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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 MSGYO0-2210041

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

iZMIR LI KONAK ILCESI'NDE YER ALAN MIAPORT PROJESININ
PAZAR DEGERI TESPITi (A VE B BLOKTA TOPLAM 222 ADET
BAGIMSIZ BOLUM)

DEGERLEME ADRESI

CINARLI MAHALLESI 1561.SOKAK MIAPORT PROJESI 8554 ADA 6
PARSEL 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 Miaport Projesi'nin pazar degerinin tespit
edilmesi amaci ile hazirlanmistir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
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 Miaport Projesi'nin 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 MSGY0-2210041 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Onur OZGUR raporu hazirlayan dederleme 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 gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki 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

8554 ADA 6 PARSEL

ili . izMiR

iigesi : KONAK

Bucagi

Mabhallesi : MERSINLI

Koyu

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No . 8554

Parsel No . 6

Alani (m?) . 5.954,27

Ana Gay. Nit. . ARSA

Sinin

Tapu Cinsi - KAT IRTIFAKI

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 . 42980

Cilt No - BKZ.MULKIYET LISTESI
Sayfa No . BKZ.MULKIYET LISTESI
Tapu Tarihi . 18.10.2022
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve miulkiyet bilgileri 21.11.2022 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Yonetim Plani: 14.10.2022 (18.10.2022-42980)
Tamaminda Dogan Kog insaat Taahhiit Turizm Sanayi Ticaret Limited Sirketi lehine kat karsihdi
insaat hakki vardir. (26.08.2022-35326)

Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ina iligkin Esaslar Tebligi'nin 26.maddesinde "(Degisik: RG-
2/1/2019-30643) Ortaklik lehine sdzlesmeden dodan alhm, 6nalim ve geri alim haklarinin,
gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri ve kat karsihdi insaat s6zlesmeleri gibi ortaklik lehine
haklar saglayan soézlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve
ortakligin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. Séz
konusu yukUmluligan yerine getirilmesinden ortaklik yénetim kurulu veya ydnetim kurulunca
yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas tye sorumludur.

Bu maddede sayilan sdzlesmelerin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Bagkanlidi, iller Bankasi
A.S., belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday
gbsterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu sdzlesmelerin tapu siciline serhi
zorunlu degildir." denilmektedir. ilgili serhin Teblig kapsaminda konuldugu anlasiimaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

8554 ada 6 parsel numarali ana gayrimenkul 19.04.2016 tarih 11206 yevmiye numarasi ile
Mistral Yapi Gayrimenkul Sanayi ve Ticaret A.$. adina kayith iken Mistral Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. adina tizel kisiliklerin unvan degisikligi sebebi ile tescil edilmistir. Ardindan
18.10.2022 tarihinde Mistral Gayrimenkul Yatirrm Ortakhidi A.S. lehine parsel uzerinde A Blokta
217 adet ve B Blokta 5 adet olmak Uzere toplam 222 adet bagimsiz bélim olacak sekilde kat
irtifaki tesis edilmistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Konak Belediyesi imar Midurliigi'nden 16.12.2022 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 ayrik nizam, 8 kat olmak izere "MIA
(Merkezi is Alani)" lejantina sahiptir. Parsel net parsel olup herhangi bir terki bulunmamaktadir.
Plan notlarina gére 3000 m? parsel buyukligu saglandigi takdirde Yengok 150 metre olacaktir.
Maks TAKS=0.40, E=3.00, Ayrik Nizam, Cekme Mesafeleri; On: 10 metre - Yan: 10 metre,
Arka: 10 metredir.
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Merkezi is Alani Plan Notlar

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

MIA (Merkezi is Alani), Turizm+Ticaret, Turizm+Ticaret+Kdltir alanlarinda (Ozel Planlama
Alanlari Hari¢) en kuguk imar parseli buyukligd 5.000 m2 olacaktir. Ancak, 6nceki plan
kararlarinin uygulanmis olmasi ve/veya fiziki engeller nedeniyle 5.000 m2 buyukliginde parsel
olusturulamamasi durumunda, uygulama sonucu olusacak yeni imar parseli buyiklagu 3.000
m2 den az olamaz. imar adasinin ifrazi sirasinda olusan imar parsellerinin 5.000 m2 olarak
bolinmesinden 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 yiksek yapi
veya yaygin bir binada birden fazla ylkselen kuleler yapilmasi halinde; yiuksek yapi kutleleri
arasindaki en az mesafe 15 metre olup yiksek kiitle esas alinarak, yikselen her 5 metre igin bu
mesafeye 0,50 metre ilave edilecektir. Ylksek yapi kutleleri rizgéar akimlari ve turbulans etkisi
dikkate aliinarak konumlandirilacak ve yiksekligin 150 metreyi asmasi halinde Sivil Havacilik
Genel Midurligu'nden izin alinacaktir.

Plan (izerinde yapilagma nizami belirlenmis MIA adalarinda yiriiklikteki imar yénetmeliginin
parsel buyukliklerine iliskin hukimlerine uyulacaktir. Ancak ada dlgegine gelindiginde ve/veya
minimum 3.000 m2 parsel blyukligunin saglandigi 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 Olgekli 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 8554 ada 6 parsel i¢in tanzim edilmis olan A ve B
Bloklar icin ayri ayri olmak Uzere 30.12.2021 tarih 141/2017 sayilli 2 adet tadilat ruhsati
goralmastir. Tadilat ruhsatlarinda ilk yapi ruhsat tarihi ve sayisi olarak 30.06.2017 ve 141
olarak belirtiimis ancak bu ruhsatlar dosyasinda bulunamamistir. A Bloga ait olan 30.12.2021
tarih, 141/2017 sayih tadilat ruhsati ( 96 adet mesken, 120 adet ofis, 1 adet kapici dairesi, 1
adet ikamet harici alan olmak uzere toplam 217 bagimsiz bolimli, mesken alani 6.244,56 m?,
ofis alani 10.598,27 m?, ortak alani 10.748,50 m?, kapici dairesi 57,45 m?, ikamet harici alani
10,88 m? olmak Uzere toplam 27.659,66 m? ingaat alanina sahip olan, yol kotu altinda 2, yol
kotu UGzerinde 34 olmak Uzere toplam 36 katl, 5A yapi sinifindaki blok igin tanzim edilmis ), B
Bloga ait olan 30.12.2021 tarih, 141/2017 sayih tadilat ruhsati ( 5 adet isyeri olmak lzere toplam
5 bagimsiz bolimld, isyeri alani 1.578,20 m?, ortak alani 3.122,58 m? olmak Uzere toplam
4.700,78 m? ingaat alanina sahip olan, yol kotu altinda 2, yol kotu Uzerinde 1 olmak Uzere
toplam 3 katli, 5A yapi sinifindaki blok icin tanzim edilmis ) icerigindedir.

TADILAT RUHSAT BELGESIi BiLGILERI

VERIL KULLANIM B YOLKOTU | YOLKOTU | TOPLAM ORT;:H?LLA .

BLOK ADI| TARiHi SAYISI 5 BOLUM . YAPI SINIFI
NEDENi AMACI SAVISI ALTI UsTD | KAT sAYISI TOPLAM
ALANI (M2)
A [30122021| 1412017 | TADILAT ’“‘ESSESN" 217 2 34 36 5A 27.659,66
B 30.12.2021| 14112017 TADILAT ISYERI 5 2 1 3 4A 4.700,78
TOPLAM 222 32.360,44

2.3.4 - Tasinmazlarn Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Parsel ruhsatlandiriimis ve projelendiriimis halde olup yerinde yapilan incelemede insai
faaliyetin degerleme guninde zemin 1slahi ve hafriyat calismasi seklinde oldugu
g6zlemlenmisgtir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler
Mat Yapi Denetim Ltd. $ti., Alsancak Mahallesi Kibris Sehitleri Caddesi Nimethan Blok No:18
Konak / iZMIR

