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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.12.2022
DEGERLEME

BITiS TARIHI 30.12.2022
RAPOR TARIHi 5.01.2023
RAPOR NO MSGYO0-2210039

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

IZMIR LI KONAK ILCESI'NDE YER ALAN MISTRAL TOWERS 'TA
BULUNAN 117 ADET BAGIMSIZ BOLUM PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME ADRESI

CINARLI MAHALLESI ANKARA ASALTI CADDESI MISTRAL TOWERS
KONAK/iZMIR

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Degerleme Uzmani-Onur OZGUR (Lisans No:402402)
Degerleme Uzmani-S.Seda YUCEL KARAGOZ (Lisans No:405453)
Sorumlu Degerleme Uzmani - Eren KURT (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

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

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 117 adet bagimsiz bolimin pazar degerinin
tespit edilmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

Cinarli Mah.Ankara Asfalti Caddesi Mistral Ofis Kulesi No:15 Kat:20 D:202 Konak / izmir

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 117 adet bagimsiz bolimin degerleme
tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor MSGY0-2210039 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Onur OZGUR raporu hazirlayan degerleme uzmani, S.Seda YUCEL KARAGOZ raporu kontrol
eden degerleme uzmani, Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak
degerleme isleminde gérev almigtir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkuller igin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde herhangi bir
rapor tanzim edilmemistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

8625 ADA 7 PARSEL

ili . izMiR

iigesi : KONAK

Bucagi

Mahallesi : MERSINLI

Koyu

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No . 8625

Parsel No T

Alani (m?) . 13.922,01

Ana Gay. Nit. BIR ADET 51 KATLI OFIS VE ISYERI BIR ADET 41 KATLI KONUT VE
OTEL 5 KATLI AVM VE ARSASI

Sinin

Tapu Cinsi : KAT MULKIYETI

Blok No - BKZ.MULKIYET LISTESI

Bag. Bol. No. : BKZ.MULKIYET LISTESI

Kat No: - BKZ.MULKIYET LISTESI

Niteligi : BKZ.MULKIYET LISTESI

Arsa Pay! : BKZ.MULKIYET LISTESI

Sahibi : MISTRAL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (1/1)

Yevmiye No  : BKZ.MULKIYET LISTESI

Cilt No - BKZ.MULKIYET LISTESI

Sayfa No - BKZ.MULKIYET LISTESI

Tapu Tarihi : BKZ.MULKIYET LISTESI
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazlarin takyidat ve miulkiyet bilgileri 21.11.2022 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanligi

Tapu Kadastro Genel Midurligu Tasinmaz Degerleme Bagvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Beyanlar Hanesinde;

Kat Mulkiyetine Cevrilmistir.( Sablon: Bu Tasinmazmal KM ye Cevrilmistir.) (13.03.2018 tarih
8041 yevmiye numarali)

01/02/2017( Sablon: Yonetim Planinin Belirtiimesi) (23.03.2017 tarih 7745 yevmiye numarali)

Rehinler Hanesinde;

237 No"lu Bagimsiz Boliim Uzerinde

QNB Finansbank A.S. lehine 1. dereceden 1.360.000,-TL bedelle ipotek serhi bulunmaktadir.
(04.09.2019 tarih ve 22686 yevmiye no ile)

246 No“lu Bagimsiz Béliim Uzerinde

QNB Finansbank A.S. lehine 1. dereceden 3.540.000,-TL bedelle ipotek serhi bulunmaktadir.
(04.09.2019 tarih ve 22684 yevmiye no ile)

248 No"lu Bagimsiz Boliim Uzerinde

QNB Finansbank A.S. lehine 1. dereceden 2.720.000,-TL bedelle ipotek serhi bulunmaktadir.
(04.09.2019 tarih ve 22685 yevmiye no ile)

270 No“lu Bagimsiz Béliim Uzerinde

QNB Finansbank A.S. lehine 1. dereceden 2.415.000,-TL bedelle ipotek serhi bulunmaktadir.
(04.09.2019 tarih ve 22687 yevmiye no ile)

273 No"lu Bagimsiz Boliim Uzerinde

QNB Finansbank A.S. lehine 1. dereceden 10.000.000,-TL bedelle ipotek serhi bulunmaktadir.
(27.06.2019 tarih ve 16338 yevmiye no ile)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Son Ug¢ yillik dénemde taginmazlarin miuilkiyetinde bir degisiklik gergeklesmemistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Konak Belediyesi imar Mudirligi'nden 15.12.2022 tarihli yazili imar durumuna gére; degerleme
konusu tasinmaz; 13.05.2011 onay tarihli 1/1000 Olgekli Alsancak Liman Arkasi (Halkapinar-
Salhane Kesimi) Uygulama imar Plani" kapsaminda serbest nizam, TAKS=0.40, KAKS=3.50,
Yencok 200 metre olmak lizere MiA (Merkezi s Alaninda) alaninda kalmaktadir.
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Merkezi is Alani Plan Notlar

Bu alanlarda her tarll ticaret, ¢arsi, blro, is hani, ticari depolama, banka, sigorta, ¢ok katli
magaza ve eglence yerleri, konut, ¢cok kath tasit parki, 6zel hastane ve 6zel editim tesisi yer
alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkagi ayni parsel icinde bulunabilir. Konut kullanimi yapi
insaat alaninin (KAKS/EMSAL Alaninin) 1/3'inden fazla olamaz.

MIA (Merkezi is Alani), Turizm+Ticaret, Turizm+Ticaret+Kiiltir alanlarinda (Ozel Planlama
Alanlari Hari¢) en kuglk imar parseli blyUkligu 5.000 m2 olacaktir. Ancak, onceki plan
kararlarinin uygulanmis olmasi ve/veya fiziki engeller nedeniyle 5.000 m2 buyukliginde parsel
olusturulamamasi durumunda, uygulama sonucu olugsacak yeni imar parseli blyukligu 3.000
m2 den az olamaz. imar adasinin ifrazi sirasinda olusan imar parsellerinin 5.000 m2 olarak
boélinmesinden sonra artik parganin 4.000-5.000 m2 lik dilim arasinda kalmasi durumunda,
kalan parganin imar parseli olarak olusumuna izin verilir. Bir parselde birden fazla ylksek yapi
veya yaygin bir binada birden fazla yikselen kuleler yapiimasi halinde; yiksek yapi kutleleri
arasindaki en az mesafe 15 metre olup ylksek kitle esas alinarak, yikselen her 5 metre igin bu
mesafeye 0,50 metre ilave edilecektir. YUksek yapi kutleleri riizgar akimlari ve tarbulans etkisi
dikkate aliinarak konumlandirilacak ve yuksekligin 150 metreyi agsmasi halinde Sivil Havacilik
Genel Midurligu'nden izin alinacaktir.

Plan Uzerinde yapilasma nizami belirlenmis MIA adalarinda yiiriklikteki imar yénetmeliginin
parsel bayudkluklerine iliskin hikimlerine uyulacaktir. Ancak ada dlgegine gelindiinde ve/veya
minimum 3.000 m2 parsel buyukliginin saglandidi durumlarda TAKS/KAKS degismemek
kaydiyla yapilasma nizami serbesttir.

Merkezi is Alanlarinda (MIA) ézel hastane yer alabilmesi igin, ilgili mevzuat gergevesinde
gerceklestirilecek 1/1.000 dlgekli imar plani degisikliklerinde 1/5.000 6élgekli nazim imar plani
degisikligi aranmaz.

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

Son U¢ yillik ddnemde imar planinda herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Konak Belediyesi'nde yapilan incelemede 8625 ada 7 parsel i¢in tanzim edilmis olan, asagida
ayrintilari verilmis olan yapi ruhsatlar ve yapi kullanma izin belgeleri gérilmustur. Tum bloklar
icin 13.09.2013 tarihinde yapi ruhsatlari tanzim edilmistir. Proje binyesinde yer alan AVM
bloundaki bagimsiz bélim sayisindaki degisiklik icin 2014 yili igerisinde asagida belirtilen
tadilat ruhsati alinmistir. Proje blnyesinde yer alan konut+Otel blogundaki bagimsiz boélim
sayisindaki degisiklik icin 2016 yili icerisinde asagida belirtilen tadilat ruhsati alinmistir. Son
olarak proje bunyesinde yer alan AVM blogundaki bagimsiz bolim sayisindaki degisiklik icin
2017 wili igerisinde tadilat ruhsati alinmistir. Tasinmazlar igin yukarida belirtilen son tadilat
ruhsatlarina istinaden 2017 yilinda asagida belirtilen yapi kullanma izin belgeleri alinmistir.
Tasinmazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde herhangi bir cezai tutanaga rastlaniimamistir.
Konak Belediyesi imar arsivinde bulunan kat irtifakina esas 11.09.2013 tarihli ve 09.07.2014
tarihli onayli mimari projeleri ile 10.11.2016 tarihli ve 10.10.2017 tarihli tadilat mimari projeleri
bulunmaktadir.

RUHSAT BELGESI BiLGILERIi
.. BAGIMSIZ .
BLOK ADI TARIHi SAVISI VERILI§ BOLUM FONKSIYON |ORTAK ALAN TOPLAM
NEDENi ALANI (M2) (M2) ALANI (M2)
SAYISI
KONUT+OTEL | 13.09.2013 86 YENI YAPI 111 22.473,00 18.295,00 40.768,00
OFisS 13.09.2013 86 YENI YAPI 153 25.000,00 21.237,00 46.237,00
AVM 13.09.2013 86 YENI YAPI 34 8.012,00 9.357,00 17.369,00
TOPLAM 298 104.374,00
TADILAT RUHSAT BELGESI BiLGILERI
.. BAGIMSIZ .
BLOK ADI TARIHi SAVISI VERILI§ BOLUM FONKSIYON |ORTAK ALAN TOPLAM
NEDENi ALANI (M2) (M2) ALANI (M2)
SAYISI
AVM 17.10.2014 86/2013 TADILAT 32 5.903,00 6.826,10 12.729,10
AVM 17.10.2014 86/2013 TADILAT 7 2.035,00 2.594,90 4.629,90
TADILAT RUHSAT BELGESI BiLGILERi
VERILIS BAGIMSIZ FONKSIYON [ORTAK ALAN| TOPLAM
BLOK ADI TARiHi SAYISI . BOLUM
NEDENi ALANI (M2) (M2) ALANI (M2)
SAYISI
KONUT+OTEL | 15.11.2016 86/2019 TADILAT 110 22.473,08 18.295,00 40.768,08
. rf'/_._‘A :
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TADILAT RUHSAT BELGESI BiLGILERI
.. BAGIMSIZ .
BLOK ADI TARIHi SAVISI VERILI§ BOLUM FONKSIYON |ORTAK ALAN TOPLAM
NEDENI ALANI (M2) (M2) ALANI (M2)
SAYISI
AVM 13.10.2017 86/2013 TADILAT 30 7.938,00 9.421,00 17.359,00

