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DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum

Dayanak Sozlesme Tarihi - No
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi
Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi / Hissesi
imar Durumu

Parselin Yiizolciimii

Mistral GYO A.S. Hissesine
Diisen Arsa Yiizolgiimii

Raporun Konusu

Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

10 Aralik 2020 - 003
25 Aralik 2020

31 Aralik 2020
2020/7697

Cinarli Mahallesi, 1570. Sokak,
8623 ada 21 parsel
Konak / IZMIR

Izmir 1li, Konak Ilcesi, Mersinli Mahallesi, 8623 ada
icerisindeki 4.147,89 m2 ylzoélgimll arsa vasifhi 21
no’lu parsel

Mistral Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S.
(553065461/829578000)

Merkezi Is Alani, Ayrik Nizam,
TAKS: 0,40, Emsal (E): 3,00, Yencok: Serbest

4.147,89 m?2

~ 2.765,33 m?2

Bu rapor, Mistral Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig
A.S.'nin talebine istinaden vyukarida tapu bilgileri
belirtilen tasinmazin hissesine disen kismin Tirk
Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yoénelik
olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL iCiN TAKDIR EDILEN DEGER (KDV Haric)

Mistral GYO A.S. Hissesine
Kismin Toplam pazar degeri

Diisen

21.750.000,-TL 2.958.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Degerleme Uzmani

Onur KAYMAKBAYRAKTAR

(SPK Lisans Belge No: 401123)

Taskin PUYAN
(SPK Lisans Belge No: 405206)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karari ile uygun gorulen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasasl Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullari

Bu rapor, misterinin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen tasinmazin
Mistral GYO A.S. hissesine diisen kismin Tilrk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine
yoOnelik olarak hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (zerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goéreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varhidin veya yUukimluligan dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glincel sahibi de dahil olmak Gzere bu pazardaki katilimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda slrekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disls ve ylkselisler veya pazar katilimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gorialir. Pazar katilimcilari bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadl varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, degerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullar

yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya vyukimlaligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
dederleme tarihi itibariyla el degdistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.
- Analiz edilen gayrimenkulln tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi
pesinen kabul edilmistir.

- Alic ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkulln satisi igin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkulin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlarn lzerinden gergeklestirilmektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dedgeri takdir
edilmektedir.

Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme

tarihine 6zgtdur.

Isbu dederleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve d6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan milkle ilgili olarak giincel veya gelecedge dénik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme cgalismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir cikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya 6énceden saptanmis sonuclarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagli degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milkin yeri ve tari konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. igin sirketimiz
tarafindan 31.12.2020 tarihinde, 2020/7697 rapor numarasi ile hazirlanmistir.

2.2 Raporu hazirlayanlari ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin
adi ve soyadi

Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no’suna sahip dederleme uzmani
Taskin PUYAN ile 401123 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu dederleme uzmani
Onur KAYMAKBAYRAKTAR hazirlamistir.

2.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dederleme uzmanlari 25.12.2020 tarihinde
calismalara baslamis ve 31.12.2020 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu sirede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis calismasi yapilmistir.

2.4 Dayanak s6zlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Mistral Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdr A.S.
arasinda taraflarin hak ve yutkUmliliklerini belirleyen 003 no’lu ve 10.12.2020 tarihli
dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina

iliskin aciklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslarn Hakkinda Teblig” hikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gortlen Uluslararasi Dederleme Standartlarn 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1.

maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2.6 Degerleme konusu gayrimenkuliin ayni kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son iic degerlemeye

iliskin bilgiler
1.

2019 yih igerisinde hazirlanan raporlar

Talep Tarihi : 02 Aralik 2019

Ekspertiz Tarihi : 25 Aralik 2019

Rapor Tarihi : 31 Aralik 2019

Rapor No : 001 -2019/6647

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Mihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Taskin PUYAN / Isletme
Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206

:\jllelzt;?il GYO A.S. Hissesine Diisen Kismin Toplam pazar 20.590.000,-TL
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3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
3.1 Sirketi Tanitici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.
SIRKETIN ADRESI : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan

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

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Ylrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirl( resmi
ve Ozel, gercek ve tizel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayalh hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
gorls raporu vermektir.

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

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET siciL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

3.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler
SIRKETIN UNVANI : Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Cinarli Mahallesi, Ankara Asfalti Cad. Mistral Ofis
Kulesi, No:15, Kat:20 Daire:42, Konak
Izmir/ Turkiye

TELEFON NO : +90 (232) 421 50 80

ODENMIS SERMAYESI : 134.219.462,34 TL

KURULUS TARIHi : 14 Mart 2016

HALKA AGIKLIK ORANI : % 13,87

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu’nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde vyazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal haklara
yatinm yapmak Uzere ve kayith sermayeli olarak

kurulmus halka acik anonim ortakhktir.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Tarkiye'nin gesitli bdlgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Mistral Gayrimenkul Yatinnm Ortakhgr A.S.'nin talebine istinaden yukarida
adresi detayhl olarak verilen ve sirket portféyliinde bulunan gayrimenkulin Mistral GYO
A.S. hissesine dlsen kismin Turk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak;
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Dederleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” hikamleri ile ayni tebligin ekinde
yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri III-
62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasl Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile
uygun gorllen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir.
Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirlanmistir.

isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amacla

kullanilamaz. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA
ILISKIN BILGILER

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

4.1.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Durumu

Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (553065461/829578000)

SAHIBI (*) Erdogan Atay Yatinm Holding A.S.............. (106437/691315)
Erdogan Atay Yatirim Holding A.S.............. (38135013/276526000)
Mehmet Dogan ATAY ......cccevveereeieereeesieens (343831/8295780)

iLi . | izmir

iLCESI : | Konak

MAHALLESI : | Mersinli

PAFTA NO « | 294

ADA NO : | 8623

PARSEL NO | 21

ANA GAYR.

NIiTELiGI Arsa

YUZOLCUMU 1| 4.147,89 m2

YEVMIYE NO : | 25814

CiLT NO . | 47

SAYFA NO : | 4602

TAPU TARIHI . 17.10.2017

(*) Mistral Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.’nin hissesine (553065461/829578000)
ddsen arsa payi miktarn yaklasik 2.765,33 m2 yuzoélgimdur.

4.1.2 Ilgili Tapu Sicil Miidiirliigii'nde Yapilan Incelemeler
Tapu Kadastro Genel Mudurliga Portali'ndan 02.12.2020 tarihinde temin edilen
takyidath tapu kayit belgesine gore tasinmazin tapu kayitlari zerinde herhangi bir

ipotek, haciz ve kisitlayici serh bulunmamaktadir.

4.1.3 Ilgili Belediye’de Yapilan Incelemeler

Konak Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Midurligi’niin 22.10.2020 tarih ve
72966316-115.01.06-E.22999 sayih yazisina gdre rapor konusu tasinmaz 13.05.2011
onay tarihli 1/1000 Olgekli Alsancak Liman Arkasi (Halkapinar-Salhane Kesimi) Uygulama
imar Plani" kapsaminda "MIA (Merkezi is Alani1)" lejantina sahiptir.

Parselin herhangi bir terki veya kisitlamasi bulunmamakta olup, imar uygulamasi

gérmus net parseldir.
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Plan notlarina gore yapilasma sartlari asagidaki gibidir.

¢ MaksTAKS: 0,40

e Emsal (E): 3,00

e Yencok: Serbest

o 1Insaat Nizami: Ayrik

e« GCekme mesafeleri: On: 10 m - Yan: 10 m - Arka: 10

GEREKMEKTEDIR,
* KITLE TASDIGIGEREKIR.

¢ il
GUN:07.11.2018 IMAR DURUMU BELIRTEN: G.ERGUNSEN..&,P. CIZEN: G.ERGUNSEN..&

Not: Taban Alani Katsayisi (TAKS): Taban alaninin imar parseli alanina oranidir.
Taban alani kat sayisi, arazi edimi nedeniyle tabii veya tesviye edilmis zeminin Uzerinde
kalan tim bodrum katlar ile zemin kat izdiisimu birlikte dederlendirilerek hesaplanir.
Katlar alani1 katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin insa edilen tim kat alanlarinin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar ydnetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tim alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30'unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile yurarlige
konulan Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yonetmelik geredince yapilmasi
zorunlu olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari 6lglilerdeki alani ile yangin gtvenlik holinin 6 m2 si, son
katin Uzerindeki ortak alan teras catilar, yapinin ihtiyaci icin bahcede yapilan acik
otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlari gibi 6zellik arz eden umumi
yapilarda dizenlenmesi zorunlu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
yapilan atrium bosluklarinin her katta asgari o6lgulerdeki alani ile binalarin bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarinin 2 kati,
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b) Siginak, asansor bosluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, isikliklar, 1si ve tesisat
alanlari, yakit ve su depolari, jeneratér ve enerji odasi, kémdarlikler ve kapici dairelerinin
ilgili mevzuat, standart ya da bu Yonetmelige gore hesap edilen asgari alanlari,

c) Konut kullanimh bagimsiz bélim brit alaninin % 10°unu, ticari kullanimli bagimsiz

b6élim briat alaninin % 50'sini asmayan depo amacgli eklentiler,

¢) Ortak alan niteligindeki mescit ve miustemilatin konutlarda 150 m2’si, konut disi

yapilarda 300 m?2’si,

d) Butln cepheleri tamamen gomullt olmak ve ortak alan niteliginde olmak kaydiyla;

otopark alanlari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen géomulu ortak alanlar,

e) Ticari amag icermeyen, ortak alan niteligindeki cocuk oyun alanlarinin ve gocuk bakim

Unitelerinin toplam 100 m2’si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.

