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25 Mart 2015
Sayin ligili,
Atakule Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.$,

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

Konu: Ankara lli, Gankaya ligesi, 809 Parsel'de kayith 2.470m?alanhtarla vasfili taginmaz igin pazar
degeri tespitine yonelik hazirlanmis olan gayrimenkul degerleme raporu

Kurumunuz ile sirketimiz arasinda imzalanan s6zlesme uyarinca yukarida belirtilen taginmaza iligkin
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporunu 25 Mart 2015 tarihi itibari ile bilgilerinize sunariz. Rapor
iceriginde belirtilen hususlar, degerleme tarihi itibari ile gegerlidir.

Hazilanan bu degerleme raporu, Uluslararas| Degerleme Standartlar dikkate alinarak tamamlanmistir.
Degerleme uzmaninin degere iliskin gériisiini olugturmasi igin uygulanan proseslere yonelik verilerin
yorumlanmasi ve gerekgeleri ile degerleme calismasi igin kullanilan analizlerdengerekli ve derlenmis
bélimler, konular ve sonuglarina rapor igerisinde ve eklerinde yer verilmistir. Caligmada, temin edilen
veriler, verilere iligkin analizler ve gegmis tecribeler esas alinmistir.

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

Degerleme Calismasinin Sonucu

Para Birimi Tirk Lirasi Amerikan Dolar (USD) Euro
KDV Harig 1.250.000 490.000 446.000
KDV Dahil 1.475.000 578.200 526.280

1 USD = 2,5505 TL; 1 Euro = 2,7995 TL olarak alinmigtir. KDV orani %18 olarak hesaplanmistir.Déviz cinsinden hesaplamalar

yuvariatiirig olarak belirtilmigtir.

Bu rapordaki deger ongorileri belirli varsayimlara, kisitlayici kogullara, taginmazin izin ve yasal

haklarina, inceleme ve analizlerin sonuglari ile belirli tanimlara dayal olarak olugturulmustur.

Bu sayfa degerieme raporundan bagimsiz olarak kullanilamaz.

Saygilarimizia bilgilerinize sunariz,

Kalme Kurumsal Gayrﬂnkul Degerleme ve Danismanlk A.$.

Ciineyt KARATEPE, MEICS, REV

Yoénetim Kurulu Bagkani

Lisans No: 400440
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GENEL BILGILER

YONETICi OZETI

TEMEL BILGILER

Adres: Miihye Mahallesi, 809 parsel, Gankaya/Ankara

Degerleme

Calismasinin Konusu: 809 parselde konumlu tarla vasifii taginmazin pazar degeri tespiti.

Degerienen Miilkiyet
Haklarn:

Tam mulkiyet (Mutlak milkiyet, UDES)
Gayrimenkul Sahibi: Cemre Giyim Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi

Saha Arastirma Tarihi:  20.03.2015

Degerleme Tarihi: 25.03.2015

ARSA VE iMAR BILGILERI

Arsa Alant: 2.470 m?

Arsa Geometrisi: Parsel genel olarak yamuk benzeri bir geometrik forma sahiptir.

Arsa Topografyasi: Parselegimii birtopografyaya sahiptir.

Cephesi: Ta,§t.nmaz, kuzeyde olusacak 25 m.'lik imar yoluna, glineyinde olus_agak 7
m." lik imar yoluna, doguda 810 parsele, batida 808 parsele cephelidir.

Altyapi Hizmetleri: Tasinmazin bulundugu bolgede altyap hizmetleri tamamlanmamistir.

Plan Olgegi: 1/1000

Lejant: Yol, Park ve Kanal(*)

Yapi Nizam: -

Hmax: -

TAKS / KAKS: - -
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(YAnkara Biiytksehir Belediyesi Planlama servisinden alinan ve rapor ekinde sunulan25.03.2015
tarihli yaziya gére 16.01.2015 tarih 155 sayili karari ile onaylanan ve 05.02.2015 tarihinde 1 ay sureli
askiya ¢ikan 1/1000 6lgekli imar planlarinda taginmazin “yol, park ve kanal” alani igerisinde kaldigi
ancak parselasyon (18. madde uygulamasi) asamasinda taginmazin “konut, ticaret, turizm ve ticaret
vb.” alanlara tasinacagi hazirlanmis olan planin heniz kesinlegsmedigi be/II‘tI/ml§tlf Plan notlarina gére
ticaret + turizm kullanim alanlarinda minimum parsel biyikituga 2.000 m?, Emsal = 1,00, en ¢ok 3 kat
olarak yapilasma hakki taninmig, KOP oranina diigen hissenin bedelsiz terkl 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 biyikligi 5.000 m? ve Emsal =
1,40 olarak belirlenmis, KOP alanina diigen hissenin bedelsiz terk edilmesi durumunda ise Emsal =
1,60 olacagi agiklanmigtir.

(*)Yapilan piyasa aragtirmalarinda el degigtirmelerin bu durum ve yapilagma Ongo6rileri g6z Oniine
alinarak olugtugu,taginmaz ile benzer ve halen kadastro parseli olan tarla vasifli taginmazlarin imar
planinda yer aldigi lejantlar dikkate alinmadan el degistirmelerin yalnizca plan kapsaminda olmasi
kriterleri baz alinarak gergeklegtigi tespit edilmis olup piyasanin bu davranig bigimi piyasa esasli bu
degerleme ¢alismasinda baz alinmigtir.

DIGER BILGILER

Bagh Belediye: Cankaya
Parsel Bilgileri: 809 Parsel
Vergi Degeri (Arsa): 129.742,93 TL

Vergi Degeri (Bina): -

Vergi Degeri (Toplam): 129.742,93 TL

GENEL BILGILER -2-
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EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM

Bos Arsa Olarak Diisiiniildiigiinde;

Degerleme konusu taginmaz halihazirda tarla vasifiidir. Uzerinde herhangi bir faaliyet ya da yapi
bulunmamaktadir. Degerleme tarihinde imarsiz tarla vasifi taginmaz niteliginde olan arazinin imar
plani onayindan sonra ilgili belediyesinden alinan imar bilgisi dogrultusundaticaret amagli kullaniminin
ve bu amagcl yapi Gretiminin en verimli ve en iyi kullanim olaca@i dusuntlmekte olup, mevcut hali ve
degerleme tarihi itibari ile bos olarak birakilmasinin en verimli ve en iyi kullanim olacagi

dusunulmektedir.

Proje Gelistirilmis Olarak Diigiiniildiigiinde;

Degerleme konusu tasinmaz halihazirda tarla vasifiidir. Uzerinde herhangi bir faaliyet ya da yapi
bulunmamaktadir. Bu nedenle en verimli ve en iyi kullanim alternatifi yukarida belirtildigi gibi arazinin

bos olarak dusunuldugt durum olarak ele alinmistir.

Degerleme Yaklasimlari

Degerleme Tarihi:

Maliyet Yaklagimi
Ulasilan Deger
Ulasilan Birim Deger
Pazar Yaklasimi (Emsal Karsilagtirma Yaklagimi)
Ulasitan Deger
Ulasilan Birim Deger
Gelir Yaklagimi

Ulasilan Deger

Uyguianmamigtir

Uygulanmamigtir

Ulasilan Birim Deger - TL/m?
Nihai Deger Takdiri

Nihai Deger 1.250.000 TL
Birim Deger 506 TL/ml

Tarihindeki Pazar

Degeri

25.03.2015

-TL/m?