YAPI KULLANMA iZiN BELGESI BIiLGILERI

o VERILI BA.(.i"YISIZ FONKSIYON |ORTAKALAN| TOPLAM
BLOK ADI TARIHI SAYISI NEDENSi BOLUM ALANI (M2) (M2) ALANI (M2)
SAYISI
KONUT+OTEL | 30.06.2017 125 YKiB 110 22.473,08 18.295,00 40.768,08
OFis 18.08.2017 137 YKiB 123 25.003,00 21.237,00 46.240,00
AVM 19.12.2017 227 YKIiB 30 7.938,00 9.421,00 17.359,00
TOPLAM 263 55.414,08 48.953,00 104.367,08

2.3.4 - Tasinmazlarin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Parsel ruhsatlandiriimis ve projelendiriimis halde olup gerekli izinler alinmig, insaat faaliyeti
tamamlanmis, projede kat mulkiyeti tesis edilmis ve yasam baslamis haldedir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Mat Yapi Denetim Ltd. Sti., Alsancak Mahallesi Kibris Sehitleri Caddesi Nimethan Blok No:18
Konak / iZMIiR

Projeye lligkin Detayll Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.7 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Parsel ruhsatlandiriimis ve projelendirilmis halde olup gerekli izinler alinmisg, insaat faaliyeti
tamamlanmis, projede kat miulkiyeti tesis edilmis ve yasam baslamis haldedir. Bu kapsam
disindadir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Parsel Uzerinde bulunan rezidans bloguna ait 03.02.2017 tarihinde verilmis olan B sinifinda
S341D27D5B7ED sayil enerji kimlik belgesi, ofis bloguna ait 20.06.2017 tarihinde verilmis olan
B sinifinda S3477C3427CC6 sayili enerji kimlik belgesi, avm bloguna ait 03.02.2017 tarihinde
verilmis olan B sinifinda S34541210B5BB sayili enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.

MSGY0-2210039 KONAK (MiSTRAL TOWER) ~ i 11



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz tapu kayitlarina gére izmir ili, Konak Ilgesi, Mersinli Mahallesinde
yer almakta olup, 8625 ada 7 parsel 13.922,01 m? yuz Olgimine sahip ana gayrimenkul
Uzerinde ruhsatlandiriimis, projelendirilmis ve kat miulkiyeti tesis edilmis olan Mistral Towers
binyesindeki 117 adet bagimsiz bélimdur. Degerlemeye konu taginmazlar; Konut blogunda 34
adet konut, Ofis blogunda 57 adet ofis, AVM blogunda 26 adet dikkandir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmazlarin yakin gevresinde izmir Adliye Sarayi, izmir Posta Isletmeleri Midiirliigii, Sunucu
Plaza, Rod Kar is Merkezi, Sabah Gazetesi, Sunset Plaza, Folkart Towers, Ater Tower, Ege
Perla projeleri, Atatirk Stadyumu, Halkapinar Metro istasyonu ile bos arsalar bulunmaktadir.
Tasinmazin yakin ¢evresinde birgok prestijli yapimi devam eden veya proje halinde olan yatirm
projeleri yer almaktadir.

N\ ﬁ,
Folkart Towers &5 ¥
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlara ulasim; Ankara Asfaltt Caddesinden Liman-Salhane istikametinde gidilirken,
Manas Bulvari gecildikten hemen sonra sad kolda ayrilan yanyola girilmek suretiyle
saglanmaktadir. Ankara Asfalti Caddesi Uzerinde olmasi nedeni ile karayolu Uzerinden Ozel
araglarla ve toplu tasima araglari ile ulasim saglanabilmektedir. Ayrica Salhane Metro duragina
yakin olmasi nedeni ile rayl sistem ile ulasim saglanabilmektedir. Bélge Konak Belediyesi
sinirlari igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis altyapiya sahiptir.

MMO Tepekule Konjre °
Sergi ve is\MerkeZi®
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

S0z konusu tasinmazlar 8625 ada 7 parsel Uzerinde insa edilmistir. Site blnyesinde; 1 adet
konut + otel blodu, 1 adet ofis blogu ve 1 adet AVM blogu yer almaktadir. Konut + Otel blodu; 3
bodrum + zemin + 37 kat olmak uUzere toplamda 41 kattan olugmaktadir. Cati kati dahil 38
normal kattan olusan blokta ilk 9 kati otel kullanimh olup, konut hacimleri ise 11. kattan
baslamaktadir. 11-18. Katlar arasinda 1+1 ve 2+1 daireler, 20-33. Katlar arasinda 3+1 daireler
yer almaktadir. 10. 19. ve 34. normal katlar teknik kat amacgh ve diger katlar konut amacli
kullaniimaktadir. Blokta toplamda 109 adet rezidans ile 1 adet otel olmak tzere toplamda 110
adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. 1+1 ve 2+1 konutlar igin bir arag¢, 3+1 konutlar igin iki
araclik tahsisli kapali otopark ayrilmistir.

Ofis blogu; 3 bodrum + zemin + 47 kat olmak Uzere toplamda 51 kattan olusmaktadir. Cati kati
dahil 48 normal kattan olusan blokta bodrum katlari otopark, siginak, zemin, 1. Normal kati
AVM, 2. Normal kati SPA olup, diger normal katlari ofis alanh yer almaktadir. 19. 29. ve 39.
normal katlar; ofis kulesinin teknik katlaridir. 2 ile 47.katlari arasinda, teknik katlar hari¢ ofis
kullanimlari yer almaktadir. Cati kati Ofis Kulesinin teknik katidir. Cati katinda elektrik odalari ve
mekanik hacimler bulunmaktadir. Cati katinda ve teknik katlarda elektrik odalari ve mekanik
alanlar bulunmaktadir. Blok"“ta toplamda 123 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

Blok"ta 5 ve 8.katlar arasinda 130 m2-170 m? ofisler mevcut olup, 20.kat itibariyle blyUk ofisler
baslamaktadir. Ofisler shell&core seklinde teslim edilmektedir. 5 ve 8. katlar arasindaki ofisler
icin bir arag, geyrek kat (235 m?) olan ofisler igin iki arag, yarim kat (475 m?) olan ofisler igin dort
arag, tam kat (950 m?) olan ofisler igin sekiz araglk tahsisli kapali otopark imkani
bulunmaktadir. Bodrum katlar her iki blogun ortak kati olup, 3.bodrum Kkatta; kazan dairesi,
siginak ve ortak depolar, 2.bodrum katta; konut ortak depolari, 1.bodrum katta; ofis ortak
depolari, mekanik oda, pano odalari bulunmaktadir.

Carsi Blogu; Zemin katta Otel girisi, lobi, bagaj odasi, kasa odasi, vestiyer, pub, mutfak, konut
kulesi girisi, lobi, ofis kulesi girigi, lobi, agik AVM bdéliminde 21 adet magaza-diukkan, 5 adet
trafo odasi, 2 adet pano odasi bulunmaktadir. Zemin kat agik teraslar ile birbirine
baglanmaktadir. Onayli mimari projesine gore konu tasinmazin zemin katinda 22 adet bagimsiz
bélum bulunmaktadir. Katta bir adet trafo ve otelin restorani da bulunmaktadir. 1. normal katta;
SPA, cocuk oyun alani, yizme havuzu, agik AVM bdliminde 8 adet magaza bulunmaktadir. 1.
Normal kat acgik teraslar ile birbirine baglanmaktadir. Onayli mimari projesine goére konu
tasinmazin 1. Normal katinda 9 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir. 2. normal katta; Otel-
Konut kulesinde; ylizme havuzu, SPA, otel odalari, ofis kulesinde; 1 adet ofis bulunmaktadir.
Blok“ta toplamda 30 adet bagdimsiz bélim bulunmaktadir. Proje binyesinde; toplam 109 adet
konut, 1 adet Otel, 123 adet ofis ve 30 adet dikkan, 1 adet SPA ve 1 adet trafo olmak uzere
toplam 265 adet bagimsiz bolium bulunmaktadir. Sitenin; elektrik su ve kanalizasyonu
sebekeden kargilanmakta olup, site blnyesinde; trafo, jeneratorler, su depolari, merkezi i1sitma
sistemi, yangin séndirme tesisatlari, guvenlik kameralari ve glvenlik personelleri
bulunmaktadir. Halihazirda projenin genel ingaat tamamlanmistir. AVM ve ofis blnyesindeki
tim bagimsiz boélimler shell & core (brit beton) seklinde pazarlanmakta olup alicilar kendi
kullanim fonksiyonlarina goére tasinmazlari dekore edeceklerdir. Konut niteligindeki
tasinmazlarin ic mekan ozellikleri benzerdir. Salon ve oda hacimlerinde zeminler parke kapli,
duvar ve tavanlar saten boyaldir. Islak hacimlerde zeminler seramik ve dogal tas, duvarlar
fayans kaphdir. Mutfak hacimlerinde ahsap dolap ve tezgéah ile ankastre firin, ocak, daviumbaz,
bulasik makinasi ve mikro dalga firin veya ankastre firin bulunmaktadir. Banyo hacimlerinde
vitrifiyeler tamdir.

Konutlar ve ofislerde i1sitma sistemi merkezi dogalgaz yakitlidir. Daire iglerinde salon, oda ve
mutfak hacimlerinde sogutma icin VRV sistemi ve klima tesisati bulunmaktadir. Daire ve ofis
iclerinde ve ortak alanlarda jeneratdr mevcuttur.
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Proje blinyesinde; toplam 109 adet konut, 1 adet Otel, 123 adet ofis ve 30 adet diikkan, 1 adet
SPA ve 1 adet trafo olmak Uzere toplam 265 adet bagimsiz bdlim bulunmaktadir. Sitenin;
elektrik su ve kanalizasyonu sebekeden karsilanmakta olup, site biinyesinde; trafo, jeneratorler,
su depolari, merkezi isitma sistemi, yangin sondirme tesisatlari, glvenlik kameralari ve
guvenlik personelleri bulunmaktadir. Halihazirda projenin genel ingaat tamamlanmistir.

Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : B.A.K.
Yapi Nizami : Ayrik

Yapi Sinifi : 5/A
Kullanim Amaci : Avm-Ofis-Konut
Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke
Isitma Sistemi Merkezi
Kanalizasyon Sebeke

Su Deposu : Mevcut
Hidrofor : Mevcut
Asansor : Mevcut
Jenerator : Mevcut
Intercom Tesis Mevcut
Yangin Tesisati : Mevcut
Cati Tipi : Kiremit

Dis Cephe : Kismen Giydirme - Cam
Park Yeri : Mevcut
Guvenlik : Mevcut
Manzarasi : Deniz ve Sehir
Cephesi : K-G-B-D
Deprem

Bélgesi 1.Derece | X |2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

AVM ve ofis bunyesindeki tim bagimsiz bdlimler shell & core (brat beton) seklinde
pazarlanmakta olup alicilar kendi kullanim fonksiyonlarina gore tasinmazlari dekore
edeceklerdir. Konut niteligindeki tasinmazlarin i¢ mekan &zellikleri benzerdir. Salon ve oda
hacimlerinde zeminler parke kapli, duvar ve tavanlar saten boyalidir. Islak hacimlerde zeminler
seramik ve dogal tas, duvarlar fayans kaphdir. Mutfak hacimlerinde ahsap dolap ve tezgah ile
ankastre firin, ocak, daviumbaz, bulasik makinasi ve mikro dalga firin veya ankastre firin
bulunmaktadir. Banyo hacimlerinde vitrifiyeler tamdir.

