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DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve

Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 08.01.2016
Rapor No 2015-018-GY0O-011

Degerleme Tarihi

01.10.2015-31.12.2015

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler

Ankara ili, Altindag ilcesi, Fehmi Yagci Mabhallesi,
4275 Ada, 1 Parsel no’lu “8 Katl Betonarme isyeri
ve Arsasl”” vasifli, 3.093,00 m? yuzélcimli tam
hisse ile “Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.”
milkiyetindeki 2. ve 1. bodrum kat, 1 no’lu
“Hipermarket” 1. bodrum kat, 2 no’lu “Diikkan” 1.
bodrum kat, 3 no’lu “Diikkan” 1. ve 2. bodrum kat,
4 no’lu “Depo’lu Dikkan” 1. bodrum kat, 5 no’lu
“Dukkan” 3. bodrum kat, 134 no’lu “Ticari Depo” 3.
bodrum kat, 135 no’lu “Ticari Depo” vasifl
gayrimenkuller.

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkullerin Gilincel Pazar Degerinin
Tespiti

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
Arsa Alani

3.093,00 m?

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
Kapali Alani

4.886,26 m? (Proje ve Mevcut Duruma Gore)

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
imar Durumu

Belediye ve Saglik Tesisi Ticaret ve Sosyo-kiiltirel
Tesis Alani

31.12.2015 Tarihi itibariyle

Gayrimenkullerin Toplam Pazar Gayrimenkuliin Toplam Yillik Kira Pazar
Degeri (TL) Degeri (TL)
KDV Harig 6.590.000 565.000
KDV Dahil 7.776.200 666.700
Gayrimenkullerin Toplam Pazar Gayrimenkullerin Toplam Yillik Kira Pazar
Degeri (USD) Degeri (USD)
KDV Harig 2.350.633 201.534
KDV Dahil 2.773.747 237.810

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.
3-) Rapor iceriginde 02.11.2015 Tarihinde USD déviz kuru 2,8035 TL, EURO doviz kuru ise 3,0898 TL
olarak kabul edilmistir.
4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gore hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Degerleme Uzmani

Serkan TANRIOVER

Degerleme Uzmani

Onder OZCAN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun creti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagh
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVSC)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandig tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari agciklamak niyetiyle yapilmamustir.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amaclidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme sirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigl dngériliir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustir.

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidu ¢alismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bolgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi : 08.01.2016
Rapor Numarasi : 2015-018-GYO-011
Raporun Tiirii : Ankara ili, Altindag ilcesi, Fehmi Yagci Mahallesi, 4275 Ada, 1 Parsel no’lu “8

Katli Betonarme isyeri ve Arsasi” vasifli, 3.093,00 m? yiizélglimlii tam hisse ile “Kiler Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S.” milkiyetindeki 2. ve 1. bodrum kat, 1 no’lu “Hipermarket” 1. bodrum kat, 2
no’lu “Dikkan” 1. bodrum kat, 3 no’lu “Diikkan” 2. ve 1.bodrum kat, 4 no’lu “Depo’lu Diukkan” 1.
bodrum kat, 5 no’lu “Diikkan” 3. bodrum kat, 134 no’lu “Ticari Depo” 3. bodrum kat, 135 no’lu “Ticari
Depo” vasifli gayrimenkullerin gincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani Serkan TANRIOVER
Raporu Kontrol Eden : Lisansli Degerleme Uzmani Onder OZCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan CEKICi
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 01.10.2015 tarihinde galismalara baslanmis 08.01.2016 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 01.10.2015

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Miisteri Adresi : Zafer Mahallesi Tongucbaba Caddesi No:96 Kat:3 34513 Haramidere

Esenyurt/istanbul

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 01.10.2015 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuati hikimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme

raporudur.

Degerleme calismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.
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3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan ¢ farkh degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklagimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en gok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip

karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi agsagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadig1 kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinlimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkullin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkh fiziksel olgudan meydana

geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin énemli bir kalan ekonomik édmir beklentisine sahip
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oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugilinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkullin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplar ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistinilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dusilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) 2014 sonuglarina gore Turkiye'nin nifusu 77.695.904
kisidir.Bu sayinin yiizde 50,17'si (38.984.302 kisi) erkeklerden, ylizde 49,83'lG (38.711.602 Kkisi)

kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nidfusun yizde 24,3'UnU olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Turkiye
toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylzde 41,9'unu olustururken
2014'te yluzde 24,3’line karsilik gelmektedir.

Tirkiye yilhik niifus artis hizi binde 13,4’dir. Niifusun %91,8'i il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.

Tlrkiye’de ortanca yas 30,7’dir. 2014 yili verilerine gore Tlrkiye nifusunun %96,1’i okuryazardir.

15-64 yas grubunda bulunan g¢alisma c¢agindaki niifus, toplam nifusun %67,7’sini (52.640.512 kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagilimi incelendiginde %51’inin hizmetler, %21,1’inin

tarim, %20,5’i sanayi, %7,4’( insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tlrkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2013 2014 2013 2014 2013 2014
Kurumsal Olmayan Niifus (000) 74.033 74.947 50.675 51.129 23.358 | 23.818
15 ve daha yukar yagtaki niifus (000) 55.169 56.084 37.916 38.372 17.253 | 17.712
isgiicii (000) 27.323 28.036 18.418 19.056 8.905 8.980
istihdam (000) 24.433 25.194 16.196 16.849 8.237 8.346
Issiz (000) 2.890 2.841 2.223 2.207 668 634
Isgiiciine dahil olmayanlar (000) 27.846 28.048 19.498 19.316 8.348 8.733
Isgiiciine Katilma Orani (%) 49,5 50,0 48,6 49,7 51,6 50,7
istihdam Orani (%) 44,3 44,9 42,7 43,9 47,7 47,1
issizlik Orani (%) 10,6 10,1 12,1 11,6 7,5 7,1
Tarim digi igsizlik orani (%) 12,9 12,3 12,3 11,9 15,5 141
(C(i)/i;g niifusta (15-24 yas) issizlik orani 20,7 19,0 223 212 17,0 14,0

2013 ve 2014 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)

Burada 2013 ve 2014 verilerine bakildiginda Tirkiye geneli, kent ve kir i¢in sayica nifus, isglic,
istihdam artisi oldugu gériilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgiiciine dahil olmayanlar ise kentte

diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is gliciine
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katilma oraninin ve istihdamin kentte artis gosterirken kirda azalmis olmasi dikkat ¢ekmektedir.
issizlik orani her Uigii icin azalmistir. Geng niifusta issizlik orani ise Tiirkiye geneli ve kent niifusu igin

dikkat ¢eken bir diger konudur.

2014 Nufus Verileri (Bin)

80.000
70.000 M Kurumsal Olmayan Nufus
60.000
M 15 ve daha yukari yastaki
50.000 nifus
misglicl
40.000
M istihdam
30.000
20.000 W Issiz
10.000 m isglictine dahil olmayanlar
0

TURKIYE KENT KIR

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2014 nifus verilerinin Tarkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat cekmektedir.

2014Yili Nufus Verileri (%)

60,0

ligchUne Katilma Orani
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30,0 m issizlik Qrani

20,0

’ W Tarim disiissizlik orani

10,0

B Geng nifusta (15-24 yas)
issizlik orani

0,0

TURKIYE KENT KIR

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.
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4.2 Kiresel Ekonomik Goriiniim

Kiresellesme ve (lke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya

ekonomisindeki her tirli 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.

Kiresel ekonomik krizlerde 6ncelikli sorun, gelismis tlkelerin ¢ogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar
genel seviyesindeki diisis) stre¢ ve buna bagh farkli boyutlarda gorilen resesyondur. (durgunluk-
negatif blyime) gelismekte olan Ulkelerde ise, kendi iclerinde enflasyonist (fiyatlar genel seviyesinde
yasanan artis) ve disik blylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her Glkede ilgili durumlarin boyutlari

farkl 6zellikler ve nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢ézlilmesi oldukga glictiir.

Kiresel kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en énemli uygulayicilari Merkez Bankalari olmustur.
Dilinyadaki etkin ve buyik Merkez Bankalarinin alacag kararlar sadece kendi Ulkelerini etkilemekle
kalmayip, ayni zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin de baslica yol gosterici olmustur. Bu
durumun gerek negatif gerekse pozitif sonuclari itibari ile en cok gelismekte olan dlke varliklari

etkilenmistir.

Krizin hemen ardindan ABD Merkez Bankas! Fed oldukga hizli bir bicimde ‘genisletici para politikasr’
araglarini kullanmaya baslamistir. Bu amacgla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik
alimlari ile fonlanmasi ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek cok yontem
uygulanmistir. Bu tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiiketimin

uyarilmasi ile nihai hedef olan biiylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.

Fed’in krizden ¢ikmak igin uyguladigi politikalar alisilmisin disinda 6zellikler tasimakla kalmayip
uygulamadaki farkhhklari da diinyadaki diger merkez bankalari iginde izlenmesi gereken bir durumu
ortaya g¢ikarmistir. Krize ¢abuk tepki gésteren ve karar alma mekanizmalari daha hizli olan Fed’i gegte
olsa ECB (Avrupa Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye calismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez
Bankasi kendi ekonomisi icin kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun 6niini alabilmek igin
benzer politikalara basvurmuslardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak,
Fed ‘parasal genisleme politikasindan’ geri cekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibari ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Sirecin beklenenden 6nce baslamasi llkemizin de icinde
bulundugu gelismekte olan (lkelerin (Tlrkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi) dncelikle
yerel para birimlerinde gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa vadeli
yatirim amaciyla gelen (Portféy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen ¢ikisina neden olmustur. ABD
Merkez Bankasinin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de sonlandirilmistir. Ancak
esas parasal genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz ‘artisina gecis ise 2015 yili sonuna dogru

beklenmektedir.
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2015 Eylil ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan Ulkelere yonelik endiselerin dolarin daha
fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden oldugu belirtiimis ve
ekonomik goérinim, isglici piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler degerlendirildiginde,

Uyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin gliclenmesine ve isglicl piyasasindaki

atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek gorilmedigi belirtilmigtir.

IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Diinya Ekonomik G&6riiniim Raporu'nun” Ekim 2015 sayisina gore

asagidaki gikarimlar yapilmistir:

e 2015 yilindaki kiiresel biyime orani % 3,10 olarak gerceklesme beklentisindedir. Bu oran
2014 yilinin % 0,30 altindadir. Ocak 2015 Diinya Ekonomik gériiniimi (WEO) raporunda %
3,30 olarak belirtilen oranin % 0,20 altindadir. Bir 6nceki rapora gore diislis yoniinde beklenti
revize edilmistir.

e Ana ulkeler ve bolgeler arasinda beklentiler belirsiz ve sonucunda dengesiz kalmaktadir.
Gegen yillara gore gelismis tilkelerde toparlanma, gelismekte olan piyasa ve gelismekte olan
ekonomilerde aktivite st Uste besinci yil icin blylimede yavaslama ongoérilmektedir. Bazi
bliylk ylkselen piyasa ekonomileri ve petrol ihrac eden tlkelerdeki biylimeler zayif umutlar
yansitmaktadir.

e Azalan emtia fiyatlarinin bir ortamda, azaltiimis sermaye 6zellikle gelismekte olan piyasa ve
gelismekte olan ekonomilere iliskin asagi yonli risklerin ve kendi para birimleri Gzerindeki
piyasalar ve gelismekte olan baskiyi ve finansal piyasa oynaklgl artirmakta ve buna ilaveten
ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) beklenen faiz artisi ve kotilesen kiresel ekonomik goriinimin
gelismekte olan ulkelere yonelik finansal sartlari sikilagtirmaktadir.

e Gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin kalici mitevazi hizi ve gelismekte olan Ulke
ekonomilerindeki besinci yildaki Ust Uste bliyime oranlarindaki distsler sonucunda orta ve
uzun vadeli ortak glcler olarak 6nemli rol oynamaktadir.

e Krizden beri dislik biuylme oranlari bazi gelismis Ulkelerde; yiiksek diizeyde 6zel ve kamu
aciklari, finansal sektor zayifligi, distik yatirimlar gibi kalici miras birakmislardir. Gelismekte
olan tlkelerde ise demografik gecisler, yatirim patlamalari, Cin'de blylimenin revize edilmesi
ve zayIf talebin yani sira diisik Uretim kapasitesi ile tetiklenen emtia fiyatlarindaki disus ile
piyasanin yeniden diizenlemesi gerekmektedir.

e \Volatilite (gecici dalgalanmalar) daha o6nce Haziran-Temmuz aylarinda Cinli yetkililer
tarafindan Yunan borg goriismeleri ve Cin'de keskin borsa dislis ve sonraki politika
tedbirlerini cevreleyen olaylar ile iliskili olmustur.

e ilk yaklasan ABD politika faizlerinde artis ve kiiresel gériiniimiin kétiilesmesi ile birlikte, gecen
bahar ayindan beri gelismekte olan ilkelerdeki finansal durum daha siki duruma gelmistir.
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Dolar, tahvil ve uzun vadeli yerel para birimi tahvil faizleri ortalama 50 ila 60 baz puan artarak
ve hisse senedi fiyatlari zayiflamis iken doviz kurlari deger kaybetmistir ya da baski altina
girmistir.

e ran ile yapilan niikleer antlasma ve diisiik kiiresel talebin neticesinde petrol fiyatlarinda
diists yasanmistir. Cin’deki lretim aktivitesinin diismesi, madencilik sektoriindeki yatirim
patlamasi neticesinde metal fiyatlarinda diisis olusmustur.

e Esnek kur rejimini uygulayan ve emtia ihra¢ eden llkelerde emtia fiyatlarinin deger
kaybetmesi ile birlikte buyik para kayiplari tetiklenmigtir.

o Gelismekte olan ekonomilerde daha keskin kayiplar yasanmistir. Major gelismis ekonomi
para birimlerinde doviz kuru hareketleri nispeten mitevazi olmustur.

e Bu kiresel etkenler —ve Ulkelere 6zgl gelismeler- 2015 ve 2016 yillarinda daha oOnce
ongorilenden gorece olarak zayif bir canlanmayi isaret etmekte ve 6nimizdeki yil gelismis
ekonomilerdeki biylimedeki mitevazi bir artis beklentisi zarar rizikosunu arttirmaktadir. Bu
yilki gelismeler oncelikle avro tarafinda mitevazi bir iyilesmeyi ve Japonya’da pozitif
bliyimeye donist, ek olarak petrol fiyatlarinda disis ve bazi durumlarda paranin
devallGiasyonunu yansitmaktadir.

e Gelismis ekonomilerdeki gelisme, ihracatcilar —6zellikle Norve¢ ve Kanada- ve Japonya
disinda Asya’daki(ozellikle Kore ve Cin’in Tayvan bolgesi) bluyimedeki kiiclilme sebebiyle
issizlik dismektedir. Fakat iyilesmenin daha saglam oldugu ABD dahil olmak (zere
Uretkenlikteki blylime halen zayiftir.

e 2016’da ozellikle Kuzey Amerika’da bir miktar bliyiime beklenmektedir fakat orta vadede
beklentiler, distk yatirimlari, olumsuz demografi ve zayif Gretkenlik blylimesini yansitarak
distk olmaya devam etmektedir. Yakin zamanda petrol ve diger emtia fiyatlarinin daha da
diismesi, net emtia ithalatcisi olan gelismis ekonomilerdeki talebi desteklemelidir; fakat
ylkselen piyasalardaki yavaslama daha zayif ithalatlara isaret edecektir.

e Emtia fiyatlarindaki yenilenen duslsler onlimizdeki aylarda gelismis ekonomilerde yine
enflasyona baski olusturacak ve canlanma devam ederken, ¢ekirdek enflasyonda beklenen
gelismeyi geciktirecektir.

e (Cekirdek enflasyon daha stabil kalmis olmasina ragmen genel olarak merkez bankasi
hedeflerinin ¢ok altindadir. Gériinim, dismekte olan issizlik ve orta vadeli zayif blylime
potansiyeline karsi durmadan enflasyonun distik kalmasi yoniindedir.

e Yikselen piyasalardaki biyime beklentileri bolgelere ve llkelere gore ¢ok farklidir fakat
blylimede ardarda besinci yilda diistisiin 6ngoriilmesi ile birlikte gorinim genel olarak

zayiflamaktadir. Bu bir etkenler kombinasyonunu yansitmaktadir.
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e Cogu gelismekte olan piyasa ekonomileri icin dis sartlar daha zor bir hal almaktadir. Para
devalliasyonu net ihracata yardimci olurken, zayif iyilesmelere ve orta vadeli bliyiime icin
beklentilerin orta dereceli olmasina bagli olarak gelismis ekonomilerden gelecek “cekim” in
daha 6nce 6ngorilenden daha mitevazi olmasi beklenmektedir.

e Son ceyreklerde vyikselen piyasalarda sermaye akislari yavaslamistir ve ABD  kur
politikasindaki sifir alt sinirindan kalkis bazi dis finansal kosullarin sikismasi ile
iliskilendirilebilir.

e C(Cin'de bliyimedeki yavaslama su ana kadar 6ngoriilerle paralellik gosterirken, sinir Otesi
yansimalari daha 6nce tahmin edilenden blyilk goriinmektedir. Bu, zayiflayan emtia fiyatlari
(6zellikle metaller) ve Cin’e yapilan ithalatlarda azalma (6zellikle bazi dogu Asya
ekonomilerinde) olarak yansimistir. Cin'in Yuan’i devaliie etmesi, gelismekte olan Ulkelerin
para birimlerindeki zayiflama ve artan kiresel risklere bagh olarak ortaya ¢ikan finansal

dalgalanmalar diinya genelinde varlik fiyatlarinda sert diistslere yol agmaktadir.

e Yikselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerdeki bliyimenin 2016’da yeniden

yukselmesi (rebound) beklenmektedir.

e Bu 2015'te ekonomik sikintida olan tlkelerdeki durumda (Brezilya, Rusya, Latin Amerika’daki
bazi Ulkeler ve Orta Dogu’da) daha az derin bir resesyon veya kismi normalizasyon, gelismis
ekonomilerdeki aktivitede daha gicli toparlanmaya bagh acilma etkisi ve Iran Islam

Cumbhuriyeti’'ne uygulanan muieyyidelerin kolaylastiriimasini yansitmaktadir.

e Cin'in buyumesinin kademeli olarak da olsa daha da yavaslamasi beklenmektedir. Emtia
fiyatlarindaki zayiflik, beklenilenden daha yavas kiiresel bliyiime ve daha siki kiresel finansal
kosullarin ihtimali, duslk gelirli tlkelere yik olmaktadir. Cinli otoriteler finansal zafiyetleri
azaltip piyasa gliclerinin ekonomideki roliinii gliclendirmeye yonelik reformlari uygularken,
aktiviteyi cok fazla yavaslatmadan tiiketime dayali blylimeye gecisi basarma hedeflerinde

degis tokuslar (tradeoff) ile karsi karsiya kalmaktadir.

e Bazilari yabanci birikimlere kolay ulasimdan ve 6zellikle kaynak bakimindan zengin (lkelerde
bol dolaysiz dis yatirrm nedeniyle genis cari islem aciklari yasamakta, buna bagh olarak dis
finansal soklara karsi daha korunmasiz olmaktadir.

e Riskler dengesi hala asagi dogrudur. Duslik petrol ve diger emtia fiyatlari emtia ithalatgilarina
bir miktar yukari dogru talep olusturabilir fakat emtia ithalatcilari icin olan beklentiyi

karmasiklastirir ki bazilari simdiden gergin baslangic¢ kosullari ile karsi karsiyadir.
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e Yiikselen piyasalarin kisa vadede emtia fiyatlarindaki devam eden dislslere ve Amerikan
Dolarindaki keskin ylikselmelere karsi hassasiyeti sirmektedir ki bu bazi Ulkelerde sirketlerin

bilanco tablolarini daha da zorlayabilir.

