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‘ Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

17 Nisan 2015
Sayin ligili,
Atakule Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S,

Kuleli Sokak, No:3/3-4,GOP, Cankaya/ANKARA

Konu: Ankara lli, Gankaya licesi, 808 Parsel'de kayitli 700m? alanh tarla vasfili tasinmaz igin pazar
degeri tespitine yonelik hazirlanmis olan gayrimenkul degerleme raporu

Kurumunuz ile sirketimiz arasinda imzalanan sézlesme uyarinca yukarida belirtilen tasinmaza iliskin
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporunu 17 Nisan 2015 tarihi itibari ile bilgilerinize sunariz. Rapor
iceriginde belirtilen hususlar, degerleme tarihi itibari ile gecerlidir.

Hazilanan bu degerleme raporu, Uluslararasi Degerleme Standartlari dikkate alinarak tamamlanmistir.
Degerleme uzmaninin degere iligkin gorusunu olusturmasi igin uygulanan proseslere ydnelik verilerin
yorumlanmasi ve gerekgeleri ile degerleme ¢alismasi igin kullanilan analizlerdengerekli ve derlenmis
bolumler, konular ve sonuglarina rapor igerisinde ve eklerinde yer verilmistir. Calismada, temin edilen
veriler, verilere iligkin analizler ve gegmis tecribeler esas alinmistir.

Degerleme tarihi itibari ile taginmazin pazar degerinin asagida belirtildigi sekilde oldugu kanaatindeyiz;

Degerleme Calismasinin Sonucu

Para Birimi Turk Lirasi Amerikan Dolarn (USD) Euro
KDV Harig 350.000 130.000 121.000
KDV Danhil 413.000 153.400 142.780

1 USD = 2,6821 TL; 1 Euro = 2,8975 TL olarak alinmigtir. KDV orani %18 olarak hesaplanmigtir. Déviz cinsinden hesaplamalar
yuvarlatilmig olarak belirtilmigtir.

Bu rapordaki deger ongorileri belirli varsayimlara, kisitlayici kosullara, tasinmazin izin ve yasal
haklarina, inceleme ve analizlerin sonuglari ile belirli tanimlara dayal olarak olusturulmustur.

Bu sayfa degerleme raporundan bagimsiz olarak kullanilamaz.
Saygilarimizla bilgilerinize sunariz,

Kalme Kurumsal Gayfiqlenkul Degerleme ve Danismaniik A.S.
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’ Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

GENEL BILGILER

YONETICI OZETI

TEMEL BILGILER

Adres:

Degerleme

Calismasinin Konusu:

Degerlenen Miilkiyet
Haklarn:

Gayrimenkul Sahibi:

Saha Arastirma Tarihi:

Degerleme Tarihi:

Muhye Mahallesi, 808 parsel, Cankaya/Ankara

808 parselde konumlu tarla vasifll taginmazin pazar degeri tespiti.

Tam mdlkiyet (Mutlak mulkiyet, UDES)

Tolga Iskit
14.04.2015

17.04.2015

ARSA VE iMAR BILGILERI

Arsa Alani:
Arsa Geometrisi:

Arsa Topografyasi:

Cephesi:

Altyapi Hizmetleri:

700 m?
Parsel genel olarak dikdortgen benzeri bir geometrik forma sahiptir.
Parsel az egimli birtopografyaya sahiptir.

Tasinmaz, kuzeyde olusacak 25 m.’lik imar yoluna, gtineyinde olusacak 7
m.’ lik imar yoluna, doguda 809 parsele, batida 807 parsele cephelidir.

Tasinmazin bulundudu bolgede altyapi hizmetleri tamamlanmamigtir.

Plan Olgegi:
Lejant:
Yapi Nizami:
Hmax:

TAKS / KAKS:

1/1000

Yol, Park ve Kanal (%)
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(Ankara Biiyiksehir Belediyesi Planlama servisinden alinan ve rapor ekinde sunulan 17.04.2015
tarihli yaziya gore 16.01.2015 tarih 155 sayili karar ile onaylanan, 06.03.2015 tarihinde itiraz siresinin
doldugu ve 17.03.2015 tarih/1609-4042 sayii Uygulama Imar Planlama Sube Mudirliga yazisi ile
itirazlarin dederlendirilmesi igin Belediye Meclisine sunulan 1/1000 6lgekli imar planinda taginmazin
“Yol, Park ve Kanal Alani” kullanimina isabet ettigi, ancak parselasyon (18. madde uygulamasi)
asamasinda tasinmazin “konut, ticaret, turizm ve ticaret vb.” alanlara taginacag: hazirlanmig olan
planin hendz kesinlesmedigi belirtilmigtir.

(*)Yapilan piyasa arastirmalarinda el dedistirmelerin bu durum ve yapilasma 6ngbrileri gbz 6niine
alinarak olustugu,tasinmaz ile benzer ve halen kadastro parseli olan tarla vasifli taginmazlarin imar
planinda yer aldi§i lejantlar dikkate alinmadan el degistirmelerin yalnizca plan kapsaminda olmasi
kriterleri baz alinarak gerceklestidi tespit edilmis olup piyasanin bu davranig bigimi piyasa esash bu
degerleme ¢alismasinda baz alinmigtir.
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Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanhk A.$.

EN VERIMLIi VE EN iYi KULLANIM

Bos Arsa Olarak Diigiiniildiigiinde;

Degerleme konusu tasinmaz halihazirda tarla vasifidir. Uzerinde herhangi bir faaliyet ya da yapi
bulunmamaktadir. Degerleme tarihinde imarsiz tarla vasifli tasinmaz nitelijinde olan arazinin imar
plani onayindan sonra ilgili belediyesinden alinan imar bilgisi dogrultusunda ticaret amagh kullaniminin
ve bu amagl yap! tretiminin en verimli ve en iyi kullanim olacagdi dustntlmekte olup, mevcut hali ve
degerleme tarihi itibari ile bos olarak birakiimasinin en verimli ve en iyi kullanim olacag
dusuniimektedir.

Proje Geligtirilmig Olarak Diigiiniildiigiinde;

Degerleme konusu tasinmaz halihazirda tarla vasifidir. Uzerinde herhangi bir faaliyet ya da yapi
bulunmamaktadir. Bu nedenle en verimli ve en iyi kullanim alternatifi yukanda belirtildigi gibi arazinin
bos olarak dusunuldugu durum olarak ele alinmustir.

Tarihindeki Pazar
Degerleme Yaklasimlari Degeri

Degerleme Tarihi: 17.04.2015

Maliyet Yaklagimi
Ulagilan Deger Uygulanmamistir
Ulasilan Birim Deger -TL/m?

Pazar Yaklasimi (Emsal Kargilagtirma Yaklagimi)

Ulasilan Deger 350.000 TL
Ulagilan Birim Deger 500 TL/m?
Gelir Yaklagimi

Ulasilan Deger Uygulanmamisgtir
Ulasilan Birim Deger - TL/m?

Nihai Deger Takdiri
Nihai Deger 350.000 TL

Birim Deger 500 TL/m?
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ONAY (UYGUNLUK BEYANI)

Bilgimiz ve inanglanimiz dogrultusunda asagidaki hususlarn onaylariz;

Bu rapordaki tim bilgiler vearastirmalar, bildigimiz ve acikladiyimiz sekilde gergek ve
dogrudur,

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar yalnizca varsayimlar ve sinirlayict kogullar ile sinirh olup
kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugsmaktadir,

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul, yatinrm ve yatirnmin taraflan ile herhangi bir
ilgimiz yoktur,

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili higbir dnyargimiz yoktur,
Yirutmus oldugumuz is 6nceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine yonelik olarak
gelistiriimemis ve bu sekilde rapor edilmemistir,

Verdigimiz hizmetin karsihgi, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola ¢ikilarak ortaya
koyulabilecek hareket ve olaylara bagli degildir, calismanin Gcreti de raporun herhangi bir
bélumune bagh degildir,

Degerleme calismasi, etik kurallara, performans standartlarina ve mesleki gerekliliklere gbre
gerceklestirilmistir,

Degerleme galismasini yuritmek ve tamamlamak konusunda gerekli mesleki egitim sartlarini
saglamaktayiz,

Degerleme konusu gayrimenkulun yeri ve tiri hakkinda daha énceden bilgi sahibiyiz,

Bu rapora konu olan gayrimenkul Burcu Unsal tarafindan incelenmistir,

Bu rapor ve icerigindeki analiz, kanaatler ve sonuglar Uluslararasi Degerleme Standartlar
kriterlerine uygun olarak hazirlanmigtir,

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmamistir.

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumiu Degeﬂa‘r\r\e Uzmani
Burcu UNSAL Ciineyt KARATEPE
Y .Sehir Plancisi Ingaat Mihendisi
Lisans No: 401852 Lisans No: 400440

Bu degerleme raporunda baska bir versiyonundan bahsedilmedi§i siirece UDES ifadesi SPK tarafindan
yayinlanan Seni:VIll, No:45 tebligi ekinde yer alan Uluslararasi Dederleme Standartlan, 2007 versiyonu (8.
versiyon) olarak kullanilacaktir.
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GENEL KABULLER VE KISITLAMALAR

» Bu raporda belirtilen fikir ve yorumlarin yararluk tarihi rapor tarihidir. Rapor teslim edildikten
sonra meydana gelebilecek ekonomik veya fiziksel faktorlerin raporda belirtilen fikir, yorum
veya sonuglar etkilemesinden dederleme raporunda adi gegen uzmanlar ve degerleme
raporunu hazirlayan sirket sorumluluk tagimaz.

o Raporda bahsedilen, fikir, yorum veya sonuglar, yalnizca bu ¢alisma igin gegerli olup, rapor
icerigi ve kapsami diginda kullanilamaz.

o Raporda kabul edilen gelecege yonelik tahmin ve projeksiyoniar, isletme tahminleri, giincel
piyasa sartlari, beklenen kisa ve uzun vadeli arz-talep faktorleri ve istikrarl bir ekonomik ortam
varsayimina dayal olarak hazirlanmistir. Bu sartiar gelecek donemdeki ekonomik géstergeler
dogrultusunda degisebilir ve boylece gelecekteki gelir ve dederlendirmeleri etkileyebilir.

» Degerleme galismasi, pazar de@eri (piyasa degeri) varsayimlarina gére ve pazar dederinin
belirlenmesine ybénelik olarak hazirianmigtir.

» Rapor igerisinde yapilan yorumlar, 6zel hukuki konulari veya 6zel uzmanlik gerektiren konulari
agiklamak amaci ile yapiilmamig, degerleme uzmaninin bilgisi dahilinde olan konulara iligkin
belirtilmigtir.

e Resmi kurumlardan temin edilen belge ve bilgilerin dogru ve guvenilir oldugu, tapu kayitlarinda
yer alan takyidatlarin (varsa) ise el degistirme islemine engel teskil etmeyecegi ve tagsinmazin
en verimli ve en iyi kullanimi ile degerlendirilecedi kabul edilmistir.

o Rapor igerisinde veya eklerinde belirtilen bilgi ve belgeler, ilgili kurumlardan temin edilebildigi
kadari ile yer almaktadir. De@erleme galismasi séz konusu temin edilebilen bilgi ve belgeler
dikkate alinarak sonuglandinimistir.

o Temin edilebilen verilerin, bilgi ve belgelerin dogru oldugu kabull ile degerleme uzmani
tarafindan genel bir degerleme galismasi yapiimistir. Aksi belirtimedikge temin edilen bilgi ve
belgelerdeki miktarlarin (buyukluk, alan, vb.) dogru oldugu ve milke veya mulkiin herhangi bir
mulkiyet ihlatine konu olmadigi varsayilmistir.

¢ Rapor icerisinde veya eklerinde yer alan gorsel 6geler, raporun anlasilabilirligine yénelik
olarak hazirlanmistir ve baska bir amagla referans olarak kullaniimamalidir.

e Raporda aksi belirtiimedikge, mulkiyet haklari, tasinabilir varliklar ve araziye iligkin kaynak
haklari veya yer alti zenginlikleri gibi 6geler dikkate alinmamisg, yalnizca rapor igerisinde
belirtilen gayrimenkule iliskin calismalar yaptimigtir.

e Bu raporda, gayrimenkull etkileyecek veya etkileme ihtimali olan tehlikeli veya sagliga zararl
maddeler incelenmemis ve bu tir deder dusurucu bir durumun olmadidi veya olugmayacag!
varsayimindan hareketle dederleme galigmasi sonuglandiriimistir.

« Gayrimenkulu etkileyecek ve deger diusuklugune neden olabilecek zemin kirliligi, cevre Kirliligi
veya garultu kirligi gibi faktérlerin olmadi§l ve olugsmayacagi varsayiimigtir. Misteri, gerekili
gorur ise bu madde ve yukaridaki maddede yer alan hususlara iligkin konunun uzmanlarindan
detayh &lguim isteyebilir.

o Degerleme konusu tasinmazi ilgilendiren herhangi bir hukuki sorun olmadigi, olsa dahi bu
sorunlarin kolaylikla ¢ézulebilecedi varsayimi dikkate alinmig, analizler bu varsayim 1s1ginda
sonuglandiriimistir.

+ Degerleme calismasi, taginmazin mevcut tarla vasfi ve piyasanin bu tir nitelikteki
gayrimenkullere olan genel tutumu dikkate alinarak sonuglandirtimistir.

o Degerleme calismasi, muhasebe uygulamalarina iligkin olarak herhangi bir caligmayi
icermemekte olup, Musteri'nin bu ¢ergevedeki uygulamalarindan raporu hazirlayan degerleme
kurulusu ve raporda imzasi bulunanlar sorumiu degildir.
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RAPORUN KULLANIMI VE YAYINLANMASINA ILISKIN KISITLAMALAR

Bu degerieme raporu, raporda belirtilen kullanim amacina yonelik olarak hazirlanmis olup, bagka bir
kullanim icin uygun degildir. Bu degerleme raporu Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanlik A.S. tarafindan “Musteri” igin hazirlanmistir. Bu degerleme raporunun veya eklerinin
Masteri haricinde Gguncl bir kisi veya kurum ile Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S.’nin yazil izni olmadan paylasgiimas! yasaktir.

Bu raporun veya eklerinin herhangi bir bélumuntn, belirtilen degerlerin, raporun bir pargasinin veya
tamaminin, dederleme uzmanlarinin, degerleme yontemlerine iligkin yapilan calismalarin ve galisma
yéntemlerinin, bolgese! veya genel verilerin, ve rapor veya ekleri iceriinde yer alan her tarlt bilgi,
sekil, sema, grafik, formal, isim, vb. alinti yapiimasi, Gglncu kigi veya kurumlara bildiriimesi, herhangi
bir yerde yayinlanmasi, referans gésterilmesi, kopyalanmasi, vs. tim kismi veya butun alintilar Kalme
Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.$.'nin yazili izni olmadan yapilamaz.

Bu degerleme raporu Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.$. tarafindan sinirl
sayida hazirlanmistir. Bu galismanin orijinal nishasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati (Mevzuat)
hukumlerince Sermaye Piyasasi Kuruiu'na sunulmasi veya Mevzuat hokumleri dogrultusunda
yapilacak gerekli bilgilendirmeler icin Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
tarafindan Musteriye islak imzall olarak veya elektronik ortamda verilen rapor niishasi yukarida
belirtilen kisitlama kapsaminda degildir.

DEGERIN GECERLILIK TARIHI VE KULLANILAN PARA BIRIMI

Bu degerleme galismasinda yerinde tespitler ve incelemeler ile piyasa aragtirmalar ve analizleri nihai
deger takdirinde ele alinan konulardandir. Saha incelemeleri tarihi ile degerleme raporunun tarihi
farkhdir. Rapor icerisinde takdir edilen degerin gecerlilik tarihi, rapor tarihidir.

Degerleme caligmasinda bazi analizler veya ifadeler farkli para birimleri kullanilarak ve bu para
birimleri baz alinarak uygulanan varsayimlara gére yapilmis olabilir. Bu degerleme galigmasinin
kapsami, degerleme calismasina konu gayrimenkulin pazar degerinin Turk Lirasi cinsinden takdiri
olup, nihai deger Turk Lirasi cinsinden belirtilmistir. Déviz cinsinden belirtilen deder ifadeleri, degerin
gecerlilik tarihindeki TCMB doviz alig kuru esas alinarak belirtilmistir.

TASINMAZ iCiN ONCEDEN HAZIRLANAN DEGERLEME RAPORLARI

Bu rapor kapsamina dahil edilen gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan onceki tarinlerde hazirlanmis
degerleme raporu bulunmamaktadir.

DAYANAK VERILER

¢ Rapor igeriginde belirtilen resmi kurumlardan ve diger kisi ve kurumlardan elde edilen bilgi ve
belgeler

« Rapor igeriginde belirtilen mevcut piyasa arastirmalari ve analizleri

o Degerleme uzmaninin gegmis dénem caligsmalari ve tecriibeleri ile sirket argivi

o Rapor igerisinde belirtilen kaynak, dokiiman ve standartlar
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GAYRIMENKUL FOTOGRAFLARI

UYDU GORUNTUSU

Tasinmazin Genel Gorinimu Tasinmazin Genel Gorinimi
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Taginmazin Genel Gorinimi

TasinmazinYer Aldigi Bolge

Tasinmazin Yer Aldi§1 Bolge

Tasinmazin Yer Aldigi Bolge

Tasinmazin Yer Aldig1 Boéige
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CALISMANIN KAPSAMI

Bu degerleme galigsmasi Uluslararasi Degerleme Standartlari’nin rapor igerigi bélumine uygun olarak
belirli detaylar igerecek sekilde tamamlanmistir.

Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$., kalite yonetim sistemi olusturmus ve
calismalarinda belirlemis oldugu prensipleri uygulamaktadir. Sirketimiz kalite standartlar geregi,
hazirlanan raporlar ikinci bir okuma ve kontrolden gegmektedir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati hikumlerine gére hazirlanan bu degerleme raporu, mevzuat hukumieri
geregi sorumlu degerleme uzmani olarak tanimlanan bir uzman nezaretinde yuritulmastir. Raporda
adi gecen deg@erleme uzmani (bu galigma igin sorumlu degerleme uzmani) yerinde inceleme ve
arastirmalari tamamlamis ve tespit ettii veriler basta olmak (zere diger arastirmalan ve
tecriibelerinden de yararlanarak degerleme raporunu hazirlamistir. Hazirlanan degerleme raporu bir
sorumlu degerleme uzmani tarafindan sonuglandirimis, bagka bir sorumlu degerleme uzmani
tarafindan gézden gegirme (valuation review) galismasi bigiminde incelenmistir.

Bu calisma kapsaminda, taginmazin mevcut tarla vasfi dikkate alinmistir. Calisma kapsaminda
bolgesel bazli veriler toplanmig ve bolgedeki piyasa katihmcilannin gayrimenkullerin el
degistirmelerindeki tutumlar incelenmistir. Mevcut piyasadaki benzer gayrimenkullere yonelik satis
verileri ile hali hazirda pazarda olan gayrimenkuller arastinlmig, alicilar, saticilar, emlak
komisyonculari ile yapilan gorugsmelerden elde edilen veriler goz Onunde bulundurulmustur.
Tasinmaza iliskin yerinde fiziksel tespitler yapiimistir. Bunun yani sira taginmazin konumlandig
bolgenin spesifik analizlere ilave olarak, genel boélgesel ekonomik aragtirma ve incelemeler de
yapilmistir. Piyasa inceleme ve analizierinin yani sira ilgili resmi kayitlar ve belgeler de dikkate
alinmigtir.

Elde edilen veriler detayl sekilde analiz edilmis, degerin olusumunda kullanilan verilerin tespit edildigi
dlctide dogrulugu varsayilarak sonuca ulasiimistir. Degerleme galismasinda genel olarak piyasa bazl
yontemler ve galismaya uygun bulunan prosedurler kabul edilmistir.

Degerleme raporunda, ¢alismalarda kullanilan ti¢ ana yénteme (pazar yaklagimi, maliyet yaklagimi ve
gelir yaklagimi) iligkin tanim ve bilgilere yer verilmistir. Taginmazin vasfi ve piyasa aktorierinin
tutumlarn dikkate alindiginda degerleme galismasinda kullanilabilecek en verimli analiz yénteminin
pazar yaklasimi oldugu goze carpmaktadir. Arazi igin kesinlegsmis bir imar plant s6z konusu
olmadigindan proje gelistirme ¢aligmasi anlaminda maliyet yaklagimi ve gelir yaklagimi uygulanabilir
olarak degerlendiriimemistir. Ayrica, genel alici kitlesinin emsal karsilastirma (pazar) yaklagimini tercih
etmesi, degerleme cahsmasina konu tagsinmazin piyasada sikga el degistirebilen bir nitelije sahip
olmasindan 6tirl, emsal karsilastirma (pazar) yaklasimi degerleme c¢alismasinda Onemli Sigude
belirleyici olarak nitelendirilmistir.

14.04.2015 tarihinde degerleme uzmani tarafindan yerinde tespitler ve bolgese! incelemeler
yapllmistir. Gerekli verilerin toplanmasindan sonra analizler yapilmig ve rapor yazim asamasina
gecilmistir.
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GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER

Aclk Adres:
Pafta/Ada/Parsel:
lice/l!:

Ana Tasinmaz Nitelidi:

Calismaya Konu Bagimsiz
Bolimler:

Tasinmazin Guncel
Tasarrufu:

RAPOR BILGILERI

Rapor Tarihi:

Rapor Numarasi:

Yerinde Inceleme Yapilan
Tarih(ler):

Degerin Gegerlilik Tarihi:

(Degerieme Tarihi)

Raporun SPK Diizenlemeleri
lle lligkisi:

Raporun Taru:

Raporu
HazirlayanDegerleme
Uzmani:

Sorumlu Degerleme Uzmani:

Miihye Mahallesi, 808 Parsel
808 Parsel
(Cankaya /Ankara

Tarla

Degerleme konusu taginmaz halihazirda taria vasifiidir ve bostur.

Bu degerleme raporu 17.04.2015 tarihinde tanzim edilmigtir.

Sirketimiz tarafindan P150012 rapor numarasi ile bu galigma kayit
altina alinmigtir.

Yerinde 14.04.2015 tarihi ile incelemeler yapilmistir.
17.04.2015
Bu gayrimenkul degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu ilgili

tebligleri gercevesinde hazirlanmigtir.

Gayrimenkul ile ilgili bilgiler bashg: altinda tanimlanan gayrimenkulun,
degerleme tarihi itibari ile Turk Lirast cinsinden pazar degerinin
belirlenmesine yonelik hazirlanmigtir.

Burcu UNSAL, Lisans No: 401852

Clneyt KARATEPE, Lisans No: 400440
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RAPORUN MUSTERISI, ILGILI KULLANICI VE RAPORUN KULLANIM BILGILERI

Musteri Bilgileri:

Kullanim Amact:
(Musteri Talepleri Kapsamt)
Dayanak Sozlegme:

Musteri Tarafindan Getirilen
Sinirlamalar:

Raporu HazirlayanSirket
Bilgileri:

Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.,

Kuleli Sokak No:3/3-4, GOP Gankaya/ANKARA
Bu degerleme raporu, ilgili taginmazin pazar degeri tespitine yonelik
olarak musterinin talebi dogrultusunda mausterinin gayrimenkul alim

islemlerine yonelik hazirlanmistir. Bu rapor, bahsedilenden farkh
amag i¢in kullanima yonelik degildir.

13.04.2015 tarihli s6zlegsmeye istinaden bu rapor duzenlenmistir.

Bu degerleme galismasinda musteri tarafindan herhangi bir sinirlama
getirilmemistir.

Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.
Mebusevieri Mh. M.Fevzi Cakmak Cd. No:25/16 GCankaya/Ankara
Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$.;

20.12.2010 tarih ve 7711 sayili Ticaret Sicil Gazetesi’nde yayinlanan
esas s6zlesmeye istinaden 270.000 TL sermaye ile kurulmustur,

24.06.2011 tarihi itibari ile Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
gayrimenkul dederleme hizmeti vermek tzere listeye alinmistir,

10.01.2012 tarihi itibari ile Royal Institution of Chartered Surveyors
tarafindan Regulated by RICS statisine alinmigtir,

28.06.2012 tarihi itibari ile Bankacilik Dizenleme ve Denetleme
Kurumu tarafindan bankalara deJerleme hizmeti vermek lzere listeye
alinmigtir,

23.12.2011 tarihinden itibaren ISO 9001:2008 Kalite Yénetim Sistemi
sertfikaliadir.
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TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILERI

DEMOGRAFIK VERILER

lGENEL DEMOGRAFIK GOSTERGELER

TUIK tarafindan yayinlanan Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore Turkiye
nifusu 31.12.2014 tarihi itibari ile 77.695.904 olarak belirlenmistir. Nufus dagilim oraninda %50,2
erkek nufus, %49,8 kadin nufus olarak sayilmis ve bir énceki yila gére nifus artis) 1.028.040 olmustur.

2013 yiinda wyilik nifus artis hizi %1,37 iken 2014 yilinda bu oran %1,33 olarak
hesaplanmistir. Tarkiye'de il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2012 yilinda %77,3 iken, 14
iide buyuksehir belediyesi kurulmasi ve blyuksehir statisiundeki 30 ilde, belde ve kdylerin ilge
belediyelerine mahalle olarak katilmasinin &nemli etkisiyle bu oran 2013 yillinda %91,3 olarak
gerceklesmistir.2014 yilinda ise bu oran %91,8 olarak hesaplanmistir. 2014 yilinda yine en ¢ok nifusu
barindiran Istanbul nifusu, topiam nifusun %18,5'unu olustururken, Ankara %6,6; Izmir %5,3; Bursa
%3,6; Antalya ise toplam nufusun %2,9'unu olugturmustur.

Demografik yaslanma verilerinden bir tanesi olan ortanca yas, nufusun sayisal olarak iki esit parcaya
bélunmesi ve alttaki geng, Ustteki yasli nifus grubunda birbirine esit sayida kisi bulunmasi ile
hesaplanmaktadir. Turkiye’de 2012 yilinda 30,1 olan ortanca yas, 2013 yilinda 2012 yilina goére artis
gostererek 30,4 olmustur. 2014 yilinda ise 30,7 olarak hesaplanmistir. 2013 yilinda ortanca yas
erkeklerde 29,8 iken, kadinlarda 31 olarak gergeklesmistir.2014 yili verilerine bakildiginda ise ortanca
yas erkekierde 30,1 iken kadintarda 31,3 olarak gergeklesmistir. 2013 yili verilerine gore ortanca yasin
en yuksek oldugu iller Sinop (38,2), Balikesir (37,7) ve Edirne (37,68) iken en disuk oldugu iller ise
Sirnak (18,7), Sanlurfa (19), Agrn (19,7) olarak ortaya ¢ikmistir.2014 yili igin benzer verilere
bakildiginda siralamanin genel olarak degismedigi géze ¢arpmaktadir. 2014 yilinda ortanca yasgin en
yiksek oldudu iller sirasi ile Sinop (39,1), Balikesir (38,6), Edirne ve Kstamonu (38) iken, en dusiik
oldugu iller ise Sirnek (19,1), Sanhurfa (19,2) ve Agn (20) olarak hesaplanmigtir.

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan ve ¢alisma ¢aginda olarak nitelendiriien nufusun orani 2012
yilinda %67,6 iken, 2013 yilinda %67,7 (51.926.356 kisi) olarak belirmigtir. 2014 yilinda ise bu oran
%67,8 (52.640.512) olarak gergeklesmistir. 2013 yilinda, ¢ocuk yas grubundaki nifusun (0-14 yas
arasl) orani %24,6'ya gerilemis (18.849.814 kisi), 65 ve daha yukar yastaki nufusun orant %7,7'ye
(5.891.694 kisi) yukselmistir. 2014 yili verileri incelendiginde 0-14 yas grubu oraninin %24,3'e
(18.862.430) geriledigi, 65 ve daha yukan yastaki nifusun oraninin ise yaklagik %8'e (6.192.962)
ylikseldigi goruimektedir.

Nifus yoguniugu (bir kilometrekareye dusen kisi sayisi) Turkiye genelinde 2012 yilina gére 2 kisi
artarak 100 kisi olmustur. 2014 yilinda ise 1 kisi artisla 101 olarak hesaplanmigtir. 2013 yilinda
Istanbul kilometrekareye disen 2.725 kisi ile niifus yodunlugunun en fazla oldugu il, Tunceli ise 11 kisi
ile ntfus yogunlugunun en dustk oldugu il olmustur. 2014 yilinda ise Istanbul 2.767 kisi ile yine
birinciligini korurken, 12 kisi ile Tunceli son siradaki yerini muhafaza etmigtir. 2013 yilinda nofus
yogunlugunun en fazla oldugu iller sirastyla, Istanbul, Kocaeli (464 kisi), lzmir (338 kisi), Gaziantep
(270 kisi), Bursa (263 kisi) olmustur. 2014 yili siralamasi ise su sekilde olusmustur; Istanbul, Kocaeli
(477 kisi), lzmir (342 kisi), Gaziantep (277 kisi), Bursa ve Yalova (267 kisi). Yine 2013 yilinda
yuzélcimil bakimindan ilk sirada yer alan Konya'min nifus yogunlugu 53, en kiglk yhzdlgimine
sahip Yalova'nin nifus yogunlugu ise 260 olarak gergeklesmistir. Bu oranlar, 2014 yil verilerine gore
ise Konya'da 54, Yalova'da ise 267 olarak ger¢eklesmistir.
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Yil Nifus Yillik Am§(%) Yilik Artsg{%)

1980 44 737.321 2,17 3

1985 50.664.654 2,64

1990 56.473.653 2,29 2

2000 67.804.543 2,00 :

2007 70.586.256 0,58

2008 71.517.100 1,31 15

2009 72.561.312 1,48

2010 73.722.988 1,60 '

2011 74.724.269 1,35 05

2012 75.627.384 1,20

2013 76.667.864 1,37 0

201 4 77695904 1 ,33 1980 1985 1990 2000 2007 2008 2009 2010 201l 2012 2013 2014

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu Yillik Nafus Artts Oranlar (%)

NUFUS PROJEKSIYONU

Ekim 2014 tarihli Kalkinma Bakanhgi, 2015 — 2017 Orta Vadeli programda Turkiye’nin 2014, 2015 ve
2016 yili nixfus tahminleri agagidaki grafikte belirtildigi gibi d5ngdrilmektedir;

79
785
78
775
77
76,5

76
2014 2015 2016

® Nifus Ongorust (Milyon Kist)

Kaynak: Kalkinma Bakanhgi, 2015-2017 Orta Vadeli Program, Ekim 2014

Turkiye Istatistik Kurumu tarafindan 2012 yili ADNKS sonuglan baz alinarak nifus projeksiyonlar
yapiimistir. Bu ¢aligsmaya goére Turkiye ntifusunun 2023 yilinda 84.247.088 kisi olacagi, nufusun 2050
yilina kadar artis gostererek en yilksek degeri olan 93.475.575 kisi ile bu yilda alacag: tahmin
edilmektedir. 2050 yillindan itibaren nofusun disecedi ve 2075 yilinda ise 89.172.088 kigiye ulasacag!
beklenmektedir.

