Kavekidere -
\ Halilbayih
Babiklw Az ians
Yitler
L o i Narlibahze L= Huca im Nazaroy
wrj olk
urla - Gaziemr Kitkiar
Karao:
Uzurkuvy 23 ’ “Klslk
Mendercs i
bopor Dagtekke
] ‘2‘9 Ekim Bayrdir
Cumaavas. ;
Eefenbisar Lh

-15-
N&/ATD RAPOR NO: 2019/6646

ovatd.com



TNOVA




NOV A

5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve ingaat 6zellikleri

5.2.1 Parselim Fiziksel Ozellikleri

o Rapora konu 8554 ada 6 parselin net yiizélgiimi 5.954,27 m2‘dir.

o Dederlemeye konu parsel lzerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, tir garaj
olarak kullaniimaktadir.

o Parsel diiz bir topografik yapidadir.

o Parsel dikddrtgene benzer bir geometrik yapidadir.

o Parsel 1561. Sokada yaklasik 65 metre cephesi bulunmaktadir.

o Parselin gevresi tel git ile kapatimistir.

o Ayrica degerleme konu parsel igin igin 28.06.2017 tarihli 40.939,10 m?2 kapal alanh
onayl mimari proje ile 30.06.2017 tarih, 141 numaral, A biok 120 adet ofis, 1 adet
ikamet harici ve ortak alan olmak Uzere 24.920,74 m?2 alanh yeni yap! ruhsatl ve
30.06.2017 tarih, 141 numaral, B blok 16 adet ofis, 1 adet ikamet harici ve ortak alan
olmak lzere 15.107,88 m2 alanh yeni yapi ruhsat! bulunmaktadir.

o Ancak yerinde yapilan incelemelerde ruhsat tarihinden itibaren yaklasik iki buguk yil
gegmesine ragmen henliz herhangi bir ingai faaliyette bulunulmadidi gériiimiistir. Bu
nedenle ruhsatlarin gegerlilik tarihleri sona ermistir.

o Bédlgede altyapi tamdir.

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Dederleme islemini olumsuz yénde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér

bulunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya insaati devam eden projeyle ilgili tespit
edilen ruhsata aykiri durumiara iliskin bilgiler

Dederlemeye konu tasinmaz arsa niteliinde olup, Konak Belediye imar Arsivinde
yapilan incelemede 28.06.2017 tarihli 40.939,10 m2 kapal alanli onayli mimari proje ile
30.06.2017 tarih, 141 numaral, A blok 120 adet ofis, 1 adet ikamet harici ve ortak alan
olmak (zere 24.920,74 m2 alanl yeni yap ruhsati ve 30.06.2017 tarih, 141 numarah, B
blok 16 adet ofis, 1 adet ikamet harici ve ortak alan olmak tizere 15.107,88 m2 afanh
yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. Ancak yerinde yapilan incelemelerde ruhsat tarihinden
itibaren yaklagik iki buguk yiIl gegmesine ragmen heniiz herhangi bir ingai faaliyette
bulunulmadigi goriilmistir. Bu nedenle yapi ruhsatlaninin gegertikik tarihler sona
ermistir. Taginmaz halhazirda arsa nitelijide oldugundan herhangi bir ruhsata aykiri
dururmn da yoktur.

| =
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5.5 Ruhsat ainmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayih imar
Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi dedisiklikler olup olmadig: hakkinda bilgi

Degderlemeye konu taginmaz arsa nitelijinde olup, Konak Belediye Imar Arsivinde
yapilan incelemede 30.06.2017 tarih, 141 numaral yapi ruhsatlarn bulunmaktadir. Ancak
yerinde yapilan incelemelerde ruhsat tarihinden itibaren yaklagik iki bucuk yil gegmesine
ragmen heniiz herhangi bir ingai faaliyette bulunulmadigi goriilmustir. Yapilar icin 3194
saylll imar Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat (yenileme ruhsat)
alinmasi onerilmektedir.

5.6 Gayrimenkul degerleme tarihi itibariyle hangi amacla kullaniidigi,
gayrimenkul arsa veya arazi ise iizerinde herhangi bir yapi bulunup
bulunmadigi ve varsa, bu yapilarin hangi amagla kullanildigs
hakkinda bilgi

Dederleme tarihi itibariyle konu tasinmaz arsa nitelijindedir. Parsel tzerinde
herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER
6.1 Tiirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin
Analizi

Tiirkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizl dlkemiz igin donim noktas! olmustur.
Yillar boyunca devam eden yiiksek enflasyon, yiiksek faiz ve kamu borglan gibi yapisal
sorunlar dlkeyi biylk bir krize sliriiklemistir. Kriz sonrasi yapillan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle (lkemiz bir toparlanma sirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140°’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir disiis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan % 4,99 goriilmistir. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, Gzellikle FED'in yaptidi parasal
genislemenin sonlanacagi beklentisi, Darbe girisimi ve dider jeopolitik riskierle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yil sonu ve 2016 yilinin ilk geyredinde faiz cranian
% 11 mertebelerine kadar ¢ikmistir. 15 Temmuz'da yagsanan darbe girisimi sonrasi alinan
oénlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75 gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlan % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'lann (zerine kadar ¢ikmigstir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmigtir. Ancak alinan ekonomik
6nlemler sayesinde 2019 wil iginde faiz oranlan once % 19 mertebelerine saocnra
kademeli olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlart % 14 bandina
gerilemigtir.

Faiz Orani (%)

T2 ;

64

Linok Piyaas I3 Barg Fsiz Dranlan
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6.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

Gayrisafi Yurt ici Hasila iiglincli geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi
olarak (2009=100), 2019 yilimin Uglnci geyredinde bir énceki yilhin ayni ¢eyredine gore %

0,9 artmigtir.

Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt Ici Hasila tahmini, 2019 yilinin tglincli geyreginde
cari fiyatlarla % 11,5 artarak 1 trilyon 145 milyar 99 milyon TL ofmugtur.

Gayrisafi Yurt Ici Hasila'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yilinin giinci
ceyredinde bir énceki yilin ayni geyregine gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektéril toplam katma dederi % 3,8, sanayi sektdrii % 1,6 arthi ve ingaat sektérili % 7,8
azalmigtir. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan
olusan hizmetler sektériintin katma degeri ise %0,6 artrmstir.

Gayrisafi Yurt igi Hasila sonuclan, IIl. Ceyrek: Temmuz.Eylui, 2015

GSYH
Cari fiyatiana Car fiyatisrla  Zincirlenmis hagim
¥l Ceayrak {Mityon TL) {Milyon 8}  endeksi (2609=100) Dedigim aram (%)
me ! 740143 207 165 184.8 7.4
it 88D 436 205827 1733 56
I 1 026 549 13% 837 1848 23
I 1017 190 166 244 1807 28
2018 " 922 025 171 729 154, 23
i 1 023 855 174 506 1706 48
it 1 145 D95 201 848 186.6 p.g

{r}) igili geyrekierds gincelieme yaplmstr.

Hazine ve Maliye Bakaniigi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili igin biyime oram % 2,3, 2020 vili igin % 3,5 ve
2021 yih igin ise buylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalama Enftasyon Crani (%)
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TUFE'de (2003=100) 2019 yili Kasim ayinda bir énceki aya gore % 0,38, bir dnceki
yilin Aralik ayina gore % 11,01, bir énceki yilin aym ayina gére % 10,56 ve on iki ayhk
ortalamalara gére % 15,87 artis gergeklegti.

Ana harcama gruplan itibanyla 2019 yili Kasim ayinda endekste yer alan
gruplardan, ev esyasinda % 0,59, haberlesmede % 0,39, konutta % 0,36 ve ulagtirmada
% 0,33 artis gerceklesmistir. Ana harcama gruplan itibariyle 2019 yihi Kasim ayinda
endekste diisiis gosteren bir diger grup ise % 0,15 ile lokanta ve oteller olmustur.

TUFE'de, bir dnceki yilin ayni ayina gére editim % 14,35, ¢esitli mal ve hizmetler %
14,03, sadlk % 13,85 ve lokanta ve oteller % 13,07 ile artisin yilksek oldugu diger ana

harcama gruplandhr.