4.3 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari, biitce
dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliyiime oranlarinda sirekli artis
saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler, kiiresel krizden en cabuk ¢ikan
Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu silirecte yillik blylime hizlarinda gorilen artislar diinya
ekonomisine nefes aldirmistir. Tirkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari oldukca goz
kamastirici olmustur. Gelismekte olan llke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma
kabiliyeti gelismis tlke ekonomilerine gore daha hizlh bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip
ekonomilerin temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tirkiye’nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagl gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir. Tirkiye 92 yillik donemde ortalama olarak % 4,8 oraninda blylmustir.
Tiirkiye'nin ortalama biiyiime orani % 5,6 olmaktadir. Kisaca, tam istihdam seviyelerinde potansiyel

bliyime orani %6-7 civarindadir.

TURKiYE BUYUME . . . .

ORANLARI (%) YILLAR iCiINDE TURKIYE GSYH BUYUME ORANLARI (TABLO)
2001 -5,70
2002 6,70 12,00
2003 5,30 10,00
2004 9,40 8,00
2005 8,40 6,00 -
2006 6,90
2007 4,70 4,00 1
2008 0,70 2,00 -
2009 -4,80 0,00 -
2010 9,20 2,00 -
2011 8,50 4,00 - % %
2012 2,10 6,00 S s
2013 4,10 g 2
2014 2,90 8,00

Beklenti 2015 | 3,00

Beklenti 2016 | 2,90

Kaynak:TCBM ve IMF
RAPORU
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Dinya Ekonomik Goriiniim Raporu'nda, Tirkiye ekonomisine iliskin degerlendirmelere yer veren

IMF, siyasi belirsizligin i¢ talebi dislirecegini savunarak, blylime beklentilerini asagl yonli revize

etmistir.

Buna gore, Turkiye'nin bu yil yliizde 3 ve gelecek yil ylizde 2,9 blylimesi beklenmektedir. S6z konusu

oranlar, bir 6nceki raporda ylzde 3,1 ve ylizde 3,6 belirtilmistir.

IMF, ayni zamanda Tirkiye'ye yonelik enflasyon tahminini 2015 icin yiizde 6,6'dan ylizde 7,40'a ve
2016 icinse ylizde 6,50'den ylizde 7,00'e ¢cikarmistir.

Cari agik dengesine (cari agigin Gayri Safi Yurtici Hasilaya orani) yonelik IMF tahminleri ise 2015 igin
ylzde -4,5 ve 2016 icin ylizde -4,7 seviyesinde bulunuyor. Bu oranlar, 6nceki raporda yilzde -4,2 ve

ylzde -4,8 olarak belirlenmistir.

IMF, ayrica gecen yil ylizde 9,9 seviyesindeki issizlik oraninin bu yil ylzde 10,8'e ve gelecek yil ylizde

11,6'ya ylikselecegini 6ngérmustar.

Klresel diizeyde yasanilan istikrarsizliklar, Tirkiye'nin yasadigi siyasi, ekonomik ve diger riskler
sonucunda Tirk Lirasi 6zellikle ABD Dolari ve EURO karsisinda belirgin deger kayiplari yasamistir.
Dovizin oldukca yiikselmesi nedeniyle 6zellikle gayrimenkul satislarinda sabit déviz kuru yaklasimlari
gorilmeye baslanmistir. Degerleme raporlari hazirlanmasinda 01.10.2015 Tarihi ile 20.11.2015
Tarihleri arasinda doéviz kurlari incelenmistir. Bu donemde istikrarsiz bir egilim sergileyen doéviz kuru
2015 Kasim secimleri sonrasinda da istikrarsiz egilimini slirdirmustir. Bu donemde dolar kuru
ortalamasi 2.91 TL, EURO kuru ortalamasi 3.22 TL olarak gerceklesmistir. Ozellikle gayrimenkul
piyasasinda ise belirtilen nedenlerden dolay!r sabit kur tercih edilmekte ve tercih edilen kur
01.10.2015 Tarihi ile 20.11.2015 Tarihleri arasindaki dénemden daha disiik bir degerden
gerceklesmektedir. Bu nedenle degerleme raporunda piyasada gergeklesen doviz kuruna en yakin kur
oran 02.11.2015 Tarihli Merkez Bankasi verilerinden elde edilen doviz kuru verileri referans
alinmistir. 02.11.2015 Tarihinde USD déviz kuru 2,8035 TL, EURO doviz kuru ise 3,0898 TL olarak

gerceklesmis olup degerleme raporlarinda bu verileri dikkate alinacaktir.

4.4 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Son dénemlerde milli gelirin ve gelir diizeyinin artmis olmasinin da etkisi ile gayrimenkul sektor,
hizmet sektori, sanayi ve tarim sektorinin aksine ekonomik sektérler icinde biylyen ve agirhgini
arttiran sektorlerden biri haline gelmistir. Yetersiz sermaye kaynag nedeniyle tarim ve sanayi
Uretiminde yeterli dizeyde yatirrm yapilamadigindan daha kiiclik O6lgekli sermaye birikimi ile
gayrimenkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kiglk 6lgekli yatirrm yapilabilen bir sektor

olmasindan dolayr Tirkiye Gayrimenkul Sektorli blyilk o6lclide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
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Diger sektorler lizerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gegirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme 06zelligi ile de slinger sektor olarak
tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériiniin hemen hemen bitin Gretimi yatinm mali sayilmaktadir.

Yatirim mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye’'de insaat sektori bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Déneminde kamu yatirimlari yani buylk 6lgekli altyapi projeleri ile baslayan
ingaatsektor, ozellikle 1950li yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel
sektoriin de agirhgl ortaya cikmistir. 1950 yilindan sonra baraj, hidroelektrik santraller, yol ve konut
yatirimlari ile birlikte insaat sektori gelismistir. 1980 sonrasi neo-liberal donemde artan gociin etkisi
ile birlikte ise konut yatirimlarinin 6nem kazanmistir. 2002 sonrasinda izlenen liberal ddSnemde TOKi

etkisi ile birlikte alis-veris merkezi, rezidans, konut yatirrmlarinin 6nem kazandigi belirlenmistir.

2002-2014 doneminde saglanan uzun vadeli dis borglarin sektérlere dagiliminda en carpici gelisme

insaat-emlak sektoriindeki yogunlasmada gorilmektedir.

Son dénemde gayrimenkul sektériinde yasal dizenlemeler yapildigl yogunlastirildigi gérilmektedir.
Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Kéylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Disina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari yasal c¢ergeve iginde 2012 vyilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve gayrimenkul sektoriine etkisi sinirli
olmustur. Kentsel doniisiim yasasi c¢ikarildiktan sonra yasanin sagladigi avantajlar ile 2013 yilinda

gayrimenkul sektoriindeki bliylime yeniden hizlanmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari izerindeki
kisitlamalarin kaldiriimasina iliskin karar o©zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tiirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tarkiye’deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.
Ayica asagida belirtilen nedenlerden dolayi da gayrimenkul sektori gelismektedir.

e [stanbul’un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatirimci ilgisi gérmesi, istanbul’'un

finansal bir merkez olmasi icin ilk temellerin atilmasi,

e Alt yap! projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Koérfez gecisi, 3. Bogaz Koprisd,
istanbul Bogazinda yapilan tiip gegit projeleri, 3. Hava Limani, biiyiik sehirlerin hemen hemen
tamaminda goriilen rayli tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul ¢alismalar oldukga dikkat

cekmektedir)
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e Ulasim ara¢ ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu biyiik sehir cevrelerinin genislemesi ve
yasam alanlarinin blyimesi,

e Kentsel doniisiimiin ve buna bagli diizenlemelerin hayata gecirilmeye devam etmesi,

e Kirdan kente gogilin slirmesi,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,

e Cekirdek aile kavraminin degismesi,

e Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan 6nemlerin sektori canh tutmasi,

Ulkemizde genellikle secim &ncesi dénemlerde gériilen konut ve otomotiv talebini erteleme egilimi
bu yil gérilmemekte olup aksine her iki sektérde de oldukga canli bir yapi gbézlenmektedir. Bunun
temel nedenleri olarak daha sonraki donemlerde talep artisinin sirecegi beklentisi ve doviz
dalgalanmasi kaynakh fiyat oynakliklarina karsi tiketiciler tarafindan alinan bir tiir koruma yontemi

olarak distintlebilmektedir.

2016 yilinda Tirkiye’de gayrimenkul piyasasinin istikrarli bicimde ylkselebilmesinin siyasi ve
ekonomik istikrar, yabanci yatirrmcinin Tiarkiye’'ye olan ilgisi ve Turkiye ekonomisinin
gerceklestirecegi yiksek blylme oranlarina bagh olacagi degerlendirilmektedir. Yabancilara konut

satisinin diger gelismekte olan tlkelerdeki durgunluk nedeniyle duragan olacagi disliniilmektedir.

4.5 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.5.1 Ankaraili
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ic Anadolu Bélgesi'nde yer alan baskent Ankara, Tirkiye’nin ikinci buyik ilidir. 30.715 km?
yiizélclimiindeki sehir; niifus bakimindan istanbul’dan; yiizélgiimii bakimindan Konya’dan sonraki
ikinci blyuk sehirdir.
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Dogusunda Kirikkale ve Kirsehir, kuzeyinde Cankiri ve Bolu, kuzeybatisinda Bolu, batisinda Eskisehir,
glneyinde Konya ve Aksaray illeri ile sinirli olan Ankara’nin 1927 yili nifus sayimina gore toplam
nifusu 404.581 kisi iken, son 86 yilda yaklasik 13 kat artarak 2013 yilinda 5.045.083 kisiye
ylkselirken, ayni dénemde ulke nifusu 5 kat artmistir. 1927 yilinda il nifusu Ulke nifusu icinde %
3,2’lik bir paya sahip iken, 2013 yilinda yaklasik % 7,2’lik bir paya ulasmistir.