Merkezi Is Alani Plan notlari
Bu alanlarda her tarlG ticaret, carsi, bliro, is hani, ticari depolama, banka, sigorta,
cok kath madaza ve edlence yerleri, konut, cok kath tasit parki, 6zel hastane ve 0zel
egitim tesisi yer alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkaci 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+Kiltiir alanlarinda (Ozel
Planlama Alanlari Haric) en kiglk imar parseli baytkligd 5.000 mi olacaktir. Ancak,
onceki plan kararlarinin uygulanmis olmasi ve/veya fiziki engeller nedeniyle 5.000 m2
blylklaglinde parsel olusturulamamasi durumunda, uygulama sonucu olusacak yeni
imar parseli biy(kligu 3.000 miden az olamaz. imar adasinin ifrazi sirasinda olusan
imar parsellerinin 5.000 m? olarak béliinmesinden sonra artik parcanin 4.000-5.000
m2lik dilim arasinda kalmasi durumunda, kalan parcanin imar parseli olarak
olusumuna izin verilir. Bir parselde birden fazla ylksek yapi veya yaygin bir binada
birden fazla yikselen kuleler yapilmasi halinde; yliksek yapi kiitleleri arasindaki en az
mesafe 15 metre olup ylUksek kitle esas alinarak, yikselen her 5 metre icin bu
mesafeye 0,50 metre ilave edilecektir. Yiksek yapi kutleleri riizgar akimlar ve
tlrbllans etkisi dikkate aluinarak konumlandirilacak ve ylksekligin 150 metreyi
asmasi halinde Sivil Havacilik Genel Mudurligi'nden izin alinacaktir.

- Plan Gzerinde yapilasma nizami belirlenmemis yapi1 adalarinda, Hmax ve yapilasma
nizami serbest olacaktir.

- Plan Ulzerinde vyapilasma nizami belirlenmis MIA adalarinda yuriklikteki imar
yonetmeliginin parsel blylkliklerine iliskin hiklmlerine uyulacaktir. Ancak ada
6lcedine gelindiginde ve/veya minimum 3.000 m? parsel biyikliginin saglandigi
durumlarda TAKS/KAKS dedismemek kaydiyla yapilasma nizami ve gabari serbesttir.

- Merkezi Is Alanlarinda (MIA) o6zel hastane vyer alabilmesi icin, ilgili mevzuat
cercevesinde gergeklestirilecek 1/1.000 &lgekli imar plani degisikliklerinde 1/5.000

6lcekli nazim imar plani degisikligi aranmaz.
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4.1.4 Konak Belediyesi _imar Midiirliigu Arsivi'nde Tasinmaza Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Konak Belediyesi imar arsivinde tasinmaza ait herhangi bir evrak (mimari projesi

yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

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

devrini veya degerini etkilememektedir.

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnrm ortakhg: portfoyiinde
“arsa” bashg: altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve

kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacag: goriis ve kanaatindeyiz."

4.3 Gayrimenkul ile ilgili varsa son iig yillik donemde gerceklesen alim
satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana
gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen degisiklikler,
kamulastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro Miihendisligi incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmaz, 8623 ada 8 no’lu parsel ile 8623 ada 12 no’lu
parsellerin tevhid islemi sonucu olusmus olup, son g yillik dénemde tapu ve kadastroda
sirasiyla asadida yer alan degisiklikler yapiimstir.

- 8623 ada 8 no’lu parsel, 19.04.2016 tarih 11206 yevmiye numarasi ile Mistral Yapi
Gayrimenkul Sanayi ve Ticaret A.S. adina tescilli iken Mistral Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. adina tlzel kisiliklerin Gnvan degisikligi sebebi ile tescil edilmistir.

- 8623 ada 8 no'lu parsel 17.10.2017 tarih, 25814 yevmiye numarasi ile 2.268,00 m2
yuzolgimu ile kayith iken 248,85 m2 yizélgime sahip yola terk islemi ile 2.019,15 m?2
yuzoélglime sahip olarak tescil edilmistir.

- 8623 ada 12 no’lu parsel, 19.04.2016 tarih 11206 yevmiye numarasi ile Mistral Yapi
Gayrimenkul Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi adina tescilli iken Mistral Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi A.S. adina tlzel kisiliklerin tGnvan dedisikligi sebebi ile tescil
edilmistir.

- Dedgerleme konu 8623 ada 21 no’lu kayitli parsel, 8623 ada 8 no’lu parsel ile 8623
ada 12 no’lu parsellerin tevhid islemi sonucu 17.10.2017 tarih, 2584 yevmiye

numarasi ile tescil olmustur.
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4.3.2 Belediye Incelemesi

Dederleme konusu tasinmazin kapsaminda oldudu 1/5000 Olgekli Yeni Kent Merkezi
Nazim Imar Plani'nin, 13.12.2013 tarih 05/1504 sayi ile onaylanmis olan plan notlari
icerisinde bulunan "MIA (Merkezi Is Alani ya da Metropolitan Aktivite Merkezi)" taniminin
yeniden dizenlenmesine iliskin plan notu degisikliginin; hukuka, kamu yararina, sehircilik
ilkelerine ve planlama esaslarina aykiri oldugu, plan degisikliginin, plan ana kararlarini,
plan bitlunlagund, plan kararlarinin sirekliligini ve planlama alanindaki sosyal ve teknik
donati alanlarin dengesini bozucu nitelikte oldudu, yapilan plan notu degisikliginin
bilimsel, nesnel ve teknik bir gerekceye dayanmadigi, ayricalikh imar haklari saglamasi
nedeniyle kamu vyararina aykirihk tasidigi ile sirtlerek, 30.04.2014 tarihinde TMMOB
Sehir Plancilari Odasi izmir Subesi ve TMMOB Mimarlar Odasi tarafindan, Izmir 2. Idare
Mahkemesi'nde dava acilmistir.

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

1/5000 Olcekli Nazim Imar Plani Notlari, izmir Biiyliksehir Belediyesi tarafindan
yeniden dizenlenerek 14.03.2016 tarihinde yurarlige girmistir.

Konak Belediyesi'nde yapilan incelemelerde, 1/1000 Olcekli Uygulama Imar Plani
kapsaminda yer alan "MIA (Merkezi Is Alani ya da Metropolitan Aktivite Merkezi)"
lejantina ait plan notlarinin Izmir Blyliksehir Belediyesi Meclisi'nde yeniden diizenlenerek
09.05.2017 tarihinde askiya cikarilmistir. S6z konusu plan notlarina Mimarlar Odasi
tarafindan "Kamu yaran ilkesine aykiri oldugu" belirtilerek itiraz edilmistir. S6z konusu
itirazlar Izmir Blylksehir Belediye Meclisi tarafindan 14.06.2017 tarihli 05.691 sayili
karariyla reddedilmistir.

Izmir Bulyliksehir Belediyesi tarafindan 14.03.2016 tarihinde kesinlestirilerek
yurilige giren 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani Plan Notlar'na gére 1/1000 Olcekli
Uygulama imar Plani Plan Notlar'nin yenilenerek 09.06.2017 tarihinde askidan indirilmis
ve Bulyulksehir Belediye Meclisin'in 14.04.2017 tarihinde 05.427 sayili karariyla
kesinlestigi bilgisi alinmistir.

4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tasinmazin hukuki durumunda herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.
4.4 Gayrimenkullerin bulundugu boélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Tasinmazin imar durumu “Merkezi Is Alani”'dir. Bélgede genel olarak benzer imar
lejantina sahip parseller bulunmakta olup, bélgede kentsel déntsimun etkili oldugu ve

eski yapilarin yikilip yerine nitelikli konut, ofis ve avm projeleri insa edilmektedir.
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4.5 Gayrimenkul igcin alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi
tespiti vb. durumlara dair aciklamalar

Dederlemeye konu tasinmaz arsa niteliginde olup, dosyasinda herhangi bir resmi
evrak (ruhsat, yapi kullanma izin belgesi vs.) bulunmamaktadir.

4.6 Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis so6zlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sozlesmeleri, kat karsilig: insaat sozlesmeleri ve hasilat
paylasimi sozlesmeleri vb.) iliskin bilgiler

Degerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteligindedir.

Ancak 8623 ada 21 parsel Gzerinde satis vaadine havi kat karsiligi insaat s6zlesmesi
diazenlenmistir. Gergeklestirilecek proje icin;

Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S. (Arsa Sahibi)

Erdogan Atay Yatinm Holding A.S. (Arsa Sahibi)

Mehmet Dogan ATAY (Arsa Sahibi) ile

Viven Insaat Is Ortakligi Ticari Isletmesi (yliklenici) arasinda 21.10.2020 tarih ve
30591 sayilli Bornova 3.Noterliinde so6zlesme vyapilmistir. So6zlesmenin detaylar
asagidaki gibidir.

Is bu sozlesme konusu parsel (zerinde insa edilecek yapinin %47'si Arsa
sahiplerine, ©%53’G Yukleniciye ait olacaktir. Proje kapsaminda yukleniciye dlsen
bagimsiz boélimlerin tapu devri ve satis hakki s6zlesme Uzerinde teknik rapor detayinda

belirtilen (6.Asamada) genel insaatin %40 seviyesine ulasmasi durumunda veya
ruhsattan sonra 18 ay sonra devri gerceklesecektir.

4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri igin alinmis vyapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yapi kullanma izinlerine iliskin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alinip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteliginde olup,
dosyasinda herhangi bir resmi evrak bulunmamaktadir.

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayili Yapi1 Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaz arsa niteliginde olup, yapi denetim iliskisi bulunmamaktadir.
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4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farklhi bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkl olabilecegine iliskin agiklama

Bu dederleme raporu, belirli bir proje dederleme calismasi igin hazirlanmamistir.
Her ne kadar kat karsiligi s6zlesmesi olsa da rapor tarihi itibariyle alinmis herhangi bir
yapl! ruhsati bulunmamaktadir.

4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konu tasinmaz arsa niteliginde olup enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULUN FiziIKI OZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin analizi ve kullanilan veriler

Dederleme konusu tasinmaz; Izmir ili, Konak Ilcesi, Cinarli Mahallesi, 1570. Sokak
Uzerinde konumlu 8623 ada 21 no’lu parseldir.