Titketici fiyat endeksi dedisim oranlan, Kasim 2013

[2003=1001
(%}
Kasim 2018  Kasim 2018
Bir Gnceki aya gdre dedigim orani 0,38 -1.44
Bir onceki yihn Aralik ayina gore dedigim oran 11.01 2079
Bir éncek vilin ayni ayina gdre dedigim oram 10,58 21,62
On iki aylik ortalamaiara gire dedigim orani 15,87 15,63

Kaynak: TUIK
6.1.2 Tiirkiye Iinsaat Sektérii Verileri

Sektér 2017 vyilinin ilk ceyreginde % 3,7 oraninda bilylime performansi
sergileyebilmistir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biiyiiyen ingaat sektérii genel
ekonomik bluylimede gok dnemli bir rol {istlenmistir.

insaat sektdriinde yasanan sorunlar nedeniyle blylime vyilin ikinci geyrek
déneminde dnemli dlgiide yavaslamis ve % 1,0 olarak gerceklesmistir. Ingaat sektériinde
biaylime 2018 yilinin {giincli ¢ceyrek déneminde ise tersine dénmiis ve insaat sektéri %
5,3 klgilmistir. Yiin ilk ve ikinci geyredinde biylimeler % 6,7 ve 1,0 olarak revize
edilmistir. Boylece yilin ilk dokuz ayinda ingaat sektérii % 0,8 biylmist{ir. 2017 yili ilk
dokuz ayinda ise insaat sektérili % 9,7 blyUmistir. Yilin son geyredinde de kiigiilmenin
devam ettigi ve insaat sektérinin 2018 yilini % 8,7 daralama ile kapatrmigtir,

2019 wyii ilk ceyreginde GSYH'daki 2,4 oraninda daralmaya karsiik insaat
sektériimiiz 9,3 oraninda negatif performans géstermistir. Ikinci ceyrekte ise genel
ekonomideki genel ekonomideki %1,5 daralmaya karsilik ingaat sektdrii 12,7 oraninda
kiicliimUgtir. Gayri Safi Sabit Sermaye olusumu zincirlenmis hacim endeksi ve degisim
oranlari verilerine gére 2019 yiintn ilk geyredinde ingaat harcamalan %16 oraninda
azalmistir.
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Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2019 yilinin ilk dokuz ayinda bir
dnceki yila gére, bina sayisi % 57,1, ytzblgimii % 58, degeri % 48,9, daire sayisi %
63,8 azalmistir. Yapi ruhsati verilen binalann 2019 yii Ocak-Eylil aylan toplaminda;
Yapilanin toplam ylzdlgimi 45,5 milyon m? iken; bunun 20,3 milyon m?'si konut, 17,1
milyon m?2'si konut disi ve 8 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesmistir.

Kullanma amacina gore 26,7 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli
ikamet amacgh binalar sahip olmustur. Bunu 5,3 milyon m? ile kamu edlence, editim,
hastane veya bakim kuruluslarn binalan izlemistir,

Yapi sahipligine gére 6zel sektér 33,2 milyon m? ile en bllyilk paya sahip olmustur.
Bunu 11,2 milyon m? ile devlet sektdrii ve 1,1 milyon m? ile yapi kooperatifleri izlemistir.
Daire sayisina gdére ise, toplam 179 bin 766 dairenin 155 bin 469'u dzel sektdr, 21 bin
985" devlet sektdrii ve 2 bin 312'si yapi kooperatifleri tarafindan alinmigtir.

Daire sayilarina gére Istanbul ili 33.538 adet ile en yiiksek paya sahip olmustur.
Istanbul'u 9.702 adet ile Konya ve 7.768 adet ile Ankara illeri izlemigtir. Daire sayisi en
az olan iller sirasi ile Karabik, Ardahan ve Hakkari clmustur.

Yapi ruhsati, Ocak - Eyidl 2017-2019

Bir dnceki yihin ilk
dokuz ayina gore

Yl dedisim oran; (%}
Ghstergelar 2019 2018 2007 2019 2418
Bina say1si 33 64 78 B&T 132 848 -B7,1 -40.0
Yizidlgimik {m*} 45 462 D53 106 131 393 24G 37T D41 -68.0 -B5.&
Deder (TL} 73076 653 M8 142 832 303 742 2E7 571 4563 003 -48.5 -44.6
Daire say1s! 179 786 487 148 1188 G28 -83,8 -BEE

Ity Wan izin istatistivied 2017 v 2018 villrn verlar muire adilmictir

Kaynak: TUIK

ingaat maliyet endeksi (IME), 2019 yiti Eyliil ayinda bir énceki aya gdre % 0,59
distii, bir dncekl yilin ayni ayina gére % 4,02 artmistir. Bir dnceki aya gore malzeme
endeksi % 0,41, iscilik endeksi % 0,97 diismiistiir. Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gbre
malzeme endeksi % 3,43 diistil, iscilik endeksi % 24,63 artti. Bina ingsaati maliyet
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endeksi, bir dnceki aya gbre % 0,73 disti, bir énceki yilin ayni ayina gbre % 5,53
artmistir. Bir 8nceki aya gbre malzeme endeksi % 0,61, ig¢ilik endeksi % 1,00 diisti.
Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi % 1,78 diistli, isgilik endeksi %
24,93 artmustir.

ingaat maliyet endeksi ve dedigim oranlan, Eyidl 2019

[2015=100]
Bironceld  Bir oncek yilin
ayagfiire ayniayina gire
Seldiirler Maliyetgrubu  Endeks dedisim (%} defigim(%)
ingaat Toplam 190,23 £,59 402
Malzeme 183,67 0,41 -243
Igilik 205,99 -0,97 2463
Hinz ingzat Toplam 194,57 4,73 553
Malzeme 183,95 (1,61 -1,78
Iscilik 206,04 -1,00 24,93
8ina digt Toplam 189,16 45408 4,73
yaplanningaat  paizeme 182,74 0,25 -8.44
Iscilik 205,81 -0.84 23 58

6.1.3 Konut Satislarr ve Konut Kredilerinin Durumu

Tiirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan énemli dlglide insaat sektdriindeki talep
blydmesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tiirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yiikselme s6z konusudur. 2015 yil
ilk yarisi konut kredileri talebi yliksek gériniirken ikinci yar itibariyle sert bir disis
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusu olsa da 2017 - 2018
yillart itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlan diisiis seyretmistir. 2019 yilinda
ise konut faiz oranlar kampanyalar sayesinde diismis ve kullanim oranlar artmaya
baslamigtir.

Turkiye genelinde konut satiglari 2019 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
% 2,5 oraninda azalarak 142.810 olmustur. Konut satiglarinda, Istanbul 24.451 konut
satist ve % 17,1 ile en yiitksek paya sahip olmustur. Satis sayilarina gére Istanbui'u,
13.978 konut satisi ve % 9,8 pay ile Ankara, 9.012 konut satisi ve % 6,3 pay ile izmir
izlemistir. Konut satis sayisinin diisitk oldugu iller sirasiyla 13 konut ile Hakkari, 24 konut
ile Ardahan ve 93 konut ile Bayburt'tur.

Komut saty sayplar, 2018-2019

15in adeti

147 1
|
120 . ]
08 8
i i

] 201

¥4 R2G1G

o

3 < B«

L L R [E D€ o7

-23-
NQYATD RAPOR NO: 2019/6646

WAL NOYOME.COoIT




NOV A

Tirkiye genelinde ipotekli konut satislan bir énceki yilin aym ayina gére % 525,1
oraninda artis goéstererek 50.411 olmugtur. Toplam konut satiglar iginde ipotekli
satiglarin pay! % 35,3 olarak gergeklesmigtir. Ipotekli satiglarda istanbul 8.408 konut
satigi ve % 16,7 pay ile ilk siray1 almigtir. Toplam konut satiglan igerisinde ipotekli satis
payinin en ylksek oldugu il % 54,3 ile Artvin'dir.

