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1.RAPOR BIiLGILERi

1.1 Rapor Tarihi

11.06.2019

1.2 Rapor Numarasi

19.05-181
1.3 Rapor Tiirti

Bu rapor, Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (bundan sonra Miisteri olarak anilacaktir)
talebi tUizerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gosteren Yetkin Gayrimenkul
Degerleme ve Damsmanlik A.S. (bundan sonra Sirket olarak amilacaktir) tarafindan; Izmir Ili,
Konak ilcesi, Mersinli Mahallesi, 8601 ada 2 parsel numarali tasinmazin SPK mevzuat: geregi,

glincel rayic¢ degerinin tespitine yonelik Degerleme Raporudur.
1.4 Degerleme Tarihi

11.06.2019

1.5 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor sirketimiz Degerleme Uzmani insaat Miihendisi Cengiz KURT, Degerleme Uzmani
Harita Miihendisi Samed YALCIN ve Degerleme Uzmani Hasan Serhat BERKLI tarafindan
hazirlanmis, Sorumlu Degerleme Uzmani Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek Miihendisi Yilmaz
ALUC tarafindan kontrol edilmistir.

1.6 Sorumlu Degerleme Uzmani

Sirketimizin Yonetim Kurulu Baskani olan Yilmaz ALUC Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek
Miihendisidir. Arsa Ofisinde Bolge Miidiirliigii, Toplu Konut Idaresi Baskanliginda Istanbul
Uygulama Baskanligi ve Bayindirlik ve IskAn Bakanhginda Bakanlik Miisavirligi gérevlerinde
bulunmustur. Gorev siiresince ¢ok sayida kamulastirma, arazi gelistirme, konut ve sanayi
projelerinde ¢alismistir. Bu arada Degerleme Uzmanlig1 lisansini alan Yilmaz ALUC sirketimiz
kurucu ortaklarindandir.

1.7 S6zlesme Tarihi ve Numarasi

Dayanak Sozlesme, Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Sirketimiz arasinda 21.05.2019
tarihinde imzalanan 2019/100 no.lu s6zlesmedir.
1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iligkin Aciklama

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Diizenlemeleri kapsaminda degerleme amaciyla, Kurul’'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda belirlenen formata uygun olarak

hazirlanmistir.




19.05-181

2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri

Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.; tecriibeli ve uzman kadrosu ile ¢oziim
ortakligin1 Ustlendigi gercek ve tilizel kisilerin, gayrimenkul konusunda alacaklar1 tiim
kararlarina bilimsel ve fiziki verilere dayali, dogru ve giivenilir bilgiler 1s5181nda, yon verebilmek
amaciyla 24.10.2007 tarihinde kurulmus, 29.05.2009 tarihinde ISO 9001:2000 Kalite Yonetim
Sistemi kriterlerine uygun olarak hizmet verdigine iliskin Kalite Sistem Sertifikasini almis ve
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca, Seri VIII No:35 sayili Tebligi cercevesinde degerleme hizmeti
vermek tizere 24.12.2009 tarihi itibariyle, Gayrimenkul Degerleme Sirketleri listesine alinmig
ayrica Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nca “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik” cercevesinde Degerleme
Hizmeti vermek tlzere 08.12.2011 tarih ve 4480 sayili karari ile Degerleme hizmeti vermek
lizere yetkilendirilmis bir Anonim Sirkettir. Sirket Merkezi, istanbul Uskiidar ilcesi, Altunizade
Mahallesi, Sirmaperde Sokak Sirma Apartmani No:23/2 adresindedir. Sirketimiz internet

adresi www.ygd.com.tr olup, sirketimize iliskin detayl bilgilere bu siteden ulasilabilir.
2.2 Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Bilgileri

Miisteri Unvani: Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Miisteri Adresi: Serifali Mahallesi Bayraktar Bulvar1 Nutuk Sokak No:4 Umraniye/ISTANBUL

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calismada, miisteri talebi kapsaminda, [zmir ili, Konak Ilgesi, Mersinli Mahallesi, 8601 ada 2
parsel numarali tasinmazin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin Tiirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur. Miisteri tarafindan getirilen

herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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2.4 Uygunluk Beyani

Miisteri tarafindan Sirket'e sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde
Rapor’un ilgili boéliimiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar,
ekonomi ve piyasa kosullar1 dikkate alinarak yapilan analizler ve sonuclar tiim verilerin
dogru oldugu kabuliine dayanarak gerceklestirilmis, sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirli olup tarafsiz ve 6nyargisiz olarak hazirlanmistir.

Ilgili resmi kurumlarda gerekli arastirmalar yapilmis, miilk bizzat incelenmistir.

Degerleme raporu Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak hazirlanmistir.
Raporu hazirlayan degerleme uzmanlarinin, degerleme konusu miilkle herhangi bir
ilgisi ve dnyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme licreti raporun herhangi bir béliimiine bagh degildir.

Degerleme calismalar1 ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.
Degerleme uzmani/uzmanlari mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme uzmanlari, miilkin yeri ve raporun icerigi konusunda deneyimlidir.

Rapor, Miisteri’nin miinhasir kullanimi i¢in hazirlanmis olup, bir niishasi sirketimizde kalmak

lizere dort niisha olarak sinirl sayida tretilmistir. Hi¢bir zaman Sirketimiz’in yazili 6n izni

olmadan iiciincii sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen cogaltilamaz veya kopya

edilemez. Kopyalarin kullanimlar1 halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu

degildir.
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3. DEGERLEME TANIM VE iLKELERi

3.1 Raporda Kullanilan Kisaltmalar

KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Miisteri Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakhig1 A.S.

Sirket Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
UDS Uluslararasi Degerleme Standartlari

TAKS Taban Alan1 Katsayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Emsal

Hmax Maksimum Yapi Yiiksekligi

3.2 Degerleme Calismasinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor’da yer alan degerleme calismalari, 01.02.2017 tarih 29966 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Tebligi” Hiikiimlerince, Tebligin ekinde yer alan Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Calismanin dayandig1 Standartlara 6zetle yer
verilmistir.

Deger Esaslari

Deger esaslar1 (bazen deger standartlar1 olarak nitelendirilir) raporlanan degerin dayandigi
temel dayanaklar1 tanimlamaktadir. Deger esasi(lari)nin degerleme gorevinin sartlarina ve
amacina uygun olmasi, degerlemeyi gerceklestirenin yontem, girdi ve varsayim se¢imi ile nihai

deger goriisiine etki edebildigi veya yon verebildigi i¢in biiylik 6nem arz etmektedir.

» UDS’de, asagidaki UDS tanimli deger esaslarinin yani sira, Ulkelerin bireysel hukuk
mevzuatinda tanimlanmis veya uluslararasi sézlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS
tanimli olmayan deger esaslarinin dar kapsamli bir listesine de yer verilmektedir:

UDS tanimh deger esaslari:

1. Pazar Degeri

» Pazar degeri, bir varlik veya ytiktumliiliigiin, 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 degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

» Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal ¢erceveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:
o“Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden ifade

edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda

pazar degeri tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu

8
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fiyat, satic1 tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alic1 tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafgca saglanmis 0zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sozlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttirtlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

¢“El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yiikiimliligin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger
oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tiim unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir.

o“Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o
zamana 0zgii olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar1 degisebileceginden, tahmini
deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundugu kosullar1 baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir.

e“Istekli bir alic1 arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmis
olmayan bir alic1 anlamina gelmektedir. Bu alic1 her fiyattan satin almaya hevesli veya
kararl degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkiin
olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve
mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alic
pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise
pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

o“Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da
mevcut pazar tarafindan makul goriilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varligl uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda agik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil degildir, ¢iinkii istekli satic1 varsayimsal bir maliktir.

e“Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylikseltmesine yol agabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve kiraci
gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz
olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

o“Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara g¢ikartilarak en uygun
sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi

fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip
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oldugu pazarda en iyi fiyat1 elde edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin
pazara ¢ikartilma siiresi sabit bir siire olmayip, varligin tiiriine ve pazar kosullarina gore
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katiimcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara ¢ikartilma zamani degerleme
tarihinden dnce gerceklesmelidir.
o“Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli
alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhigin yapisi, 6zellikleri, fiili ve
potansiyel  kullanmimlar1  hakkinda makul 6lciilerde bilgilenmis olduklarim
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan
en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar1 varsayilir.
Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi
itibariyla pazar sartlan dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiigii bir
ortamda Onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarimi satan bir satici
basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari
altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar
veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.
e“Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya
baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete ge¢cmis olmasidir.
Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu agik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik
edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar
olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alic1 ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar
katilimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugunun varsayildig1 pazar, teorik olarak el
degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.
Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en
ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin
devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik i¢in
teklif edecegi fiyat1 hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gore belirlenir.
Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi
gereken deger esasin yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla,
pazardan tiiretilmis veriler kullanilmak sartiyla, farkli yaklasimlar ve yontemler
kullanilabilir. Pazar yaklasimi tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir. Gelir
yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek i¢in, katilimcilar tarafindan benimsenen
girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli gorilmektedir. Maliyet yaklasimini

kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varligin maliyetinin
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ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gore en gecerli
ve en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir
sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her
bir yaklasimin veya yontemin, pazar degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli
gorilmektedir.

Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya
alia icin deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel,
cografi, ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte
belirli bir istekli alicitnin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan,

buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini gerektirmektedir.

Varsayilan Kullanim

>

Varsayilan kullanim, bir varligin veya ytkiimliiliigiin kullanilma kosullarini tarif eder. Farklh
deger esaslari belirli bir varsayiminin kullanilmasini gerektirebilir veya birden fazla deger
varsayiminin dikkate alinmasina miisaade edebilir. Degerin bazi temel dayanaklarina
asagida yer verilmektedir:

e Enverimli ve en iyi kullanim,

e (Cari kullanim/mevcut kullanim,

o Diizenli tasfiye,

e Zorunlu satis.

Varsayillan Kullanim- En Verimli ve En iyi Kullanim

>

En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiiksek degerin
elde edilecegi kullanimdir.

En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal
olarak karly, yasal olarak izin verilen ve en ytliksek deger ile sonu¢lanan kullanim olmasi
gerekir. Cari kullanimdan farklilik s6z konusu ise, bir varligin en verimli ve en iyi
kullanimina ddniistiiriilmesine iliskin maliyetler degeri etkileyecektir.

Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z konusu olmasi halinde
cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim cari kullanimdan
farklilasacag gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

Varligin grubun toplam degerine katkisinin gz 6ntline alinmasini gerektiren durumlarda,
s0z konusu varligin tek basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli
ve en iyi kullanim, bir varlik grubunun pargasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde
sahip olacagindan farkl olabilir.

En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:
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e Bir kullannmin fiziksel olarak mimkiin olup olmadigin1 degerlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak goriilen noktalar,
e Yasal olarak izin verilen sartlar1 yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligj,
e Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katiimciya, varligin alternatif
kullanima doniistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan
elde edecegi getirinin lizerinde yeterli bir getiri liretip liretmeyecegi dikkate alinir.
2. Pazar Kirasi
Pazar kirast tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari ¢ergevesinde,
degerleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli
gortilen tutardir.
3. Makul Deger
Makul deger, bir varligin veya yiikiimliiliigiin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin,
ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.
4. Yatirim Degeri/Bedeli
Yatirim degeri bireysel yatirim veya isletme amacglart dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi
icin bir varligin degeridir.
5. Sinerji Degeri
Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olugsan,
bunlarin bir arada toplam degerinin, ayri ayri dederlerinin toplamindan daha yltiksek oldugu
dederi ifade eder. Olusan sinerji sadece belirli bir alici icin gegerli ise, sinerji degeri, varligin
sadece belirli bir alictya yonelik deger ifade eden niteliklerini yansitacagindan, pazar degerinden
farkl olacaktir. Ilgili haklarin toplaminin da iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri”
olarak nitelendirilir.
6. Tasfiye Degeri
Tasfiye degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmasi sonucunda elde edilen
tutardir. Tasfiye degerinin varliklarin satilabilir duruma getirilmesine ve elden ¢citkarma islemine
iliskin maliyetler dikkate alinarak belirlenmesi gerekli gériilmektedir.
Diger deger esaslari (dar kapsaml):
1. Gergege Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar)
UFRS 13’de gercege uygun deger, piyasa katilimcilart arasinda élgtim tarihinde olagan bir
islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde ddenecek fiyat olarak

tanimlanmaktadir.
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2. Gergege Uygun Pazar Degeri (Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii - OECD)
OECD tarafindan Gergege Uygun Pazar Degeri acik pazardaki bir islemde istekli bir alicinin istekli
bir saticlya édeyecedi fiyat olarak tanimlanmaktadir.

3. Gergege Uygun Pazar Degeri (ABD Devlet Gelirleri Dairesi)
ABD vergi uygulamalart amacina iliskin olarak, gercege uygun pazar degeri, malvarliginin, alis
veya satis baskisi altinda olmayan ve islemle ilgili gercekler hakkinda makul seviyede bilgi sahibi,
istekli bir alict ve istekli bir satici arasinda el degistirecedi fiyattir.

4. Gergege Uygun Deger (Yasal)
Bircok ulusal, bélgesel ve yerel kurum ve kurulus Gergcege Uygun Degeri yasalar baglaminda bir
deger esasi olarak kullanmaktadir. llgili tammlar birbirlerinden énemli ve/veya anlaml élgiide
farklilasabilmekte ve yasal bir islemden veya mahkemeler tarafindan gecmis davalara iliskin

olarak verilen kararlardan kaynaklanabilmektedir.
3.3 Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

» Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iligkili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan ¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer
verilmektedir:

e Pazar Yaklasim,
e Gelir Yaklasimi, ve
e Maliyet Yaklagimi.

» Butemel degerleme yaklasimlarinin her biri farkly, ayrintili uygulama yontemlerini igerir.

» Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin se¢iminde amac belirli
durumlara en uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi sz
konusu degildir. Secim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

e Degerleme gorevinin kosullar1 ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)1 ve
varsayilan kullanim(lar)s,

¢ Olas1 degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gii¢lii ve zayif yonleri,

e Her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

e Yontem (ler)in uygulanmasi icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.

3.3.1 Pazar Yaklasim

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade

eder. Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmas;,
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degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak
islem gormesi ve/veya onemli 6lciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gilincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi, durumlarinda pazar yaklasiminin uygulanmasi
ve bu yaklasima dnemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriillmektedir.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayn veya
benzeyen varliklari iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda
pazara dayal girdilerin azami kullanimi gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri
oranlar1 gibi pazara dayali degerleme olciitleri). Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin
tipatip veya onemli 6l¢lide benzeriyle iliskili olmamas1 halinde, degerlemeyi gerceklestirenin
karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilagstirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢c duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul
olmast ve degerlemeyi gerceklestirenlerin  diizeltmelerin  gerekceleri ile nasil
sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan
elde edilen pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun ¢arpanin secimi niteliksel ve

niceliksel faktorlerin dikkate alindig1 bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

3.3.2 Gelir Yaklasim

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
doniistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugilinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri
etkileyen ¢ok O6nemli bir unsur olmasi, degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar
emsallerinin varsa bile az sayida olmasi durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu
getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢cin ek getiri elde etmeleri beklenir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislar1 (INA) yonteminin varyasyonlaridir. INA

yonteminde, tahmini nakit akislar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin
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bugilinkii degeriyle sonuglanmaktadir. Uzun 6miirlii veya sonsuz omiirlii varliklarla ilgili bazi
durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden
degeri icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam
eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi
olarak nitelendirilir.

Degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiiriiniin
secilmesi (O6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislar1 veya
o0zsermayeye ait nakit akislari, reel veya nominal nakit akislar1 vb.), nakit akislarinin tahmin
edilecegi en uygun kesin silirenin varsa belirlenmesi, s6z konusu siire icin nakit akis
tahminlerinin hazirlanmasi, varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun
devam eden degerin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme
oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak iizere, tahmini nakit akislarina uygulanmasi

INA yénteminin temel adimlari olarak siralanabilir.