Konutlar ve ofislerde i1sitma sistemi merkezi dogalgaz yakitlidir. Daire iglerinde salon, oda ve
mutfak hacimlerinde sogutma icin VRV sistemi ve klima tesisati bulunmaktadir. Daire ve ofis
iclerinde ve ortak alanlarda jenerator mevcuttur.

Degerlemeye konu konut niteligindeki 35 adet bagimsiz bolimin toplam brit kullanim alani;
6.667,17 m2, ofis niteligindeki 57 adet bagimsiz bolimin toplam brit kullanim alani; 12.411,10
m2 ve dukkan niteligindeki 26 adet bagimsiz bolimin teraslar dahil toplam brat kullanim alani
ise; 5.564,00 m2"dir. Degerleme esnasinda dikkanlarin teras haric madaza alanlar esas
alinmistir.

Rapor konusu tasinmazlar gibi benzer konut/ofis projelerinde genel uygulama itibariyle kat alani
dikkate alinmakta olup, satilabilir alan bilgisi brit alanlar (ortak alanlar, teknik alanlar, kat
bahgesi, otopark vs.) dahil edilerek pazarlanmakta olup, brit alanlar Gzerinden toplam pazar
degeri takdir edilmistir.

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

Tasinmazlar igin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Izmir il

izmir, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik {iclincii sehri. Anadolu Yarimadasi'nin batisinda, Ege
Bolgesi'nin ortasinda yer alan ve izmir Kérfezi cevresinde bulunan sehir, her yil izmir
internasyonal Fuari'ni diizenleyen énemli bir fuar merkezi ve liman kentidir. Ylz 6lcimi olarak
Ulkenin yirmi Uguncu buyuk ilidir. Batisinda Ege Denizi ve Ege Adalari, guneyinde Aydin,
kuzeyinde Balikesir, dogusunda ise Manisa vardir. izmir'in batisinda denizi, plajlari ve termal
merkezleriyle Cesme Yarimadasi uzanir. Antik ¢gaglarin en Unlu kentleri arasinda yer alan Efes,
Roma’nin imparatorluk devrinde diinyanin en biiyiik kentlerinden biriydi. Tiim iyonya kiiltiiriiniin
zenginliklerini binyesinde barindiran Efes, yogun sanatsal etkinliklerle de adini duyuruyordu. Bu
maksatla da bu sehre "Giizel izmir", "Eski izmir" ve "la Perle de I'lonie” (lyonya'nin incisi)
deniyordu. izmir, yatlar ve gemilerle gevrilmis uzun ve dar bir kdrfezin basinda yer almaktadir.
Sahil boyunca palmiye, hurma agagclari ve genis caddeler bulunmaktadir. izmir Limani, Mersin
Limani'ndan sonra Tirkiye'nin en biyik limanidir. Canli ve kozmopolit bir sehir olan izmir,
uluslararasi sanat festivalleri ve izmir Enternasyonal Fuari ile de énemli bir yer tutar.

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

TUIK verilerine gore izmir niifusu 2021 yilina gére 4.425.789'dur.
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4.1.2 - Konak ilgesi

Konak, Turkiye'nin izmir ilinin bir ilgesidir. Kuzeyinde izmir Kérfezi, kuzeydogusunda Bayrakii,
dogusunda Bornova, guneyinde Buca ve Karabaglar, batisinda Balgova ilgeleri bulunmaktadir.
Antik ¢cagdan giniumuze tasinmis eserlerle, Osmanli déneminden kalan eserlerle, ama en ¢ok
Cumhuriyet déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmir'in kiltiir, sanat ve eglence
merkezi olmasi nedeniyle yerli ve yabanci tim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle
Kemeralti Carsisi ilce ekonomisine ve izmir'in tanitimina énemli katkilar yapar. Yine Konak
ilgesinde bulunan antik Smyrna kentinin Romalilardan kalma Agora Oren yeri turistlerin
ziyaretine aciktir. Konak ayrica basta Karsiyaka gelmek iizere, izmir'in diger iskeleleri ile
denizden baglantiyr saglayan Konak Vapur iskelesi ve Konak Meydani ile de Gnliidir. Konak,
izmirin yénetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir. Ayni zamanda kokli bir turistik gezi
bdélgesidir.

licenin yiizélcimi 24 km?dir. Kuzeyinde izmir Kérfezi, kuzeydogusunda Bayrakli, dogusunda
Bornova, guneyinde Buca ve Karabaglar, batisinda Balgova ilgeleri bulunmaktadir. Konak
ilcesinde 2008 yili itibariyla 113 mahalle bulunmaktadir. Toplam sokak adedi 2.905, cadde adedi
90, bulvar adedi 19, meydan adedi 14'tir. Konak'ta yer alan tarihi ve kiltirel mekanlara Agora,
izmir Saat Kulesi, Kadifekale, Kemeralti, Kiiltiirpark, Tarihi Asansér, Tarihi Havagazi Fabrikasi
ve Ahmed Adnan Saygun Sanat Merkezi érnek verilebilir. Icede 73 ilkégretim Okulu, 78 Orta
Ogretim Kurumu bulunmakta; 78.458 dgrencinin egitim gordiigi bu okullarda, 4.271 dJretmen
gérev yapmaktadir. izmir Atatiirk Lisesi, izmir Kiz Lisesi, Ozel izmir Amerikan Koleji, izmir Ozel
Tirk Koleji ve izmir Saint Joseph Lisesi ilgedeki kokli egitim kurumlarindandir. iicede ulagim
metro, banliyd, otobiis, vapur ve tramvay ile saglanmaktadir. ilgede yirmi Bisim istasyonu
bulunmaktadir. TUIK verilerine gére Konak niifusu 2021 yilina gére 336.545'ir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Tuarkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda surekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu siregte yillik blyime hizlarinda goérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en buyik gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tagimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirl i¢ talep, Enflasyonla Miicadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve 2018
yilinda yasanan kur artisindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Bdylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri dondu.

2019 yili igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylll ve ekim
aylarindaki toplantilarinda t¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan indirdi.
Bu faiz indirimleri Turkiye’nin de aralarinda oldudu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Tirk Lirasr’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylul ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yih boyunca TL’nin ABD Dolari kargisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili AJustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihn en yiksegi olan %25,2 seviyelerine ylkselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
edilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca doéviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu." (Colliers International,
2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi énlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.
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Pandeminin ilk doneminde ekonomik kaybi diger Ulkelerdeki gibi yiksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Tlrkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére
20271’in Gglincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyidu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %21,8 oraninda biytyerek buyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIiH 2. geyrekte yillik
%22’lik guglu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Bdylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
blyime 9%11,7 dizeyinde gerceklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel bliyimeye olumlu katki yaparken, insaat yatirimlarindaki azaligin
etkisiyle yatirnm harcamalari bayimeyi sinirlandirdi.

Kiresel blyimenin, 2020 yilindaki keskin dislsin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
gugla bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7 ile beklentinin
Uzerinde bilyimesi, kiiresel biylimenin de 6ngorilenden daha glicli olabilecedi beklentilerini
artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez bankalarinin
para politikasi kararlarinin kuresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor. FED, ocak
ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik almlarini sonlandirip faiz artirimlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini 6ngoériyor. Arallk ayinda politka faizini %0,25’e ylkselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk bliylilk merkez bankasi olan ingiltere Merkez
Bankasr’nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro blyukligundeki Pandemi
Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracagini agikladi. Artan enflasyon
dolayisiyla gelismis ulke ekonomilerinin genislemeci para politikalarini sonlandirip yavas yavas
daraltici para politikalarina gecgcmeleri, Tlrkiye gibi gelismekte olan Ulkelere olan sermaye
akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Kiresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle tretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tesviklerin etkisiyle artan varlik
talebi igcinde en 6nemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmig, dusuk faiz ve bol likidite ddnemi de bu sirece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kureseL olarak buyume guglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gorilmastuar.

Dunya ekonomisinde 2022 ilk ¢eyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak g¢atigmaya doéntsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agcmistir. Enflasyon gériinimu Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken blylime beklentileri asagi cekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) Kiresel
Ekonomik Goérinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken, 2022 yili
dinya buyume &ngodrulerini %4,4'ten %3,6’'ya indirmistir. Raporda, gelismis ekonomilerde
enflasyonun bir 6nceki tahminlerine kiyasla 1,8 yizde puan daha yukarida %5,7 olacagini
ongorirken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile 6énceki beklentisinin 2,8 yuzde
puan (zerinde olacadini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden savas, gelismis
ekonomilerde beklenen parasal sikilagsma, finansal piyasalarda oynaklik, salgin déneminde
alinan genislemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki yavaslama ile salginin
seyri ve aslya erisim konularini kiresel goérinim Uzerindeki belirleyici unsurlar olarak
siralamigtir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)
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2021 yihmi glgli bir bldyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirli bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérduincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢ ve
dis talebin dengeli katkisiyla gicli blyimdistir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimig
verilere gére GSYH bir édnceki déneme gore %1,5 blydrken, yillik biyime orani %9,1 ile énceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli biyuime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yukselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda buylimeye en yuksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda insaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
biyimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ceyrege iliskin 6ncl veriler ise ekonomiye iligkin karisik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda buyimustir. Perakende
satislarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subatta %0,5 yiikselis kaydetmistir. Isgiicii
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo

ortaya ¢ikmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére 2021 sonunda %11,4 olan igsizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimli issizlik gostergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma ydneticileri endeksi (PMI) ilk geyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bdlgesine inerken, kapasite kullanim orani glcini korumaktadir. Gliven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektoéri kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler i¢
talepteki yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.