1.250.000 TL

506 TL/m?

GENEL BILGILER

-3-
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ONAY (UYGUNLUK BEYANI)

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda agagidaki hususlar onaylariz;

Bu rapordaki tiim bilgiler vearagtirmalar, bildigimiz ve agikladifimiz sekilde gercek ve
dogrudur,

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar yalnizca varsayimlar ve siniriayici kosullar ile sinirli olup
kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugmaktadir,

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul, yatinm ve yatirnmin taraffart ile herhangi bir
ilgimiz yoktur,

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

Verdigimiz hizmetin karsihgl, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola ¢ikilarak ortaya
koyulabilecek hareket ve olaylara bagh degildir, galismanin ucreti de raporun herhangi bir
bslumune bagh degildir,

Degerleme galismasi, etik kurallara, performans standartiarina ve mesleki gerekliliklere gore
gerceklestirilmistir,

Degerleme galigmasini yiiritmek ve tamamlamak konusunda gerekli mesleki egitim sartlarini
saglamaktayiz,

Degerleme konusu gayrimenkulun yeri ve turl hakkinda daha nceden bilgi sahibiyiz,

Bu rapora konu olan gayrimenkul Burcu Unsaltarafindan incelenmistir,

Bu rapor ve icerigindeki analiz, kanaatler ve sonuglar Uluslararasi Degerleme Standartlari
kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir,

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

' |
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Yzmani

KALI / I

D) g GAYRIMEN L DEGEALENPE
4 ( Z(' (/ Mebusevierfilat MafdsqFay
L/(z(./(( ad Tel (63120202 77 13 GAAMU X121 2128
Ticaret Suft No: 280200 Mersis 1Y
Mall\pe Aergi Dairesif B¢

www KEIme.com.tr-infgfnkatme.com.tr

Burcu UNSAL Cuneyt
Y.Sehir Plancisi Ingaat Méthendisi
Lisans No: 401852 Lisans No: 400440

Bu degerleme raporunda bagka bir versiyonundan bahsedilmedigi stirece UDES ifadesi SPK tarafindan
yayinlanan Seri:VIll, No:45 tebligi ekinde yer alan Uluslararas: Degerleme Standartlan, 2007 versiyonu (8.
versiyon) olarak kullanilacaktir.

GENEL BILGILER -4 -
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GENEL KABULLER VE KISITLAMALAR

e Bu raporda belirtilen fikir ve yorumlarin yararlok tarihi rapor tarihidir. Rapor teslim edildikten
sonra meydana gelebilecek ekonomik veya fiziksel faktorierin raporda belirtilen fikir, yorum
veya sonuglari etkilemesinden degerleme raporunda adi gegen uzmanlar ve dederleme
raporunu hazirlayan sirket sorumiluluk tagimaz.

e Raporda bahsedilen, fikir, yorum veya sonuglar, yalnizca bu g¢aligma igin gegerli olup, rapor
iceridi ve kapsami disinda kullanilamaz.

e Raporda kabul edilen gelecege yonelik tahmin ve projeksiyoniar, isletme tahminleri, guncel
piyasa sartlari, beklenen kisa ve uzun vadeli arz-talep faktorleri ve istikrarl bir ekonomik ortam
varsayimina dayall olarak hazirlanmistir. Bu sartlar gelecek dénemdeki ekonomik gostergeler
dogrultusunda degisebilir ve bdylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

o Degerleme galismasi, pazar degeri (piyasa dederi) varsayimlarina gore ve pazar degerinin
belirlenmesine yonelik olarak hazirlanmigtir.

e Rapor igerisinde yapilan yorumlar, 6zel hukuki konulari veya ézel uzmanlk gerektiren konulari
aciklamak amaci ile yapilmamis, degerleme uzmaninin bilgisi dahilinde olan konulara iligkin
belirtilmisgtir.

o Resmi kurumlardan temin edilen belge ve bilgilerin dogru ve guvenilir oldugu, tapu kayitlarinda
yer alan takyidatlarin (varsa) ise el degistirme islemine engel tegkil etmeyecegi ve taginmazin
en verimli ve en iyi kullanimi ile degerlendirilecegi kabul edilmigtir.

* Rapor igerisinde veya eklerinde belirtilen bilgi ve belgeler, ilgili kurumlardan temin edilebildigi
kadar ile yer almaktadir. Degerleme galigmasi s6z konusu temin edilebilen bilgi ve belgeler
dikkate alinarak sonuglandiriimistir.

s« Temin edilebilen verilerin, bilgi ve belgelerin dogru oldugu kabulil ile dederleme uzmani
tarafindan genel bir degerleme caligmasi yapilmistir. Aksi belirtimedikge temin edilen bilgi ve
belgelerdeki miktarlarin (bilytkitk, alan, vb.) dogru oldugu ve mulke veya mulkin herhangi bir
mulkiyet ihlaline konu olmadig varsayilmistir.

o Rapor igerisinde veya eklerinde yer alan gérsel 6geler, raporun anlagilabilirligine yonelik
olarak hazirlanmistir ve bagka bir amagcla referans olarak kullaniimamatdir.

e Raporda aksi belirtimedikge, miulkiyet haklari, taginabilir varliklar ve araziye iligkin kaynak
haklar veya yer alti zenginlikleri gibi ¢Jeler dikkate alinmamig, yalnizca rapor igerisinde
belirtilen gayrimenkule iliskin galismalar yapilmistir.

» Bu raporda, gayrimenkull etkileyecek veya etkileme ihtimali olan tehlikeli veya sadhda zararli
maddeler incelenmemig ve bu tir deder dusuract bir durumun olmadii veya olugsmayacagi
varsayimindan hareketle degerleme galismasi sonuglandinimigtir.

» Gayrimenkul etkileyecek ve deger dusuklugune neden olabilecek zemin kirliligi, gevre kirliligi
veya guriitu kirligi gibi faktorlerin olmadigi ve olusmayacadi varsayilmigtir. Musteri, gerekli
goriir ise bu madde ve yukaridaki maddede yer alan hususlara iligkin konunun uzmanlarindan
detayh 6lcim isteyebilir.

» Degerleme konusu tasinmazi ilgilendiren herhangi bir hukuki sorun oimadigi, olsa dahi bu
sorunlarin kolaylkla ¢ézllebilecedi varsayimi dikkate alinmig, analizler bu varsayim 1sidinda
sonuglandtriimistir.

o Degerleme calismasi, tasinmazin mevcut tarla vasfi ve piyasanin bu tir nitelikteki
gayrimenkullere olan genel tutumu dikkate alinarak sonuglandiriimistir.

o Degerleme calismasi, muhasebe uygulamalarina iligkin olarak herhangi bir calismayi
icermemekte olup, Musteri'nin bu gergevedeki uygulamalarindan raporu hazirlayan degerleme
kurutusu ve raporda imzasi bulunanlar sorumlu degildir.