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

Bu degerleme raporu, mevcut ruhsat ve porjeler isiginda hazirlanmis olup, proje ve ruhsatlarin
degismesi halinde rapor revize edilmelidir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Parsel Uzerinde kat irtifaki tesis edilmis ancak yapi bulunmamakta olup enerji verimlilik
sertifikalari bulunmamaktadir.
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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, 8554 ada 6 parsel 5.954,27 m? yiiz 6lgimine sahip olup "Arsa" niteligindeki
ana gayrimenkul Uzerinde ruhsatlandiriimis ve projelendiriimis olan Miaport Projesidir. Alinan
ruhsatlara ve kurulmus olan kat irtiakina goére parsel Gzerinde A ve B isimli iki adet blok
bulunmakta olup A Blok 2 bodrum + zemin + 33 normal kat olmak Uizere toplam 36 katl olup 96
adet mesken, 120 adet ofis, 1 adet trafo, toplam 217 adet bagimsiz boélim igermektedir. B Blok
2 bodrum + zemin olmak (zere toplam 3 katli olup 5 adet isyeri olmak (izere toplam 5 adet
bagdimsiz bélim igermektedir. Toplam bagdimsiz bolim sayisi 222 dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Projenin yakin gevresinde izmir Adliye Saray, izmir Posta Iisletmeleri Miidiirliigii, Sunucu Plaza,
Rod Kar is Merkezi, Sabah Gazetesi, Sunset Plaza, Folkart Towers, Mistral izmir, Ege Perla
projeleri, Atatirk Stadyumu, Halkapinar Metro istasyonu ile bos arsalar bulunmaktadir.
Tasinmazin yakin ¢evresinde birgok prestijli yapimi devam eden veya proje halinde olan yatirim
projeleri yer almaktadir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlara ulasim; Sehitler Caddesinden Liman-Alsancak istikametinde devam edilirken sag
kolda ayrilan 1561. Sokaga girilmek suretiyle sadlanmaktadir. Ankara Caddesi ve Sehitler
Caddesi'ne yakin olmasi nedeni ile karayolu Uzerinden 6zel araglarla ve toplu tagima araglari ile
ulasim saglanabilmektedir. Ayrica Halkapinar Metro duradina yakin olmasi nedeni ile raylh
sistem ile ulasim saglanabilmektedir. Bolge Konak Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta
olup, tamamlanmig altyapiya sahiptir.
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz tapu kayitlarina gére izmir ili, Konak ilgesi, Mersinli Mahallesinde
yer almakta olup, 8554 ada 6 parsel 4.147,89 m? yiiz 6lgimiine sahip olup "Arsa" niteligindeki
ana gayrimenkul Uzerinde ruhsatlandiriimis ve projelendiriimis olan Miaport Projesidir. Alinan
ruhsatlara ve kurulmus olan kat irtiakina gore parsel lzerinde A ve B isimli iki adet blok
bulunmakta olup A Blok 2 bodrum + zemin + 33 normal kat olmak Uzere toplam 36 katl olup 96
adet mesken, 120 adet ofis, 1 adet trafo, toplam 217 adet bagimsiz boélim icermektedir. B Blok
2 bodrum + zemin olmak Uzere toplam 3 katli olup 5 adet isyeri olmak Uzere toplam 5 adet
bagimsiz bolim icermektedir. Toplam bagimsiz bolim sayisi 222 dir.

Projesine ve kat irtiaki listesine gore; A Blokta zemin katta ikamat harici alan (trafo), 1.kat ila
12 katlarda her katta 8 adet konut, 12.kat ile 24.katlarda her katta 8 adet home ofis, 25.kat ila
31.katlarda her katta 3 adet home ofis, 32.katta adet home ofis, 3+33.katta 1 adet dubleks
home ofis bulunmaktadir. B Blokta zemin katta 5 adet diikkan bulunmaktadir.

Halihazirda bloklarin imalati yapilmamis, bagimsiz bolimler olusmamis haldedir.

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

Konak Belediyesi'nde yapilan incelemede 8554 ada 6 parsel igin tanzim edilmis olan A ve B
Bloklar igin ayri ayri olmak Uzere 30.12.2021 tarih 141/2017 sayilli 2 adet tadilat ruhsati
goralmastar.
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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 {glincii sehri. Anadolu Yarimadasi'nin batisinda, Ege
Bolgesi'nin ortasinda yer alan ve izmir Korfezi gevresinde bulunan sehir, her yil izmir
internasyonal Fuari'ni diizenleyen 6nemli bir fuar merkezi ve liman kentidir. Yz 6lgcimi olarak
Ulkenin yirmi Uguncl buayuk ilidir. Batisinda Ege Denizi ve Ege Adalari, gineyinde Aydin,
kuzeyinde Balikesir, dogusunda ise Manisa vardir. izmir'in batisinda denizi, plajlari ve termal
merkezleriyle Cesme Yarimadasi uzanir. Antik ¢gagdlarin en UnlG kentleri arasinda yer alan Efes,
Roma’nin imparatorluk devrinde diinyanin en biiyiik kentlerinden biriydi. Tim Iyonya kiiltiriiniin
zenginliklerini binyesinde barindiran Efes, yogun sanatsal etkinliklerle de adini duyuruyordu. Bu
maksatla da bu sehre "Giizel izmir", "Eski izmir" ve "la Perle de Ilonie" (iyonya'nin incisi)
deniyordu. izmir, yatlar ve gemilerle gevrilmis uzun ve dar bir kérfezin bagsinda yer almaktadir.
Sahil boyunca palmiye, hurma agaglar ve genis caddeler bulunmaktadir. izmir Limani, Mersin
Limani'ndan sonra Tirkiye'nin en biyiik 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 dinyanin
bircok noktasina ucak seferleri vardir. Demiryolu ile Basmane Gari'ndan Tire, Odemis, Séke,
Aydin, Nazilli, Denizli'ye gun icerisinde karsilikli tren seferleri dizenlenir. Alsancak Gari'ndan ise
Balikesir, Bandirma, Usak, Afyon ve Ankara'ya tren seferleri vardir.

B e

e =

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 Bayrakli,
dogusunda Bornova, glineyinde Buca ve Karabaglar, batisinda Balgova ilgeleri bulunmaktadir.
Antik gagdan ginimuize tasinmis eserlerle, Osmanl déneminden kalan eserlerle, ama en gok
Cumhuriyet déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmir'in kiiltir, 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 &ren yeri turistlerin
ziyaretine aciktir. Konak ayrica basta Karsiyaka gelmek (izere, izmir'in diger iskeleleri ile
denizden baglantiyl saglayan Konak Vapur iskelesi ve Konak Meydani ile de Gnliidir. Konak,
izmirin ydnetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir. Ayni zamanda koklii bir turistik gezi
bdélgesidir.

iicenin yiizélcimi 24 km?dir. Kuzeyinde izmir Kérfezi, kuzeydogusunda Bayrakli, dogusunda
Bornova, guneyinde Buca ve Karabaglar, batisinda Balgova ilgeleri bulunmaktadir. Konak
ilcesinde 2008 yih 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 kdltirel mekanlara
Agora, izmir Saat Kulesi, Kadifekale, Kemeralti, Kiiltiirpark, Tarihi Asansér, Tarihi Havagaz
Fabrikasi ve Ahmed Adnan Saygun Sanat Merkezi érnek verilebilir. Icede 73 ilkégretim Okulu,
78 Orta Ogretim Kurumu bulunmakta; 78.458 égrencinin egitim gérdigi bu okullarda, 4.271
dgretmen gérev yapmaktadir. izmir Atatiirk Lisesi, izmir Kiz Lisesi, Ozel izmir Amerikan Koleji,
izmir Ozel Tirk Koleji ve izmir Saint Joseph Lisesi ilcedeki koklii egitim kurumlarindandir. iicede
ulagim metro, banliyd, otobiis, vapur ve tramvay ile saglanmaktadir. iigede yirmi Bisim istasyonu
bulunmaktadir. TUIK verilerine gére Konak niifusu 2021 yilina gére 336.545'ir.

¥
)

s

a 2 - Konak llgesi'nin Konumu
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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 biyiime oranlarinda surekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 vyillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik biylime hizlarinda gérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tlrkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan Ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gdre 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 tuzadi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda AJustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009'dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 vyilini %211,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirll i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artisindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Bdylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri dondu.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak (zere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylll ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavagladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapattl. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihin en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
edilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca ddviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari lzerinde yarattiyi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu.” (Colliers International,
2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baglayan 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 yliksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. TUrkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére
20271’in Gglincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyidu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda blylyerek bulyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. ceyrekte yillik
%22’lik guclu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
blyime 9%11,7 dizeyinde gerceklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel blyimeye olumlu katki yaparken, insaat yatinmlarindaki azalisin
etkisiyle yatirnm harcamalari bayimeyi sinirlandirdi.