2021 sonunda %36,1 olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e ¢ikmistir. Ayni dénemde c¢ekirdek enflasyon (C endeks) %31,9dan %48,4’e
yikselirken, gida fiyatlarinda yillik enflasyon %44,7'den %71,6’ya yikselmistir. 2021 sonunda
%79,9 olan genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Mart'ta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’'ya ulasmistir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaslamis olmakla birlikte stirdigin teyit etmistir. TCMB para
politikasi faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araglarinda yuritilen kapsamli gézden
gecirmenin devam ettiginin altini gizmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol agtigi enerji maliyeti
artiglarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gecici etkilerinin ve kiresel
emtia fiyatlarindaki artislarin olusturdugu gicli negatif arz soklarinin enflasyondaki yukseliste
etkili oldugunu degerlendirmektedir. Surdurllebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin tesisi igin
atilan ve kararliikla sirdiriimekte olan adimlarla, enflasyonda baz etkilerinin ortadan
kalkmasiyla ve kuresel barig ortaminin yeniden tesis edilmesiyle dezenflasyonist
siurecinbaslayacagini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda kalici disuse isaret eden
gucla gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulagsincaya kadar elindeki tim araclari
“Liralasma stratejisi” cergevesinde kararlilikla kullanacagini vurgulamaktadir.(Gyoder,2022,
1.Ceyrek Raporu)

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

fiyat artiglari ve lira Gzerindeki baski gbz dnuine alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktérlerin enflasyondaki artisi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve

yil sonuna dogru baz etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4’ seviyesinde olmasi
bekleniyor. Pandeminin etkisiyle kétllesen issizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda basladigi
toparlanma surecini strdirerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics haziran ayi
tahminlerine gdre, is glcl verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda issizlik oraninin %11,5
olarak gerceklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)
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2022 yih ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin sirdiga ve kiresel biyime goérinimi Gzerindeki
asagi yonla risklerin belirginlestigi bir dénem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirimlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilasmasina yol
acmistir. Agiklanan veriler kiiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blylme kaygilari ham petrol basta olmak Uzere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi surmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki yikselisten dolayr enflasyonda dislsiin zaman alabilecegi
endigeleri dne c¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kuresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere yénelik sermaye akimlarinda kirilganlklar sirmektedir.

Tuarkiye ekonomisi 2022 yil ilk geyrekte ekonomik aktivite glictini korurken, ikinci geyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢eyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore gayri safi yurtici hasila (GSYH) ceyreklik bazda
%1,2 blyirken, yilliklandirimis GSYH biiyliimesi %7,3 seviyesinde gergeklesmistir. ikinci
geyrege iliskin éncii veriler ekonomide ihmli yavaglamanin siirdigiine isaret etmektedir. ikinci
ceyrekte imalat sanayi satin alma ydneticileri endeksi (PMI) daralma bolgesinde kalirken,
sektorel giiven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi Uretimi aylik bazda
Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmistir. S6z konusu iki ayda
perakende satiglar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten arindiriimig
verilere gore 2021 yil sonunda %11,4 olan igsizlik orani Mayis itibariyla %10,9’a gerilemistir.
(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtigi Hasila

2016 2.626.560 33143 862.744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7.50 3,68
2018 3.758.316 46.167 Ta7.124 9.792 3,00 4,71

2019 4.320.191 52316 760.355 9.213 0,20 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7,04
2021 7.209.040 85672 802.678 9.539 9,10 8,938
2022* 2.496.328 = 179.800 = 7,30 13,88

GSYH 2022 yili birinci ceyrek ifk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni ceyregine
gére %7,3 arth.

la

emndeksi olarak [(Z008=T100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiclii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret agigi ve cari acik genislemektedir. Ticaret
Bakanhgr onci verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni donemine gére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ agsmistir. Bundan dolayl 2021 yili ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dis ticaret
acgigr 51,4 milyar dolara ulagmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni ddneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2022 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gdre 94,95, bir énceki yilin Aralik ayina

gdre %4235, bir dnceki yihn aym ayina gére %:78,62 ve on iki aylik ortalamalara gore 944,54 artig gerceklegti.

ayina pdine dedisim

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

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirimcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dlnya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirnmcilarin ilgisini etkiledigi oldukg¢a aciktir. Artan borglanma oranlarinin etkisi,
sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
segiciligine ve dogrudan gayrimenkul yatinm piyasalarindaki yavaglayan buiyime hizina
yansimaktadir.

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

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

derinligi ve cesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akiglari lizerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

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

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen insaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artig, Uretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baslamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’'ya yonelik yaptirimlar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak Uzere bir dizi
nedenden dolayi enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalar tarafindan
hizlandinimig  bir sikilagstirma dongusund tetiklemistir.  Bunlarin  hepsi artan belirsizligi
beslemekte, yatirimcilar igin, artan bor¢ maliyeti ve enflasyon, diinya genelinde fiyatlandirma ve
teklif dinamiklerini etkilemektedir.

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

Konut fiyatlarinda, artan insaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor diizeyde bir artis gériilmustiir. istanbul’da bu oran %165,4’e giktigi goriilmektedir. Konut
fiyatlari ylkselirken kiralarda da artis olmasina ragmen birgok sehirde yatirimlarin geri dénis
suresinin uzadigi gorilebilmektedir. Krediye erisim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢ozUmlerine yonelmistir. Artan konut fiyatlarinin da etkisiyle, konut talebinde ve birikmis talepte
son birkag aydir yavaslama gdzlenmektedir.

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

Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk ddneminde sabit kalmig, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gostermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis
egiliminde olmasi beklenmektedir. Turkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatirimcilari konuta
yoneltirken, getirilen kira artisi kisittamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yikselisin
surddrulebilir halde devam etmesi 6nem kazanmaktadir. Sektér uzmanlari artan ofis kiralama
hacmine bagl olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olusabilecegini 6ngérmektedir.

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

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

gerektigini distinmektedir. Yiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektoriiniin yabanci para
cinsinden gelir Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul turlerine gbre daha iyi bir yatirm
enstrimani olarak, o6zellikle Ortadogu ve Asyali kurumsal yatirimcilar tarafindan tercih
edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektorlerde gdzlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektoriine olan talep
gucli sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilari pazarda daha fazla baskin bir rol
oynadikga lojistik sektorli daha genis tabanh hale gelmektedir. Yatinmcilar daha az riskli
gérulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan beri artan e-
ticaret dolayisi ile yikselen trend olan lojistik sektoriine ydnelmektedir. Ancak kisith arz
sebebiyle yatirnmcilar portfdylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylkselise gecgen e-ticaret sektorl ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki diikkanlar yeni
kigik depolar haline doéniserek e- ticaret sektdérli igin  yeni yatinm alanlari
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

insaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagl alt sektdrler ekonominin en 6nemli
unsurlarindandir. Tark Konut sektérl son on bes yillik stregte ¢ok hizli bir gelisim kaydetmistir.
insaat sektdriiniin makroekonomi agisindan dnemi garpan etkisinden kaynaklanmakta olup, 250
alt sektori harekete gegirerek gerek blylme gerekse istihdam (zerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

Yatirm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda baskanlik ve milletvekilligi genel secgimlerinin yani sira
TL'nin zayif gériniminden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemigtir. Bircok yatirrmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatinm kararlarini ertelemistir. Alisveris merkezleri, ofisler, endistriyel
ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi ¢esitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri 1Y 2018’de 2017
yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir dusts gostermistir. Bununla birlikte s6z konusu mulklerdeki
getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis gdzlenmistir. Konut
piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirleyen énemli konular vardir. Avrupa’daki
piyasalar acisindan ilk etapta glvenlik ve egitim 6n plana ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak tzere Euro Bdlgesi'ndeki Euro bazli daha yiksek gelir ve getiri oranlarinin yani
sira - Ozellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde - serbest dolasim hakki kazanma
durumu yabanci yatirimcilarin ilgisini cekmektedir (JLL, 2018).

2018 yilinda konut satiglari, bir dnceki yila gére %2,41 oraninda azalma gdéstererek 1.375.398
adet seviyesinde kapanmistir. Yilin neredeyse tamaminda konusulan insaat maliyetlerindeki
artis, konut satislarindaki ve konut fiyat endeksi artis oranindaki yavaslama trendi, konut kredisi
faiz oranlarindaki artis, konut ve is yerlerindeki KDV indirimi gibi konu basliklari gindemin ana
unsurlari olmustur. Bununla birlikte, yabancilarin tGlkemizde gayrimenkul edinimlerine ydnelik
getirilen tesvik ve yasal mevzuat degisiklikleri ile nihai tiketiciye saglanan bazi tesvik ve
kampanyalarin suresinin uzatilmasi da yilhin ikinci yarisinda konusulan konularin basinda
gelmistir. (GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).
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2019 yih performansi ¢zelikle Agustos ayl ve devaminda gelen konut kredisi faiz indirimlerinden
oldukga olumlu etkilenmis ve yili bir énceki yila gore yaklasik %2 lik bir daralma ile kapatmistir.
Yihinilk 7 ayi i¢in bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklasik

%21 seviyelerinde idi. 2019 yilini dider yillardan farkhlagtiran en énemli konulardan biri ikinci el
satislarin toplam satislar icindeki payl olmustur. Bu yildan énceki son tg¢ yilda %53 gibi hep ayni
oran ile biten yil geneli, bu yil %63 seviyesine kadar ¢gikmistir. ipotekli konut satislarinda ise 4.
ceyrek diger ceyreklerden 6nemli 6lgude farklilasmis olup, son geyrekte yapilan satislarin %30'u
ipotekli satis olmustur. Konut kredisi faiz oranlarindaki indirim ile

birlikte bekleyen talebin 6nemli olglide harekete gectigi bu rakamlardan rahatlikla
gorulebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek Raporu)

2020 yili ilk G¢ ayinda kamu bankalari 6nderliginde yapilan konut kredisi faiz orani disirme
kampanyalari konut satislarini da hareketlendirmisti. Ancak, mart ayinda llkemize ulasan
COVID-19 salgini hem konut sektérini hem de ekonomiyi olumsuz etkiledi. Yilin basindaki
satiglarin nisan ve mayis aylarinda durma noktasina geldi haziran ayinda ise tekrar baglatilan
dusuk kredi faizi kampanyalariyla konut satiglari rekor seviyede artti. Turkiye genelindeki konut
satiglari, 2020 haziran ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére %23,5, istanbul'da ise %16
oraninda arttl. Haziran ayinda yapilan ciddi oranda indirimlerle TCMB’nin yayinlanan agirlikli
ortalama faiz oranlarinin %0,74’e kadar gerilemesi, 2020 yili ilk yarisinda ipotekli satiglarin
toplam satiglar igindeki payini Tirkiye'de %43’e; istanbulda ise %41’e cikardi. (Colliers
International, 2020, ilk Yari Raporu).

2020 yihinda, Covid-19 salginina ragmen disen faiz oranlarinin etkisiyle tim zamanlarin en
yiksek konut satis adedine ulasiimisti. ilk yarisi 2020 yilina kiyasla daha durgun gegen 2021
yilinin, ikinci yarisinda hizla artan déviz kurlarinin da etkisiyle konut yatirimina olan ilgi oldukga
artti. 2021 yilindaki toplam konut satigi 2020 yil seviyesine gére az da olsa dlisus gostererek
benzer seviyelerde seyretti. 2021 yilinda ipotekli satiglarin toplam satiglarin igcindeki orani ise
onceki doneme gore dusus gosterdi.