Genel Niifus Sayimlarina Gore Ankara ili Kirsal ve Kentsel Niifus

$¢.e.h|r ve Sehir ve Adrese $e"h|r ve Koy
Koy K6 Dayali Nifusunun
Nifusunun "y Nifus Kayit | Toplam
Toplam 2 [UYETIUTE Sistemi Nufus
NUFUS 1990 Niifus 2000 Toplam 2014 icindeki
- . Niufus
Icindeki . ) Orani
Icindeki
Orani Orani % %
% (1)
Kirsal Niifus 399.907 12,36 467.338 11,66 0 0
Kentsel Niifus | 2.836.719 | 87,64 3.540.522 | 88,34 5.150.072 100,00
TOPLAM 3.236.626 | 100,00 4.007.860 | 100,00 5.150.072 100,00

Ankara'nin 25 ilgesi bulunmaktadir. Ekonomik etkinlik biliylik oranda ticaret ve sanayiye dayalidir.
Tarim ve hayvanciligin ekonomideki payi giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu
sektori gerek ozel sektor yatirimlari, baska illerden biyik bir niifus gdglini ¢ekmis ve ¢ekmeye
devam etmektedir. Niifusun yaklasik %’ hizmet sektori olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim,
haberlesme ve ticaret benzeri islerde; %'l sanayide, %4’si ise tarim alaninda calismaktadir. Sanayi,
ozellikle tekstil, gida ve insaat sektorlerinde yogunlasmistir. Gliniimizde ise en ¢ok savunma, metal
ve motor sektorlerinde yatirm vyapilmaktadir. Ankara'daki sanayi, Uretimin biylk
kismi Sincan, Akyurt, Cubuk ve il merkezine yakin olan ivedik ile OSTIM Organize Sanayi bolgelerinde

gerceklesmektedir. OSTIM, Tiirkiye'nin en biiyiik kiigiik ve orta boy sanayi iretim alanidir.

Tirkiye'nin en ¢ok sayida Universiteye sahip ili olan Ankara'da ayrica, Gniversite diplomali kisi orani
Ulke ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli nifus, teknoloji agirlikh yatirimlarin gereksinim duydugu is
glcunu olusturur.

il icinde karayolu, demiryolu ve havayolu ile ulasim yapilmaktadir. il merkezinin kuzeyinde yer alan
Esenboga Uluslararasi Havalimani havayolu ile giris ¢ikisi saglayan en dnemli noktadir. Ankara ili,
baskente gidip gelen motorlu vasita trafigini kaldirabilmek lizere modern bir karayolu agina sahiptir.
Baskenti cevreleyen 0-20 cevre yolu, sehirlerarasi trafigin sehir trafigini aksatmadan ge¢mesini
saglar. 0-20 baska otoyollara baglanarak ilin ve (lkenin diger kentlerine ulasimini saglamaktadir.
Ankara ilinden gecgen, sehri, batida Sincan ve Polatli (zerinden Eskisehir'e, doguda Irmak ve
Bogazkopri lzerinden Kayseri'ye baglayan bir demiryolu hatti ile Irmak't Cankiri izerinden Karabiik

ve Zonguldak'a baglayan ikinci bir demiryolu hatti bulunmaktadir. Halihazirda tlkenin dort bir yanina
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ve banliyolere buradan tren seferleri diizenlenmektedir. Ayrica Yiksek Hizli Tren hattinin Ankara-
Konya, Ankara-Eskisehir ve Ankara-istanbul hatlarinin da tamamlanarak faaliyete ge¢mesi ile ilin

ulasilabilirligi 6nemli 6lctide artmistir.

4.5.2 Altindag ilgesi

ALTINDAG J— N

PURSAKLAR

KEGIOREN,

/
LI |

GANKAYA

= :
SLCEK : 1/100 000

Altindag, Ankara'nin metropol ilcelerinden biridir. 1983 yilinda metropol ilge haline gelmis ve

Altindag adini almistir. ilin dogusunda yer alan Altindag dogudan Akyurt ve Elmadag,
kuzeydogusundan Pursaklar, giineyinden Mamak, gilineybatisindan Cankaya, kuzeyinden Cubuk,

kuzeybatisindan Kecioren ilceleri ile sinirlidir.

ilce niifusu 2014 yili adrese dayal niifus kayit sistemine gére 361.259 kisidir. Tamami kentsel niifus
olan ilgenin niifusunun payi Ankara Niifusu icinde %7’dir. ilge niifusu diisiis egiliminde olup, son 13 yil
icinde yaklasik %12 gerileme olmustur. Bunun nedeni ilgenin blylk oranda Ankara tarihi merkezi ile
eski ticaret bolgelerini sinirlarinda bulundurmasi, bu bélgelerde yeni yapilan donlisim projeleri ile

konut kullanimi yerine ticari kullanimlarin yer almasindan kaynaklanmaktadir.

Genel Niifus Sayimlarina Gére Altindag ili Kirsal ve Kentsel Niifus

5(-ih|r ve Koy Sehir ve Koy Adrese $e:h|r ve Koy
Nifusunun .. Dayali Nifusunun
Niifusunun -
Toplam Toblam Niifus Toplam
NUFUS 1990 | Niifus 2000 i Kayit Niifus
. . . Nufus . . . . .
Igindeki icindeki Sistemi Igindeki
Orani (");ranl % 2014 Orani
% 0 %
Kirsal Nifus 5.052 2,00 7.078 2,00 - -
Kentsel Nifus | 417.616 | 98,00 400.023 | 98,00 361.259 -
TOPLAM 422.668 | 100,00 407.101 | 100,00 361.259 100,00
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Ekspertize konu tasinmazlar Ankara ili, Altindag ilcesi, Ziraat Mahallesi, Acikel Sokak No:16 posta
adresinde yer almaktadirlar. Acik tarif olarak bdlgenin ana arterlerinden olan irfan Bastug Caddesi
Uzerinde, Aydinlikevler istikametine dogru giderken, Atmaca Sokak’a donlip, sokak Gzerinden ilk sol
sokak olan Acikel Sokak’a doéniince, 200m ileride, sagda Ayce Sokak ile kesisiminde, kose parsel

Gzerinde yer almaktadirlar.
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il ilce Mahalle Ada Parsel Tapu Alam Nitelik Mevki Pafta

Ankara Altindag Fehmiyaga 4275 1 3.093,00 m2 8 kath betonarme is yeri ve arsasi

Yol Tarifi Komsu Parselleri Goster | Yazdir | Koordinat Indir

ai sonucu géruntiler me amagh olup, baska bir amag icin kullanilamaz.
Gorintia ©2015, CNES / Astrium, DigitalGlobe  Kullamim Sartlan  Harita hatas: bildirin

Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Konumu

Bolge Ankara’nin eski yerlesim yerlerinden olup konut ve ticari kullanima yonelik kullanimlar yer
almaktadir. Agikel Sokak, Altindag Caddesi paralelinde yer alan ara sokak olup tek yonli arag trafigine
aciktir. Sokak tizerinde konut ve ticari kullanimlar yer almaktadir. Glnllk ihtiyaglara yonelik, market,
terzi, yufkaci, tesisatgi gibi kiiglik esnafin bulundugu sokak tzerinde ticari hareketlilik durgundur. Arag
ve yaya trafiginin durgun oldugu sokak Uzerinde, gayrimenkuliin karsi ¢aprazinda Yunus Emre Halk
Kapali Carsisi yer almaktadir. Gayrimenkullerin karsisinda, insaat halinde olan Altinyurt AVM ve yurt
binasinin tamamlanmasi durumunda sokak Uzerinde ticari hareketliligin artacagina dair bir beklenti
olusmustur. Ancak ilgili yapi tamamlanmis ve faaliyete ge¢mis olup yurt binasinin arka cephesinin bu
sokak Uzerinde olmasi ve giris cikislarin kuzey cephe lzerinden yapilmasi nedeniyle ilgili yapinin bu
sokaga etkisi olmamistir. Sokak lzerinde degerleme konusu gayrimenkullerin disindaki diikkanlarin
buyikligu yaklasik 10-30 m? araligindadir. Bélgede ana ticari faaliyetler Altindag Caddesi ile Babiir
Caddesi tizerinde yogunlasmistir. Bu caddeler Gzerinde de ticari hareketlilik orta seviyededir. Altindag
Caddesi glineyinde yer alan Cin Cin Mahallesi olarak adlandirilan boélgede déniisimin saglanamamis
olmasi, bolgenin Ankara’nin glvenlik agisindan tehlikeli noktalarindan biri olmasi bdlgenin gelisimini
yavaslatmis ve talebi dislirmustar.

Orta ve alt gelir grubunun bulundugu boélgede yapilar yaklasik 30-35 yilliktir. Dliz arazi yapisina sahip
olan bolgede Diskapi SSK Hastanesi, Mevki Askeri Hastanesi ve Blylksehir Belediyesi Altindag Genglik
Merkezi, Yunus Emre Kiltir Merkezi, Altin Nikah Salonu, Ankara Universitesi Ziraat ve Veterinerlik

Fakiltesi yer almaktadir. Bolgenin merkezi konumu, yakininda hastanelerin yer almasi nedeniyle
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Kk 6lcekli, yildizi bulunmayan otel sayisi oldukga fazladir. Bélgeye ulasim Altindag Caddesi ve irfan

Bastug Caddesi lizerinden gecen toplu tasima araclari ile saglanmaktadir.