Kuresel blyimenin, 2020 yilindaki keskin disisiin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
gugla bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7 ile beklentinin
Uzerinde bilylimesi, kiiresel biylimenin de 6ngoérilenden daha gicli olabilecegi beklentilerini
artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez bankalarinin
para politikasi kararlarinin kiiresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor. FED, ocak
ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artinmlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini 6ngoériyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yukselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biiyilk merkez bankasi olan ingiltere Merkez
Bankasr’nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro buyukligindeki 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 gegmeleri, Turkiye gibi gelismekte olan (llkelere olan sermaye
akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Kiresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Uretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tegviklerin etkisiyle artan varlik
talebi icinde en énemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gére gayrimenkule olan ilgi artmis, dusuk faiz ve bol likidite dénemi de bu sirece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kureseL olarak buyime 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¢atismaya donlsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon gérinimu Gzerindeki yukari yonlu
riskler artarken blylime beklentileri asagi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) Kiresel
Ekonomik Goérinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken, 2022 yih
dinya buyume o6ngorilerini %4,4'ten %3,6’ya indirmistir. Raporda, gelismis ekonomilerde
enflasyonun bir dnceki tahminlerine kiyasla 1,8 ylzde puan daha yukarida %5,7 olacagini
ongorirken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile dnceki beklentisinin 2,8 yizde
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 erigsim konularini kiresel gorinim Uzerindeki belirleyici unsurlar olarak
siralamigtir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)
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2021 yihni glglu bir biyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirli bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérdincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla glcli blyldmustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH bir dnceki doneme gore %1,5 buyurken, yillik bliyime orani %9,1 ile dnceki
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 yikselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda ingsaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
biyimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ceyrege iliskin oncl veriler ise ekonomiye iligkin karigik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda blyumustir. Perakende
satislarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subat'ta %0,5 yiikselis kaydetmistir. isglicu
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo

ortaya ¢ikmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére 2021 sonunda %211,4 olan issizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimh issizlik gdstergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) ilk ceyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bolgesine inerken, kapasite kullanim orani glcini korumaktadir. Gliven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektori 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 doénemde ¢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 Martta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’ya ulasmigtir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaslamis olmakla birlikte strdiguna teyit etmistir. TCMB para
politikasi faizini %14’'te sabit tutarken, tim politika araglarinda yiritilen kapsamh goézden
gecirmenin devam ettiginin altini gizmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol actigi enerji maliyeti
artiglarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olugsumlarinin gegici etkilerinin ve kuresel
emtia fiyatlarindaki artislarin olusturdugu glgli negatif arz soklarinin enflasyondaki yukseliste
etkili oldugunu degerlendirmektedir. Surdurulebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin tesisi i¢in
atilan ve kararlihkla surduriimekte olan adimlarla, enflasyonda baz etkilerinin ortadan
kalkmasiyla ve kiresel baris ortaminin yeniden tesis edilmesiyle dezenflasyonist
sirecinbaslayacagini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda kalici dislse isaret eden
gucla gostergeler olugana ve orta vadeli %5 hedefine ulasincaya 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 Uzerindeki baski g6z 6nline 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 surdirerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics haziran
ay! tahminlerine gére, is glcu verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda igsizlik oraninin
%11,5 olarak gergeklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)
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2022 yih ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin strdigl ve kiresel bliyliime gorinimu Gzerindeki
asagi yonlu risklerin belirginlestigi bir ddnem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirmlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Agiklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blylme kaygilari ham petrol basta olmak U(zere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi sirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki ylkselisten dolayl enflasyonda disisiin zaman alabilecegi
endigeleri dne c¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere yénelik sermaye akimlarinda kirilganlklar sirmektedir.

Tuarkiye ekonomisi 2022 yih ilk geyrekte ekonomik aktivite giicind korurken, ikinci ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore gayri safi yurtici hasila (GSYH) geyreklik bazda
%1,2 biyirken, yilliklandirlmis GSYH biyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
geyrege iliskin éncii veriler ekonomide 1imli yavaslamanin siirdiigiine isaret etmektedir. ikinci
ceyrekte imalat sanayi satin alma yodneticileri endeksi (PMI) daralma bdlgesinde kalirken,
sektorel gliven 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 arindiriimis
verilere gore 2021 yil sonunda %11,4 olan issizlik orani Mayis itibariyla %10,9’a gerilemistir.
(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 3313 862744 10.964 3.30 3,04
207 3.133.704 39.018 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 46.167 797124 9.792 3,00 471
2019 4.320.191 52.316 760355 9213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7,04
2021 7.209.040 85.672 802678 9.539 9,10 898
2022* 2.496.328 - 179.800 = 7.30 13,88

GSYH 2022 yili birinei ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6neeki yilin ayni ceyreging

gére %7,3 arthi.

naeksi alarak (Z0009=T100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret ac¢igi ve cari acgik genislemektedir. Ticaret
Bakanh@i oncl verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni dénemine gére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ agsmistir. Bundan dolayr 2021 yih ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dis ticaret
acigl 51,4 milyar dolara ulasmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksinde (TUFE) 2022 yili Haziran ayinda bir énceki aya gore 94,95, bir énceki yihin Aralik ayina

gdre %42,35, bir onceki yilin ayni ayina gére 278,62 ve on iki aylik ortalamalara gére %:44,54 artis gergeklesti.

Kayn:
“Bir i

ayni ayina péna dedisim

Kuresel egilimler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda ylkselis devam
etmektedir. 2022 yili ik geyrek sonunda %61,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %78,6’ya ¢ikmistir. Ayni donemde genel yurti¢i Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %115,0dan %138,3’e yiikselmistir. Detaylar, bazi alt
kalemlerde fiyat baskisinin yavaslamis olmakla birlikte stirdigini 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, yatirrmcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dlnya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirmcilarin ilgisini etkiledigi olduk¢a aciktir. Artan bor¢lanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kuresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
segiciligine ve dogrudan gayrimenkul yatinm piyasalarindaki yavaslayan blyime hizina
yansimaktadir.

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

Gayrimenkul islemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yodunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artig
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagh yatirim enstriimanlari, gayrimenkul yatirnm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonll 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 akislari Gizerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

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

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen ingaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artis, uretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baglamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’ya yonelik yaptirimliar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak tzere bir dizi
nedenden dolayi enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalari tarafindan
hizlandirnimig  bir sikilastirma dénglisinu tetiklemigtir. 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 doéneminde daha dayanikli
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 yatirnmcilari gayrimenkul
segmentleri arasinda degisen ekonomiye bagl olarak en karh yatirrm arayisini
surdurmektedirler.

Konut fiyatlarinda, artan ingaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor diizeyde bir artis gériilmustir. istanbul’da bu oran %165,4’e ¢iktigi gériilmektedir. Konut
fiyatlari ylkselirken kiralarda da artis olmasina ragmen birgok sehirde yatirimlarin geri dénus
suresinin uzadigi goérilebilmektedir. Krediye erisim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢6zUmlerine yonelmigstir. 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 artis, insaat maliyetleri ve
mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklagsimindan kaynaklanmakta olup, mal sahipleri
kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artig gortlmektedir.

Kiresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk déneminde sabit kalmig, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gdstermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis
egiliminde olmasi beklenmektedir. Tlrkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatinmcilari konuta
yoneltirken, getirilen kira artisi kisitlamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yukselisin
surdurulebilir halde devam etmesi dnem 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 olusacagi 6ngorilmektedir. Kurumsal firmalarda paylagimli 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 kot donemini yasayan
konaklama sektéri 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektdre yapilan
yatinmlar yeniden yiikselise gecmistir. En fazla turizm yatinm projesi istanbul ve Mugla’'da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirim projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin sirdarilebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kdltir turizmi odakli yatirimlarin Anadolu’ya yayllmasi gerektigini
distinmektedir. Yiiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektériiniin yabanci para cinsinden gelir
Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul turlerine gére daha iyi bir yatirrm enstrimani olarak,
ozellikle Ortadogu ve Asyall kurumsal yatirimcilar tarafindan tercih edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektorlerde gézlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektoriine olan talep
gucli sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilari pazarda daha fazla baskin bir rol
oynadik¢a lojistik sektorii daha genis tabanli hale gelmektedir. Yatirimcilar daha az riskli
gorulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan beri artan e-
ticaret dolayisi ile yikselen trend olan lojistik sektériine yonelmektedir. Ancak kisith arz
sebebiyle yatinnmcilar portfdylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylkselise gegen e-ticaret sektori ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki diikkanlar yeni
kicik depolar haline doénlserek e- ticaret sektérl igin yeni vyatirrm alanlari
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

insaat ve 6zinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &nemli
unsurlarindandir. Tark Konut sektéri son on bes yillik sliregte ¢ok hizl bir gelisim kaydetmistir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi garpan etkisinden kaynaklanmakta olup,
250 alt sektdérl harekete gegirerek gerek blyime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