2020 yilinda %4,03 oraninda genisleyen Turkiye'deki toplam konut kredisi hacmi, 2021 yilinda
bir dnceki yila gére %37,71 oraninda azaldi. Ozelikle yilin ilk yarisinda artig egilimde olan konut
kredi faiz oranlari, kredi hacminin azalmasinda etkili oldu. 2021 yili sonu itibariyle konut kredisi
hacmi toplam kredilerin %6,1’ini olugturuyor.(Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

2021 yihinda Tirkiye genelinde yapi kullanim izin belgesi alan toplam konut sayisi, 2020’nin ayni
dénemine gore %4,5 oraninda duserken; yeni yapi ruhsati alan toplam konut sayisi ise %29
oraninda artmistir. istanbul il'ne baktigimizda ise 2021 yilinda yapi kullanim izin belgesi alan
toplam konut sayisi, 2020 yilina gére %4 oraninda azalirken; yeni yapi ruhsati sayisi ise %57
oraninda artmigtir.

2019 yihinda yavaslamig olan ingaat maliyeti endeksindeki artig, 2020 yilinda déviz kuru

kaynakl hammadde fiyatlarindaki yikselmenin de etkisiyle ivme kazanmaya basladi. 2021
yilinda da déviz kurlarindaki agresif dalgalanma ile endeks 2021 yili kasim ayinda bir énceki
yilin ayni dénemine gbére %48,8 oraninda artarak 348,46’ye c¢ikti. Bu ddénemde insaat
sektdrindeki yatirnmcilar Uzerindeki maliyet baskisi oldukga artti.2020 yilini rekor satisla
kapatan sektorde agirlikli ortalama faiz oranlarinin 2020 yili eylil ayinda %1’in tGzerine ¢ikmasi
ve 2021 yil haziran ayi itibariyle %1,39’a kadar yukselmesi

ile konut satiglan tekrar dismusti. 2021 yih temmuz ayinda sinirl da olsa tekrar dismeye
baslayan agirlikli ortalama faiz oranlari, aralik ay: itibariyle %1.34’e geriledi.

(Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).
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Yeni Yapi Kullanim izin Belgesi Yeni Yapi Ruhsati
il Tirkiye istanbul Tirkiye istanbul

2013 698.571 - 814.031 -
2014 766.527 141.188 1.014.678 209.902
2015 724.331 146.846 870.515 193.744
2016 750.336 158.709 986.119 213.526
2017 820.526 160.471 1.323.118 254.598
2018 870.501 154.740 643.125 80.539
2019 734.373 135.731 305.938 49.005
2020 599.889 102.137 555.410 70.536
2021 627.029 98.155 718.956 111.082

Yapi izin Istatistikleri,2022 (TUIK)

2022 yili birinci ¢eyrek konut satiglari, bir dnceki ¢eyrege goére yaklasik %21,6 oraninda artis
gostererek 320.063 adet olmustur. Konut satiglar mart ayinda 134.170 adet, is glinl basina ise
5.833 adet olarak gergeklesmis, bdOylece veri setindeki en yiksek mart ayr satis adetleri
yakalanmistir. Birinci geyrekte ilk satiglar ¢ceyreklik bazda %17,5 oraninda artisla 94.437 adet
olurken ikinci el satislar %23,5 oraninda artisla 225.626 adet olmustur. ik satiglarin toplam
satiglar icerisindeki pay! ise mart ayi itibariyla %28,6 ile en diisuk seviyesine gerilemigtir.

ipotekli satiglar, konut kredisi faiz oranlarinin gegtigimiz yihin ayni dénemiyle benzer oldugu
birinci ceyrekte %44,7 oraninda artis kaydederek 68.342 adet olmustur. Diger satislar ise,
gecen yilin ayni dénemine goére %16,6 oraninda artig gostererek 215.721 adet olarak
gergeklesmistir. ipotekli satiglarin toplam satiglara oraninin bir énceki yila kiyasla artig
egiliminde oldugu goriilmekte olup ilk geyrekte bu oran %21,4 olarak gergeklesmistir.

Yabancilara yapilan satiglar ise bir dnceki ¢ceyrege gore %45,0 oraninda artis gdstermis ve
birinci ¢eyrekte yabancilara 14.344 adet konut satisi gergeklestiriimistir. Yabancilarin toplam
satiglar igerisindeki payr gecen yilin ayni dénemindeki %3,8’den bu yil %4,5'e yikselmigtir.
Birinci ceyrekte yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirada %41,7 pay ile istanbul yer
alirken ikinci sirada %24,0 pay ile Antalya bulunmaktadir. Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim
ise %15,6 pay ile iran vatandaslari tarafindan yapilmistir.

Konut fiyatlarinda subat ayi verilerinde buglne kadarki en yiksek artis oranlari gérilmus olup
konut fiyat endeksinin yillik degisimi %102,2, yeni konut fiyat endeksinin yillik degisimi %96,4
olarak gerceklesmistir. Konut arzindaki azalma ve insaat maliyeti ile konut talebinde goérilen
artis konut fiyatlarini artis yoninde etkilemektedir. Boylelikle konut fiyatlari artisini onuncu aya
tasimis ve subat ay itibariyla, reel olarak konut fiyatlarinin getirisi en ylksek seviyesi olan
%27,2’ye, yeni konutlarda ise %31,0’a yukselmistir. Turkiye genelinde konut birim fiyatlari ise
8.640 TL/m?ye ulasmistir. Ug biylk ilden izmirde de istanbul'dan sonra konut birim fiyatlari
10.000 TL/mZnin Uzerine g¢ikarak 10.062 TL/m? olarak gergeklesirken konut birim fiyatlar
istanbulda 13.836 TL/m?, Ankara’da 6.225 TL/m? olmustur. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek
Raporu)
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insaati devam etmekte olan konut projeleri de piyasadaki olumsuz gelismelerden etkilenmeye
devam ediyor. Déviz kurlarindaki agresif artisin maliyetleri arttirmasi ve finansman kosullarinin
zorlasmasi ingaatlarin tamamlanmasini geciktiriyor.

2020 yihinda konut satiglarinda rekor kiriimasindan sonra 2021 yilinda da 2020 yilina oldukga
benzer oranda konut satigi gergeklesti. 2022 yilinin ilk 5 ayinda ise bir dnceki yilin ayni
dénemine gdre oldukga artan konut satiglari, konut fiyatlarindaki artisa ragmen konut satin
almak isteyen onemli bir kesim oldugunu gosteriyor. 2021 yilinin ikinci yarisiyla birlikte agresif
bir sekilde artan déviz kurlari ve enflasyon, fiyatlarin daha da artacagi beklentisiyle konut talebini
artirdi. Oniimiizdeki dénemde artan fiyatlarla birlikte konut satiglarindaki artisin ivmesini
kaybetmesini bekliyoruz. (Colliers International, 2022, 1. Yar1 Raporu).

Tuarkiye genelinde konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yiin ayni ayina gére %12,9
azalarak 93 bin 902 oldu. Konut satislarinda istanbul 14 bin 350 konut satisi ve %15,3 ile en
yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 7 bin 417 konut satisi ve %7,9 pay ile
Ankara, 4 bin 868 konut satigi ve %5,2 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu
iller sirasiyla 31 konut ile Hakkari ve Ardahan, 49 konut ile Sirnak oldu.

Konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde bir énceki yilin ayni dénemine gore %24,2 artisla 820
bin 300 olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde ipotekli konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %6,8
azalis gostererek 19 bin 146 oldu. Toplam konut satislari iginde ipotekli satiglarin payr %20,4
olarak gercgeklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen ipotekli konut satiglari ise bir énceki
yilin ayni dénemine gore %51,9 artigla 189 bin 463 oldu.

Temmuz ayindaki ipotekli satiglarin, 5 bin 580'i; Ocak-Temmuz dénemindeki ipotekli satislarin
ise 48 bin 694"l ilk el satis olarak gergeklesti.

Tarkiye genelinde diger konut satislari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %14,3
azalarak 74 bin 756 oldu. Toplam konut satislar icinde diger satislarin paylr %79,6 olarak
gergeklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen diger konut satiglari ise bir énceki yilin ayni
dénemine goére %17,7 artigla 630 bin 837 oldu.

Tarkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Temmuz ayinda bir 6énceki yilin ayni ayina gore
%12,2 azalarak 28 bin 688 oldu. Toplam konut satiglari icinde ilk el konut satisinin payi %30,6
oldu. ilk el konut satislari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine gore
%18,2 artisla 237 bin 139 olarak gergeklesti.

Tuarkiye genelinde ikinci el konut satislari Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %13,2
azalis gostererek 65 bin 214 oldu. Toplam konut satislar iginde ikinci el konut satiginin payi
%69,4 oldu. Ikinci el konut satislari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine
gore %?26,8 artisla 583 bin 161 olarak gergeklesti.

Yabancilara yapilan konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %12,4
azalarak 3 bin 939 oldu. Temmuz ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut
satisinin payl %4,2 oldu. Yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirayi bin 421 konut satigi ile
Antalya aldi. Antalya'yl sirasiyla bin 154 konut satisi ile Istanbul ve 289 konut satisi ile Mersin
izledi.

Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Temmuz doneminde ise bir dnceki yilin ayni dénemine
gére %57,4 artarak 39 bin 322 oldu. (Konut Satis istatistikleri, Temmuz, 2022, TUIK)
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Yillara Gore Ipotekli Konut Satislari
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il Toplam lpotekli Diger Satislarin Toplam ilk satis Ikinci el
satiglar satiglar satis
Payi
2022* 726.398 170.317 556.081 23,4% 726.398 208.451 517.947
P
2021 1.491.856 | 294.530 1.197.326 19,7% 1.491.856 461.523 1.030.333
2020 1.499.316 | 558.706 834.629 37,3% 1.499.316 469.740 1.029.576
2019 1.348.729 | 332.508 1.016.221 24,7% 1.348.729 511.682 837.047
2018 1.375.398 | 276.820 1.098.578 20,1% 1.375.398 651.572 723.826
2017 1.409.314 | 473.099 936.215 33,6% 1.409.314 659.698 749.616
2016 1.341.453 | 449.508 891.945 33,5% 1.341.453 631.686 709.767
2015 1.289.320 | 434.388 854.932 33,7% 1.289.320 598.667 690.653
2014 1.165.381 | 389.689 775.692 33,4% 1.165.381 541.554 623.827
2013 1.157.190 | 460.112 697.078 39,8% 1.157.190 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satiglari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari (TUIK)
(2022 Yili verileri ilk yedi aya (Ocak-Temmuz) ait verileri kapsamaktadir.)
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Aylik Bazda Konut Satislari (adet)
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2022 yilr Haziran verileri bir nceki yilin aymr dénemine gore ilk defa satilan konutlar %:11,6 artarak 44 bin 732 adet
oldu. fkinci el konut satiglan ise %:11,8 artarak 105 bin 777 adet olarak gerceklest.