TUIK hazirlamis oldugu nifus projeksiyonu ile ilgili su ifadeyi kullanir; “niifus projeksiyonlarinin bir
tahmin degil, mevcut nifus egilimlerinin devam etmesi veya benzer siregleri daha 6nce yagamig
ilkelerin egilimlerinin analiz edilerek bu edilimlerin yansitiimasi durumunda nufusun gidigatini gésteren
bir uygulama oldudu g6z ardi edilmemelidir.”
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Tiirkiye Niifusu 2013-2075 (Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)

Yapilan bu c¢alismaya istinaden Ulkemizin nufus projeksiyonuna iliskin éngériler ve tahminler su
sekilde listelenebilir;

Demografik gostergelerdeki mevcut egilimier devam ettidi takdirde Turkiye nifusunun
yaslanmaya devam edecegi tahmin edilmektedir. 2012 yilinda yasl nufus olarak tabir edilen
65 yas ve uzerindeki nifus 5,7 milyon kisi, bunlarin toplam nufusa orani %7,5’tir. 2023 yilina
gelindiginde bu nufusun 8,6 milyon kigiye, oranin ise %10,2'ye yukselecedi ongorulmektedir.
Turkiye nofusunun ortanca yasi 2012’de 30,1 iken 2023'te ise 34’e ¢ikacagl dngérilmektedir.
2012 yilinda erkeklerde 29,5 olan ortanca yasin, 2023 yilinda 33,3’e ulasmas! beklenmektedir.
Kadinlarda ise 2012 yilinda 30,6 olan ortanca yasin, 2023'te 34,6 olacagdi tahmin edilmektedir.
Tarkiye nifusunun ortanca yasi 2050'de 42,9 ve 2075te 47,4 olarak ongoérulmektedir.
Erkeklerde 2050'de 41,8 olmasi beklenen ortanca yasin 2075'te 46'ya ulasacag!
ongorulmektedir. Kadinlarda 2050'de 44’e ve 2075'te 48,7'ye ulasacad dusunilmektedir.

Yil Toplam Erkek Kadin
2012 30,1 29,5 30,6
2023 34,0 33,3 34,6
2050 42,9 41,8 44,0
2075 47.4 46,0 48,7

Ortanca Yas 2012-2075 (Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)

2023'te, 2012 ADNKS sonuglarina kiyasla 60 ilin nifusunun artmasi beklenirken 21 ilin
nifusunun azalacagr dusunulmektedir. Nufusu en fazla olan doért ilin siralamasinda bir
degisiklik olmayacagi 6ngorulmektedir. Ankara’nin nufusu 5,9 milyona yikselirken Izmir'in
nifusu 4,4 milyon, Bursa’nin nifusu 3,1 milyon olarak tahmin edilmektedir. 2012’de en biyuk
besinci il olan Adana’'nin yerini 2,6 milyonluk nifusu ile Antalya'nin almasi beklenmektedir.
Nitekim 2012 yili verilerine gére yapilan bu ¢alismanin Antalya ile ilgili 6ngérisiune paralel
olarak 2013 yilinda Antalya, en gok nifusa sahip besinci il sirasinda yer almistir.

- Ortanca yasa iliskin projeksiyonlar ise su sekildedir; 2023 yilinda ortanca yasi en yiuksek olan

Sinop (44,4) ilini, 42,9'luk ortanca yas degeri ile Corum izleyecektir. En dusuk ortanca yas,
2012 yilinda Sirnak’ta (18,5) iken, 2023 yilinda 20,8’lik degeri ile $anliurfa’da olacaktir.
2023 yilinda gocuk nufusun en fazla olacag: ilin Sanhurfa, ikinci sirada ise Agri olmasi
beklenmektedir. 2023 yilinda 65 ve Uzeri yastaki kigilerin (yash nufus) 8,6 milyon, 2050'de
19,5 milyon ve 2075'te ise 24,7 milyon olarak beklenmektedir. Yash nifusun toplam nifusa
orani ise 2023'te %10,2, 2050'de %20,8, 2075'te ise %27,7 olarak beklenmektedir.

TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILER] - 18 -
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Niifus Piramidi 2013-2050, 251 3-2075 (Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)

Birlesmis Milletler'in 2012 yih nlfus projeksiyonlarina gére dinya nifusu yaklasik 7 milyar 52
milyon kisidir. 2012 yilinda dinya nufusunun yaklasik yizde 1,1’ini olusturan Tarkiye, niufus
bakimindan dunyanin en blyik 18. tlkesidir. 2050 yilinda dinya nifusu 9 milyar 306 milyon
kisi olmasi beklenirken, temel nifus projeksiyon senaryosuna goére Turkiye 20. siraya
gerileyecektir. 2075 yilina gelindijinde dunya nifusunun 9 milyar 905 milyon kisiye
yukselecegi ve Turkiye’'nin siralamadaki yerinin ise 24 olarak degisecegdi 6ngdrulmektedir.

Ulkelerin Demografik Profili, 2050 Tahminleri (%)
m(0-14 Yas »14-60 Yas 60 Yas Uzeri

Kaynak: Birlesmig Milletler
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GENEL EKONOMIK VERILER

‘GIRI$

Turkiye ekonomisi ézellikle 1980 sonrasinda hizla geligen serbest piyasa ekonomisi ile kokli ve hizli
bir degisime ugramistir. Bu dénemden itibaren 6zel sermayenin ekonomideki payinin artirimasina
ybnelik uygulanan politikalar, sonrasinda bazi sorunlar da beraberinde getirmigtir. Sicak para
girigsindeki artis ve finansal piyasalardaki istikrarsizlik ézellikle ciddi enflasyon artiglarina neden olmus
ve finansman dengesinde bozulmalara yol agmistir.1989 yilindan itibaren belirgin bir sekilde
uygulanan finansal serbestlesme politikasi ile kredi hacminin geniglemesi, faiz oranlarinin duserek
uluslararasi oranlara yaklagmasi, yatinmiarin da artisi dustintlmustur.Bu uygulamanin zamanlamasi,
yeterli altyapinin olugsmamasl, finansal piyasalarin yeterli islem hacmine sahip olmamas: gibi
faktorlerden 6turd bu uygulama dis etkilerden c¢abuk etkilenmis ve amacindan sapmalari
dogurmustur.Bunun yansimasi olarak da 1990'dan itibaren kredi hacminin GSYH'ye (Gayri Safi Yurtici
Hasila) orani dunya piyasalarinda %130 iken Ulkemizde %20 olarak goézlemlenmistir. Kredi
hacmindeki bu daralmanin yani sira ayni yillarda yilksek butge aciklan, yiksek enflasyon gibi
olumsuzluklar da yasanmistir.1990'li yillarin sonlarinda bu olumsuzluklara ilave olarak Asya
piyasalarinda yasanan finansal piyasalar kaynakli kriz beraberinde olumsuzluklar getirerek ulke
piyasasinda etkilerini gostermistir.Bu gelismelerin sonucu olarak da 1999 yilinda IMF destekli ve 2000
— 2002 yillarini kapsayan bir istikrar program uygulanmistir (Déviz Kuruna Dayali Enflasyonla
Miicadele Programi). Daraltict mali 6nlemler ile maliye politikast hedefleri sonuglarinin olumiu
yansimasi 2000 yihinda gézlemlenmistir.

2000 yilindan itibaren gozlemlenen olumiu gelismelerin yani sira zaman igerisinde enflasyon doéviz
kuru artiglannin  (zerine ¢ikmig, ihracatin  azalmasi ve ithalatin artmasi sonucunu
dogurmustur.Beklenen ozellestirme gelirlerinin de elde edilememesi negatif etkileri de beraberinde
getirmistir. Uluslararasi piyasalardaki petrol fiyatlarinda géziemlenen hizli artigin yani sira Amerikan
Dolar’nin Euro kargisinda deger kazanmasi ve siyasi belirsizliklerin de etkisiyle 2000 yilinin Kasim
ayinda ekonomik bir kriz meydana ¢ikmistir. Krizi tetikleyen temel faktorlerden baztlan ise bankacilik
sektoriinde yasanan finansal kriz, yapisal reformlarin amacina ulasmamasi ve deprem felaketleri
olmustur. Krizin ana aktéri finans sektori olmustur. Krizin derinlegsmesini 6nlemek amagl faiz
oranlaninin yuksek tutulmasi, TCMB tarafindan piyasaya likidite saglanmasi ve IMF'den ek finansman
saglanmasi gibi onlemler alinsa da, kendini belli eden S$ubat 2001 krizinin olugsmasi
engellenememistir.

Subat 2001'de ortaya ¢ikan krizin en énemli faktérlerinden bir tanesi de déviz piyasasinda yaganan
asir hareketlilik olmustur.1980 yilindan itibaren ortaya konan ekonomik politikalar ile doviz ve faiz
piyasasinin serbestligi karsihkl etkilesimi dodurmustur.Bu serbest ekonomi de bir gegis sureci
asamasini gerektirmis ve dolayisiyla krizin ortaya gikmasi da bu gegis agsamalarinin bir tepkisi olarak
yorumlanabilir.Mali olarak uygulanan daraltici politikalarin yerli ve yabanci tasarruflari azaltmasi, bu
durumun bankalara da atki ederek kredi kanallarinin islememesi bu dénemde ekonomik durgunluk
surecinin bastamasinda énemli faktorler olarak géze carpmaktadir.Bankacilik sektériinde yasanan
kredi daralmalari ise 6zel sektériin kaynaklarini tretim yerine finans piyasalarinda kullanmalari ve faiz
gelirlerine yonelmelerine neden olmustur.lhracatta géze ¢arpan canlanmanin yani sira uretimdeki
azalmanin daha bilyik bir etkisi ile durgunluk yayginiasmistir.Ithalatin ucuzlamasi ile dis aciklarin
artmasi, buna karsilik dis agigI azaltmay! hedefleyen 6nlemler yurt igi talebin daha fazla daralmasina
neden olmustur.2001 yiinda TCMB'nin déviz satis ihaleleri ile piyasaya etkisi krizden gikis
kolaylastiric bir faktér olarak géze garpmistir. TCMB’nin bu uygulamalarinin yani sira likidite sikigikligs
piyasaya olumsuz yansimistir. Dalgall kura gegis sureci ve faiz oranlarinin yikseltiimesi krizin daha
olumsuz bir hal almasinin 6nine gegen etmenlerden olmustur. Bu durum karsisinda da doviz
kurlarinin asin dalgalanmaya musait hale gelmesi de belirsizlik ortami etkisi olusturmustur. Kriz
sonrasi da doviz kurlarinin dalgalanmaya agik hale getirilmesinin yani sira, TCMB'nin faizleri denetim
altina almas déviz talebini artirmis ve déviz kurlarinda yukselmeler gézienmistir. Kasim 2000 ve Subat
2001 krizlerinin temel dayanaginin finansal istikrarsizlik oldugu sdylenebilir.
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Yasanan ekonomik krizier sonrasinda 2001 yilinda dis ticaret ve kur, maliye, enflasyonla mucadele ve
yapisal reform politikalarin igeren bir program uzerinde yogunlasiimigtir. Bu program gercevesinde
dalgal kura gegis saglanmistir. Bu gegisin olumsuz bir yansimas! ise hedeflenen enflasyon oraninin
gercekgi bulunmamasi olarak piyasalara etki etmistir. Uygulanan mali politika ile faiz digi butge
fazlasina ulagmak igin vergi yolu tercih edilmemis, kamu harcamalarinin daraltiimasi planlanmistir. Bu
durum da gegici bir olumlu yansima gostermistir. Uygulanan vergi politikasi nedeni ile kamu
harcamalari vergi yolu ile degil, i¢ borglanma yolu ile finanse edilmeye calisiimigtir.Bu durum
karsisinda kamu harcamalari kamu gelirleri yerine bankacilik sisteminin digaridan getirdigi finansman
ile saglanmaya g¢aligilmis, bankalann uluslararasi piyasalarda kiriiganhiginin artmasinin yani sira
TCMB'nin para piyasalar uzerindeki denetim gucunt de zayiflatmigtir.Planlanan yapisal reformiar
cercevesinde seker yasas), tiutin yasasi, borglanma yasasi gibi yasalar ¢ikartiimasina karsin,
ekonomik ve siyasi belirsizlik bu dizenlemelerin uygulanmasinin éniinde bir engel olmustur.Dolays:
ile uygulanan politikalarin basarisi sinirli duzeyde kalmistir.

2002 yilindan sonra uygulanan ekonomik programlar, daha 6ncekilerden biytk farkliik icermese de
kriz déneminin sona ermesi ve yasanan istikrarli sire¢ ekonomideki olumlu gelismelere yansimistir.
Acil eylem plani ile mali, yapisal ve dis ticarete yonelik 6nlemler alinmigtir. Mali 6nlemler gergevesinde
vergisel duzenlemeler ele alinmig, mali miladin (1998) kaldiriimasinin ardindan genis gapl bir vergi
affi uygulanmistir. Yapisal onlemler kapsaminda 6zellestirmelere adirlik verilmis ve ¢zel sektorun
canlandinimasina yonelik caligmalar yapiimistir.Ozellestirme gelirlerinin borglarin kapatiimas! veya
faiz disi fazla hedefinin korunmasina yonelik kullanilmasi programin hedefinden saptii yénunde
yorumlanmistir. Ozel sektoriin canlilik kazanmasi igin yabanci yatinmlari ézendirici 6nlemlerin yani sira
KOBl'leri destekleyici diizenlemeler ele alinmistir. Ancak bu duzenlemeler piyasayi beklenenden daha
az etkilemis ve belirli sektorler diginda duraganiik devam etmistir. Bu plani takip eden ddonemde 2003
yilinda istikrar tedbirleri yeni duzenlemeleri kapsamasina karsin kamu mali dengesine bazi
sinirlamalar getirmistir.Gerek acil eylem plani, gerekse sonrasindaki istikrar tedbirleri daha onceki
yillarda oldugu gibi bor¢ tdemeye yonelik ¢caligmalarla sonlanmigtir.Dolayisi ile yapilan programiar
gegici iyilesmeleri dogurmasina ragmen henuz bir yeniligi ortaya koyamamistir.

2002 ve 2003 yillarindan itibaren azalan siyasi riskler nedeni ile alinan ekonomik tedbirler daha olumiu
bir sekilde piyasaya yansimaya baslamistir. 2004 yilinda da 2000 yilindan itibaren uygulanan siki
parasal politikalarin uygulandig) séylenebilir. 2004 yilinda kamu butgesindeki gergeklesme oranlar
incelendiginde gelir ve harcama kalemleri hedeflerinin &nceki vyillara gore blylk sapmalar
gostermedigi séylenebilir 2002 yilindan itibaren Ulkemiz ekonomisinde nispeten olumiu gelismeler
yasanmistir. Daraltici mali énlemler butge agiginin azalmasina ve nispi olarak da kamu mali
dengesinde iyilesmeler seklinde kendini géstermeye baglamistir. Ancak bu daralma stratejisinin piyasa
tzerindeki olumsuz etkilerini ortadan kaldirici duzenlemelerin hizli olarak gergeklestiriememesi bazi
sektorlerde 2004 yilinda daralmaya neden olmustur.

2005 yilindan sonra da uygulamaya devam edilen siki mali politika ile kamu maliyesindeki iyilesme
surdurtlebilir bir hal almigtir. 2005 yili butgesindeki hedeflenen ve gergeklegsen gelir ve harcama
kalemleri de daha destekleyici sonuglari vermistir.2006 yilinda ise gelir ve harcama kalemlerinde
hedeflenen ve gergeklesen oranlanin ciddi sapmalar gostermesine kargin, kendi igerisinde birbirine
yakin olmasi olumlu bir sonug olarak belirmistir. 2006 yilinda kamu bitgesinde hedeflenen gelir
172,202 milyon YTL iken gergekiesen gelir 128,039 milyon YTL olmasina karsin; beklenen harcamalar
175,248 milyon YTL iken gergeklesen harcamalar 129,423 milyon YTL olmustur. 2006 ve 2007
dénemlerinde iyilesme sireci piyasalara da olumlu yansimig, dénemsel dalgalanmalar diginda gerek
enflasyon, gerekse i¢c borglanma oranlari azalmistir.2007 yiinda da benzer daraltici onlemlerin
uygulanmasina devam edilmigtir.

Tum bu ekonomik gelismelere ragmen, 2007 yilinda baslayan, tum dinyay etkileyen ve hizla yayilan
ekonomik kriz tum dengeleri ve beklentileri etkilemistir.Geligsmis ve geligmekte olan ulkelerin krizden
cikmak igin ciddi maliyetlere katlanmis olmasinin yani sira, Glkeler genel olarak benzer para, maliye ve
finansman politikalari uygulamistir.Bu uygulamalar neticesinde toparlanmalarin belirtileri 2009 yili son
yarisinda isaretlerini gostermeye baglamisgtir. ABD’de 2007 yilinin ortasinda konut sektorii nedeni ile
olusan kriz 2008 yili sonlarina dogru kiresel digekte etkilerini hissettirmistir. 2009 yili baglarinda ise
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tim Ulkeleri kapsayacak sekilde en Ust dizeye ulasmistir. 2006 yili sonlar ve 2007 yili baglarinda
ABD’de birkac onemli kurulusun iftas etmesi kriz baslangicini gosteren temel olaylar olarak gbze
carpmustir.Krizin temel nedenleri olarak ekonomistlerin gérust genel olarak konut kredilerinin geri
ddeme sorunu ve konut fiyatlarindaki sigkinlik seklinde yogunlagmaktadir.Bu sorunlari doguran temel
neden olarak da yanhs fiyatlandirma gosteriimistir.Bu asamada risk primierinin disuklugu ve bu
degisimin de guncel oranlarin altina dogru yonelecedi dusunulmis ve bu durum riskli varliklarin
degerlerinde artis olarak yansimistir. Bu olusan gostergelerin ve yuksek fiyatlandirmalarin 2006
yilinda tersine dénmesi ile 2007 sonundan itibaren ABD’'de sanayi uretimi olumsuz etkilenmis ve
igsizlik oranlarinda buyuk artiglar géze garpmistir. Bir diger yaklagim ise Amerikan Merkez Bankasi'nin
dusik faiz oranlari nedeni ile bankalarin ucuz fon elde etmis olmasi ve diguk faizli ve kolay erigilebilir
krediler pazarlamasi olarak dusunulmektedir. Diger bir goris de dogrudan kredilerden kaynakli
olmayip kredilere dayanilarak yapilan islemlerin bir sonucu olarak kriz sebebini ortaya
koymaktadir.Burada kredilerin hizli bir sekilde el degistirmesinden kaynakli olarak geri 6dememe riski
farkll araglara (hedge fon gibi) devredilmistir. Bu sekilde riski devreden kredi kuruluslan da ciddi
risklere girmiglerdir. Bu sebeple diinya genelinde uluslararasi islem yapan bankalar birbirieri ile risk
tabanh bir iligki igerisine girmislerdir.

Kriz, dunyada bir ¢ok ilkede belirgin sekilde etkisini gostermistir. AB ulkelerinde 2007'den itibaren
etkisini gésteren kriz 2008'de derinlesmis ve 2009 yilinda biyime oranlarindaki negatif gostergelerie
daha da belirginlegmistir. Ekonomik kriz gelismekte olan ulkelere de yansimig ve buyume oranlarindaki
dusisler ve ekonomik kigulmeler basgostermistir.Krizin etkilerinin en hafif hissedildigi Glkeler ise
gelismekte olan Asya ulkeleri olmus, en buyuk etki ise AB ulkelerinde gézlemlenmistir.Bayime
oranlar baz alinarak kiyaslandiginda ise Turkiye ozellikle 2009 yiinda AB ulkeleri ile gelismis
ekonomiler arasinda kalan oranda bir kriz etkisi yasamistir. Ulkemizde ise 2007 yilindan itibaren olusan
yuksek biyume oranlari egilimi yavaslamts ve AB ulkelerindeki benzer gostergeler gibi 2009 yilinda
kuculme olarak ortaya ¢ikmigtir Krizin en belirgin gostergelerinden bir tanesi de igsizlik oranlar olarak
go6ze carpmistir ve lkemizde de issizlik oranlari ciddi artislar géstermis 2009 yilinda son yillardaki en
yuksek seviyeye ulagmistir.

2008 yilinda dinyay! etkileyen finansal krizin 2009 yilinda derinlestidi, 2010 yilinda bir miktar
toparlanma sonrasinda yine 2011 yilinda etkisini devam ettirdigi soylenebilir. Bu yillarda geligmis
ulkeler tarafindan alinan tedbirlerin kiresel Olcekte yeterli olmadigi gézlemlenmistir Krizin kiresel
olarak etkisinin yayilmasi blytime oranlarina ve issizlik oranlarina ciddi o&igllerde yansimistir.
Kademeli olarak toparlanmanin sonraki yillarda gézlemlenmesinin yani sira, Tarkiye'nin geligmis
ulkelere kiyasla krizden daha az bir hasarla ¢iktid) séylenebilir.

Kurese! mali krizin etkisinin halen hissedildigi 2011 ve 2012 yillarinda dunya ekonomisi yavas bir
seyirle de olsa toparlanma egilimine girmistir. Krizin agir etkilerinin dinya Uzerinde géruldigu dénem
sonrasinda Ulkemiz ekonomisindeki toparlanma beklenenden daha olumlu seyretmistir.Bu donemierde
kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen not artirimlari, siyasi risklerin azalmasi, guncellenen mali
programin uygulanan disiplinli uygulamalarin devam edecegini géstermesi gibi gelismeler sermaye
girisini Ulkemizde belirgin bir sekilde hissettirmistir. Ozellikle 2010 yili sonlarindan itibaren kisa vadeli
ve diusik maliyetliyabanci finansman etkisiyle kredi genislemesi ve TL'nin deger kazanmasi da belirli
riskleri de dogurmustur.Bu dénemlerde ihracatin buyimeye negatif etkisi ve sermaye akimlarinin cari
aciga etkileri de dnemli konu basliklari olmustur.

2011 yilinda i talep ile gelismis Ulkelerin buyume rakamlar Gzerinde blyuyen Tarkiye, bu durum
etkisi ile artan ithalatin bir yansimasi olarak cari agik artis problem ile kargilagmistir. 2012 yilinda
Avrupa’'da halen etkisini gosteren kriz ve daralma gelismis ve gelismekte olan dlkelerin ekonomik
buytime tahminlerini asadi yonlu revize etmeleri sonucunu dogurmustur. 2012 — 2014 Orta Vadeli
Program cergevesinde 2012 yili buyime hedefi %4 olarak belirtiimesine kargin, 2013 — 2015 Orta
Vadeli Program cergevesinde %3,2 olarak revize etmis, ancak 2012 yilinda gergeklesen buyume orani
ise belirlenen her iki hedefin de altinda kalmistir. 2012 yilinda daralma seyrinde olan yurt igi talep,
alinan ekonomik &nlemier ve ithalatin pozitif katkisi ile buyume oranlarindaki dugigse ragmen cari
agigin azaltiimasi yoéninde olumlu gelismeler yasanmistir. 2012 yili ilk yarisinda Standard and Poor’s
(S&P) tarafindan kredi gériniminiin pozitiften duragana dusaraldugt donemlerde uygulanan cari
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aciga ait dnlemler, kamu i¢ borg yikunin azalmasi, enflasyondaki azalis ve bankacilik sektoranun
krizlere kars! direng kazanmasi ile Turkiye’nin kredi notu ayni yilda, 18 yil sonra ilk defa Fitch Rating
tarafindan yatinm yapilabilir (BBB-) seviyeye cikarilmigtir. 2012 yilinda da Ulkemiz ekonomisinde mali
disiplin strdurilmustur. Avrupa'nin 2012 yilinda halen krizin etkilerini yasadi§! dénemde UGlkemizde
siki mali politikalar ve gugli bankacilik sektérintn etkisi ile Avrupa’dan daha hafif hissedilen etkilerin
yan! sira Avrupa'da bitce acigi hedeflerinin tutturulamamasina karsin Turkiye bu konuda hedefledigi
oranlari yakalamistir. Ancak Avrupa'da etkilerini devam ettiren kriz ve Glkemizdeki i¢ talep daralmasi
nedeni ile bu yilda ithalat vergilerinden elde edilen gelirlerin dustugu gézlemlenmektedir.

2012 yilh baslanndaki petrol fiyatlarindaki gelismeler ulkemiz enflasyonunun ¢ift haneli rakamiarda
kalmasinda etkili oimustur. Ulkemizdeki ekonomik faaliyetlerin yavaglamasinin da etkisinin yani sira
Avrupa'da alinan somut mali énlemlerin olumlu etkisi enflasyon oranlarinda belirgin bir diisise neden
olmamistir.Bu yilda siki para politikasinin hedefieri arasinda kredi genislemesi ve artan sermaye
akimlari kargisinda ekonomik dayanikliik prensipleri belirlenmistir.Burada cari agigin duglriimesi
amagclanarak ekonomik buyumenin yavaglamasi hedeflenmistir.2012 yilinda tlke ekonomisinde pozitif
yonll en 6nemli aktorlerden birinin ihracat oldugu séylenebilir.

2013 yilina bakildiginda Avrupa'nin bir toparlanma egiliminde oldugu gézlemlenmistir. Genel olarak
gelismis Ulkelerde go6zlemlenen belirli duzeydeki toparlanma bu yilda henuz vyeterli ivmeyi
kazanamamis ve kriz 6ncesi dizeylerden uzak bir seyir izlemistir.Issizlik oranlarinin halen belirgin
oranlarda yUksek oldugu, butge agiklarinda daralmalara ragmen bor¢ yukanin halen ylksek
diizeylerde oldugu gozlemlenmistir. Gelismekte olan tlkeler bazinda ise 2013 yilinda dusuk blayime
oranlarn goze c¢arpmistir. Ancak kriz sonrasi bu blyume oranlan igguclh piyasasinda bu lkelerde
olumlu bir etki olusturmustur. Krizin etkilerinin hafiflemesi ile birlikte 2012 yilinda duradan seyreden
diinya ticareti 2013 yihinda tekrar hizlanmig ve ihracat %2'lik bir buyime kaydetmistir.lthalatta da
gbzlemlienen olumiu gelismeler o&zellikle gelismis Ulkelerdeki kismi toparlamanin etkileri olarak
yorumlanabilir.2013 yili Glkemiz ekonomisi igin olumlu olarak tabir edilecek bir dénem olmustur.
Ozellikle yilin ilk yansinda gelisme gosteren ekonomi 2012 yilina gére buyume kaydetmis, kisi bagina
diisen gelirde ise artis gozlenmistir. Bu bayume oranlarina en buyik katkinin kamu harcamalari ve
ozel tuketim harcamaiari tarafindan saglandig: sdylenebilir. Ozel yatirimlara iligkin buyume kaydedilmis
olsa da ilke ekonomisine bir yansimas! olmamistir.2013 yilinda finans sektéra ile imalat sanayinin
tilke ekonomisine olumlu katkilari kigimsenemeyecek dizeyde gergeklesmistir.Issizlik rakaminin bu
yil %9,7 olarak gergeklesmesi, isgiicine katimdaki guglu artisin istihdamdaki artistan fazla olmasi
neden olmustur.Tlrkiye, 6nceki yillarda oldugu gibi 2013 yilinda da mali disiplinini korumus ancak
Mayis, Haziran ve Aralik aylarindaki kiuresel gelismeler déviz kurunda artisa neden olmus, TL'nin
deger kaybi ve gida fiyatlarindaki artiglar nedeni ile enflasyon hedeflerinin (zerinde bir enflasyon
rakamina sahne olmustur.2012 yilinda énemli bir aktér olan ihracat ise 2013 yilinda genel olarak
dusius yasamistir.Bunun temel nedeni ise ihracat kalemleri igerisinde etkin bir rol oynayan altin
ihracatindaki disiis oldugu séylenebilir. Motorlu kara tasitlari, makineler, 6rme giyim, plastik, mobilya
gibi sektoérlerde ihracatta artiglar gézlenmis iken altin ticaretini igeren kiymetii taslar ve metaller %57,3
oranindaki disus ile ortalama ihracat rakamlarini olumsuz etkilemistir.2013 yilinda ulkemizde toplam
ithalatin hiz kazandigi, inracatin ise durgun seyrettigi bir yil oimustur. Altin hari¢ dig ticaret agiginin bu
yilda dusis gosterdigi gozlemlenmesine ragmen, genel olarak dis ticaret agidinin arttigi gortimektedir.
Buradan hareketle bu yilda ekonomide gérulen canlanmanin bu etkilerden dolay! hissedilir etkisine
yansimasinin belirli bir miktar olumsuz oldugu soylenebilir.2013 yilindan onceki yillarda ylksek
miktarda yabanci sermaye yatinmi c¢ekerek guglt bir ekonomik buyume performansi sergileyen
Turkiye'de, bu egilim 2013 yilinin bagindan itibaren yiksek tiketici ve yatinm talebinin cari agig
artirarak, Turk Lirasi Gzerindeki baskiyi artirmasi ile degismistir.