3.3.3 Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler
soz konusu olmadikea, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis
olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigcimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Katilimcilarin
degerleme konusu varlikla 6nemli ol¢iide ayni faydaya sahip bir varligi: yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an
evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklari
kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi, varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve
varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini1 veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,
ve/veya kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi durumlarinda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Belli bash ti¢ maliyet yaklagsimi yontemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir
varligin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden flretim maliyeti yontemi: goOsterge niteligindeki degerin varligin aynisinin

tiretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

15



19.05-181

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak
hesaplandig1 yontemdir. Maliyet unsurlar1 varligin tiiriine bagh farkliliklar gosterebilir ve
degerleme tarihi itibariyla varligin ikamesi/yeniden olusturulmasi i¢in gerekli olacak direkt
(malzemeler ve iscilik) ve endirekt maliyetleri (nakliye maliyetleri, kurulum maliyetleri,
tasarim, izin, mimari, yasal vb. profesyonel hizmet maliyetleri, komisyonlar vb. diger ticretleri,
genel liretim giderleri, vergiler, alinan borglara iliskin faizler vb. finansman maliyetleri, varlig
olusturana ait kar marji/girisimci kar1) icermesi gerekli goriilmektedir.

“Amortisman” kavrami, maliyet yaklasimi kapsaminda, degerleme konusu varligin maruz
kaldig1 herhangi bir yipranma etkisini yansitmak amaciyla, aym1 faydaya sahip bir varlig
olusturmak icin katlanilacak tahmini maliyette yapilan diizeltmeleri ifade etmektedir.
Tasinmaz Miilkiyet Haklar1

Miilk haklar1 normalde devletler tarafindan veya bireysel anlamda hukuk mevzuatinda
tanimlanir ve yerel veya ulusal yasalarla diizenlenir.

Tasinmaz miilkiyet haklari, arsa ve binalarin miilkiyet, yonetim, kullanma veya isgal hakkidir.
U¢ temel hak tiirii bulunmaktadir:

e Arazinin tanimlanmis herhangi bir alan iizerindeki birinci derece haklar. Burada hak sahibi,
ikinci derece haklar ve yasal kisitlamalar sakli kalmak kaydiyla, arsa ve tlizerindeki binalarin
tiim miilkiyet ve yonetim haklarinin mutlak sahibidir.

e Arsa veya binalarin tanimlanmis alanlar igin, belirli bir siire boyunca, 6rnegin bir kira
sozlesmesi kapsaminda, miinhasir sahiplik ve yonetim gibi sahiplik haklar1 veren ikinci derece
haklar. (intifa hakki, tist hakki, vb.)

e Bir arsay1 veya binalar1 miinhasir sahiplik veya yonetim hakki saglanmaksizin kullanma hakki,
ornegin arsadan gecis veya sadece belirli bir faaliyet i¢in kullanma hakki.(gecit hakk: vb.)

Gelistirme Amacgh Miilk

Gelistirme amach milk, en verimli ve en iyi kullanima erisilebilmesi icin yapilan yeniden
gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar
olarak tanimlanmakta olup asagidakileri icermektedir:

eBinalarin insaati,

e Altyapisi ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,

eDaha once gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

eMevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

eNizami bir planda gelistirilmek iizere tahsis edilen arazi, ve

eNizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk icin tahsis edilmis arazi.
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4. GENEL, OZEL VERILER
4.1 Global Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanligi'nin Mart 2019’da yayimladig1 ekonomik goriiniime gore; bazi iilkelerin

2018, 2019 ve 2020 yillar1 beklenen biiyiime oranlar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

Kaynak:

IMF 2019 Nisan ay! Gortiniim Raporu

OECD 2019 Mart ay1 Ara Giincelleme Raporu
Diinya Bankast 2019 Ocak ay1 Goriiniim Raporu

2019 yilinda 2018 yilina kiyasla biliylime oranlarinda diisiis beklenmektedir

* IMF tarafindan yapilan tahminler mal ve hizmet ticaretini kapsamaktadir.
Kaynak: IMF (Nisan 2019), DTO (Nisan 2019)

Diinya Ticaret Orgiitii tahminlerine gore, diinya ticaret hacmi 2019 yilinda yavaslayarak %2,6

oraninda; 2020 yilinda ise %3 oraninda artacaktir.
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4.2 Ulusal Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanligi'nin Mart 2019'da yayimladigi ekonomik goriinlime goére Tiirkiye

ekonomisi 2018 yilinda %2,6 oraninda biliyiime performansi sergilemistir.

Kaynak: TUIK, IMF
* Rusya’nin biiyiime orani 2017 degeridir.

2018 y1li itibariyla Tiirkiye Dlinya’nin 18., Avrupa’nin 7. biiylik ekonomisidir.
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Tiirkiye ekonomisi 2018 yilinin son ¢eyreginde %3 oraninda kiigilmiistiir. 2003-2018

doneminde Tiirkiye ekonomisi yillik ortalama %5,5 oraninda bliyliimiistiir.

Kaynak: TUIK

Kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila, 2018 yilinda, 2002 yilina gore 3 katina ¢ikarak 3.581
dolardan 9.632 dolara yiikselmistir. Satin alma Glicii Paritesine (SGP) gore ise 2017’de kisi
basina gayri safi yurt ici hasila, 28.607 dolara yiikselmistir.

Kaynak: TUIK

2018 y1li Aralik ayinda issizlik orani % 13,5 iken; mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani
ise %12,7 diizeyinde gercgeklesmistir. 2018 yil genelinde issizlik oran1 ylizde 11 olarak
gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindirilmis issizlik orant ABD’de %3,8 (Subat), AB(28)'de
%0©6,5 (Subat), Avro Bolgesi'nde%?7,8 (Subat), Almanya’da %3,1 (Subat), Fransa’da %38,8 (Subat)
ve Italya’da %10,7 (Subat) diizeyinde bulunmaktadir.
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Yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), 2019 yili Mart ayinda bir 6nceki aya gére %1,58, bir
onceki yilin Aralik ayina gore %2,14 bir onceki yilin ayni1 ayina gére %29,64 ve on iki aylik

ortalamalara gore %31,17 artis gostermistir.

Kaynak:TUIK

TUFE'de (2003=100) 2019 yih Mart ayinda bir énceki aya gére %1,03, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %2,27, bir énceki yilin ayni ayina gére %19,71 ve on iki aylik ortalamalara gore

%18,70 artis gerceklesmistir.

Tiiketici fiyat endeksi, Mart 2019
[2003=100]

Kaynak:TUIK
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4.3 Demografik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2018 yili verilerine gore Tiirkiye niifusu 82.003.882 kisi
olarak agiklanmistir. Toplam niifusun %50,17’sini erkekler (41.139.980), %49,83'linli ise
kadinlar (40.863.902) olusturmaktadir.

i1 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oran1 2017 yilinda %92,5 iken, bu oran 2018 yilinda
%92,3’e gerilemis, belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,7 olarak gergeklesmistir. Yillik
niifus artis hizi ise 2017 yilinda %o012,4 iken, 2018 y1linda %o014,7 olarak aciklanmistir.

Niifus piramidi, 2018 (Kaynak: TUIK)

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifus 2018 yilinda bir énceki yila
gore sayisal olarak %1,4 artmistir. Buna gore, calisma ¢agindaki niifusun oranm %67,8; cocuk
yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki niifusun oran1 %23,4; 65 ve daha yukari

yastaki niifusun orani ise %8,8 olarak ger¢eklesmistir.

Tiirkiye niifusunun %718,4’iiniin ikamet ettigi istanbul, 15 milyon 67 bin 724 Kkisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan ildir. Bunu sirasiyla; 5 milyon 503 bin 985 kisi ile Ankara, 4 milyon 320 bin
519 Kkisi ile izmir, 2 milyon 994 bin 521 kisi ile Bursa ve 2 milyon 426 bin 356 kisi ile Antalya

takip etti. Bayburt ise 82 bin 274 kisi ile en az ntifusa sahip olan ilimizdir.
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Niifus yogunlugu olarak ifade edilen "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye genelinde

2017 yilina gore 2 kisi artarak 107 Kisi olmustur. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 900

kisi ile nlifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz olmaya devam etmektedir. Bunu sirasiyla;

528 kisi ile Kocaeli ve 360 Kkisi ile Izmir takip etmistir. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir

onceki yi1lda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli olarak agiklanmstir.

Yiizolciimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kii¢lik

yuzolclimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 310 olarak ger¢eklesmistir.