Faynak: TUIK
ke r5: Konut dreticial tarafindan veya dretichyfs kat kargilhdr anlagan kigier
hinei af satig: ik satrstan ev alan kiginin bu konuty tekrar baska bir kigiye sat

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yili pandeminin sire gelen etkilerinin devami, asilanan kisi sayisinin artisi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢ikmasinin getirdigi etki ile piyasalar i¢in hareketli bir yil olmustur. Yiln ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme sireci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim is
yerleri, kamu kurum ve kuruluglari normal mesai saatlerine uygun ¢alismaya baslamis, sokaga
cikma ve sehirler arasi seyahat kisitlamalari kaldiriimistir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin ytz
yluze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisitlamalarin ¢ogunun
kalktigi bir déneme girilmistir. Bu slregte yilin ilk yarisinda c¢ogunlukla uzaktan calisma
sistemiyle ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit galisma modeline adaptasyon saglayarak
biyik oranda ofise doénusler gerceklesmistir. Uzaktan calismanin verimlilik Uzerindeki
yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda sirket kultirine olan baglilik ve aidiyet duygusunda
yasanan eksikligi beraberinde getirmesinin gdzlemlenmesi ile karma calisma modeline olan
adaptasyon sirketlerin bu konuda hizlica aksiyon almasina sebep olmustur. iki yillik pandemi
sidrecinin tim didnya ve Ulke ekonomisinde yarattigi olumsuz baski neticesinde yilin sonlarina
dogru enflasyonist baski giderek artmis ve ardindan gelen doviz kuru hareketliligi ile piyasada
biriken talep ticari sartlarin daha 6nceden belirlenmesi ile blyik oranda son c¢eyrekte
gerceklesmistir. Ozellikle MIA diginda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yiikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda digis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmistir.
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2021 yilinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Doviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son g¢eyreginde biriken ve
bekletilen talep isleme dénismis, kaydedilen islem hacmi bir dnceki ceyregin neredeyse 2 kati
oraninda artmigtir. Boylece, dordincu ¢eyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklagik 123.553
m? olarak gerceklesmis ve 2021 yilinda gergeklesen kiralama iglemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir dnceki yihn ayni dénemine gdre %32 oraninda artis gdstermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yihin ikinci yarisinda gergeklesmistir. Bununla birlikte, dérdincu
ceyrekte gerceklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlasmalarindan olusurken yenileme iglemleri dnceki
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmistir.

Dérdiincii geyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin, %26,46'si MiA’da gergeklesmis olup bir
onceki geyrege kiyasla diuslis kaydedilmistir. %33’ Anadolu yakasinda gerceklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir 6nceki ceyrege gore ciddi bir arts gdstererek MIA disinda
Avrupa yakasinda gergeklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m?, Galataport), Turkiye Petrolleri (6.192 m?, Kosifler Plaza), Roche (5.419 m?, Uniq
istanbul), TBC (4.646 m?, Nacar Plaza), Galeria istanbul (4.500 m?, Istanbloom), Oyak Yatirim
Portfoy (4.044 m?, Vadistanbul), CitiBank (3.500 m?, Tekfen Tower), TBC (3.039 m?, Trump
Tower), Eren Holding (3.030 m?, Metropol Eren) ve Derimod (2.835 m? Premier Campus)
bulunmaktadir. Ek olarak, dérdincl ¢eyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagmalari, bir énceki
ceyrege gore metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmistir. 2021 yili igeriisnde buyuk gaplh ofis yatirim iglemleri gergeklesmis olup, ilki
yilin ilk ceyreginde kaydedilen binyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatinimlari A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirrm Holding A.$.'nin igtiraki olan
Quick Sigorta A.$ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satigidir. Bunun disinda gergeklesen
diger blyilk islem ise Korfez Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda
bulunan Yesil Plaza'daki %50’lik payini £180 milyon karsiliginda satin almasidir. (GYODER,
2021, 4.Ceyrek Raporu)

Yaygin alginin aksine bosluk oranlarinin azalmasi , pandemi sonrasinda da ofis alanlarina olan
talebin devam ettigini gostermektedir. Trafik verileri yilin ikinci yarisinda ofis kullaniminin
arttigini isaret etmekte ve yaygin alginin aksine ofis alanlarinin bosg kalmadigini géstermektedir.
Dolar kurunda yasanan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MIA ve gevresinde dolar
bazinda birincil kiralar dugerken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda dusuk
kalan kiralarin yukseldigi g6zlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki
farkin kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecegi 6ngorilmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin éniimuzdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacagi tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artigi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi ge¢mis kullanicilar ile mal sahiplerinin istedi dogrultusunda
tekrar bir anlagsmaya gidilerek fiyatlandirma talep edilmesi mal sahiplerinin gindeminde
olacaktir. Birincil kiralarda yasanan TL bazinda fiyat artisi ile talep edilen kira bedelleri %50-60
bandinda, gergeklesen kira islemleri bedeli ise %40-45 bandinda artig gostermistir. Bu fiyat
artisinin kisa ve orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngérulmektedir.

Kiresel gapta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’'nin 2021 yilinin son ayinda
kiralama slreci baslamistir ve bu yil icerisinde tamamlanarak yaklasik 1,5 milyon m? arzin
pazara katilacagi 6ngoériimektedir. Bu arzin yaklasik 50 'si kamu bankalari ve finansal kurumlar
tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)
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2022 yilinin ilk ceyregi ile beraber Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimin tirmanmasinin
ardindan 24 Subat'ta Rusya Ukrayna’yi isgal etmistir. isgalin ardindan Rusya’ya karsi Amerika
basta olmak Uzere birgok Ulke yaptirnm uygularken, bu yaptirimlarin ardindan birgok uluslararasi
firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almay tercih etmigtir. Tirkiye ise
mizakere sirecinin yiratildigia dlke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin ortasinda
Tuarkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldigi politik pozisyon itibariyle birgok
firmanin tercih ettigi dncelikli tlke haline gelmistir.

Pandemi surecinde ise yilbasindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim dustse
gecmis ve kapall alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim onlemler kaldiriimistir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yillk pandemi sirecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyredinde dolar kuru bir 6nceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi Uzerindeki artan baskisi
devamlihgini korumustur. Gegtigimiz ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda dislse
gecen birincil kiralarin, bu ¢eyrekte 6n plana gikan enflasyon baskisi neticesinde TRY ve USD
bazinda ylkseldigi kaydedilmistir. Ayrica gegcen geyrek dalgali kur rejiminin yarattigi endise
beraberinde diisiise gegen MIA bolgesi, bu geyrekte dolar kurunun stabilizasyonu ile beraber bir
miktar artis godstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul alt pazar birincil kiralarinin tekrar
fiyatlanarak dengeye gelme siireci devam etmektedir. 2022 yilinin ilk geyreginde istanbul ofis
pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. 2022 yilinin ilk ¢ceyreginde
gerceklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m? ulagarak, bir énceki yilin ayni dénemine goére
2 kati oraninda artis go6stermistir. Bununla birlikte, birinci ¢eyrekte gergeklesen kiralama
anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla %85 ve %82 oranlarinda yeni
kiralama anlasmalarindan olusurken yenileme iglemleri 6nceki yila goére dusus egilimine
gecmistir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Birinci geyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin sadece %29'u merkezi is alaninda (MiA)
gerceklesmistir. MiA’da yapilan kiralamalar ylizdesel bazda hem gegen yilin ayni dénemine hem
de bir dnceki ceyrege gore dusis gostermigtir.

Kiralama anlagsmalarinin %47’si ise MIA disinda Anadolu yakasinda gerceklesirken, %24’ ise
MIA disi Avrupa yakasinda gergeklesmistir. Baslica yeni kiralama iglemleri arasinda; Axa
Sigorta (15.000 m?, Nidapark Kiglkyall), Emin Evim (11.000 m?, Colakoglu Senel Plaza),
istinye Universitesi (10.500 m2,Vadistanbul), Fenerbahge Universitesi (8.710 m?, Metropol D
Blok), Johnson & Johnson (7.950 m?, Kegeli Plaza), Orka Holding (5.635 m?, Vadistanbul),
Sanofi (3.800 m?, 193 Plaza) ve Astra Zeneca (3.000 m?, Yapi Kredi B Blok) yer almaktadir.
Bosluk orani 2022 yilinin ilk geyreginde azalisla %20,02 olarak kaydedilmistir.

Yilin birinci geyredinde 6énemli bir yatirnm islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savasi, pandeminin ekonomi tzerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tim didnyanin ve Tirkiye’'nin giindeminde yer almigtir.
2022 yilinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna’yi isgalinin ardindan Haziran ayi itibariyle isgalin 5.
ayl geride kalmistir. Bu slregte Rusya’ya kargi uygulanan yaptirimlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmayi ya da askiya almayi tercih etmistir.
Tarkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle bir¢cok firmanin tercih
ettigi oncelikli Glke haline gelmistir. Artan enflasyon ve déviz kurunda devam eden hareketlilik
neticesinde birincil kiralarda & ve ABD$ bazinda artis kaydedilmistir. Ayrica gegen yil dalgah kur
rejiminin yarattigi endise beraberinde diiglise gegen merkezi is alani (MiA) bélgesi birincil kiras,
bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artis géstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul
alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme slreci devam etmektedir.
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istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. Yilin ilk
ceyreginde gergeklesen kiralama islemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci ¢eyrekte 120.892
m? kaydedilmistir. Bdylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama islemi toplami 244.316 m?ye
ulagmistir. Bir 6nceki yilin ayni dénemine gére 2 kati oraninda artis gostermistir. Bununla
birlikte, ilk yariyilda gerceklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de sayica,
siraslyla %83 ve %85 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme islemleri
dnceki yila gore diisiis egilimine gecmistir. Metrekare bazinda anlagmalarin ise %30'u MiA'da
gergeklesmis olup bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla diisiis kaydedilmistir. MIA digindaki
islemlerin %43’U Anadolu yakasinda ve %27’si ise Avrupa yakasinda gergekleserek bir dnceki
yilin ayni donemine kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmigtir. Baslica yeni kiralama iglemleri
arasinda; Daimler (13.857 m? Vadistanbul), Yildiz Teknokent (11.000 m?, Maslak 1453),
Kolektif House (9.800 m?, Onur Ofis), Eroglu Grup Sirketleri (7.500 m?, Skyland), Kolektif House
(7.200 m?, A+Live), P&G (5.800 m?, Nidakule Atasehir Kuzey) ve Amazon (2.738 m?, River
Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022 yilinin ilk yarisinda bosluk orani %19 kaydedilmistir. Bu
suregte 6nemli bir yatirnm islemi kaydedilmemis olup, orta ve uzun vadede yatirim iglemlerinin
hizlanacagi 6ngoériimektedir.

Genel ofis goriinimine bakacak olursak; Rusya-Ukrayna Savasi sirasinda Turkiye hem konum
hem de izledigi denge politikasi ile birgok yabanci sirketin mercegi altina girmistir. Operasyon
yonetimi amaciyla artan uluslararasi sirket talebindeki artisin 6niimuzdeki dbnemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baslamasi ile etkisini gittikge kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit ¢alisma modeli tercih edilmeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6n plana ¢ikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kultirinln gelismesini saglayarak calisanlarini en dogru
mekanda bir araya getirme g¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan yiiksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
lizerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bélgelerde ¥ bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dislk kalan kiralarin yukseldigi gdzlemlenmisgtir.