2013 yili sonlanni FED'in ik kez varlik alim politikasinda kesintiye gitmesi ve olusan siyasi
olumsuzlukiar nedeni ile ¢alkantilt bir sekilde gegiren Ulkemizde Turk Lirasinin deger kaybinin yani
sira yasanan uluslararasi gelismeler 2014 yili baslangicinin olumsuz bir piyasa seyri ile belirmesine
neden olmustur.Yerel segimler ve Cumhurbagkaniiyi segimlerinin de piyasalar etkiledigi 2014 yilinda
yerel segimler sonrasi daha olumlu bir hava estigi séylenebilir.
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ABD Merkez Bankasi'nin agiklamalari, ABD, Cin ve Japonya buyime rakamlar kaygilar ve komsu
Ulkelerde yasanan istikrarsiziiklar ve tlkemizde yasanan gelismeler 2014 yilinda piyasalan olumsuz
etkilemis ve ¢zellikle yilin ilk yansinda yatinmlarda dusts gozlemlenmistir.2014 yilinin Gginci
ceyregindeki buyimenin hedeflerin oldukga altinda oldugu ve son iki yillik dénemdeki en disuk
buytime rakami oldugu gézlemlenmistir.lhracat, cevre tlkelerde yasanan olumsuzluklara, yurt ici
talebin daralmasina ve doéviz kurunda yasanan gelismelere ragmen yiik ilk yarisinda artig
gostermistir. Alinan ekonomik tedbirler ile ithalatta azalma seyri hakim olmustur.Altin ithalatinin da
bekienen normal seyrine yaklagsmas! yilin bu yarisinda olmustur.Cari agik 2014 yili Ekim ayinda son
dért yilin en disuk seviyesine gerilemis ve Orta Vadeli Program beklentilerinin de altina inmistir.Bu
duruma petrol fiyatlarindaki dususun etkisi goz ardi ediimemelidir. Ancak dis ticaret agigina iligkin
TUIK tarafindan Aralik ayinda agiklanan verilere gére Kasim 2014’te bir énceki yitin ayni ayina gore
ihracatta gerileme, ithalatta da diigik bir miktar da olsa artis oldugu gorulmektedir. Buna ragmen Ocak
— Kasim aylan incelendiginde 2014 yilinda bir énceki yila gére ihracatin %4,2 artig gosterdigi
gorulmistir. TCMB tarafindan 2015 yill baslarinda agiklanan verilere gére de 2014 Kasim
dénemindeki dis ticaret agiginin beklentilerin bir miktar Uzerinde ve 2014 yilinin en yiksek dizeyinde
oldugu gériimektedir. Buna ragmen 2014 yili Ocak — Kasim dénemi dis ticaret agiginin bir énceki yilin
ayni dénemine gore 17,9 ABD Dolar azalarak 38,7 ABD Dolari’'na geriledigi gdzlemlenmistir.Irak ve
Rusya’da yasanan sorunlar ve Avrupa Ulkelerindeki ekonomik durgunluga ragmen Avrupa ve ABD'ye
yapilan ihracatin artis goéstermesi ve kamu harcamalarindaki artig 2014 yilinin Gganci geyregindeki
ekonomik biylime rakamlarina en ¢ok katki saglayan aktorler olmustur. TCMB'nin faiz indirimine
ragmen i¢ talepteki duragan seyir devam etmistir.2014 yilinda finans sektériniun ekonomik buyumeye
katkisinin yani sira en umut vadeden sektor sanayi sektori olmustur. Ancak, mevsim ve takvim
etkisinden arindinimis sanayi tretimi yil bazinda beklentilerin aitinda kalmis (Kasim 2014'te bir énceki
yilin ayni ayina gore Uretim artisi beklentisi %2,4 iken gergeklesen %0,7 olmustur), bunun yani sira
konut sektériinde de talep daralmasi gézlenmistir. 2014 yili igin bir énceki yitin Aralik ayina gore
%8,17 artis seklinde (beklenti: %8,72 artis) ve on iki ayl ortalama olarak %8,85 artis olarak
gerceklesen enflasyon bekientilerden dusuk kalmasina ragmen hedeflerden yiksek olusmustur lgsizlik
oranlari da yillik bazda %9,4 olarak belirlenmesine karsin Ekim 2014'te %10,4 (tanm dis! igsizlik orani
ise %12,5) seviyelerine ulasmistir.

Uygulanan mali politikalarin yani sira Kasim 2014'te Ekonomide Yapisal Donusim Programi'nin 9
program altinda toplanan 1. paketi agiklanmigtir. Bu paketteki 9 program sunlardir; ithalata olan
bagimiligin azaltimasi, oncelikle teknoloji alaninda ticaretlestirme, kamu alimlan yoluyla teknoloji
gelistirme ve vyerli Gretim, yerli kaynaklara dayali enerji Gretimi, enerji verimliliginin geligtirimesi,
tarimda su kullaniminin etkinlestiriimesi, saglik endustrilerinde yapisal donusum, saglik turizminin
gelistirilmesi ve tagimaciiiktan lojistige donigum programlaridir. Bu program ile 2018 yilinda GSYH'nin
1,3 trilyon ABD Dolarina c¢ikarilmasi, cari agigin %52'ye, igsizligin ise %7'ye indiriimesi
hedeflenmektedir.

Ekonomide Yapisal Déniisim Programi'nin 7 program altinda toplanan 2. paketi ise Aralik 2014'te
aciklanmigtir. Bu pakette yer alan programiar ise sunlardir; tretimde verimliligin arttinimasi, yurtici
tasarruflarinin arttirilmasi ve israfin énlenmesi, Istanbul Finans Merkezi, kamu harcamalarinin
rasyonellestirimesi, kamu gelirlerinin kalitesinin artinlmasi, is ve yatinm ortaminin geligtirimesi,
istatistiki bilgi altyapisinin gelistirilmesi programlaridir.Bu paketin genel amaci olarak da rekabet
gucuni artirarak, verimlilik odakl ve cari agik sorunu yagamadan yUksek ve istikrarli blyame seklinde
aciklanabilir. Ayni programin 3. paketinde yer alan 8 program ise sunlardir; isglcu piyasasinin
etkinlestirimesi, temel ve mesleki becerileri gelistirme, nitelikli insan gict i¢in cekim merkezi, saghkli
yasam ve hareketlilik, ailenin ve dinamik ntfus yapisinin korunmasi, yerelde kurumsal kapasitenin
guclendiriimesi, rekabetgiligi ve sosyal uyumu gelistiren kentsel donusum ve kalkinma igin uluslararasi
isbirligi altyapisinin gelistirilmesi programlandir.
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’ EKONOMIK BUYUME ORANLAR!

2010 ve 2011 yillarinda sirasi ile %9,2 ve %8,8 buyume rakamlarina sahip olan Turkiye ekonomisi,
global ekonomik durum kargisinda 2012 yili buyume beklentisini %4 olarak éngérmis ve orta vadeli
programda ise 2013-2014 biyume ongdrusuni %3,2'ye gekmistir. Turkiye Istatistik Kurumu verilerine
gore 2012 — ugunci ceyrek buyume beklentilerin altinda %1,6'da kalmig, yine Tirkiye Istatistik
Kurumu verilerine gére de 2012 yilinda Turkiye %2,2 oraninda buyume kaydetmistir. Ulkemiz
ekonomisinde de alinan 6nlemlere bagh olarak buyiime olduk¢a yavaslamistir. Alinan tedbirlerin etkili
oldugu ve gayrimenkul sektéranin yani sira diger sektérlere de yansidigi gdzlemlenmistir.

m Buyome Hizi (%)
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (* 2014 verileri ilk 9 ayliktir)

2013 yihinin ilk Gggeyreginde GSYH buyiume oranlari TUIK verilerine gére %3,1, %4,6 ve %4,2 olarak
gerceklesmistir. Maliye Bakanhg: tarafindan yapilan agiklamada, Aralik 2013 ddéneminde yasanan
siyasi problemler ve Amerikan Merkez Bankasi'nin tahvil alimini azaltmasinin olasi negatif etkilerine
ragmen buyumenin %4,0'a ulasacag: belirtilmisgtir. Nitekim TUIK verilerine gére, 2013 yili dérdiincii
ceyreginde biyime %4,5 ve yillik bazda buyume %4,1 olarak gerceklesmistir.

IMF’nin Turkiye ekonomisi buyume tahmini 2013 yil i¢in %3,8 iken, Euro bolgesi igin beklenti -%0,4
olmustur. Bu veriler ve tahminler irdelendiginde Turkiye ekonomisinin gigli bir gérunum sergiledigi
duginlimesine ve Moody’s tarafindan Kasim 2013'te yayinlanan Kuresel Makro Géranim raporunda
Turkiye'nin dunyanin ilk 20 ekonomisi igerisinde en hizli blyuyen besinci Glke olmasi beklentisine
ragmen, aynicalMF tarafindan hazirlanan raporda Tirkiye igin 2014 ve 2015 biiyime beklentisinin
%3,5 - %4,5 arasinda olacagi 6ngérusine de yer veriimesine karsin yine IMF tarafindan yapilan
guncelleme ile Tarkiye'nin 2014 buyume tahminini %2,3'e, 2015 buyime tahminini ise %3,1'e revize

etmistir.
Bazi Ulke — Ulke Gruplarina lligkin Bilyiime Tahminleri (%)
Yil Dlnya | Turkiye | Euro | ABD | Brezilya | Rusya | Hindistan | Cin
BI.
2013 3,0 3,8 -0,4 1,9 2,3 1,5 4,4 7,7
IMF 2014 3,7 3,5 1,0 2,8 2,3 2,0 5,4 7,5
2015 3,9 4,3 1,4 3,0 2,8 2,5 6,4 7,3
2013 2,7 3,6 -0,4 1,7 2,5 1,5 3,0 7,7
OECD 2014 3,6 3,8 1,0 2,9 2,2 2,3 4,7 8,5
2015 3,9 4,1 1,6 3,4 2,5 2,9 57 7,5
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Diinva 2013 2,4 4,3 -0,4 1,8 2,2 1,3 4,8 7,7
Bank);SI 2014 3,2 3,5 1,1 2,8 2,4 2,2 6,2 7,7
2015 3,4 3,9 1,4 2,9 2,7 2,7 6,6 7,5
Kaynak: IMF, OECD, Diinya Bankasi, 2013
Bazi Ulke — Ulke Gruplarina lligkin Biyiime Tahminleri (%)
Yil Dinya | Turkiye | Euro | ABD | Brezilya | Rusya | Hindistan | Cin
Bl.
IMF 2014 3,6 2,3 1,2 2,8 1,8 1,3 5,4 7,5
2015 3,9 3.1 1,5 3,0 2,7 2,3 6,4 7,3
2014 3.6 3,8 1,0 2,9 2,2 2,3 4,7 8,2
OECD 2015 3.9 4.1 1,6 3,4 2,5 2,9 5,7 7,5
Diinya 2014 3,2 2,4 1,1 2,8 2,4 1,1 6,2 7,6
Bankasi 2015 3,4 3,5 1,4 2,9 2,7 1,3 6,6 7,5

Kaynak: IMF, OECD, Diinya Bankasi, 2014 (Revize edilmis tahminler)

Bu verilere ragmen 2014 yilinda olugan buyume rakamlarinin yilin ilk 0¢ ¢eyregindeki dusus egilimi
go6ze carpmaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yili il Uig ceyregindeki buyume rakamiar %4,8, %2,2 ve
%1,7 olarak agiklanmistir ki, bu yihn Gguncii geyreginde gérulen biuyime orani global ekonomik krizin
etkilerini en agir sekilde hissettirdigi dénemden sonraki géze ¢arpic nitelikte dusik bir orandir. T.C.
Kalkinma Bakanhdi tarafindan hazirlanan ve 2014 — 2018 yillarini kapsayan Onuncu Kalkinma
Plan'nda 2014 yili igcin buyume beklentisi %3,3, 2015 programi ise %4,0 olarak belirtiimistir. Bu
hedeflerin de diusuk buyiime hizi beklentileri ile ekonomik tedbirlerin uygulanmasina ydnelik mali
programlarin devam edeceginin gostergesi olarak yorumlanabilir.

= Blylme Hedefi (%)
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Kaynak: Kalkinma Bakanligi, 2015 — 2017 Orta Vadeli Program, Ekim 2014

ENFLASYON

Ekonomideki orta vadeli program gergevesinde, enflasyon 2012 Ocak ayinda %10,61'den, 2012 Aralik
ayinda %6,16 seviyelerine gerilemistir, benzer olarak cari agigin da geriledigi goéziemlenmistir.
Ihracatta ise bir 6nceki yila(Kasim ayi baz alindiginda) gore artis gézlemlenmistir.
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Bir Onceki Yilin Aralik Ayina gére Degisim, TUFE (%)

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim _Aralik
2004 | 0,66 1,18 | 2,15 | 2,65 3,10 2,96 3,45 4,25 5,23 7,59 9,00 9,35
2005 | 0,55 057 | 083 | 155 2,49 2,59 2,00 2,87 3,93 5,79 7,27 7,72
2006 | 0,75 0,97 1,25 | 2,60 4,53 4,88 5,76 530 6,65 8,01 9,40 9,65
2007 | 1,00 144 | 2,36 | 3,60 4,12 3,87 3,11 3,13 4,19 6,08 8,15 8,39
2008 | 0,80 2.1 309 | 4,82 6,38 6,00 6,61 6,35 6,83 9,60 | 10,52 | 10,06
2009 | 0,29 -0,06 | 105 | 1,07 1,71 1,83 2,08 1,78 2,18 4,64 5,96 6,53
2010 | 1,85 332 | 393 | 455 4,17 3,59 3,09 3,50 4,77 6,69 6,72 6,40
2011 | 0,41 1,14 1,57 | 2,45 4,93 3,43 3,00 3,75 4,53 7,95 9,82 | 10,45
2012 | 0,56 1,13 1,55 | 3,09 2,87 1,85 1,71 2,28 3,34 5,36 5,76 6,16
2013 | 1,65 1,95 | 263 | 3,06 3,21 4,00 4,32 4,21 5,01 6,90 6.91 7,40
2014 | 1,98 241 357 | 496 5,38 5,70 6,18 6,28 6,43 8,45 8,65 8,17

Kaynak: TUIK

2012 yiinda %6,16 olarak gerceklesen yillk enflasyon, Turk Lirasinin deder kaybi ve petrol
fiyatlarindaki beklentinin zerindeki artiglarin etkisi ile 2013 yilsonu itibari ile %7,4'e yukselmistir.
Merkez Bankasi 2013 yili enflasyon tahminini %6,2'den %6,8’e, 2014 enflasyon tahminini de %5,0'dan
%5,3'e revize etmistir. Ocak 2014'te Merkez Bankas’'nin yapt§! agiklamaya gére, Merkez Bankasi
kuresel 6lgekteki olaylarin enflasyon Uzerindeki etkisini azaltmak igin, banka politikalarini mumkan
oldugunca tahmin edilebilir kilmaya yénelik bir yol haritasi izlemektedir. Ancak 2014 yili sonunda
olusan enflasyon oranlarina bakildiginda farklilikiar olustugu goéze garpmaktadir.2014 yili enflasyon
rakamlarinin daha yuksek seviyelere ulagmasinin énundeki en énemli parametrelerden bir tanesinin
son geyrekte yasanan uluslararas! petrol fiyatlarindaki dustslerden kaynakii oldugu soylenebilir.Bu
dusis trendinin yansimasi yukaridaki tabloda 2014 yili Ekim, Kasim ve Aralik aylar incelendiginde
gozlemlenebilmektedir.
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Enflasyon ve Enflasyon Beklentileri (Yillik % Degisim) (Kaynak: TCMB Beklenti Anketi — Ocak 2015, TUIK)
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lGUVEN ENDEKSLERI

Sektérel guven endeksleri sektorlere genel fikir vermekte olup, O ile 200 arasinda bir deger
alabilmektedir. Endeksin  100'den biyik olmasl sektérin mevcut ve gelecek doéneme iligkin
iyimserligini, 100'den kigtk olmasi da kétumserligini gostermektedir.

TUIK tarafindan agiklanan mevsim etkisinden arindiriimis sektérel guven endeksleri verileri goére 2013
yili Aralik ayi ile 2014 yili Aralik ayindaki endeksler kiyaslandidinda hizmet, perakende ticaret ve
ingaat sektéri given endekslerinde dususler oldugu goruimektedir. Bu tarihler arasinda 104,9'dan
98,4'e dusus gosteren ve yaklasik %6 oraninda dusis kaydeden endeksin hizmet sektérine ait
oldugu, perakende ticaret sektori endeksinin yaklasik %1,5, ingaat sektérinun ise %2'ye yakin bir
dusus gosterdigi gorulmektedir.

Hizmet sektorii given endeksi verilerine bakildiginda 2014 yilinin Kasim ay! ile Aralik ay! arasinda
%1,65 oraninda bir artis géze garpmaktadir. Bu durum son tg aylik donemde is durumunun iyilestigini
degerlendiren ve gelecek (g aylik ddsnemde hizmetlere olan talebin artacagini éngéren bir bakig agis!
ile yorumlanabilir. Nitekim 2014 Aralik ayinda 98,4 olan endek 2015 Ocak ayinda da 100,4 gostergesi
ile bu olumlu beklentilerin devam edebilecegdini géstermektedir.

Perakende ticaret sektorli gliven endeksi verilerine bakildiginda 2014 yilinin Kasim ayi ile Aralik ay!
arasinda %2 oraninda bir artis géze c¢arpmaktadir.Bu durum son Ug¢ aylk dénemde is hacmi —
satiglarin arttigini, mevcut mal stokunun mevsim normallerinin altinda oldugunu degerlendiren ve
gelecek (¢ aylik désnemde is hacmi ve satiglann artacagini 6ngéren bir bakig agisi ile yorumianabilir.
Ancak 2014 yili Aralik ayinda 107,2 olan endeksin Ocak 2015'te 104,2 gostergelerine dususu bu
beklentinin gucuni azalttig seklinde yorumlanabilecektir.

insaat sektori given endeksi verilerine bakildiginda 2014 yilinin Kasim ayi ile Aralik ayi arasinda
%0,24 oraninda bir artis géze garpmaktadir. Bu durum alinan kayith sipariglerin mevcut dizeyinin
mevsim normallerinin zerinde oldugu seklinde yorumlanabilir. Ancak Ocak 2015'te 83,2 (aralk 2014
endeksi) gostergelerinden 82,4 oranlarina dusius goriimektedir.

Genel olarak sektérel given endekslerine bakildiginda ingaat sektorunun 100'an altinda kaldigr ve
perakende ticaret sektéruniin de 100’tn tzerinde oldugu gériimekte olup, hizmet sektdrinun 2014 yili
ilk ceyreginden sonra 100'Un altinda seyrettigi ancak 2015 yilina 100'Gn Gzerinde girdigi
gorilmektedir.
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Sekisrel Giiven Endeksleri (Kaynak: TUIK)

Reel kesim given endeksinde gerceklesen yillik degisimler, 6zel sekior yatinmlarindaki artig oraninin
temel gostergesi olarak yorumlanmaktadir.
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Reel Kesim Giiven Endeksleri (RKGE) ve Mevsimsellikten Arindirimis Reel Kesim Giiven Endeksleri (RKGE-MA) (Kaynak:
TCMB)

TCMB tarafindan 26 Ocak 2015te yayinlanan |ktisadi Yonelim Anketi ve Reel Kesim Given Endeksi
raporuna gére, endeksi olusturan anket sorularina ait yayllma endeksleri incelendidinde, gelecek Ug¢
aydaki Uretim miktari, ihracat siparis miktari, toplam istihdam miktari, genel gidisat ve sabit sermaye
yatirrm harcamalarina iliskin degerlendirmeler endeksi artis yénunde etkilemis, son (¢ aydaki toplam
siparig miktari, mevcut toplam siparis miktari ve mevcut mamul mal stoku miktar ise azalig yoninde
etkilemistir.

Tuketici gliven endeksi, genel ekonomik gérinum gergevesinde tuketici beklentilerini, hane halki
finans! ve gelecek 12 ay igin issizlik orani beklentisini kullanarak tiketicilerin tasarruf ve harcama
egilimlerini olcen bir endekstir. Tiketici guven endeksleri TUIK ve TCMB igbirligi ile yurutilen tuketici
egilim anketi sonuglarina goére hesaplanmaktadir. Aralik 2013 doéneminde yasanan problemiere
ragmen, tlketici given endeksinde bir 6nceki yihn ayni dénemine gére diusus goézlemlenmemis,
aksine %1,4 artig gostererek 73,6 olan 2012 sonu degeri, 2013 sonunda 75,0'a ulagmistir. 2014
yiliniise 67,7 ile kapatmistir. Tuketici guven endeksindeki dustis 2014 yilinin son geyregdinde belirgin

TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILERI - 30 -



0 Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanhk A.S.

bir sekilde goze carparken 2015 yilina da endeks 2014 yili Aralik ayindaki oranini sabit tutarak
girmistir.
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Tiiketici Gliven Endeksleri (Kaynak: TUIK, TCMB)

DOViZ KURLARINDAKI DEGISIM VE FINANSAL YATIRIM ARACLARI

2002 yiindan itibaren TCMB Ocak ay: ilk is gunl déviz satis kurlari guncel Turk Lirasi para birimi
Uzerinden degerlendirildiginde asagidaki tabloda belirtiten sekilde bir sonuca ulasiimaktadir.

Yillar USD/TL Degisim Euro/TL Degisim
2002 1,4477 1,3095

2003 1,6564 14,42% 1,7339 32,41%
2004 1,3960 -15,72% 1,7589 1,44%
2005 1,3448 -3,67% 1,8192 3,43%
2006 1,3506 0,43% 1,5997 -12,07%
2007 1,4154 4,80% 1,8559 16,02%
2008 1,1682 -17,47% 1,7143 -7,63%
2009 1,5367 31,54% 2,1392 24,79%
2010 1,4881 -3,16% 2,1377 -0,07%
2011 1,5551 4,50% 2,0705 -3,14%
2012 1,8859 21,27% 2,4419 17,94%
2013 1,7793 -6,65% 2,3592 -3,39%
2014 21757 22,28% 2,9797 26,30%
2015 2,3491 7,97% 2,8309 -4,99%

Kaynak: TCMB

Amerikan Dolari ve Euro ile Turk Lirasi arasindaki degisim incelendiginde 2015 yili Ocak ayi ve diger
yillarin Ocak ay: verileri baz alindigind son 14 yil igin Amerikan Dolari’'nin Tark Lirasi kargisinda deger
artis! ve azaligl dalgal bir seyir izlemesine karsin ortalama olarak yillik bazda %4,45 artig gosterdigi,
Euro'nun ise son 13 yillik verilere gére ortalama olarak yillik bazda %4,87 oraninda artig goésterdigi
hesaplanabilmektedir. Son 10 yilik Ocak ay! verileri incelendiginde ise Amerikan Dolarinin yilhk
ortalama artiginin %7,39; Euro’nun yillik ortalama artisinin ise %7,70 oldugu hesaplanmaktadir.
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TCMB tarafindan 10 Aralik 2014 tarihinde yayinianan 2015 Yili Para ve Kur Politikasi raporunda
onumuzdeki dénemde de dalgall kur uygulamasinin devamhh@: ve bu anlamda gerekli durumlarda
piyasaya midahele edilebilecegine iliskin ifadeler bulunmaktadir. Bu uygulamada TCMB'nin herhangi
bir kur hedefinin bulunmadigi da belirtiimektedir. TCMB tarafindan bankalarin doéviz ve efektif
piyasalari nezdindeki doviz depo piyasasinda taninan borglanma limitleri cergevesinde alabilecekleri
doviz depolarinin ABD dolar icin %7,5, Euro igin %6,5 faiz oranlarinin gecerliligini korudugu, bu
oranlarin ABD dolan igin 2016 yilinda %8,5, 2017 yilinda %9; Euro i¢in de 2016 ve 2017 yillarinda
%86,5 duzeyinde belirlienmesinin planlandigi belirtiimektedir.

TUIK tarafindan 9 Subat 2015 tarihinde yayimlanan Finansal Yatirim Araglarinin Reel Getiri Oranlar,
Ocak 2015 baslikh yazida yillik olarak bakildiinda en yuksek getirinin BIST 100 Endeksi oldugu
belirtiimektedir.

KYD KYD KYD KYD Ozel KYD Ozel
Kamuls Kamule  Kamulg Sektor Sektér Repo
BIST Borglanma Borglanma Borglanma Borglanma Borglanma  ABD Euro Altin (ON, TUFE OFE
100 Araglar Araglan Aragclan Araglan Araglan Dolan Stopajsiz)
Endeksleri Endeksleri Endeksi- Endeksi- Endeksi- paj
(182 Gin) (365 Gun) Tum Sabit Dedgisken
Son 1
Yillik

Dogigim 2643%  987%  1108%  1685%  965%  11.74% 870% -428% -1.72% 955% 817% 6:36%
(2014)

Kaynak: privia Aylk Biilten, Ekonomik Beklentiler ve Piyasalar, T.Is Bankasi A.S., Ocak 2015

iISSiZLIK ORANLARI VE ISTIHDAM

Ulkemiz ekonomisinde tiim diinyada derin sekilde hissedilen global ekonomik kriz sonrasinda
baslayan toparlanma sUrecinin isglici piyasalarina da olumlu yansimalari olmustur.Ocak 2011'den
sonraki dénemlerde issizlik oranlarinda dstsler gézlemlenmistir. 2012 yili ortalarinda son bes yilin en
dustk issizlik orani gézlemlenmis olup, 2013 yilindan itibaren artiglar belirginlesmeye baglamigtir.

u [gsizlik Orani (%)
13,1

1
10,0 - 104
95 g0 92 . 9,1 90 9.1
I I I I I | I I I
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2013 2014

Ekim Ekim

Kaynak: Tiirkiye Ekonomisi, Hazine Miistegarigi, Subat 2015, TUIK
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2014 yili Ocak ayinda 6lgilen issizlik orani, bir 6nceki yilin ayni ayina gére 0,5 puan azalara %10,1
olarak TUIK tarafindan agiklanmistir. 2012 ve 2013 yil verileri incelendiginde mevsimsel olarak issizlik
orantarindaki farkhhklar géze carpmaktadir. Mevsim etkilerinden arindiribmis olarak igsizlik oranlari
TUIK istatistiklerine gére asagidaki gibidir,
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Mevsim Etkilerinden Anndirimig Igsizlik Oranlari (%) (Kaynak: TUIK)

Gayrimenkul yatinmlarinda konut projelerinin piyasada kapilmasi veya hitap edecedi gelir grubu
acisindan hanehalki gelir duzeyi dikkat edilmesi gereken bir konudur.Proje Gretim asamasinda her
nekadar nufustaki artis projenin kapilmasina etki etse de gelir grubuna gére de projenin daha dar bir
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aralikta degerlendiriimesi gerekebilir. Bunun yani sira nufus ve gelir verilerinin yani sira istihdamdaki
artiglar ¢zellikle ofis projeleri gibi ticari amaglara yonelik projelerde olusabilecek doluluk oranlarinin
dngoruimesinde veya yine konut projelerindeki talebin analiz ediimesinde dnemli rol oynayabilecek
analiz parametreleri arasinda gosterilebilir.

Gelir Politikalari Genel Mudurlugl verilerine gére 2011 yilinda 23.936,75 bin kisi, 2012 yilinda
23.936,75 bin kisi ve 2013 yilinda da 24.601,25 bin kisi olarak istihdam verileri belirtilmigtir. Ozellikle
2010 yihindan itibaren istihdam sayisindaki artis géze ¢arparken 2013 yilinda gergeklesen artig 664,50
bin kisi olarak ortaya ¢gtkmaktadir.

Kaynak: Gelir Politikalari Genel Mudtirligi

TUIK verilerine gére 2013 yilinda Turkiye geneli ortalama hanehalki buytkiuga 3,6, il ve ilge
merkezlerinde 3,6 ve belde ve koylerde de 3,9 olarak hesaplanmistir.

(Bin kisi)

fsgiiciine Isgiiciine

15 ve daha katilma  Istthdam issizlik dahil

yukari yastaki istihdam orani orani orani olmayan

Yillar niifus fsgiicid edilenler lgsiz (%) (%) (%) niifus
2004 47 544 22016 19632 2 385 46,3 41,3 10,8 25527
2005 48 358 22 454 20 066 2 388 46,4 415 10,6 25904
2006 49 174 22751 20423 2328 46,3 41,5 10,2 26423
2007 49 994 23114 20738 2377 46,2 41,5 10,3 26 879
2008 50772 23805 21194 2611 46,9 41,7 11,0 26 967
2009 51686 24748 21277 3471 47,9 41,2 14,0 26938
2010 52 541 25641 22 594 3046 48,8 43,0 119 26901
2011 53593 26725 24110 2615 49,9 45,0 98 26867
2012 54 724 27339 24821 2518 50,0 45,4 9,2 27 385
2013 55 608 28271 25524 2747 50,8 459 9,7 27 337

Kaynak: Hanehalki Isgticii Aragtirmasi, TUIK

2015 — 2017 Orta Vadeli Program cergevesinde tanm disinda istihdamin 2.158 bin kisi artigi

bekienmektedir.
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2012 2013 2014 (1) 2015 (2)

15 Ve Daha Yukan Yastaki Nufus (Bin Kisi) 54 961 55982 57 001 58 015
lsgiicane Katihm Orani (%) 476 483 50,1 50,2
|$guc|:| (Bin Kisi) 26 141 27 046 28577 20107
Istihdam Edilenler (Bin Kisi) 23937 24 601 25824 26 340
Tanm Dig! Istihdam 18 636 19 397 20335 20 958
Tanm istihdam 5301 5204 5489 5382

Igsiz (Bin Kisi) 2204 2445 2754 2766
ssizlik Orani (%) 84 90 96 95
Tanm Digi Issizlik Orani (%) 10,3 10,9 17 114
stihdam Orani (%) 43,6 439 453 454

(1): Gergeklesme Tahmini, (2): Program
Kaynak: T.C. Kalkinma Bakanhgi, 2015 Yili Programi, Genel Ekonomik Hedefler ve Yatirimiar, 15 Ekim 2014

TUIK verilerine gére 2012 ve 2013 yilinda hanehalki gelir dagihimi asagidaki tabloda belirtildigi sekilde

acgiklanmistir,
2012
TURKIYE Toplam Ik %20 fkinci %20  Uglincii %20  Dérdiincii %20  Son %20
Yiizde 100,0 6,5 11,0 15,6 22,0 450
Ortalama(TL) 26 577 8584 14 585 20 706 29 209 59 797
Medyan(TL) 20 618 9 100 14 502 20618 28 858 48 600
KENT
Yiizde 100,0 7,0 11,3 15,6 21,6 446
Ortalama(TL) 29 608 10 376 16 655 23 049 31991 65 975
Medyan(TL) 22 986 10 912 16 660 22 986 31694 53 453
KIR
Yiizde 100,0 6.4 11,2 15,8 23,0 43,5
Ortalama(TL) 19 393 6 239 10 893 15 286 22 346 42 205
Medyan(TL) 15 099 6 466 10 833 15 099 22 080 36 132
2013
TURKIYE Toplam Ik %20 Ikinci %20 Ugiincii %20  Dérdiincli %20  Son %20
Yiizde 100,0 6.6 10,9 15,4 21,8 452
Ortalama(TL) 29 479 9 683 16 107 22 752 32 186 66 670
Medyan(TL) 22 650 10 258 15 992 22 650 31 660 54 738
KENT
Yiizde 100,0 7,0 11,1 15,4 21,6 449
Ortalama(TL) 32 866 11 433 18 243 25375 35533 73735
Medyan(TL) 25 306 12 111 18 150 25 306 35 022 60 445
KIR
Yiizde 100,0 6.8 11,5 15,9 22,7 43,1
Ortalama(TL) 21 593 7323 12 469 17 171 24 513 46 482
Medyan(TL) 17 005 7674 12 486 17 002 24 269 39 968

Kaynak: TUIK
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TUIK tarafindan 22 Eylal 2014 tarihli yayinlanan biltende Turkiye'de ortalama yilik hanehalki
kullanilabilir gelirinin 29.479 TL oldugu, Istanbul Bolgesinin 18.248 TL ile ortalama olarak geliri en
yuksek bétge oldugu agiklanmistir.