Yatirrm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda bagkanlhk ve milletvekilligi genel secimlerinin yani sira
TL'nin zayif gérinuminden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemistir. Bircok yatinmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatirirm kararlarini ertelemistir. Aligveris merkezleri, ofisler, endistriyel
ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri 1Y 2018’de 2017
yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir dusus gostermistir. Bununla birlikte s6z konusu mulklerdeki
getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis gozlenmistir. Konut
piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirleyen 6nemli konular vardir. Avrupa’daki
piyasalar agisindan ilk etapta glvenlik ve egitim 6n plana ¢cikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak tzere Euro Boélgesi'ndeki Euro bazli daha ylksek 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 yilla gére %2,41 oraninda azalma gdstererek 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 giindemin ana
unsurlari olmustur. Bununla birlikte, yabancilarin Glkemizde gayrimenkul edinimlerine ydnelik
getirilen tesvik ve yasal mevzuat degisiklikleri ile nihai tlketiciye saglanan bazi tesvik ve
kampanyalarin suresinin uzatiimasi da yilin ikinci yarisinda konusulan konularin basginda
gelmistir. (GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).
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2019 yih performansi 6zelikle Agustos ayl ve devaminda gelen konut kredisi faiz indirimlerinden
oldukga olumlu etkilenmis ve yili bir dnceki yila gore yaklasik %2 lik bir daralma ile kapatmigtir.
Yiin ilk 7 ayi igin bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklasik %21 seviyelerinde idi. 2019
yilini diger yillardan farklilagtiran en énemli konulardan biri ikinci el satiglarin toplam satiglar
icindeki pay! olmustur. Bu yildan énceki son Ug¢ yilda %53 gibi hep ayni oran ile biten yil geneli,
bu yil %63 seviyesine kadar gikmistir. ipotekli konut satislarinda ise 4. geyrek diger
ceyreklerden 6nemli olgiide farklilasmis olup, son cgeyrekte yapilan satislarin %30’u ipotekli
satis olmustur. Konut kredisi faiz oranlarindaki indirim ile birlikte bekleyen talebin énemli élglide
harekete gectigi bu rakamlardan rahatlikla goérilebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek
Raporu)

2020 yili ilk G¢ ayinda kamu bankalari onderliginde yapilan konut kredisi faiz orani diisirme
kampanyalari konut satislarini da hareketlendirmisti. Ancak, mart ayinda ulkemize 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 satislari 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 yil ilk yarisinda ipotekli satiglarin
toplam satiglar igindeki payini Tirkiye'de %43'e; istanbul'da ise %41'e g¢ikardi. (Colliers
International, 2020, ilk Yari Raporu).

2020 yilinda, Covid-19 salginina ragmen disen faiz oranlarinin etkisiyle tim zamanlarin en
yiilksek konut satig adedine ulagilmisti. ik yarisi 2020 yilina kiyasla daha durgun gegen 2021
yilinin, ikinci yarisinda hizla artan déviz kurlarinin da etkisiyle konut yatirrmina olan ilgi oldukga
artti. 2021 yihindaki toplam konut satisi 2020 yili seviyesine gore az da olsa dusus gostererek
benzer seviyelerde seyretti. 2021 yilinda ipotekli satiglarin toplam satiglarin igindeki 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 artis 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 yihnda Tirkiye genelinde yapi kullanim izin belgesi alan toplam konut sayisi, 2020’nin ayni
dénemine goére %4,5 oraninda duserken; yeni yapi ruhsati alan toplam konut sayisi ise %29
oraninda artmigtir. istanbul ili'ne baktigimizda ise 2021 yilinda yap! 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
doéviz kurlarindaki agresif dalgalanma ile endeks 2021 yili kasim ayinda bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %48,8 oraninda artarak 348,46'ye c¢ikti. Bu ddénemde insaat sektorindeki
yatinmcilar Uzerindeki maliyet baskisi olduk¢a artti.2020 yilini rekor satigla kapatan sektorde
agirhikl ortalama faiz oranlarinin 2020 yili eylil ayinda %1'in Uzerine ¢ikmasi ve 2021 yih
haziran ay itibariyle %1,39’a kadar yikselmesi ile konut satiglari tekrar dismusttu. 2021 yili
temmuz ayinda sinirl da olsa tekrar dismeye baglayan agirlikli ortalama faiz oranlari, aralik ayi
itibariyle %1.34’e geriledi. (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).
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Yeni Yapi Kullanim izin Belgesi Yeni Yapi Ruhsati
Yil Tiirkiye istanbul Tiirkiye 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 yil birinci geyrek konut satislari, bir 6nceki ¢ceyrege gore yaklasik %21,6 oraninda artis
gostererek 320.063 adet olmustur. Konut satislari mart ayinda 134.170 adet, is gunu basina ise
5.833 adet olarak gerceklesmis, bdylece veri setindeki en yiksek mart ayr satis adetleri
yakalanmistir. Birinci geyrekte ilk satislar ¢eyreklik bazda %17,5 oraninda artisla 94.437 adet
olurken ikinci el satiglar %23,5 oraninda artisla 225.626 adet olmustur. ilk satislarin toplam
satiglar icerisindeki pay! ise mart ayi itibariyla %28,6 ile en diisuk seviyesine gerilemigtir.

ipotekli satiglar, konut kredisi faiz oranlarinin gectigimiz yilin ayni dénemiyle benzer oldugu
birinci ceyrekte %44,7 oraninda artis kaydederek 68.342 adet olmustur. Diger satislar ise,
gecen yilin ayni dénemine gore %216,6 oraninda artis goOstererek 215.721 adet olarak
gergeklesmistir. ipotekli satiglarin toplam satiglara oraninin bir dnceki yila kiyasla artis
egiliminde oldugu goriilmekte olup ilk geyrekte bu oran %21,4 olarak gergeklesmistir.

Yabancilara yapilan satislar ise bir 6nceki ¢eyrede goére %45,0 oraninda artis gdstermis ve
birinci geyrekte yabancilara 14.344 adet konut satigi gergeklestiriimistir. Yabancilarin toplam
satiglar igerisindeki payl gegen yilin ayni dénemindeki %3,8’den bu yil %4,5’e yukselmigtir.
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 bugiine kadarki en yiksek artig oranlari géralmas olup
konut fiyat endeksinin yillik degisimi %102,2, yeni konut fiyat endeksinin yillik degisimi %96,4
olarak gerceklesmistir. Konut arzindaki azalma ve ingaat maliyeti ile konut talebinde gérilen
artis konut fiyatlarini artis yoniinde 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 ylkselmistir. Turkiye genelinde konut birim fiyatlari ise
8.640 TL/m?ye ulagsmistir. Ug biylk ilden izmirde de istanbul’dan sonra konut birim fiyatlari
10.000 TL/m?Znin (zerine ¢ikarak 10.062 TL/m? olarak gergeklesirken konut birim fiyatlari
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 satislarinda rekor kirilmasindan sonra 2021 yilinda da 2020 yilina oldukga
benzer oranda konut satisi gerceklesti. 2022 yilinin ilk 5 ayinda ise bir 6nceki yilin ayni
doénemine gdre oldukga artan konut satislari, konut fiyatlarindaki artisa ragmen konut satin
almak isteyen onemli bir kesim oldugunu goésteriyor. 2021 yilinin ikinci yarisiyla birlikte agresif
bir sekilde artan doéviz kurlari ve enflasyon, fiyatlarin daha da artacagi beklentisiyle konut
talebini artirdi. Oniimiizdeki dénemde artan fiyatlarla birlikte konut satislarindaki artisin ivmesini
kaybetmesini bekliyoruz. (Colliers International, 2022, 1. Yar1 Raporu).

Tuarkiye genelinde konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina goére %12,9
azalarak 93 bin 902 oldu. Konut satislarinda Istanbul 14 bin 350 konut satisi ve %15,3 ile en
yilksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 7 bin 417 konut satisi ve %7,9 pay ile
Ankara, 4 bin 868 konut satisi 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 satislari Ocak-Temmuz déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére %24,2 artigla 820
bin 300 olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde ipotekli konut satislari Temmuz ayinda bir édnceki yilin ayni ayina gbre %6,8
azalis gostererek 19 bin 146 oldu. Toplam konut satiglar iginde ipotekli satislarin pay %20,4
olarak gergeklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen ipotekli konut satislari ise bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %51,9 artigla 189 bin 463 oldu.

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

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

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

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

Yabancilara yapilan konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %12,4
azalarak 3 bin 939 oldu. Temmuz ayinda toplam konut satiglari icinde yabancilara yapilan konut
satisinin pay! %4,2 oldu. Yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirayi bin 421 konut satisi ile
Antalya aldi. Antalya'yi sirasiyla bin 154 konut satisi ile istanbul ve 289 konut satisi ile Mersin
izledi.

Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki 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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Diger satiglar
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Yillara Gore Konut Satislan
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2022%* 2020 2018 2016 2014
; - . ipotekli S
il Toplam Ipotekli Diger Satiglarin Toplam ilk satis Ikinci el
satiglar satiglar satis
Payi
2022* 726.398 170.317 556.081 23,4% 726.398 208.451 517.947
a
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 Satislari ile ilk Satis ve ikinci EI 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 yili Haziran verileri bir 6nceki yiin aymi dénemine gdre ilk defa satilan konutlar %611,6 artarak 44 bin 732 adet
oldu. Ikinci el konut satiglar ise 9%11,8 artarak 105 bin 777 adet olarak gergeklesti.

e TLAK
5: Konut (reficisi tarafindan veya dreticlyle kat kargiidr amlagan kigiler tarafindan bir konutun ik defa satrimas:.
tkinci of satg: M satrstan ev alan kiginin bu konutu tekrar bagka bir kigiye satmas).