Kiresel capta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’'nin ydnetilmesi, isletiimesi,
burada gerceklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
dizenleyen ‘istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yirirliige girmistir. Projenin 2022 yili igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katillacagi 6ngoérilmektedir. Bu arzin yaklasik
50 ’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022,
2.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 2.Ceyrek Aragtirma Raporuna goére; istanbul Ofis Pazar’nin 2022 Birinci Ceyrek
Dénemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiAynda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %26,4; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %13,0 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 13,9 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 5,9 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MIA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %18,8; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 9 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MIA Digi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %14,6; kira ortalamasi 8,1 ABD Dolar!
/m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2022 birinci geyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bélgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en ylksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Istanbul t17.832 16773 t22.804
lzrmir t14.084 £13.750 t16.423
Bursa £10.77/9 t11.137 t10.772

Ankara t10.614 £10.416 £9.496

Antalya t14.628 £14.131 t13.988

Kocaeli £9.654 t9.397 £9.782

Adana £9.555 £10.029 £8.792

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Konak Belediyesi ve Mistral Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi A.S. 'den alinan bilgiler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler
+ Gelisen bir bolgede yer almaktadir. Ruhsatlandiriimis ve kat milkiyeti tesis edilmig
haldedir.

* Ulasilabilirligi iyi durumdadir. Cevre yollarina yakin mesafede konumludur.
*  Yakin cevresinde nitelikli konut projelerinin bulundugu gézlemlenmisgtir.

* Altyapisi tamamlanmis bir bélgede konumludurlar.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bdlgede ¢ok sayida yeni projelerin buluyor olmasidir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; de@eri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer &zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, g¢evre diizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan taginmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri UGzerine kuruludur. Gayrimenkuliin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulln bina dederinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yéntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkuliin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz Ozellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen taginmazin
insasi asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya cikan degerden; amortisman bedeli disurilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire goére saptanabilen tagsinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitaliz ederek buglnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina boélinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotlru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

izmir ili Konak ilcesinde yer alan Mistral Towers'ta yer alan 120 adet bagimsiz bélimi degerleme
calismasinda; Pazar Yaklasimi ve Gelir Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon) ydnteminden
yararlaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Ofis _Emsalleri

1 CAPITAL iZMiR GAYRIMENKUL
Tel 0232 400 60 60

izmir Bayrakh 1923 Projesinde bulunan 2+1 kullanimli 120 m? alanli olarak pazarlanan 20.katta
bulunan ofistir. Ofisin 30.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 120 .-Mm? 7.200.000(.-TL 60.000| .-TL/M?
KiRALIK 120 .-M? 30.000 .-TL 250,00 .-TL/M?

2 MASSE GAYRIMENKUL
Tel 0542 668 12 02

Mistral Kulelerde bulunan 3+1 kullanimli 205 m? alanl olarak pazarlanan 23.katta bulunan
ofistir. Ofisin 45.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 205 .-M? 10.750.000(.-TL 52.439( .-TL/M?

KiRALIK 205 -M? 45.000 .-TL 219,51 .-TL/M?

3 COLDWELL BANKER GAYRIMENKUL
Tel 0232 343 83 83

Ege Perla Projesinde bulunan 2+1 kullanimli 122 m? alanli olarak pazarlanan 2.katta bulunan
ofistir. Ofisin 30.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 122 -M? 7.250.000 .-TL 59.426 .-TL/M?

KIRALIK 122 -M? 30.000 .-TL 245,90 .-TL/M?

4 FORENT GAYRIMENKUL
Tel 0232 486 55 55

Folkart Towers Projesinde bulunan 1+1 kullanimli 80 m? alanli olarak pazarlanan 11.katta
bulunan ofistir. Ofisin 12.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 80 .-M?2 4.250.000 .-TL 53.125 .-TL/M?

KIRALIK 80 .-M?2 12.000 .-TL 150,00 .-TL/M?
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5 FORENT GAYRIMENKUL
Tel 0232 486 55 55

Folkart Towers Projesinde bulunan 1+1 kullanimli 92 m? alanli olarak pazarlanan 8.katta
bulunan ofistir.

SATILIK 92 .-M? 5.000.000 .-TL 54.348 .-TL/M?

Konut Emsalleri

1 FORENT GAYRIMENKUL
Tel 0232 486 55 55

Folkart Towers Projesinde bulunan 110 m? alanli olarak pazarlanan 10.katta bulunan rezidans
dairedir.

SATILIK 110 .-Mm? 5.750.000 .-TL 52.273 .-TL/M?

2 EGE PERLA SATIS OFisSi

Tel 0530 031 00 15

Ege Perla Projesinde bulunan 93 m? alanh olarak pazarlanan 7.katta bulunan rezidans
dairedir.25.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 93 .-M? 5.543.000 .-TL 59.602 .-TL/M?

KiRALIK 93 .-M? 25.000 .-TL 268,82 .-TL/M?

3 ERA PLATINIUM

Tel 0232 336 65 65

izka Port Projesinde bulunan 98 m? alanli olarak pazarlanan 26.katta bulunan rezidans
dairedir.23.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 98 .-M?2 5.500.000 .-TL 56.122 .-TL/M?

KIRALIK 98 .-M?2 23.000 .-TL 234,69 .-TL/M?

4 PROJECT TURKEY INVESTMENT
Tel 0532 404 36 46

Mistral Towers Projesinde bulunan 75 m? alanli olarak pazarlanan 26.katta bulunan rezidans
dairedir. 17.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 75 .-M? 5.250.000 .-TL 70.000 .-TL/M?

KIiRALIK 75 .-M? 17.000 .-TL 226,67 .-TL/M?
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Dikkan Emsalleri

1 TURPA GOLD GAYRIMENKUL
Tel 0232 366 66 00

Yakin konumda bulunan 160 m? alanli olarak pazarlanan zemin katta bulunan dikkandir.
35.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 160 .-M? 7.500.000 .-TL 46.875 .-TL/M?

KiRALIK 160 .-Mm? 35.000 .-TL 218,75 .-TL/M?

2 COLDWELL BANKER GAYRIMENKUL
Tel 0232 754 88 88
Yakin konumda bulunan 425 m? alanli olarak pazarlanan zemin katta bulunan dikkandir.
90.000.-TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.
SATILIK 425 -M? 18.750.000 .-TL 44.118 -TL/IM?

KiRALIK 425 -M? 90.000 .-TL 211,76 .-TL/M?

3 BIZ DIAMOND GAYRIMENKUL
Tel 0232 362 85 85

Yakin konumda bulunan 45 m? alanl olarak pazarlanan zemin katta bulunan dikkandir. 10.000.-
TL/Ay fiyatla kiraya verilebilecegi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 45 .-m? 2.645.000 .-TL 58.778 .-TL/M?

KiRALIK 45 -Mm? 10.000 .-TL 222,22 .-TL/IM?

! ';; M a ‘0?‘“. ! L
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6ncelikli amaci
degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmaz/tasinmazlara
go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz “iyi/kiiglik” olarak belirtiimigken (-
) diizeltme, "k6tl/blydk" olarak belirtimisken (+) dizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin
tasinmazlara gore farkhliklari olacagindan bu oranlarda da farkliliklar olusabilmektedir.
Duzenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari asagidaki tabloda
gésterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan taginmazin alanindan daha
biyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir. Dizeltme orani éngérilirken
de yine alan o6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektor
arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim unsurlar dikkate alinarak dizeltme
orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUCUK [  -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% Uzeri
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SATILIK KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT-TL) (27 nolu b.b.)

DUZELTILMiS DEGER

MSGY0-2210039 KONAK (MISTRAL TOWER)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 5.750.000 5.543.000 5.500.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 97,08 m? 110 93 98
BIRIM M2 DEGERI 52.273 59.602 56.122
S BENZER BENZER BENZER
ALANA ILiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT 15. 10. 7. 26.
L BENZER BENZER ORTA iYi
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% -10%
CEPHE
CEPHEYE - iLiSKIN DUZELTME BENZER ORTA ¥l BENZER
0% -10% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER 1+1 1+1 1+1 1+1
DIGER BILGILERE iLISKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% -
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN o . o
DUZELTME 5% 8% 5%
TOPLAM DUZELTME -5% -18% -15%
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KIRALIK KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT-TL) (27 nolu b.b.)

MSGY0-2210039 KONAK (MISTRAL TOWER)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 25.000 23.000 17.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 97,08 m? 93 98 75
BIRIM M2 DEGERI 269 235 227
S BENZER BENZER BENZER
ALANA ILiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT 15. 7. 26. 26.
L BENZER ORTA IYi ORTA iYi
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% -10% -10%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLiISKIN DUZELTME ORTA ¥l BENZER BENZER
-10% 0% 0%
MANZARA BENZER ORTA IYi ORTA IYi
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 0% -6% -6%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER 1+1 1+1 1+1 1+1
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% -
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN e o o
DUZELTME 7% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME -17% -21% -21%
DUZELTILMIS DEGER 196 223 185 179
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SATILIK KARSILASTIRMA TABLOSU -TL ( OFiS BIRIMLERI iGiN)(157 nolu b.b.)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 7.200.000 10.750.000 7.250.000
SATIS TARIHI - - -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 196 120 205 122
BIRIM M2 DEGERI 60.000 52.439 59.426
S KUGUK BENZER KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-15% 0% -15%
KAT 21 20.KAT 23.KAT 2.KAT
L BENZER BENZER KOTU
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 20%
FONKSIYON Ofis Ofis Ofis Ofis
. S BENZER BENZER BENZER
FONKSIYONA iLiISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA KOTU KOTU KOTU
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 17% 20% 20%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . ) .
DOZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -8% 10% 15%
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KiRALIK KARSILASTIRMA TABLOSU -TL ( OFiS BIRIMLERI iGiN)(157 nolu b.b.)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 30.000 45.000 30.000
SATIS TARIHI - - -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 196 120 205 122
BiRIM M2 DEGERI 250 220 246
S KUGUK BENZER KUGUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
-15% 0% -15%
KAT 21. 20.KAT 23.KAT 2.KAT
L BENZER BENZER KOTU
KATA iLiISKIN DUZELTME
0% 0% 20%
FONKSIiYON Ofis Ofis Ofis Ofis
. s BENZER BENZER BENZER
FONKSIYONA iLiISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA KOTU KOTU KOTU
MANZARAVYA iLiSKIN DUZELTME 17% 20% 20%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME 5% =% 5%
TOPLAM DUZELTME -3% 15% 20%
DUZELTILMIS DEGER 263 243 252 295
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SATILIK KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)(234 nolu b.b.)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FiYATI 7.500.000 18.750.000 2.645.000
SATIS TARIHI - - -
N ) BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 81 160 425 45
BiRIM M2 DEGERI 46.875 44.118 58.778
o ORTABUYUK | COKBUYUK | ORTA KUCUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
15% 25% -10%
KAT ZEMIN ZEMIN ZEMIN ZEMIN
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKiN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Diikkan Dikkan Diikkan Duikkan
. S BENZER BENZER BENZER
FONKSIYONA iLiSKiN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIiGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . R .
DUZELTME -10% -12% -10%
TOPLAM DUZELTME 5% 13% -20%
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KiRALIK KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIRIMLERI iCiN)(234 nolu b.b.)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FiYATI 35.000 90.000 10.000
SATIS TARIHI - - -
N ) BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 81 160 425 45
BiRIM M2 DEGERI 219 212 222
o ORTABUYUK | COKBUYUK | ORTA KUCUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
15% 25% -10%
KAT ZEMIN ZEMIN ZEMIN ZEMIN
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKiN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Diikkan Dikkan Diikkan Duikkan
. S BENZER BENZER BENZER
FONKSIYONA iLiSKiN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIiGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME -10% -17% -10%
TOPLAM DUZELTME 5% 8% -20%
DUZELTILMiS DEGER 212 230 229 178
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Degerleme konusu tasinmaza yakin nitelikte olan konut, ofis, dikkan emsalleri arastiriimis ve
rapor icerisinde bu emsallere yer verilmistir. Konutlardan 17. giris 27 numarali bagimsiz bélim,
ofislerden 15. giris 157 numaral bagdimsiz bolim ve dikkanlardan 234 numarali bgaimsiz
bélium i¢in karsilastirma tablosu hazirlanmigtir. Tasinmazlarin 6zelliklerine en yakin oldugu
kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimistir.