TURKIYE KREDI NOTU

Turkiye'nin kredi notlamasi Standard & Poor’s (S&P) tarafindan 1992 yilinda BBB notu ile baglamis,
yatinm yapilabilir seviyeyi isaret eden bu not zaman igerisinde giderek dlisiis gostermis 1994 ve 2001
yillarinda yuksek duzeyde spekilatif olarak nitelenen B seviyesine kadar gerilemistir. 2013 yili basina
kadar Turkiye'nin kredi notundaki degisimlere bakildiginda S&P tarafindan 37, Moody's ve Fitch ise
21'er defa Turkiye'nin kredi notunda degisiklige gitmistir. Moody’s Turkiye kredi notunu Mayis 2013'te
BA1'den BAA3'e ylkselterek yatinm ortaminin sabit olarak tanimlanmasina olanak saglamistir. Kredi
notundaki bu yikselis, bazi ekonomik gevrelerce, ekonomide ve kamusal finansta mevcut ve beklenen
bir iyilesmenin yansimasi olarak kabul edilmistir. Bunun yani sira, Moody’s, Tlrkiye'nin yapisal ve
kurumsal reform hareketlerinin uluslararas: sermaye akislarindaki kirilganliginin zaman iginde
azalacagini belirtmistir. 2014 yili baglarinda ise Turkiye'nin not gérinimiinde degisiklik yapmamasina
karsin, siyasi riskier tasidigini ifade etmistir. Fitch ise mevcut politik belirsizlikiere ragmen, Turkiye'nin
kredi notunu, Kasim 2012 ile ayni olarak, BBB- seviyesinde korumus ancak politik belirsizlikleri devami
halinde Tarkiye'nin yatinm notunun dusebileceginin sinyallerini vermistir.

Subat 2015 tarihi itibari ile Turkiye'nin kredi notu Hazine Mustesariigi tarafindan Subat 2015 tarihli
olarak yayinlanan Turkiye Ekonomisi raporunda asagidaki sekilde belirtilmistir;

Moody's Standard & Poor’s Fitch

Baa3 (negatif) BB+ (negatif) BBB- (duragan)

Kaynak: Bloomberg

GAYRIMENKUL VE INSAAT SEKTORU

Ulkemizin yasadigi 2001 yili ekonomik krizinin etkileri tim sektérlerde ciddi bir bigimde hissedilmis ve
yaklasitk 2003 yilina kadar gayrimenkul sektériinde de gerileme s6z konusu olmustur. Bu yildan
itibaren siyasi istikrar ve ekonomik kosullardaki iyilesme ile beraber gayrimenkul sektdéri hizle bir
yUkselise gegmistir.

2005 ve 2006 yillarinda en parlak ddénemlerinden birini yasayan sektér, 2006 yilinin ikinci yarisinda
tekrar bir duraklama igine girmistir. 2007 yilinin ilk aylarinda ipotekli konut finansman sistemi olarak
bilinen Mortgage sisteminin yasal duzenlemeleri onaylanmis olup, Mortgage ile birlikte firmalarin konut
tretimi ve gayrimenkul yatinmiar konusuna ciddi ve profesyoneice yaklasmaya baslamasiyla beraber
daha Kkaliteli, liks ve cevre-insan lligkileri planlanmis gayrimenkul projeleri hayata gegiriimeye
baglamigtir. Ulke genelinde biyuk aligverig merkezlerinin ve nitelikli konut projelerinin de
uygulanmasiyla sektérdeki hareketlilik artmistir.

Sonucunda, ulkemizin tamami yaninda 6zellikle metropol kentler uluslararasi gayrimenkul yatirimi
yapmak isteyen fonlar ve kuruluslar igin cazibe merkezi olmustur.Bu durum gayrimenkul fiyatlarini
ylkselis yonunde etkilemistir. Yasanan tim bu olumlu havaya karsin, 2008 yili basinda i¢ siyasette
yasanan politik gerginligin etkisi yatinmcilar ‘bekle gor politikasina sokmus, siyasi istikrardaki gergin
ortamla birlikte kuresel ekonomideki sikinti Turkiye'yi de ektisi altina almaya baglamig ve bu durum
yabanci yatirnnmcinin daha dikkatli olmasina neden olmustur. Tam bu gerginlikler ingaat sektérinde bir
sliredir devam eden blylimeyi olumsuz etkileyerek hiz kesmesine ve i¢ talepte daralmaya neden
olmustur.
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Dinyada, 2008 yilinda yasanan kiresel finansal krizin ardindan blyumeyi destekleyici 6nlemler ve
finansal sektére saglanan kamu destekleri gindeme gelmistir. Bu destek ve énlemlere bagl olarak,
2009 yilinin ikinci yarisindan itibaren baslayan toparlanma, 2010 yilinda da devam etmistir. 2009
yilindan sonra 2012 yilh sonuna kadar olan dénemde gayrimenkul sektérindeki blyime egilimine
bakildiginda en buyuk buyime rakamlarinin ticari gayrimenkullerde oldugu géze ¢arpmaktadir.

m 2009-2012 Arasi Buyime

43,57%

29,13% 28,89%

I 2 I

Konut AVM Ofis Otel Lojistik
Kaynak: GYODER

14,68%

Ekonomik kriz sonrasi olusan bu goérantuniin detaylan incelendiginde ise 2009 yilinda ozellikle
yabancilarin ciddi oranlarda artis gésteren AVM yatinmiarinin sonraki yillarda da artig egilimiyle
devam ettigidir.2012 yili igerisinde ise ofis yatinmlarinin énemli dlgude 6n plana ¢iktigt séylenebilir.

2002'den itibaren gelisme gozlenen makro-ekonomik gostergelerin yani sira, politik istikrar yabanci
yatinmlann Turkiye'ye yénelmesinde olumlu yonde etkili olmustur. Bu anlamda Tarkiye'nin ekonomik
buyimede gosterdigi performans ile kredi derecelendirme kuruluglaninin gergeklesen ve
gerceklesmesi beklenen ekonomik iyilesmeleri g6z ontne alarak Turkiye'nin kredi notunu
iyilestirmeleri gayrimenkul piyasasini destekleyen faktérlerden olmustur.

Turkiye genelinde ingaat sektorune bakildiginda ve 2012 yili incelendiginde, bir 6nceki yila gére %0,6
artig goriimektedir. 2012 yilinda alinan yapi ruhsatlarinda 2011’e gére artis olmasina kargin 2010
yilinda alinan ruhsat sayilan ile karsilastirldiginda dusus gézlemlenmig, 2012 yiinda alinan yapi
kullanma izin belgesi sayisi ise bir énceki yila gére dusmustur. Ulke ekonomisindeki buyimedeki
yavaslama egilimi 2012 yilinda konut kredilerinde de ayni sekilde seyretmistir. Buna karsin, takipteki
konut kredilerinin orani diigts gostermis olup, 2012 tguncu geyredinde %0,82 ile son yillarin en dugk
oranina gerilemistir. 2012 yilinda dustk buyume orani kaydeden ingaat sektort, bu orani 2013 yilinda
kentsel donisim, mitekabiliyet ve orman vasfini yitirmis arazilerin satigina iligskin dizenlemeler
acgisindan hareketli bir yil oimus ve insaat sektort %7,5 gibi rekor bir blyime oranini gérmustar.

2012 vyihmin  ikinci ceyreginde buyume hedeflerindeki dususun daha belirgin  oldugu
gozlemlenmektedir.Ulkemiz  ingsaat sektorindeki  buyume, 2012 yih ikinci  geyreginde
durmustur.Ekonomiyi sogutma onlemlerinden en ¢ok etkilenen sektor ingaat sektéri olmustur.Konut
sektorinde yilin ikinci geyredi, konut satislari ve konut kredisi kullanimi agtsindan digus yasanan bir
dénem olmustur.Buna karsin, ofis ve otel piyasasinda arz ve talep anlaminda hareketlilik devam
ederken, AVM piyasasinda sinirli olarak buyume gézlemlenmistir.Yilin tglinct geyreginde gayrimenkul
uretiminde zayiflama yoéninde seyir gozlenmis iken, yilin son g¢eyredi mevsimse! olarak hareketlilik
icermistir.
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2012 yili icerisinde gayrimenkul piyasasina etki eden en énemili faktérler olarak mitekabiliyet yasasi,
kentsel donusim ve orman vasfini yitirmis hazine arazilerinin satigi ile ilgili dizenlemeler sayilabilir. 18
Mayis 2012 tarihinde karsiliklik (mutekabiliyet) ilkesinin kaldiriimasi yabanci yatinmcilarin Tarkiye'de
gayrimenkul sektoriine egiliminde olumlu yansimalara neden olmustur. Bu duzenlemenin bir
yansimasi olarak da yabancilarin Glkemizde konut yatinmlarina yonelim artisi, devaminda ise 6zellikle
2013'te konut tipi ve konum olarak tercihlerin 6n plana ¢iktidi, kuguk alanh marka projelerin Uretilmesi
olarak goézlemlenmistir. Orman vasfini yitirmis arazilerin satisi ve kentsel dénlsum projelerinin ise
gayrimenkul sektérine katkisi yeni gayrimenkul gelistirme sahalarinin agilmasi ve yeni yatinmlara
olanak saglamasi olarak siralanabilir.

2013 yilinda yerli yatinmcilanin Turkiye'deki yatinmlarini artirdigi bir yil olarak gegmistir. Ticari
gayrimenkullerden buyuk c¢apli el degistirmelerin de gdziendigi yilda ofis piyasasinda genel olarak
yatinmcilarin kendi kullanimlarina yonelik yapilar tercih ettigi soylenebilirBu donemde perakende
ticaret sektorindeki yatinmlarin yani sira sanayi ve lojistik piyasasinin da hareketli oldugu
gbzlemlenmistir.Bu yilda genel olarak olumiu ve pozitif bir seyir izleyen gayrimenkul sektérinde en
goze garpan piyasa ise konut piyasasi olmustur.Bunu tetikleyen 6nemli bir faktér de yil icerisinde
konut kredisi faizlerinin son yillardaki en dustk seviyelere inmesi olarak goze garpmaktadir.Bu yilin ilk
yarisindaki gelismeler konut kredi hacimlerinde artis ve kredilerin yeniden yapilandirilmasi seklinde 6n
planda iken yilin ikinci yarisi ayni performansi gésterememis, konut kredisindeki faiz artiglarinin da
etkisiyle yil sonunda ayni seyrini koruyamamistir.Ozellikle son yillarda ¢nemli bir aktor olarak goze
garpan yabanci yatinmcilanin 2013 yili yatinmlarninin bir énceki yila gére daha dusik dizeyde kaldig
sOylenebitir.

2013 yilinda goze c¢arpan bir yenilik konutlarda uygulanacak KDV oranlarina iligkin olmugtur. Net 150
m?den kiguk konutlarda KDV orani %1 iken 01.01.2013 tarihinden sonra ruhsat alan yapilarda, arsa
emlak vergi degerine gore %1, %8 veya %18 olarak duzenlenmesine iligkin kosullar getirilmigtir.
Kentsel donusum projeleri bu diizenlemeden muaf tutulmustur. Yine 2013 yilindaki 6nemli bir gelisme
olarak da planli alanlar tip imar yénetmeligi diizenlemesi sayilabilir,

ingaat sektérinde 2012 yili igin bilyimenin yavasladigl, yilsonuna dogru da duragan bir seyir aldig
soylenebilir. Toplam ingaat harcamalari bir énceki yila gére gerilemis olmasina ragmen, 6zel sekt6r
yatinmlarinda gézlenen yavaglama, kamu yatinmlarinda artig olarak ortaya cikmistir. Ingaat
sektorinin hareketli oldugu yaz déneminde, ingaat sektérindeki istihdam seviyesi son iki yiin en
yuksek diizeyine ulasmis olup, 2012 yil Gglinct geyredinde, insaat sektéri genel istihdam iginde %7,5
pay almistir. 2012 yili igerisinde, yatinmlara iliskin duragan seyirler, isgilik ve malzeme maliyetlerine de
yansimig, maliyetler de duradan bir seyir izlemistir. Is¢ilik ve malzeme maliyetleri 2012 yili igerisinde
ceyrek bazda oldukga dustk artislar sergilemesine karsin, yillik bazda bakildiginda ise 2013 yili
dordunci ceyreginde, 2012 yili doérdincl ¢eyredine gore iscilik %7,3, malzeme %7,1 oraninda artig
gostermistir. 2013 yilindaki insaat sektériindeki istihdam oranlarindaki artis kamu ingaatlar etkisi ile
olusmus ve devam eden insaat isleri nedeni ile goreli olarak st dlizeylerde kalmistir. Genellikle kamu
yatinmlarindan kaynakl olan bu oranlarin sonraki yillara benzer sekilde yansimasi genel bir beklenti
olusturmamis olmasina karsin 2014 yilinin ilk G¢ ¢eyredinde bu beklentilerin aksine ingaat sektdri
istihdam orani yuksek seviyelerini korumustur ve ilk defa iki milyonun Gzerine gikmistir.

Yillar Toplam Istindam Ingaat Sektéri Istihdam Ingaat Sektsri Payi

( bin kisi) (bin kisi) (%)

2012 Aralik 23.984 1.666 6,9
2013 Haziran 25.366 1.948 7,7
2013 Aralik 24.320 1.784 7.3
2014 Mart 25.583 1.812 7.1
2014 Haziran 26.586 1.958 7,4
2014 Eylul 26.169 1.975 7,5
2014 Ekim 26.138 2.005 7,7

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu
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Kamu Sektéril Ingaat Ozel Sektor Ingaat Toplam Ingaat

Donem Harcamalari Harcamalari Harcamalari

{milyon TL) (milyon TL) (milyon TL)
2011 41.728 76.240 117.968
2012 — 1. Ceyrek 8.389 22.188 30.586
2012 — 2. Ceyrek 12.045 22.011 34.056
2012 - 3. Ceyrek 12.473 18.654 31.127
2012 — 4. Ceyrek 12.085 19.254 31.339
2012 45,000 82.108 127.108
2013 - 1. Ceyrek 12.295 20.139 32.434
2013 - 2. Ceyrek 15.109 21.640 36.749
2013 - 3. Ceyrek 17.284 19.103 36.387
2013 - 4. Ceyrek 18.912 19.347 38.259
2013 61.592 80.229 145.820
2014 — 1. Ceyrek 15.452 23.482 38.934
2014 — 2. Ceyrek 17.798 25615 43.413
2014 - 3. Ceyrek 16.585 23.193 82.347

Kamu ve Ozel Sektér Insaat Harcamalarinda Yizde Biyiime (Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)

Insaat sektérinde 2012 yilindaki diigik buyame oraninin, 2013 yilinda terk edildigi gorilmektedir.2013
yilinda, sektérde géze batan en onemli faktorlerden bir tanesinin 6zel sektor ingaat harcamalarinin
dismesine ragmen, kamu insaat sektéruniin gok hizli buyumesidir. 2013 yilinin ikinci geyreginde ¢zel
sektor ingaat harcamalarinin %3,4 kuguldugo, kamu sektori ingaat harcamalarinin ise %36 oraninda
blyudugu goéze carpmaktadir. 2012 yilinda uygulanan politikalar ile ulke buyume oraninin da altinda
kalan insaat sektdri, 2013 yilinin ilk yarisinda ulke biyume oraninin (zerinde bir blayome
gerceklestirmesine kargin, bu buyime kamu kaynakll oldujundan surdurtlebilirtigi az olarak
nitelendirilmistir. TUIK verilerine gére, insaat sektérundeki ciro artigi dusuk edimli olarak 2013 yilinda
da devam etmis, Gretimdeki artis da 2012 yilindaki artisin devami seklinde olugsmustur.Bayime
oranlar olarak ele alindiginda surdurglebilirligi konusundaki endigelere paralel olarak ingaat sektoru
buyume hizi yil bagindan itibaren ciddi dustis oranlarina sahne olmustur. Kamu harcamalarinin 2014
yihnin ilk iki ceyreginde bir énceki yilin ayni dénemlerine oranla fazla olmasina ragmen, 2014 yili
igtinct geyreginde bir 6nceki yilin ayni donemine goére dusus gostermistir. 2012 yili ortalamasi g6z
ard edildiginde son yillarda ingaat sektérinun genel olarak ulke blyume oranlarindan fazla buyudugu
soylenebilmesine karsin, 2014 yili tgincu geyreginde bu gérinum ters bir hal almis ve insaat sektoru
buyime hiz) bu geyrekte ulke biyume hizinin gerisine dugmustir. Kamu kaynakh harcamalarin belirli
bir donem sektérii hareketlendirdigi izlenimine karsin 2014 yil ilk dokuz ayninda yapilan kamu
yatinmlari 49.925 milyon TL iken 2013 yilinda ilk dokuz ay toplaminda 44.688 milyon TL rakamlari
gozlemlenmistir. Bunun yani sira 2014 yili ilk dokuz ayinda 6zel sektor yatinmiar da 72.290 milyon TL
iken 2013 yili ilk dokuz ayinda bu deger 60.882 milyon TL'nin Uzerinde seyretmistir. Toplam
yatinmlarin yilin ilk dokuz ayi toplami ele alindiginda %15,7 oraninda artis gézlemlenmektedir. Bu
dénemde kamu harcamalari %11,7 oraninda artis gosterirken, 6zel sektér harcamalarindaki artig
%18,7 oranlarina ulagmistir.

Yillar Turkiye Buyume Orani (%) Ingaat Sektéri Buyiume Orani
| (GSYHGelgmeHz) | = (%B)
2008 0,7 -8,1
2009 -4,8 -16,1
2010 9,2 18,3
2011 8,8 11,2
2012 2,2 0.6
2013 4.1 71
2013 — 1. Geyrek 3,1 71
2013 - 2. Geyrek 4,6 58
2013 - 3. Ceyrek 4,2 7.6
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2013 — 4. Ceyrek 4,5 8,6
2014 — 1. Ceyrek 46 52
2014 — 2. Geyrek 2.2 2,7
2014 - 3. Ceyrek 1,7 1,0

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

2013 yili icerisinde verilen yapi ruhsatlarinda bir énceki yila gore %11,9 oraninda artig olmus, yapi
kullanma izin belgesi sayisinda ise de %24,1 artis g6zlemlenmistir. Ozel sektdr ingaat harcamalarinda
gerileme olmasina karsin TUIK verilerine gore yapi ruhsati alimlarinda 2012 yilina gére 2013 yilinda
artisin olmasi ve konut Uretimlerindeki artislar, kamu tarafindan yapilan konut yatinmlarinin yani sira
kentsel déniisiim ile ilgili duzenlemenin de insaat yatirimlarina belirli bir hacim ilave ettiginin yani sira
yap! kullanma izin belgelerindeki dusiis ise bu yatinmlarin ¢ogunlugunun 2013 yih igerisinde
basladigini dusundurmektedir.

Bir Onceki Yila Gére

il Degisim (%)
2014 (*) 2013 2012 2011 2014 | 5013 | 2012
Gostergeler (™)
Bina Says! 109.481 116.525 104.151 101.900 256 11,9 22
2(,7‘1‘22)0'9”’““ 173.126.100 168.207.842 152.952.913 123.621.864 392 10,0 237
Deger (TL)  137.328.440.125 121.339.464.571 104.964.630.420 80.755.662.747 54,4 156 30,0
gg;.ust: 809.597 814.031 750.922 650.127 333 84 155
Yapi Ruhsati, Ocak — Aralik Aylari Toplami, 2013 (Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu)
(") ik dokuz aylik verilere gére, (**) Bir 6nceki yilin itk dokuz ayina gére dedisim
vil 1 Bir Onceki Yila Gére
Degisim (%)
. 2014
Gostergeler 2014 (%) L o013 2012 ‘ ~2om ‘| 2013 | 2012
Bina Sayis! 95.698 117.619 94.750 98.339 15,8 241 -36
YUzolemi 445 266889  133.264.078 103.877.581 105650512 173 283 1.7
(mz) ) ) N : - - . . ’ » =
Deger (TL)  87.365.798.864 94.316.003.707 69.053.133.627 66.953.825.400 29,7 36,6 3,1
gg;‘:‘;l 568.570 698.571 546.672 556.769 121 278 18

Yapi Kullanma Izin Belgesi, Ocak — Aralik Aylari Toplami, 2013 (Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)
(") Ik dokuz ayitk verilere gére, (**) Bir 6nceki yilin itk dokuz ayina gére dedisim

2014 yih ilk dokuz ayinda bir énceki yilin ayni dénemine goére alan bazli bakildidinda alinan yapi
ruhsatinda %39'luk belirgin bir artis géze carpmaktadir. Alinan ruhsatlara istinaden konut Gretimine
yonelik yatinmilarin belirgin bir cogunlugu elde ettigi gérulmekte olup, konut harici yapilarda ise ofis
sektorinin hareketliliginin devam ettigi gézlemlenmektedir.
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Konut Konut Disi Toplam Lojistik
Alinan Yapi Ruhsatlar, milyon m? (Kaynak: TUIK) Alinan Konut Digi Yapi Ruhsatlar, milyon m? (Kaynak: TUIK)

Gayrimenkul sektérunde ¢nemli rol oynayan konut piyasasinda ise 2013 yilina oranla 2014 yilinda
konut satislarinin %0,7 oraninda arttigi, 2013 yilinda yakalanan artisin 2014'te de yine artis yoninde
seyrettii gbze carpmaktadir. Bu artis orani igerisindeki en 6nemli katki ise %2,3 artis ile birinci el
konutlar tarafindan saglanmis olup, ikinci el konutlarda ise %0,7 dusis gézlenmistir.Bunun yani sira
yeni konutlardaki fiyat artisi genelde yavas bir seyir izlemis 2014 yihnin son aylarinda ise gerilemigtir.
En cok tercih edilen konut tipi olan 3+1 konutlarda yil genelindeki fiyat artisi %6,3 seviyelerine
ulasirken, yeni konutlardaki ortalama fiyat artis1 %5,4 diuzeylerinde kalmistir. (REIDIN Yeni Konut Fiyat
Endeksi)

2013 yilinda dusik bir seyir izleyen konut kredisi faiz oranlari 2013 yili igerisinde belirgin bir sekilde
inmis, 2014 yili ilk geyredinde %1,10 oranlarina ¢ikmasina karsin, 2014 yilini ortalama %0,91 orani ile
kapatmistir Konut kredi hacmindeki artis ise 2013 yilindan 2014 yilina %13'0n Gzerinde bir oranda
gerceklesmistir.Bunun yam sira 2013 Eylal doneminde %0,64 olan takipteki kredilerin oram 2014
yilinin ayni déneminde %0,52 gibi bir orana gerilemistir.
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GIRIS

Turkiye'nin merkezinde yer alan baskent Ankara, ortalama olarak deniz seviyesinden 890 m.
yikseklige ve 25.437 km?lik bir yuzélgumune sahiptir. Sehrin dojusunda Kirikkale ve Kirgehir illeri,
kuzeyinde Cankiri ve Bolu illeri, kuzeybatisinda Bolu, batisinda Eskigehir, guneyinde ise Konya ve
Aksaray bulunmaktadir.

Tum belde ve koylerin buyiksehir kapsamina alinmasi ile sehrin %100'0 kent merkezinde ikamet
etmektedir. NOfus bakimindan en buyik ilgeleri sirasiyla Cankaya, Kegidren, Yenimahalle, Mamak,
Sincan, Etimesgut, Altindag, Pursaklar ve Polatli'dir. Yuzélgimu bakimindan en buyuk iige Polatirdir
Nufus bakimindan en kugik ilge Evren, yuzélgimi bakimindan en kigik ilge ise Etimesgut'tur
Ankara’'da 25 ilge bulunmakta olup, niifus bakimindan Tirkiye'nin en kalabalik ikinci gehridir.

NUFUS VE DEMOGRAFiK VERILER

Ankara’nin nifusu 2014 yilinda bir énceki yila gére %2,08 artis goéstererek 5.150.072 kisi olmustur.
Nufusun %54,24’uni kadinlar olusturmaktadir. Bu veriler 1s1§inda Ankara’da kilometrekare bagina 202
insan dusmektedir.

Yillar 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Nufus 4.650.802 4.771.716 4.890.893 4.965.542 5.045.083 5.150.072
Onceki Yila %?2,24 %2,60 %2,50 %1,53 %1,60 %2,08
Gore Artis

Kaynak: TUIK

Cankaya Kegioren  Yenimahalle Mamak Etimesgut Sincan Altindag

913.715 872.025 608.217 587.565 501.351 497.516 361.259
lige Niifuslari (Kaynak: TUIK, 2014 Verileri}

Ankara ili, Turkiye nufusunun yaklasik %6,6'sini olusturmakta ve nifus yodunlugu bakimindan ikinci
sirada yer almaktadir. 2013 yili verilerine gore Turkiye'de il ve ilge merkezleri nifusu toplam nafusun
%91,3’und, 2014 yili verilerine gore ise %91,75'ini olusturmaktadir. Bu oran Ankara igin 2012 yilinda
%97,5 iken 2013 yili ve sonrasinda %100'dur. Ankara’da 2012 yilinda 672 koy, 45 belediye ve 25 ilge
mevcut iken 2013 yili ve sonrasinda koy sayisi sifir oimus, belediye ve ilce sayisi ise 25 olmustur.

2013 yili TUIK verilerine gore Turkiye genelinde alti yas tizeri okuma yazma bilmeyen nufus, 6 yas
ustundeki nifusun %4'uni olusturuken, Ankara'da kadinlarda bu oran %4, erkeklerde ise %0,7'dir.
Yine ayni yil verilerine gére Turkiye'de 15 yas ustt nufusun %95,3'0 okuma-yazma bilirken, Ankara'da
bu oran %97,2'dir. Ankara’da yuksekokul veya lisans mezunu nifusun ayni yas grubundaki nifusa
orani ise %19'dur.

Ankara ili net gé¢ rakamlarina bakildiginda 2008 yilindan sonra bir atig gézlemlenmis olsa da 2011 -
2012 yillarinda oélgilen net gog rakaminin oldukga dusuk duzeyde oldudu, ancak sonraki yillarda bu
oranin yeniden artisa gectigi gorulmektedir. 2013-2014 déneminde Istanbul'un %1, lzmirin %5,6,
Bursa’nin %5,6, Adana'nin -%5,4 oranlarini gosterdigi dosunuldugunde go¢ alimi bakimindan
Ankara’'nin belirli bir cazibesinin halen devam ettigi dustnulebilir.
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——Gog

11,20%

7,80%

2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012 2012-2013 2013-2014

Kaynak: TUIK

Ankara ili ortalamasina bakildiginda 2013 yili TUIK verilerine gére Ankara’da ortalama hanehalki
buyuklagi 3,21 iken en yiksek hanehalki buyuklugu 4,38 ile Haymana, en dusik ise 2,56 ile Gudul'de
hesaplanmistir. Cankaya’'da ise bu oran 2,75'tir.

EKONOMIK VERILER

SEKTOREL DAGILIM VE GENEL EKONOMIK VERILER

TUIK tarafindan 2011 yilina iligkin hazirlanan verilerde cari fiyatlarla bolgesel katma degerin Ankara
icin sektorel paylarina bakildiginda hizmetler sektérunun %71,5 ile en yuksek pay! olusturdugu
gorilmektedir. Turkiye genelinde 2011 yilinda hizmetler sektori orani ise %63,5 olup, 2007 - 2011
arasinda bu sektdrin tlke genelindeki payl ortalama olarak %63 - 66 bandinda seyrederken
Ankara’da ise %71 — 75 arali§) goérulmektedir.

Tuketici fiyatlarindaki degisim incelendiginde Ankara ilindeki ortalama yillik degisimin genel olarak llke
ortalamasina paralel bir seyir izledigi gorilmektedir. 2011 ve 2013 yillan arasinda 12 aylik
ortalamalara gére degisim incelendiginde tlke genelinde belirgin bir artig sergileyen kalemlerin Ankara
icin de ayni sekilde belirgin bir gosterge olusturdugu gorulmektedir.

Tuketici Fiyatlarn Degisim Orani, % 2011 . 2012 . 2013 -
Ankara Tirkiye Ankara Turkiye Ankara Turkiye
Alkollii igecekler ve titin 3,18 3,57 13,56 14,01 15,19 15,20
Cesitli mal ve hizmetler 9,84 12,76 13,63 12,99 6,24 4,93
Egitim 511 5,43 6,52 6,03 10,69 7,12
Egdlence ve kiltur 8,63 1,54 5,39 5,57 2,61 2,54
Gida ve alkolsiiz icecekler 7,27 6,24 9,19 8,41 9,41 9,10
Giyim ve ayakkabi 7,27 6,57 5,76 8,17 6,13 6,39
Haberlesme 0,58 0,46 2,86 3,17 5,14 5,12
Konut, su, elk, gaz ve diger yakitlar 4,33 5,79 10,77 11,45 8,43 717
Lokanta ve oteller 5,47 8,05 8,37 9,15 8,94 9,26
Mobilya, ev aletleri, ev bakim hiz. 8,57 7,79 9,10 9,15 4,92 4,88
Saglik -1,01 0,61 1,00 1,37 2,36 2,67
Ulastirma 10,39 9,98 6,97 7,64 6,26 6,83

12 Aylik Ortalamalara Gére Degisim Orani (Kaynak: TUIK)
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12 Aylik Ortalamalara Gére Degisim Orani, Sektorel (Kaynak: TUIK)
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12 Aylik Ortalamalara Gére TUFE Degisim Orani, Genel (Kaynak: TUIK)

Ankara'da yapifan ihracata iligkin TUIK verilerine gére 2013 yilinda en bayuk oranin %86,5 ile imalat
sektor oldugu goriimektedir. Bu sektort sirasi ile madencilik ve tag ocagi, tarim ve ormancilik, toptan
ve perakende ticaret ve gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri sektorleri izlerken diger sektérlerin
toplam ihracat igerisinde 6nemsenmeyecek bir oranda kaldig1 gérilmektedir.