5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili Ankara Ankara Ankara Ankara Ankara Ankara Ankara

ilgesi Altindag Altindag Altindag Altindag Altindag Altindag Altindag

Mabhallesi Fehmi Yagci | FehmiYagc | Fehmi Yagcl | FehmiYagci | Fehmi Yagci | FehmiYagc | Fehmi Yagc

Pafta No - - - - - - -

Ada No 4275 4275 4275 4275 4275 4275 4275

Parsel No 1 1 1 1 1 1 1

Yiizélciimii 3.093m’ 3.093m’ 3.093m’ 3.093m’ 3.093m’ 3.093m’ 3.093m”

Maliki Kiler Kiler Kiler Kiler Kiler Kiler Kiler
Gayrimenku | Gayrimenku | Gayrimenku | Gayrimenku | Gayrimenku | Gayrimenku | Gayrimenku
| Yatirm | | Yatirim | | Yatirm | | Yatirm | | Yatirm | | Yatirm | | Yatirim
Ortaklig Ortaklig Ortakhg Ortakhg Ortakhig Ortaklig Ortaklig
Anonim Anonim Anonim Anonim Anonim Anonim Anonim
Sirketi Sirketi Sirketi Sirketi Sirketi Sirketi Sirketi

Ana 8 Kath | 8 Kath | 8 Kath | 8 Kath | 8 Kath | 8 Kath | 8 Kath

Gayrimenkuli Betonarme | Betonarme | Betonarme | Betonarme | Betonarme | Betonarme Betonarme

n Niteligi isyeri ve | isyeri  ve | isyeri  ve | isyeri  ve | isyeri ve | isyeri  ve | isyeri  ve
Arsasi Arsasi Arsasi Arsasi Arsasi Arsasi Arsasi

Kat 2.-1. 1. Bodrum 1. Bodrum* | 2.-1. 1. Bodrum 3. Bodrum 3. Bodrum
Bodrum* Bodrum

Bagimsiz 1 2 3 4 5 134 135

Bo6liim no

Arsa 1192/6186 | 42/6186 42/6186 42/6186 42/6186 40/6186 16/6186

Pay/Payda

Bagimsiz Hipermarke | Diikkan Dukkan Depolu Dikkan Ticari Depo | Ticari Depo

Boliimiin t Dukkan

Niteligi

Tapu Tarihi 04.07.2008 | 04.07.2008 | 04.07.2008 | 04.07.2008 | 04.07.2008 | 27.06.2008 | 27.06.2008

Yevmiye No 9075 9083 9083 9083 9083 8781 8781

Cilt No 1 1 1 1 1 3 3

Sayfa No 83 84 85 86 87 216 217

Degerleme konusu tasinmazlar Altindag Tapu MidirlGgl, Fehmi Yagcr Mahallesi 1. cilt, 83-87 sayfa

no arasinda ve 3. Cilt 216-217 no arasinda kayithdir. 7 tasinmazin da maliki “Kiler Gayrimenkul Yatirim

Ortakligi Anonim Sirketi”dir.

*TAKBIS sisteminden alinan belgede 1 no’lu bagimsiz béliimiin kati bodrum, 3 no’lu bagimsiz

bolimiin kati bodrum olarak belirtilmistir. Tapu kattginde yapilan incelemede 1 no’lu bagimsiz

bolim 2.ve 1. Bodrum kat; 3 no’lu bagimsiz bolim ise 1. Bodrum kat olarak kayithdir. Tapu kitigi

kaydi projesi ile uyumlu olup kitik kaydi degerlemede dikkate alinmistir. Tasinmazlar lizerinde yer

alan takyidatlar asagida gosterilmistir.

Rapor No: 2015-018-GYO-011

19




eCos

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Altindag Tapu MidirlGgi’nden 02.11.2015 tarih, saat 10:22 itibariyle alinan Tapu kayit 6rnegi ve
tapu katigunin ilgili sayfalarinda yapilan incelemeye goére degerleme konusu gayrimenkuller

Uzerinde asagidaki takyidatlar yer almaktadir.

1,2,3,4,5,134, 135 no’lu bagimsiz bélimlerin Beyanlar Hanesinde;

e Yonetim Plani Tarihi: 1.3.2000
e 03.05.2011 tarihinde 10005 yevmiye no’su ile islenmis, Kat Mlkiyetine gevrilmistir ibaresi;

1,2,3,4,5,134, 135 no’lu bagimsiz béliimlerin irtifak Haklari Hanesinde;
e 08.11.2000 tarihinde 5007 yevmiye no’su ile islenmis, bu parsel lehine 123,75m? 4794 ada 8
parsel aleyhine gecit hakki bulunmaktadir.

1, 134, 135 no’lu bagimsiz bolimlerin Rehinler Hanesinde misterek olarak islenmis;

e Turkiye Finans Katiim Bankasi A.S. lehine, 15.000.000 TL tutarinda, bila faiz, 1. Dereceden,
FBK miiddetle, 07.07.2008 tarih ve 9205 yevmiye no ile ipotek bulunmaktadir.

2, 3,4, 5n0’lu bagimsiz bélimlerin Rehinler Hanesinde miisterek olarak islenmis;

e Turkiye Finans Katilim Bankasi A.S. lehine, 2.200.000 TL tutarinda, bila faiz, 1. Dereceden, FBK
miiddetle, 11.08.2008 tarih ve 10762 yevmiye no ile ipotek bulunmaktadir.

Bagimsiz bolimlere iliskin tapu kayit 6rnegi rapor ekinde sunulmustur.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazlar igin son Ug yil iginde herhangi bir alim satim islemi gerceklesmemistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Tirkiye Finans Kurumu Trakya Kurumsal Subesi'nin 16.12.2014 tarihli yazisina gore degerleme

konusu bagimsiz bolimler lizerindeki ipotek proje finansmani igin kullanilan kredilere teminat amagli

tesis edilmistir. Tirkiye Finans Kurumu Trakya Kurumsal Subesi'nin ilgili yazisi rapor ekinde

sunulmustur.

Degerleme konusu tasinmazlar Uzerinde yer alan ipoteklerin proje finansmani maksadiyla tesis
edilmesinden ve degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu parsel aleyhine tesis edilmis gegcit
hakkinin tasinmazlarin degerine dogrudan ve 6nemli Olciide bir etkisinin olmamasindan dolayi
gayrimenkullerin Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde GYO portféyline alinmasinda olumsuz bir

etkisi bulunmamaktadir.
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5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Altindag Belediyesi imar ve Sehircilik Midirliigi’nde 27.10.2015 tarihinde yapilan incelemelere ve
rapor ekinde yer alan 28.10.2015 tarihi onayh 48202765-310.05 sayili glincel imar durum

belgesine gbre tasinmazlarin bulundugu ada parselin imar durumu asagida verilmistir:

4275 ada 1 parsel “Belediye ve Saglik Tesisi Ticaret ve Sosyo Kiiltlirel Tesis Alani” olup; hmax:5 kat,

sacak seviyesi:15.50m’dir. Parselin 6n, yan, arka bahce cekme mesafeleri: 5,00 m’dir.

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Altindag Belediyesi imar Arsivi'nde yapilan incelemeye gére degerleme konusu gayrimenkullerin
bulundugu ana yapi icin 17.11.1998 tarihinde 129 belge no’lu Yapi Ruhsati; 05.10.2000 tarihinde 99
belge no’lu Yapi Kullanma izin Belgesi alinmistir.

Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgeleri

Tarih ve Belge No Alani (m?) | Agiklama

Yapi Ruhsati 17.11.1998/129 15.137 Altindag Belediye is Merkezi (Pasaj
ve Biiro)

Yapi Kullanma izin 05.10.2000/99 15.137 Altindag Belediye is Merkezi (Pasaj
Belgesi ve Biiro)

Yapi Ruhsati’'na gore onayli olan 03.09.1998 tarihi onayli mimari ile ayni tarihli Altindag Tapu Sicil

Madarlugid’nde kat irtifakina konu olan mimari proje incelenmistir.

Gayrimenkuliin bagimsiz bolimleri icerisinde kullanim niteligine bagh olarak yapilmis degisiklikler
(birlestirilmesi, yuriyen merdiven iptali, yeni kapali boélimlerin olusturulmasi vb.) bagimsiz

bolimlerin konturlarini ve ana yapisini degistiren degisiklikler degildir.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’un 11. maddesinde “Bu Kanunun
uygulanmasina pilot iller olarak; Adana, Ankara, Antalya, Aydin, Balikesir, Bolu, Bursa, Canakkale,
Denizli, Diizce, Eskisehir, Gaziantep, Hatay, Istanbul, izmir, Kocaeli, Sakarya, Tekirdag ve Yalova

illerinde baslanir.” denmektedir.

Degerleme konusu gayrimenkuller 2001 yilindan oOnce insa edilmis olup; kanun kapsamina

girmemektedirler.
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5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Altindag Belediyesi imar ve Sehircilik Miidirligi’nden alinan 28.10.2015 tarihli imar durum yazisina

istinaden son 3 yil igerisinde gayrimenkullerin imar durumunda herhangi bir degisiklik s6z konusu

degildir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris
Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak imar Durum Belgesi, Onayli Mimari Proje, Yapi

Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesi mevcut olup gerekli tiim izin ve belgeler alinmistir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parselin gincel imar durumunda ve vyapilanma
kosullarinda herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir. Parsel (zerinde mevcut yapiya ait tasdikli
mimari proje, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgeleri mevcuttur. Degerleme konusu 2 ve 3 no’lu
bagimsiz bolimlerin oldugu kisimda alt kat ile baglantiyi saglayan bir demir merdiven ilave edilmistir.
1 no’lu bagimsiz bolim icinde ise 2. bodrum kat ile baglanti saglayan yiriyen merdivenler iptal
edilmistir. 2. bodrum kat ile 3. bodrum kati birbirine baglayan merdiven ilave edilmistir. Fakat bu tar
degisiklikler konu mulkiin ana hatlarini ve konturu etkileyen degisiklikler olmadigi icin yasal acidan

sakincal gérilmemis olup degerleme asamasinda ihmal edilmistir.

Yapida taslyici unsuru etkileyen veya yapi insaat alanini, emsale konu alani, taban alanini, bagimsiz
bolim sayisini, ortak alanlarin veya bagimsiz béliimlerin alanini, kullanim amacini veya ruhsat eki

projelerini degistirmeyen bina igerisindeki tadilatlar ruhsata tabi degildir.