Tasinmaza ulasim; Sehitler Caddesinden Liman-Alsancak istikametinde gidilirken,
sag kolda ayrilan 1561. Sokada, daha sonra bu sokadi kesen Anadolu Caddesine devam
edilir, yaklasik 230 mt ilerledikten sonra sol kolda baslayan 1570. Sokada girilmek
suretiyle saglanmaktadir. Tasinmazin yer aldigi sokak hali hazirda cikmaz sokak
durumundadir.

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

Tasinmazin yakin cevresinde bircok prestijli yapimi devam eden veya proje halinde
olan yatirim projeleri yer almaktadir.

Ankara Caddesi ve Sehitler Caddesi'ne yakin olmasi nedeni ile karayolu Gzerinden
Ozel araglarla ve toplu tasima araclan ile ulasim saglanabilmektedir. Ayrica Salhane ve
Halkapinar Metro duragina yakin olmasi nedeni ile rayll sistem ile ulasim
saglanabilmektedir.

Bblge Konak Belediyesi sinirlari icerisinde yer almakta olup, tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
- Saruhanl  £3e1 |
i BE3
Foca
,,,,,
Ambarsek Bl Msanemen Gurde Manisa -
=1
« B3
Unnads iR, i N Cami B % SWEREO
l‘J;: ; Givek Tur
= e En o
= 3
Balkliova iz i
S B
=3
e R Saziemi N e
Kavacik E E
o= A
_16_

NOVATD RAPOR NO: 2020/7697



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

-17-
NOVATD RAPOR NO: 2020/7697



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve insaat 6zellikleri

5.2.1 Parselin Fiziksel Ozellikleri

@)

Rapora konu 8623 ada 21 parselin net ylizélgimu 4.147,89 m2‘dir.

Tasinmazin hisseli mulkiyet yapisina sahiptir.

Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. hissesine (553065461/829578000) dlisen
arsa payl yuzoélgimu yaklasik 2.765,33 m2'dir.

Degerlemeye konu parsel lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

Parsel diz bir topografik yapidadir.

Parsel yamuga benzer bir geometrik yapidadir.

Parsel 1570. Sokada yaklasik 90 metre cephesi bulunmaktadir.

Parselin cevresi tel git ile kapatiimistir.

Bdlgede altyapi tamdir.

Parsel icin dizenlenmis herhangi bir mimari, ruhsat vs. resmi bir evrak bulunmamakla
birlikte, gerceklestirilecek proje icin Mistral Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. (Arsa
Sahibi) Erdogan Atay Yatirm Holding A.S. (Arsa Sahibi) Mehmet Dogan ATAY (Arsa
Sahibi) ile Viven Insaat Is Ortakli§i Ticari Isletmesi (ytiklenici) arasinda 21.10.2020
tarih ve 30591 sayili Bornova 3.Noterliginde sozlesme yapilmistir. Soézlesmenin
detaylar asadidaki gibidir.

Is bu sozlesme konusu parsel iizerinde insa edilecek yapinin %47’si Arsa
sahiplerine, %53’li Yiikleniciye ait olacaktir. Proje kapsaminda yiikleniciye
diisen bagimsiz boliimlerin tapu devri ve satis hakki sozlesme iizerinde teknik
rapor detayinda belirtilen (6.Asamada) genel insaatin %40 seviyesine
ulasmasi durumunda veya ruhsat alim tarihinden 18 ay sonra devri
gerceklesecektir.

Mimari proje ve yapi ruhsatlarinin hendz hazirlanmamis olmasi sebebiyle parsel

Uzerinde insa edilecek yapinin projeksiyonu tarafimizca dizenlenmistir.

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan

Faktorler

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya insaati devam eden projeyle ilgili tespit

edilen ruhsata aykiri durumlara iliskin bilgiler

Rapor konusu tasinmaz arsa niteliginde olup, aykin bir durum bulunmamaktadir.

-18-

NOVATD RAPOR NO: 2020/7697



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu’'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisiklikler olup olmadigi hakkinda bilgi

Tasinmaz arsa niteliginde olup, mevzuat kapsaminda 3194 sayili Imar Kanunu’nun
21. maddesi kapsaminda yer almamaktadir.

5.6 Gayrimenkul degerleme tarihi itibariyle hangi amagla kullanildigs,
gayrimenkul arsa veya arazi ise ilizerinde herhangi bir yapi bulunup
bulunmadig: ve varsa, bu yapilarin hangi amacla kullanildigi
hakkinda bilgi

Dederleme tarihi itibariyle konu tasinmaz arsa niteliginde olup, lzerinde herhangi
bir yapi bulunmamaktadir. Ancak vyukarida belirtilen sbdzlesmeye istinaden proje
galismalar devam etmektedir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 Tiirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin
Analizi

Tarkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Ulkemiz igin donim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden ylksek enflasyon, yiksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blylk bir krize striklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dlizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma sirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir dislis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en dlsik seviyesi olan % 4,99 gorilmustir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar ¢cikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
Onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75’e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5’larin (zerine kadar gikmistir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlari % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar cikmistir. Ancak alinan ekonomik
onlemler sayesinde 2019 yil icinde faiz oranlari 6nce % 19 mertebelerine sonra kademeli
olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz oranlan % 12 bandina
gerilemistir. 2020 yilinda da faiz oranlarinin kademeli olarak disirerek tek haneli
rakamlara gelmistir. 2020 yih Ekim ayindan sonra ani kur artislarina 6énlem igin politika
faizinde artis yoénutne gidilmistir.

Faiz Orani (%)
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6.1.1 Tiirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

GSYH 2020 yih Gguncl geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir
onceki yilin ayni ceyredine gore %6,7 artmistir.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2020 yili Gglncl ceyredinde bir 6nceki
yila gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; finans ve sigorta faaliyetleri % 41,1, bilgi ve
iletisim faaliyetleri % 15,0, sanayi % 8,0, insaat % 6,4, tarim % 6,2, diger hizmetler
faaliyetleri % 6,0, gayrimenkul faaliyetleri % 2,8, kamu yonetimi, egitim, insan saghgi ve
sosyal hizmet faaliyetleri % 2,4 ile hizmetler % 0,8 artmistir. Mesleki, idari ve destek
hizmet faaliyetleri %4,5 azalmistir.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirlmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir
onceki ceyrede gore %15,6 artmistir. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, 2020 yili Gglinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %6,5
artmigtir.

GSYH buyume hizlan, IIl, Ceyrek: Temmuz-Eylul, 2020
(%)
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Kaynak: TUIK

Hazine ve Maliye Bakanligi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yih icin biyime orani % 2,3, 2020 yili icin % 3,5 ve

2021 yiliicin ise biylime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.
Ortalama Enflasyon Orani (%) T 2021.2023 Enflasyon Tahminleri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2020 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére %?2,30, bir dnceki
yihin Aralik ayina gére %13,19, bir dnceki yilin ayni ayina gére %14,03 ve on iki ayhk
ortalamalara gore %12,04 artis gergeklesmistir.
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Bir onceki yilin ayni ayina gore artisin diustk oldugu diger ana gruplar sirasiyla,
%0,99 ile giyim ve ayakkabi, %5,19 ile haberlesme ve %7,00 ile egitim olmustur. Buna
karsilik, bir énceki yilin ayni ayina gore artisin yliksek oldugu ana gruplar ise sirasiyla,
%?29,42 ile gesitli mal ve hizmetler, %21,08 ile gida ve alkolsliz igecekler ve %18,67 ile
ulastirma olmustur.

Ana harcama gruplari itibarniyla 2020 yih Kasim ayinda azalis gésteren tek ana grup

%0,19 ile egitim oldu. Alkolll icecekler ve tiitiin ana grubunda aylik dedisim olmazken,
en az artis gosteren gruplar %0,12 ile haberlesme ve %0,80 ile saglk oldu. Buna
karsilik, ana harcama gruplan itibariyla 2020 yili Kasim ayinda artisin ylksek oldugu
gruplar ise sirasiyla, %4,51 ile ulastirma, %4,16 ile gida ve alkolsiiz icecekler ve %1,69

ile ev esyasi olmustur.

TUFE dedisim oranlan (%), Kasim 2020

Kasim 2020 Kasim 2019 Kasim 2018
Bir dncekl aya gore dedigim orani 2,30 0,38 -1,44
Bir dnceki yilin Aralik ayina gore dadigim aran 13,19 11,01 20,79
Bir oncekl yiin ayni ayina gore dedlgim orani 14.03 10.56 21,62
On ikl aylik ortalamalara gore degigim orani 12,04 15,87 15,63

Kaynak: TUIiK
6.1.2 Tiirkiye Insaat Sektorii Verileri

Insaat sektérii 2020 yilinin ikinci ceyredinde yiizde 2,7 kigilmustiir. Covid-19'un
olumsuz etkisi insaat sektdru Uzerinde daha sinirli etki yaratmistir. Gegen yilin ikinci
ceyredinde yasanan ylizde 11,7 daralma nedeniyle de 6nemli bir baz etkisi olusmustur.
2020 yilinin ikinci ceyregindeki kiclilme ile insaat sektéril 8 geyrek Ust Uste kiichlmustur.
Insaat sektériinde Covid-19 yani sira kigililmeye yol acan kendi dinamiklerinden
kaynaklanan sorunlar da devam etmistir.

2020 yilinin ikinci ceyredinde insaat harcamalan cari fiyatlarla gecen yilin ayni
ceyredine gore yluzde 9,0 azalmis ve 123,5 milyar TL olarak gercgeklesmistir. Yilin ikinci
ceyredinde insaat faaliyetlerinin Covid-19 nedeniyle sinirlanmasi insaat harcamalarinda
daralmaya yol agmistir.