Ihracat (Bin USD) 20M 2012 2013

Ankara Tirkiye Ankara Tirkiye Ankara Tarkiye
Tarim ve ormancihk 43.163 5.166.596 82.340 5.188.858 142.542 5.653.323
Balikgilik 0 186.017 68 190.340 10 258.177
Madencilik ve tag ocakligi 509.230 2.805.449 657.716 3.160.765 917.906 3.879.449
imalat 6.022.216 125.962.537 6.376.937 143.193.911 6.899.221 141.358.199
Elektrik, gaz ve su 618 148.789 1.182 190.211 38 28.970
Toptan ve perakende ticaret 21.850 631.901 19.415 534.800 17.413 605.984
Gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri 2 583 27 544 2.578 3.422
Diger 40 4.997 71 2.307 35 15.113
TOPLAM 6.597.119 134.906.869 7.137.756 152.461.736 7.979.743 151.802.637
Ankara'min Payi, % 4,89% 4,68% 5,26%

Ekonomik Faaliyetlere Gére lhracat (Kaynak: TUIK)
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Ithalat kalemlerine bakildiginda da Tirkiye genelinde oldugu gibi Ankara'da da imalat sektorunun
buyuk bir Ostuniugunin oldugu goze garpmaktadir. Ankara ili igin 2013 yili TUIK verilerine gére
ithalatta imalat sektérinun payt %92,3'tur.

Ithalat(Bin USD) 2011 2012 2013

Ankara Turkiye Ankara Tirkiye Ankara Turkiye
Tarim ve ormancilik 617.912 8.895.184 382.781 7.446.641 337.838 7.718.045
Balikgilik 42 48.717 87 56.206 195 58.015
Madencilik ve tag ocakhgi 425.766 37.331.370 479.360 42.246.825 403.179 38.205.124
imalat 10.806.548 183.930.287 9.539.555 176.235.027 9.867.199 196.822.807
Eiektrik, gaz ve su 17.375 86.576 35.373 255.377 28.131 334.204
Toptan ve perakende ticaret 48.489 10.496.278 51.324 10.258.094 53.858 8.468.456
Gayrimenkul kiralama ve ig faaliyetleri 136 4.462 62 838 127 1.143
Diger 1.854 48.803 930 46.135 819 53.456
TOPLAM 11.918.122 240.841.677 10.489.472 236.545.143 10.691.346 251.661.250
Ankara'nin Payi, % 4,95% 4,43% 4,25%

Ekonomik Faaliyetlere Gére Ithalat(Kaynak: TUIK)

2013 yil verilerine gére Ankara ifinde en ¢ok girisim toptan ve perakende ticaret sektériinde olmustur.
Ayni yil kayitlarina bakildiginda Turkiye genelinde de ayni sektériin girisim agisindan ¢nde oldugu
gortlmektedir. Ankara ilinde toptan ve prakende ticaret sektéruni sirasi ile ulastirma ve depolama ile

ingaat sektorleri izlemektedir.

Girigim Sayilari, 2013

Tanm, ormanciltk ve balik¢ihk
Madencilik ve tag ocaklig
imalat

Elk, gaz, iklimlendirme tretim ve dagitim

ingaat

Toptan ve perakende ticaret
Konaklama ve yiyecek

Ulastirma ve depolama

Finans ve sigorta

Gayrimenkul

Egitim

Insan saghig ve sosyal hizmetler
Bilgi ve iletigim

Su temini ve atik yonetimi
Mesleki, bilimsel, teknik faaliyetler
Idari ve destek hizmetleri

Kultir, sanat, edlence

Diger

TOPLAM

Turkiye Ankara
30.389 1.426
7.324 925

426.785 26.269
4.578 1.363

2563.747 30.210
1.241.728 78.169
305.526 14.828
561.113 32.404

25.964 2.443
51.399 6.505
28.821 2.719
42.838 3.838
40.790 4.255
3.612 293
192.896 22.620
48.825 4.655
34.458 2.042

228.748 16.407
3.529.541 251.371

Is Kayitiarina Gére Girigim Sayisi, 2013 (Kaynak: TUIK)
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Is Kayitlarina Gére Girisim Sayisi, Ankara, 2013 (Kaynak: TUIK)

TUIK 2013 verilerine gére Turkiye genelinde oldugu gibi alan olarak en ¢ok tretim yapiimasi planlanan
ingaat dal konut Uretimi olarak géze carpmaktadir. Ankara ilinde 2013 yili yapi ruhsati kayitlan
incelendiginde ingaat sektorinde yuzélgimu olarak en gok uretimin bagimsiz bélumierden olugsan
konut projelerde olustudu ve bu projelerin alan olarak oraninin %81 mertebelerinde oldugu

g6zlemlenebilmektedir.

Yapi Ruhsatlarnina Gore Yapilacak Yeni ve llave Yapilar, ) Tarkiye ) ) Ankara
2013 Bina Daire Bina
Sayisi Yuizolgimii (m?) Sayisi Sayisi Yizélgimi (m?)
Bir daireli binalar 22.292 4.312.891 22.292 1.339 362.781
2‘:":;} Iki ve daha fazia daireii binalar 77.762 121.519.006  790.564 4123 14.230.515
Binalar  Halka acik ikamet yerleri 616 2.075.583 33 24 139.094
TOPLAM 100.670 127.907.480 812.889 5.486 14.732.390
Otel vb. binalar 1.263 4.610.054 39 32 124114
Ofis (igyeri) binaiari 2.563 6.779.489 719 175 875.068
ikamet Toptan ve perakende ticaret binalari 4.086 6.867.418 2.059 199 694.851
pmagll Trafik ve lletisim binalar: 186 768.493 0 14 20.308
Disindaki ~ Sanayi binalari ve depolar 3.351 8.149.052 173 269 602.967
Binalar Kamu, eglence, egitim, sadlik binalar 2.286 9.758.972 38 140 875.776
lkamet amagh binalar digindaki diger binalar 3.258 4.044.577 173 162 275.803
TOPLAM 16.993 40.978.055 3.201 991 3.468.887
GENEL TOPLAM 117.663 168.885.535 816.090 6.477 18.201.277

Yap: Ruhsatlarina Gére Yapilacak Yeni ve llave Yapilar, 2013 (Kaynak: TUIK)

Daire
Sayisi

1.339
76.976
0
78.315
0
0
25
0
0
0
2
27
78.342

Tamamlanmis yapilara iliskin alinan yapi kullanma izin istatistiklerine gére ise Ankara’da yapilan
ingaatlarinin yaklasik %77’lik kismini (alan olarak) bagimsiz bolumlerden olusan konut yapilari

olusturmaktadir.

Yap! Kullanma izin .Belgelerine Gore Tamamen veya Bina Tarkive Daire Bina Ankara
Kismen Bitmis Yeni ve llave Yapilar, 2013 Sayisi Yuizdélgimi (m?) Sayisi Sayisi Yizélgimii (m?)

Bir daireli binalar 26.196 4.777.094 26.195 2.170 651.769

2‘;’;‘;} iki ve daha fazla daireli binalar 73.948 95.896.770 671.525 4.995 12.793.007
Binalar Halka agik ikamet yerleri 366 1.131.566 16 12 43.505

TOPLAM 100.510 101.805.430 697.736 7177 13.488.281
Otel vb. binalar 1.661 3.429.924 99 30 76.693
Ofis (isyeri) binalari 1.835 4.304.760 321 97 580.317
Ikamet Toptan ve perakende ticaret binalari 7.663 8.497.375 2.186 158 855.792
pmach Trafik ve iletisim binalan 153 721.912 18 4 12,218
Digindaki  Sanayi binalari ve depolar 3.086 7.742.649 108 283 910.592
Binalar Kamu, eglence, egitim, sadlik binalari 1.183 5.132.825 41 100 518.089
Ikamet amagl binalar digindaki diger binalar 1.945 2424519 109 78 105.866

TOPLAM 17.526 32.253.964 2.882 750 3.059.567

GENEL TOPLAM 118.036 134.059.394 700.618 7.927 16.547.848

Yapi Kullanma lzin Belgelerine Gére Tamamen veya Kismen BitmigYeni ve llave Yapilar, 2013 (Kaynak: TUIK)

ANKARA LI BOLGESEL ANALIZI

Daire
Sayist

2.170
76.934
0
79.104
0
0
57
0
2
0
2
61
79.165
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‘iSGUCU VE ISTIHDAM VERILERI

2013 yili verilerine gore 15 ve daha yukar yastaki nifusun isguctne katilma orani %49,5 iken issizlik
orani %10,2'dir. Istihdam edilenlerin %71,7'si hizmetler sektérinde, %23,6'sI ise sanayi sektorinde
olusmaktadir. Tarimda istihdam orani ise %4,6’dir.

Kurumsal Olmayan Nufusun Yillara
Gore Isglicii Dagilimi

15 ve daha yukarn yastaki niifus (bin)

Isgiicti (bin)
Istihdam (bin)

Issiz (bin)

Isgticiine dahil olmayan nifus (bin)

Isgiicine katilma orani (%)

Issizlik orani (%)

Istihdam orani (%)

Tanm digi igsizlik orani (%)

Ankara
3.590
1.706
1.545

161
1.884
47.5%
9,4%
43,0%
9,8%

2011

Turkiye
53.593
26.725
24110
2.615
26.867
49,9%
9,8%
45,0%
12,4%

Ankara
3.646
1.770
1.602

168
1.876
48,5%
9,5%
43,9%
9.8%

Kaynak: TUIK

2012
Turkiye
54.724
27.339
24.821

2.518
27.385
50.0%

9.2%
45,4%
11,5%

Ankara
3.748
1.856
1.667

190
1.892
49,5%
10,2%
44,5%
10,6%

2013

Tiirkiye
55.608
28.271
25.524
2.747
27.337
50,8%
9.7%
45.9%
12,0%

Tarkiye genelinde olusan issizlik oranlari ile Ankara ili kiyaslandiginda, tlke genelinde gére Ankara
ilinin daha olumlu gtstergeler yansittigi géze ¢arpmaktadir.

Istindam Edilenlerin Sekt&rel Dagilimi

Tanm (bin)

Sanayi (bin)

Hizmetler (bin)

Tarim (%)

Sanayi (%)

Hizmetler (%)

Ankara

77
352
1.115
5.0%
22,8%
72,2%

2011

Turkiye
6.143
6.380
11.587
25,5%
26,5%
48,1%

Ankara
80
363
1.160
5.0%
22,7%
72,4%

Kaynak: TUIK

2012

Turkiye
6.097
6.460
12.264
24,6%
26,0%
49,4%

Ankara

77
394
1.196
4,6%
23,6%
71,4%

2013

Turkiye
6.015
6.737
12.771
23,6%
26,4%
50,0%

Ankara igin istihdam durumu verileri incelendijinde en fazla istihdamin lise alti egitimlilerde
gerceklestigi gorulmektedir. En yuksek istihdam verilerinin yine lise alti egitimlilerde olmasina karsin
issiz sayilari dikkate alidniginda yine ayni egitim dizeyindeki nufustaki igsiz sayisinin fazlaligi géze
garpmaktadir.

2013

Isgiicu, Issiz ve Istihdam Oranlar 2011 2012
Ankara Turkiye Ankara Turkiye Ankara
Okuma yazma bilmeyen 18 1.203 14 1.164 12
o Lise altt egitimliler 687 15.682 692 15.640 726
Is(g:::;u Lise ve dengi meslek okulu 453 5.365 458 5.538 491
Yiksekogretim 548 4.476 606 4.996 627
TOPLAM 1.706 26.725 1.770 27.339 1.856
Okuma yazma bilmeyen 2 56 2 45 2
Issiz (bin) Lise alti egitimliler 71 1.456 74 1.363 76
Lise ve dengi meslek okulu 44 636 42 607 55
Yiksekogretim 44 467 50 503 57
ANKARA ILi BOLGESEL ANALIZI

Torkiye
1.167
15.931
5.783
5.388
28.271
57
1.482
651
557
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TOPLAM 161 2615 168 2.518 190 2.747
Okuma yazma bilmeyen 16 1.147 13 1.119 10 1.110
Lise alti egitimliler 616 14.224 618 14.277 650 14.450
Istihdam
(bin) Lise ve dengi meslek okulu 409 4.729 416 4.932 437 5.133
Yuksekogretim 504 4.008 555 4.493 570 4.831
TOPLAM 1.545 24.110 1.602 24.821 1.667 25.524

Kaynak: TUIK

TASINMAZIN YER ALDIGI BOLGE ANALIZI

GANKAYA ILCESI

ILGE HARITASI

]

1

| :325‘

Turkiye Cumhuriyeti'nin kurulusunda bagkent olan Ankara’'nin hizla gelisim gdsteren ve ¢n plana gikan
énemli bir ilgesi olan Cankaya, 1936 yilinda ilce statiisiine kavusmustur. lige, Turkiye’'nin en énemli
kamu kuruluglarinin yani sira, tniversiteler, buytkelgilikler, ticaret alanlari, eglence alanlan gibi bir gok
farkh alanda énemli kuruluglari ve alanlarn icermektedir. 214 mahallenin bulundugu ilgenin 2014 yil
itibari ile nifusu 913.715 kisi olup, gunluk nufus hareketliligine bagl olarak gin boyunca nifus iki
milyona ulagabilmektedir. Kultir ve sanat agisindan énemii bir yeri olan ilge yerli ve yabanci turistlerin
il icerisinde ziyaret etmek istedikleri 5nemli alantardandir.
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ligenin dogu ve kuzeydogusunda Mamak ve Altindag, guneyinde Golbasi, batisinda Etimesgut ilgeleri
bulunur. figede karasal iklim hakimdir. Soguk ve kar yagis!i olan kis mevsimine ragmen ulkenin en az
yagis alan bélgeleri arasinda yer alan ilgede yilin ugte biri giinesli geger.

1983 yilinda kabul edilen 2963 sayili kanun ile ilgeye bagh olan Golbagi ve Mamak ayrilarak ayri birer
ilce haline dénusmuslerdir. Ankara Buyuksehir Belediye Meclisinin 13.08.2004 tarih ve 531 sayili
karar ile ilceye bagl Beytepe, Karatas ve Yakupabdal kéyleri mahalle statistne dénusmustur. 6360
sayili kanunun 2. maddesinin 41. fikrasi uyarinca (“Ankara ilinde, Yenimahalle ilgesine bagl Dodurga
ve Alacaatlh mahallelerinin gevre yolu iginde kalan kismi ile Gayyolu, A. Taner Kiglali, Umit, Koru,
Konutkent ve Yasamkent mahalleleri, Cankaya ilce simirlarina déhil edilerek, Gankaya Belediyesine
katiimigtir’) ilgenin toplam mahalle sayist 124 olmustur.

2014 yilina kadar 6nemli diglide 6zellikle kirsal kesimden go¢ alan ilgede olusan hizli ve dizensiz
yapilasma belirli bélgelerde géze carpan énemli konulardan olmustur. ligenin en gok gog aldig iller
Corum, Sivas, Yozgat, Kars, Cankiri, Erzurum ve Erzincan’'dir. Kamu kuruluslarinin yogunlukta oldugu
ve ¢ok saytda kisinin kamusal sektorlerlede istihdam edildigi ilce, sanayi, ticaret ve hizmet sektorlerinin
yogdunlastig bir alandir.

lice kaymakamigi verilerine gére Beytepe, Karatas, Cavuslu, Akarlar, Evciler, Kémurc, Karahasanli,
Yayla ve Tohumlar Mahalleleri gevresinde bugday, arpa, nohut, mercimek, kavun ve karpuz ekimi
yapiimaktadir. Engebeli arazilerde bagcilik sulama igin fazla maliyetlere katlaniimadan yapilabilmesine
karsin, zoruluklar nedeni ile gelismemis bir tarimsal faaliyet olarak kalmistir. Ticari faaliyetlerin yogun
oldugu ilce, il genelindeki ilgeler ve diger iller ile bir ticaret api olugsmustur. ligede isyerlerinin en yogun
goruldugu yer Yenisehir olup, bunu Dikimevi, Kugukesat, Besevier ve Bakanliklar izler. ligenin kent
merkezi 6zelligi kazanmasindan sonra buyik o¢lcekli sanayi faaliyetleri durmus, fabrika kurulmasi
engellenmis kurulu olanlar da kaldiriimig, sanayi ilce disinda yer alan organize sanayi bdlgelerinde
yodunlasmistir.

Yuksek bir niifus yogunluguna sabip ilgede gok sayida ikogretim kurumu ve lise bulunmaktadir. Bunun
yani sira Ankara Universitesi, Gazi Universitesi, Hacettepe Universitesi, ODTU gibi devlet
Universitelerinin yani sira Bilkent Universitesi, Cankaya Universitesi, TOBB Ekonomi ve Teknoloji
Universitesi, Ufuk Universitesi, ipek Universitesi ve TED Universitesi gibi vakif tniversiteleri ve Kara
Harp Okulu ilce sinilarlari icerisinde kalmakta olup, Turkiye'nin her yerinden gelen buyuk bir 6grenci
potansiyeline sahiptir.

Anitkabir, Ismet Inéni Evi, ODTU Bilim ve Teknoloji Mizesi, TBMM yerleskesinde yer alan Ataturk ve
Meclis Mizesi, Besevierde yer alan Ataturk Egitim Mizesi, MTA Tabiat Tarihi Mizesi, TRT Mizesi,
Jandarma Miizesi, Gazi Universitesi Resim Heykel Miizesi, Gazi Universitesi Somut Olmayan Kiiltiirel
Miras Miizesi, Ankara Universitesi biinyesinde yer alan Oyuncak Mizesi ilgenin 6nemli kiltirel faaliyet
alanlandir. Ilgenin en 6nemli yaptlarindan bir tanesi de Cankaya Koésu'dar.

Adrese Dayal Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine goére ilge nifusu 2008 yilindan itibaren artig
géstermis, 2013 yilinda bir énceki yila gore 6nemli bir nifus artisi yasanmistir. 2014 yilinda ise
niifusta bir dnceki yila gére dusus gorulmuastir.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

792.189 785.330 794.288 797.109 813.339 832.075 914.501 913.715
Cankaya ligesi Niifus Degigimi

2014 yih verilerine gore ilge nufusunun %48,49'unu erkekler olusturmaktadir. Nufus artisi 2008 yilinda
-%0,87 olarak olgilmus, sonraki donemlerde en yuksek artis 2013 yilinda %9,91 olarak
hesaplanmigtir. 2012 yilindaki nofus artisi %2,30 olmus, 2007 ve 2012 yillan arasindaki artis bu
oranin Uzerine gikamamistir. 2014 yih nufus artisi ise -%0,09 olmustur.
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Birlik Universiteler Emek Harbiye Prof.Dr.A.T.Kiglali
30.010 26.786 24.476 21.180 19.518
Isci Bloklar Ayranci Yasamkent Mirsel Ulug Huzur
18.863 18.638 18.543 18.109 17.574
Y .Bahgelievler Mutlukent Kirkkonaklar Cigdem Alacaatli
17.341 17.267 16.770 14.937 14.794
Koru llkadim Gukurambar Umit Keklik Pinar
14.670 14.074 13.623 13.599 13.482
Cevizlidere Yildizevler Devlet Akpinar Bahgelievier
13.350 12.400 12.237 12.114 11.909

Soz konusu veriler incelendiginde ilgenin 2014 yili igin en ylksek nufusunun Birlik Mahallesi'nde
oldugu, bunu sirasi ile Universiteler, Emek, Harbiye ve Prof.Dr. Ahmet Taner Kiglalh mahallelerinin
izledigi gorulmektedir.

TASINMAZIN KONUMLANDIGI BOLGE

TASINMAZIN KONUMLANDIGI BOLGE

GENEL BILGILER

Degerleme galismasina konu tasinmazin yer aldi§i boige, genel olarak ilgenin henuz yapilagsma
anlaminda asama kaydetmemis bir béigesidir. Boélgede imar plani galigmalarinin devam etmesi ve
bolge genelinin hentiz imarsiz arazilerden olugsmasi gelisim agisindan sirecin devam ettigi ve devam
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edeceginin gostergesidir. Bos arazilerin ¢goguniukta oldugu alanda yapilasmanin yodun bir sekilde
baslamamasindan &étard belirli bir nafus yogunlugu saglanamamistir.

Ankara Buyuksehir Belediyesi tarafindan Imrahor Vadisi olarak adlandiriian proje kapsaminda kalan
tasinmaz ve bulundugu bolgeye yoénelik imar plan ¢alismalari son dénemde daha somut gekilde
gozlemienmektedir. Miihye Mahallesi, kuzeyde ilgenin énemli konut projelerinden olan ve ilerleyen
dénemde ciddi bir nifus potansiyeli olusturacak olan Altinoran Sinpas Proje alani, guneyde Karatag
Mahallesi, doguda Yukari Imrahor Mahallesi vebatida Eymir Gélu ile komsudur.

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi bélgede hentiz imar yollari agilmams ve altyapi hizmetleri
sonuglandiriimamistir. Tasinmazin kuzeyinde hazirlanan imar planina gére 25 m.’lik yol, giineyinde ise
7 m’lik yol yer almaktadir. Taginmazin dogusunda 810 parsel, batisinda ise 808 parsel bulunmaktadir.

ULASIM

Imar yollarinin heniz agiimadig) bélge ulagim agisindan kisitl bir alanda yer almaktadir. Bélgeye
ulasim i¢in kullanilabilecek ana arter Turan Gunes Bulvari olmasina ragmen, taginmazin konumlandigi
alana ulasim kisithdir ve yakin ¢evrede yer alan kadastro yollari kullaniimaktadir.

Tasinmazin yer aldidi bolgeye Turan Glines Bulvar (izerinden gineybati ydnunde, Mevilana Bulvari
istikametine ilerlenerek ulasim saglanabilmektedir. Bu istikamette ve sag kolda yer alan Ozel Sevgi
Koleji'inden sonra 1sikli dénel kavsaktan sola Kameraman Mustafa Unal Sokak’a, bu sokak tizerinden
de Oran Eymir Yolu'na baglanilir. Eymir Yolu tzerinde giiney yéniinde ilerlenerek sad kolda yer alan
Eymir Goélu yol ayrimindan sola kuzeybati yéniine ilerlenir. Bu yonde yaklagik 350 m. gidildikten sonra
toprak yola baglanilir ve bu yol Gzerinde yaklasik 1 km. ilerlenerek, yo! Uzerinde sag kolda yer alan
tasinmaza ulagim saglanir.

Tasinmaza ulasim kisith ve zor olarak nitelendirilebilecek bir yapida olup esasen ulagimi saglayan
baglanti yolu Eymir Go&IU yoludur. Tasinmaza ulasim igin hentiz alternatif ve kullanish bir giizergah
mevcut degildir. Bunun yani sira bélgeye toplu tasima araglari ile ulagim mimkan degildir.

YAKIN CEVRE ANALIZI

Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde bos taria vasifll taginmazlar yoguniukta olup konut ve
konut alti ticari kullanim fonksiyonu gelisim gésterememistir. Taginmazin bulundugu Imrahor Vadisi
proje alani icerisine Mihye, Karatas ve Yakupabdal Mahalleleri bulunmaktadir. Bu bdlgelerde yer alan
tarta vasifli araziler genel olarak tarimsal nitelikte kullanimamakta olup boéigede onaylanmasi
beklenen imar planlarinin beklentisi ile bos olarak birakilmistir. Ayrica bélgede doga sporlar igin
alanlar bulunmaktadir. Yer yer de parseller Gzerine inga edilen tek kath kahvalti mekanlan ve
restoranlar yer almaktadir.

Bolgede konut kullanimi kuzeyde bulunan Cankaya ligesi sinirlari igerisinde yer alan Oran Mahallesi,
Yukan ve Asadi Dikmen Mahallesi ile guneybatida yer alan Golbasi ilgesinde geligmistir. Oran
Mahallesi, Asagl Dikmen, Yukari Dikmen, Birlik Mahallesi, llkbahar Mahallesi, Hilal Mahallesi, Sancak
Mahallesi, agirlikli olarak konut ve konut alti ticari kullanim fonksiyonlu geligmistir. Bolge yapilagma
karakteristigini ¢ok katl apartman tipi yapilar olusturmaktadir. Ust ve orta gelir grubunun talep
gosterdigi bolgelerdir.

Oran Mahallesi sinirlar igerisinde yer alan konutlar genellikle gok katli site i¢i apartman tipi yapilardan
olusturmaktadir. Yeni yapilan ve aist gelir grubuna hitap eden Park Oran Konutlari bu bolgede, Turan
Gunes Bulvar uzerinde yer almaktadir. Ticari kullanim bélgenin bilinen en eski ana artarlerinden olan
Turan Giines Bulvarn (zerinde gelis ve gidis aksinda yogdunluktadir. Bulvarin merkeze yakin olan
kuzey kesimlerinde giinluk ticari ihtiyaglara yonelik isyerleri olarak kafeterya ve restoranlar,magazalar,
doviz blrosu, kuyumcu, glzellik salonu, kasap, konfeksiyon vb ile otel, okul, benzin istasyonu, oto
galerisi, mobilya magazasi vb kullanimiar gézlenmektedir. Bulvarin guney kesimlerinde, ticari
faaliyetler daha seyrek dlizeydedir. Bu bolgede arag trafigi Ust seviye olup yaya trafidi de bulvarin ticari
yodunlugunun gozlendigi kuzey kesimlerinde yiiksektir. Ayrica Oran Mahallesi sinirlari igerisinde
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Panora AVM yer almaktadir. Asagdi ve Yukari Dikmen Mahallesi'nde ise genel olarak konut kullanimi
geligmistir.

llkbahar Mahallesi, villa tarzi yapilagsmalarin bulundugu ve villalarin genellikle isyeri amagl kullanildig
bir lokasyon olup ticari ihtiyaglarini Turan Gunes Bulvarindan saglayan bir béigedir. Hilal Mahallesi ile
Sancak Mahallesi yeni ve nitelikli apartman tarzi yapilarin dretildidi mahallelerdir. Birlik Mahallesi,
Ozellikle girisinde bulunan Oyak Sitesi ile bilinmekte olup mahalle genelinde yeni yapilar her gegen
glin ¢codalmaktadir.

Tasinmazin batisinda yer alan Eymir Golu sehir halki tarafindan hafta sonu dinlence alani olarak
tercih edilmektedir. Bu bolgede g¢l etrafi lokanta, kafeterya ve ylriyls alani olarak tasarlanmistir.
Tasinmazin kuzeybatisinda TRT Genel Mudirlagi merkez binasi bulunmakta olup bélgede yer alan

./—lf;&“’e"
45k Coplugu

Silrananen g o P x
' Turan Gines Biv.

S Karalas Koyu R o880 F4
o — -
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Degerleme calismasina konu tasinmazin bulundugu boélge ulasim ag¢isindan dezavantajlar
barindirmakta olup imar yollarinin hentiz agilmamis olmasi ile de ulagim imkanlan kisitiidir. Arag ve
yaya trafiginin dusik duzeyde seyrettigi bolge, Turan Gunes Bulvar veya Dogukent Bulvari gibi dnemli
akslar ile diger yerlesim alanlan etki alanindan uzak bir konumdadir. ligede yer alan ve boigeye yakin
konumda olan 6énemli yerlesim alanlar ve ticaret alanlari bélgeye olumiu bir katki saglayamamaktadir.
Bunun yani sira bolgenin kuzeyinde yer alan Sinpas GYO tarafindan gelistirilen Altinoran Projesinin
hem konut kullanimi hem de ticaret potansiyelinin gelisimi agisindan béigeye énemli katkifarinin
olacag) beklenmektedir.

Altinoran Projesi, béigenin en ¢nemli yatirimi olarak én planda olup, proje 5 etaptan olugmaktadir.
2.647 konut olarak tasarlanan projede, 1+1, 2+1, 3+1, 4+1, 5+1 ve 6+1 tipte konutlar Uretilmektedir.
Proje kapsaminda yer alan konutlar igin ortalama 310.000,-TL ~ 2.170.000,-TL aralid: talep
ediimektedir.

Sehrin 6nemli bir ilgesi sinirlarinda yer alan ve yakin ¢evresinde gelisimini tamamiamis alanlarin yani
sira onemli konut tretimlerinin olmasi boélge igin 6nemli avantajlar olarak géze carpmaktadir. Bunun
yani sira hentiz onaylanarak uygulamaya gegmemis olan imar planiar nedeni ile halen duraganhgin
koruyan bolgede yer alan arazilerin el degistirme fiyatlaninda son yillarda 6zellikle énemli projelerin
baslangici ile de ciddi oranda artislar olmustur.
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Bolge genel olarak imarsiz arazilerden olugmaktadir. Tarla vasfindaki arazilerde herhangi bir tarimsal
faaliyet gézlemlenmemektedir. Ozellikle Altinoran Projesi'nin baslangici ile imarsiz olan arazilerde
ciddi deger artiglari gozlemlenmistir. Imar plani kapsamina alinan boélgede son dénemlerde
gozlemlenen fiyat artislarinda planlarin netlesecegi yoniundeki izlenim ve stylentiler etkili olmustur.

Bolgede yer alan araziler genellikle hisseli olup, arazilerin dederine ve el de§istirme fiyatlarina etkiyen
en onemli faktér plan kapsaminda olup olmamasi ve hisseli olup olmama3|d|r Nitekim plan
kapsaminda yer alan arazilerin hisseli olmamasi durumunda 450 ~ 550, -TL/m? arahgmda fiyatlarin
talep edildigi, plan kapsamina dahil olmayan arazilerde ise bu bedellerin 150 ~ 200, -TL/m?lere kadar
dustugu gozlemlenmektedir. Hisseli olan tasinmazlarda ise istenen fiyatlarin daha dusuk dizeylerde
olustugu goralmektedir.

Bolgede gene! beklenti imar planlarinin onaylanarak gerekli yasal sureglerin tamamlanip, bolgede
ingaatlarin baglamasi yonundedir. Bolgedeki fiyat artiglarini tetikleyen en énemli konularin baginda
gelen imar planlarinin onay asamasinda ciddi bir yol katedilmesinin yani sira, Altinoran basta olmak
Uzere konut Gretimlerinin belirli duzeylere ulagsmasidir. Piyasa aktorleri (st dlgekli planda arazinin
hangi lejantta kaldiginin énemi olmadigi yéninde bir tutum sergilemekte ve plan kapsaminda
olmasinin yeterli bir kriter oldugu yénunde egilim goéstermektedir. Plan kapsaminda yer alan arazilerin
imar plani onay asamasinda ve sonrasinda yapilasma iznine konu olacagi yoénindeki buyuksehir
belediyesinin tutumu da piyasada 6nemli bir rol oynayan emlak komisyoncularinin piyasayi bu yénuyle
sekillendirdigi gorilmektedir. Nitekim Ankara Buyuksehir Belediyesi, park veya yesil alanda yer alan
parsellere yapilasma izni verilecedi yonunde bildirim yapmakta olup, dolayisiyla imar planindaki
lejantin piyasadaki el degistirmelere belirgin bir yansimasi olmamaktadir.

Bolgede onemli bir arazi arzi bulunmakta olup, talep her gegen gun artmaktadir. Ancak mevcut talep
duzeyi arz duzeyi ile belirli bir dengeye oturmus degildir. Cok fazla sayida satilk arazi bulunan
bélgede piyasanin genel davranisi arazinin plan kapsaminda olmasi ve hissesiz olmasi yéninde
olusmakta, parselin alani veya imar planinda hangi lejantta kaldi§i talep edilen fiyatlarda ve el
degistirmelerde ciddi etki goéstermemektedir.