GENEL BILGILER -5-
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RAPORUN KULLANIMI VE YAYINLANMASINA iLISKIN KISITLAMALAR

Bu degerleme raporu, raporda belirtilen kullanim amacina ydnelik olarak hazirlanmis olup, baska bir
kullanim igin uygun degildir. Bu dederleme raporu Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S. tarafindan “Musteri” igin hazirlanmigtir. Bu degerleme raporunun veya eklerinin
Musteri haricinde Uguncu bir kisi veya kurum ile Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danismaniik A.S.’nin yazil izni olmadan paylasiimasi yasaktir.

Bu raporun veya eklerinin herhangi bir bélumanan, belirtilen dederlerin, raporun bir parcasinin veya
tamaminin, degerleme uzmanlarinin, degerleme yontemlerine iligkin yapiian ¢aligmalarin ve galisma
yéntemlerinin, bélgesel veya genel verilerin, ve rapor veya ekleri iceriginde yer alan her turli bilgi,
sekil, sema, grafik, formil, isim, vb. alinti yapiimas, tiginct kisi veya kurumlara bildirilmesi, herhangi
bir yerde yayinlanmasi, referans gosterilmesi, kopyalanmasi, vs. tim kismi veya bitin alintilar Kaime
Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.$.'nin yazili izni olmadan yapilamaz.

Bu degerleme raporu Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan sinirli
sayida hazirflanmigtir. Bu galismanin orijinal nushasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati (Mevzuat)
hikimlerince Sermaye Piyasasi Kurulu'na sunulmasl veya Mevzuat hikamleri dogrultusunda
yapilacak gerekli bilgilendirmeler igin Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanhk A.S.
tarafindan Musteriye 1slak imzall olarak veya elektronik ortamda verilen rapor nishasi yukarida
belirtilen kisittama kapsaminda degildir.

DEGERIN GECERLILIK TARIHI VE KULLANILAN PARA BIRIMI

Bu degerleme calismasinda yerinde tespitler ve incelemeler ile piyasa aragtirmalari ve analizleri nihai
deger takdirinde ele alinan konulardandir. Saha incelemeleri tarihi ile degerleme raporunun ftarihi
farkhdir. Rapor igerisinde takdir edilen degerin gegerlilik tarihi, rapor tarihidir.

Degerleme c¢alismasinda bazi analizler veya ifadeler farkli para birimieri kullanilarak ve bu para
birimleri baz alinarak uygulanan varsayimlara gére yapilmig olabilir. Bu dederleme galigmasinin
kapsami, degerleme caligmasina konu gayrimenkuliin pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden takdiri
olup, nihai deger Turk Lirasi cinsinden belirtilmistir. Déviz cinsinden belirtilen deder ifadeleri, degerin
gegerlilik tarihindeki TCMB doviz alis kuru esas alinarak belirtilmistir.

TASINMAZ iCiN ONCEDEN HAZIRLANAN DEGERLEME RAPORLARI

Bu rapor kapsamina dahil edilen gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan onceki tarihlerde hazirlanmig
degerleme raporu bulunmamaktadir.

DAYANAK VERILER

« Rapor iceriginde belirtilen resmi kurumlardan ve diger kisi ve kurumlardan elde edilen bilgi ve
belgeler

« Rapor igeriginde belirtilen mevcut piyasa arastirmalar ve analizleri

o Degerleme uzmaninin gegmis ddnem galigmalari ve tecrubeleri ile sirket arsivi

e Rapor igerisinde belirtilen kaynak, dokiiman ve standartlar

GENEL BILGILER -6-
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GAYRIMENKUL FOTOGRAFLARI

uYDU GORUNTUSU

Tasinmazin Genel Goérunumi

Tasinmazin Genel Goriinimi

GAYRIMENKUL FOTOGRAFLARI -7-
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Tasinmazin Genel Gérinimi TasinmazinYer Aldi§i Bolge

Tasinmazin Yer Aldid) Béige Tasinmazin Yer Aldi§i Béige

GAYRIMENKUL FOTOGRAFLARI -8-
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CALISMANIN KAPSAMI

Bu degerleme ¢alismasi Uluslararasi Degerleme Standartiari’'nin rapor igerigi bslimune uygun olarak
belirli detaylan igerecek sekilde tamamlanmistir.

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

Sermaye Piyasasi Mevzuati hukumlerine gére hazirlanan bu degerleme raporu, mevzuat huktmleri
geredi sorumlu degerleme uzmani olarak tanimlanan bir uzman nezaretinde yaratilimistir. Raporda
adi gecen degerleme uzmani (bu galisma igin sorumlu dederleme uzmani) yerinde inceleme ve
arastirmalari tamamlamis ve tespit ettiyi veriler basta olmak uzere diger aragtirmalari ve
tecriibelerinden de yararlanarak degerleme raporunu hazirlamigtir. Hazirlanan dederleme raporu bir
sorumlu degerleme uzmani tarafindan sonuglandiriimig, bagka bir sorumlu degerleme uzmani
tarafindan gézden gegirme (valuation review) ¢aligmasi bigiminde incelenmistir.

Bu calisma kapsaminda, taginmazin mevcut tarla vasfi dikkate alinmistir. Calisma kapsaminda
bélgesel bazli veriler toplanmis ve bolgedeki piyasa katilimcilarinin  gayrimenkullerin el
degistirmelerindeki tutumiari incelenmistir. Mevcut piyasadaki benzer gayrimenkullere yonelik satig
verileri ile hali hazirda pazarda olan gayrimenkuller arastinlmug, alicilar, saticilar, emlak
komisyonculari ile yapilan gérusmelerden elde edilen veriler g6z ¢nunde bulundurulmustur.
Tasinmaza iligkin yerinde fiziksel tespitler yapilmistir. Bunun yani sira taginmazin konumlandig:
bélgenin spesifik analizlere ilave olarak, genel bolgesel ekonomik aragtirma ve incelemeler de
yaplimistir. Piyasa inceleme ve analizlerinin yani sira ilgili resmi kayitlar ve belgeler de dikkate
alinmigtir.

Elde edilen veriler detayli sekilde analiz edilmis, degerin olusumunda kullanitan verilerin tespit edildigi
dlcude dogrulugu varsayilarak sonuca ulasgiimistir. Degerleme calismasinda genel olarak piyasa bazli
yontemler ve galigmaya uygun bulunan prosedurler kabul edilmistir.

Degerleme raporunda, galismalarda kullanilan g ana yénteme (pazar yaklasimi, maliyet yaklagimi ve
gelir yakiagimi) iligkin tanim ve bilgilere yer verilmistir. Taginmazin vasfi ve piyasa aktorlerinin
tutumlari dikkate alindiginda degerleme galismasinda kullanilabilecek en verimli analiz yonteminin
pazar yakiasimi oldugu goéze carpmaktadir. Arazi igin kesinlesmis bir imar plani s6z konusu
olmadigindan proje geligtirme galigmasi anlaminda maliyet yaklagimi ve gelir yaklagimi uygulanabilir
olarak degerlendirimemistir. Ayrica, genel alici kitlesininemsal kargilagtirma (pazar) yaklagimi’'ni tercih
etmesi, degerleme calismasina konu taginmazin piyasada sikga el degistirebilen bir nitelide sahip
olmasindan 6tiirli, emsal karsilastirma (pazar) yaklasimi degerleme ¢aligmasinda onemli 6lgide
belirleyici olarak nitelendirilmigtir.