Insaat sektorii ile ekonominin genelinde yasanan biiyliime arasindaki pozitif iliski
son 7 cgeyrektir d6nemli dlgide bozulmustu. 2018 yilinda ekonomi ylizde 3,0 blylrken
ingsaat sektdérd ylzde 1,9 kigllmasti. 2019 yilinda ise ekonomi ylzde 0,9 buylrken
insaat sektord ylzde 8,6 daralmisti. 2020 yilinin ilk geyrek doneminde de ekonomi ylizde
4,5 bliyimuis ancak insaat sektort ylzde - % 1,9 kigllmustir. 2020 yilinin ikinci ceyrek
déneminde ise bu kez ekonomi ylzde 9,9 daralirken insaat sektdériinde kigllme ylzde
2,7 olarak gergeklesmistir.
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Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda bir
onceki yila gore bina sayisi % 73,7, ylzOlgimi % 58,1, dederi % 76,1, daire sayisi %
97,9 artmistir. Yapi ruhsati verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda toplam
yuzoélcima 72,5 milyon m2 iken; bunun 40,7 milyon m2'si konut, 17,3 milyon m2'si konut
disi ve 14,4 milyon m2'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesmistir.

Yap! ruhsati verilen yapilarin 2020 yilinin ilk dokuz ayinda kullanma amacina goére
en yluksek paya 53,0 milyon m?2 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amach binalar sahip
oldu. Bunu 4,7 milyon m2 ile sanayi binalari ve depolar izlemistir.

Yapi ruhsatina gore konut, konut digi ve ortak alanlann yuzolgiimii paylan, Ocak-Eyliil 2018-2020
(%)
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Yapi ruhsati, Ocak-Eyliil 2018-2020

Bir dnceki yilin ilk dokuz
ayina gore degisim orani

(%)
2020 20190 20189 2020 2019
Bina sayis! 58 865 33 888 78914 737 -571
Yizdlclimi (m®) 72454226 45831279 109 000603 581 -58.0
Deger (TL) 129680060407 73626698705 144126593197 76,1 -489
Daire sayisi 357 807 180763 501359 979 -63.9

(r) Yapiizin istatistikler 2018 ve 2019 yillari verileri revize edilmistir.

Kaynak: TUIK

Insaat maliyet endeksi, 2020 yili Eylil ayinda bir énceki aya gére % 2,11, bir
Onceki yilin ayni ayina gére % 16,11 artmistir. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %
3,48 artti, iscilik endeksi % 0,75 azalmistir. Ayrica bir 6énceki yilin ayni ayina gore
malzeme endeksi % 16,90, iscilik endeksi %14,41 artmistir.

Bina insaati maliyet endeksi, bir énceki aya gore %2,19, bir énceki yilin ayni ayina
gbre % 16,05 artmistir. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi % 3,64 artti, iscilik endeksi
% 0,75 azalmistir. Ayrica bir édnceki yilin ayni ayina gbére malzeme endeksi % 16,75,
iscilik endeksi % 14,58 artmistir.
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insaat maliyet endeksi yillik degisim oranlan (%), Eyliil 2020
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Kaynak: TUIK
6.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlan énemli &lglide insaat sektérindeki talep
blylmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Tirkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylkselme s6z konusudur. 2015 yili
ilk yarnisi konut kredileri talebi ylksek goérinilrken ikinci yar itibariyle sert bir disls
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusu olsa da 2017 - 2018
yillar itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oranlan disis seyretmistir. 2019 yilinda
ise konut faiz oranlari kampanyalar sayesinde dismis ve kullanim oranlari artmaya
baslamistir. 2020 yili ikinci geyrek itibariyle en disik faiz oranlan ile konut kredileri
kullandiriimaya baslaniimistir.

Turkiye genelinde konut satiglari 2020 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
% 16,3 azalarak 119.574 olmustur. Konut satislarinda Istanbul 22.270 konut satisi ve %
18,6 ile en ylksek paya sahip olmustur. Satis sayilarina gére Istanbul'u 10.624 konut
satisi ve % 8,9 pay ile Ankara, 6.846 konut satisi ve % 5,7 pay ile Izmir izlemistir. Konut
satis sayisinin distik oldugu iller sirasiyla 16 konut ile Ardahan, 24 konut ile Hakkari ve
71 konut ile Bayburt olmustur.

Turkiye genelinde 2020 Ekim ayinda ipotekli konut satiglari bir édnceki yilin ayni
ayina goére % 49,3 azalis gostererek 25.566 olmustur. Toplam konut satislarn iginde
ipotekli satiglarin payr % 21,4 olarak gerceklesmistir. Ipotekli satiglarda istanbul 5.494
konut satisi ve % 21,5 pay ile ilk sirayl almistir. Ipotekli konut satisinin en az oldugu iller
4'er konut ile Ardahan ve Hakkari olmustur.

Saug gekline gore konut satigs, Ekim 2020
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250000

200000

150000 | 138471 92 399
100 000
50000
G n | l

10 | 11 | 12 01 O’J 03 04 Ob 06 0/|OB 09

1011606
94 008
I :ass

10 | 11 1” 01 02 03 04 os OG 07 OB 09 | 10

2018 2019 2020

wipotekll satglar wDiger 5ﬁl|;|ar

-24-
NOVATD RAPOR NO: 2020/7697



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

Turkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi 2020 Ekim ayinda bir énceki yilin ayni
ayina gore % 26,3 azalarak 36.976 olmustur. Toplam konut satislar iginde ilk satisin payi
% 30,9 olmustur. ilk satislarda Istanbul 6.401 konut satisi ve % 17,3 ile en yiiksek paya
sahip olurken, Istanbul'u 2.409 konut satisi ile Ankara ve 797 konut satisi ile Izmir
izlemistir.

Tlrkiye genelinde ikinci el konut satislari 2020 Ekim ayinda bir dnceki yilin ayni
ayina gore % 10,8 azalis gostererek 82.598 olmustur. Ikinci el konut satislarinda Istanbul
15.869 konut satisi ve % 19,2 pay ile ilk siraya yerlesmistir. Istanbul'daki toplam konut
satislari icinde ikinci el satislarin payr % 71,3 oldu. Ankara 8.215 konut satisi ile ikinci
sirada yer almistir. Ankara'yl 5.049 konut satisi ile Izmir izlemistir.

Satig sekline gore konut satigi, Ekim 2019-2020 Satig durumuna gore konut satigi, Ekim 2019-2020
(Adet) (Adet)
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Ocak-Ekim doéneminde 1.280.852 konut satisi gergekleserek, bir 6énceki yilin ayni
dénemine gbére % 27 artis gostermistir. Ocak-Ekim déneminde ipotekli konut satisi %
124,2 artarak 534.256, diger satis turlerinde ise % 3 azalarak 746.596 olmustur. Bu
dénemde ilk defa satilan konutlar % 2,3 artarak 396.184 olmustur. ikinci el konut
satiglar da % 42,5 artarak 884.668 olarak gergeklesmistir.

Yabancilara yapilan konut satislari bir énceki yilin ayni ayina gére % 23,1 artarak
5.258 olmustur. Yabancilara yapilan konut satislarinda, Ekim 2020'de ilk sirayl 2.458
konut satisi ile Istanbul almistir. istanbul ilini sirasiyla 928 konut satisi ile Antalya, 347
konut satisi ile Ankara, 187 konut satisi ile Yalova ve 186 konut satisi ile Bursa izlemistir.

6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

Turkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arindirilmis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi (KFE) (2017=100), 2020 yih EylUl ayinda bir énceki aya gore ylzde 1,6 oraninda
artarak 146,7 seviyesinde gercgeklesmistir. Bir 6dnceki yilin ayni ayina gére ylizde 27,3
oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak ylzde 14 oraninda artis géstermistir.

Ug biiyiik ilin konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde, 2020 yili
Eylil ayinda bir dnceki aya gére Istanbul, Ankara ve Izmirde sirasiyla % 2,50,
% 1,30 ve % 1,20 oranlarinda artis goézlenmistir. Endeks degerleri bir énceki yilin ayni
ayina goére, Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla % 25,7 % 27,2 ve 27,80 oraninda artis
gostermistir.
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6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm silrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,

o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatirimlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki ve faizlerdeki artis,

o Ylksek enflasyon oranlari,

Firsatlar:

o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmasi,

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

o Geng bir ntfus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

o Ddviz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlarinin yabanci ilgilisini artirmasi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2011 yilinda gerek genel secimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektérinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina goére satislarda ve gayrimenkul yatirnm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yihinin ilk yanisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir donem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 vyilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 yilinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler i1siginda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gorulmustir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir 6nceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yiksek seyretmesine karsin konut satislar bir énceki yila
gbre yine de artis géstermistir. 2018 yilinin dzellikle ikinci yarisindan sonra 6zellikle faiz
ve dovizdeki artis ve enflasyondaki yiksek seyretme edilimi nedeniyle gayrimenkule olan
ilgi azalmis sadece bdlgesel bazda ve yapilan kampanyalar neticesinde lokal olarak
gayrimenkule ilgi olmustur. 2019 yilinin ikinci yarisindan itibaren disen konut faizleri ile
konut satislarinda bir canlanma gorilmustir. 2020 yihinin ilk ceyredinde tim diinyada
goérilen Covid 19 salgini nedeniyle ekonomiler durma noktasina gelmis konut sektéri de
bu durumdan c¢ok olumsuz etkilenmistir. Haziran ayi itibariyle konut kredilerinin
kampanyalarla en disik oranlara geriledigi, vadelerin 18 yila gikarilmasiyla konut sektori
canlanmis ve bu durum fiyatlara da yansiyarak artis gdstermistir. Eylal ayi itibariyle kur
artisinin da etkisi gérilmuUs ve faizler de artis gostermistir. Eylil — Ekim aylarinda kredi
kullanim oranlari ve konut satislarindaki hiz yavasglamistir. Kasim ayi itibariyle bu
yavaslama hizla devam etmektedir.
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6.2 Bolge Analizi

Izmir ili

Izmir ili, Anadolu Yarimadasi'nin batisinda, Ege kiyillarinin tam ortasinda yer
almaktadir. Kuzeyden Balikesir, dogudan Manisa, glineyden Aydin illeri ile cevrili olup il
topraklari, 37° 45' ve 39° 15' kuzey enlemleri ile 26° 15' ve 28° 20' dodgu boylamlari
arasinda yer almaktadir. Ilin kuzey-giiney dogrultusundaki uzunlugu yaklasik olarak 200
km., dodgu-bati dogrultusundaki genisligi ise 180 km.'dir. Ylzdlgimd 12.012 km?2'dir.
Izmir ilinin yerylGziu sekilleri, yakin jeolojik gecmisin bir sonucudur. Dodu bati
dogrultusunda uzanan siradaglar arasinda yer alan ¢okUnti ovalarni ve akarsu
agizlarindaki birikinti ovalari, yerytzi sekillerinin ana hatlarini meydana getirirler.