Diger konut satislar Tiirkiye genelinde bir énceki yibn aym ayina gére % 33,3
oraninda azalarak 92.399 oimustur. Diger konut satiglarinda Istanbul 16.043 konut satisi
ve % 17,4 pay ile ilk siraya yerlesmistir. istanbul'daki toplam konut satislan iginde diger
satislarin payl % 65,6 oldu. Ankara 7.875 diger konut satisi ile ikinci sirada yer
almaktadir. Ankara'yl 5.344 konut satigi ile Izmir izlemigtir.Diger konut satisinin en az
oldugu il 10 konut ile Hakkari'dir.

Satvg sekiine gore konut satig:, Ekim 2019 Satig durumuna gore konut satig), Ekim 2019

(Adet) Tadsty
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ipofekiisangiar Digersager  Toplam Mgy lincielsshy  Toplam

Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir énceki yilin ayni ayina gore %
32,9 azalarak 50.181 olmustur. Toplam konut satislan iginde ilk satisin payr % 35,1
olmustur. Ilk satiglarda Istanbul 8.988 konut satisi ve % 17,9 Ile en yiliksek paya sahip
olurken, Istanbul'u 3.683 konut satisi ile Ankara ve 2.967 konut satist ile Izmir izlemistir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi
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Tirkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen ézelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindinimis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2019 yili Adustos ayinda bir dnceki aya gbre yiizde 0,59
oraninda artarak 113,07 seviyesinde gergeklesmistir. Bir &nceki yillin ayni ayina gére
yiizde 4 oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak ylzde 9,57 oraminda azalis
gdstermistir.
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Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildi§inde, 2019 yili
Haziran ayinda bir énceki aya gore Istanbul’da % 1,21 oraninda azalis Ankara ve izmir'de
sirasiyla % 1,05 ve 0,59 oranlannda artis gézlenmigtir. Endeks dederleri bir énceki yilin
ayni ayina goére, istanbul % 3,41 azalis, Ankara ve izmir'de sirasinda % 3,78 ve 2,15
oraninda artis gdstermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genigleme politikasini yavaglatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevecut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik oimasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmas,

o Son dénemde déviz kurundaki ve faizlerdeki artis,

o Yiksek enflasyon oranlan,

Firsatlar:

o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin ufuslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Ozellikle kentsel dénusimiin hizlanmasiyla daha modern yapilann insa ediliyor
olmasi,

o Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dodal talebin devam etmesi,

o Déviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlanmin yabana ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki duraganhgin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gore satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilhinin
tamami ve 2015 yihnin ilk yansinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisim
projelerinin yapimi ve satiglarinda hizh bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 yihnin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duradan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmigtir. 2016 yithnda yaganan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler siginda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gérilmigtiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satigi gerceklesen konut sayisi bir dnceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yiilksek seyretmesine kargin konut satiglan bir énceki yila
gére yine de artis géstermistir. 2018 yilinin &zellikle ikinci yarisindan sonra 6zellikle faiz
ve dbvizdeki artis ve enflasyondaki yiiksek seyretme egilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ilgi azalmis sadece bdélgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi clmustur. 2019 yilinin son geyreginde de gayrimenkule olan ilginin az
olacagi ancak gesiti kampanyalar ve desteklerle bodlgesel ve lokal proje bazl
gayrimenkule olan talebin olacag 6ngérilmektedir.

\ -25-

NQYATD RAPOR NO: 2019/6646

vl novatdicom




NOV A

6.2 Bodlge Analizi

izmir Il

izmir ili, Anadolu Yarimadasi'nin batisinda, Ege kiyillarinin tam ortasinda yer
almaktadir. Kuzeyden Balkesir, dogudan Manisa, giineyden Aydin illeri ile gevrili olup il
topraklar, 37° 45’ ve 39° 15' kuzey enlemleri ile 26° 15' ve 28° 20' dogu boylamlar
arasinda yer almaktadir. Ilin kuzey-giiney dogrultusundaki uzuniugu yaklasik olarak 200
km., dogu-bati dogrultusundaki genisligi ise 180 km.'dir. Yizélgimi 12.012 km?2'dir.
Izmir ilinin yeryilizii sekilleri, yakin jeolojik gegmisin bir sonucudur. Dodu bati
dogrultusunda uzanan siradadlar arasinda yer alan ¢ékanti ovalan ve akarsu
agizlarindaki birikint! ovalan, yerylizl gekillerinin ana hatlanni meydana getirirler.

2018 wyih itibariyle nifusu 4.320.519 kisidir.

Izmir bitki értiisii yéniinden Akdeniz ikliminin etkisi altindadir. Akdeniz bitkilerinin
her tard bulunmaktadir. Ylzyilllar boyu asin otlatma, yangin ve tarla agma nedenleriyle
ormanlarin ortadan kalktigi yerterde, maki florasi kendini gdstermektedir. Maki florasina
ardig, pirnal, kermes mesesi, yabani zeytin, citlembik, sakiz, akgakesme, tesbih,
katirtirnag:, gibi kurakhda dayanikli ajaggiklar girer. Makilik alanlar, denizden 600 m.
yikseklige kadar gikmaktadir.

Izmir kara, deniz, demiryolu ve hava ulasiminda Ege bélgesinin merkezidir. Izmir ili
iginde demiryolu uzuniugu 243 km‘cir. Izmir-Balikesir-Bandirma ve Izmir-Afyon hatlariyla
Istanbul ve Ankara'ya; izmir-Manisa-Balikesir-Kiitahya hatti ile Kitahya'ya; Izmir,
Odemis ve Torball {izerinden Egridire bagdlanir. Afyon-Manisa-Izmir yolu Basmahane
istasyonunda; Afyon-Aydin-Izmir yolu ise Alsancak istasyonunda son bulur. Demiryolu
bakimindan yurdun her kdsesine ulagilir. Ayrica Basmane-Bornova, Sirinyer-Buca,
Gaziemir-Seydikéy banliyd hatlari vardir. Izmir deniz ulasimi bakimindan da Ege
bolgesinin merkezidir. Izmir limani giren ve gikan gemi bakimindan Istanbul ve
Mersin‘den sonra lglincii siradadir. Fakat en gok ihracat Izmir limanindan yapilmaktadir.
Senelik ylukleme ve bogaltma kapasitesi dort milyon tona yakindir. Deniz yolu ile gelen
yolcu sayist fazladir. Izmir Kérfezi‘nde senede 15 milyon kisi tasinmaktadir.

Aliaga Nemrut Kérfezinde senede 1,5 milyon tonluk ylikleme ve bosaltma yapilacak
yeni bir liman vyapilmistir. Ihracatimizn % 20-30'u Izmirden yapilmaktadir.
Canakkale’den Ege sahillerini takip ederek Izmir-Aydin Denizli-Isparta Antalya ve Akdeniz
sahillerini takip eden karayolunun didim noktasi Izmir'dir. izmir-Ankara, izmir-Bahkesir-
Bandirma,  Izmir-Mugla-Fethiye  ve Izmir-Manisa-Balikesir-Bursa-izmit-istanbul
karayollan ile fzmir, Turkiye'nin her bdlgesi ile baglanmistir. izmir, ilcelerine de diizenli
ve kaliteli yollarla baghdir. Izmir'de i hava meydam vardir. Gaziemir askeri ugaklar
igindir. Cigli ise hem askeri, hem de sivil ucaklann inisine misaittir. Adnan Menderes
sadece sivil ugaklann inisi igindir. Her sene Izmir'e yurt iginden 150 bin, yurt disindan 80
bin kisi ugakla gelmektedir.
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Izmir ilinin ekonomisi ¢ok yénlidiir. Sanayi, tarim, ticaret ve turizme dayanir. Tarim
bakimindan verimli olan Izmir'de faal niifusun yansi tanimla udrasir. Gayri safi hasilanin
(briit kazancin) % 15’i tanimdan, % 15’ ticaretten ve % 35'i sanayi sektdriinden saglanir.
Imalédt sanayisinde Istanbul ve Kocaeli'nden sonra Uciincl sirada Izmir yer alir.