20.03.2015 tarihinde degerleme uzmani tarafindan yerinde tespitler ve bolgesel incelemeler
yaptmistir. Gerekli verilerin toplanmasindan sonra analizler yapilmig ve rapor yazim asamasina
gecilmistir.
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GAYRIMENKUL ILE iLGILIi BILGILER

Acik Adres:
Pafta/Ada/Parsel:
lige/ll:

Ana Tasinmaz Niteligi:

Calismaya Konu Bagimsiz
Bolumler:

Tasinmazin Guncel
Tasarrufu:

RAPOR BILGILERI

Rapor Tarihi:

Rapor Numarasi:

Yerinde Inceleme Yapilan
Tarih(ler):

Degerin Gegerlilik Tarihi:

(Degerleme Tarihi)

Raporun SPK Duzenlemeleri
lle lligkisi:

Raporun Turi:

Raporu
HazirlayanDegerleme
Uzmani:

Sorumlu Degerleme Uzmant:

Miihye Mahallesi, 809 Parsel
809 Parsel
Cankaya /Ankara

Tarla

Degerleme konusu tasinmaz halihazirda tarla vasifliidir ve bostur.

Bu degerleme raporu 25.03.2015 tarihinde tanzim edilmistir.

Sirketimiz tarafindan P150009 rapor numarasi ile bu gahsma kayit
altina alinmigtir.

Yerinde 20.03.2015 tarihi ile incelemeler yapilmigtir.

25.03.2015

Bu gayrimenkul degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu ilgili

tebligleri gergevesinde hazirlanmigtir.

Gayrimenkul ile ilgili bilgiler baghgi altinda tanimlanan gayrimenkulan,
degerleme tarihi itibari ile Turk Lirasi cinsinden pazar degerinin
belirlenmesine yénelik hazirlanmigtir.

Burcu UNSAL, Lisans No: 401852

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

Musteri Bilgileri:

Kullanim Amaci:
(Musteri Talepleri Kapsami)
Dayanak S¢zlesme:

Musteri Tarafindan Getirilen
Sinirlamalar:

Raporu HazirlayanSirket
Bilgileri:

Atakule Gayrimenkul Yatinim Ortaklidi A.S.,

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

Bu degerleme raporu, ilgili taginmazin pazar degeri tespitine yonelik
olarak masterinin talebi dogrultusunda musterinin gayrimenkul alim
islemlerine yonelik hazirlanmistir. Bu rapor, bahsedilenden farkl
amag i¢in kullanima yonelik degildir.

20.03.2015 tarihli s¢zlesmeye istinaden bu rapor dizenlenmistir.

Bu degerleme galismasinda musteri tarafindan herhangi bir sinirlama
getiriimemistir.

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

20.12.2010 tarih ve 7711 sayilt Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan
esas sozlesmeye istinaden 270.000 TL sermaye ile kurulmustur,

24.06.2011 tarihi itibari ile Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan
gayrimenkul dederleme hizmeti vermek tzere listeye alinmigtir,

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 dederleme hizmeti vermek tizere listeye
alinmigtir,

23.12.2011 tarihinden itibaren 1SO 9001:2008 Kalite Yonetim Sistemi
sertfikalidir.

GRIS -15-
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TURKIYE DEMOGRAFiIK VE GENEL EKONOMIK VERILERI

DEMOGRAFIK VERILER

GENEL DEMOGRAFIK GOSTERGELER

TUIK tarafindan yayinlanan Adrese Dayalt Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére Turkiye
nufusu 31.12.2014 tarihi itibari ile 77.695.904 olarak belirlenmistir. Nufus dagihm oraninda %50,2
erkek nifus, %49,8 kadin niifus olarak sayiimig ve bir énceki yila gére nufus artigi 1.028.040 olmustur.

2013 vyihinda yillik nofus artis hizi %1,37 iken 2014 yilinda bu oran %133 olarak
hesaplanmistir. Tirkiye'de il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2012 yilinda %77,3 iken, 14
iide buytksehir belediyesi kurulmasi ve buytksehir statustndeki 30 ilde, belde ve koylerin ilge
belediyelerine mahalle olarak katiimasinin énemli etkisiyle bu oran 2013 yilinda %91,3 olarak
gerceklesmistir. 2014 yilinda ise bu oran %91,8 olarak hesaplanmistir. 2014 yilinda yine en ¢ok nufusu
barindiran Istanbul nufusu, toplam nifusun %18,5’unu olustururken, Ankara %6,6; zmir %5,3; Bursa
%3,6; Antalya ise toplam nifusun %2,9'unu olugturmustur.

Demografik yaslanma verilerinden bir tanesi olan ortanca yas, nufusun sayisal olarak iki esit parcaya
bslinmesi ve alttaki geng, Ustteki yash nufus grubunda birbirine esit sayida kisi bulunmasi ile
hesaplanmaktadir. Turkiye'de 2012 yilinda 30,1 olan ortanca yas, 2013 yiinda 2012 yilina gére artis
gostererek 30,4 olmustur. 2014 yilinda ise 30,7 olarak hesaplanmigtir. 2013 yiinda ortanca yas
erkeklerde 29,8 iken, kadinlarda 31 olarak gergeklesmistir.2014 yili verilerine bakildiinda ise ortanca
yas erkeklerde 30,1 iken kadinlarda 31,3 olarak gergeklesmistir. 2013 yili verilerine gore ortanca yagin
en yuksek oldugu iller Sinop (38,2), Balikesir (37,7) ve Edirne (37,6) iken en dusuk oldudu iller ise
Sirnak (18,7), Sanlurfa (19), Agn (19,7) olarak ortaya ¢ikmigtir.2014 yili igin benzer verilere
bakildiginda siralamanin genel olarak degismedigi géze ¢arpmaktadir. 2014 yilinda ortanca yasin en
yuksek oldugu iller sirasi ile Sinop (39,1), Balikesir (38,6), Edirne ve Kstamonu (38) iken, en dusuk
oldugu iller ise Sirnek (19,1), Sanlurfa (19,2) ve Adni (20) olarak hesaplanmisgtir.

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan ve galisma ¢aginda olarak nitelendirilen nifusun orani 2012
yilinda %67,6 iken, 2013 yilinda %67,7 (51.926.356 kisi) olarak belirmistir. 2014 yilinda ise bu oran
%678 (52.640.512) olarak gerceklesmistir. 2013 yilinda, gocuk yas grubundaki nifusun (0-14 yas
arasi) orani %24,6'ya gerilemis (18.849.814 kisi), 65 ve daha yukar yagtaki nufusun orani %7,7'ye
(5.891.694 kisi) yukselmigtir. 2014 yil verileri incelendiginde 0-14 yas grubu oraninin %24,3'e
(18.862.430) geriledigi, 65 ve daha yukar yastaki nufusun oraninin ise yaklasik %8'e (6.192.962)
yukseldigi gorulmektedir.