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yili pandeminin slre gelen etkilerinin devami, asilanan kisi sayisinin artisi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢ikmasinin getirdigi etki ile piyasalar icin hareketli bir yil olmustur. Yilin ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme sureci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim ig
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun galismaya baslamis, sokaga
clkma ve sehirler arasi seyahat kisitlamalari kaldiriimistir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin yiz
yluze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisitlamalarin gogunun
kalktigi bir déneme girilmistir. Bu sidrecte yilin ilk yarisinda ¢ogunlukla uzaktan c¢alisma
sistemiyle ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit galisma modeline adaptasyon saglayarak
biyik oranda ofise donugler gerceklesmistir. Uzaktan c¢alismanin verimlilik Gzerindeki
yadsinamaz olumlu etkisinin yaninda sirket kultirine olan baghlik ve aidiyet duygusunda
yasanan eksikligi beraberinde getirmesinin gbézlemlenmesi ile karma calisma modeline olan
adaptasyon sirketlerin bu konuda hizlica aksiyon almasina sebep olmustur. iki yillik pandemi
sdrecinin tim ddnya ve Ulke ekonomisinde yarattigi olumsuz baski neticesinde yilin sonlarina
dogru enflasyonist baski giderek artmis ve ardindan gelen déviz kuru hareketliligi ile piyasada
biriken talep ticari sartlarin daha Onceden belirlenmesi ile buylk oranda son ceyrekte
gerceklesmistir. Ozellikle MIA diginda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diisls
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmistir.
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2021 yihinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Doviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son ¢eyreginde biriken ve
bekletilen talep isleme dénlismus, kaydedilen islem hacmi bir 6nceki ¢eyregdin neredeyse 2 kati
oraninda artmigtir. Boylece, dordincu ¢eyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 123.553
m? olarak gergeklesmis ve 2021 yilinda gerceklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir 6nceki yilin ayni donemine goére %32 oraninda artig gdstermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gerceklesmistir. Bununla birlikte, dordinci
ceyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme iglemleri 6nceki
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmistir.

Dérdiincii geyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin, %26,46'si MiA’da gerceklesmis olup bir
onceki geyrege kiyasla disls kaydedilmistir. %33’'U Anadolu yakasinda gergeklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir dnceki ceyrege gére ciddi bir arts gostererek 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, dérdinci geyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagsmalari, bir énceki
ceyrege gbre metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmigstir. 2021 yil igeriisnde blylk ¢apli ofis yatirim islemleri gergeklesmis olup, ilki
yilin ilk ceyreginde kaydedilen biinyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatirimlari A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirim Holding A.S.’nin istiraki olan
Quick Sigorta A.$ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. 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 gdstermektedir. 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 cevresinde dolar
bazinda birincil kiralar diserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda dusuk
kalan kiralarin yikseldigi gézlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki
farkin kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecedi ongoérilmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin énimuzdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacagi tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artigi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi ge¢cmis 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 artis 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 sulreci baglamistir ve bu yil icerisinde tamamlanarak yaklasik 1,5 milyon m? arzin
pazara katilacagi 6ngoriimektedir. 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 kargi Amerika
basta olmak Uzere bir¢ok Ulke yaptirim uygularken, bu yaptirimlarin ardindan bir¢ok uluslararasi
firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almayi tercih etmistir. Turkiye ise
mizakere slrecinin yUritlildigi Glke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin ortasinda
Tarkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldidi politik pozisyon itibariyle bir¢ok
firmanin tercih ettigi dncelikli tlke haline gelmistir.

Pandemi sirecinde ise yilbagindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim disuse
gecmis ve kapal alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim onlemler kaldiriimistir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yillik pandemi sirecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyreginde dolar kuru bir 6nceki
ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi UGzerindeki artan baskisi
devamlihgini korumustur. Gectigimiz ¢eyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda dislse
gecen birincil kiralarin, bu ¢eyrekte 6n plana ¢ikan enflasyon baskisi neticesinde TRY ve USD
bazinda yuikseldigi kaydedilmistir. Ayrica gegen ceyrek dalgali kur rejiminin yarattigi endise
beraberinde diisiise gegen MIA bélgesi, bu ceyrekte dolar kurunun stabilizasyonu ile beraber bir
miktar artis goéstermistir. 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 ¢eyreginde
gerceklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m? ulasarak, bir dnceki yilin ayni dénemine goére
2 kati oraninda artis gdstermistir. Bununla birlikte, birinci ¢eyrekte gergeklesen kiralama
anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla %85 ve %82 oranlarinda yeni
kiralama anlasmalarindan olusurken yenileme islemleri 6nceki yila gore disis egilimine
gecmistir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

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

Kiralama anlagmalarinin %47’si ise MIA disinda Anadolu yakasinda gergeklesirken, %24’( ise
MIA disi Avrupa yakasinda gergeklesmistir. Baglica yeni kiralama islemleri arasinda; Axa
Sigorta (15.000 m?, Nidapark Kiglkyali), Emin Evim (11.000 m?, Colakoglu Senel Plaza),
istinye Universitesi (10.500 m2 Vadistanbul), Fenerbahge Universitesi (8.710 m2, 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 6nemli bir yatirnm islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savagsi, pandeminin ekonomi tzerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tim dinyanin ve Turkiye’nin giindeminde yer almistir.
2022 yilinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna'yi isgalinin ardindan Haziran ayi itibariyle isgalin 5.
ayl geride kalmistir. Bu silrecte Rusya’ya karsi uygulanan yaptirimlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmayi ya da askiya almay tercih etmigtir.
Tuarkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle bircok 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 dalgali kur
rejiminin yarattigi endise beraberinde diiglise gegen merkezi is alani (MiA) bélgesi birincil kirasi,
bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artis gdstermistir. 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 gerceklesen kiralama islemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci ¢ceyrekte 120.892
m? kaydedilmistir. Boylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama iglemi toplami 244.316 m?ye
ulagmistir. Bir 6nceki yilin ayni dénemine goére 2 kati oraninda artis gostermistir. Bununla
birlikte, ilk yariyilda gerceklesen kiralama anlasmalari 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 disindaki
islemlerin %43'U Anadolu yakasinda ve %27’si ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir 6nceki
yilin ayni donemine kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmistir. Baglica 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 dnemli bir yatirrm islemi kaydedilmemis olup, orta ve uzun vadede yatirim iglemlerinin
hizlanacagi 6ngoériimektedir.

Genel ofis goriinimiine 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 dnimuzdeki dénemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baslamasi ile etkisini gittikgce kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit calisma modeli tercih edilmeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6n plana c¢ikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kaltirinin gelismesini saglayarak calisanlarini en dogru
mekanda bir araya getirme ¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan yiksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
tizerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bdlgelerde % bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dislk kalan kiralarin yukseldigi gdzlemlenmisgtir.

Kiiresel capta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezinin yoénetimesi, isletimesi,
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 katilacagi 6ngdérulmektedir. Bu arzin yaklasik
50 ’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022,
2.Ceyrek Raporu)

Propin 2022, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gére; 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 Dolari
/m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2022 birinci geyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bolgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en ylksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.

MSGYO-2210041 KONAK (PROJE) N i 30



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

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Istanbul
lzmir
Bursa
Ankara
Antalya
Kocael

Adana

t17.832

t14.084

t10.779

t10.614

t14.628

£9.654

£9.555

£16.773

£13.750

t11.137

£10.416

£14.131

t£9.357

£10.029

Herhangi bir kisitlayici faktor bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler;

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*

*

Gelisen bir bolgede yer almaktadir. Ruhsatlandiriimis haldedir.

t22.804

t16.423

t10.772

£9.496

£13.988

£9.782

t8.792
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Konak Belediyesi, WebTapu Sistemi ve Mistral
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. 'den alinan bilgiler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.

Ulagilabilirligi iyi durumdadir. Cevre yollarina yakin mesafede konumludur.

Yakin gevresinde nitelikli konut projelerinin bulundugu gézlemlenmistir.

Altyapisi tamamlanmis bir bélgede konumludurlar.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*

MSGYO-2210041 KONAK (PROJE)
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri 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 o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitaliz ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitaliz asyén olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

izmir ili Konak ilcesinde yer alan 1 adet projeye iliskin yapilmis olan degerleme calismasinda;

- Tasinmazin arsa deg@erinin tespitinde Pazar Yaklasimi Yonteminden ve Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklasimi yonteminden yararlaniimigtir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m?

satis deg@erlerinin(konut, diikkkan, ofis) takdir edilmesinde Pazar Yaklagimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 GULER GELIK EMLAK

Tel 0543958 15 10

Yakin konumda bulunan net 247 m? alanh olarak pazarlanan MIiA imarli oldugu belirtilen arsa
icin 11.500.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK

247 -M?