2010-2018 yillar arasindaki niifus bilgileri Tiirkiye geneli (toplam) ve en kalabalik 5 sehir icin

asagidaki tabloda sunulmustur.

Adrese Dayal1 Niifus Kayit Sistemi

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Toplam | 73.722.988 | 74.724.269 | 75.627.384 | 76.667.864 | 77.695.904 | 78.741.053 | 79.814.871 | 80.810.525 | 82.003.882
istanbul | 13.255.685 | 13.624.240 | 13.854.740 | 14.160.467 | 14.377.018 | 14.657.434 | 14.804.116 | 15.029.231 | 15.067.724
Ankara 4.771.716 | 4.890.893 4.965.542 5.045.083 5.150.072 5.270.575 5.346.518 5.445.026 5.503.985
fzmir 3.948.848 3.965.232 4.005.459 | 4.061.074 | 4.113.072| 4.168.415 4.223.545 4.279.677 | 4.320.519
Bursa 2.605.495 2.652.126 2.688.171 2.740.970 2.787.539 2.842.547 2.901.396 2.936.803 2.994.521
Antalya 1.978.333 2.043.482 2.092.537 2.158.265 2.222.562 2.288.456 2.328.555 2.364.396 | 2.426.356

(Kaynak: TUIK)
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5. GAYRIMENKULLER ILE iLGILi BILGILER VE ANALIiZLER
5.1 Bolge Analizi

izmir, Anadolu Yarimadasi'nin batisinda, Ege Bolgesi'nin ortasinda yer alan ve [zmir Korfezi
cevresinde bulunan sehir, her yil Izmir Enternasyonal Fuari'm diizenleyen 6nemli bir fuar
merkezi ve liman kentidir. Yiiz 6lctimii olarak {ilkenin yirmi ti¢lincii biiyiik ilidir. Batisinda Ege
Denizi ve Ege Adalari, glineyinde Aydin, kuzeyinde Balikesir, dogusunda ise Manisa vardir.

Izmir'in batisinda denizi, plajlar1 ve termal merkezleriyle Cesme Yarimadasi uzanir.

ZMIR BUYUKSEHIR BELEDIYES! SINIRLARI HARITASI

Izmir'e kara, hava, deniz ve demiryolu ile ulasilabilir. Kara yolu ile Tiirkiye'nin her yerinden
otobiis ile ulasilabilir. Hava yolu ile Adnan Menderes Havalimani'ndan Tiirkiye'nin ve diinyanin
bircok noktasina ugak seferleri vardir. Demiryolu ile Basmane Gari'ndan Tire, Odemis, Soke,
Aydin, Nazilli, Denizli'ye giin icerisinde karsilikli tren seferleri diizenlenir. Alsancak Gari'ndan

ise Balikesir, Bandirma, Usak, Afyon ve Ankara'ya tren seferleri vardir.

Izmir ili icinde Ege Bolgesi'nin énemli akarsularindan olan Gediz, Kiigiilk Menderes ve Bakircay

akis gosterir. Diger akarsular sel karakterli kii¢lik akarsulardir.
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11 bitki 6rtiisii yoniinden Akdeniz ikliminin etkisi alindadir. Akdeniz bitkilerinin birgok tiirii
bulunmaktadir. Yuzyillarca asir1 otlatma, yangin ve tarla agma gibi nedenlerle ormanlarin
ortadan kalktig1 yerlerde, maki bitkileri bulunmaktadir. Maki florasina ardig, pirnal, kermes
mesesi, zeytin, citlembik, sakiz, akcakesme, tesbih, katirtirnag gibi kurakliga dayanikh agaclar
girer. Ormanlar il icerisinde 431786 hektar bir alami1 kaplar. Ormanlarin kapladigi alan, il

arazisinin % 41'idir.

Egitim ve ogretim acisindan Tiirkiye'nin énemli merkezlerinden biri olan izmir'de cesitli
sayllarda okul 6ncesi egitim kurumu, ilkogretim ve orta dereceli egitim veren okul vardir.
Ayrica Izmir'de sinirlari icinde 11 {iniversite bulunmaktadir. izmir'de 2012 itibariyla aktif olan

liniversite sayisi dokuzdur. izmir'de egitim veren iiniversiteler sunlardir:

Devlet: Dokuz Eyliil Universitesi, Ege Universitesi, izmir Katip Celebi Universitesi, izmir Yiiksek

Teknoloji Enstittsii

Ozel: izmir Ekonomi Universitesi, Yasar Universitesi, [zmir Universitesi, Gediz Universitesi, Sifa

Universitesi, Tiirk Hava Kurumu Universitesi

Meslek Yiiksek Okulu: Hava Astsubay Meslek Yiiksekokulu, Riistii Unsal Polis Meslek Yiiksek
Okulu

Konak, Izmir ili icerisinde yer alan merkez ilgedir. Kuzeyinde izmir Kérfezi ve Bayrakli,

dogusunda Bornova, glineyinde Buca ve Karabaglar, batisinda Bal¢ova ilceleri bulunmaktadir.

Antik ¢agdan giiniimiize tasinmis eserlerle, Osmanli déneminden kalan eserlerle, ama en ¢ok
Cumhuriyet Doneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, Izmir’in kiiltiir, sanat ve eglence
merkezi olmasi nedeniyle yerli ve yabana tiim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle

Kemeralti Carsisi Ilce ekonomisine ve [zmir'in taniimina énemli katkilar yapar.

Toplam niifusun tamami kent niifusudur. Hi¢ kéyii veya beldesi bulunmamaktadir. ilgenin

ylizélgiimii 69 km?'dir.

6 Mart 2008 tarihinde kabul edilen 5747 sayili Bakanlar Kurulu karariyla Konak ilcesinden 55
mabhalle ve 2 koy Karabaglar ilgesine baglanmistir. Konak ilgesinde 2008 yili itibariyla 113
mahalle bulunmaktadir. Toplam sokak adedi 2.905, cadde adedi 90, bulvar adedi 19, meydan
adedi 14'tiir.

licede 73 Ilkégretim Okulu, 78 Orta Ogretim Kurumu bulunmakta; 78.458 égrencinin egitim

gordiigli bu okullarda, 4.271 68retmen gorev yapmaktadir.

[zmir Atatiirk Lisesi, izmir Kiz Lisesi, Ozel izmir Amerikan Lisesi, izmir Ozel Tiirk Lisesi ve Ozel

Izmir Saint Joseph Fransiz Lisesi ilcedeki koklii egitim kurumlarindandir.
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5.2 Konumu ve Cevresel Ozellikleri

Degerlemeye konu 8601 ada 2 parsel; Izmir ili, Konak Ilgesi, Mersinli siirlar1 icerisinde
17.703,70 m? yiizol¢iimlii olup “Arsa” niteligi ile kayithdir. Degerleme konusu taginmaz 1592
Sokak’a ve heniiz acilmayan 1595, 1594 ve 1593 Sokak’a cephelidir. Parsel yaklasik olarak
38,443396 derece enlem ve 27,174527 derece boylam koordinatlarinda yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmaza toplu tasima ve 0zel aragla ulasim kolaylikla saglanmaktadir.
Tasinmazin yakin ¢evresinde izmir Bolge Adliye Mahkemesi, yapimi devam eden Nevvar Salih
Isgéren Izmir Ulu Camisi, Konak Cinarhi Meslek ve Teknik Lisesi, Cinarli Polis Merkez Amirligi,
Stadyum Metro Istasyonu, Halkapmnar izban istasyonu, Mistral Tower, Ege Perla Tower,
Bayrakli Tower, Atatiirk Stadyumu, Cicek Plaza, kii¢lik sanayi diikkanlari, depolama alanlar1 ve
tescilli eski yapilar bulunmaktadir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélge gelisimini
heniiz tamamlamamis olup, tasinmazin yakin ¢evresinde ekonomik dmriinii tamamlamis olan

atil durumda depolar bulunmaktadir.