Nufus yogunlugu (bir kilometrekareye dusen kisi sayisi) Turkiye genelinde 2012 yilina gore 2 kigi
artarak 100 kisi olmustur. 2014 yilinda ise 1 kisi artigla 101 olarak hesaplanmigtir. 2013 yilinda
istanbul kilometrekareye diisen 2.725 kisi ile nifus yogunlugunun en fazla oldudu if, Tunceli ise 11 kigi
ile nifus yodunlugunun en dusik oldudu il olmugtur. 2014 yilinda ise Istanbul 2.767 kisi ile yine
birinciligini korurken, 12 kisi ile Tunceli son siradaki yerini muhafaza etmistir. 2013 yilinda nufus
yogunlugunun en fazla oldugu iller sirasiyla, Istanbul, Kocaeli (464 Kisi), Izmir (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 ytlinda
yuzélcumi bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin nifus yogdunlugu 53, en kiguk yuzéigimine
sahip Yalova'nin nifus yogunlugu ise 260 olarak gergeklesmistir. Bu oranlar, 2014 yili verilerine gore
ise Konya'da 54, Yalova'da ise 267 olarak gergeklegmistir.

TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILERI - 16 -
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Yil Niifus Yilik Artig(%) Yk Arts(%)

1980 44.737.321 217 3

1985 50.664.654 2,64

1990 56.473.653 2,29 “

2000 67.804.543 2,00 R

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 2011 2012 2013 2014

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu Yillik Niifus Artig Oranlart (%)

NUFUS PROJEKSIYONU

Ekim 2014 tarihli Kalkinma Bakanligi, 2015 — 2017 Orta Vadeli programda Tarkiye'nin 2014, 2015 ve
2016 yili nufus tahminleri asagidaki grafikte belirtiidigi gibi dngérilmektedir;

79
78,5
78
77.5
77
76,5

76
2014 2015 2016

= Nifus Ongorisit (Milyon Kisi)

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

Turkiye Istatistik Kurumu tarafindan 2012 yih ADNKS sonuglar baz alinarak nifus projeksiyonlar
yapilmistir. Bu galismaya gore Tirkiye nifusunun 2023 yilinda 84.247.088 kisi olacagi, ntfusun 2050
yiina kadar artig gostererek en yiksek degeri olan 93.475.575 kisi ile bu yilda alacagi tahmin
edilmektedir. 2050 yiliindan itibaren nufusun disecegdi ve 2075 yilinda ise 89.172.088 kigiye ulasacag!
beklenmektedir.

TUIK hazirlamis oldugu nifus projeksiyonu ile ilgili su ifadeyi kullanir; “nifus projeksiyonlarinin bir
tahmin degil, mevcut nifus egilimlerinin devam etmesi veya benzer siregleri daha énce yasamig
ilkelerin edilimlerinin analiz edilerek bu edilimlerin yansitiimasi durumunda niifusun gidigatini gésteren
bir uygulama oldugu g6z ardi edilmemelidir.”

TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILERI - 17 -
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93473
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Tiirkiye Niifusu 2013-2075 (Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)

Yapilan bu calismaya istinaden Glkemizin nufus projeksiyonuna iligkin dngoriler ve tahminler su
sekilde listelenebilir;

Demografik gostergelerdeki mevcut egilimler devam ettigi takdirde Turkiye nufusunun
yaslanmaya devam edecegi tahmin edilmektedir. 2012 yilinda yash nifus olarak tabir edilen
65 yas ve Uzerindeki nifus 5,7 milyon kisi, bunlarin toplam nifusa orani %7,5'tir. 2023 yilina
gelindiginde bu nufusun 8,6 milyon kisiye, oranin ise %10,2'ye yikselecegi oéngdrulmektedir.
Turkiye nifusunun ortanca yast 2012'de 30,1 iken 2023'te ise 34'e gikacagi ongdruimektedir.
2012 yilinda erkeklerde 29,5 olan ortanca yastn, 2023 yilinda 33,3’e ulagmasi beklenmektedir.
Kadinlarda ise 2012 yilinda 30,6 olan ortanca yasin, 2023'te 34,6 olacag tahmin edilmektedir.
Turkiye nifusunun ortanca yasi 2050'de 42,9 ve 2075'te 47,4 olarak ongorilmektedir.
Erkeklerde 2050'de 41,8 olmasi bekienen ortanca yasin 2075'te 46'ya ulasacagl
ongorilmektedir. Kadinlarda 2050'de 44’e ve 2075'te 48,7'ye ulagacad: dustniimektedir.

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 Yag 2012-2075 (Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu)

2023'te, 2012 ADNKS sonuglarina kiyasla 60 ilin nifusunun artmasi beklenirken 21 ilin
nifusunun azalacadi dusinulmektedir. Nufusu en fazla olan dért ilin siralamasinda bir
degisiklik olmayacagi 6ngoériimektedir. Ankara’nin nufusu 5,9 milyona yukselirken Izmir'in
nufusu 4,4 milyon, Bursa’nin nifusu 3,1 milyon olarak tahmin edilmektedir. 2012'de en buyuk
besinci il olan Adana’nin yerini 2,6 milyonluk nufusu ile Antalya’nin almasi beklenmektedir.
Nitekim 2012 yili verilerine gére yapilan bu galismanin Antalya ile ilgili ngérusiine paralel
olarak 2013 yilinda Antalya, en ¢ok nifusa sahip besinci il sirasinda yer almistir.

Ortanca yasa iligkin projeksiyonlar ise su sekildedir; 2023 yiinda ortanca yas! en yiksek 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 deg@eri ile Sanliurfa’da olacaktir.

2023 yilinda gocuk nifusun en fazla olacag! ilin $anhurfa, ikinci sirada ise Agri olmasi
beklenmektedir. 2023 yilinda 65 ve zeri yastaki kisilerin (yash nifus) 8,6 milyon, 2050'de
19,5 milyon ve 2075'te ise 24,7 milyon olarak beklenmektedir. Yash nifusun toplam nufusa
orani ise 2023'te %10,2, 2050'de %20,8, 2075te ise %27,7 olarak bekienmektedir.
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Niifus Piramidi 2013-2050, 2013-2075 (Ka-ynak. Ttirkiye Istatistik Kurumu)

- Birlesmis Milletler'in 2012 yil niifus projeksiyonlarina gére dinya nifusu yaklagik 7 milyar 52
milyon kisidir. 2012 yilinda dunya nufusunun yaklasik yizde 1,1'ini olusturan Tirkiye, nufus
bakimindan diinyanin en blyik 18. ulkesidir. 2050 yilinda dinya nafusu 9 milyar 306 milyon
kisi olmasi beklenirken, temel nufus projeksiyon senaryosuna gore Tirkiye 20. siraya
gerileyecektir. 2075 yilina gelindiginde dunya nufusunun 9 milyar 905 milyon kisiye
yikselecegi ve Turkiye'nin siralamadaki yerinin ise 24 olarak degisecegi ongorilmektedir.