Tasinmazin Yer Aldigi Bélgenin Genel Géranimi

T
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ARAZI KULLANIM AMACI VE DEGISIKLIKLERI

Degerleme konusu tasinmaz tapu kayitlarinda ve mevcut durumunda tarla vasifidir. Bélgedeki diger
benzer nitelikteki gayrimenkullerle ayni sekilde bos birakiimast yéniinde tercih edilmistir. Bolgede imar
plant calismalari devam etmekte olup, dederleme tarihi itibari ile yorariikte olan gegerli bir plan
bulunmamaktadir.

Ankara Buyuksehir Belediyesi'nde yapilan incelemelerde 16.01.2015 tarih ve 155 sayili karar ile
onaylanan imar planinin 06.03.2015 tarihinde itiraz slresinin doldugu ve hentz planin netlik
kazanmadig! yonunde bilgilere ulasiimistir. Dolayisi ile hendz kesinlik arz etmeyen bir plan
kapsaminda yer alan tasinmazin s6z konusu planda “yol, park ve kanal’ alaninda kaldig: ancak
degerleme konusu tasinmazin “konut, ticaret, turizm ve ticaret vb." alanlara tasinacadl ve imar
uygulamasi sonrasinda hak kaybinin olmayacag: belirtiimistir. (Ankara Blyuksehir Belediyesi 17 Nisan
2015 tarih ve UIP.21992713.641.04 (Miihye 808 Parsel) 2015/2768-7048 sayill yazisi)

Yukarida bahsedilen imar plan notlarina goére ticaret + turizm kullanim alanlarinda minimum parsel
biytklaga 2.000 m? Emsal = 1,00, en ¢ok 3 kat olarak yapilagsma hakki taninmig, KOP oranina dusgen
hissenin bedelsiz terki durumunda Emsal = 1,20 olarak agiklanmistir. Plan notlarinda konut + ticaret
karma kullanim alanlarinda ise (bu alanlarda bu kullanimlardan yalnizca bir tanesi tercih edilebilir)
minimum parsel buyuklaga 5.000 m? ve Emsal = 1,40 olarak belirlenmis, KOP alanina dusen hissenin
bedelsiz terk edilmesi durumunda ise Emsal = 1,60 olacag agiklanmisgtir.

Henlz imar uygulamasina konu olmamis tarla vasifli tasinmaz igin ongorilen imar uygulamasi
sonrasinda minimum parsel buyukluga 2.000 m? veya 5.000 m® olarak planianan alanda yer
alabilecegi gorulmektedir. Dolayisiyla arazi kullanim 6zelliklerinde ilerleyen dénemde degisim
beklenmekte olup, taginmazin kesintiler sonrasi hisseli duruma dusme riski de mevcuttur.

CEVRE VE ZEMIN ETKILERI

Calismanin yapildigi boélgede genel olarak zararl bir etkiye rastlanmamistir. Bélge genelinde, toprak
kaymasi, sel baskin alani, su havzasi gibi olumsuz etkilere rastlanmadi§! gibi, gurultd, hava ve gevre
kirliligine neden olabilecek endustriyel tesisler veya kimyasal fabrikalar mevcut degildir.

VERILERIN YORUMLANMASI
Tasinmazin yer aldig) bolge 6zellikle Altinoran Projesi ile 6ne ¢ikan ve sehrin énemli ilgelerinden bir

tanesinin sinirlari dahilinde kalmaktadir. iige geneline bakildiginda 2014 yilina kadar olan siregte
o6nemli go¢ almis ve Ankara'nin yerlesimi eski ve ust gelir grubunun tercih ettidi bir alandir.

TASINMAZIN YER ALDIGI BOLGE ANALiZI - 55 -



‘ Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismantik A.S.

Tasinmazin yer aldi§i bolge ise ilge agisindan yeni yapilarin tretimi konusunda potansiyel igeren bir
alan olmasinin yani sira imar planlari ile ilgili netlik kazanmayan durumlar gelisim siirecini ertelemistir.

Ozellikle Sinpas GYO tarafindan yapilan proje ile retiimesi planlanan 2.647 adet konut bélgeye
oénemli bir potansiyel kazandiracaktir. Nitekim proje baslangicindan itibaren degerleme konusu
tasinmazin yer aldi§i alanda imar plani kapsamina dahil edilen arazilerde ciddi fiyat artiglan
gorulmustur. Cankaya ilgesinin ortalama hanehalki buyuklaga (2013) olan 2,75 dikkate alindidinda
7.300 kisiye yakin bir nifusun boigeye ilave olarak katilacagi, hanehalki bayukluga kigik olan ilgeye
hitap edecek ozellikleri de barindiran proje ile Ust gelir grubundan bélgeye yerlesim olacadi
ongoriimektedir.

Bunun yani sira tasinmazin yer aldigi bélgede imar plani kapsamina dahil edilen arazilerde birim
fiyatlar 500,-TL/m® mertebelerinde olusmakta iken, plan disinda kalan alanlarda ise 200,-TL/m?
mertebeleri gézlemlenmektedir. Plan kapsaminda hisseli olmayan ve buylk arazilerin tercih gérmesi
de piyasa katilimcilarinin genel tutumu olarak nitelendirilebilir. Plan kapsamina dahil edilen arazilerin
ust élgekli planda hangi lejantta kaldiina yonelik alicilarin genel bir kisitlamasi géze ¢carpmamaktadir.
Buna buyiksehir belediyesinin plan kapsamindaki arazilere yapilagsma izni verilecedi yonindeki
bildirimi de etkili olmaktadir.

licenin yeni yeriesim alani olarak sekillenebilecek bélgeye iliskin gelecekte de benzer oranlarda deger
artiglannin srecegi dngériimekte olmasina karsin, imar plani neticesinde parsellerin yaptlagma iznine
sahip olmayan bir durumda kalmasi veya hisseli parsellerin olusmasi intimalleri genel clarak piyasada
alici ydninde yer alan katiimcilar tarafindan dikkate alinmamaktadir.

Bolge, ilgenin yakin ana akslan veya ana yerlesim yerleri ile guncel olarak bir etkilesim igerisinde
degildir. llerleyen yillarda olusabilecek yap: Uretimleri ile ayri bir ilgi alani niteligi kazanabilecek
potansiyele sahip olmasinin yani sira imar planlan ve insaatlarin baslamast ile ilgili riskler halen
devam etmektedir.

TASINMAZA iLISKIN TESPITLER VE ANALIZLER

Fiziksel dederlemede baz alinan veriler raporun tasinmaza iligkin tespitler ve analizler ana basghg:
altinda ilerleyen sayfalarda agiklandigi sekilde listelenmistir. Bu ana baslik altinda listelenen veriler
gayrimenkulin teknik ozellikleri ile ilgili agiklayici bilgileri icermekte olup, dederleme ¢alismasina baz
teskil eden verilerdir.

ARAZIYE ILISKIN ACIKLAMALAR

Adres: Mihye Mahallesi,808 Parsel, Cankaya/Ankara

Ana ulagim akslarina uzak mesafede yer almakta olup, olusmus
Konum: herhangi bir imar yoluna veya mevcut bir caddeye cephesi
bulunmamaktadir.

Dikdortgen geomertik sekline yakin bir formda olup, genel olarak diizgun

Parsel Geometrisi: bir geometriye sahip degildir.

Topografya: Boélge genel olarak edimli bir topografyaya sahiptir.
Arsa Alani (m?): 700,00 m2
Cephe: Tasinmazin herhangi bir yol veya O6nemli bir yaptya cephesi

bulunmamaktadir.

Ulagim: Tasinmaza, 6zel tagitlar ile ulasim saglanabilmektedir. Ulasim agisindan
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Gorunariik:

Zemin Yapisi:

Altyapt:

Deger Artirici Saha
Harcamalari (Harici ve
Muteferrik Isler):

Arazi Kullanim
Kisitlamalar:

Su Havzasi veya
Sel/Heyelan Bolgesi:

Tehlikeli Maddeler:

Arazinin Genel Olarak
Kullanimi:

Konuma lligkin Géris:

Deprem Bolgesi:

‘ Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S.

kisithilik igeren bir konumdadir.

Genel olarak ulasim gugluginun yani sira mevcut topografya ve yollarin
olumsuz etkilerinden dolayr ¢nemli aks veya caddelerden goérinirlik
ozelligi bulunmamaktadrr.

Firmamiz, zemin etudi veya zemin arastirmalarina iliskin rapor
vermemektedir. Ancak, mevcut zemin yapisinin, zemin emniyet
gerilmesinin, zemin yatak katsayisi gibi zemin mekanidi ve zemin
dinamigi ile ilgili parametrelerin gelistirilecek projeye uygun kapasitede
oldugu varsayilmaktadir. Yerinde yapilan incelemelerde, bu varsayimlara
aykiri tespitlere rastlanmamig, ancak detayll goézlem ve élgumler
yapiimamistir.

Henliz yapilagsmaya ag¢ilmamis olan yakin cevrede ve tasinmazin
konumlandidi bolgede altyapi eksikleri mevcuttur.

Deger artirici harcama veya yatirnm bulunmamaktadir.

Arazi kullanimini kisitlayan herhangi bir irtifak hakki, farkl bir parselden
tecavuz veya farkh parsele taskin veya arazi kullanimimi kisitlayan
herhangi bir duruma rastlanmamistir. Parsel kullanimini kisitlayici
unsurlar tapu kayitlari (tarla vasfi) esas alinarak belirtiimistir.

llgili belediyesinden alinan bilgiye gbre parselin su havzasinda veya
sel/heyelan bolgesinde olduguna iliskin bir veriye rastlanmamistir.

Yerinde vyapilan incelemelerde, herhangi bit toksik veya tehlikeli
maddeye iliskin kanit tespit edilmemistir. Ancak, firmamizin bu konuda
teknik cevresel tespitlere iliskin uzmanligr bulunmamaktadir. Dolayisiyla
konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Bu tar bir ¢alismanin
konusunda uzman muhendisler tarafindan yapiimasi énerilmektedir. Bu
tor bir kisitlayici unsur olmadidi varsayilarak dederleme c¢alismasi
tamamlanmistir.

Dederleme konusu tasinmaz halihazirda tarla vasifidir. Uzerinde
herhangi bir faaliyet ya da yap! bulunmamaktadir.

Dezavantajli

v

YAPIYA ILISKIN ACIKLAMALAR

Degerleme c¢alismasina konu tasinmaz tarla vasifli olup, parsel Uzerinde tasinmazin degerine etki
edecek bir yapi tespit edilmemistir.
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VERGI VE BEYAN DEGERLERI

Tasinmaz Ankara ili Cankaya ilgesinde konumlu olup, vergiye esas beyan degerlerine iligkin kayitlar
Cankaya Belediyesi Emlak Servisi'nde bulunmaktadir. Cankaya Belediyesi'nden elde edilen bilgilere
goére taginmaz igin vergi borcu oldudu beyan edilmis ve vergilendirmeye esas beyan degeri hakkinda
belediye tarafindan bilgi verilmemistir.

Tasinmazin el degistirme islemlerinin gerceklestiriimesinden énce vergi borcuna iliskin taahhuk etmis
ddemenin yapilmasi gereklidir.

MULKIYET BILGILERIi VE TAPU KAYITLARI

14.04.2015 tarihi onayl tapu kayit bilgilerinden elde edilen veriler asagidaki gibidir;

TAPU KAYITLARI

Tapu Kayitlari

Tapu Turu: -
Ana Bagimsiz
lli: Ankara Gayrimenkulin  Tarla BoIUm -
Niteligi: Niteligi:
ligesi: Gankaya Pafta No: - Arsa Pay: -
Bucag:: - Ada No: - Blok No: -
Mabhallesi: Mihye Parsel No: 808 Kat No: -
Parsel
. o Bagimsiz
Koyu: - Yuzglgumu 700,00 B&lim No: -
(m3):
Ana . .
Sokagr; - Gayrimenkul Tarla 8|IVSah|fe 5/796
. o0:
Vasfi:
Malik ve o
Mevkii: - Hissesi: Tolga Iskit; Ali Oglu (Tam)
Tarih/Yevmiye:  14.03.2006/4763 | Ek Bilgiler: -

| SON UC YIL iGERISINDE GERGEKLESEN EL DEGISTIRMELER

Degerleme konusu taginmaza iligkin son 3 yil icerisinde el degistirme islemi ger¢eklesmemisgtir.
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TAPU KAYITLARINDA YER ALAN TAKYIDATLAR VE KISITLAMALAR

Cankaya Tapu Mudurluginden alinan ve asagida sunulan onayl tapu kayit belgesine gore rapora
konu tagsinmazin tapu kayitlarinda asagida belirtilen takyidat bulunmaktadir;

BEYANLAR HANESINDE: Diger (Konusu: bizzat gelmedikge islem yapilamaz) Tarih 01.01.1900 Say!:
(Baslama Tarih 05.12.2011 Sirre: ) (Lehdar: Tolga Iskit: Ahmet Sevket Oglu, Tolga Iskit: Ali Oglu)

TAPU KAYITLARINDA YER ALAN TAKYIDAT VE KISITLAMALARA ILISKIN
ACIKLAMALAR

Tapu kayitlarinda, yukarida goroldugu sekilde “bizzat gelmedikge islem yapilamaz® beyani yer
almaktadir. El degistirme isleminde stz konusu beyan uyarinca lehdarin bizzat iglem agsamasinda
bulunmasi gerekecektir.
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MEVCUT TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYUNE ALINMASINA ENGEL TESKIL EDIP
ETMEDIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu tasinmaz lzerinde yer alan takyidatin Sermaye Piyasasi Mevzuati hakimleri
cercevesinde, gayrimenkuliin yatinm ortakhi§i portféyine alinmasinda ve tasinmazin tasarrufunda
engel teskil edecek olumsuziuk icermedigi dusuntlmektedir.

iMAR DURUM BILGILERI

Degerleme galismasina konu tasinmaz tarla vasifiidir ve herhangi bir imar plani gergevesinde tapu
kayitlarinda vasfina iligkin bir gincelleme yapiimamistir. Tarla vasifii olan taginmazin konumuna iligkin
tespitler kadastro paftasi Gzerinden yapilmis olup, araziye iligkin hazirlanmakta olan veya hazirlanmig
herhangi bir plan galismasinin olup olmadig ydninde Cankaya Belediyesi ve Ankara Buyuksehir
Belediyesi'nde incelemeler yapilimistir.

IMAR BILGILERI VE YASAL IZINLER

Kadastro Paftas|

IMAR DURUMU

Degerleme calismasina konu tarla vasifli tasinmaz igin herhangi bir imar uygulamasi ve kesinti
yapiimamistir. Degerleme tarihi itibari ile imarsiz olarak nitelendirilebilecek parsel ve bulundugu
boigeye iliskin hazirlanan plan galismalarina iliskin detaylar GCankaya Belediyesi ve Ankara Buyuksehir
Belediyesi'nden 6grenilmistir. Buylksehir belediyesinden temin edilen ve henuz kesinlik kazanmamig
imar planina iliskin bilgiler agsagidaki gibidir;

Imar Durum Bilgileri

Baglh Oldugu Belediye: Cankaya Belediyesi, Ankara Buylksehir Belediyesi
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Imrahor Vadisi Uygulama imar Plani
Imar Plani Tar:
(Ankara BlylUksehir Belediyesi)

Imar Plani Olgegi 1/1000
Imar Plani Onay Tarihi: 16.01.2015
Imar Lejant:: Yol, Park ve Kanal(*)

Plan Notlarina Goére izin Verilen Yapilasma

Tirleri: Plan notlari asagida belirtitmistir.(**)

Yapi Nizami: -
Mevcut Kullanim Taro: Tarla

Mevcut Kullanimi Yapilagsma Kriterlerine
Uygun mu? :

Taban Alani Katsayisi (TAKS): -

Kat Alani Katsayisi (KAKS) (Emsal): -

Hmax (m.) -

Cekme Mesafeleri (m.) Yoldan: - Komusgu Parselden: -
Minimum Parsel Buyuklugua (m?): -

Parselin Yola Terki: Parselin terkleri hentz yapiimamistir.
Parsel Uzerindeki Irtifak Haklari: Yoktur.

Parsel 1/1000 olgekli imar plani kapsaminda,
Parsel lie ligili Diger Kisitlamalar: parselasyonu ve 18. Madde uygulamasi
yapilmamistir.

(*)Ankara Bliyiksehir Belediyesi Planlama servisinden alinan bilgiye gére 16.01.2015 tarih 155 sayil
karar ile onaylanan ve 06.03.2015 tarihinde itiraz stresi dolmus 1/1000 &lgekli imar planlarinda
taginmazin rekreasyon alaninda kaldi§i ancak imar hakki verilecedi ve verilecek imar hakina gére
yapilagsma kogullarinin konut, ticaret, turizm+ticaret, vb. olacad bilgisi edinilmigtir. Dederleme tarihi
itbari ile mevcut imar planina yapilan itirazlarin dederlendirimeye alindi§i bilgisine ulagilmig olup
agiklanan plan ve imar durumlarina iligkin veriler kesinlik kazanmarstir.

(*)Yukarida bahsedilen imar planina gére tasinmazin konut, ticaret, turizm+ticaret vb. alanlarda yer
alacak bigimde dizenlenecegi belirtilmektedir. Ticaret + Turizm Kullanim Alanlari’'nda en ¢ok 3 kat ve
Emsal = 1,00 yapilasma kogullari, Konut + Ticaret Karma Kullanim Alanlari’'nda ise Emsal = 1,40
yapilasma kosullart plan notlarinda belirtiimis olup, plan notlari agagida belirtildigi gibidir;
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(**) Plan Notlart;

Park Alanlari:imar plani ile belirlenmek ve mevcut agac dokusu dikkate alinarak tabii zemin veya
tesviye edilmis toprak zemin altinda kalmak tizere, agaclandirma ve bitkilendirme igin yeterli derinlikte
toprak ortiisli olmas! ve standartlarn saglamasi kaydiyla otopark ve havuz ile agik spor ve oyun alani,
umumi hela, 1 kati H=4,50 m’yi ve taban alani katsayisi toplamda 0,03’ gegmemek, sokilip
takilabilir malzemeden yapiimak kaydiyla, agtk ¢ay bahgesi, bufe, pergole, kameriye, muhtarlk,
guvenlik kuliibesi, sporcu soyunma kabinleri, taksi duragi, trafo gibi tesislerin yapilabildigi, kentte
yasayanlarin yesil bitki 6rtusu ile dinlenme ihtiyaglannin karsilaindigi alanlardir.

Ticaret + Turizm Kullanim Alanlari: Ticaret ve turizm kullanimiarinin birinin veya ikisinin birlikte
projelendirildigi karma kullanim alanlandir. Bu alanlarda, ticaret ve turizm tesisi igin ayri bina girisi ve
merdiveni bulunmasi sarti aranacak, kullanimlar kapsaminda, tatil kdy(, butik otel, otel, motel, apart
otel, camping, hostel, restoran, kafe, dugin salonu gibi ticari ve turizm tesis alanlari, kongre ve gosteri
merkezleri, sosyal kulturel tesis kullamimiari, katli otopark kullanimiari, sinema, tiyatro, banka subesi,
sigorta, bliro ve ¢ok kath magazalar, 6zel saglik ve egitim tesisleri, ig merkezleri ve kamu tesisleri yer
alabilecek, yapilanma kosullari; minimum parsel buyuklugu 2.000 m*, E=1,00; en ¢ok 3 kat olacaktir.
Bu alanlarda kamu ortaklik payi oranina dusen hissesinin buyiksehir belediyesine bedelsiz terki
halinde E=1,20 olacaktir.

Konut + Ticaret Karma Kullanim Alanlan: Konut ve ticaret kullanimiarinin sadece birinin veya
ikisinin birlikte projelendirildigi karma kullanim alanlandir. Bu alanlarda konut ve ticaret kullanimlari
%50 oraninda projelendirilecek, minimum parsel buytklaga 5.000 m?, E=1,40, yukseklik engok(hmaks)
serbest olacaktir. Konutlarda ortalama daire buyuklugi 150 m® kabul edilcektir. Bu alanlarda
parsellerin kamu ortaklik pay oranina dusen hissesinin blyiksehir belediyesine bedelsiz terk edilmesi
halinde E=1,60 olacaktir. Bu alanlarda daha buyik yap! adalar olusturmay tesvik amaci ile ada
bazinda ve/veya 20.000 m? ve Uzerindeki parsellerde E=2,00 (hmaks: serbest) olacaktir. Ayrica
parsellerin kamu ortaklik payina disen hissesinin buyiiksehir belediyesine bedelsiz terk edilmesi
halinde konut ve ticaret kullanimlari ingaat alanlarina %10 konfor artigi saglanacak, hmaks: serbest
olacaktir. Bu hitkim tevhid iglemi ile bu sartlar saglayacak parsellerde gegerli degildir. Karma kultanim
alanlanindaki ticaret kullanimi kapsaminda; is merkezleri, yonetim birimleri, buro-ofis, 6zel egitim ve
¢zel saglik birimleri, banka subeleri, sinema, tiyatro gibi sosyal vekuitirel amagh kullanimlar, égrenci
yurdu, dersane, kurs gibi hizmet yapilar, restoran, kafe gibi eglence ve dinlenmeye y&nelik birimler yer
alabilir.

Ankara Bliyiiksehir Belediyesi
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Ankara Bliyiiksehir Belediyesi
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YASAL IZINLER VE EVRAKLAR

Tasinmaz hali hazirda tarla vasfili olup tzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Tasinmaza ait
mimari proje, yapi ruhsati vb. resmi evraklar bulunmamaktadir.

GEREKLIi YASAL iZINLERIN TAMAMININ ALINIP ALINMADIGI HAKKINDA
GORUS

Tapu kayitlarinda tarla vasifli olan tasinmaz, mevcut hali ile yapillagsmaya uygun olmadigindan
tasinmaza iliskin yapilagsmaya yénelik herhangi bir evrak diizenlenmemistir.

SON UG YILLIK SURECTE OLUSAN IMAR DURUM DEGISIKLIGI VE HUKUKI
DURUM DEGISIKLIKLERI

Degerleme galismasina konu tasinmaz Ankara Buyuksehir Belediye Meclisi'nin 21.10.2013 tarih ve
1888 sayili karari ile “Imrahor Vadisi Kentsel Dénusim ve Gelisim Proje Alani (KDGPA)” sinirlarini
icine alan Cankaya licesi Yesilkent (Miihye) ve Karatag Mahalleleri ile Mamak ligesi Yukar Imrahor
Mahallesi sinirlarinda yaklasik 626 hektarlik bir alani kapsayan 1/25000 ve 1/5000 6lgekli Nazim Imar
Plani Degisikligi kapsamina alinmigtir.

Yukarida bahsedilen planin iptali Cankaya Belediyesi'nin yapmis oldugu itirazin reddine iligkin agilan
davanin 18. ldare Mahkemesi'nin E2014/1165 sayili dosyasinda halen devam etmekte oldudu
ogrenilmistir.

So6z konusu davanin devam siirecinde ayni bolgeyi kapsayan 650 hektar buyuklugundeki 1/5000
élcekli Nazim Imar Plani Revizyonu ve 1/1000 olgekli Uygulama Imar Planrna iligkin Ankara
Buyuksehir Belediye Meclisi'nin 16.01.2015 tarih ve 155 sayili yeni bir karar aldi1gi tespit edilmistir.

Ankara Buyuksehir Belediyesi tarafindan 16.01.2015 tarih ve 155 sayili karar ile onaylanan plan
sahasi ile birlikte muhtelif Mohye, Karatas ve Imrahor parsellerini kapsayan yaklasik 936 hektarlik
alanin 2 etap olarak Kentsel Dontsim ve Gelisim Alani ilan edilmesine iligkin teklif Bakanlar Kurulu'na
sunulmak Gzere buyuksehir belediyesi tarafindan Cevre ve Sehircilik Bakanligi'na sunulmustur.

21.10.2013 tarih 1888 sayil karar ile buylksehir belediyesince onaylanan 1/25000 élgekli ve 1/5000
olgekli Nazim Imar Planlari onaylanmis, 2015 yilinda onaylanan 1/5000 6lgekli nazim plan neticesinde
2013 tarihinde onaylanan 1/5000 ¢lgekli Nazim Imar Plani yartrluguna yitirmistir.

Yukarida bahsedilen ve Ankara Blyuksehir Belediyesi tarafindan hazirlanan imar planina iligkin bir
ayhk aski sirecinin degerleme tarihi itibari ile doldugu ve buyuksehir belediyesinin plana itirazlar
degerlendirdigi ve imar planlarinin heniz kesinlik kazanmadig) bilgisi ediniimistir.

SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
PORTFOYUNE ALINMASINA iLISKIN GORUS

Tasinmazi da igine alan boélgede imar planlarina iliskin ¢alismalar devam etmekte olup, sonuglanan ve
uygulamaya konan alt olgekli bir imar plani heniz mevcut degildir. Degerleme galismasina konu
tasinmaz tapu kayitlarinda halihazirda tarla vasiflidir ve kadastro parseli niteligindedir. Taginmazin bu
vasfi (tarla) dikkate alindiginda, tarla vasf ile gayrimenkul yatinm ortakhgi portféyline alinmasinda
herhangi bir engel oldugu dusunulmemektedir.
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GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKI DURUM ANALIZi

Degerleme ¢alismasina konu gayrimenkultn tarla vasfi dikkate alinarak, mevcut mulkiyet yapisi ve
haklar ile hukuki durumuna ilgkin bilgi ve belgeler incelendiginde, tasinmaz agisindan mevcut tapu
kayitlarinda yer alan vasfi ve kadastro parseli niteligi ile tasarrufu kisitlayici herhangi bir hukuki engelin
olusmadi§i goralmustar.

YAPI DENETIM

Taginmazin imar plani kapsaminda uygulama gérmesi sonrasinda alinacak yasal izinlere gore
yapilacak yapi 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili “Yapi Denetimi Hakkinda Kanun” hikimlerine tabi
olacaktir.

EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM

EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM TANIMI

En verimli ve en iyi kullanim kisaca, fiziksel olarak miumkin, uygun gérilen (makul), yasal olarak izin
verilen, finansal olarak desteklenebilir olarak tasinmaz icin en yuksek degeri olusturan muhtemel
kullanim olarak tanimlanabilir.

- Kullanim makul ve olasi bir kullanim midir?

- Kullanim yasal mi ve kullanim i¢in bir yasal hak alabilme olasiligi var mi?
- Mulk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?

- Onerilen kullanim finansal yénden gerceklestirilebilir mi?

En verimii ve en iyi kullanimi belirlemek icin tipik olarak iki senaryo altinda konu degerlendiriir;
bunlardan ilki bog arsa olarak dusunulerek, digeri ise giincel olarak gelistiriimis oldugu durumdur. Her
iki senaryoda da yukaridaki tanimda belirtilen doért kriterin karsilanmasi beklenmelidir.

Gayrimenkul sektérunin hukuki ve teknik agidan en belirleyici faktérlerinden biri olan imar planlan,
bazt durumlarda, tlkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme
gosterememekte ve bu revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir géranum arz etmektedirler. S6z
konusu olumsuz yapinin dogal bir sonucu olarak bir gayrimenku! Gzerinde mali ve teknik agidan en
yuksek verimliligi saglayacak ve bunun yani sira finansmani dahi temin edilmis en optimum segenegin
uygulama safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalara sektérimiizde karsilasilabilmektedir. Bir
bagka anlatimla, Ulkemiz kosullarinda en iyi proje en yuksek getiriyi sagiayan veya teknik olarak en
mukemmel sonuglan saglayan secenek degil, ayni zamanda yasal mevzuatin gereklerini de yerine
getiren projedir.

Bazi durumlarda, imar planlari, sehirlesme hizina ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir.
Bu durum, bir mulkuin finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi yaptlan mulkiin en yiiksek
getiriyi saglayan en verimli kullanimina yasalarca izin veriimemesine sebep olmaktadir. Sonug olarak
yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mumkun olmayan kullanim yuksek verimlilige sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez.

Uluslararasi Degerleme Standartlan (UDES) 2007 versiyonunun Genel Degerleme Kavram ve llkeleri
baslikli birinci béluminde en verimli ve en iyi kullanim ile ilgili asagidaki ifadeler yer almaktadir;

Arazi kalici olan bir varlik olarak kabul edilir, fakat onun lzerinde veya kendisine yapilan
iyilegtirmelerin simirli bir 6mri vardir. Arazinin tasinmazhgi nedeniyle her gayrimenkul
parselinin &zgdn bir yeri vardir. Arazinin kalicihihigi ayni zamanda onun (zerindeki sinirli 6mre
sahip tesislerden sonra da var olacagi anlamina gelir.

- Arazinin kendine 6zgii 6zellikleri onun en uygun yararliligini belirler. lyilestiriimig bir arazi ona
veya lzerinde yapilan iyilestirmelerden ayri olarak degerlendiginde, ekonomik prensipler,
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yapilan iyilegtirmenin milkin toplam degerine katki yaptikga veya azalmaya neden oldukga
degerlenmesini emreder. Bbéylece “en verimli ve en iyi kullanim” kavrami temeline oturtulan
arazinin Pazar Dederi, arazinin fayda ve surekliligi ile birlikte piyasa badlaminda arazinin tek
bagina degeri ile iyilestiriimis durumdaki toplam Pazar DeJeri arasindaki farki olusturan degeri
de yansitir.

- Miilklerin gogu, arazi ve ilgili iyilestirmelerle birlikte dederlenir. Béyle durumlarda Dederleme
Uzmani normal olarak iyilestirimig haliyle en verimli ve en iyi kullanimini g6z &niine alarak
milkin Pazar Degerini takdir eder.

UDES, en verimli ve en iyi kullanimi su sekilde tanimlar;

Bir miilkan fiziki olarak miamkin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesiyaptlan milki en yiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

- Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan miamkin olmayan kullanim yiiksek verimlilije sahip
en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak
mimkan olan bir kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigin mimkin oldugunun Dederleme
Uzmam tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birka¢ kullanimin mantiki
olarak olas! kullanimlar oldugunu belirlediginde, bunlar artik finansal fizibilite bakimindan test
edilirler. Diger testlerle birlikte en yuksek dederle sonuglanan kullanim, en verimli ve en iyi
kullanimdir.

- Bu tamimin uygulamasi Degerleme Uzmanlarina, binalardaki bozulmalar ve eskimelerin
etkilerini, arazi igin en uygun lyilestirmeleri, rehabilitasyon ve yenileme g¢alismalarinin
fizibilitesini ve birgok diger dederleme durumlarini dederlendirme imkant verir.