Gayrimenkuliin Ana Arterlere Gére Uzaklhigi: Tasinmaz, [zmir Limanr'na ~4 km, Alsancak
Garr’'na ~4 km, sehir merkezine ~8 km, Adnan Menderes Havaalani ise ~23 km. mesafededir.
Tasinmaz, Yesildere Caddesi, Ankara Caddesi ve Altinyola yakin konumda yer almasindan

dolay1 ulasilabilirligi yiiksek bir bolgede yer almaktadir.
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5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri

Gayrimenkule iliskin tapu ve takyidat bilgileri 11.06.2019 tarihinde Tapu Kadastro Bilgi
Sistemi (TAKBIS) iizerinden alinmstir.
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Takyidatlara iliskin Aciklama
6785 Sayill Imar Kanunu 16.07.1956 tarihinde Resmi Gazetede yayinlanarak 16.01.1957
tarihinde yiirtirliigii girmistir. Parsel iizerinde 6785 Sayili Imar Kanununun 11. Maddesi serhi

bulunmaktadir. S6z konusu maddeye iliskin kanun maddesi asagidaki gibidir.

Muadde 11 — Miracaat tarthindek! d3rt wilhk Imar programna
dahil olmiyan yerlerde, mar p/am tatbikatina kadar, beledlye enciimen-
lerince muvakkat insaat veya tesisata milsaade ediilr ve buna lstinaden
ruhsatiyesi verilir,

Bu gib! hallerde verilecek milddetin 10 w1l olmaai, yspilacak yapimin
balediye mecliglerince kabu! edilecek talimatnameye uygun bulunmas ve
muvakkat ingast veys tesisat oldufunun tapuya gerh verllmesi mecburi-
dir,

PlAn tatbik edilirken encllmen kararm ile 24 (incll madde geregince
Ingaat veya teslsat yiktimlir. Bundan dolayr mal sahlbine tazminat ve-
rilmex.

On yilin hithmnida bu yerlerde lmar tatbikati yapilmiyacaksa, be-
lediye epcllmeni karariyle, plin tatbikatina kedar milddet uzatibr. An-
cak bu uzatilan mfiddet Imar plAnmp tatbikatina geciimesini durdura-
moysaafr gibt mal sahibine de blr hak bahgetmez.

2942 Sayih Kamulastirma Kanunu, 08.11.1983 tarih ve 18215 sayi ile Resmi Gazete'de
yayinlanarak ytirtirliige girmistir.

Kamulastirma Kanunu Madde 7

Kamulastirmay! yapacak idare, kamulastirma veya kamulastirma yolu ile lizerinde irtifak hakki
kurulacak tasinmaz mallarin veya kaynaklarin sinirini, ytizélgiimiinii ve cinsini gésterir élcekli
planint yapar veya yaptirir; kamulastirilan tasinmaz malin sahiplerini, tapu kaydi yoksa
zilyetlerini ve bunlarin adreslerini, tapu, vergi ve niifus kayitlari iizerinden veya ayrica haricen
yaptiracagi arastirma ile belgelere baglamak suretiyle tespit ettirir. llgili vergi dairesi idarenin
istegi lizerine tasinmaz mal ve kaynaklarin vergi beyan ve degerlerini, vergi beyani bulunmadigi
hallerde beyan yerine gececek takdir edilecek degeri en gec bir ay icerisinde verir. Idare
kamulastirma karart verdikten sonra kamulastirmanin tapu siciline serh verilmesini
kamulastirmaya konu tasinmaz malin kayith bulundugu tapu idaresine bildirir. Bildirim
tarihinden itibaren malik degistigi takdirde, miilkiyette veya miilkiyetten gayri ayni haklarda
meydana gelecek degisiklikleri tapu idaresi kamulastirmay! yapan idareye bildirmek zorundadir.

(Dedisik ciimle: 24/4/2001 -4650/2 md.) Idare tarafindan, serh tarihinden itibaren alti ay icinde

10 uncu maddeye gére kamulastirma bedelinin tespitivle idare adina tescili istedinde

bulunulduguna dair mahkemeden alinacak belge tapu idaresine ibraz edilmedigi takdirde, bu

serh tapu idaresince resen sicilden silinir.

28



19.05-181

Tapu kayitlarinda Tarih: 03/12/1985 - Yev: 8568, Tarih: 22/01/1962 - Yev: 201, Tarih:
23/06/1966 - Yev: 3796, Tarih: 03/12/1985 - Yev: 8568, Tarih: 04/12/2014 - Yev: 26214, Tarih:
03/08/2018 - Yev: 22933, Tarih: 18/09/2018 - Yev: 26121, Tarih: 26/09/1985 - Yev: 6657
numarali beyanlar bulunmaktadir. Bu beyanlar parsel lizerinde yer alan eski yapilara iliskin olup

tapu kayitlarindan terkin edilmesi gerektigi diistiniilmektedir.

Soz konusu takyidatlarin terkin edilmesine yonelik Vakif GYO A.S. tarafindan 10.06.2019 tarih ve
2019/918 sayili evrak ile Konak Tapu Miidiirliigiine basvuru yapildigi dgrenilmistir. Ancak
degerleme tarihi itibariyle takyidatlarin heniiz kaldirilmadigi tespit edilmisgtir.

Takyidatlarin kaldirilmasina iliskin diizenlenmis 10.06.2019 tarih ve 2019/918 sayili evrak rapor

eklerinde sunulmustur.
5.4 Kadastral Durum Bilgileri

8601 ada 2 parsel (Eski 1 Parsel) izmir ili, Konak ilgesi, Mersinli sinirlar1 icerisinde 17.703,70
m? yiizolgiimlii “Arsa” niteligi ile kayithdir. Konak Kadastro Miidiirligiinden s6z konusu

parselin kadastral paftasindan goriintii alinmasina izin verilmemistir.
5.5 Imar Durum Bilgileri

Konak Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapora konu 8601
ada 2 parsel 13.05.2011 tarih, 05-466 sayili Konak Belediyesi'nce onaylanan 1/1000 o6lcekli
Alsancak Liman Arkasi Halkane-Salhane Bélgesi Uygulama imar Planinda “MiA-Merkezi is
Alan1” olarak planlanmistir. Plan notlarina goére yapilasma sartlar1 TAKS:0.40, KAKS:3.50,

Maksimum H: Serbest’dir.
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5.6 Kullanima Dair Yasal izin ve Belgeler

Rapora konu 8601 ada 2 nolu parsel arsa niteliklidir. Konak Belediyesi imar Miidirligi
Arsiv'inde yapilan incelemede tasinmaz i¢in alinmis herhangi bir mimari proje, yap1 ruhsati ve

yapi kullanma izin belgesinin olmadig tespit edilmistir.

Konak Belediyesi Yap1 Kontrol Miudirligiinde yapilan incelemede parsel iizerinde yer alan
riskli yapilarin yikildigina iliskin 22.05.2019 tarih ve 60404653-115.02.12-E. 13956 sayili yazi
bulunmaktadir. Yapr Kontrol Miidiirliigii tarafindan diizenlenmis evrak rapor eklerinde

sunulmustur.

5.7 Yap1 Denetim Kurulusu ve Denetim Bilgisi

Degerleme konusu gayrimenkuliin arsa vasifli olmasi ve parsel iizerinde herhangi bir yap:
bulunmamasi sebebi ile 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yap1 Denetimi Hakkinda Kanunu'na
tabi degildir.

5.8 Tanimi, Yapisal ve Teknik Ozellikleri

Degerleme konusu 8601 ada 2 parsel 17.703,70 m? yiizolciime sahip, arsa nitelikli parseldir.
Degerleme glini itibariyle parsel iizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Tasinmaz
geometrik olarak dikdortgen seklinde olup, diiz bir topografyaya sahiptir. Parsel sinirlari
mevcut durumla gevrili vaziyettedir. Tasinmazin bulundugu boélgede altyapi ¢calismalari devam

etmekte olup, kamu hizmetlerinden istifadesi tamdir.
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5.9 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin Konak Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi
Arsiv'inde yapilan incelemede tasinmaza ait herhangi bir mimari proje, yap1 ruhsat1 ve yapi
kullanma izin belgesinin olmadig: tespit edilmistir. Buna istinaden arsa nitelikli tasinmaz i¢in

yasal durum ve mevcut durum Kkarsilastirmasi yapilamamaktadir.