Ulkelerin Demografik Profili, 2050 Tahminleri (%)
m0-14 Yas = 14-60 Yas ~ 60 Yas Uzeri |

Kaynak: Birlegmig Milletler
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GENEL EKONOMIK VERILER

\GiRis

Tarkiye ekonomisi 6zellikle 1980 sonrasinda hizla gelisen serbest piyasa ekonomisi ile kokit ve hizh
bir degisime ugramistir. Bu doénemden itibaren 6zel sermayenin ekonomideki payinin artirimasina
yénelik uygulanan politikalar, sonrasinda bazi sorunlar da beraberinde getirmistir.Sicak para
girisindeki artig ve finansal piyasalardaki istikrarsizlik 6zeliikle 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 yaklagsmasi, yatinmlarin da artigi dasunulmastar.Bu uygulamanin zamanlamasi,
yeterli altyapinin olugmamasi, finansal piyasalarin yeterli islem hacmine sahip olmamasi gibi
faktorlerden oturi bu uygulama dig etkilerden cabuk etkilenmis ve amacindan sapmalar
dogurmustur.Bunun yansimas: olarak da 1990'dan itibaren kredi hacminin GSYH'ye (Gayri Safi Yurtici
Hasila) orani dunya piyasalarinda %130 iken ulkemizde %20 olarak goziemlenmistir. Kredi
hacmindeki bu daralmanin yani sira ayni yillarda yuksek butge agiklari, yiksek enflasyon gibi
olumsuzluklar da yasanmistir.1990'li yillarin sonlarinda bu olumsuzluklara ilave olarak Asya
piyasalarinda yasanan finansal piyasalar kaynakli kriz beraberinde olumsuziuklar getirerek utke
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
Mucadele Programi). Daraltici mali énlemler ile maliye politikasi hedefleri sonuglarinin olumlu
yansimasi 2000 yilinda gézlemlenmigtir.

2000 yilindan itibaren gézlemlenen olumiu geligmelerin yani sira zaman igerisinde enflasyon doviz
kuru artislarinin  (zerine  ¢ikmig, ihracatin  azalmasi ve ithalatin artmasi sonucunu
dogurmustur.Beklenen 6zellestirme gelirlerinin de elde edilememesi negatif etkileri de beraberinde
getirmistir. Uluslararas! piyasalardaki petrol fiyatlarinda gézlemienen hizli artigin yani sira Amerikan
Dolar’'nin Euro karsisinda deger kazanmasi ve siyasi belirsizliklerin de etkisiyle 2000 yilinin Kasim
ayinda ekonomik bir kriz meydana ¢ikmistir. Krizi tetikleyen temel faktorierden bazilar ise bankacilik
sektorinde yasanan finansal kriz, yapisal reformlarin amacina ulagsmamasi ve deprem felaketleri
olmustur.Krizin ana aktéri finans sektoéri olmustur. Krizin derinlesmesini énlemek amagl faiz
oranlarinin yuksek tutulmasi, TCMB tarafindan piyasaya likidite saglanmast ve IMF'den ek finansman
saglanmasi gibi 6nlemler alinsa da, kendini belli eden S$ubat 2001 krizinin olugmasi
engellenememistir.

Subat 2001'de ortaya gikan krizin en 6nemii faktérlerinden bir tanesi de doviz piyasasinda yasanan
asin hareketlilik olmugtur.1980 yilindan itibaren ortaya konan ekonomik politikalar ile doviz ve faiz
piyasasinin serbestligi karsilikh etkilesimi dogurmustur.Bu serbest ekonomi de bir gegis sureci
asamasini gerektirmis ve dolayisiyla krizin ortaya gikmasi da bu gegis agamalarinin bir tepkisi olarak
yorumlanabilir.Mali olarak uyguianan daraltici politikalarin yerli ve yabanci tasarruflan azaltmasi, bu
durumun bankalara da atki ederek kredi kanallarinin iglememesi bu dénemde ekonomik durgunluk
stirecinin baslamasinda énemli faktorier olarak goze carpmaktadir.Bankacilik sektérunde yasanan
kredi daralmalar ise dzel sektdériin kaynaklarini Uretim yerine finans piyasalarinda kullanmalari ve faiz
gelirlerine ybnelmelerine neden olmustur.Inracatta géze carpan canlanmanin yani sira Uretimdeki
azalmanin daha buyik bir etkisi ile durgunluk yayginlagsmistir.lthalatin ucuzlamasi ile dis agiklarin
artmasi, buna karsilik dis agi§i azaltmayi hedefleyen énlemler yurt ici talebin daha fazla daralmasina
neden olmustur.2001 yiinda TCMB'nin doviz satis ihaleleri ile piyasaya etkisi krizden c¢ikigi
kolaylastirici bir faktér olarak géze ¢arpmistir, TCMB'nin bu uygulamalarinin yani sira likidite sikisikligi
piyasaya olumsuz yansimigtir. Dalgall kura gegis sureci ve faiz oranlarinin yikseltiimesi krizin daha
olumsuz bir hal almasinin éniine gecen etmenlerden olmustur. Bu durum Kkarsisinda da doviz
kurlarinin asirn dalgalanmaya musait hale gelmesi de belirsizlik ortami etkisi olusturmustur. Kriz
sonras| da doéviz kurlarinin dalgalanmaya agik hale getirimesinin yani sira, TCMB’nin faizleri denetim
altina almas! déviz talebini artirmis ve déviz kurlarinda yukselmeler gézlenmistir. Kasim 2000 ve Subat
2001 krizlerinin temel dayanaginin finansal istikrarsizlik oldugu séylenebilir.
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Yasanan ekonomik krizler sonrasinda 2001 yilinda dis ticaret ve kur, maliye, enflasyonla micadele ve
yapisal reform politikalarini igeren bir program (zerinde yo§unlagiimigtir. Bu program gergevesinde
dalgali kura gegis saglanmistir. Bu gegisin olumsuz bir yansimasi ise hedeflenen enflasyon oraninin
gercekgi bulunmamasi olarak piyasalara etki etmistir. Uygulanan mali politika ile faiz digi bitge
fazlasina utagmak icin vergi yolu tercih ediimemis, kamu harcamalarinin daraltiimasi planianmistir. Bu
durum da gegici bir olumlu yansima gostermistir. Uygulanan vergi politikasi nedeni ile kamu
harcamalarn vergi yolu ile degil, ic borglanma yolu ile finanse edilmeye caligiimistirBu durum
karsisinda kamu harcamalari kamu gelirleri yerine bankacilik sisteminin digaridan getirdigi finansman
ile saglanmaya c¢alisilmis, bankalarin uluslararasi piyasalarda kirlganhiginin artmasinin yani sira
TCMB'nin para piyasalan (zerindeki denetim gictnt de zayiflatmistir.Planlanan yapisal reformlar
cercevesinde seker yasasi, tutun yasasi, borglanma yasasi gibi yasalar ¢ikartiimasina kargin,
ekonomik ve siyasi belirsizlik bu diizenlemelerin uygulanmasinin énunde bir engel olmustur.Dolayisi
ile uygulanan politikalarin basarisi sinirli dizeyde katmisgtir.