Tiirkiye'nin en bilyiik ihracat limani Izmir'dir. Tabii giizeilikleri ve tarihi zenginlikleri,
kara, demiryolu, hava ve deniz ulagimi ve yeterli konaklama tesisleri ve alt yapilan ile
turizm sektoril her gecen giin gelismektedir.

Izmir sanayi bakimindan en ileri (g ilden biridir. Istanbul ve Kocaeli‘den sonra gelir.
Faal nifusun % 157 sanayide galisir. Gayri safi gelirin ise % 35'i sanayi sektériinden
saglanir. 10 kisiden fazla isci calistiran is yeri sayis1 2500 civarindadir. 10 kisiden az iggi
calisan isyeri 10 bini agkindir. Sanayi bilhassa metal esya, makina ve tasit araclari, gida,
ttiin, dokuma, giyim esyasi, kiirk, kimya, metal esya, adac¢ Uriinleri, mobilya, kagit,
basin, tag ve topraga dayah sanayi dallan fazla isgi galistinrlar. Turkiye'nin ayakkabi
ihtiyacinin % 30°u Izmir'de Uretilir. Tlrkiye'nin en biiyiik 100 sirketinden 7’si ve en biyiik
500 sirketinden 45'i izmir'dedir. Baglica sanayi kurulusian Turyad, Metas (metal esya),
BMC (kamyon), Izmir Pamuk Mensucat, Ege Giibre, DYO ve Sadolin (boya), Taris Pamuk
Birligidir.

Tiirkiye'nin tarim bakimindan en verimli topraklar Ege bdlgesindedir. Ege bélgesi
ve Izmir ili Tirkiye'nin en dnemli tanm merkezierinden biridir. Ekilebilen arazi sulamaya
miisaittir. Izmir ilinin en mihim hususiyeti gok gesitli (irlin yetismesi ve sanayi iiriinleri ile
meyvenin tahildan fazla olmasidir. Bugday, arpa, mismir, piring, pamuk (lif ve tohum
cinsleri), titiin, kenevir, susam, anason, baklagiller bol miktarda yetisir. Sebzecilik gok
gelismigtir.

Konak Ilcesi

Izmir Biiylksehir sinirlan igerisinde yer alan en biyiik ilgedir. Kuzeyinde izmir
Korfezi ve Karsiyaka; dogusunda Bornova; glneyinde Buca ve Gaziemir; batisinda
Balgova ilgeleri bulunmaktadir.168 mahalle, 6611 cadde-meydan-bulvar-sokak ve 2 kéyl
bulunmaktadir. Bagh beldesi yoktur. Konak Belediyesi ilk defa, 1984 yilinda “*Merkez Iice
Belediyesi” adiyla kurulmustur. Adi; 04.07.1987 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 3392
sayill 103 Ilge kurulmasi hakkinda kanun ile Merkez Ilge Belediyesi Konak Belediyesi
olarak degistiriimistir. Konak Belediyesi, Tiirkiye'nin 2. biiyiik belediyesidir. Ilcede 13
hastane, 39 sadlik ocadi, 2 saghk evi, 3 verem savas dispanseri, 7 ana ve gocuk sagli§
merkezi bulunmaktadir. Ayrica, 129 ilkégretim okulu, 78 orta Ogretim kurumu
bulunmaktadir. 155.462 4grencinin egitim goérdiiga bu okullarda, 7.144 6gretmen gdrev
yapmaktadir. Iige, Izmirin yénetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir. Antik gagdan
glniimiize taginmig eserlerle ve Osmanli déneminden kalan eserlerle zengin bir kaltir
mirasina sahiptir. Ilge, Izmirin kiltir, sanat ve edlence merkezi olmasi nedeniyle yerli ve
yabanci tiim turistlerin ugrak yeri durumundadir.

2018 vih itibari ile ilge nlfusu 356.563 kisidir.
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6.3 Gayrimenkuliin Dederine Etki Eden Ozet Faktérler

Olumiu etkenler:
o Konumu,
o Ulagim rahathg,
o Parselin reklam kabiliyeti,
o Bélgenin yliksek ticari potansiyeli,
o Mevcut imar durumu,
o Bblgedeki elit projelerin varlidi,
o Bolgenin tamamlanmis altyapisi.

Olumsuz etkenler:
o Son dénedem gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi,
o Ingaat ruhsatiarinin siiresinin dolmus olmasi.

6.4 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasimin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
degerine etkileri

6. béliimde sunulan veriler inceiendiginde son bir yil igerisinde enflasyon orantarinin
ve gosterge faizlerinin artigi, konut satislaninin bir énceki yila gore azaldi§ ve yavasiadid
ve ingaat maliyetlerinin arttigi goriilmektedir. Ancak son aylarda diisen gésterge faiz
(konut faizlerinin diigmesi ile) ve diisen enflasyon orani ile konut satiglarina da talebin
arttigr gériimektedir. Hazine Bakanhdi'nin ileriye yonelik yaptit projeksiyonlarda da
enflasyon oranlarinin ve faizlerin digiis egiliminde olacadi goérilimektedir. Bu bilgilerin
isiginda rapor konusu tasinmazin konumiu oldudu bélgenin yakin analizi de yapilmis ve
piyasa aragtirmalarinda da tasinmaza benzer imar dzelligine sahip arsalarin da gériildigi
lizere istenen ve gerceklesen satis bedellerinin kendi igerisinde tutarli olduklar
gdzlenmistir. Rapor konusu taginmazlar niteligi itibariyle konut ve ofis nitelijinde olan
taginmazara gére daha yavas alim satim hizina sahiptirler. Bdlge genelinde yapilan
incelemelerde bir 6nceki yila gbre arsa dederlerinin biri &nceki yila gére aym
mertebelerde kaldid artiglarin enflasyon oranlannin biraz altinda seyretti§i gézlenmistir.
Taginmazin sahip oldudu gerefiye kriterlerine gére emsal analizi kisminda detayl olarak
degerlendirilmigtir. Degerlemede ayrnica “gayrimenkuliin degerine etki eden &zet
faktérler” béliimiinde siraladigimiz dzellikler de dikkate alinarak tasinmaza pazar dederi
takdir olunmustur.
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7. BOLOM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yéntemleri

Uygun bir deger esasina gére tanimlanan bir de§erlemeye ulagabilmek amaciyla, bir
veya birden ¢ok degerleme yakiagimi kullanitabilir.

Bu gerceve kapsaminda tanimlanan ve ac¢iklanan (¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklagimlarcdir. Bunlann timii ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame llkelerine dayanmaktadir. Tek bir ydntem ile giivenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi halierde, birden cok sayida dederleme yaklasimi veya yéntemi
kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasim

Pazar yaklasimi, goésterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varhklar ile karsilastirmal olarak belirienmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayn veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir s{ire 6nce gergekiesmis olan islemlerin fiyatlannin gdz &niinde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem oilmusgsa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farklihklars yansitabilmek amaciyla,
baska iglemlerden sadlanan fiyat bilgileri (zerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gdsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye degerine dénistirialmesi ile belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim bir varligin yararl émrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon slireci aracihdiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina déniigtiirilmesidir. Gelir akigi, bir
sozlesme veya sézlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iliskisi igermeden yani varliigin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan turetilebitir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemlier asagidakileri igerir:

« Tlm risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

¢ Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandid

(bunlan giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

¢ Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylkimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan
dikkate alinarak, yikimllliiklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gdsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, beili bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka
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bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmastyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenier séz konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varliga odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varliin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacagi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varhklarin cazibesi, yipranmis veya demode
oimalan nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha diisiiktiir. Bunun gecgerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
defer esasina badlh olarak, alternatif varligin maliyeti Uzerinde diizeltmeler yapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasasi Kuruju’'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “Sermaye
Piyasasinda Deferleme Standartlan Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlan UDS 105 Dederleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gére
“Degerleme galismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiinda, Gzellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve givenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varhidin degerlemesi igin birden fazla degerleme
ydntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin cesitll yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz énitnde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup, dzellikle tek
bir yéntem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayal veya
gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklagimi veya yéntemi gerekli gériilip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya ydénteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla
yéntemin kullanildigi hallerde, $6z konusu farkll yaklasim veya yéntemlere dayal deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulagtiriima siirecinin
dedjeriemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmast gerekll gériilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazin pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi
ve gelir yaklasimi yéntemi kullaniimigtir.