2019 yili itibariyle nifusu 4.367.251 kisidir.

Izmir bitki 6rtiisii yéninden Akdeniz ikliminin etkisi altindadir. Akdeniz bitkilerinin
her tirlt bulunmaktadir. Yazyillar boyu asin otlatma, yangin ve tarla agma nedenleriyle
ormanlarin ortadan kalktigi yerlerde, maki florasi kendini géstermektedir. Maki florasina
ardig, pirnal, kermes mesesi, yabani zeytin, citlembik, sakiz, akcakesme, tesbih,
katirtirnagi, gibi kurakhda dayanikh adacciklar girer. Makilik alanlar, denizden 600 m.
ylUkseklige kadar ¢gikmaktadir.

Izmir kara, deniz, demiryolu ve hava ulasiminda Ege bdlgesinin merkezidir. Izmir ili
icinde demiryolu uzunlugu 243 km’dir. izmir-Balikesir-Bandirma ve izmir-Afyon hatlaryla
Istanbul ve Ankara’ya; Izmir-Manisa-Balikesir-Kiitahya hatti ile Kitahya'ya; Izmir,
Odemis ve Torbali ilzerinden Egridire baglanir. Afyon-Manisa-izmir yolu Basmahane
istasyonunda; Afyon-Aydin-izmir yolu ise Alsancak istasyonunda son bulur. Demiryolu
bakimindan yurdun her kd&sesine ulasilir. Ayrica Basmane-Bornova, Sirinyer-Buca,
Gaziemir-Seydikéy banliyé hatlan vardir. izmir deniz ulasimi bakimindan da Ege
bélgesinin merkezidir. Izmir limani giren ve cikan gemi bakimindan Istanbul ve
Mersin‘den sonra Ugclincii siradadir. Fakat en cok ihracat Izmir limanindan yapilmaktadir.
Senelik yikleme ve bosaltma kapasitesi dort milyon tona yakindir. Deniz yolu ile gelen
yolcu sayisi fazladir. Izmir Kérfezi'nde senede 15 milyon kisi tasinmaktadir.

Aliaga Nemrut Korfezinde senede 1,5 milyon tonluk ylkleme ve bosaltma yapilacak
yeni bir liman yapilmistir. Ihracatimizin % 20-30'u Izmir'den vyapilmaktadir.
Canakkale’den Ege sahillerini takip ederek izmir-Aydin Denizli-Isparta Antalya ve Akdeniz
sahillerini takip eden karayolunun digim noktasi izmir'dir. izmir-Ankara, izmir-Balikesir-
Bandirma, Izmir-Mugla-Fethiye ve izmir-Manisa-Balikesir-Bursa-izmit-Istanbul
karayollan ile izmir, Tirkiye'nin her bélgesi ile baglanmistir. izmir, ilcelerine de dizenli
ve kaliteli yollarla badlidir. izmir'de (¢ hava meydani vardir. Gaziemir askeri ucaklar
icindir. Cigli ise hem askeri, hem de sivil ugaklarin inisine musaittir. Adnan Menderes
sadece sivil ucaklarin inisi igindir. Her sene Izmir'e yurt iginden 150 bin, yurt disindan 80
bin kisi ugakla gelmektedir.
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Izmir ilinin ekonomisi ¢ok yénliidiir. Sanayi, tarim, ticaret ve turizme dayanir. Tarim
bakimindan verimli olan Izmir'de faal nifusun yarisi tarimla udrasir. Gayri safi hasilanin
(brit kazancin) % 15'i tarimdan, % 15'i ticaretten ve % 35'i sanayi sektdriinden saglanir.
Imaléat sanayisinde Istanbul ve Kocaeli'nden sonra {igiincii sirada Izmir yer alir.

Tirkiye'nin en buyik ihracat limani Izmir'dir. Tabii giizellikleri ve tarihi zenginlikleri,
kara, demiryolu, hava ve deniz ulasimi ve yeterli konaklama tesisleri ve alt yapilan ile
turizm sektéri her gegen giin gelismektedir.

Izmir sanayi bakimindan en ileri (¢ ilden biridir. Istanbul ve Kocaeli’den sonra gelir.
Faal nlifusun % 15'i sanayide calisir. Gayri safi gelirin ise % 35'i sanayi sektériinden
saglanir. 10 kisiden fazla isci galistiran is yeri sayisi 2500 civarindadir. 10 kisiden az isgi
calisan isyeri 10 bini agkindir. Sanayi bilhassa metal esya, makina ve tasit araclar, gida,
titin, dokuma, giyim esyasi, kirk, kimya, metal esya, agac¢ Urlnleri, mobilya, kagit,
basin, tas ve topradga dayali sanayi dallan fazla isci calistinrlar. Tlrkiye'nin ayakkabi
ihtiyacinin % 30’u Izmir'de Uretilir. Tlrkiye’nin en biiyiik 100 sirketinden 7’si ve en biiyiik
500 sirketinden 45'i izmir'dedir. Baslica sanayi kuruluslari Turyag, Metas (metal esya),
BMC (kamyon), izmir Pamuk Mensucat, Ege Giibre, DYO ve Sadolin (boya), Taris Pamuk
Birligidir.

Turkiye'nin tarim bakimindan en verimli topraklari Ege bdlgesindedir. Ege bdlgesi
ve Izmir ili Tarkiye'nin en dnemli tarim merkezlerinden biridir. Ekilebilen arazi sulamaya
musaittir. Izmir ilinin en mihim hususiyeti cok cesitli Griin yetismesi ve sandyi trinleri ile
meyvenin tahildan fazla olmasidir. Budgday, arpa, misir, piring, pamuk (lif ve tohum
cinsleri), tatun, kenevir, susam, anason, baklagiller bol miktarda yetisir. Sebzecilik cok
gelismistir.

Konak ilgesi

Izmir Biyilksehir sinirlari icerisinde yer alan en biylk ilgedir. Kuzeyinde Izmir
Korfezi ve Karsiyaka; dogusunda Bornova; glineyinde Buca ve Gaziemir; batisinda
Balgova ilgeleri bulunmaktadir.168 mahalle, 6611 cadde-meydan-bulvar-sokak ve 2 kdyl
bulunmaktadir. Bagli beldesi yoktur. Konak Belediyesi ilk defa, 1984 yilinda “Merkez Ilce
Belediyesi” adiyla kurulmustur. Adi; 04.07.1987 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 3392
sayili 103 Ilge kurulmasi hakkinda kanun ile Merkez Ilce Belediyesi Konak Belediyesi
olarak degistirilmistir. Konak Belediyesi, Tirkiye'nin 2. blylk belediyesidir. ilcede 13
hastane, 39 sadlik ocadi, 2 sadlik evi, 3 verem savas dispanseri, 7 ana ve ¢ocuk saghdi
merkezi bulunmaktadir. Ayrica, 129 ilkogretim okulu, 78 orta o6gretim kurumu
bulunmaktadir. 155.462 6grencinin egitim gordigu bu okullarda, 7.144 6gretmen gérev
yapmaktadir. Ilge, Izmir'in ydnetsel, sanatsal, kiltiirel ve ticari merkezidir. Antik cagdan
ginimize tasinmis eserlerle ve Osmanli déoneminden kalan eserlerle zengin bir kdltir
mirasina sahiptir. Ilge, Izmir'in kiltiir, sanat ve edlence merkezi olmasi nedeniyle yerli ve
yabanci tim turistlerin ugrak yeri durumundadir.

2019 yil itibari ile ilge nifusu 351.572 kisidir.
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6.3 Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler

Olumlu etkenler:
o Konumu,
o Ulasim rahatlidi,
o Parselin reklam kabiliyeti,
o Bodlgenin yilksek ticari potansiyeli,
o Parsel icin kat karsiligi insaat s6zlesmesi yapilmis olmasi,
o Mevcut imar durumu,
o Bolgedeki elit projelerin varhgi,
o Bodlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz etkenler:
o Son ddénemde gayrimenkule olan talebin azalmis olmasi.

o Hisseli mulkiyet yapisina sahip olmasi.