2002 yilindan sonra uygulanan ekonomik programlar, daha éncekilerden buylk farklilik igermese de
kriz déneminin sona ermesi ve yasanan istikrarli stire¢ ekonomideki olumlu gelismelere yansimigtir.
Acil eylem plani ile mali, yapisal ve dis ticarete yonelik 6nlemler ahnmigtir. Mali énlemler gergevesinde
vergisel duzenlemeler ele alinmig, mali miladin (1998) kaldinimasinin ardindan genig ¢apl bir vergi
affi uygulanmistir. Yapisal 6nlemier kapsaminda o6zellestirmelere agirlik verilmis ve ozel sektorin
canlandiriimasina yoneiik caligmalar yapiimistir.Ozellestirme gelirlerinin borglarin kapatiimasi veya
faiz digi fazla hedefinin korunmasina yonelik kullaniimasi programin hedefinden saptigi yonunde
yorumlanmistir.Ozel sektorun canlilik kazanmasi igin yabanci yatinimlar ézendirici énlemierin yani sira
KOBI'leri destekleyici duzenlemeler ele alinmistir. Ancak bu duzenlemeler piyasay! beklenenden daha
az etkilemis ve belirli sektdrler diginda duraganhk devam etmistir. Bu plani takip eden dénemde 2003
ytinda istikrar tedbirleri yeni duzenlemeleri kapsamasina kargin kamu mali dengesine bazi
sinirflamalar getirmistir Gerek acil eylem plani, gerekse sonrasindaki istikrar tedbirleri daha onceki
yillarda oldugu gibi borg 6demeye yonelik galismalarla sontanmistir.Dolayisi ile yapilan programlar
gegici iyilesmeleri dogurmasina ragmen hentz bir yeniligi ortaya koyamamustir.

2002 ve 2003 yillarindan itibaren azalan siyasi riskler nedeni ile alinan ekonomik tedbirler daha olumlu
bir sekilde piyasaya yansimaya baslamistir.2004 yiinda da 2000 yilindan itibaren uygulanan siki
parasal politikalarin uygulandi§i soylenebilir. 2004 yilinda kamu butgesindeki gergeklesme oranlar
incelendiginde gelir ve harcama kalemleri hedeflerinin 6nceki yillara goére biliyuk sapmalar
gostermedigi soylenebilir.2002 yilindan itibaren Ulkemiz ekonomisinde nispeten olumlu geligmeler
yasanmistir. Daraltici mali énlemler butge agiinin azalmasina ve nispi olarak da kamu mali
dengesinde iyilesmeler seklinde kendini géstermeye baglamigtir. Ancak bu daralma stratejisinin piyasa
Uzerindeki olumsuz etkilerini ortadan kaldirici dizenlemelerin hizli olarak gerceklestirilememesi bazi
sektorlerde 2004 yilinda daralmaya neden olmusgtur.

2005 yilindan sonra da uygulamaya devam edilen siki mali politika ile kamu maliyesindeki iyilegsme
surdurilebiir bir hal almistir. 2005 yili bitgesindeki hedeflenen ve gergeklesen gelir ve harcama
kalemleri de daha destekleyici sonuglar vermistir. 2006 yilinda ise gelir ve harcama kalemlerinde
hedeflenen ve gerceklesen oranlann ciddi sapmalar gostermesine karsin, kendi igerisinde birbirine
yakin olmasi olumlu bir sonug olarak belirmistir. 2006 yilinda kamu butcesinde hedeflenen gelir
172,202 milyon YTL iken gergeklesen gelir 128,039 milyon YTL olmasina kargin; beklenen harcamalar
175,248 milyon YTL iken gerceklesen harcamalar 129,423 milyon YTL olmustur. 2006 ve 2007
dénemlerinde iyilesme sireci piyasalara da olumlu yansimig, donemsel dalgalanmalar diginda gerek
enflasyon, gerekse i¢ borglanma oranlar azalmistir.2007 yilinda da benzer daraltict ¢nlemlerin
uygulanmasina devam edilmistir.

Tum bu ekonomik gelismelere ragmen, 2007 yilinda baslayan, tum dunyay! etkileyen ve hizla yayilan
ekonomik kriz tum dengeleri ve beklentileri etkilemistir. Gelismis ve geligmekte olan dlkelerin krizden
cikmak icin ciddi maliyetlere katlanmis olmasinin yani sira, tlkeler genel olarak benzer para, maliye ve
finansman politikalar uygulamistir Bu uygulamalar neticesinde toparlanmalarin belirtileri 2009 yili son
yansinda isaretlerini géstermeye baslamistir ABD'de 2007 yilinin ortasinda konut sektorii nedeni ile
olusan kriz 2008 yili sonlarina dogru kiresel oigekte etkilerini hissettirmistir. 2009 yili baglarinda ise
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tum ulkeleri kapsayacak sekilde en Ust duzeye ulagmistir. 2006 yili sonlari ve 2007 yili basglarinda
ABD’de birkac ¢nemli kurulusun iflas etmesi kriz baglangicini gosteren temel olaylar olarak géze
carpmistir.Krizin temel nedenleri olarak ekonomistlerin gorisi genel olarak konut kredilerinin geri
ddeme sorunu ve konut fiyatlarindaki siskinlik seklinde yogunlagsmaktadir.Bu sorunlari doguran temel
neden olarak da yanhs fiyatlandirma gosterilmistir.Bu asamada risk primlerinin dusuklugu ve bu
degisimin de guncel oranlarin aitina dogru yonelecedi dusunuimis ve bu durum riskli varliklarin
degerlerinde artis olarak yansimistir. Bu olusan gostergelerin ve yiksek fiyatiandirmalarin 2006
yilinda tersine dénmesi ile 2007 sonundan itibaren ABD’de sanayi Uretimi olumsuz etkilenmis ve
issizlik oranlarinda bayiik artiglar géze garpmustir. Bir diger yaklagim ise Amerikan Merkez Bankasi'nin
disik faiz oranlari nedeni ile bankalarin ucuz fon elde etmis olmasi ve disuk faizli ve kolay erisilebilir
krediler pazarlamasi olarak dusuniimektedir. Diger bir goris de dogrudan kredilerden kaynakli
olmayip kredilere dayanilarak yapilan iglemlerin bir sonucu olarak kriz sebebini ortaya
koymaktadir.Burada kredilerin hizli bir sekilde el degistirmesinden kaynakl olarak geri 6dememe riski
farkl araglara (hedge fon gibi) devredilmistir. Bu sekilde riski devreden kredi kuruluslan da ciddi
risklere girmiglerdir. Bu sebeple dunya genelinde uluslararasi iglem yapan bankalar birbirleri ile risk
tabanli bir iliski igerisine girmiglerdir.

Kriz, dinyada bir cok Ulkede belirgin sekilde etkisini gostermistir AB ulkelerinde 2007°den itibaren
etkisini gsteren kriz 2008'de derinlesmis ve 2009 yilinda biiyime oranlarindaki negatif gostergelerle
daha da belirginlesmistir. Ekonomik kriz gelismekte olan tlkelere de yansimig ve biyime oranlarindaki
dususler ve ekonomik kigilmeler baggoéstermistir.Krizin etkilerinin en hafif hissedildigi tlkeler ise
gelismekte olan Asya ulkeleri olmus, en buytk etki ise AB ulkelerinde gdzlemlenmistir.Bayime
oranlar baz alinarak kiyaslandiginda ise Turkiye ozellikle 2009 yilinda AB Ulkeleri ile gelismis
ekonomiler arasinda kalan oranda bir kriz etkisi yasamigtir.Ulkemizde ise 2007 yilindan itibaren olugan
yuksek buyiime oranlar egilimi yavaslamis ve AB Ulkelerindeki benzer gostergeler gibi 2009 yilinda
kuglulme olarak ortaya ¢ikmistir.Krizin en belirgin géstergelerinden bir tanesi de igsizlik oranlari olarak
goze carpmistir ve ilkemizde de issizlik oranlari ciddi artiglar gostermis 2009 yilinda son yillardaki en
yUksek seviyeye ulagsmisgtir.