7.3 Pazar vyaklasimini aciklayic bilgiler, konu gayrimenkuliin
dederlemesi icin bu yaklasimin kullaniima nedeni

Uluslararasi Dederleme Standartlan UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklasimi “Pazar yaklagimi variidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
ayni veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla kargilastinlmasi suretiyle gdsterge
niteligindeki dederin belirlendigi yakiagimi ifade eder.”

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara gikarlmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu taginmaz igin ortalama m?2 birim pazar degeri belirlenmigtir.

Bulunan emsaller, imar durumu, yapilasma sartlari, konum, milkiyet durumu ve
buyliklik gibi kriterler dahilinde kargilastinlmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi
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icin emlak pazarlama firmalan ile gérigsilmis; ayrnca ofisimizdeki mevcut data ve
bilgilerden faydalantmistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlan UDS 105 Degerleme Yaklasimn ve Y6ntemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve ¢ bentlerine gére; “dederleme konusu varligin veya buna
énemli dlclide benzerlik tasiyan varliklann aktif clarak iglem gdérmesi ve/veya Gnemli
dlclide benzer varliklar ile iigili sik yapilan ve/veya giincel gbozlemienebilir islemlerin sz
konusu olmasi” pazar yaklasimi yonteminin uygulanmasini saglamaktadir,

Béige genelinde yapilan incelemelerde rapor konu tasinmaza emsal olabilecek satihk
arsa emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarnin kendi igerisinde istikrarli hareket
etmesi sebebiyle pazar yaklagimi yéntemi kullaniimistir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklar

Rapor konusu taginmaza emsal olabilecek yakin bdlgedeki benzer nitelikte olan
arsalarin ve konutlarin giincel bilgileri agagitda sunulmustur.

Tasinmazla ayni sokak (zerinde yakin mesafede “Merkezi Is Alam” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,00 ve Yencgok: Serbest” yapllasma sartina sahlp 8572 ada 5 parselde
kayith 1.089 m?2 yiizélglimli arsa 11.000.000,-TL bedelle satihktir. Emsal taginmazia
benzer konum, imar ve yapilasma sartlarina haizdir.

(m?2 birim satis dederi ~ 10.100,-TL)

Iigili kisi / Emlak Ofisi 0 (530) 738 76 78

[
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2. Tasinmazla aynt bdigede Halkapinar mevkiinde “Merkezi is Alani” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,50 Yengok: Serhest” yapilasma sartina sahip 8510 ada 4 parselde
kayith 6.053,68 m?2 ylzél¢imli kdse konumlu arsa 55.000.000,-TL bedelle satiliktir.
Emsal tasinmaza kismen daha kétli konumda olup, yapilasma sartlan olarak daha
iyidir. {(m? birim satis degeri ~ 9.085,-TL)
figili kisi / Emlak Ofisi 0 (532) 336 88 27

3. Tasinmazla ayn bélgede Halkapinar mevkiinde “Merkezi Is Alant” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,50 Yencok: Serbest” yapilasma sartina sahip 7824 ada 2 parselde
kayith 1.574 m2 yiizélgimll arsa 14.100.000,-TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmaza
kismen daha k&t konumda olup, yapilasma sartlan olarak daha iyidir.

(m? birim satis dederi ~ 8.960,-TL)
figifi kisi / Emlak Ofisi 0 (232) 461 21 71

4, Tasinmazla aym bélgede Kazimdirik mevkiinde “Merkezi Is Alam” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,00 Yengok: Serbest” yapilagsma sartina sahip 1.500 m2 yiizélgimli
arsa 12.000.000,-TL bedelle satihiktir. Emsal tasinmaza kismen daha k&t konumda
olup, yapilasma sartlari benzerdir. {m? birim satis degeri ~ 8.000,-TL)

igili kisi / Emlak Ofisi 0 (507) 220 03 38

5. Tasinmazla ayni bélgede Salhane mevkiinde “Merkezi is Alanl” lejantinda ve “Emsal
(E): 3,50 Yengok: Serbest” yapilagma sartina sahip 12.000 m2 yizdlcimll arsa
88.000.000,-TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmaza gore kismen daha kétli konumda
olup, yapilasma sartlar olarak daha iyidir. {(m? birim satis degeri ~ 7.335,-TL)

Higili kigi / Emlak Ofisi 0 (532) 385 81 33

FOLKART TOWERS PROJESI BUNYESINDEKI SATILIK OFISLER

1. Dederlemeye konusu taginmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da 27.Normal katta
konumlu, sehir manzarali, dekorasyonlu 110 m? olarak beyan edilen ofis igin
1.150.000,-TL talep edilmektedir. (m? birim satis degeri ~ 10.455,-TL)

2. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da 22. katta konumilu,
deniz manzarali, dekorasyoniu 72 m? olarak beyan edilen, ofis igin 710.000,-TL talep
edilmektedir. {(m? birim satis degeri 9.860,-TL)

3. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da konumlu, deniz
manzarall, dekorasyonlu 104 m? olarak beyan edilen, ofis igin 930.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 8.945,-TL)

4, Deferlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da 32.Normal katta
konumiu, deniz manzaralt, dekorasyonlu 64 m? olarak beyan edilen ofis icin 596.000,-
TL talep edilmektedir. {m? birim satig dederi 9.315,-TL)
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5. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da konumlu, deniz
manzarali, dekorasyonlu olarak pazarlanan 92 m? olarak beyan edilen, ofis igin
1.100.000,-TL istenmete olup, aylik 4.000,-TL kira getirisi oldugu 6grenilmistir.

{m? birim kira dederi ~ 11.955,-TL) (m? birim kira degeri ~ 43,-TL)

6. Dedgerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da 25.Normal katta
konumlu, deniz manzaral, dekorasyonlu 153 m? olarak beyan edilen, ofis igin
1.500.000,-TL talep edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 9.805,-TL)

MiIiSTRAL PROJESI BUNYESINDEKI SATILIK OFISLER

1. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Mistral projesinin 8. katinda bulunan,
deniz manzarali, 170 m? olarak beyan edilen dekorasyoniu ofis igin 2.650.000,-TL
talep edilmekte olup, aylik 13.500,-TL kira getirisi bulundugu égrenilmistir.

(m2 birim satis dederi ~ 15.590,-TL) (m? birim kira degeri ~ 79,-TL)

2. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumiu, Mistral projesinin 5. katinda bulunan,
64 m? olarak beyan edilen shell & core (dekorasyonsuz) ofis igin 595.000 TL talep
edilmektedir. {(m? birim satis dederi ~ 9,295,-TL)

3. Dederlemeye konusu taginmaza yakin konumlu, Mistral projesinin ylksek katlarinda
bulunan, deniz manzarali, 235 m? olarak beyan edilen shell & core (dekorasyonsuz)
ofis igin 2,700.000,-TL talep ediimektedir. (m? birim satis dederi ~ 11,490,-TL)

4. Dejerlemeye konusu taginmaza vyakin konumiu, Mistral projesinin 47. katinda
bulunan, deniz manzarali, 750 m? olarak beyan edilen, dekorasyosuz ofis igin
9,750.000 TL talep edilmektedir. (m? birim satis dederi 13.000,-TL)

5. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Mistral projesinin 5. katinda bulunan,
deniz manzarast olmayan, 170 m? olarak beyan edilen, dekorasyosuz ofis igin
1.760.000,-TL talep edilmektedir. (m2 birim satis dederi ~ 10.355,-TL)

6. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Mistral projesinin 22. katinda
bulunan, deniz manzaral, 248 m? olarak beyan edilen, dekorasyonsuz ofis igin
2.750.000,-TL talep edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 11.090,-TL)

NOVUS - VENTUS PROJEST BUNYESINDEKI SATILIK OFISLER

1. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumiu, Novus Ofis Projesinin 6. katinda yer
alan, 95 m? olarak beyan edilen, dekorasyonlu ofis igin 1.100.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 11.580,-TL)

2. Pederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Novus Ofis Projesinin 21. katinda yer
alan, 150 m? olarak beyan edilen, dekorasyonlu ofis icin 1.450.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 9.665,-TL)
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EGE PERLA PROJESI BUNYESINDE SATILIK OLAN OFISLER

1. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ege Perla Projesinin 1. katinda yer
alan, 119 m? olarak beyan edilen, dekorasyonlu ofis igin 1.414.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 11.880,-TL)

2. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ege Perla Projesinin 16, katinda yer
alan, 113 m? olarak beyan edilen, dekorasyonlu ofis igin 1.437.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 12.715,-TL)

3. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ege Perla Projesinin 14. katinda yer
alan, 184 m? olarak beyan edilen, dekorasyonlu ofis igin 2.626.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis degeri ~ 14.270,-TL)

ATER TOWER PROJESI BUNYESINDEKI SATILIK OFiSLER

1. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ater Tower Projeside yer alan, 213
m? olarak beyan edilen, deniz manzarall dekorasyoniu ofis igin 2.470.000,-TL talep
edilmektedir. {(m? birim satis degeri ~ 11.595,-TL)

2. Degerlemeye konusu taginmaza yakin konumliu, Ater Tower Projeside yer alan, 86 m?
olarak beyan edilen, deniz manzarasi olmayan dekorasyonlu ofis icin 860.000,-TL
talep edilmektedir. (m? birim satis dedgeri ~ 10.000,-TL)

3. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ater Tower Projeside yer alan, 715
m? olarak beyan edilen, deniz manzarali dekorasyonlu ofis igin 7.950.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis degeri ~ 11.120,-TL)

Yalan bdlgedeki satihik diikkanlar

1. Rapor konusu tastnmaza yakin konumda olan Park 35 projesinin zemin katinda yer
alan 650 m? kullanim alanina sahip olan diikkan igin 8.250.000,-TL istenmektedir.
{m? birim satis degeri ~ 12.690,-TL)

2. Rapor konusu tasinmaza yakinh konumda oilan Folkart Towers projesinin zemin
katinda yer alan 40 m? kullanim alanina sahip olan diikkan igin 1.500.000,-TL bedel
(m? birim satis dederi 37.500,-TL) (m?2 birim kira degeri ~ 173,-TL)

3. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Folkart Towers projesininin yakininda
oldugu belirtiten zemin katta yer alan 85 m? kuilanim alanina sahip olan diikkan igin
1.700.000,-TL bedel satihk oldugu égrenitmistir. (m?2 birim satig degeri 20.000,-TL)

4. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Folkart Towers projesininin yakininda
oldugu belirtilen zemin kati 150 m2, bodrum katt 150 m2 olmak lzere toplamda 300
m? kullanim alantna sahip olan depolu diikkan icin 2.150.000,-TL bede! satilik olup,
icerisinde yer alan kiracinin ise aylhk 10.000,-TL kira ddedigi é6grenilmistir. Bodrum
kat! 1/5 oraninda zemin kata indirgenmistir.

(zemin kata indirgenmis m? birim satis dederi ~ 11.945,-TL)
(zemin kata indirgenmis m? birim kira dederi ~ 56,-TL)
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5. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Bayrakh Manas Bulvarn {izerinde zemin
katinda yer alan 800 m? (600 m? zemin kat, 200 m? bodrum) kullanim alanina sahip
olan diikkan igin 8.500.000,-TL bedel istenmektedir. Bodrum kati 1/5 oraninda zemin
kata indirgenmistir. (zemin kata indirgenis m? birim satis dederi 13.280,-TL)

6. Rapor konusu taginmazlara yakin konumda olan Alsancak bélgesinde zemin katta yer
alan 220 m? kullarim alanina sahip olan diikkan igin 5.800.000,-TL bedelle satihk
olup, igerisinde yer alan kurumsal kiracinin ise aylik net 27.000,-TL kira &dedigi
ogrenilmistir. (m? birim satis degeri 26.365,-TL) (m? birim kira degeri 123,-TL)

7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih aciklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapiima nedenine
iliskin detayh aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin sec¢imi

Rapor konusu tasinmazin pazar dederinin tespiti igin yakin bélgedeki benzer imar ve
nitefikte olan arsalar aragtinimigtir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan gorismelerde
ve incelemelerde yakin tarihte satisi gergeklesmis verilere kismen ulasiimis olup
halihazirda piyasada satilik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan
bilgiler sirket arsivimizde bulunan dider bilgiler ile kargilagtinlmis olup emlak pazarlama
firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarh olduklan gériiimiistiir. Emsal arasgtirmas:
vapihrken asadidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda taginmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda taginmazla aynt veya gok yakin konumda yer alan emsaller tercih

edilmis olup piyasa bilgileri bdlitmiinde detayl konum bilgileri sunulmugtur. Varsa
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farkll konumda / ickasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklan ise belirtilerek
degerlemede dikkate alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin buylkliak, topografik,
imar haklan ve geometrik 6zellikler; bagimsiz bdlimler icin Unite tipi, kullanim
alanm bitylikligi, yapt yasi, ingaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmmg, farkh olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilagtirmalan
yapilmigtir.

Bu raporda tam miulkiyet devrine iliskin emsaller segilmis olup farkh bir durum
olmasi halinde (hisseli milkiyet, (st hakkH devri, devre milk vs.) emsallerde
belirtilmis ve serefiyede bu durumlan dikkate alinmistir.
- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde degeri etkileyen o6zel satis kosullarinm
(pazarlama sliresi, genel pazar ortalamasinin lzeri / asadisi gibi durumlar vd.)
olmas! durumunda piyasa arastirmasi béliminde belirtilerek defere etkisi analiz
edilmistir.
Emsal analizi

Taginmazin kira dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal taginmazlann sahip
olduklan olumlu, clumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsilastinlmasi ve uyumlastinimasi
yoluna gidilmigtir. Bu kapsamda emsal tagsinmazlar; konum / lokasyon, biylklik, fiziksel
ozellik, milkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda dederiendirilmistir. Dederlendirme
kriterleri ise gok daha kétl, daha kétl, kismen kétl, benzer, kismen iyi, daha iyi, cok
daha iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puantama araliklan
sunulmus olup ayrica biyiklik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki di§er verilerden elde

edilmistir.
TANIMLAR Oran Aralig:
Cok daha kotu Cok daha biiyiik | % 20 Uzeri
Daha kétii Daha buyiik % 11 - % 20
Kismen kétii Kismen biylk % 1-9% 10
Benzer Benzer %0
Kismen iyi Kismen kiigiik - % 10 ~ (-% 1)
Daha iyi Daha kiigiik -% 20 - (-% 11)
Cok daha iyi Cok daha kiiciik - % 20 Gzeri
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Arsa Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5

" an 13 2
Yiizdiglmi (m*) 1.089,00| ¢ 453 65 | 1,574,00 | 1.500,00 | 12.000,00
Ortalama m?2 birim satig
deﬁeri (TL) 10.100 9.085 8.560 8.000 7.335
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 5% 5% 10% 5%
Bilylikliik diizeltmesi -10% 0% -5% -5% 10%
Fiziksel 6zellikleri
diizeitmesi 0% 0% 0% 0% 0%
imar durumu diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0%
Yapiagma hakka L e )
diizeltmesi 0% 10% 10% 0% 10%
Pazarhik payi -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam sgerefiye farki -20% -15% ~20% -5% -5%
Ayarlanmis deder (TL) 8.080 7.720 7.170 7.600 6.970
?Trll:;ﬂama emsal degeri ~ (7.508) 7.500

Emsallerin tiimiinde pazarlhk paylar bulunmaktadir. Ancak bélgede benzer 6zellikteki
taginmazlar icin farkh fiyatlar talep edildigi tespit edilmis olup pazarlik paylan bu bilgi

dogrultusunda belirlenmistir.

7.6 Pazar yaklasim ile ulasilan sonug¢

Piyasa bilgileri ve degerleme siirecinden hareketle rapor konusu taginmazin
konumu, biiylkligi, fiziksel 6zellikleri ve mevecut imar durumu da dikkate alinarak takdir
olunan m?2 birim ve toplam pazar degderi agagidaki tabloda sunulmustur.