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

6. bolimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil icerisinde enflasyon oranlarinin
ve goOsterge faizlerinin artigi, konut satislarinin bir 6nceki yila gére azaldigi ve yavasladigi
ve insaat maliyetlerinin arttigi goridlmektedir. Ayrica Ulkemizde ve tim dlnyada
gorilmekte olan pandeminin etkileri de tim sektérleri oldudu gibi gayrimenkul sektorind
de olumsuz yonde etkilemistir. Ancak son aylarda 6zellikle konut faizlerinin Ulke tarihinin
en dlislk seviyelerine cekilmesi ve cgesitli kampanyalarla da bunun desteklenmesi ile
konut sektéri oldukca hareketlenmistir. Bunun yani sira bu hareketlenme perakende ve
ticari gayrimenkullerde cok hissedilmemistir. Ancak Izmir bélgesi 6zelinde ise Ekim
ayinda meydana gelen deprem ekonomik anlamda tim bélgeyi ciddi olumsuz etkilemistir.
Hazine Bakanlhdi'nin ileriye yonelik yaptigi projeksiyonlarda da enflasyon oranlarinin ve
faizlerin diisus ediliminde olacagi gortlmektedir. Tasinmaz sanayi alani lejantina sahiptir.
Bu tip tasinmazlarin alim satim hizlan konut / ofis gibi tasinmazlara gére biraz daha
yavas olmaktadir. Bu bilgilerin isiginda rapor konusu tasinmazlarin konumlu oldugu
bolgenin yakin analizi de yapilmis ve piyasa arastirmalarinda da gorildaga Gzere istenen
ve gerceklesen satis bedellerinin kendi icerisinde kismen de olsa tutarh olduklan
gOzlenmistir. Bo6lge genelinde bir Onceki yilla gore pazar dederlerinin enflasyon
oranlarinda artis oldugu goérulmustir. Tasinmaz sahip oldugu serefiye kriterlerine gére
emsal analizi kisminda dederlendirilmistir. Dederlemede ayrica “gayrimenkuliin dederine
etki eden 6zet faktorler” béliminde siraladigimiz 6zellikler de dikkate alinarak tasinmazin

pazar dederleri takdir olunmustur.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden cok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (g yaklasim dedgerlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glvenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden cok sayida dederleme yaklasimi veya yoOntemi
kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir slire O0nce gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z Onilnde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri (zerinde dlzeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye dederine donustirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhdin yararlh 6mri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon sireci araciliiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlan uygulanarak bir sermaye toplamina donustirilmesidir. Gelir akisi, bir
sOzlesme veya so6zlesmelere dayanarak veya bir s6zlesme iliskisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tlretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

e Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlari giincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akis,

e Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yakimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglari
dikkate alinarak, yukimlultklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklagsimi

Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
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bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varlia 6deyecedi fiyatin,
esdeder bir varlidin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varlklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalar nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gercgeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dtstktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deder esasina badgli olarak, alternatif varligin maliyeti (zerinde dizeltmeler yapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4'e gore
“Dedgerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir
yontemin dodruluguna ve givenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
dederlemeyi gercgeklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz éninde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek
bir yéntem ile gulvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya
g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli goriltp kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin
dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gériilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi
ve gelir yaklagsimi yontemi kullaniimistir.

7.3 Pazar vyaklasimini aciklayici bilgiler, konu gayrimenkuliin
degerlemesi icin bu yaklasimin kullanilma nedeni

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklasimi “Pazar yaklasimi varhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
ayni veya karsilastinlabilir (benzer) varliklarla karsilastiriilmasi suretiyle gdsterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder."

Bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmaz icin ortalama m?2 birim pazar dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, imar durumu, yapilasma sartlari, konum, mulkiyet durumu ve
blyuklik gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi
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icin emlak pazarlama firmalarn ile gorisidlmuis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve
bilgilerden faydalaniimigtir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve c bentlerine gére; “dederleme konusu varlidin veya buna
onemli o6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya onemli
Olglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gliincel gbézlemlenebilir islemlerin s6z
konusu olmasi” pazar yaklasimi yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bblge genelinde yapilan incelemelerde rapor konu tasinmaza emsal olabilecek satilik
arsa emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi icerisinde istikrarli hareket
etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yéntemi kullaniimistir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklar

Rapor konusu tasinmaza emsal olabilecek yakin bélgedeki benzer nitelikte olan
arsalarin ve konutlarin glincel bilgileri asadida sunulmustur.
Arsa Emsal Krokisi

A

1. Tasinmaza yakin mesafede 2132. Sokak {zerinde “Merkezi Is Alan” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,50 ve Yencgok: Serbest” yapilasma sartina sahip Salhane Mahallesi,
1141 ada 10 parselde kayith 11.188 m=2 yliz6élgimld arsa 135.000.000,-TL bedelle
satihktir. Emsal tasinmaza gore kismen daha kétli konumda olup, yapilasma sartlar
olarak daha iyidir. Tasinmazin lzerinde yaklasik 10.000 m?2 alana sahip tek kath
yaklasik 20-25 yilik betonarme yapi bulunmaktadir. (yapi yaklasik degeri 10.000 m?2
x (820,-TL x (1-%20))= 6.560.000,-TL) Emsal tasinmazla benzer konuma sahip
olup, imar ve yapilasma sartlan olarak daha iyidir.

(yap! hari¢ arsa m? birim satis dederi ~ 11.480,-TL)
Ilgili kisi / Sahibinden 0 (532) 245 32 73
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2. Tasinmazla ayni bélgede Halkapinar mevkiinde “Merkezi Is Alani” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,50 Yencok: Serbest” yapilasma sartina sahip Halkapinar Mahallesi,
8510 ada 4 parselde kayith 6.053,68 m?2 vylzolgimli kbdse konumlu arsa
61.000.000,-TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmaza gére kismen daha kétd konumda
olup, yapilasma sartlari olarak daha iyidir. (m2 birim satis degeri ~ 10.080,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (533) 273 49 31

3. Tasinmazla ayni bélgede Salhane mevkiinde “Merkezi is Alani” lejantinda ve “Emsal
(E): 3,50 Yengok: Serbest” yapilasma sartina sahip Salhane Mahallesi, 8709 ada 2
parselde kayith 1.076 m=2 ylGzolgimli kése konumlu arsa 10.500.000,-TL bedelle
satiliktir. Emsal tasinmaza goére kismen daha kéti konumda olup, yapilasma sartlari
olarak daha iyidir. (m? birim satis degeri ~ 9.760,-TL)

Ilgili kisi / Sahibinden 0 (533) 727 85 92

4. Tasinmazla ayni bdlgede Alsancak mevkiinde “Merkezi is Alan1” lejantinda ve “Emsal
(E): 3,00 Yencok: Serbest” yapilasma sartina sahip 4.000 m2 yzélgimlli arsa
45.000.000,-TL bedelle satihiktir. Emsal tasinmaza goére kismen daha iyi konumda
olup, yapilasma sartlari benzerdir. (m2 birim satis dedgeri 11.250,-TL)

Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (532) 287 97 72

5. Tasinmazla ayni bélgede Kazimdirik mevkiinde “Merkezi Is Alan1” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,50 Yencok: Serbest” yapilasma sartina sahip 2.000 m2 yizoélgimli
arsa 25.000.000,-TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmaza goére kismen daha kotd
konumda olup, yapilasma sartlari olarak daha iyidir.

(m2 birim satis dedgeri 12.500,-TL)
Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (532) 280 48 45

6. Tasinmazla ayni bdlgede Kazimdirik mevkiinde “Merkezi Is Alani” lejantinda ve
“Emsal (E): 3,50 Yencok: Serbest” yapilasma sartina sahip 9.000 m2 yuzoélgimlid
arsa 85.000.000,-TL bedelle satiiktir. Emsal tasinmaza gore kismen daha kotl
konumda olup, yapilasma sartlari olarak daha iyidir.

(m?2 birim satis dederi ~ 9.445,-TL)
Ilgili kisi / Emlak Ofisi 0 (532) 546 13 59
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FOLKART TOWERS PROJESI BUNYESINDEKI SATILIK OFISLER

1.

Dedgerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da konumlu, deniz
manzarali, dekorasyonlu olarak pazarlanan 110 m? olarak beyan edilen, ofis igin
955.000,-TL talep edilmektedir. (m? birim satis degeri ~ 8.680,-TL)

. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da konumlu, deniz

manzarali, dekorasyonlu 100 m? olarak beyan edilen, ofis icin 1.150.000 TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 11.500,-TL)

Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers'da 34.Normal katta
konumlu, deniz manzaral, dekorasyonlu 90 m? olarak beyan edilen ofis igin
1.200.000,-TL talep edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 13.335,-TL)

Dedgerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers’da konumlu, deniz
manzarali, dekorasyonlu olarak pazarlanan 63 m? olarak beyan edilen, ofis igin
750.000,-TL talep edilmektedir. (m? birim satis degeri ~ 11.905,-TL)

. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Folkart Towers’da deniz manzarali,

dekorasyonlu 300 m? olarak beyan edilen, ofis igin 3.500.000,-TL talep edilmekte olup,
aylk 20.000,-TL kira getirisi oldugu 6grenilmistir.
(m? birim satis dederi ~ 11.665,-TL) (m? birim kira degeri ~ 67,-TL)

MISTRAL PROJESI BUNYESINDEKI SATILIK OFIiSLER

1.

Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Mistral projesinin 8. katinda bulunan,
deniz manzarali, 61 m? olarak beyan edilen dekorasyonlu ofis icin 800.000,-TL talep
edilmektedir.(m? birim satis dederi ~ 13.115,-TL)

Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Mistral projesinin 5. katinda bulunan,
132 m? olarak beyan edilen dekorasyonlu ofis icin 1.610.000 TL talep edilmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 12.195,-TL)
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. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Mistral projesinin ylksek katlarinda

bulunan, deniz manzarali, 235 m? olarak beyan edilen shell & core (dekorasyonsuz)
ofis igin 3.105.000,-TL talep edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 13.215,-TL)

. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Mistral projesinin yiksek katlarinda

bulunan, deniz manzarali, 235 m? olarak beyan edilen, dekorasyonlu ofis igin
3.249.000 TL talep edilmektedir. (m? birim satis dederi 13.825,-TL)

NOVUS - VENTUS PROJESI BUNYESINDEKI SATILIK OFiSLER

1.

Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Novus Ofis Projesinin 24. katinda yer
alan, 88 m? olarak beyan edilen, dekorasyonsuz ofis igin 885.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis degeri ~ 10.055,-TL)

. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Novus Ofis Projesinin 29. katinda yer

alan, 95 m? olarak beyan edilen, dekorasyonsuz ofis icin aylik 4.000,-TL kira talep
edilmekte olup tasinmazin vyaklasik 1.250.000,- TL bedelle satis gorebilecegi
belirtilmistir. (m? birim satis dederi ~ 13.160,-TL) (m? birim kira dederi ~ 42,-TL)

EGE PERLA PROJESI BUNYESINDE SATILIK OLAN OFISLER

1.

Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ege Perla Projesinin 1. katinda yer
alan, 119 m? olarak beyan edilen, dekorasyonsuz ofis icin 1.657.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 13.925,-TL)

. Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ege Perla Projesinin 18. katinda yer

alan, 113 m? olarak beyan edilen, dekorasyonsuz ofis icin 1.558.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis degeri ~ 13.790,-TL)

. Degerlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ege Perla Projesinin 14. katinda yer

alan, 184 m? olarak beyan edilen, dekorasyonsuz ofis icin 3.255.500,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis deeri ~ 17.690,-TL)

ATER TOWER PROJESI BUNYESINDEKI SATILIK OFISLER

1.

Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ater Tower Projesinde yer alan, 213
m? olarak beyan edilen, deniz manzarali dekorasyonlu ofis icin 2.900.000,-TL talep
edilmektedir. (m? birim satis dederi ~ 13.615,-TL)

Dederlemeye konusu tasinmaza yakin konumlu, Ater Tower Projesinde yer alan, 86
m? olarak beyan edilen, deniz manzarasi olmayan dekorasyonlu ofis icin 860.000,-TL
talep edilmektedir. (m? birim satis degeri 10.000,-TL)
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Yakin bolgedeki satilik diikkanlar

Diikkdan Emsal Krokisi

: R S 1o o
is It \d ¥ L S

1. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Park 35 projesinin zemin katinda yer
alan 300 m? kullanim alanina sahip olan dikkan igin 3.750.000,-TL istenmekte

oldugu 6grenilmistir. (m? birim satis degeri ~ 12.500,-TL)

2. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Park 35 projesinin zemin katinda yer
alan 1.000 m? kullanim alanina sahip olan diikkan icin 14.000.000,-TL istenmektedir.
(m? birim satis degeri ~ 14.000,-TL)

3. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Folkart Towers projesininin yakininda
oldugu belirtilen zemin kati 120 m2, 1. kati 120 m2 olmak {zere toplamda 240 m?
kullanim alanina sahip olan dukkan igin 2.650.000,-TL bedel satilikdir. Normal kati
1/3 oraninda zemin kata indirgenmistir.

(zemin kata indirgenmis m? birim satis dederi ~ 16.565,-TL)

4. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan Sakarya Caddesi Uzerinde zemin
katinda yer alan 200 m? kullanim alanina sahip olan diikkan igin 3.250.000,-TL
bedelle satiliktir. (m? birim satis dederi ~ 16.250,-TL)

5. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda olan 269/16. Sokak Uzerinde zemin katinda
yer alan 56 m? kullanim alanina sahip olan diikkan icin 915.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis degeri ~ 16.340,-TL)
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7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih agiklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapilma nedenine
iliskin detayl aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin segimi
Rapor konusu tasinmazin pazar dederinin tespiti icin yakin bolgedeki benzer imar ve

nitelikte olan arsalar arastirilmistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan gérismelerde
ve incelemelerde yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere kismen ulasiimis olup
halihazirda piyasada satilik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan
bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak pazarlama
firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarli olduklar goértlmuistir. Emsal arastirmasi
yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmistir.
- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.
- Bu raporda tasinmazla ayni veya c¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup piyasa bilgileri bélimunde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa
farkli konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek
degerlemede dikkate alinmislardir.
- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin blyuklik, topografik,
imar haklarn ve geometrik 6zellikler; bagimsiz boélimler igin Unite tipi, kullanim
alani blayikligl, yapr yasi, insaat kalitesi, teknik ozellikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmis, farkli olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalan
yapimistir.
- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkh bir durum
olmas! halinde (hisseli mdulkiyet, Gst hakki devri, devre miulk vs.) emsallerde
belirtilmis ve serefiyede bu durumlari dikkate alinmistir.
-  Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis kosullarinin
(pazarlama siresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.)
olmasi durumunda piyasa arastirmasi boliminde belirtilerek dedere etkisi analiz
edilmistir.
Emsal analizi

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsilastirilmasi ve uyumlastirilmasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, buyukltk, fiziksel
ozellik, mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir. Dederlendirme
kriterleri ise ¢ok daha kotl, daha koétd, kismen koétd, benzer, kismen iyi, daha iyi, ¢ok
daha iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica bilyuklik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde
edilmistir.

TANIMLAR Oran Araligi
Cok daha kétii Cok daha buytik | % 20 Gzeri
Daha kétii Daha biiyiik % 11 - % 20
Kismen kot Kismen buyik % 1 - % 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiictk -% 10 - (-% 1)
Daha iyi Daha kiguk -%20-(-% 11)
Cok daha iyi Cok daha kiiglik - % 20 uzeri
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Arsa Emsal Analizi

degeri (TL)

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 | Emsal4 | Emsal 5 | Emsal 6

Yiizélgiimii (m?) 11.188,00| 6.053,68|1.076,00|4.000,00|2.000,00|9.000,00

2 - =
IR [ 11.480 10.080 9.760 | 11.250 | 12.500 | 9.445
satis degeri (TL)
::I)i"’((;Ut kullamim 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu -5% -5% -5% -5% -5% -5%
Lokasyon diizeltmesi 0% 5% 0% -10% 5% 5%
Buyiiklik diizeltmesi 10% 0% 0% 0% 0% 5%
FI..ZIkseI oz_elllklerl 0% 0% 0% 0% 0% 0%
diizeltmesi
I|:|_1ar duru'.“u 0% 0% 0% 0% 0% 0%
diizeltmesi
vEpIERECE L -10% -10% | -10% 0% -10% | -10%
diizeltmesi
Pazarlik payi -20% -15% -15% -15% -20% -15%
Toplam serefiye farki -25% -25% -30% -30% -30% -20%
?}’f{'anm@ deger 8.610 7.560 | 6.830 | 7.875 | 8.750 | 7.555
Ortalama emsal ~ 7.865

Emsallerin timinde pazarlik paylari bulunmaktadir. Ancak bdlgede benzer 06zellikteki

tasinmazlar igin farkli fiyatlar talep edildigi tespit edilmis olup pazarlik paylari bu bilgi

dogrultusunda belirlenmistir.

7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

Piyasa bilgileri

ve dederleme sirecinden hareketle

rapor konusu tasinmazin

konumu, buyutklugu, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumu da dikkate alinarak takdir

olunan m? birim ve toplam pazar degderi asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA / YUzOLCUMU BIRIM DEGERI PARSELIN TOPLAM
PARSEL NO (m2) (TL) PAZAR DEGERI (TL)
8623/ 21 4.147,89 7.865 32.625.000

Tasinmazda Mistral Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.'nin hissesine dlisen arsa pay!
miktar yaklasik 2.765,33 m?2 ylizolgiim olup, asadida tabloda deder detay! sunulmustur.

MISTRAL GYO A.S. . } .
ADA / : - .. . 2 HISSESINE DUSEN
PARSEL HISSESINE DUSEN | BIRIM DEGERL | rqp) AM paZAR DEGERI
YUzOLGUMU (TL)
NO (TL)
(m2)
8623/ 21 2.765,33 7.865 21.750.000
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7.7 Gelir Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak icin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gerceklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA ydntemiyle hesaplanan bugiinki finansal dederleri arasindaki farka esit olacagi
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdriin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Rapora konu parsel icin Mistral Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. (Arsa Sahibi)
Erdodan Atay Yatirim Holding A.S. (Arsa Sahibi) Mehmet Dogan ATAY (Arsa Sahibi) ile
Viven Insaat Is Ortakh§ Ticari Isletmesi (yiiklenici) arasinda 21.10.2020 tarih ve 30591
sayill Bornova 3.Noterlijinde sdzlesme vyapilmistir. Is bu sézlesme konusu parsel
Uzerinde insa edilecek yapinin %47’'si Arsa sahiplerine, %53’0 Ylkleniciye ait olacaktir.
Sozlesmeye gore tim insaat maliyetlerine ylklenici karsilayacadindan gelistirilmis arsa
dederinin arsa sahibinin alacagi kat karsiligi orani olan % 47 olacaktir. Yakin bdlgede
yapilan incelemelerde kat karsiligi oranlarinin arsa sahibi icin %45 ila %50 araliginda
oldugu gorilmustur.

Proje Hakkinda Genel Varsayimlar

Dederlemeye konu parsel lzerinde gelistirilecek olan proje icin henlz yapi ruhsati,
mimari proje vs. olmadigindan projeksiyonda kendi hesaplarimiz kullaniimistir. Kabullerin
genel hatlar asadida belirtilmistir.

e Parselin ylizolgimU ve emsalden gelen insaat alanlarn asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA PARSEL | YUZOLGCUMU PLAN EMSAL | jns :r.fﬁt ANI
NO (m2) FONKSIYONU (E) (m?)
8623/ 21 4.147.89 Merkezi is Alani 3,00 12.443,67

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

e Rapor konusu tasinmaz igin kat karsiligi insaat sozlesmesi diizenlenmis olsa da
mimari proje ve yapi ruhsatlarinin henliz hazirlanmamis olmasi sebebiyle parsel
Uzerinde insa edilecek yapinin projeksiyonu tarafimizca dizenlenmistir.

e Projede MIA alanlan icin emsal alanin % 30 fazlasi satilabilir alan olacagdi kabul
edilmistir. Ayrica ortak alanlarin; benzer nitelikteki projelere bakildidinda satilabilir
insaat alaninin yaklasik % 50'si kadar olacadi kabul edilmistir.

e Bu sonuglardan hareketle emsal insaat alanlari, satilabilir alanlar ve ortak alanlar
dahil toplam alanlar asagidaki tabloda sunulmustur.
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EMSAL INSAAT YAKLASIK ORTAK ALANLAR
ALANI SATILABILIR ALAN |  DAHIL TOPLAM
(m?) (m?) INSAAT ALANI (m?)
12.443,67 16.177 24.266

e Satilabilir alaninin % 5'i zemin kat dikkan, % 95’i ise normal katlar ofis alanlar
olarak kabul edilmistir.