11.500.000(.-TL | 46.559] -TL/M?

2 EWARD GAYRIMENKUL

Tel 0232 382 43 22

Yakin konumda bulunan net 10.000 m? alanli olarak pazarlanan MIA imarli oldugu belirtilen arsa
icin 450.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK

10000 .-m?

450.000.000(.-TL | 45.000] -TL/M?

3 COLDWELL BANKER GAYRIMENKUL

Tel 0532284 12 75

Yakin konumda bulunan net 558 m? alanli olarak pazarlanan MIA imarli oldudu belirtilen arsa

icin 24.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK

558 .-M?

24.000.000 .-TL

43.011 .-TL/M?

4 EWARD GAYRIMENKUL

Tel 0232 382 43 22

Yakin konumda bulunan net 5.000 m? alanli olarak pazarlanan MiA imarli oldugu belirtilen arsa

icin 200.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK

5000 .-M?

200.000.000 .-TL

MSGYO-2210041 KONAK (PROJE)
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Withco!Coworkin

Tasinmazin
Konumu

Ofis-Konut Emsalleri

1 CAPITAL iZMiR GAYRIMENKUL
Tel 0232 400 60 60

izmir Bayrakl 1923 Projesinde bulunan 2+1 kullanimli 120 m? alanli olarak pazarlanan 20.katta
bulunan ofistir.

SATILIK 120 -M? 6.750.000|.-T|_| 56.250| ~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.

SATILIK | 205 -M?

10.750.000(.-TL | 52.439) -TL/M?
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3 COLDWELL BANKER GAYRIMENKUL

Tel 0232 3438383
Ege Perla Projesinde bulunan 2+1 kullanimli 122 m? alanli olarak pazarlanan 2.katta bulunan
ofistir.

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

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

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?

6 FORENT GAYRIMENKUL
Tel 0232 486 55 55

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

SATILIK 110 .-Mm? 6.850.000 .-TL 62.273 .-TL/M?

7 EGE PERLA SATIS OFiSi
Tel 0530 031 00 15

Ege Perla Projesinde bulunan 93 m? alanh olarak pazarlanan 7.katta bulunan ofistir.

SATILIK 93 .-M? 5.543.000 .-TL 59.602 .-TL/M?
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8 ERA PLATINIUM
Tel 0232 336 65 65

izka Port Projesinde bulunan 98 m? alanli olarak pazarlanan 26.katta bulunan ofistir.

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

9 PROJECT TURKEY INVESTMENT

Tel 0532 404 36 46

Mistral Towers Projesinde bulunan 75 m? alanli olarak pazarlanan 26.katta bulunan ofistir.

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

10 COLDWELL BANKER

Tel 0850 477 10 20

Mistral Projesinde bulunan 166 m? alanli olarak pazarlanan 17.katta bulunan residanstir.

SATILIK 166 .-M? 9.500.000 .-TL 57.229 .-TL/M?

11 MASSE GAYRIMENKUL

Tel 0542 668 12 02

Mistral Projesinde bulunan 235 m? alanli olarak pazarlanan 23.katta bulunan residanstir.

SATILIK 235 -M? 10.750.000 .-TL 45.745 -TL/M?
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Dikkan Emsalleri

1 TURPA GOLD GAYRIMENKUL
Tel 0232 366 66 00

Yakin konumda bulunan 160 m? alanl olarak pazarlanan zemin katta bulunan dikkandir.

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

2 COLDWELL BANKER GAYRIMENKUL

Tel 0232 754 88 88

Yakin konumda bulunan 425 m? alanl olarak pazarlanan zemin katta bulunan dikkandir.

SATILIK 425 .-M? 18.750.000 .-TL 44.118 .-TL/M?

3 BIZ DIAMOND GAYRIMENKUL
Tel 0232 362 85 85

Yakin konumda bulunan 45 m? alanli olarak pazarlanan zemin katta bulunan dikkandir.

SATILIK 45 .-Mm? 2.645.000 .-TL 58.778 .-TL/M?
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Withco Coworking

Tasinmazin
Konumu

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaz imar plani kapsaminda net parseldir. Yapilan incelemelerde ayni
bolgede/yakin konumda bulunan, imarl parsellerin satilik bilgilerine ulasiimistir. Emsal
tasinmazlar Gzerinden pazarlk payr mevcuttur.

Ofis/Konut emsalleri de@erlendirildiginde tasinmazlarin yer aldigi projenin marka degerine,
tasinmazin cephesine, katina ve manzarasina goére birim m? degerlerinin degisken oldugu
gérilmistir. Konut ve ofis birim degerlerinin benzer oldugu gérilmistir. insaati yeni
tamamlanmis projelerde yer alan konutlarin/ofislerin ortalama birim m? degerinin 45.000.-
50.000.-TL/m? aralidindadir. Konu tasinmazlar igin olusturulan nakit akim tablosunda
tasinmazlarin m2 birim degeri 47.230.-TL/m? olarak dikkate alinmistir.

Dikkan emsalleri incelenmis olup, emsaller 40.000-50.000.-TL/m? birim deg@er araliginda oldugu
gorulmuistir. Degerleme konusu parseller Uzerinde gelistirilecek Uzerindeki olasi bir projenin
nitelikli bir proje olacagi éngorilerek dikkanlar igin ortalama birim m? degeri 49.730-TL/m?
olarak dikkate alinmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/taginmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kigUk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
agagidaki tabloda gésterilmigtir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.
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ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% (Uizeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 11.500.000 450.000.000 200.000.000
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 5.954,27 m? 247 10.000 5.000
BiRIM M2 DEGERI 46.559 45.000 40.000
S OK KUGUK BUYUK ORTA BUYUK
ALANA iLISKIN DUZELTME ¢ ¢
-30% 20% 10%
IMAR KOSULLARI E:3.00 E:3.00 E:3.00 E:3.00
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON MIA MIA MIA MIA
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER NITELIKLI
DIGER BILGILERE iLISKIN PROJE PR%EU(;(L;UN BENZER BENZER
DUZELTME UYGUN 30% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN o . o
DUZELTME 25% 25% 25%
TOPLAM DUZELTME -15% 5% 5%

1 ADET ARSANIN DEGER TABLOSU (1/1 HiSSESI'NiN)

-- - 2
Ada No | Parsel No | Alani (m?3) B'mvn m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
8554 6 5.954,27 42.940 255.676.354
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 255.680.000
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (HOME OFiS-KONUT BiRIMLERI iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FiYATI 6.850.000 5.543.000 5.500.000
SATIS TARIHI - - -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 110 93 98
BIRIM M2 DEGERI 62.273 59.602 56.122
S BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT 10.KAT 7.KAT 26.KAT
L BENZER BENZER BENZER
KATA ILiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Ofis Ofis Ofis Ofis
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
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
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILiSKIN . ) )
DUZELTME -20% -20% -20%
TOPLAM DUZELTME -20% -20% -20%
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DUZELTILMiS DEGER
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DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 7.500.000 18.750.000 2.645.000
SATIS TARIHI - - -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 160 425 45
BIRIM M2 DEGERI 46.875 44,118 58.778
. . ORTA BUYUK COK BUYUK KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
15% 30% -10%
KAT ZEMIN ZEMIN ZEMIN
. . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Diikkan Dikkan Dikkan Dikkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
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 0 o 0
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 5% 20% -20%
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- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugsumlan Analizi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller aragtiriimigtir.
Tasinmazin ¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda degerleme konusu tasinmaz
icin 43.020.-TL/m2 birim deger 6ngdrilmuistir. Parsel igin ruhsat ve projeler onaylanmis,
harfiyat ve iksa ¢alismalari devam etmektedir.

Bu takdire bagli olarak elde edilen 8554 ada 6 parselin arsa degerinin Gzerine, mevcut durumda
gergeklesen fiziksel ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere
ulasiimistir. Mevcut durumda Yapi Ruhsatlari alinmis insaat baslamamis olmasi géz éniinde
bulundurularak Ruhsat maliyetleri eklenmistir.

2022 yih yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére yapi sinifina ait birim maliyet degerleri
dikkate alinarak maliyet degerleri belirtilmigtir.

Bu yap1 birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar icin genel ve yaklagik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh o6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni gikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢ok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. 4A yapi sinifina ait birim maliyet 4.950.-
TL/m?, 5A yapi sinifina ait birim maliyet 7.700.-TL/m2dir. Mevcut piyasa kosullarinda enflasyon
ve doéviz kurlarindaki dalgalanmalara bagh olarak insaat maliyetlerinin arttigi gérilmektedir.
Birim deger takdirinde bu husus dikkate alinmigtir. Ayrica projedeki birimlerin lUks insa edilecegi
g6z 6nunde bulundurulmustur.