5.10 Olumlu ve Olumsuz Ozellikler
Olumlu Ozellikler

e Rapora konu tasinmazin gelismekte olan bir bélgede yer almasi,

e Imar uygulamasi gérmiis net parsel olmasi,

¢ Ana ulasim akslarina yakin konumda olmasi,

¢ Yeni kent merkezi olarak belirlenen alan igerisinde kalmasi,

e Tasinmazin bulundugu bélgenin nitelikli yatirim projelerince tercih edilen bir bolge olmasi,

e Tasinmazin dizgilin geometrik sekle sahip olmasi.
Olumsuz Ozellikler

e Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul piyasasina yansiyacak
etkileri,

e Tasinmazin belirli bir alic1 kitlesine hitap etmis olmasi.

5.11 Gayrimenkuliin Son U¢ Yilhk Dénemde Gerceklesen Alim - Satim Islemleri ve

Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

e Konak Belediyesi Yap1 Kontrol Miidiirligiinde yapilan incelemede parsel lizerinde yer
alan riskli yapilarin yikildigina iliskin 22.05.2019 tarih ve 60404653-115.02.12-E.
13956 sayili yazi bulunmaktadir. Yapt Kontrol Miidiirligi tarafindan diizenlenmis
evrak rapor eklerinde sunulmustur.

e Konak Tapu Miidiirliigiinde yapilan incelemede tasinmaz iizerinde son li¢ y1l icerisinde
herhangi bir alim satim islemi olmamistir.

e 11.04.2019 tarih ve 8874 yevmiye no ile 8669 ada 2 parsel ile 8601 ada 1 parselin
tevhid islemi sonucu 17.773,63 m? yiizél¢iimlii 8601 ada A parseli olusmustur.

e 11.04.2019 tarih ve 8886 yevmiye no ile 8601 ada A parselin 69,93 m*lik yola terk
islemi sonucu 17.703,70 m?1ik 8601 ada 2 parsel olarak tescil edilmistir.

e Tasinmazin niteligi “Zirai Donatim Binalar1 ve Depolar1 Fidanlik ve Pilon Yeri” vasifl
iken 08.05.2019 tarih ve 11566 yevmiye nolu cins degisikligi islemi ile “Arsa” vasifh

olarak tescil edilmistir.
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e Tasinmazin tapu kayitlarinda:

> 03.05.1968 tarih ve 7320 yevmiye no ile “sekilde sar1 boyali 95.94 m?lik
kisimdan kanalizasyon gecirmek tlizere 96 parsel lehine 97 parsel aleyhine
irtifak hakki vardir.”

» 19.04.1974 tarih ve 2020 yevmiye no ile “TEK Genel Midiirliigii lehine 561
m?lik sahada havai irtifak (daimi) hakk: vardir.”

» 26.09.1985 tarih ve 6657 yevmiye no ile “Konak Belediyesi lehine 2942 sayili
kanunun 7. Maddesi geregi karayollarinca kamulastirma karari alinmistir.”

Beyani bulunmaktadir.
5.12 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Simirlayan Faktorler
Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
5.13 En Etkin ve Verimli Kullanim

Degerleme konusu gayrimenkuliin imar fonksiyonu dogrultusunda igerisinde diikkan ve
ofislerin yer aldigt karma bir projenin en etkin ve verimli kullanimlarinin olacagi

diistiniilmektedir.
5.14 Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin arsa nitelikli olup, parsel tlizerinde herhangi bir miisterek

veya boliinmis kisim bulunmamaktadir.

5.15 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin yasal siire¢ detaylar1t Rapor’un 5.3, 5.4, 5.5, 5.6, 5.7 ve

5.171’inci béliimlerinde verilmistir.
5.16 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu gayrimenkule ait teknik 6zellikler ve degerleme calismasinda baz alinan

verilere Rapor’un 5.8.‘inci boliimiinde detayli olarak yer verilmistir.
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6. DEGERLEME CALISMASI

6.1 Degerleme isleminde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Se¢ilme Nedenleri

Rapor’un 3.3 ‘lUncii Bolimiinde degerleme yontemlerinin detay1 aciklanmistir. Bu degerleme
calismasinda, tasinmaza 6nemli 6lciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi
nedeniyle deger tespitinde pazar arastirmasi yapilarak “Pazar Yaklasimi” kullanilmistir.
Alternatif olarak, Pazar Yaklasimi ile bulunan gayrimenkul degerinin teyit edilmesi ve aykirilik
teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik olarak imar fonksiyonu dogrultusunda

arsa lizerinde proje gelistirilerek “Gelir Yaklasimi” kullanilmistir.
6.2 Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin Uluslararas1 Degerleme Standartlarina gore pazar

degeri hesaplanacaktir.
6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde Pay Oranlar:

Degerleme konusu parsel, hasilat paylasimi modeli ile gelistirilmekte olan bir proje olup parsel
icin Vakif GYO A.S. tarafindan agilan ihalede izmir Konak Karma Projesi Arsa Satis1 Karsihg
Gelir Paylasimi Isi kapsaminda KAF Teknik Yapi Ins. San. ve Tic. Ltd. Sti./Ilk insaat Taahhiit
San. Tic. A.S. ile Vakif GYO A.S. arasinda 05.01.2018 tarihinde s6zlesme yapilmistir. Sozlesmede
Arsa Satis1 Karsilign Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 617.000.000,00 TL + KDV, Arsa Satisi
Karsiligr Sirket Pay1 Toplam Geliri (ASKSPTG) 185.100.000,00 TL + KDV ve %30 Arsa Satisi
Karsilig: Sirket Pay1 Gelir Oran1 (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir.
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6.4 Emsal Arastirmasi

6.4.1 Satilik Arsa Emsal Arastirmasi

Emsal 1: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Konak, Tepecik, 7805 ada, 5 ve 6
parseller, toplamda 10.040,36 m? yiizol¢iimlii Taks: 0,40, Kaks: 3,50 yapilasma sartlarina sahip,
Mahall Bomonti Projesinin yaninda bulunan arsanin 140.000.000 % bedelle satilik ve pazarhk

payinin oldugu égrenilmistir. (13.943,72 £/m?) (Sahibinden 0532 776 76 02)

Emsal 2: Degerleme konusu tasinmaza yakin ve daha iyi konumda, Cinarli Bélgesinde projesi
hazir olan, 3.100 m? yiiz 6l¢iimlii Taks: 0,40, Kaks: 3,50 yapilasma sartlarina sahip arsanin
35.000.000 & bedelle satilik ve pazarlik payinin oldugu 6grenilmistir. Ayrica s6z konusu
tasinmazin metrekare birim degerinin 8.000 % civarinda olabilecegi bilgisi alinmistir.

(11.290,32 £/m?) Emlakevimiz (0506 779 25 99)

Emsal 3: Degerleme konusu tasinmaza yakin ve daha iyi konumda, Bayrakli sinirlarinda kalan
Merkezi 15 Alaninda, TAKS: 0.40, E: 3.50 imarl;, 11.188,00 m? yuz Olcimli terkleri yapildiktan
sonra ~7.000,00 m? yiiz 6l¢iimiine sahip olacak arsanin 97.000.000,00 & bedelle satilik oldugu
ogrenilmigtir. (Net Alan: 13.857,14 £/m?) Sahibinden (0532 245 32 73)

Emsal 4: Bolgeye hakim olan emlak danismani Yesim Hanim ile yapilan goriismede, degerleme
konusu tasinmazin bulundugu Mersinli civarinda, Merkezi Is Alaninda, TAKS: 0.40, E: 3.50
imarli arsalarin metrekare metrekaresinin 6.000 £ - 7.000 £ civarinda olabilecegi bilgisi

alinmistir. Reel Yatirim (0532 410 09 27)

Emsal 5: Degerleme konusu tasinmaza yakin ve daha iyi konumda, Merkezi Is Alaninda, TAKS:
0.40, E: 3.50 imarl;, 9.650,00 m? yuz o6lciimlii, hisseli olan arsanin, hisselerinin yarisinin
metrekaresi 2.000,00 $ bedelle satilik ve pazarlik payinin oldugu 6grenilmistir. Bolgede istenen
rakamlarin yiliksek oldugu, s6z konusu tasinmazin metrekaresinin 7.500-8.000 £ civarinda

olabilecegi bilgisi alinmistir. Lotus Emlak (0536 311 92 63)