- Arz ve talep arasinda ciddi bir esitsizlik bulunan veya asin derecede oynak piyasalarda,
milkin en verimli ve en iyi kullanimi ileride kullanilabilecek bir hak olabilir. Degisik tipteki
potansiyel en (st dizey ve en iyi kullanimlarin belirlenebilir oldugu diger durumlarda
Degerleme Uzmani bu gibi alternatif kullanimlarn ve beklenen ilerideki gelir ve harcama
dtizeylerini tartigir. Dedisim stirecindeki arazi kullanimi ve béigelendirme mdilkiin, en verimli ve
en iyi kullanimi gegici bir kullanim olabilir.

- En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayriimaz bir
pargasidir.

UDES, son versiyonu olan 2013 versiyonunda, UDES Cergeve bolumunde, Pazar Degeri taniminin
altinda en verimli ve en iyi kullanimin belirlenmesine iligkin konulara deginilmistir. Ayni sekilde RICS
Degerleme Standartlan 2014 versiyonu da paralel ifadeler ile en verimli ve en iyi kullanimdan
bahsetmektedir.

Uluslararas! gegerliligi olan standartlarin giincel versiyonlarinda da en verimli ve en iyi kullanim ile
ifadelerde genel olarak belirtlen ve Uzerinde durulan konular benzerlik igermekte olup, Ozetle,
mUmkan, kabul edilebilir, yasal olarak izin verilebilir ve finansal olarak yapilabilir olmasi ifadeleri dikkati
cekmektedir. Pazar Degeri ifadesinin de ¢zellikle en verimli ve en iyi kullanimi yansitmasina yénelik
ifadeler onemlidir.

BOS OLARAK DUSUNULDUGUNDE EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM

Bu analiz yonteminde, yasal olarak izin verilebilecek nitelikler ve imar durum ozellikleri dikkate
alinmaktadir. Ayrica, arazinin yasal kullanim nitelikleri dikkate alinarak fiziksel 6zellikleri ve en ylksek
getirlyi saglayacak bu kullanimlarin finansal yapilabilirlik kriterleri dikkate alinmaktadir. Tasinmazin
konumlandidi alanin fiziksel nitelikleri, konumu ve pazardaki durumu da dikkate alinarak degerleme
konusu tasinmazin konumlandidi arsanin bos olarak dustnaldagundeki durum igin en verimli ve en iyi
kullaniminin, mevcut vasfi géz énune alinarak ve yuraridge konulmasi beklenen imar planlari dikkate
alinarak bos olarak birakilmasinin degerleme tarihi itibari ile en verimli ve en iyi kullanim olacagi
dusunulmektedir. Imar planlarinin netleserek yururlige girmesi ve parselin imar parseline dénismesi
ve arsa vasfl kazanmasi halinde en verimli kullanimin parsel uzerinde mevcut imar haklari kullanilarak
bir proje Uretilimesi olacagi dustnulmektedir.
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GELISTIRILMIS OLARAK EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM

Tasinmazin parsel Gzerinde var oldugu dusunulerek kullamimidir. Var olan bir yapi icin ise, yapinin
yenilenmesi veya mevcut toplam pazar degerine katkida bulunmaya devam edecek sekilde mevcut
yapinin korunmasi, yada yeni bir proje gelistiriimesine kadar mevcut yapinin yikilarak yeni yapinin
yapilmas maliyetlerini telafi edecek kullanim olarak da tanimlanabilir.

Proje gelistiriimis olarak en verimli ve eniyi kullanim analizinde, projenin fiziksel elementlerini
degistirmenin veya mevcut projeyi yikarak yenisini yapmanin finansal olarak avantajl olacagi duruma
kadar kullaniminin devam etmesi durumu irdelenmektedir.

Degerleme galismasina konu taginmaz mevcut vasfi nedeni ile yapilasmaya uygun degildir. Imar plani
ise netlik kazanmamig ve plan neticesinde olugacak duruma iligkin kesin sonuglar olusmamistir. Ancak
bolge igin yapilan inceleme ve arastirmalarda taginmazin imar parseli haline déniusmesi durumunda
en verimli ve en iyi kullaniminin imar kosullarinin izin verdigi yapilasma kosullarinin sadlanmasi ile
ticaret amagl kullanim oldugu dusunulmektedir.

DEGERLEME

KULLANILAN DEGER TANIMI

'PAZARDEGERI

Bir gayrimenkulin alici ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis icin
gerekli piyasa kosullarin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili
buttin durumiardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el degistirme
degeridir.
Bu degerleme calismasinda genel olarak agagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir;

Alici ve satici makul ve mantikl hareket etmektedir.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi

saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkulun satisi igin makul bir stre taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglaria pesin olarak yapilmaktadir.

UDES Genel Degerleme Kavram ve llkeleri bdlumiinde pazar degerine iliskin; “Pazar Degeri kavrami
pazarin kolektif algilama ve eylemlerini yansitir ve piyasa ekonomilerinde g¢odu kaynadin degderleme
temelidir. Her ne kadar yapilan ayrintili tanimlar farkliiklar gésterse de Pazar Degeri kavrami herkes
tarafindan anlagiimakta ve uygulanmaktadir” ifadesine yer verilmistir.

UDES Pazar Degerini su sekilde tanimlar;

Bir malkan, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iligkiden etkilenmedigi sartlar
altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir
pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde gerceklestirecekleri alim satim igleminde el dedistirmesi
gerektigi takdir edilen tutardir.

Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Dederi tahmini, belirli bir milkiin belirli bir tarihte tanimii
mdlkiyet haklarinin objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus,
bir kiginin 6nceden tasarlanmis goérisii veya kazanilmig haklarindan g¢ok, ¢ok sayida katihmcinin
faaliyet ve motivasyonundan olugsan bir genel pazar kavramidir.

Standardin UDES-1 Pazar Degeri Esasli Degerleme boluminun “Tammlar’ kisminda Pazar Degeri
taniminda yer alan ifadeler detaylandiriimis olup, bu tanima iligkin detaylar agsagidaki gibi agikianabilir;
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“tahmin edilen tutar” varlik icin, piyasa kosullarinda taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sartlar altinda, odenecek olan para cinsinden fiyat anlamindadir. Pazar degeri, degerleme tarihinde
piyasa degeri tanimina uygun sekilde, piyasada makul olarak elde edilmesi en olasi olan fiyattir. Satic
tarafindan saglanabilecek en iyi fiyat ve alici tarafindan saglanabilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin
spesifik olarak atipik finansman, satis ve geri kiralama anlagmalari, 6zel degerlendirmeler veya satis
ile ilgili herhangi bir kisi tarafindan verilen 6dunler, veya Ozel Degere sahip diger herhangi bir unsur ile
arttinlan veya dasaralen bir tahmini fiyati haric tutar.

“bir varligin el degistirmesi icin gereken” ifadesi daha 6nce belirlenmis olan bir tutar veya gergek
satis fiyatindan ziyade, bir varhigin degerinin tahmini bir tutar olduguna iliskindir. Degerleme tarihinde
piyasa (pazar) dederi taniminin tim unsurlarini karsilayan bir islemdeki fiyattir.

“degerleme tarihinde” degerin verilen tarihe 6zel oldugunu ifade eder. Piyasalar ve piyasa kosullari
degisebileceginden, tahmin edilen deger herhangi bir bagska zamanda yanlis veya isabetsiz olabilir.
Degerleme tutari, bagka bir tarih degil, degerleme tarihi itibari ile gercek piyasa durumu ve kosullarini
yansitacaktir.

“istekli bir alici ile” ifadesi satin almaya motive olmus, ancak zorlanmamis bir kisiyi tanimlar. Bu alici
bu fiyattan almaya gerek asin hevesli, gerekse de kararli degildir. Bu alici ayni zamanda,
kanitlanamayan veya var olmasi beklenen hayali veya farazi bir piyasadan ziyade, mevcut piyasa
gercekleri ve mevcut piyasa beklentileri ile satin alan biridir. Varsayilan alici piyasanin gerektirdiginin
uzerinde bir fiyat ddemeyecektir. Bu taraflar arasinda mevcut sahibi ile birlikte piyasay (pazar)
olustururlar.

“istekli bir satic1” ne herhangi bir fiyattan satmaya asiri hevesli veya zorlanmis, ne de mevcut
piyasada makul olarak gérilmeyen bir fiyatta i1srar eden bir saticidir. Istekli satict uygun pazarlama
sonrasinda, fiyatin ne oldujuna bakmaksizin, agik piyasada elde edilebilecek en iyi fiyata varlig
satmaya motive olmus bir Kisidir. Gergek sahibin fiili kosullar bu degerlendirmenin bir parcasi degildir,
cunku istekli satici bir farazi sahiptir.

“taraflanin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda” ifadesi fiyat seviyesinin piyasa
nitelikleri ile bagdagmayan veya 6zel deger nedeni ile yukselten ana ve bagl ortaklilar arasindaki veya
arazi sahibi ve kiracisi arasindaki iligki gibi belirli bir iliskisi olmayan taraflar arasinda oldugunu belirtir.
Pazar Degeri (Piyasa Degeri) Uzerinden iglem, her biri bagimsiz olarak hareket eden birbirleri ile iliskisi
olmayan taraflar gergeklesmis olarak varsayilir.

“uygun pazarlama sonrasinda” ifadesi variigin piyasa degeri tanimina uygun olarak, makul bicimde
elde edilebilecek en iyi fiyat ile elden gikartiimasini saglayacak bir bicimde piyasaya sunulmasi
anlamina gelir. Satig yonteminin alicinin erisimi olan piyasadaki en iyi fiyati elde etmek igin en uygun
yontem oldugu kabul edilir. Agik olma siresi sabit bir sure olmayip, varligin turi ve piyasa kosullarina
gore degigecektir. Tek kriter varligin yeterli sayida piyasa katilimcisinin dikkatine sunulmasina olanak
verecek yeterli zamanin bulunmasidir. Agik olma suresi degerleme tarihinden énce olusur.

“taraflarin bilgili ve basiretli hareket ettikleri” ifadesi gerek istekli alici, gerekse de istekli saticinin
varhgin dogasi ve oOzellikleri, gergek ve potansiyel kullanimlan ve degerleme tarihi itibari ile piyasa
kosullari hakkinda makul derecede bilgi sahibi oldukiarini éngériir. Ayrica, her birinin islemdeki kendi
konumlari agisindan en elverisli fiyati elde etmek tzere, bu bilgileri saggéruli olarak kullandiklari kabul
edilir. Saggoru herhangi bir ileri tarihe iligkin 6ngéru yararina degil, piyasanin dederleme tarihindeki
durumuna atfen degerlendirilir. Ornegin, fiyatlarin diigmekte oldugu bir piyasada bir saticinin varliklari
daha onceki piyasa seviyelerinin altinda bir fiyattan satmasi mutlaka mantiksiz degildir. Bu
durumlarda, fiyatlanin degismekte oldugu piyasalardaki diger islemlerde oldugu gibi, saggéralu bir alici
veya satici 0 zaman igin mevcut olan en iyi piyasa bilgilerine gére hareket edecektir.

“ve zorlama olmaksizin” ifadesi ise her bir tarafin igslemi gerceklestirmek tUzere motive olduklar,
ancak bunu sonlandirmak igin hig birinin zorlanmamis veya gereksiz bigimde baski altinda olmadigin
belirtir.
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UDES 2013 versiyonunda ve RICS Degerleme Standartlari 2014 versiyonu benzer ifadeleri icermekte
olup, yukarida belirtiten tanim ve agiklamalara benzer sekilde olusturulmustur.

UDES Genel Degerleme Kavramlari ve llkeleri béliminde agiklanan duran varlikiarin Makul Deger
ifadesi genelde Pazar Degeri anlamini tagimaktadir. UDES'te yer alan ifade; “Pazar Dederi ve
muhasebe standartlarinda siklikla anilan Makul Deger terimi birbirlerini tam kargilamadi§r durumlarda
dahi genelde bagdagiktirlar. Bir muhasebe kavrami olan Makul Deger, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari ve diger muhasebe standartlarinda bilgili ve istekli taraflar arasinda, herhangi
bir iliskiden etkilenilmeyecek sartlar altinda bir varli§in el degistirebilecedi fiyat veya yikimiiliiklerin
yerine getirilmesinde esas teskil edecek olan meblag anlaminda kullanihir. Makul deder genelde
finansal tablolarda, hem pazar hem de pazar dederi disi dederlerin rapor edilmesinde kullanilir. Bir
varligin Pazar Dederinin belirlenebildigi durumlarda, bu deger Makul Dedere egit olacaktir."seklidedir.

DEGERLEME SURECI

YONTEM

Genel olarak degeriemede U¢ yakiasim kullaniimaktadir. Bunlar, maliyet yaklasimi, pazar (emsal
karsilastirma) yaklasimi ve gelir yaklasimidir. Dederleme g¢alismalarinda pazar degeri gérasunin
olusmasinda bu G¢ vyaklasim da kullaniimasina ¢ahsiimahdir. Degerleme ¢alismalarinda,
gayrimenkulin tirine gére uygulanabilir olan veya yeterli veriye ulagilabilen ydéntem veya ydntemlerin
tercih edilmesi 6nem arz etmektedir. Degerleme yaklagimlarinin guvenilirligi piyasa verilerinin
ulasilabilirligi ve kiyaslanabilirliginin yani sira alicilarin motivasyon ve dustnceleri ile iligkilidir.

Degerleme yaklasimi, her yontemden elde edilen degerlerin analiz edilmesi ¢alismasini igermektedir.
Birden fazla yaklasimin kullanildidi durumlarda, her dederleme yaklagimi verilerin uygulanabiliriidi,
guvenilirlidi, miktar ve kalitesi géz 6niine alinarak irdelenmelidir. Nihaideger takdirinde ise degerleme
yaklasimlarindan bir tanesinden ulasilan deder kabul edilebilecegdi gibi, tim yaklagimlardan ulagilan
degerler arasinda bir iliski kurularak niha deger takdiri yapilabilir.

Degerleme ¢alismalarimizda yukarida belirtilen konular dahilinde her u¢ ydntem ile de degerleme
¢alismast sonuglandiriimaya galisiimaktadir. Gayrimenkulin tir, verilerin yeterliligi ve guvenilirligi gibi
yukarida agiklanan temel prensipler dahilinde bazi durumlarda bu yaklagimlardan bir veya iki tanesi de
tercih edilmektedir. Bu ¢alismada kullanilan yaklasim ve bu yaklagimdan elde edilen sonug raporun
ilerleyen bolumlerinde agiklanmistir.

SECILEN DEGERLEME YAKLASIMLARI

Bu degerleme galismasinda pazar (emsal karsilastirma)ydntemi kulianiimigtir. Degerleme konusu
tasinmaz icin yapilan analizler, tespitlerimiz ve bilgimiz dogrultusunda ve ilgili yatinmci profili de
dikkate alindiinda bu yaklagimin piyasa katilimcilan igin uygulanabilir vel/ya gerekli oldugu
dusunulmektedir. Pazar (emsal karsilastirma) yaklagimi dogrudan piyasa verilerini baz almaktadir,
degerleme konusu tasinmazin vasfi ve bolgesel analizler itibari ile piyasada sik¢a bulunan ve el
degistiren gayrmenkul turil olmasindan oturi bu yaklasim tercih edilmistir. Parsel (zerinde maliyet
unsuru olusturacak bir yapinin bulunmamasi nedeni ile maliyet yaklasimina, proje gelistirme
calismasina baz teskil edecek yapilasma kosullarinin belilenmemis olmasi ile proje gelistrme
yaklasimina (gelir veya maliyet yaklagimlari ile) ve mevcut vasfi ile en verimii ve en iyi kullanimin
parsel Uzerinde bir Urtin yetistirimesi olmamasindan 6turd gelir yaklagsimina bagvurulmamistir. Séz
konusu bu yaklasimlar icin elde edilecek verilerin piyasa destekli olmayisi, bu yaklagimlara
bagvurulmamasinin dider bir nedenidir.

UDES Uluslararasi Degerleme Standartian, Standart 1 bash@ altinda asagidaki ifadelere
deginilmektedir;
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Pazar Degeri, miilkiin niteligini ve bu millkiin piyasada islem gérebilecedi kogullari yansitan dederleme
yaklagimlari ve proseddrlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Dederini tahmin etmek amaciyla
en stk uygulanan yaklagimlar arasinda emsal karsilastirma yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de
iceren gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet yaklasimi yer almaktadir.

Tum Pazar Degeri 6lgim ydntemleri, teknikleri ve prosedirleri, uygulanabilir bir yeterlilikte olmalar
vedogru bir sekilde uygulanmalan halinde piyasadan elde edilen kriterleri esas aldiklarinda Pazar
Degeri’'nin  ortakbir tanimini  olusturacaklardir. Emsal karsilastirmalan  veya difer pazar
karsilagtirmalan, pazardaki gézlemlerdenkaynaklanmalidir. Indirgenmis nakit analizini de igeren gelir
indirgeme yaklagimi piyasanin tespit etti§i nakitakislarini ve piyasadan elde edilen geri donts
oranlarini esas almalidir. Ingaat maliyetleri ve amortisman,maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa
esasli tahminleri zerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.Her ne kadar veri kullanilabilirligi ve
piyasa veya mulkin kendisiyle iligkili durumliar hangi dederlemey6ntemlerinin en ilgili ve en uygun
yontemler olacagini belirleyecek olsa da, yukaridaki prosedirierden herhangibirinin kullanimindan
elde edilecek sonug, her bir yéntemin piyasadan elde edilen verileri esas almasidurumunda Pazar
Degeri olmalidir.

DEGE'RLEME CALISMASINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VE SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme ¢alismasini olumsuz yoénde etkileyen sinirlayan herhangi bir faktér olusmamistir. Saha
galismalarinin  yapiimasi asamasinda gerekli bilgilere ulasilmis, resmi kurumlarda yapilan
incelemelerde de degerleme calismasina baz teskil edebilecek veriler temin edilmistir. Resmi
kurumlardan temin edilen bilgiler, piyasa tutumunun resmi imar durumundaki detaylar dikkate
almamasindan &turd, piyasa bazli analizlere sinirlilik getirmemistir. Bélgesel veya resmi kurum bazl
veriler tespit edilebildidi olgude degerlendirilmistir. Musteri tarafindan da de@erleme c¢alismasini
kisitlayan herhangi bir faktor olusmamistir.

TASINMAZIN DEGERINE ETKI EDEN FAKTORLER
Gugcld Yanlar Zay\f Yanlar

Taginmaz halihazirda tarla vasiflidir ve yapilagsmaya
uygun degildir.

Bolgede imar ¢alismalari devam etmektedir ve

taginmaz imar plani kapsaminda yer almaktadir. Tasinmazin yer aldigi bélgeye ulagim kisithdir ve

guglukler igermektedir.
Tasinmaz tek bir malik adinadir ve hisseli degildir. Bolgede henuz altyapi hizmetleri eksiklikleri
Tasinmaz, agilacak imar yollarina cepheli olacaktir. meveuttur.
Bolgede benzer nitelikteki gayrimenkul piyasasinda
6nemli sayida arz mevcuttur.

Firsatlar Tehditler

Gegmis donemde bolgede yasanan fiyat Arazinin parselasyon galismalari ile netiesecek

artiglarinin, imar planlarindaki somut gelismelerile  kesintileri henuz belirgin olarak olugmamistir.
artis gosterecedi dusunulmektedir.

1/1000 olgekli uygulama imar plani kapsaminda yol,
Yakin gevrede yer alan Altinoran projesinin bélgeye  park ve kanal alanikapsaminda kalan taginmazin
onemli bir st gelir nfusunu tagiyacag konut, ticaret, turizm vb. kullanimina
ongdriimektedir. doénusturilecedi planlanmasina kargin, bu

. ) uygulama heniliz yapiimamistir.
ligede yeni yapilasma alani ve yeni yapilarin
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uretilecegi bir alan olarak éne ¢gikmasi muhtemel

Konut, ticaret ve turizm kullanimina uygun hale
alanlardandir.

dénugmesi durumunda, yapilacak kesintiler ile
parselin minimum parsel alanini saglamayacag!,
dolayisiyla hisseli duruma dénusecegdi
disunuimektedir.

Konut projelerinden 6tird ticari kullanim
potansiyelinin artig gésterecedi diisuintlen bir
bolgede yer almaktadir.

Imar planlar ile ilgili kesin uygulamalar
belirginlesmemistir ve mahkeme siireci devam
etmektedir.

MALIYET YAKLASIMI

YONTEM

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa ediime maliyeti
gayrimenkulin degerlemesi icin esas kabul edilir. Bu anlamda maliyet yakiasiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullamim degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gergek bir degeri vardir’ seklinde tanimlanabilir.

Bu yontemde, gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle, gayrimenkulin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolay! zamanla azalacagi éngorulur. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, higcbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Gayrimenkulin bina maliyet degerleri, Gevre ve Sehircilik Bakanhgi tarafindan yayimlanan Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan maizemeler, piyasada ayni
ozelliklerde inga edilen binalarin ingaat maliyetleri, muteahhit firmalarla yapilan gérismeler ve gecmis
tecrubelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z 6niinde bulundurularak degerlendirilmektedir.

Yapim maliyetlerinden amortisman (yipranmalar) dusulerek hesaplanan degere arazi degeri de ilave
edilerek ulagilan sonug, bu yaklasim ile, tam mulkiyet hakkini belirten bir deger gostergesidir.
Amortismanlar genel olarak, fiziksel yipranmanin yani sira, fonksiyonel ve ekonomik demodelik
unsurlarini igermektedir.

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak uzere iki farki fiziksel olgudan meydana geldigi kabul
edilir. Bu yaklagim ile tespit edilen deder, dogrudan (kaba ve ince ingaat, tesisat, altyapi vb.) ve dolayl
maliyetleri (mihendislik mimarlik Ucretleri, yasal izinler, vb.), girisimci karini ve arsa degerini
icermektedir. Arsa degeri haricinde kullanilan hesaplamalar maliyet hesaplamasinda ele alinmakta,
maliyetierden amortismanlar dustlmekte ve bu yéntemle ulagilan deger, arsa ve amortismanlar
dusulmuas maliyetler toplami olarak distnulmektedir.

Maliyet yaklagiminin uygulanmasi asagida belirtilen sistematik ¢ergevesinde olmaktadir:

» Degerleme tarihi itibari ile, yapinin yerine koyma veya yeniden yapma maliyetleri belirlenir. Bu
analizde dogrudan ve dolayli maliyetlerin her ikisi de dikkate alnir,

o Yeniden Yapma Maliyeti: Degerleme tarihi itibari ile taginmazin ayni malzeme, ayni
standartlar, tasarim, isgilik, vb. kullanilarak yapinin tum kusur ve yeterlilikierini aynen
koruyarak bir kopyasini inga etmenin tahmini maliyetidir.

o Yerine Koyma Maliyeti: Degerleme tarihi itibarinde gecerli olan guncel malzemeler,
standartlar, tasarim, vb. kullanilarak ¢alismaya konu yapi ile ayni fayday: saglayacak
esdegder yapinin insa edilmesinin tahmini maliyetidir.

» Piyasa aragtirmalar ve verileri dogrultusunda girigsimci kari (gelistirici primi) tahmin edilir,
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 Tahmin edilen yerine koyma veya yeninden yapma maliyetleri, dolayli maliyetler, girisimei kari
(genellikle yerine koyma veya yeniden yapma maliyetlerinin belirli bir yiizdesi olarak belirtilir)
toplanarak yapinin toplam yerine koyma veya yeniden yapma maliyetleri hesaplanir, (Maliyet
tahmini genel olarak asagidaki prensipler kullanilarak belirlenir;)

o Kargilagtirmalt Birim Yontemi: Bu yaklasimda Turk Lirasi veya déviz cinsinden alan
veya hacim birim maliyeti hesaplanabilmektedir. Bu yaklasimda benzer yapilarin
bilinen maliyetleri zaman veya fiziksel farkliliklar dikkate alinarak uyarlanmaktadir.
Genel olarak uygulama toplam bina alani baz alinarak yapilrr.

o Yerinde Birim Yontemi: Yapiyi olusturan bilesen ve tesisatlarin birim maliyetleri
hesaplanarak yapinin toplam birim maliyetinin elde ediimesidir.

o Kesif Yontemi: Malzeme ve iscilik maliyetlerinin de dikkate alindigi ve yapinin tum
bilesenlerinin ayr bir sekilde irdelendigi yontemdir.

» Amortize edilmis maliyetlerin bulunmasi igin, yapinin hesaplanan toplam yerine koyma veya
yeniden yapma maliyetierinden yipranmalar ¢ikartilir (Yipranmalar genel olarak piyasadan
¢ikarma, ekonomik yas-6mur veya detayl analizler ile hesaplanir),

o Piyasadan Cikarma Yontemi: Amortisman miktarinin iginden aynistirilabilecegi
emsal nitelikli satiglardan hareketie hesaplamalar yapilir.

o Ekonomik Yag — Omiir Yontemi: Gayrimenkulun efektif yasi ile ekonomik yasi
arasinda bir oranti kurularak hesaplamalar yapilir. Taginmazin toplam ekonomik émur
boyunca dogrusal yiprandi§i varsayilarak, efektif yag anindaki yipranma baz alinir.

* Yeni yapI maliyetleri ve yipranmalar da hesaplanarak ana yapi disindaki ilave imalatlar ve
yapilar ile gevre dizenlemeleri, saha iyilestirmeleri, harici ve miiteferrik islere iliskin maliyetler
de hesaplanir (bu maliyetlerin de yipranmalari benzer sekilde hesaplanir),

» Arsanin bos oldugu daginilerek ve en verimli ve en iyi kullamimin gelistirilecegi mumkan
olarak, arsa degeri tahmin edilir,

* Amortize edilmis ana yap: maliyetleri, ilave yapilar, gelistirmeler ve harici/miteferrik islere
iliskin yipranmalar da dahil edilerek hesaplanan maliyetier ile arsa degeri toplanarak bu
yaklagimla elde edilen degere ulasilir,

o Gerekli ve desteklenebilir duzeltmeler yapilarak, bu yaklagim ile yapilan hesaplamalar
sonlandirilir.

UDES, Genel Degerleme Kavram ve llkeleri baglikl bslimunin 9.0. Degerleme Yaklasimlari baslkl
kisminda maliyet yaklagimi ile ilgili; “Bu mukayeseli yaklasim belirli bir milkiin satin alinmasi yerine
kisinin ya o mdlkin tipatip aynisini veya ayni yarari saglayacak bagka bir miilki insa edebilecedi
olasiigini dikkate alir. Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman dariigi, gesitli olumsuziuklar ve
riskler olmadikga, egdeder arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir mulk igin daha fazla
Odeme yapmalari normalde savunulur bir durum degildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak deger
tahmininde yenisinin maliyeti degerlemesi yapilan gayrimenkul igin &denebilecek olasi fiyati agin
dlgude agtigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler igin amortismani da icerir” ifadesi yer
almaktadir,

UDES 2013 ve RICS Degerleme Standartlari 2014 versiyonuda incelendiginde, raporun bu
béluminde yer alan ifadeler ile tutarli verilere erigilebilmektedir.

Genel olarak maliyet yaklagiminda genel prensip, satin alma veya inga etme yollarindan biri ile ayni
yaran saglayacak bir varligin elde edilmesi igin harcanacak maliyetten daha fazlasinin konu varlik igin
odenmemesi dikkate alinmaktadir. Bir diger ifade ile asin sure, risk veya diger faktérierin bulunmadig
bir ortamda piyasanin alici tarafinda yer alan katiimcinin konu varlik igin édeyeceginin esdeger bir
varhigi satin alam veya inga etme maliyetinden fazla olmayacag: ilkesine gére hareket edilmektedir.
Genellikle konu varlik yas ve modasi ge¢me nedeni ile, satin alinabilecek veya insa edilecek
laternatiften daha az gekici olacaktir; bu durumda, deger tammina bagh olarak alternatif varligin
maliyetinde ayarlamalarin yapilmas| gerekebilecektir. Bu ayarlamalar ise amortisman veya yipranma
adi altinda dikkate alinmaktadir.

Bu yaklagim ile ilgili karsilasilabilecek bir diger ifade de DRC(Depreciated Replacement Cost,
Amortismanlar Dusulmus Yerine Koyma Maliyeti) seklindedir. Bu tanim, maliyet yaklagiminin yerine
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koyma maliyeti yontemi seklinde uygulanmas: seklinde ifade edilmekte ve esit nitelikteki varhgin
modern halinden fiziksel yipranmalar ve diger ilgili demodelik ve yipranmalar disllerek ve
optimizasyon yapilarak varhigin yerine konmasinin giincel maliyeti olarak tanimlanabilir.

MALIYET YAKLASIMININ UYGULANMASI

Tasinmaz Gzerinde maliyet unsuru olusturan herhangi bir yapi bulunmamakta olup, bu degerleme
galismasinda maliyet yaklasimi uygulanmamstir.

PAZAR YAKLASIMI (EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI)

YONTEM

Bu yaklagim, yeterli veri elde edilebildiginde, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin
degerlemesinde en glivenilir ve gergekgi tahminleri sunabilmektedir. Bu yontemde, gayrimenkuliin
bulundugu boigedeki satiimis veya satisa gikmis emsal niteligi tagiyabilecek gayrimenkuller incelenir,
uygun karsilastirma birimlerine gére kiyaslanir ve karsilastirma elemanlarina gére gerekli dizeltmeler
yapilarak gayrimenkulin degerine ulasilir. Bu yontemin uygulanmasinda tzerinde durulmasi gereken
konular ise; degerleme caligmasina konu gayrimenkul tird ile ilgili olarak mevcut bir piyasanin var
olmasi, s6z konusu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul turii hakkinda kabul edilebilir duzeyde
bilgi sahibi olmasi, gayrimenkulin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir stre piyasada olmasi,
degerleme konusu gayrimenkul ile benzer 6zelliklere sahip yeterli sayida satilmis veya makul bir
slirede piyasada kalmis emsal verilerin mevcut olmasi kriterleridir.

UDES'te bu yaklagim ile ilgili asagidaki ifadelere yer verilmektedir;
Genel Degerleme Kavram ve llkeleri bolumu, 9.0. Degerleme Yaklasimlari bashigi altinda;

Emsal Kargilagtirma Yaklagimi: Bu karsilagtirmali yaklagim benzer veya ikame miilklerin satisini
veilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilagtirmaya dayalr bir iglemle deder takdiri yapar. Genel
olarakdegerlemesi yapilan bir miilk, agik piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satiglaryla
karsilastirihir. Istenen fiyatiar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

Mulkiyet Tarleri bashgi altinda;

Emsal kargilagtirma yaklagiminda, alicilar igin s6z konusu gayrimenkul ile rekabet eden diger miilklere
genel olarak 6denen fiyatlarin incelenmesi ile gayrimenkuliin Pazar Dederinin sinirlari belirlenir.
Satiglar.taraflarin o igleme istekli olduklarindan emin olmak igin arastinimaktadir. Tipik bir piyasa
katilimeisininkindenfarkl amaglar yansitan satig fiyatlan dikkate alinmamalidir. Ornek: Belirli bir mdilk
igin en ytiksek fiyatiédemek isteyen 6zel alicilarin iglemleri.