8554 ada 6 parsel igin alinmis ruhsatlar ve insaat alanlari géz 6nlinde bulundurularak,
ongorulen insaat maliyetleri hesaplanmistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

8554 ada 6 parsel

A 9.500] -TLM? [X 27.659,66|M? |= 262.766.770] -TL
B 9500 -TUM? [X 4.700,78[M?_|= 44.657.410] -TL
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 307.424.180| .-TL

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklagsik % 5i olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harglar' bedelinin
toplam insaat maliyetinin yaklasik %5 i olacagi varsayiimistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buyukligu, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yiklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje o6zellikleri, yuklenici firmanin marka gulcu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise insaat maliyetinin %8 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bélgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin nitelidi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecribeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacagi kabul
edilmistir.
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Projenin Tamamu igin Ongdriilen Maliyet

Ongériilen Maliyet

(TL)
insaat Maliyeti 307.424.180
Cevre diizeni, peyzaj (%5) 15.371.209
Projenin Toplam insaat Maliyeti () 322.795.389
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B) 16.139.769
Proje igin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti (A+B) 338.935.158
Genel Giderler
Satig- Pazarlama Giderleri ( %8) (C) 25.823.631
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C)) 364.758.790

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri

255.680.000 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti

338.935.158 TL

Genel Giderler
Satis- Pazarlama Giderleri ( %8) (C)

25.823.631

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari| _
((Arsa+insaat Maliyeti)*%15)|~

89.192.274 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

709.631.063 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|
Yuvarlatilmis Deger|

709.630.000 TL

Degerlemesi yapilan 8554 ada 6 parselde mimari projeler onaylanmis ruhsatlar alinmigtir.
Maliyet olarak bu parselin degerine ilave edilerek nihai degere ulagiimigtir.

8554 ada 6 parselin ruhsat ve projesi onaylanmistir. Parsele yonelik olarak gergeklestiriimis
maliyet bedeli hesaplamasi ruhsat belgelerinin toplam alani ile ruhsat ve projesi onaylanmis
ancak insaati baslamamis tasinmaz igin 500.-TL/m? ile 600.-TL/m? arasi birim bedel takdir
edilmekte olup, konu taginmazlar icin 550.-TL/m? birim bedel takdir edilmigtir.
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TASINMAZIN RUHSAT VE PROJE MALIYETLERI

Ada No Parsel No

Parsel Alani Ruhsat

(m?) Alani (m?) m2 Birim Degeri | Parselin Ruhsat ve Proje Maliyeti (.-TL)

8554 6 5.954,27 m* | 32.360,44 m? 550 TL/ m? 17.798.242 TL

TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI

Parselin Degeri Parselin Ruhsat ve Tasinmazin Mevcut
Ada No Parsel No g Proje Maliyeti ¥ L
(--TL) Durum Degeri (.-TL)
(-TL)
8554 6 255.680.000 TL + 17.798.242 TL = 273.478.242 TL
TOPLAM 273.478.000 TL
. Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;

8554 Ada 6 Parseldeki Projenin Tamamlanmasi
Durumundaki Toplam Degeri (.-TL)

8554 Ada 6 Parseldeki Projenin Mevcut Durum
Toplam Degeri (.-TL)

709.631.063 TL

273.478.000 TL

MALIYET YAKLASIMINA GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN MiSTRAL
GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Degerleme konusu parseller izerinde Hasllat paylagimi Modeli ile Proje gelistirilmistir. Projenin
so6zlesme geregdi Mistral GYO A.S. ' ye ait payl %45' dir.

Sozlesme geredi Mistral GYO A.S. projeyi mulkiyetine sahip oldugu arsayl hasilat paylagimi
karsiliginda yukleniciye tahsis ederek gergeklestirmektedir. Projeler i¢in yapilan s6zlesmelerde
“SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiiklenicinin proje ile ilgili yikimldlikleri detayl olarak
belirtiimistir. Sézlesme geredi her tirli insaat maliyetine yiklenici firma katlanmaktadir.
Sdzlesmenin feshi durumunda yuklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tim ingaat maliyetini
hukuki yollarla Mistral GYO A.$." den talep edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut
durumunun Mistral GYO A.S.' nin payina dusen kisminin deger takdiri yapilirken mevcut durum
degerinin Mistral GYO A.S." nin hasilat payi orani kadar olacagi gortis ve kanaatine variimistir.
Asagdida ilgili hesaplamalar gdsterilmigtir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN _

TOPLAM DEGER (TL) ~ 273.478.000 .-TL

SOZLESMEYE iSTINADEN HASILAT PAY ORANI = 45,00% .-TL

PROJENIN MiSTRAL GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA GORE _

MEVCUT DURUM DEGERI (%45) (TL) ~ 123.065.100 .-TL

Yukaridaki hesaplamada da goériildiigi Gzere, projenin mevcut durumunun MiISTRAL GYO A.S.
' nin payina dusen kisminin degeri arsa degerinden dusuktir. Bu gibi durumlarda arsa sahibi
Mistral GYO A.S. oldugundan mevcut durumun Mistral GYO A.S. payina disen kismi parselin
arsa degeri olarak takdir edilmistir.

PROJENIN MiSTRAL GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA GORE _

MEVCUT DURUM DEGERI(TL) ~ 255.680.000 -TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde geligtiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onldne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Son bir yilin ortalamasi olarak ~%20,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parsel uzerinde kat irtifaki kurulmus olmasi, tercih edilen bélgede yer almasi vb.
Ozellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her turlG (ydnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi %5,00 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 20,00 Risksiz Oran
+ % 5,00 Risk Primi
= % 25,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut, ticaret ina tablosunda
%25,00 olarak kabul edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parselin konut + ofis + diikkan olarak ruhsatlandirildigi gortlmustir. Satilabilir alanlar Mistral
GYO A.S. nin tarafimiza gésndermis oldugu listelerden alinmistir. icmal listesinde satilabilir
konut alani 6.244,56 m?, home ofis alani 10.598,27 m?2, dikkan alani 1.578,20 m3dir.

Belirtilen bu bilgiler 1s1ginda degerlemeye konu parsel Uzerine nakit akiglar gelistirilerek
projenin net bugiinkl degerine ulasiimistir.

8554 ADA 6 PARSEL

TOPLAM o SATILABILIR  SATILABILIR
Y0ZOLCUM  SATILABILIR SATILABILIR OFiS INSAAT DUKKAN
KONUT ALAN :
ALAN ALANI iINSAAT ALANI

(8554 6 |  MiA__ ]300 595427 | 1842103 | 620456 | 1050827 | 157820

EMSAL

ADA PARSEL  FONKSIYON
. ONKSIYO ORANI

6.3 2 Nakit Akigi Yaklagsimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
"~ “ " Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %25,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Degerlemeye konu parsel igin

g farkli nakit akigl hazirlanmis detaylari asagdida belirtilmistir.

Gelir Yonteminde Kullanilan Genel Kabuller

Nakit akisinda ortalama birim m? degeri hesaplanmistir. Tagsinmazlar igin yatirnm sireci 48 ay
olarak kabul edilmistir. Nakit akigi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
doénem olarak kabul edilmistir.

Net buglnki dedere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmistir. Nihai indirgeme orani %
25,00 olarak kabul edilmistir.

Projedeki ofis - konut satisinin 1. dénemde 47.230.-TL/M? ile gerceklesecedi 2. dénem bir
Onceki yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %30, 3. donem bir énceki yila gore %25 ve
4. dénem bir dnceki yila gére %25 oraninda artacagi varsaylimigtir.

Projedeki dikkan satiginin 1. ddnemde 49.730.-TL/M? ile gerceklesecedi 2. dénem bir dnceki
yilla gore enflasyon orani da dikkate alinarak %30, 3. dénem bir 6nceki yila gore %25 ve 4.
dénem bir dnceki yila gére %25oraninda artacagi varsaylimistir.