Bu sebeple imar bilgileri agisindan tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati g¢ergevesinde

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyline alinmasinda bir sakinca yoktur.

5.3.6 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl
Olabilecegine iliskin Agiklama

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
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5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

5.4.1 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar Ankara ili, Altindag ilcesi, Fehmi Yagci Mahallesi, 4275 Ada, 1 Parsel
no’lu “8 Katli Betonarme lIsyeri ve Arsasi” vasifl, 3.093,00 m? yiizdlcimli tam hisse ile “Kiler
Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.” mulkiyetindeki 2. ve 1. bodrum kat, 1192/6186 arsa payli 1 no’lu
“Hipermarket”; 1. bodrum kat, 42/6186 arsa payli 2 no’lu “Dikkan”; 1. bodrum kat, 42/6186 arsa
payli 3 no’lu “Dukkan”; 1. ve 2. bodrum kat, 42/6186 arsa payli 4 no’lu “Depo’lu Dikkan”; 1. bodrum
kat, 42/6186 arsa payli 5 no’lu “Diikkan”; 3. bodrum kat, 40/6186 arsa payh 134 no’lu “Ticari Depo”;
3. bodrum kat, 16/6186 arsa payl 135 no’lu “Ticari Depo” vasifli gayrimenkullerdir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi 4275 ada 1 parsel kose konumlu, doért cepheden yola
cepheli parseldir. Kuzeye dogru egimi azalan, hafif egimli arazi yapisina sahip parsel 3.093m2
ylzolcimiindedir. Parsel glineyden Altindag Caddesi, kuzeyden Acikel Sokak, batidan Ayce Sokak,
dogudan Atesbocegi Sokak cephelidir. Gliney kenari 58,75 metre ve bati kenari 52,50 metre
Olclilerinde dikdortgen formundaki arsadir. Parsel lizerinde yer alan ana yapi, betonarme karkas yapi
tarzinda, ayrik nizam olarak 2000 yilinda insa edilmistir.

Onayli mimari projesine gore 3 bodrum + zemin + 4 normal katlidir. Yapinin 3. bodrum katinda
elektrik odasi, kazan dairesi, siginak, 134, 135 bagimsiz bolim no’lu ticari depolar; 2. bodrum katinda
1 bagimsiz bélim no’lu hipermarkete ait alt kat, 4 no’lu bagimsiz béliime ait depo; 1. bodrum katinda
44 nolu bagimsiz bélime ait depo, 1 bagimsiz bolim no’lu hipermarkete ait giris kat, 2, 3, 4, 5
bagimsiz bélim no’lu dikkanlar; zemin katinda 6-45 bagimsiz bélim no arasi dikkanlar ile 136, 137
ve 143 nolu dikkanlar; 1. normal katinda 46-80 bagimsiz bolim no arasi dikkanlar ile;
138,139,140,141,142,144 nolu dikkanla, 2. katinda 81-97 bagimsiz bolim no arasi biirolar; 3. katinda
98-115 bagimsiz boélim no arasi muayenehaneler; 4. katinda 116-133 bagimsiz b6élim no arasi
muayenehaneler yer almaktadir. Ana gayrimenkul toplam 144 bagimsiz bolimltdir. Bina girisi zemin
katta, Altindag Caddesi lizerinde, gliney cephede yer almaktadir. Binanin zemin ve normal katlar
Ankara Blylksehir Belediyesi Altindag Genglik Kiltir Merkezi olarak; bodrum katlari Kiler Diskapi
Magazasi olarak kullanilmaktadir. Parsel igerisinde otopark alani bulunmamakta olup, 4794 ada 8
parselde karsilanmak lzere 245 araglik park yeri belirtilmis; bu amagla tapu kiitiigiine irtifak hakki

olarak islenmistir.

1 Bagimsiz B6liim no’lu Hipermarket: Onayli mimari projesine gore giris kati 1. bodrum katta, alt kat
2. bodrum katta yer alan toplam 3.471,11m? alanli hipermarket niteligindeki gayrimenkuldiir. Giris
kati 1.bodrum katta, Acikel Sokak Uzerinde kuzey cephede yer almaktadir. 1. bodrum kati yaklasik

1.457,11m? ve 2. bodrum kati 2.014m? alanlidir. Tasinmazin yaklasik toplam brit kullanim alani 1.
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bodrum katinda sokak cephesi yaklasik 13,55m olup, orta kisminda diikkanin genisligi 43,22metreye
genislemektedir. Derinligi 33.12 metredir. Agik alan seklindeki diikkdnin sag cephesinde unlu
mamuller i¢in kapal alan belirtilmis; sol cephede mal kabul bélimd ile alt kata inis ve asansor yeri
belirtilmistir. Agik alanda 31 adet kolon bulunmaktadir. Dikkanin arka cephesinde alt kat ile

baglantiyi saglayan yiriyen merdiven yeri belirtilmistir. 2. bodrum kati agik alan seklinde olup, bay-

bayan wc yerleri belirtilmistir. Acik alanda 43 adet kolon bulunmaktadir.

2 Bagimsiz Bolim no’lu Diikkan: Onayli mimari projesine gore 1. bodrum katta yer alan 2 bagimsiz
bolim no’lu dikkan brit 74,13m? alanhdir. Agikel Sokak cepheli diikkan, binaya sokak Gzerinden

bakinca sol kosede yer alan diikkandir. Sokak cephesi 8,4metre olup, derinligi 8,5metredir.

3 Bagimsiz B6liim no’lu Diikkan: Onayli mimari projesine goére 1. bodrum katta yer alan 3 bagimsiz
bolim no’lu dikkan brit 72 m?alanhidir. Acikel Sokak cepheli diikkan, binaya sokak tizerinden bakinca

sol késeden 2. sirada yer alan dikkandir. Sokak cephesi 8 metre olup, derinligi 8,2 metredir.

4 Bagimsiz B6liim no’lu Depolu Diikkan: Onayli mimari projesine gére 1. ve 2. Bodrum katta yer alan
diikkan 72m? giris kat ve 57m?” bodrum kat olmak tizere toplam 129m?” alanhdir. Agikel Sokak cepheli
diikkan, binaya sokak Gzerinden bakinca sag kdseden 2. sirada yer alan dikkandir. Sokak cephesi 8m

olup, derinligi 8,5m’dir.

5 Bagimsiz Boliim no’lu Diikkan: Onayli mimari projesine gore 1. Bodrum katta yer alan 5 bagimsiz
bolim no’lu diikkan briit 77m?alanlidir. Agikel Sokak cepheli diikkan, binaya sokak iizerinden bakinca

sag kosede yer alan dikkandir. Sokak cephesi 8,4m olup, derinligi 8,5m’dir.

134 Bagimsiz Boliim no’lu Ticari Depo: Onayli mimari projesine gore 3. Bodrum katta yer alan depo
brit 147,17m? alanlidir. Dikdortgen formunda, acik alan seklindeki depo girisi bina holii icerisinden

belirtilmistir.

135 Bagimsiz Boliim no’lu Ticari Depo: Onayli mimari projesine gore 3. Bodrum katta yer alan depo
briit 715,85m” alanlidir. L tipi mimari formunda, acik alan seklindeki depo girisi bina holii icerisinden

belirtilmistir.

Degerleme konusu 1 no’lu bagimsiz bélimin giris kati 2, 3, 4 no’lu bagimsiz béliimler eklenerek
hipermarket olarak kullanilmaktadir. 5 no’lu bagimsiz bolim acik alandan duvarla ayrilmis ve atil

durumda olup, kullanilmamaktadir. 2 ve 3 no’lu bagimsiz bolimler unlu mamuller bélimi olarak
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kullanilmakta olup; unlu mamuller béliminden alt kat ile demir merdiven yapilarak baglanti
saglanmistir. Unlu mamuller icerisinde buhar odasi ve un odasi bulunmaktadir. 2. bodrum kat ile
baglanti saglayan yiriiyen merdivenler iptal edilmis olup, 1. bodrum kat ile baglanti asansor ve
merdiven araciliflyla saglanmaktadir. On cephede acik alandan pvc ile bélmelendirilmis giivenlik
odasi, yonetim bolimu yer almaktadir. 1. Bodrum katta zemin hacimlerinde mermer; kolonlarinda
PVC panel kaplama, diger duvar boélimlerinde plastik boya; tavanlarinda ise asma tavan tercih
edilmistir. Hipermarket bolim{ haricindeki zemin hacimlerinde karo mozaik tercih edilmis olup,
duvarlarinda 1,80 m seviyesine kadar seramik kaplanmistir. Hipermarket bolimunin girisleri 1.
bodrum kat lzerinden bina ana girisinden saglanmaktadir. Konu tasinmazlarin giris boliimlerinde

aliiminyum sikisma 6nleyici sensorli otomatik kapilar tercih edilmistir.

2. bodrum kat agik alan seklinde olup sol cephede aliminyum dograma ile bélmelendirilmis depo, 4
adet soguk hava deposu, bay-bayan wc, ofis, bay-bayan soyunma odalari, mescit yer almaktadir. Fiili
durumda 2. Bodrum kat atil durumda olup kullanilmamaktadir. Agik alan zemini mermer, kolonlar pvc
kaplama, diger duvar bolimlerinde plastik kaplamadir. Acik alan haricinde zeminler karo mozaik

kaphdir. Islak hacimlerde duvarlar fayans kaplidir.

Degerleme konusu 134 vel35 no’lu bagimsiz boltimler icten birlestirilmis olup bu katta temizlik
odasi, 3 adet bos bolim, pano odasi, yemekhane ve soyunma odalari bulunmaktadir. 2. Bodrum katla
sol cepheden merdiven ile baglanti saglanmistir. Zemin hacimleri karo mozaik; duvarlari seramik kapli

durumdadir.