Emsal 6: Bolgeye hakim olan emlak danismani Yesim Hanim ile yapilan goriismede, degerleme
konusu tasinmazin bulundugu Mersinli civarinda, Merkezi Is Alaninda, TAKS: 0.40, E: 3.50
imarli arsalarin metrekare metrekaresinin 6.000 £ - 7.000 £ civarinda olabilecegi bilgisi

alinmistir. Bein Emlak (0506 999 98 99)
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6.4.2 Satilik Ofis Emsal Arastirmasi

Emsal 1: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Ege Perla da 180,00 m? biiytikliigiinde
esyali olarak verilecegi beyan edilen ofisin 3.200.000,00 £ bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
(17.777,78 £/m?) DDG Yap1 (0532 630 33 45)

Emsal 2: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Mistral’de 235,00 m? biiyiikliigiinde
beyan edilen ofisin 2.700.000,00 ¥ bedelle satihk oldugu 6grenilmistir. (11.489,36 &/m?)
Mistral Izmir Satis Ofisi (0536 676 10 62)

Emsal 3: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Mistral’de 132,00 m? biiyiikliigiinde
beyan edilen ofisin 1.400.000,00 & bedelle satihk oldugu 6grenilmistir. (10.606,06 ¥/m?)
Mistral izmir Satis Ofisi (0536 676 10 62)

Emsal 4: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Ventus Towers’da, 19. Katta, 98,00 m?
biiyiikliigiindeki ofisin 795.000,00 ¥ bedelle satilk oldugu &égrenilmistir. (8.112,24 +/m?)
Remax Emlak (0532 579 80 77)

Emsal 5: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Novus Towers’da, 21. katta yer alan,
150,00 m? biiyiikligiindeki ofisin 1.600.000,00 % bedelle satihik oldugu 6grenilmistir.
(10.666,67 £/m?) Noven Emlak (0554 395 33 35)

Emsal 6: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Folkart Towers’da, 27. katta 63,00 m?
biiyiikliigiinde beyan edilen ofisin 590.000,00 % bedelle satilhik 6grenilmistir. (9.365,08 +/m?)
KW Emlak (0506 696 53 16)

Emsal 7: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Folkart Towers’da 21. katta, 104,00 m?
biiytikliigiinde beyan edilen ofisin 840.000,00 & bedelle satihk 6grenilmistir. (8.076,92 £/m?)
Ase Emlak (0532 786 04 47)

Emsal 8: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Folkart Towers’da 180,00 m?
biiytikliigiinde beyan edilen ofisin 1.450.000,00 £ bedelle satilik 6grenilmistir. (8.055,56 £/m?)
StartKey Emlak (0553 380 03 40)

Emsal 9: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Folkart Towers’da 85,00 m?
biiytikliigiinde beyan edilen ofisin 1.100.000,00 £ bedelle satilik 6grenilmistir. (12.941,18
£/m?) Forent Gayrimenkul (0532 063 78 78)
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6.4.3 Satilik Diikkan Emsal Arastirmasi

Emsal 1: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Ankara Caddesine cepheli, Modda
Suites Projesinde, zemin katta yer alan 265,00 m? biiytikliigiindeki diikkanin 4.240.000,00 %
bedelle satilik oldugu égrenilmistir. (16.000,00 £/m?*) Modda Rent (0530 738 76 78)

Emsal 2: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Ankara Caddesine cepheli, Modda
Suites Projesinde, zemin katta yer alan 247,00 m? biiyiikliigiindeki diikkanin 3.950.000,00 &
bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (15.991,90 £/m?*) Modda Rent (0530 738 76 78)

Emsal 3: Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Bayrakh Ilcesi sinirlarinda, Ankara
Caddesi'ne yakin, zemin katta yer alan 129,00 m? biiyiikliigiindeki diikkanin 1.450.000 %
bedelle satilik 6grenilmistir. (11.240,31 £/m?) Uma insaat (0532 787 54 61)

Emsal 4: Degerleme konusu taginmaza yakin konumda, Bayrakh Ilcesi sinirlarinda, Ankara
Caddesi'ne yakin, zemin katta yer alan 186,00 m? biiyiikliigiindeki diikkanin 2.100.000 %
bedelle satilik grenilmistir. (11.290,32 £/m?) Uma Insaat (0532 787 54 61)

6.5 Pazar Yaklasimi ile Deger Takdiri

Degerleme konusu gayrimenkuliin yakin c¢evresinde yapilan arastirmalar neticesinde,
gayrimenkuliin konumu, cephesi, topografik yapisi, imar durumu, emsallerine gére olumlu ve
olumsuz ozellikleri, bolgede satista olan gayrimenkullerin satis fiyatlar1 ve pazarlik paylar

dikkate alinarak tasinmazin m? birim degeri 7.000,00 £/m? olarak takdir edilmistir.

Gayrimenkuliin Degeri = Arsa Alan1 (m?) x Arsa m? Birim Degeri (£/m?)

Arsa Alam Birim Deger Deger Takdir Edilen
m? £ /m? A Deger £

17.703,70 7.000,00 123.925.900,00 123.926.000,00

Gayrimenkuliin degeri 123.926.000,00 % olarak hesap ve takdir edilmistir.
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6.6 Gelir Yaklasimu ile Deger Takdiri

Bu yontemde, arsanin imar kosullar1 dikkate alinarak arsa iizerinde proje gelistirilmis,
gelistirilen proje biinyesinde yer alan fonksiyonlarin satis degerleri dogrultusunda projenin

satisindan elde edilecek toplam hasilatinin bugiinkii degeri hesap edilmistir.

Emsal insaat Alam1 Hesabi

Parsel Alam1 17.703,70 m?
KAKS 3,50
Emsal insaat Alani, m? 61.962,95 m?
TAKS (0,40) 7.081,48 m?
Toplam Satilabilir insaat Alani, m? (Emsal insaat Alaninin %30 fazlas1))  80.551,84 m?
Satilabilir Ofis Alani, m? 71.345,91 m?
Satilabilir Diikkan Alani, m? 9.205,92 m?
Ortak Alan, m? (Emsal insaat Alaninin %30'u) 24.165,55 m?
Toplam insaat Alani, m? (Satisa konu olmayan alanlar dahil) 104.717,39 m?

Insaat birim maliyetinin 2.300,00 £/m?, projelendirme maliyetinin insaat maliyetinin % 5'i,
cevre diizenleme ve altyap1 maliyetinin ingsaat maliyetinin % 10’u olacag kabulii ile toplam
insaat maliyeti birim bedeli 2.645,00 £/m? olarak hesap edilmistir. Ingaat tamamlanma ve

maliyeti icin hazirlanan projeksiyon asagidaki gibidir.

insaat Maliyet Birim Bedeli,b/m? 2.300,00
Insaat Maliyeti,b 240.849.986,65
Planlama ve Proje Stireci, 12.042.499,33
Altyap1 ve Cevre Diizeni Maliyeti, £ 24.084.998,67
Toplam insaat Maliyeti, 276.977.484,65
Insaat Maliyet Birim Bedeli,t/m? 2.645,00

2019 2020 2021 2022

Tamamlanma Orani, % 20% 35% 35% 10%
Insaat Maliyeti Artis Orani, % 5%

[ngaat Maliyet Birim 2.645,00 2.777,25 2.916,11 3.061,92
Bedeli,t/m

Insaat Maliyeti, 55.395.496,93 101.789.225,61 106.878.686,89 32.063.606,07
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Parsel lizerinde ofis ve diikkanlarin yer aldig1 karma ticari proje gelistirilmis olup bu iinitelere

iliskin kabul edilen birim degerler ve bu alanlarin satisina yonelik hazirlanan projeksiyon

asagidaki gibidir.
2019 | 2020 | 2021 2022
Ofis Satis Hizi, % 10% 35% 35% 20%
Diikkan Satis Hizi, % 0% 0% 0% 100%
Ortalama Ofis Satis Bedeli, & 8.750,00
Ortalama Diikkan Satis Bedeli, & 13.000,00

Varsayimlar ve Genel Kabuller

e Gelir yaklasimi yonteminde deger hesaplamasinda kullanilmistir. Indirgeme orani: Risksiz
getiri orani (kupon faiz orani x yil/kupon donemi) + risk primi seklinde %14,00 olarak
hesaplanmistir.

e Risksiz getiri orani, T.C. Merkez Bankasi ‘nin uzun dénemli (08.03.2028 vadeli) devlet

tahvili baz alinmistir.