FONKSIYON YAKLASIK SI-R’:!.)ABILIR ALAN
Dukkan 809
Ofis 15.368
TOPLAM 16.177

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

e Imar planlaninin dedismesi halinde projedeki varsayim ve dederinin dedisece§i
muhakkaktir.

e 8623 ada 21 parsel Gzerinde gerceklestirilecek proje igin Mistral Gayrimenkul Yatirnm
Ortakhidi A.S. (Arsa Sahibi) Erdogan Atay Yatirnm Holding A.S. (Arsa Sahibi) Mehmet
Dogan ATAY (Arsa Sahibi) ile Viven Insaat Is Ortakhd Ticari Isletmesi (ylklenici)
arasinda s6zlesme yapilmistir. S6zlesmenin detaylari asadidaki gibidir.

o Is bu sézlesme konusu parsel lizerinde insa edilecek yapinin %47’si Arsa sahiplerine,
%53l Yilkleniciye ait olacaktir.

e SoOzlesme detayinda proje silresi ve insaat pursantaj tablolan gibi detaylar
sunulmustur.

e Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler satis birim dederleri
takdir edilirken dikkate alinmistir.

e Kat karsihgi sozlesmesi olmasindan dolayr tim maliyete miteahhit firma
katlanmaktadir.

Proje Hasilatinin Bugiinkii Finansal Degeri

Varsayimlar ve kabuller :

o Satis Degeri ve Satilabilir Alan:
- Projenin buginki finansal dederinin bulunmasinda bu alanlarin tamaminin satilacagi
varsayimi ile satis gelirleri dikkate alinmistir.

FONKSiYON YAKLASIK SA(':':;.)ABILIR ALAN
DUkkén 809
Ofis 15.368
TOPLAM 16.177
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- Degerlemede bolgedeki emsal olabilecek tasinmazlar dikkate alinmistir. Bolgede
yer alan projelerin nitelikleri ve buylkliklerine goére ofislerin m2 birim dederleri
8.500 - 15.000,-TL araliginda degdismektedir. Ancak bodlgede ok sayida devam
eden nitelikli benzer projelerin olmasi nedeniyle ihtiyac fazlasi stok olusturabilecegi
distntlmekte olup, glivenli tarafta kalinarak olasi yapilacak bir projede yer alacak
ofislerin ortalama m? satis dederinin 8.000,-TL olacagi goriis ve kanaatine
varilmistir.

- Dukkanlarin m2 birim dederleri ise 12.000 - 16.000,-TL araliginda dedismektedir.
Yukarida da belirtildigi Gizere diikkanlarin ortalama m? satis dederinin 12.500,-TL
olacagi goris ve kanaatine varilmistir.

- Raporumuzun 6.1 boluminde de belirtildigi lGzere son yillarda gayrimenkuldeki
satis artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bélgelerde ise % 10 - 20 arasinda
dedismektedir. Bu bilgiden hareketle Rapor konusu arsa Uzerinde gelistirilecek
proje bunyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina satis dederinin 2021 ve daha
sonraki yillar icin % 10 kadar artacagi ongorilmustir.

Satislarin Gerceklesme Orani:

Satisin yillara gore dagilimlan asagidaki oranlar ile gerceklesecedi varsayilmistir.

SATIS DONEMLERI
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ofisler % 0 % 0 % 10 % 30 % 30 % 30
Diikkanlar % 0 % 0 % 0 % 0 % 50 % 50

iskonto Orani Hesaplanmasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi 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 (izerinden elde edilen getirinin orani
bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirnm risklerinin géz 6nliine alinmasi igin bu
orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki
iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak rapor tarihi itibariyle 5 yillik
tahvilin faiz orani % 13,17’dir.

Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bdélge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye ddénme riski ve

operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak,
s6z konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha distk likiditesi igin de bir
ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkullin piyasada bulunma
sliresine ve o slire iginde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli
yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen
hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile
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Olcllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tarla
(yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz
asagidaki sekilde belirlenmistir: % 13,17 Risksiz Oran + % 3 Risk Primi = % 16,17
Iskonto orani.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktoérlere goére

ayarlama yapilmasindan sonra, rapor tarihi itibariyle hesaplamalarda dikkate alinan
iskonto orani % 16,17 olarak kabul edilmistir. Takip eden vyillarda ekonomideki

iyilesme dngoérilerine paralel olarak 2021 yili igin % 16 ve sonraki yillar igin % 15

olarak kabul edilmigstir

o Hasilat Paylasimi

Parsel Uzerinde insé edilmesi planlanan proje icin kat karsihdi sozlesmesi yapilmis

olup, orani % 47’dir.
« Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda proje hasilatinin bugiinkt finansal degeri
112.173.022,-TL (~ 112.175.000,-TL) olarak bulunmustur.

Rapor tarihi itibariyle gelistirilmis arsa degeri

Arsa sahiplerine ait olan toplam % 47 kat karsihdi payinin dederi ayni zamanda

gelistiriimis arsa degeri olarak kabul edilmistir.

Bu kabulden hareketle gelistirilmis arsa degeri;

HASILATIN BUGUNKU TOPLAM DEGERI (TL) 112.175.000
ARSA SAHIBININ KAT KARSILIGI ORANI % 47
GELISTiRILMIS ARSA DEGERI (TL) 52.725.000
GELISTIRICI KARI (% 30) - 15.820.000
ARSA DEGERI (TL) 36.905.000
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7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayilli “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari’na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en ylksek dlizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecedi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, buyukligu, topografik oOzellikleri ve
imar durumu da dikkate alindiginda en verimli kullanim segenedinin parsel (izerinde
“biinyesinde ticari alanlari barindiran elit bir ofis projesi gelistirilmesi” olacagi

kanaatindeyiz.

8. BOLUM ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI
VE GORUS
8.1 Farkh degerleme yontemleri ile analiz sonuglarinin
uyumlastirilmasi ve bu amagla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
aciklanmasi

Kullanilan yontemlere go6re wulasilan arsa dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
Pazar Yaklasimi Yovntt_eml ile ulasilan 32.625.000
pazar degeri (TL)
Gelir Indirgeme Yaklasimi ile ulasilan 36.905.000

pazar degeri (TL)
Uyumlastirilmis Deger (TL) 32.625.000
Gorilecegi Gzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazancglarinin glnimuzdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, gincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktdrleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklasimi yontemi ile bulunan dederin alinmasi uygun gérilmustur.

Buna go6re rapor konusu parselin pazar dederi 32.625.000,-TL, Mistral GYO
A.S.'nin hissesine diisen pazar dederi 21.750.000,-TL olarak takdir olunmustur.
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8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklarinin gerekgesi

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

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

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul arsa niteliginde olup,
dosyasinda herhangi bir resmi evrak bulunmamaktadir. Rapor konusu tasinmaz igin kat
karsiligi insaat sOzlesmesi dizenlenmis ancak mimari proje ve yapi ruhsatlari heniz
hazirlanmamistir.

8.4 Varsa gayrimenkul iizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde tasinmazin tapu
kayitlarinda herhangi bir takyidat notu bulunmamaktadir.

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

Rapor konusu tasinmazin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri cergevesinde devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacadi goris ve kanaatindeyiz."

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen lizerine proje gelistirilmesine yonelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu 8623 ada 21 no’lu kayith parsel, 8623 ada 8 no’lu parsel ile 8623 ada
12 no’lu parsellerin tevhid islemi sonucu 17.10.2017 tarih, 2584 yevmiye numarasi ile
tescil olmustur. Rapor tarihi itibariyle parsel lizerinde henliz bir tasarrufta bulunulmamis
ancak parsel Uzerinde 21.10.2020 tarihli satis vaadine havi kat karsiligi insaat s6zlesmesi
dizenlenmigtir.

8.7 Degerleme konusu list hakkir veya devre miilk hakki ise, iist hakki ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklan
doguran sozlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
hari¢ herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmaz hisseli milkiyet olup bu kapsam disindadir.

-44-
NOVATD RAPOR NO: 2020/7697



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve

portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda
goriis ile portfoye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadigi
hakkinda goriis

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden degerlendirmeler asagida sunulmustur.

(Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyiine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.
Ortakligin milkiyetinde bulunan arsa ve araziler lizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir
getirmeyen veya tapu kutiaginin beyanlar hanesinde riskli yapr olarak belirtilmis yapilarin
bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit
ettirilmis olmasi ve s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki
niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk climlede belirtilen sart
aranmaz.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hikiumleri
cercevesinde gayrimenkul yatirhbm ortakhidg: portfoyiinde “arsa” bashdg: altinda
bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir
sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz."
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde o6zellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde,
konumuna, blylklagline, fiziksel 6zelligine, imar durumuna ve cgevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gore Mistral GYO A.S.’nin hissesine diisen toplam pazar dederi

icin;
21.750.000,-TL (Yirmibirmilyonyediylzellibin  Tlrk Lirasi) kiymet takdir

olunmustur.
(21.750.000,-TL = 7,3537 TL/USD (*) ~ 2.958.000,-USD)
Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuruna gére 1,-USD = 7,3537,-TL'dir.

Bu dedere KDV dahil degildir. KDV dahil toplam pazar dederi 25.665.000,-TLdir.

Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri cergevesinde
gayrimenkul vyatinm ortakligi portféylinde “arsa” bashdl altinda bulunmasinda,
devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goris ve
kanaatindeyiz.

Dederleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.
Isbu rapor U¢ orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2020
(Ekspertiz tarihi: 25 Aralik 2020)

Saygilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR Tagkin PUYAN
Insaat Mihendisi Isletmeci
Sorumlu Degerleme Uzmani Dederleme Uzmani

m
=,

Uydu gérinutgleri

Tasinmazin gérindsleri

Tapu sureti

Takyidath tapu kayit belgesi

imar plani yazisi ve érnegi

Kat karsiligi insaat s6zlesmesi

Emsal analizi agiklama notlari

INA tablosu

Raporu hazirlayanlar tanitici bilgiler, SPK lisans belgesi drnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi drnekleri
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