Proje ile ilgili batiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimigtir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemigtir.
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NAKIT AKISI
YATIRIM SURECT 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 6.244,56 m2
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 1.578,20 m?
TOPLAM SATILABILIR OFIS ALANI (m?) 10.598,27 m?
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 18.421,03 m?
| | | | TOPLAM
1. donem 2. donem 3. donem 4.donem
NAKIT GIRISLERI
larin Yillara Dagilim Orani (Konut) 100% 35,00% 35,00% 15,00% 15,00% 1,00
Satilan Briit Alan (Konut) 2,185,60 m? 2.185,60 m? 936,68 m? 936,68 m? 6.244,56
Ortalama Birim Satis Fiyati (Konut) 47.230,00 TL/m? 61.399,00 TL/m? 76.748,75 Tl/m? 95.935,94 T1,/m?
Artis Orani 30,00% 25,00% 25,00%
Satis Geliri (Konut) 103.225.699 TL 134.193.409 TL 71.889.326 TL 89.861.658 TL 399.170.091,71
larin Yillara Dagilim Orani (Diikkan) 100% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 1,00
Satilan Briit Alan (Diikkan) 394,55 m? 394,55 m? 394,55 m? 394,55 m?| 1.578,20
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Diikkan) 49.730,00 TL/m? 64.649,00 TL/m? 80.811,25 TL/m? 101.014,06 TL/m?
Artis Orant 30,00% 25,00% 25,00%
Satis Geliri (Diikkan) 19.620.972 TL 25.507.263 TL 31.884.079 TL 39.855.098 TL 116.867.411,50
1n Yillara Dagilim Orarmi (Ofis) 100% 40,00% 20,00% 25,00% 15,00% 1,00
Satilan Briit Alan (Ofis) 4.239,31 m? 2.119,65 m? 2.649,57 m? 1.589,74 m?| 10.598,27
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Ofis) 47.230,00 TL/m? 61.399,00 TL/m? 76.748,75 Tl/m? 95.935,94 Tl,/m?
Artis Orani (Ofis) 30,00% 25,00% 25,00%
Satis Geliri (Ofis) 200.222.517 TL 130.144.636 TL 203.350.994 TL 152.513.245 TL 686.231.391,70
Satis Gelirleri ( Toplam ) 323.069.187 TL 289.845.308 TL 307.124.398 TL 282.230.001 TL| 1.202.268.895 TL
Nakit Akim 323.069.187 TL 289.845.308 TL 307.124.398 TL 282.230.001 TL | 1.202.268.895 TL
Net Bugiinkii Deger (NPV) 729.503.354 TL 716.805.447 TL 704.480.654 TL
INDIRGEME ORANI 24,00% 25,00% 26,00%

6.3.3 -

Hasilat Paylagimi Yontemine Gore Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda arsa alani i¢in nakit akis tablolari hazirlanmis olup
projenin tamamlanmasi durumundaki degeri 1.202.268.894.-TL bulunmustur. %25,00 indirgeme
orani kullanilarak projenin tamamlanmasi durumundaki net bugtinki degeri ise 716.805.447.-TL
olarak hesaplanmigtir.
8554 ada 6 parsel Uzerinde satis vaadine havi kat karsihdi ingaat s6zlesmesi dizenlenmistir.
Gerceklestirilecek proje igin Mistral Gayrimenkul Yatirnm Ortakh@i A.S. ile Dogan Kog ingaat
Taahhut Turizm Sanayi Ticaret Ltd. Sti. (yUklenici) arasinda 28.09.2020 tarih ve 67911 sayili
izmir 34.Noterliginde sézlesme yapilmistir. Sézlesmenin detaylar asagidaki gibidir.is bu
s6zlesme konusu parsel lUzerinde inga edilecek yapinin %45’i Arsa Sahibine, %55’i YUkleniciye
ait olacaktir. Proje kapsaminda yikleniciye diisen bagimsiz bélimlerin tapu devri ve satis hakki
s6zlesme Uzerinde teknik rapor detayinda belirtilen (6.Asamada) genel insaatin %40 seviyesine
ulagsmasi durumunda veya yapi ruhsatinin alinmasindan 18 ay sonra devri gerceklesecektir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Degeri (.-TL)

1.202.268.895

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Net Bugiinki
Degeri (.-TL)
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Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en uygun

olan projenin yapilmasinin olacagi distintilmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= |Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

TASINMAZIN ARSA DEGERI (.-TL)

255.680.000 TL

= |Yeniden inga Etme Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
DEGERI (.-TL)

709.631.063 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)

273.478.000 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUNDAKI MiSTRAL
GYO A.S. 'NiN DEGERI (.-TL)

255.680.000 TL

= |Gelir - Hasilat Paylagimi Yontemine gore;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
DEGERI (.-TL)

716.805.447 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
MISTRAL GYO A.S. 'NiN DEGERI (.-TL)

322.562.451 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri Il1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gbre “Degderleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yiuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin cesitli yaklagsim ve yontemleri kullanmayl da g6z oniinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla ydontemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkl degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitgce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden 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 tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimigtir. Bulunan
iki degerin birbirinden farkli oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar (zerinden buglinki degere ulasiimaktadir. Pazar yaklasimi
yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi
bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere gbére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagli olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gizerinden bugtnki degere ulagiimaya c¢alisiimasi,
ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zonunde bulundurulmasi ve pazar yaklagimi
ve maliyet yonteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasida dikkate alinarak,
tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikiumleri tekrar degerlendirilmek sureti ile sonug
bélimine projenin tamamlanmasi durumundaki degeri icin gelir indirgeme yaklagimi, mevcut
durum degeri icin maliyet yaklasimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir.

6.5.2 - Musterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde kat irtifaki kurulu olup kat mulkiyeti bulunmamaktadir.
Tasinmaz proje olarak degerlenmis olup, misterek deger takdiri yapiimamistir.

MSGYO-2210041 KONAK (PROJE) N i 49



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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

653 - Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

8554 ada 6 parsel Uzerinde satis vaadine havi kat karsili§i insaat sdzlesmesi diizenlenmistir.
Gerceklestirilecek proje igin Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakh@i A.S. ile Dogan Kog ingaat
Taahhit Turizm Sanayi Ticaret Ltd. Sti. (yiklenici) arasinda 28.09.2020 tarih ve 67911 sayili
izmir 34.Noterliginde sézlesme yapilmistir. Sézlesmenin detaylari asagdidaki gibidir.is bu
sozlesme konusu parsel Uzerinde insa edilecek yapinin %45'i Arsa Sahibine, %55'i Yukleniciye
ait olacaktir. Proje kapsaminda yukleniciye disen bagimsiz bélimlerin tapu devri ve satis hakki
sdzlesme lizerinde teknik rapor detayinda belirtilen (6.Asamada) genel ingsaatin %40 seviyesine
ulasmasi durumunda veya yapi ruhsatinin alinmasindan 18 ay sonra devri gergeklesecektir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Ruhsatlandirilma ve projelendirme yapilmis, kat irtifaki tesis edilmistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlara kira de@eri takdir edilmemistir.

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

Parsel Uzerinde Miaport isimli proje gelistiriimis, ruhsatlar alinmig, insaat faaliyeti baglamamigtir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz tst hakki olmadigindan bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis 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 lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi’nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli 6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikumleri yer
almaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ina iligkin Esaslar Tebligi'nin 26.maddesinde "(Degisik: RG-
2/1/2019-30643) Ortaklik lehine sdzlesmeden dodan alhm, 6nalim ve geri alim haklarinin,
gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri ve kat karsilhdi insaat sdzlesmeleri gibi ortaklik lehine
haklar saglayan soézlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve
ortakligin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. Séz
konusu yukUmluligan yerine getirilimesinden ortaklik yénetim kurulu veya ydnetim kurulunca
yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas Uye sorumludur.

Bu maddede sayilan sdzlesmelerin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Bagkanlidi, iller Bankasi
A.S., belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday
g6sterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu sézlesmelerin tapu siciline serhi
zorunlu degildir." denilmektedir. ilgili serhin Teblig kapsaminda konuldugu anlasiimaktadir.

Bu kapsamda; tasinmazin "PROJE" olarak gayrimenkul yatinm ortakhdi portféyinde
bulunmasinda bir sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

SOz konusu parsel Uzerinde ruhsatlar alinmig, projeler onaylanmis, kat irtifaki kurulmustur.
Mevcutta harfiyat ve iksa calismalari baglamistir. Kat mulkiyeti kuruluncaya kadar tapu niteligi
"ARSA" olarak kalacagindan tasinmazin fiili durumunun mabhallindeki niteligine uygun oldugu
kanaatine varilmistir. Taginmazin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde belirtilen hikimler c¢ergevesinde tasinmazin
"PROJE" olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyliinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate

alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu tasinmazin;

30.12.2022

tarihli toplam degeri igin asagidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
273.478.000 322.704.040
MISTRAL GYO A.S. PAYINA DUSEN MEVCUT DURUM DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
255.680.000 301.702.400
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
716.805.447 845.830.428

PAYINA DUSEN NET BUGUNKU DEGERI

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA MiISTRAL KONUT GYO A.S.

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
322.562.451 380.623.693

Degerleme Uzmani

Q@ Uhis.

Onur 0ZGUR

Lisans No: 402402

alinmamistir.

Degerleme Uzmani

)

Sorumlu Degerleme Uzmani

EL PR s
@ Pt R B L
S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

KDV oranlari gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

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

niteliklerinin referans veri

ilmesi yasaktir.
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Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya klsmen yaylnlanmaS| raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan persone /==
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