INDIRGEME ORANI 14,00%

Kupon Faiz Oran 6,20%
Kupon Dénemi 6 Ay

Risksiz Getiri Orani(*) 12,40%
Piyasa Risk Primi 1,60%
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Gelir Yaklasimi uygulanirken éngoriilen projeksiyon dogrultusunda gelir akimlar1 %14 iskonto

orani ile bugtlinkii degere indirgenmistir.

11.06.2019 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022

Ofis Satis Geliri, TL 62.427.672  233.791.632 250.157.046 152.953.165
Satilabilir Ofis Alani, m? 71.345,91
Satig Orani, % 10% 35% 35% 20%
Satilan Alan, m* 0 7.135 24971 24971 14.269
Birim Satis Degeri, & 0 8.750 9.363 10.018 10.719

Satis Bedeli Artis Orani, % = 7%

Diikkan Satis Geliri, TL 0 0 0 0 146.609.486
Satilabilir Diikkan Alani, m? 9.205,92
Satis Orani, % 0% 0% 0% 0% 100%
Satilan Alan, m?> 0 0 0 0 9.206
Birim Satis Degeri, £ 0 13.000 13.910 14.884 15.926

Satis Bedeli Artis Orani, % = 7%

Proje Toplam Gelirleri, TL 0 62.427.672  233.791.632 250.157.046 299.562.651
Maliyet, TL 0 55.395.497 101.789.226 106.878.687 32.063.606
Net Nakit Akisi, TL 0 7.032.175 132.002.407 143.278.359 267.499.045
Gelirlerin Bugiinkii Degeri, TL 615.452.154

Projenin Bugiinkii Degeri, TL (Gelistirilmis Arsa Degeri) 384.420.172

Degerleme konusu parsel, hasilat paylasimi modeli ile gelistirilmekte olan bir proje olup parsel
icin Vakif GYO A.S. tarafindan acilan ihalede izmir Konak Karma Projesi Arsa Satis1 Karsihg
Gelir Paylagimi Isi kapsaminda KAF Teknik Yapi Ins. San. ve Tic. Ltd. Sti./llk Ingaat Taahhiit
San. Tic. A.S. ile Vakif GYO A.S. arasinda 05.01.2018 tarihinde sézlesme yapilmistir. S6zlesmede
Arsa Satis1 Karsihigr Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) 185.100.000,00 TL + KDV ve %30
Arsa Satis1 Karsiligi Sirket Pay1 Gelir Orani (ASKSPGO) bilgileri yer almaktadir.

%30 gelir paylasimi oranina gore Vakif GYO hasilat pay1 asagidaki tablodaki gibidir.

Gelirlerin Bugiinkii Degeri, TL 615.452.154
Vakif GYO A.S. Hasilat Pay1 Orani, % 30,00%
Vakif GYO A.S. Hasilat, £ 184.635.646

Projenin tamamlanmasi durumundaki Vakif GYO A.S. Hasilat Payr 184.635.646 TL
hesaplanmigtir. INA ile hesaplanan projenin tamamlanmasi durumundaki degeri sézlesmede
yuklenicinin taahhiit ettigi miktardan diisiik oldugundan projenin tamamlanmasi
durumundaki degeri s6zlesme ile yiiklenicinin taahhiit ettigi miktar (Vakif GYO A.S. Asgari
Sirket Pay1 Toplam Geliri) 185.100.000 £ olarak hesap ve takdir edilmistir.
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7. ANALIiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonug¢larinin Uyumlastirilmasi, Bu Amacla

izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Aciklanmasi

Bu degerleme calismasinda, Rapora konu gayrimenkul ile 6nemli 6lciide benzerlik tasiyan
varliklarin aktif olarak islem gérmesi, dnemli 6lciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan gilincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle “Pazar Yaklasimi” kullanilmistir.
Alternatif karsilastirma yontemi olarak, Pazar Yaklasimi ile bulunan gayrimenkullerin
degerinin teyit edilmesi ve aykirilik teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik
olarak Gelir Yaklasimina yer verilmistir. Bu yaklasim c¢ergevesinde; arsanin mevcut kosullari
dogrultusunda yillara yaygin sekilde proje gelirleri ve giderleri dngoriiler ve varsayimlara gore
bugiline indirgenerek projenin net bugiinkii degeri-gelistirmis arsa degeri hesaplanmistir. Gelir
yaklasimi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarli bir ekonomi varsayimina dayali oldugu i¢in

pazar yaklasimi ile ulasilan arsa degeri arsanin nihai degeri olarak kabul edilmistir.

Ozet Tablo

Yontemler - Tamamlanmasi Durumundaki Degeri TL
Pazar Yaklasimi 123.926.000
Gelir Yaklasimi (Gelistirilmis Arsa Degeri) 184.635.646

7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin

Gerekgeleri

Bu degerleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus

bulunmamaktadir.

7.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda

Goriis

Rapora konu tasinmazin arsa nitelikli olmasindan dolay1 herhangi bir yasal izin ve belge

bulunmamaktadir.
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7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina Iliskin Esaslar Tebligi

Resmi Gazete Tarihi: 28.05.2013 Resmi Gazete Sayisi: 28660

Yedinci Béliim

Yatirimlara ve Faaliyetlere iliskin Esaslar

Madde 22:

Birinci Fikra c Bendi: Portféylerine ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve onemli élciide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiiktimleri saklidir.

Birinci Fikra r Bendi: (Degisik:RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyiine dahil edilecek
gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfdye dahil edilme niteliginin
birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakligin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler iizerinde
metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kiittigiiniin beyanlar hanesinde
riskli yapt olarak belirtilmis yapilarin bulunmast halinde, séz konusu durumun hazirlatilacak bir
gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve séz konusu yapilarin yikilacaginin ve
gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula

beyan edilmesi halinde ilk ciimlede belirtilen sart aranmaz.

Rapor'un 5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri, 5.5 Imar Durum Bilgileri, 5.6 Gayrimenkullerin
Kullanimina Dair Yasal izin ve Belgeler ve 5.9 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi
bashklarinda agiklanan incelemeler ile Gayrimenkul Yatirnm Ortaklhiklarina Iliskin Esaslar

Tebligine istinaden:

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili kisitlayict bir takyidat (devredilebilmesine
iliskin bir sinirlama) bulunmamaktadir. Rapora konu tasinmazin sermaye piyasasi
hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde arsa olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi kanaatine varilmistir.
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8. SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Bu rapor, Vakif GYO A.S. talebi lizerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gdsteren
Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Damismanlik A.S. firmasinca; izmir ili, Konak Ilgesi, Mersinli
Mahallesi, 8601 ada 2 parsel numarali “Arsa” vasifli tasinmazin adil piyasa degerinin Tiirk
Liras1 cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur. Rapor, Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda
belirlenen formata uygun olarak hazirlanmistir.

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili gayrimenkul yatirim ortaklig1 portféytine alinmasi ya
da gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde bulunmasina iliskin ag¢iklamalar raporun 7.4
bashigl altinda detayli olarak incelenmistir. Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili kisitlayici
bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir sinirlama) bulunmamaktadir. Rapora konu
tasinmazin sermaye piyasast hiiklimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhig

portfoyiinde arsa olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi kanaatine varilmistir.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Rapora konu [zmir ili, Konak il(;esi, Mersinli Mahallesi, 8601 ada 2 parsel numaral “Arsa”

vasifli tasinmazin degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

Arsa Alani Birim Deger Deger Takdir Edilen
m? £ /m? b Deger &

17.703,70 7.000,00 123.925.900,00 123.926.000,00

Sonug olarak gayrimenkuliin toplam degeri:

123.926.000,00 & (Yuzyirmiiicmilyondokuzyiizyirmialtibin TiirkLirasi) olarak hesap ve

takdir edilmistir.
Cengiz KURT Samed YALCIN Hasan Serhat BERKLI Yilmaz ALUC
Insaat Miihendisi Harita Miihendisi Isletme Jeodezi ve Fotogrametri
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Yiiksek Mithendisi
Lisans No: 406920 Lisans No: 406430 Lisans No: 403376 Sorumlu Degerleme Uzmani

Lisans No: 400902
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