Degerleme Uzmani emsal Kargilastirma yaklasimini uygularken, degerleme konusu miilkteki milkiyet
haklarinin, kiyas konusu mulklerin haklariyla ayni olmasina dikkat etmelidir. Eger durum béyle degilse
emsalfiyatlarda uygun ayarlamalar yapiimasi gerekir.

Emsal kargilagtirma yaklagiminin genig bir uygulama olanagi vardir ve pazar verilerinin yeterli
oldugudurumlarda oldukga ikna edicidir. Bu yaklasimdan elde edilen veriler gelir indirgemesi ve
maliyetyaklagimlarina da uygulanabilir. Emsal karsilastirmasinin givenilirligi hizli degismeler ve
siddetli galkantilarinoldugdu piyasalarda veya nadiren satilan ¢zellikli veya &zel amagh miilklerinin
degerlemesinde sinirl kalabilir.
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UDES, Uluslararasi Degerleme Kilavuz Notu, No.1, Tasinmaz Mulk (Gayrimenkul) Degerlemesi
basligr altinda bu yaklagim ile ilgili asag:daki ifade yer aimaktadir;

Emsal kargilagtirma yaklagimi mulk fiyatlarini pazarnn belirledigini kabul eder. Pazar Dederi de
bunedenle pazar pay: igin birbirleriyle rekabet halinde olan miilklerin pazar fiyatlan (zerinde bir
caligmagergeklegtirilerek hesaplanir. Uygulanan kargilagtirmali  siiregler, Degerleme Sdrecinin
temelini olusturur.

Veriler mevcut oldugunda emsal kargilagtirma yaklasimi dederin takdirinde kullanilan endogrudan ve
sistematik yaklasimdir.

Emsal kargilagtirma yaklagiminda, karsilastirilabilir satis verileri karsilagtirniabilir her bir miilk
iledegerlemenin konusunu olugturan mulk arasindaki farklihiklari yansitmak amaciyla duzeltilir.
Kargilagtirmaunsuriari arasinda, devredilen taginmaz mulk haklari, finansman sartlar, satig kogullari,
satin almanin hemenardindan yapilan harcamalar, pazar kosullari, mevki, fiziksel &zellikler, ekonomik
ozellikler, kullanim ve birsatigin tasinmaz olmayan bilesenleri yer almaktadir.

Pazar (Emsal Kargilagtirma) yaklagiminin uygulanmasi asagida belirtilen sistematik cercevesinde
olmaktadir;

o Belirlenen alanda, gegmis donem ve ilgili tagsinmaz turundeki satiglara iligkin bilgiler, giincel
verilen teklifler ve hali hazirda satigta olan taginmazlarin fiyatlar arastinir,

+ Tasinmaz ile benzer nitelikli gayrimenkuller segilir ve analiz edilir. Analizler, taginmazlarin
satig tarihi ve degerleme tarihi arasinda gegen tarihlere gére ekonomik olarak ve diger fiziksel,
fonksiyonel ve konum gibi faktorlerine gore analiz edilir,

o Emsal nitelikli taginmaziarin edinimi icin uygun finansman kosullari belirlenmis ise, bu veriler
nakit karsiligi fiyata (pesin fiyata) gevrilir,

o Satis veya satilk veriler, birim brit alan basina olusan fiyat gibi, belirlenen karsilagtirma
birimine indirgenir,

* Uygun duzeltmeler (uygunlastirma veya uyarlama) yapilarak emsal nitelikli taginmazlar ile
degerleme konusu tasinmaz arasinda iligki kurulur,

o Bu analiz yonteminde karsilagtirilabilir verilerin uyarlamasi kantitatif analiz veya
kalitatif analiz seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

* Kantitatif Teknikler: Olgilebilir uyarlamalar tureterek emsal satis verilerinin
uyarlamasidir. (Esli veri, toplu veri, ikincil veri analizi, istatistiksel analiz gibi)

= Kalitatif Teknikler: Emsal karsilagtirma yaklagiminda emsal veriler ile konu
taginmaz arasindaki sayisallastirilamayan farkliklarin hesaplanmasina yénelik
bir prosestir. (Trend analizi, rélatif karsilastirma, siralama analizi gibi)

= Kantitatif teknikler, karsilastinlabilir verilere ytzdesel veya parasal olarak
uyarlanabilen verilerdir. Parasal uyarlamalar, konu tasinmaz ile emsal nitelikli
tasinmazlarin farklarini parasal olarak uyarlama anlaminda olup; yilizdesel
uyarlama ise bu farkliiklarinin emsal verinin satis fiyatinda ylzdesel olarak
yansitiimasidir. Yizdesel uyarlama genel olarak piyasa kosullarindaki ve
konum degisikliklerindeki yansimalari géstermek i¢in kullanilr.

e Emsal nitelikli taginmazlara iligkin veriler yorumlanarak makul bir deger yaklagimi olugturulur.

Ozetle, bu yaklagimda ayni veya benzer nitelikli tasinmazlarin piyasada yakin zamandaki el degistirme
fiyatlarinin ele alinmasi, sinirli el degistirmelerin olmasi durumunda ayni veya benzer ve listelenmis ya
da teklif almig satista olan gayrimenkullerin detayli incelenmesi ve analiz edilmesi prensibi
uygulanmaktadir. Belirlenen el degistirmelerin gercekgi el degistirmeler ile farki ise kullanilan deger
tanimi ve deeriemede kullanilan varsayimlar dikkate alinarak uyarlanir. Diger el degistirmeler ile
degerleme galismasina konu taginmaz arasinda yasal, ekonomik ve fizikse! farkliliklar gibi degisiklikler
dikkate alnir.
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Bu degerleme yaklagimi UDES 2011 ve 2013 versiyonlarinda Pazar Yaklagimi (Market Approach)
olarak degistiriimis, RICS Degerleme Standartlari 2014 versiyonunda da bu isim ile ifade edilmistir.

PAZAR (EMSAL KARSILASTIRMA) YAKLASIMININ UYGULANMASI

Degerleme konusu taginmazin yer aldi§i bslgede arzda olan benzer nitelikli tasinmazlara iliskin veriler
toplanmistir. Bolge genelinde temin edilen veriler piyasada halihazirda satista olan gayrimenkulleri
icermektedir. Yapilan arastirmalardan elde edilen veriler asadida listelenmistir;

Emsal Taginmazlara lligkin Agiklamalar

Tasinmazla ayni bélgede 416 parselde, 500 m2hisse,imar plani icerisinde,tarla vasifl

Emsal-1 tasinmaz 240.000 TL bedelle satiiktir. (480 TL/m?)

Tasinmazla ayni bélgede 745 parselde 1.268 m? hisse,imar plani icerisinde,tarla vasifl
Emsal-2  tasinmaz 697.000 TL bedelle satiliktir. Séz konusu taginmaz, degerleme galismasina
konu taginmazin yer aldi§i park ve yesil alan imar lejantinda yer almaktadir. (550 TL/m?)

Tasinmazla ayni bélgede 492 parselde 1.000 m? hisse, imar plan! icerisinde, tarla

Emsal-3 450,000 TL bedelle satiliktrr. (450 TL/m?)

Emsal-4 Taginmazla ayni bélgede 100 m? hisse, imar plani igerisinde, tarla45.000 TL bedelle
satiliktir. (450 TL/m?)

Emsal-5 Tasinmazla ayni bdlgede 1.000 m? hisse, imar plani igerisinde, tarla 498.000 TL bedelle
satiliktir. (498 TL/m?)

Emsal-6 Tasinmazla ayni bélgede 1.000 m? hisse, imar plani igerisinde, tarla 520.000 TL bedelle
satiliktir. (520 TL/m?)

Emsal-7 Tasinmazla ayni béigede 200 m? hisse, imar plani icerisinde, tarla 100.000 TL bedelle
satiliktir. (500 TL/m?)

Emsal-8 Tasinmazla ayni bélgede 368 parselde 250 m? hisse, imar plani icerisinde, tarla 112.500
TL bedelle satiliktir. (450 TL/m?)

Emsal-9 Tasinmazla ayni bélgede 200 m? hisse, imar plani icerisinde, taria 80.000 TL bedelle
satiliktir. (400 TL/m?)

Emsal-10 Tasinmazla ayni bdlgede 200 m? hisse, imar plani icerisinde, tarla 98.000 TL bedelle
satiliktir. (490 TL/m?)

Emsal-11 Tasinmazla ayni bélgede 820 parselde 1.000 m? hisse, imar plani kapsami disinda, tarla

260.000 TL bedelle satiliktir. (260 TL/m?)

Emsal-12 Taginmazla ayni béigede 210 m? hisse, imar plani icerisinde, tarla 83.000 TL bedelle

DEGERLEME  -75-



’ Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

satiliktir. (395 TL/m?2)

Bolge genelinde aktif olarak benzer nitelikli gayrimenkullerin alim-satim islermlerinde rol alan emlak
komisyoncular ile gorusuimistur. Yapilan gorugmelerden elde edilen ortak veriler ise, imar
planiarinin aski ve onay surecinde olmasi nedeni ile plan iginde yer alan arazilerin m? birim
fiyatlarinin 450-500 TL/m* civarinda, plan disinda kalan arazilerin m2 birim fiyatlarinin 150-200 TL/m?
civarina pazarlanabilecegi yénindedir.

Boige genelinde faaliyet goésteren emlak komisyoncular ile yapilan gérusmede, imar plani
kapsaminda yer alan parsellerin planda hangi lejantta yer aldiginin énemli olmadigi, plan netlestikten
sonra park ve yesil alanda kalan parselierin de imar calismasi ile duzenlenecegdi ve yapilasma
hakkina sahip olacadi bilgisi edinilmisti. Bélgenin genel olarak ticaret kullanimina uygun
sekillenecegi belirtiimektedir.Bsigedeki alim satimlarda el degistirme tutarlarini etkileyen en onemli
faktor arazilerin imar plani kapsaminda olup olmamasidir, plana iliskin detaylar piyasanin alim
tarafinda olan katihmcilar tarafindan irdelenmemektedir. Bu anlamda, planin yururlige girmesi
durumunda dahi yapilasma sartlarina sahip olmayan alanlarin tekrar bir dizenleme ile yapilasma
iznine kavusacagi ve bu durumun planlama uzmanlar tarafindan duzenlenebilecegdi bilgilerine
ulasiimigtir. Dolayisiyla katilimcilar imar planinin detaylan ve lejantlari ile ilgilenmemektedirler.

Emsal Nitelikli Taginmaziarin Konumlari

Emsal verilerin konumlari yaklasik olarak gésterilmigtir.
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Emsal Nitelikli Taginmazlarin Karsilagtinimasi

Emsal No 2 4 5 6 10
Birim Fiyat
(TL/m2) 550 450 498 520 490

Ekonomik Uyarlama (E| Degistirmeye lligkin Uyarlama)

Kullanim Durumu Hisseli Hisseli Hisseli Hisseli Hisseli
(Mulkiyet Hakkr) 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0%
Uyarlanmig Deger
(TUm?) 605 495 548 572 539
Pesin Pesin Pesin Pesin Pesin
Satis Kosullari
§ s 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Uyarlanmig Deger
(TL/mz) 605 495 548 572 539
Finansman Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Uyarlanmig Deger
(TUm?) 605 495 548 572 539
Alim Sonrasi Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur Yoktur
Maliyetier 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Uyarlanmis Deger
(TL/mz) 605 495 548 572 539
Pivasa Kosullart Pazarhki Benzer Pazarlikh Pazarhkli Benzer
Y ¥ -15,0% 0,0% -10,0% -10,0% 0,0%
Uyarlanmis Deger 514 495 493 515 539

(TLU/m?)

Tasinmaz Ozellikleri ve Niteliklerine Gore Uyarlama

Konum Benzer Benzer Kotii Benzer lyi
0,0% 0,0% 5,0% 0,0% -5,0%
Topografya Benzer Kéti Benzer Benzer Kot
0,0% 5,0% 0,0% 0,0% 5,0%
Kullanim Sekii Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Proje Olanaklari, Benzer yi Benzer Benzer lyi
Imkanlari 0,0% -10,0% 0,0% 0,0% -10,0%
Ulasim Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Gorinirliik Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Uyarlanmis Birim 514 470 518 515 485
Fiyat (TL/m?) 0,0% -5,0% 5,0% 0,0% -10,0%
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BENZER SATIS/SATILIK EMSAL VERILERININ SECILME NEDENLERI

Degerleme calismasina konu gayrimenkuliin yer aldigi bélgede benzer nitelikli (tarla vasifli) araziler
genel olarak 6nemli tek bir parametre ile ayriimaktadir. Imar plani kapsaminda olan gayrimenkuller igin
farkh bir piyasa olusmus, ancak plan kapsamina dahil ediimeyen parseller icin olusan piyasa farkliik
gostermistir. Degerleme calismasinda, taginmaz ile ayni plan kapsaminda yer alan ve tarla vasifis
taginmazlar irdelenmis olup, bu tur arazilerin degerleme tarihinde satistaki fiyatlart calsmada baz
alinmistir.

PAZAR (EMSAL KARSILASTIRMA) YAKLASIMININ SONUCLARI

Yukarida yapilan uyarlama analizleri, bolgede elde edilen veriler hali hazirda pazrda satilik ve satiimis
olan taginmazlar kargiastinimistir. Uyarlama analizleri sonrasinda birim fiyatlarin 470 ~ 518,-TL/m?
araliginda seyrettigi gézlemlenmektedir.

Uyarlama Oncesi Agiklama Uyarlama Sonras!
450 En Dasguk Birim Fiyat (TL/m?) 470
550 En Yiksek Birim Fiyat (TL/m?) 518
502 Ortalama Birim Fiyat (TL/m?) 500

Bu yaklagimla ulasilan sonuglann 6zeti su sekildedir;

Yiizdesel Uyarlama Metodu Ozeti

Takdir Edilen Ortalama Birim Deger (TL/m?) 500
Alan (m?) 700
Ulasilan Deger (TL) 350.000
Yuvarlanmis Nihai Deger (TL) 350.000

Pazar Yaklagimi Analiz Sonuglari
Yontem Deger (TL) Birim Deger (TL/m?)

Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklasimi 350.000 500
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GELIR YAKLASIMI

jYONTEM

Net geliri dedere gevirmek igin kullanilan iki ana yéntem bulunmaktadir. Buniar, direkt kapitalizasyon
yontemi (dogrudan gelir indirgeme) ve indirgenmis nakit akimlar (getiri kapitalizasyonu, yield
capitalization) yéntemi olarak adlandinimaktadir. Direkt kapitalizasyon ydnteminde net gelir, belirlenen
kapitalizasyon oranina bélinerek degere ulasiimaktadir. Kapitalizasyon orani, yatiimcinin bekledigi
ya da elde ettigi getiri orani veya mulkun sagladigi yillik net faaliyet gelirinin mulkiin degerine orani
olarak tanimlanabilir.Indirgenmis nakit akimlari yénteminde ise gelecekte olugsacak nakit akisiar ve
artik deger belirlenen bir indirgeme orani (i¢ verim orani) kullanilarak indirgenir (degerleme tarihine
getirilir) ve degere ulagilir Taginmazin niteligi ve piyasa katilimcilarinin motivasyonuna gére bazi
durumlarda, yatinmcilar bir yillik bir getiriyi irdelemek isterken bazi durumlarda da gelecek nakit
akislari yatinmcilar agisindan énemli olabilmektedir. Bu yéntemlerin uygulanmalari da tasinmazin tiirii
ve piyasa katilimcilarinin tutumuna goére segcilebilmektedir.

Direkt kapitalizasyon yontemi bazi durumlarda, piyasadan elde edilen verilerin cesitliligine gore brit
kira ¢arpani veya brt gelir carpani analizi seklinde de kullanilabilmektedir. Brit kira ¢arpan! veya brit
gelir carpani analiz yéntemlerinde piyasada mevcut veriler baz alinarak bir katsay belirlenmektedir.
Bu katsay: brit kiralar ele alindiginda Brit Kira Carpani(GRM, Gross Rent Multiplier), brut gelirler ele
alindiginda ise Brut Gelir Carpani (Gross Income Multiplier) olarak ifade edilmektedir. Bu hesaplama
yonteminde piyasada brit gelirleri ve fiyatlari belirlenen veriler baz alinarak, belirlenen verilere gére bir
katsayi tespit edilir. Piyasa bazl verilerden elde edilen gelirler kira gelirlerine iligkin ise GRM, isletme
gelirlerine iligkin ise GIM olarak ifade edilir. Benzer &zelliklere sahip bu katsayilardan GRM, degerin
yillik brit kira gelirine orani olarak ifade edilebilir.

UDES Genel Degerleme Kavram ve likeleri basligi altinda asagidaki ifadeye yer vermektedir;

Gelir Indirgeme Yaklasimi: Bu kargilagtirmali yaklasim dederlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama
verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi ile deger tahmini yapar. Indirgeme, gelir tutarini deger
tahminine geviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Bu islem,
Hasila veya Iskonto Orani ya da her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk
seviyesinde en yuksek yatinim getirisini saglayan gelir akisinin bizi en olasi deder rakamina
gdtirecedini séyler.

Standardin Mulkiyet Turleri bagh@ altinda ise asagidaki ifadeler yer almaktadr;

Gelir indirgeme yaklagiminda, gayrimenkuliin Pazar Degeri, gelir yaratma kapasitesiyle olgiiliir.
Gelirindirgeme yaklagimi, deerin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gére belirlendigi
beklentiler ilkesinedayanir.

Gelir yaklagiminin uygulanmasi genel olarak asagidaki sistematikte belirtildigi gibidir;

« Tasinmazin Uretebilecegi gelirler (kira gelirleriy mevcut s¢zlesmeler veya piyasada yapilan
arastirmalar neticesinde tahmin edilir,

» Bu gelirlerden toplama kayiplari ve bosluk kayiplan dusulerek efektif yillik gelir hesaplanir,

e Tahmin edilen veya 6ngoérulen harcamalar dusilerek tahmini yillik net gelir elde edilir,

e Net gelir, belirlenen orani yansitacak bir oran araciligi ile kapitalize edilir. Bu asamada direkt
kapitalizasyon veya indirgenmis nakit akimlari yéntemleri uygulanir. (Caligmanin bu
asamasinda net faaliyet gelirleri baz alinabilecedi gibi, bu gelirlerden bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinmayan vyenileme fonu, gelistrme maliyetleri ve kiralama
komisyonlar dugulerek net nakit akiglar kullanilabilir. Bu kullanim turlerinde segilen indirgeme
oranlannin farklilik gdstermesi beklenmelidir.)
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|KIRA DEGERI ANALIZI

Degerleme konusu tasinmaz, tarla vasifidir ve bolgedeki benzer diger araziler gibi araziler iizerinde
urtn yetigtiriimemektedir. Genel olarak benzer nitelikteki arazilerin kiralarina iliskin bir piyasa
olusmamis, yatirimcilarin gelecege yénelik beklentileri dogrultusunda el degistirmelerin gergeklestigi
gorlimektedir. Taginmazin vasfi, degerleme calismasinin amaci ve piyasanin genel tutumu dikkate
alinarak kira analizi bu ¢alismaya dahil edilmemistir.

GELIR YAKLASIMININ UYGULANMASI

Degerleme konusu tasinmaz hali hazirda gelir treten bir sekilde kullaniimamaktadir. Taginmazin yer
aldigr piyasada benzer taginmazlarin da kullanim amaci genel olarak heniz gelir getirmeye yonelik
olarak olugmamistir. Piyasa aktorlerinin genel tutumu, piyasadan elde edilen verilerin yeterliligi ve
guvenilirligi, tasinmazin vasfi ve bolgede yer alan benzer tasinmaziarin genel kullanim amaglari
dikkate alinarak bu galismada gelir yontemine bagvurulmamustir.

GELISTIRME YAKLASIMI

YONTEM

Yukarida agiklanan gelir yontemi analizlerinin ayni sira, arsalar icin uygulanan proje gelistirme
galigmalari ile ilgili agiklamalar ise asagidaki sekildedir;

Yatinmlarnin amaci mal veya hizmetler uretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir.
Yatinm, ticari karhh@i uretilecek mal veya hizmetler icin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarin
beklenen kari temin etme olanag saglayacak fiyatiarla satiimasina baghdir. Projenin girisimci yonunde
incelenmesi, proje konusu GrGnin yer aldiyi sektérun mevcut durumu ve gelecege yonelik
bekleyislerin incelenmesi ve degerlendirilmesini igerir. Proje konusu mal veya hizmetlerin yer aldig
pazarin de@erlendiriimesi mevcut durum ve gelecege yonelik bekleyisler olarak incelenebilir.

Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek, firmanin pazarlama politikalari
ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam harcamalar ile ilgili bir gider tahmini yapilir.
Gelistirilimesi durumunda projenin gelir tahmini yapilarak bu tahmin sirasinda varsayimlarda bulunulur.
Bu varsayimlarda sektoriin durumu, projenin bulundudu yere yakin konumdaki benzer projelerin
istatistiksel rakamlarindan yararianilir.

Geligtirme yaklagiminin gelir yaklagimindan farki ise, hentiz uretiimemis bir yapi icin belirli oéngodrilere
dayall olarak analiz yapilmasidir. Bu galismada, bos arazi uizerinde herhangi bir projesi bulunmayan
bir 6ngérunun olusturulmasi dusunalir. Arazi (zerinde mevcut imar durumu da g6z onlinde
bulundurularak en verimli ve en iyi kullanimi saglayacak projenin éngérilmesi ile projenin getirileri ve
katlanilacak maliyetler 6ngériye dayali olarak belirlenir.

Gelistirme yaklagiminda, yukarida belirtildigi gibi éngérulen projeye iligkin gelirler ve maliyetler dikkate
alinabilecegi gibi, bu yaklagimda diger bir yontem de uretilecek projenin hasilatinin paylasimina
yonelik oranlarin dikkate alinarak arazi sahibi lehine olusacak hasllatin hesaplanmasidir.

Mevcut bir projenin var olmasi durumunda ise proje degerleme teknikleri ile projeye iligkin sonuglar
irdelenebilmektedir. Bu durumda mevcut projenin yapilabilirligine iliskin sayisal sonuglara
deginilmektedir. Bu durumda ise gelir yontemi projenin gelirleri ve maliyetleri géz 6niine alinarak
kullanilir ve projeye iligkin sonuglarin yani sira, i¢ verim orani, karliik indeksi gibi projenin
yapllabilirligine iligkin paranin zaman degerini de dikkate alan sonugclara ulagiimaktadir.
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Geligtirme analizinde, bos arsa Uzerinde Uretilecek en verimli ve en iyi kullanim esasina dayali bir
proje 6ngorustinden hareketle arsa degerine ulasiimaktadir. Gelistirme analizi yaygin olarak gelir
yaklagimi prensiplerine gére uygulanmasina karsin, bos bir arsa (zerinde proje gelistirme
calismalarinda emsal karsilastirma (pazar) yaklasimi ve maliyet yaklagimi esaslarina gére analizler de
yapllabilir.

GELISTIRILECEK PROJEYE iLiSKIN GORUS (BELIRLI BiR PROJEYE
ISTINADEN DEGERLEME TAPILIYORSA)

Degerleme c¢alismasi, imarsiz ve tarla vasifli bir araziyi kapsadigindan proje gelistrme ¢alismasi
analizi uygulanmamigtir. Degerleme tarihinde tespit edilen imar galigmalarina iliskin net sonuglar ve
net parseller heniiz belirginlik kazanmamistir. Piyasa destekli verilerin net olarak olusmamasl, imar ve
yapilasma kosullari ile parsel alanlarinin netlik kazanmamis olmasi ve piyasa katihmcilarinin bu tir bir
yaklagimi tercih etmemeleri de dikkate alinarak bu analiz yontemi uygulanmamistir.

PROJE GELISTIRME YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC (UZERINDE PROJE
GELISTIRILEN ARSANIN BOS ARAZi VE PROJE DEGERI)

Degerleme konusu taginmaz tarla vasfill olmasi yapilasma kosullarinin net olmamasi nedeniyle
taginmaz igin proje gelistirme ¢alismasi yapiimamistir.
MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI

Degerleme galigmasi, bélunmus kisimlari kapsayan bir ¢aligma olmayip, tam hisse olarak tarla vasifli
bir taginmaz galigmaya konudur. Bu nedenle galismada bolinmiis kisimlar bulunmamaktadir.

DEGERLEME YAKLASIMLARI OZETi VE SONUC

DEGERLEME YAKLASIMLAR! OZETI

FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALIZI SONUGLARININ
UYUMLASTIRILMASI

Degerleme calismasinda, pazar (emsal karsilastirma) yontemi kullamimig olup, maliyet yontemi ve
gelir ydntemine bagvurulmamistir. Yaptigimiz analizler,degerleme konusu tasinmaz tariine ve bolgede
yer alan piyasa aktérlerinin profiline iligkin analizlerimiz, tespitlerimiz ve tecrubelerimiz dogrultusunda
pazar (emsal karsllagtirma) yéntemi uygulanabilir ve genel piyasa katilimcilari tarafindan tercih edilen
yontemdir. Pazar (emsal karsilastirma) yaklagimr ile ulasilan sonug raporun bir sonraki bolimiinde
belirtilmistir.

| SONUG

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu yer, alt yapisi, bolgesel gelisimi, yakin gevresi, ulasim
imkanlari, yola cephesi ve uzakiig), alansal buyikluga, imar durumu gibi degerine etken olabilecek tim
ozellikleri g6z 6nune alinmig, bolgede detayh piyasa arastirmasi yapilmistir. Ulkede son dénemde
yasanan ekonomik kosullar da dikkate alinarak Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.$. tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir;

Degerleme galismasina konu ve rapor igerisinde detaylari belirtilen gayrimenkulin degerleme tarihi
itibari ile KDV harig degeri 350.000,-TL (Ugyiizellibin.-TiirkLiras1) olarak takdir edilmistir.
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Takdir Edilen Deger KDV Harig KDV Dahil
Takdir Edilen Deger (TL) 350.000 413.000
Takdir Edilen Deger (USD) (*) 130.000 153.400
Takdir Edilen Deger (Euro) (*) 121.000 142.780

(*) 1 USD = 2,6821 TL alinmugtir, 1 Euro = 2,8975 TL alinmigtir.

Doviz cinsinden yapilan hesaplamalar yuvarlatimg olarak gosterilmistir.

KDV orarn %18 olarak alinmisgtir.

Bu boliim rapor igeriginde belirtilen agiklamalardan bagimsiz olarak kullanilamaz.

Deger, rapor igerisinde agiklanan deder tanimi ve varsayimlar dogrultusunda ve pesin satis kogullan esas alinarak
belirtilmigtir.

| SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUG CUMLESI

Degerleme konusu taginmaza iligkin boélgesel analizler, arastirmalar ve calismalar yapilmistir.
Degerleme caligmasinda herhangi bir kisitama veya calismayi olumsuz etkileyecek bir durumia
kargilagiimamig olup, degerleme galigmasi genel olarak bolgeden ve resmi kurumlardan temin edilen
bilgiler dogrultusunda yapilan analizler ile sonuglandinimistir. Tam bu bilgilerin dogrulugu kabul
edilerek yapilan analizler ve elde edilen veriler yukarida agiklandigl Uzere nihai haline
kavusturuimustur.

Degerleme galismasinda benzer nitelikli tasinmaziarin degerlerine etki eden en énemli parametre imar
plani kapsaminda olup olmamasi yonunde sekillenmis olup, emsal nitelikli tasinmaziar bu gercevede
belirlenmistir. Degerleme calismasinda piyasada yeterli, glvenilir verilerin mevcut olugu ve piyasanin
genel olarak pazar (emsal karsilastirma) yaklasimi gergevesinde sekillendigi gézlemlenmektedir.

Bolge genelinde yapilan arastirmalarda, imar plani kapsaminda olan ve hali hazirda tarla vasifi olan
arazilerin planda bulunduklan lejant géz ardi edilerek piyasada el degistirmeler gerceklesmektedir.
Halihazirda itirazlann degerlendirildigi imar planinin  netlik kazanmasindan sonra tasinmazin
yapilasma kosullarinin park, yol ve kanal alant olarak kalmasi bir tehdit unsuru olup, biytksehir
belediyesi tarafindan parselasyon asamasinda yapilasma izni verilecegine iliskin alinan yaziya
istinaden bu unsurun etkileri zayiflamis olmasina kargin heniiz plan netlesmemistir. Musteri tarafindan
bu durumun dikkate alinmasi tavsiye edilmektedir. Nitekim, bu tir bir sahada kalmasi durumunda
onemli deger degisikliklerinin negatif yénde olusabilecegi de g6z ardi edilmemelidir. Bunun yani sira
itraza konu olan Ust dgekli plana iliskin devam eden hukuki siireg neticesinde st 6lgekli plan ve buna
bagh alt olgekli planlar etkilenebilecektir.Bu durumda imar plani kapsaminda kalan arazilere iliskin
deger farkliliklari olugma ihtimali mevcuttur. Bu rapor, degerleme tarihinde olusan piyasa ve el
degistirmeleri baz aldigindan guncel piyasanin tutumuna ve giincel piyasa destekli verilere gore
sonuglandinimis olup, imar planlarina bagl olusabilecek riskler bu paragraftaki sekliyle ayrica
belirtiimigtir.

ASGARI BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLER HAKKINDA GORUS

Hazirlanan bu dederleme raporunda taginmazin vasfina uygun olarak asgari bilgilere iliskin konularin
tamamina deginilmistir.

YASAL IZINLER VE SPK MEVZUATI CERGCEVESINDE GORUS

Taginmazin resmi kurumlardaki kayitiari ve belgeleri incelendiginde, taginmazin satisina veya
tasarrufuna engel tegkil edecek nitelikte bir kisithiiga rastanmamigtir. Degerleme calismasina konu
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taginmazin mevcuttaki tapu kayitiarinda ‘“tarla” vasfi géz 6nune alindiginda SPK mevzuat
gergevesinde tasarrufuna enge! teskil edecek hukuki bir kisithlik olmadigi dusintimektedir.

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degé@ Uzmani
| k;&,tz \2eL
Burcu UNSAL Cin
Y. Sehir Plancisi Ingaat Muhendisi
Lisans No: 401852 Lisans No: 400440

EKLER  -83-