ADA / YUZOLGOMO BIRIM DEGERI -
PARSEL NO (m2) (TL) PAZAR DEGERT (TL)
8554 / 6 5.954,27 7.500 44,655.000
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7.7 Gelir Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Gelir indirgeme ydntemi ile arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa
maliyetinin, arsa lizerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin
Indirgenmis Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile,
satis hasilatinin yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinki finansal dederleri arasindaki
farka esit olacagi varsaylimistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve
taginmazlarin risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin
dederi bulunur.

Bu yontemin uygulanmasinda nakit akimlan hesaplanmasinda asaidaki bilesenler
dikkate alinmistir.

I - Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal dederi

II - Proje hasilatinin bugiinkil finansal dederi

Proje Hakkinda Genel Varsaymmlar

Degerlemeye konu parsel lizerinde gelistirilecek olan projenin genel hatlan asagida
belirtilmistir.
¢ Parselin yiizblgiimii ve emsalden gelen ingaat alanlar agadidaki tabloda sunulmustur.

ADA PARSEL | YUZOLCUMU PLAN EMSAL | 4\ mi ALANI
NO (m2) FONKSIYONU | (E) e
8554 /6 5.954,27 Merkezi is Alani 3,00 17.862,81

» Dederlemeye konu parsel “Merkezi Is Alani” lejantinda ve "KAKS: 3,00, TAKS:0,40
ve H: Serbest” yapilasma sartlarn bulunmaktadir.

= Rapor konusu taginmaz igin Haziran 2017 tarihinde yapi ruhsatlart alinmis olsa da o
tarihten itibaren 2 yil igerisinde insaata baslaniimamasindan dolay!r ruhsatlann
kullanim stireleri sona ermistir. Bu nedenle proje projeksiyonunda kendi alan
hesaplarimiz kullanilmistir.

» Projede MIA alanlari igin emsal alanin % 30 faziasi sattlabilir alan olacad kabul
edilmigtir. Ayrica ortak alanlarin; benzer nitelikteki projelere bakildiginda satilabilir
ingaat alaninin yaklasik % 60'1 kadar olacagi kabul edilmistir.

* Bu sonuglardan hareketle emsal ingaat alanlan, satilabilir alanlar ve ortak alanlar
dahil toplam alanlar asagidaki tabloda sunulmustur.

EMSAL INSAAT YAKLASIK ORTAK ALANLAR
ALANI SATILABILIR ALAN |  DAHIL TOPLAM
(m?) (m?) INSAAT ALANI (m?)
17.862,81 23.222 37.155

Satilabilir alaninin % 5’i zemin kat ditkkan, % 95’ ise normal katlar ofis alanlan
olarak kabul edilmigtir.
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FONKSIYON YAKLASIK s;tm.;\slun ALAN
Diikkan 1.161
Ofis 22.061
TOPLAM 23.222

» Bolgedeki yapilasma kosullan, arz - talep durumu ve diger dinamikler dikkate
alinarak yatinmin bir ofis / ticaret projesi olacagi kabul edilmistir.

» Imar planlarinin dedismesi halinde projedeki varsayim ve degerinin dedisecedi
muhakkaktir.

I- PROJE GELiSTiRME MALIYETINiIN FINANSAL DEGERI

» Insaat Maliyeti:

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “"maliyet yaklagimi yéntemi”
kullanifmigtir.

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kdn havi rayig tutan),
projenin nitelikleri dikkate ahnarak saptanmistir. Calismalarimizda ingaat piyasasi
glncel rayigleri esas alinmistir.

- Ortak alanlar dahil toplam ingaat alani 37.155 m2'dir.

-Insé edilecek olan projedeki bloklarin yapi simifi ruhsat belgelerin V-A olarak
belirlenmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 2019 yili m?2 birim maliyet listesine
gére yapl sinifi V-A olan yapilarin m? birim bedeli 2.010,-TL'dir. Bdlgede liks
projeler tercih edilmektedir. Bu nedenle projenin &ngérilen standartlan (elit bir
proje) itibariyle ¢evre diizenlemeleri dahil olmak Gzere m2 birim maliyeti 2.500,-TL
olarak kabul edilmistir.

- Projenin 5 yil (1 ay 2019, 12 ay 2020 ve 12 ay 2021, 12 ay 2022, 12 ay 2023)
igerisinde bitirilecedi kabul edilmistir.

- ingaat birim maliyetleri belirlenirken Cevre ve Sehircilik Bakanli§inin her yil
yayinladigi insaat birim maliyet tablolari dikkate alinmis ve proje bazindan
bolgedeki gesitli mlteahhit firmalardan da gériisler alinmistir. 2014-2019 willarinda
yayinlanan insaat birim maliyet tablolan incelendiginde insaat birim maliyet
degerlerinin yillara goére % 8-25 arasinda arttigi (KAYNAK: 2014 - 2019 yillarina ait
Cevre ve Sehircilik Bakanhdi insaat Birim Maliyet Tablolar) gdzlenmistir. Gelir
indirgeme yénteminde insaat maliyetinin ekonomideki iyilesme ile birlikte 2020 ve
daha sonraki yillarda yillik % 10 oraninda artacadi éngorilmugtiir.

+ Insaatin Gerceklesme Orani:
Proje ingaatina 2020°de baslanip 2023'de tamamlanmasi planlanmaktadir. 2020 yih
icerisinde ingaata baglanacagi, 2023 yili sonunda ise projenin tamamlanacadi kabul
edilmigtir.
Insaat islerinin yillara gére asadidaki oranlar ile gergeklegsecedi varsayiimigtir.
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2019 2020 2021 2022 2023

Ingaat gerge"'esme % 0 % 25 % 30 % 30 % 15
rant

» iIskonto Orani:

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli
risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile eilde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul krymetler {izerinden elde edilen getirinin oranm bulunmaktadir
ve daha sonra spesifik yatirnm risklerinin géz &éniine alinmasi igin bu orana llave
primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su
sekilde hesaplanmaktadir:
Risksiz Getiri QOrani (lilke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi
Bu varliklar (zerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle 5 yillik tahvilin
faiz orani % 12,56'dir.
Risk Primi
Eklenen risk primi (lke, bélge, proje ve vydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
sz konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diigiik likiditesi igin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkulliin piyasada bulunma
siresine ve o siire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatirnmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) eide edilen
hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin kargilastinimasi ile
Olclilebllir. Gayrimenkul projelerinin satitmasi sirasinda ortaya gikabilecek her tirlu
(yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate altnarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmigtir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto cranina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belifenmistir: % 12,56 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 15,56
Iskonto orani.
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktorlere goére
ayarlama yaplimasindan sonra, rapor tarihi itibariyle hesaplamalarda dikkate alnan
iskonto orani % 15,56 olarak kabul edilmistir. Takip eden yillarda ekonomideki
iyilesme dngériilerine paralel olarak 2020 yili ve sonraki yillar igin % 15 olarak kabul
edilmigtir.

= Maliyet Paylasimi:

Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsaylimistir.

Ulasilan deger:

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlan tablosunda sunulan analiz sonucunda proje maliyetinin buglnkl finansal dederi
83.726.674,-TL (~ 83.725.000,-TL) olarak bulunmustur.
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II - PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI
Varsayimlar ve kabuller :

e Satis Dederi ve Satilabilir Alan:

Projenin bugiinkii finansal degerinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin satilacadi
varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.
Proje blinyesindeki toplam satilabilir ofis alami 22.061 m2 ve toplam satilabilir
diikkan alani 1.161 m?2 olarak kabu!l edilmistir.
Dederlemede bélgedeki emsal olabilecek tasinmazlar dikkate alinmistir. Bolgede
yer alan projelerin nitelikleri ve blyiikliiklerine gére ofislerin m2 birim degerleri
9.500 - 15.000,-TL araliginda degismektedir. Ancak bélgede cok sayida devam
eden nitelikli benzer projelerin olmasi nedeniyle ihtiyag fazlasi stok olusturabilecedi
disinilmekte olup, giivenli tarafta kalinarak olasi yapilacak bir projede yer alacak
ofislerin ortalama m?2 satis deferinin 7.500,-TL olacadi gériis ve kanaatine
vartlmistir.
Diikkanlarin m2 birim degerleri ise 12.000 - 30.000,-TL arahginda dedismektedir.
Yukarida da belirtildigi Gizere diikkanlarin ortalama m? satis dederinin 12.000,-TL
olacad goriis ve kanaatine variimigtir.
Raporumuzun 6.1 bdlimiinde de belirtildigi lzere son yillarda gayrimenkuldeki
satig artis hizi ortalama enflasyon hizinda baz bdigelerde ise % 10 - 20 arasinda
degismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa lizerinde gelistirilecek
proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m2 bagina satis dederinin 2020 ve daha
sonraki yillar i¢in % 10 kadar artacagi ong6riilmiistir.,

« Satislarin Gergeklesme Orani;

Satisin yillara gore dagilimlan asadidaki oranlar ile gergeklesecegdi varsayiimistir.