Konut emsalleri benzer ve ayni projede nitelikli yakin konumlu projelerden segcilmistir. Ofis
emsalleri ve dikkan emsalleri yakin konumunda yer alan benzer 6zellikten segilmigtir.

Ticari emsaller benzer bdlgeden segilmis olmasina karsin, herhangi bir proje igerisinde yer
almayan, nitelik olarak projedeki ticari tasinmazlardan farkhlik gostermektedirler. Emsal
karsilastirmasi yapilirken bu durum géz éniinde bulundurulmustur.

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan
konutlarin  birim m? degerlerinin ise 40.000.-TL/m? ile 70.000.-TL/m? arahdinda degistigi
gozlemlenmitir.

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan
ofislerin birim m?2 degerlerinin ise 50.000.-TL/m? ile 60.000.-TL/m? aralidinda degistigi
g6zlemlenmisgtir.

Merkeze yakin konumlu olan ticaret (dikkan) birim m?2 degerlerinin daha yiliksek oldugu
gorulmekle birlikte bulunan emsallerde zemin kat birim degder araliginin 50.000.-TL/m? ile
60.000.-TL/m? araliinda degistigi gdzlemlenmistir.

Emsallerde pazarlik paylari oldugu bilinmekte olup, deger takdirinde bu durum dikkate
alinmigtir.

Emsal karsilastirma tablosu konut, ofis ve dikkanlardan birer adedi igin hazirlanmis olup diger
bagimsiz bélimlerin degeri bu bagimsiz béluimler referans alinarak takdir edilmistir.

Degerleme konusu 117 adet tasinmazin Pazar yaklasimina goére deger tablosu eklerde
sunulmaktadir.

Pazar Yaklasimi Yontemine Gore Tagsinmazlarin Degeri

Konutlarin Toplam Degeri (.-TL) 342.269.000 TL

Ofislerin Toplam Degeri (.-TL) 754.828.000 TL

Dukkanlarin Toplam Degeri (.-TL) 222.787.000 TL
117 Adet Tagsinmazin Toplam Degeri 1.319.884.000 TL

- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugumlari Analizi

Degerlemeye konusu tasinmazlar Uzerinde yap! bulunmamasi, gecerli ruhsat ve projenin de
olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi
kullaniimamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yilik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirrmci agisiindan gelir treten milkiun piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formilinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama donemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir. Bu ¢alismada
bdlgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda goérildigu tzere kapitalizasyon
oraninin taginmazlarin 6zelliklerine degistigi gérulmustar.

6.3.1 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuglara ulasiimigtir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger 6zellikleri de g6z ©ninde bulunduruldugunda konutlar icin bdlgede
kapitalizasyon oraninin %3,89-%5,41 araliginda oldugu gbézlemlenmistir. Elde edilen veriler
dogrultusunda bu galismada kapitalizasyon orani olarak %4,77 kullaniimigtir.

Emsal Sira Ay"kv K|.ra Y""kv Kl.ra Satis Degeri Kapitalizasyon
Numarasi Alan (m?) PELE] 2EE (TL) Orani (%)
(TL) (TL) ¢
Emsal 2 93 25.000 300.000 5.543.000 5,41%
Emsal 3 98 23.000 276.000 5.500.000 5,02%
Emsal 4 75 17.000 204.000 5.250.000 3,89%

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuglara ulasiimigtir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger 6zellikleri de g6z ©6ninde bulunduruldugunda ofisler icin bdlgede
kapitalizasyon oraninin %4,97-%5,02 araliginda oldugu goézlemlenmistir. Elde edilen veriler
dogrultusunda bu ¢alismada kapitalizasyon orani olarak %5,00 kullaniimigtir.

Yillik Kira

Aylik Kira

E":?jna;zsr? Alan (m?) Degeri Degeri Sat'?_l_?jgeri Kag:::_:lz?(%o f
(TL) (TL)
Emsal 1 120 30.000 360.000 7.200.000 5,00%
Emsal 2 205 45.000 540.000 10.750.000 5,02%
Emsal 3 122 30.000 360.000 7.250.000 4,97%

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuclara ulasiimistir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger Ozellikleri de g6z ©6nunde bulunduruldugunda dikkanlar icin bdlgede
kapitalizasyon oraninin %4,54-%5,76 araliginda oldugu goézlemlenmistir. Elde edilen veriler
dogrultusunda bu ¢alismada kapitalizasyon orani olarak %5,30 kullaniimistir.
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Emsal Sira Ay"kv K|.ra Y""kv K|.ra Satis Degeri Kapitalizasyon
Numarasi Alan (m?) Degeri Degeri (TL) Orani (%)
(TL) (TL) >
Emsal 1 160 35.000 420.000 7.500.000 5,60%
Emsal 2 425 90.000 1.080.000 18.750.000 5,76%
Emsal 3 45 10.000 120.000 2.645.000 4,54%

6.3. 2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Taginmazin Degeri

Boélgede yapilan incelemeler ve elde edilen verilere istinaden dederleme konusu bagimsiz
bolimlere iliskin 6ngdrilen aylik kira bedelleri hesaplanmistir. Bagimsiz bolim bazlh kira
degerleri eklerde sunulmus olup toplam alan ve kiralar Uzerinden dogrudan kapitalizasyon
yontemine gore degerleri asagidaki tabloda goésterilmigtir.

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Goére Goére Tasinmazin Degeri

Niteligi Alani Aylik Kira Degeri Y'I'D':;:r'lr 2 | Kap.Orami | Yuvarlatiimis Degeri
KONUT 6.473 m? 1.369.200 TL 16.430.400 TL 4,77% 344.450.000 TL
OFis 12.411 m? 3.282.100 TL 39.385.200 TL 5,00% 787.700.000 TL
DUKKAN 5.546 m? 968.700 TL 11.624.400 TL 5,30% 219.330.000 TL
DOGRUDAN KAPITALIZASYON YONTEMINE GORE TOPLAM DEGER 1.351.480.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en uygun
olan projenin yapilmasinin olacagi distintilmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m |Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Tasinmazlarin Degeri

117 ADET TASINMAZIN DEGERI

1.319.884.000,00 TL

= |Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Goére Taginmazlarin Degeri

117 ADET TASINMAZIN DEGERI

1.351.480.000,00 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydontemin dogruluguna ve givenilirligine
yiuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da gdz éninde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayali veya goézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir de@erin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz ediimek ve gerekceleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima strecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklagim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkh
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli gorilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklagsimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hukumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. Deg@erlerin
birbirine yakin oldugu gérilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaktadir. Gelir yonteminde kullanilan éngérilen emsal
ingaat alani ve satilabilir alanlar 6ngérilye dayanmaktadir. Ruhsat asamasinda emsal insaat alani
ve satilabilir alanlarda da degisiklik olacagi distnilmektedir. Gelir indirgeme ydntemine gore
dikkate alinan kosullarin her an degisebilecedi ihtimali g6z éniinde bulundurularak tebligdeki 10.3
nolu maddeye istinaden kilavuz hikumleri tekrar degerlendiriimek sureti ile pazar yaklasimi
yonteminde arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici
oldugu kanaatine variimasi nedeni ile sonu¢ bolimine arsa degeri takdirinde pazar yaklagimi
yontemi ile elde edilen degerin, yazilmasinin daha uygun oldudu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut, ofis, dikkan birim m?2
degerlerinin tasinmazlarin tip, alan, bulunduklari bolge vb. 6zelliklere bagli olarak degistigi
g6zlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastirilmasi sonucu s6z
konusu taginmazlarin degerleri igin her birinin nitelikleri dikkate alinarak birim m2 degerleri takdir
edilmistir.
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653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

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

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gorilmustir. Tasinmazlarin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi ve kat mulkiyeti kurulmustur.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi portféylinde “Binalar’ bashdi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlar i¢in kira emsalleri arastiriimis olup boélgedeki konut ve ticari emsaller arastirilarak
117 adet bagimsiz bélimin bugunki degeri icin hesap edilen toplam kira degeri eklerde listede
belirtilmistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar kat mulkiyetlidir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukiimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmazlar kat mulkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu kapsam
disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
Goriig ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve
Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9 -

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Yapilan incelemeye gdre yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustlr. Tasinmazlarin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilmig, kat mulkiyeti kurulmustur.
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi portféyiinde “BINA” bashg altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine varilmistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak (zerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte her hangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hudkimleri saklidir.",22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hdkimleri yer almaktadir.

30.maddesinde "Kat karsiligi ve hasilat paylagimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dusuk bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki
tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine
ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller tGzerine ipotek veya didger sinirl ayni haklar tesis
edilmesi mumkuindur. (Degisik ikinci cimle:RG-9/10/2020-31269) Ayrica kendi tlizel kisilikleri
lehine temin edilecek finansman igin portféydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin tzerinde bu amaglar disinda higbir suretle
Uclncu kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi
bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas soézlesmesinde yer verilmesi
zorunludur." denilmektedir.

Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu tasinmazlardan 237, 246,
248, 270, 273 numarali bagdimsiz bdlimler Uzerinde ipotek serhleri bulunmaktadir. Diger
bagdimsiz bélumler tzerinde ise herhangi bir kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.

ilgili ipoteklerin Teblig'in 30.maddesi kapsaminda konulduguna dair yazi eklerde sunulmustur.
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatinrm Ortakhdi portféyinde “BINA” bashg altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadigdi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giiniimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 117 adet bagimsiz bolimun;

30.12.2022 tarihli toplam degeri igin ;
1.319.884.000 .-TL
(Bir Milyar Ug Yiiz On Dokuz Milyon Sekiz Yiiz Seksen Doért Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

1.499.277.390 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Onur 6ZGUR S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

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

, Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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