Degerleme konusu tasinmazlar icerisinde isitma ve sogutma olarak klima ile ihtiya¢ saglanmaktadir.
Aydinlatma olarak spot aydinlatma ve depo bélimleri icin floresan aydinlatma tercih edilmistir. Konu
tasinmazlar icerisinde depo ve odalarda ahsap kapilar kullanilmis olup, harici tim bélimlerde PVC ve
aliminyum malzemelere vyer verilmistir. S6z konusu tasinmazlara ait 2 adet yiik asansoéri
bulunmaktadir. Konu tasinmazlar icerisinde 24 saat kayit yapan giivenlik kamera sistemi ve glvenlik

gorevlisi bulunmaktadir.
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Gayrimenkuliin yapisal i¢ mekan insaat 6zellikleri su sekildedir:

CARREFOURSA MARKET
Toplam Alan :4.686,26 m?
Yas 14
Yapi Tipi Betonarme
Cati Sistemi Kiremit Cati
Nizami Ayrik nizam
Kat Adedi Anagayrimenkul:

8 kath (3 Bodrum+Zemin + 4 Normal Kat)

Dis cephe Aliminyum kaplama ve dis cephe boyasi
Elektrik Sebeke
Isitma Sistemi Klima
Su Sebeke
Kanalizasyon Sebeke
Asansor Mevcut (2 Adet)
Havalandirma Sistemi Mevcut
Yangin Merdiveni Mevcut
Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut
Park Yeri Mevcut (Kapal)
Zemin Mermer, seramik, karo mozaik
Duvar Saten boya, pvc kaplama, fayans
Dograma Aliminyum
Tavan Asma tavan
Aydinlatma Spot isiklandirma ve floresan

5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

e Degerleme konusu 1, 2, 3, 4, 5, 134, 135 no’lu bagimsiz bolimler Kiler Diskapi Magazasi
olarak isletilmektedir. 1, 2, 3, 4 no’lu bagimsiz boliimler hipermarket olarak kullanilmaktadir.
1 no’lu bagimsiz bolime ait 2. Bodrum kat daha 6nce hipermarket olarak kullaniimakta olup
su an atil durumdadir. 5 no’lu bagimsiz bolim de atil durumda olup, kullaniimamaktadir. 134
ve 135 no’lu bagimsiz bolimler depo, mescit ve yemekhane olarak kullaniimaktadir.

e Bulunduklari sokak tizerinde ticari yogunluk diisiik seviyede olup buna bagl olarak arag ve

yaya trafigi de diisik seviyededir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme galismasini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Gayrimenkullerin bulundugu binanin dort cepheden yola cepheli olmasi
e 1 no’lubagimsiz bélimiin 2 kath ve kullanim alaninin genis olmasi

e 4 no’lubagimsiz bélimin 2 katli olmasi

e 2,3,4,5n0'lubagimsiz bolimlerin Acikel Sokak cepheli olmalari

e Kat milkiyetinin kurulmus olmasi.

Zayif Yonler

e Bulunduklari sokak tizerinde ticari hareketlilik bulunmamasi, arag ve yaya trafiginin durgun
olmasi
e 134 ve 135 no’lu bagimsiz béliimlerin binanin 3. Bodrum katinda depo niteliginde

gayrimenkuller olmasi
Firsatlar

e Bolgenin gliney tarafinda yer alan gecekondu boélgelerinin ¢cagdas yapilasma kapsaminda

donlisiim siirecinde olmasi.
Tehditler
e Yerel ve globalde gergeklesen ekonomik degisiklikler, gayrimenkul sektoriinii de dogrudan
etkilemektedir.
6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme calismasinda kullaniimamistir.
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6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda Emsal Karsilastirma ve Gelir indirgeme Yaklasimi yéntemleri

kullanilmistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi
Tasinmazlarin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmazlara benzer konum, nitelikte

yakin zamanda satisi gerceklesmis ve satista olan dilkkan, depo emsalleri arastiriimistir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Secilmesinin Nedenleri
Tasinmazlarin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmazlara benzer konum, nitelikte

yakin zamanda satisi gerceklesmis ve satista olan dikkan, depo emsalleri arastirilmis; ulasilan veriler

. S Alani | Fiyati(TL) | Birim m?
E L
MSA Yeri Ozellik (mz) Fiyat: (TL) Kaynak
Lokanta
Emsal1 | Acikel Sokak olarak 60 90.000 1.500
kullanilan (satilmis)
dukkan Burak Emlak,
Acikel Sokak 3 taneyan 1.666
Emsal 2 yana dikkan | *° 220001 (canik) | 03123165536

Gayrimenkuliin bulundugu sokak tizerinde 10-15m? biyiikliigiindeki
diikkanlarin degerinin 30.000-45.000TL; aylik kira bedellerinin ise

Emsal 3
250-350TL araliginda oldugu beyan edilmistir.
96m’
y | bodrum+18m? Diikkan Sahibi,
Emsal 4 | Altindag Caddesi | - | 114 | 310000 | >3
€posuolan (satilik)* | 0537392 1599
diikkan
200m* Gondl Emlak
2 y)
Emsal 5 | Altindag Caddesi | Podrum+50m 250 700.000 3-230
deposu olan (satik) | 03123269798
dikkan
Ayhm bélglfdke 35 m? 1.571 Sacaklh Emlak,
Emsal 6 Ahter Soka buyikliginde 35 55.000
izerinde diikkan (satilmis) | 0312 359 62 00

asagida tablo halinde gosterilmistir.

* Satista olan mulklerin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim masraflari

ve emlak¢l komisyonlari géz 6niinde bulundurulmustur.

28
Rapor No: 2015-018-GYO-011



Degerleme Uzmanin Profesyonel Takdiri:

Emsaller gayrimenkuliin bulundugu bolgede satilmis veya satilik olan dikkanlardir. Birim m2 degeri
hesaplanirken bodrum katin 1/3’0i, asma katin 1/2’si dahil edilmistir.

Emsal 1 ve 2 gayrimenkullin bulundugu sokak (izerinde, Emsal 6 Ahter Sokak lzerinde benzer ticari
potansiyelin oldugu ara sokakta yer alan dikkandir. Emsal 4,5 ve 6 bdlgenin ticari acidan hareketli
caddelerinden olan Altindag Caddesi Uzerindedir. Agikel Sokak; ara sokak olup, sokak {izerinde yaya
sirklilasyonu orta yogunluktadir. Ticaret diislik seviyede olup, sokak lzerinde mevcutta insa edilen
yurt binasi ve altinda yer alan diikkanlarin insasinin tamamlanmasi ile ticari hareketliligin artacagi

beklentisi olusmus durumdadir. Ancak bu yapinin arka cephesinin de sokak (izerinde yer almasi,

sokagin yaya trafiginin artmasini engellemistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal4 |Emsal5
Satilik Fiyati (TL) 90.000 25.000 310.000 |700.000 |55.000
Pazarlik Payi 0% 3% 5% 5% 5%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri (TL) 90.000 24.250 294.500 |665.000 |[52.250
Biyiklik(m?2) 60 15 114 250 35
Birim M2 Satilik Degeri (TL) 1.500,00 (1.616,67 |2.583,33 |2.660,00 |1.492,86
Konum Diizeltmesi 30% 30% 30% 30% 25%
Biyuklik Duzeltmesi 10% 40% -10% -10% 20%
Mimariden Kaynakli Dizeltme (Parselin
Sekli) 30% 30% 30% 30% 30%
Toplam Diizeltme Katsayisi 70% 100% 50% 50% 75%
Ortalama Dizeltilmis Birim Metrekare
Fiyati (TL) 3.250

Emsal yaklasiminda dizeltme tablosu hazirlaniirken 77 m2kullanim alanina sahip olan 4 bagimsiz
bolim numarali tasinmaz referans olarak alinmistir. Diger bagimsiz bolimlerin degeri buradan
hareket ile takdir edilmistir. 1.bodrum katin degerinin 3.250,00.-TL/m? oldugu tahmin ve takdir
edilmistir.

Gayrimenkullerin birim m? degerleri emsal tasinmazlara gore kat, cephe, konum, alan 6zellikleri gbz
onlinde bulundurularak tespit edilmistir. 1 no’lu bagimsiz bélimiin deger tespiti yapilirken 2. Bodrum
kat alaninin 1/3’G; 4 no’lu bagimsiz bélumiin deger tespiti yapilirken 2. Bodrum katta yer alan
deposunun 1/3’U degerlemeye dahil edilmistir. 1 nolu bagimsiz bélimin m? kullanim alani oldukga
blylik olmasi nedeniyle birim m2 garpani indirgemesi yapilmistir. 3.bodrum katta yer alan depolar

icin 1.bodrum kat birim m2 degerinin yaklasik %26’si kullaniimistir.
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3.Bodrum (2.Bodrum 1.Bodrum
Kat Kat Kat Birim m’ Toplam
Depo Depo Diikkan Toplam | Degeri (TL) Deger (TL)
1 no'lu Bagimsiz
Bolim 2014 1457,11 3471,11|2.050 4.363.309
2 no'lu Bagimsiz
Bolim 74,13 74,13 |3.250 240.923
3 no'lu Bagimsiz
Bolim 72 72 3.250 234.000
4 no'lu Bagimsiz
Bolim 57 72 129 3.250 295.750
5 no'lu Bagimsiz
Bolim 77 77 3.250 250.250
134 no'lu Bagimsiz
Bolim 147,17 147,17 |850 125.095
135 no'lu Bagimsiz
Boliim 715,85 715,85 (850 608.473
TOPLAM DEGER 6.117.800

* Emsal yaklasimina goére 1 bagimsiz bélim numaral tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
4.363.309 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Emsal yaklagimina gére 2 bagimsiz bolim numarali tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
240.923 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Emsal yaklasimina gore 3 bagimsiz bélim numaral tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
234.000 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Emsal yaklasimina gére 4 bagimsiz bolim numaral taginmazin yasal ve mevcut durum degerinin
295.750 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Emsal yaklasimina goére 5 bagimsiz bélim numaral tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
250.250 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Emsal yaklasimina gore 134 bagimsiz b6lim numaral tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
125.095 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Emsal yaklasimina gore 135 bagimsiz b6lim numaral tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin

608.473 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Bu degerleme ¢alismasinda maliyet analizi yontemi uygulanmamistir.