SATIS DONEMLERT
2019 2020 2021 2022 2024
Ofisler % 0 % 10 % 30 % 30 % 30
Diikkanlar % 0 % O % 0 % 50 % 50

» Iskonto Orani:
Iskonto orani 2019 yili igin % 15,31 olarak, 2020 yili ve sonraki yillar icin % 15 olarak
kabul edilmistir.
« Hasilat Paylasimi :
Arsa sahibinin toplam satig hasilatimin tamarmna sahip olacadi varsayitmistir,
e Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.
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Ulasilan deger :
Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit

Akimiar tablosunda sunulan analiz sonucunda proje hasiatinin bugiinki finansal degeri
158.099.989,-TL (~ 158.100.000,-TL) olarak bulunmustur.

Ulasilan sonug:

Degerleme slireci ve yapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akimlar
yéntemiyle hesaplanan “projenin satig hasHatinin” ve “proje gelistirme maliyetinin”
bugiinkil degerlerinin farkindan ortaya gikan deder (geligtirilmis arsa dederi) dikkate
alinmistir. {Bkz. Ekler - INA tablosu)

(TL)
Projenin hasilatinin buglinkli toplam degeri 158.100.000
Proje geiistirme. maliyeti (Fark) - 83.725.000
GELiISTIRILMIS ARSA DEGERI TOPLAMI 74.375.000
GELISTIRICI KARI (%25) - 18.595.000
ARSA DEGERI 55.780.000

7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasast Kurulu'mun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayil “"Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlar’na gére en verimli ve en lyi kullanimin tanim “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kulanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varhgin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katihmasinin varlik igin teklif edecedi
fiyat: hesaplarken varlik igin planladigi kullamma gore belirlenir.” seklindedir.

Bu tarmimdan hareketle tasinmazin konumu, biylkligi, topografik Szellikleri ve
imar durumu da dikkate alindijinda en verimli kullanim segeneginin parsel (zerinde
“biinyesinde ticari alanlar1 barindiran elit bir ofis projesi gelistirilmesi” olacad

kanaatindeyiz.
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8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMES]
VE GORUS

8.1 Farkh dedgerleme yontemleri ife analiz sonu¢larinin
uyumlastirilmasi ve bu amagla izlenen metotlarin ve nedenlerinin

acitkianmasi
Kullanilan yontemlere gére ulasilan arsa dederi asagida tablo haiinde listelenmistir.
Pazar Yaklagim Yontemi ile ulasilan
pazar degeri (TL) 44.655.000
Gelir Indirgeme Yaklasim ile ulagitan
pazar degeri (TL) 55.780.000
Uyumlasgtiriimis Deger (TL) 44.655.000

Goriilecegi Gzere her iki yéntemle bulunan degerler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yéntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglannin ginimizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yoéntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarll bir ekonomiye dayahdr.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktoriere
bagh olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarh bir denge tasidiindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gériilmistir.

Buna gdre rapor konusu parselin pazar dederi 44.655.000,-TL olarak takdir
olunmustur,

8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklariin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getiriimedigi ve mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup olmadig: hakkinda goriis

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteliginde olup, Belediye
Imar Arsivinde yapilan incelemede 28.06.2017 tarihli 40.939,10 m2 kapali alanh onayh
mimari proje ile 30.06.2017 tarih, 141 numarali, A blok 120 adet ofis, 1 adet ikamet
harici ve ortak alan olmak lizere 24.920,74 m2 alanli yeni yap ruhsati ve 30.06.2017
tarih, 141 numarali, B blok 16 adet ofis, 1 adet ikamet harici ve ortak alan olmak (izere
15.107,88 m2 alanh yeni yap ruhsati bulunmaktadir. Ancak ruhsat tarihinden itibaren
heniiz herhangi bir insai faaliyette bulunulmadidi icin ruhsatlarin gegerlilik tarihleri sona
ermistir. Ruhsatlarin yenilenmesi énerilmektedir.
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8.4 Varsa gayrimenkul tizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili gdriis

Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde taginmazin tapu
kayitlarinda herhangi bir takyidat notu bulunmamaktadir.

8.5 Degerleme konusu gayrimenkuliin, Uizerinde ipotek veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve onemli dligiide etkileyebilecek
nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlar harig,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadig:
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuat
hikimleri gercevesinde devredilmesinde (satigina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacadi goériis ve kanaatindeyiz."

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, ahmindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen (izerine proje gelistiriimesine yénelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu 8554 ada 6 parsel 19.04.2016 tarih 11206 yevmiye numaras! ile
Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir. Rapor tarihi itibariyle
parsel Gzerinde heniz bir tasarrufta bulunulmamstir.

8.7 Degerleme konusu iist hakki veya devre miilk hakki ise, iist hakk ve
devre miilk haklkinin devredilmesine iligskin olarak bu haklar
doguran sdézlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananiar
hari¢ herhangi bir sinirlama olup olmadig hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaz tam miilkiyetli olup bu kapsam digindadir.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin wve
portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda
goriig ile portféye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadi§:
hakkinda goris

Taginmaz arsa niteliginde olup, tebliy kapsaminda dederlendirilmesine yénelik

olarak

30.06.2017 tarih, 141 numarah yapi ruhsatlari bulunmaktadir. Ancak ruhsat
tarihinden itibaren yaklagik iki buguk yil gegmesine ragmen heniiz herhangi bir ingai
faaliyette bulunulmadigi gériilmustir. Ilgili kanun maddesine gére ruhsatlarin gecerlilik
tarihleri sona ermis olup tasinmaz arsa olarak degerlendirilmistir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnrm ortakhig: portfoyiinde “arsa” bashg: altinda
bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz.”
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9, BOLUM SONUC

Rapor iceriinde 6zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde,
konumuna, biiyikligiine, fiziksel 6zelligine, imar durumuna ve cevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gére toplam pazar degeri igin;

44.655.000,-TL (Kirkdértmilyonaltiylizellibegbin Turk Lirasi) kiymet takdir

olunmustur.
(44.655.000,-TL + 5,9509 TL/USD (*) = 7.504.000,-USD)
Rapor tarihi itibariyle TCMB satig kuruna gére 1,-USD = 5,9509,-TL'dir.

Bu defjere KDV dabhil degildir. KDV dahil toplam pazar dederi 52.692.900,-TL'dir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu taginmazin sermaye piyasas) mevzuatl hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul
yatinm ortakiigi portfoylinde “arsa” basli§) altinda bulunmasinda, devredilmeside (satigina)
ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goris ve kanaatindeyiz.

Dederleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, caligma ve hususlara katiliyorum.
isbu rapor (g orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunuiur. 31 Aralk 2019
(Ekspertiz tarihi: 25 Aralik 2019)

Saygiarnmizia,

Lh—"

) Tagkin PUYAN
InSaat Miihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani

Ekj:

Uydu goriiniiglert

Taginmazin gériinigleri

Tapu sureti

Takyidatl tapu kayit belgesi
imar plani yazisi ve 6rnegi
Yap: ruhsatlari

Emsal analizi agiklama notlan
INA tablolan

Raporu hazirlayanlan taniticl bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi érnekieri
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