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi
Degerleme konusu tasinmazin gelir indirgeme yaklasimi ile deger tespiti yapiimistir. Bolgede kira

fiyatlari arastiriimistir.
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6.4.4 Kira Deger Analizi ve Kullanilan Veriler

Kiralik Dukkan Emsalleri

EMSAL | Yeri Ozellik Alani Kiralk Birim m’ Kaynak
(m?) Fiyati Kira Degeri
(TL) (TL)

Emsal 1 | Acikel Sokak iki cepheli, terzi |90 450 5,00 Burak Emlak,
olarak kullanilan 0312316 55 36
diikkan

Emsal 2 | Agikel Sokak 15m2 20 250 12,50 Mal Sahibi,
blytkliginde
diikkan 0546 894 11 29

Emsal 3 | Altindag Cadde cephesi 470 8.000 17,02 Remax/Flat

Caddesi genis Gayrimenkul,
zg.merHasma kath 0312 236 05 59
diikkan

Emsal 4 | Altindag Cadde cephesi 470 8.000 17,02 Perpektif

Caddesi genis Gayrimenkul,
ze"mnj+asma kath 0312 390 00 38
diikkan

Emsal tasinmazlar dogrultusunda gayrimenkullerin olumlu ve olumsuz 6zellikleri géz 6niinde

bulundurularak birim m?kira degerleri tespit edilmis, asagida tablo halinde gosterilmistir.

3.Bodrum 2.Bodrum 1.Bodrum
Kat Kat Kat
Depo (mz) Depo (mz) Diikkan (mz) Toplam | Birim m’ Toplam
(m?) Degeri (TL) Deger (TL)
1 no'lu Bagimsiz Bolim 2014 1457,11 3471,11 9,50 32.991
2 no'lu Bagimsiz Boliim 74,13 74,13 21,50 1.594
3 no'lu Bagimsiz Boliim 72 72 21,50 1.548
4 no'lu Bagimsiz Boliim 57 72 129 15,17 1.957
5 no'lu Bagimsiz Boliim 77 77 21,50 1.656
134 no'lu Bagimsiz
Bolim 147,17 147,17 8,50 1.251
135 no'lu Bagimsiz
Boliim 715,85 715,85 8,50 6.085
TOPLAM DEGER 47.080
Kapitalizasyon orani belirlenirken, 2. Emsalin aylik kirasi 250TL olup, gerceklesmis satis fiyati
35.000TL dir.
Mulkin yilhk net geliri: 250TL x 12 ay = 3.000TL’dir.
Buradan “Piyasadan Elde Edilen Kapitalizasyon Orani” tiretilecek olursa;
“Kapitalizasyon Orani=Net Gelir/Satis Degeri formuliinden “
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Kapitalizasyon Orani = 3.000TL / 35.000TL

Kapitalizasyon Orani = 0,085

1. emsal yakin zamanda satilmis bir diikkandir. Satis fiyati piyasadan tespit edilmis ve 85.000TL

oldugu, dikkanin aylk kira getirisinin 450TL oldugu tespit edilmistir.
Kapitalizasyon Orani= 5.400/85.000TL=0.063

10-25m”araliginda diikkanlarin satis fiyatinin 20.000-40.000TL araliginda, kira fiyatinin ise 200-350TL

araliginda oldugu piyasadan 6grenilmis olup, buradan hareketle kapitalizasyon orani tiretilmistir.

Tim veriler 1s18inda kapitalizasyon orani 0,08 olarak tespit edilmistir.

Ayhik Yillik Kira

Kira(TL) (TL) Kapitalizasyon Orani Deger (TL)
1 no'lu Bagimsiz Boliim 32.991 395.892 0,08 4.948.650
2 no'lu Bagimsiz Boliim 1.594 19.128 0,08 239.100
3 no'lu Bagimsiz Boliim 1.548 18.576 0,08 232.200
4 no'lu Bagimsiz B6liim 1.957 23.484 0,08 293.550
5 no'lu Bagimsiz Boliim 1.656 19.872 0,08 248.400
134 no'lu Bagimsiz Boliim 1.251 15.012 0,08 187.650
135 no'lu Bagimsiz Boliim 6.085 73.020 0,08 912.750
TOPLAM DEGER 7.062.300

* Gelir yaklasimina gore 1 bagimsiz bolim numarali tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
4.948.650 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Gelir yaklasimina gore 2 bagimsiz bolim numarali tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
239.100 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Gelir yaklasimina gore 3 bagimsiz b6lim numarali tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
232.200 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Gelir yaklasimina gore 4 bagimsiz b6lim numarali tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
293.550 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Gelir yaklasimina gore 5 bagimsiz b6lim numarali tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
248.400 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Gelir yaklasimina gore 134 bagimsiz bolim numarali tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin
187.650 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

* Gelir yaklasimina gore 135 bagimsiz bolim numaral tasinmazin yasal ve mevcut durum degerinin

912.750 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.
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6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.6 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin mevcut ticari amacgh kullanimi en etkin ve verimli kullanim oldugu

degerlendirilmektedir.

6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

S6z konusu degerleme calismasi misterek veya bolinmus kisimlarin degerleme analizi kapsaminda

bulunmamaktadir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Gelir indirgeme Yaklasimi Yéntemi
Kullanilmistir. Emsal karsilastirma yontemi ile ulasilan deger ile gelir indirgeme yaklasimi ile ulasilan
deger arasinda %13.37 civarinda bir farklihk bulunmaktadir. Deger tespiti icin her iki yontemin

aritmetik ortalamasi alinmis ve nihai deger 6.590.000 TL (2.259.867 USD) olarak takdir edilmistir.

Emsal Gelir Her iki Yaklasimina

Yaklasimina |Yaklasimina |Gore Ortalama

Gore Deger |Gore Deger | Deger (TL)

(TL) (TL)
1 no'lu Bagimsiz Bolim 4.363.309 4.948.650 4.655.979
2 no'lu Bagimsiz Bolim 240.923 239.100 240.011
3 no'lu Bagimsiz Bolim 234.000 232.200 233.100
4 no'lu Bagimsiz Boliim 295.750 293.550 294.650
5 no'lu Bagimsiz Bolim 250.250 248.400 249.325
134 no'lu Bagimsiz B6liim 125.095 187.650 156.372
135 no'lu Bagimsiz Béliim 608.473 912.750 7.600.611
TOPLAM DEGER 6.117.800 7.062.300 6.590.000

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar i¢in daha 6nce sirketimiz tarafindan 02.01.2015 Tarih ve 2014-018-

GYO-009 Rapor numarali yil sonu degerleme raporu hazirlanmistir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Tirkiye Finans Kurumu Trakya Kurumsal Subesi'nin 16.12.2014 tarihli yazisina gore degerleme
konusu bagimsiz boliimler lizerindeki ipotek proje finansmani igin kullanilan kredilere teminat amagli
tesis edilmistir. Tirkiye Finans Kurumu Trakya Kurumsal Subesi'nin ilgili yazisi rapor ekinde

sunulmustur.
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Bu ipotek; 28.05.2013 Tarihli 28660 Sayili Resmi Gazete’de yayinlanan “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklar’na iliskin Esaslar Tebligi”nin “Yatinm faaliyetleri ve yatinrm faaliyetlerine iliskin

sinirlamalarin belirtildigi” 22. Madde C Bslimii ve ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi”nin belirtildigi

30.Madde kapsaminda degerlendirilmistir.

v' “Yatinm faaliyetleri ve yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalarin belirtildigi 22. Madde C
Maddesinde; “Portfoylerine ancak lzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini
dogrudan ve onemli olclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu

maddesi hukimleri sakhdir” denilmektedir.

v Atif yapilan“ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi”’nin belirtildigi 30.Maddede; “Kat karsihig
ve hasllat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince
ortakhiga, bedelsiz veya dislik bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya
arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyiinde
bulunan gayrimenkuller (zerine ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis edilmesi

mumkanddr.

v" Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin
alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi
temini amaciyla portféydeki varliklar tzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis
edilebilir. Portfoydeki varliklarin Gzerinde bu amaclar disinda hicbir suretle lglinct kisiler
lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir
tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur”

denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarinda mevcut olan ipotegin, proje finansmani
maksadiyla tesis edilmesinden dolayl konu miilklerin GYO portfoyine “bina” olarak alinmasinda

herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Degerleme konusu bagimsiz bélimlerin tapu senetlerinde
niteliklerinin belirtildigi gibi diikkan, hipermarket ve depo olan tasinmazlarin Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca degerlemeye konu olan bagimsiz bélimlerin "bina" olarak gayrimenkul yatirim

ortakhg portfoytinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine varilmistir.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — stk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim 6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagl olarak degerleme konusu tasinmazlarin

toplam degeri asagidaki sekilde takdir edilmistir.

31.12.2015 Tarihi itibariyle

Gayrimenkullerin Toplam Pazar Gayrimenkuliin Toplam Yillik Kira Pazar
Degeri (TL) Degeri (TL)
KDV Harig 6.590.000 565.000
KDV Dahil 7.776.200 666.700

Gayrimenkullerin Toplam Pazar Gayrimenkullerin Toplam Yillik Kira Pazar

Degeri (USD) Degeri (USD)
KDV Harig 2.350.633 201.534
KDV Dahil 2.773.747 237.810

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 02.11.2015 Tarihinde USD déviz kuru 2,8035 TL, EURO doéviz kuru ise 3,0898TL
olarak kabul edilmistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkkimlerine goére hazirlanmistir.

Serkan TANRIOVER Onder OZCAN Nesecan CEKICi
Lisansli Degerleme Uzmani Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:401162 SPK Lisans No:402145 SPK Lisans No:400177

s (Ll M
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9 EKLER
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