2008 yiinda dinyayi etkileyen finansal krizin 2009 yilinda derinlestigi, 2010 yiinda bir miktar
toparlanma sonrasinda yine 2011 yilinda etkisini devam ettirdigi soylenebilir. Bu yillarda gelismis
ulkeler tarafindan alinan tedbirlerin kiresel 6igekte yeterli olmadigi gézlemlenmistir.Krizin kiresel
olarak etkisinin yayilmasi buyume oranlarina ve issizlik oranlarina ciddi o6lgulerde yansimistir.
Kademeli olarak toparlanmanin sonraki yillarda gézlemlenmesinin yani sira, Turkiye'nin gelismis
Ulkelere kiyasla krizden daha az bir hasarla ¢iktig1 sdylenebilir.

Kuresel mali krizin etkisinin halen hissedildigi 2011 ve 2012 yillarinda diinya ekonomisi yavasg bir
seyirle de olsa toparlanma egilimine girmistir. Krizin agir etkilerinin diinya tzerinde géraldigu dénem
sonrasinda tlkemiz ekonomisindeki toparlanma beklenenden daha olumlu seyretmistir.Bu donemlerde
kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen not artinmlari, siyasi risklerin azalmasi, guncellenen maii
programin uygulanan disiplinli uygulamalarin devam edecegini géstermesi gibi geligmeler sermaye
girisini tlkemizde belirgin bir sekilde hissettirmistir. Ozellikle 2010 yili sonlarindan itibaren kisa vadeli
ve diusuk maliyetliyabanci finansman etkisiyle kredi geniglemesi ve TL'nin deger kazanmasi da belirli
riskleri de dogurmustur.Bu dénemierde ihracatin buyumeye negatif etkisi ve sermaye akimlarinin cari
aciga etkileri de onemli konu bagliklar olmustur.

2011 yilinda ic talep ile gelismis Ulkelerin buyume rakamlan tzerinde buydyen Turkiye, bu durum
etkisi ile artan ithalatin bir yansimasi olarak cari agik artig problem ile kargilagmistir. 2012 yilinda
Avrupa'da halen etkisini gosteren kriz ve daralma gelismis ve gelismekte olan ulkelerin ekonomik
buyume tahminlerini asagi yonli revize etmeleri sonucunu dogurmustur. 2012 — 2014 Orta Vadeli
Program cergevesinde 2012 yili buyime hedefi %4 olarak belirtimesine kargin, 2013 -~ 2015 Orta
Vadeli Program gergevesinde %3,2 olarak revize etmig, ancak 2012 yilinda gerceklesen buyume orani
ise belirlenen her iki hedefin de altinda kalmistir. 2012 yilinda daralma seyrinde olan yurt ici talep,
alinan ekonomik ®nlemler ve ithalatin pozitif katkisi ile bayume oranlarindaki diiguse ragmen cari
acigin azaltiimasi yéninde olumlu gelismeler yasanmigtir. 2012 yil ilk yarisinda Standard and Poor’s
(S&P) tarafindan kredi gérinimunin pozitiften duragana dusurilduga dénemlerde uygulanan cari
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agifa ait onlemler, kamu i¢ bor¢ yukinin azalmasi, enflasyondaki azalig ve bankacilik sektorinin
krizlere kars! direng kazanmasi ile Turkiye'nin kredi notu ayni yilda, 18 yil sonra ilk defa Fitch Rating
tarafindan yatinm yapilabilir (BBB-) seviyeye cikariimisgtir. 2012 yilinda da tlkemiz ekonomisinde mali
disiplin strdoriimistur. Avrupa’nin 2012 yilinda halen krizin etkilerini yagadi§i donemde ulkemizde
siki mali politikalar ve gugli bankacilik sektéranan etkisi ile Avrupa'dan daha hafif hissedilen etkilerin
yani sira Avrupa’'da butge agig! hedeflerinin tutturulamamasina kargin Turkiye bu konuda hedefledigi
oranlar yakalamistir. Ancak Avrupa’'da etkilerini devam ettiren kriz ve Glkemizdeki i¢ talep daralmasi
nedeni ile bu yilda ithalat vergilerinden elde edilen gelirlerin dustagu gézlemlenmektedir.

2012 yil baslarindaki petrol fiyatlarindaki gelismeler tlkemiz enflasyonunun ¢ift haneli rakamlarda
kalmasinda etkili olmustur. Ulkemizdeki ekonomik faaliyetlerin yavaslamasinin da etkisinin yani sira
Avrupa’da alinan somut mali 6nlemierin olumlu etkisi enflasyon oranlarinda belirgin bir digtise neden
olmamistir.Bu yiida siki para politikasinin hedefleri arasinda kredi geniglemesi ve artan sermaye
akimlar karsisinda ekonomik dayaniklilik prensipleri belirlenmistir.Burada cari agigin dustralmesi
amaglanarak ekonomik bilyimenin yavaglamasi hedeflenmistir.2012 yilinda dlke ekonomisinde pozitif
yonli en 6nemli aktérierden birinin ihracat oldugu séylenebiiir.

2013 yilina bakildiginda Avrupa'nin bir toparlanma egiliminde oldugu gézlemlenmistir. Genel olarak
geligmis Ulkelerde gozlemlenen belirli duzeydeki toparlanma bu yilda heniz yeterli ivmeyi
kazanamamis ve kriz 6ncesi dizeylerden uzak bir seyir izlemistir.Igsizlik oranlarinin halen belirgin
oranlarda yilksek oldugu, butge agiklannda daralmalara ragmen borg yukinan halen yuksek
dizeylerde oldugu goézlemlenmistir.Gelismekte olan Ulkeler bazinda ise 2013 yilinda dusik buylme
oranlari géze carpmistir Ancak kriz sonrasi bu biiyime oranlan igsglicl piyasasinda bu Ulkelerde
olumlu bir etki olusturmustur. Krizin etkilerinin hafiflemesi ile birlikte 2012 yilinda duradan seyreden
dunya ticareti 2013 yilinda tekrar hizlanmis ve ihracat %2'lik bir blylme kaydetmistir.lthalatta da
gézlemienen olumlu gelismeler oOzeliikle geligmis ulkelerdeki kismi toparlamanin etkileri ofarak
yorumlanabilir.2013 yili (lkemiz ekonomisi igin olumlu olarak tabir edilecek bir dénem olmustur.
Ozellikle yiln ilk yarisinda gelisme goésteren ekonomi 2012 yilina gére bayime kaydetmis, kisi bagina
disen gelirde ise artig gozlenmistir. Bu blyume oranlarina en buyik katkinin kamu harcamalari ve
6zel tuketim harcamalari tarafindan saglandigi séylenebilir. Ozel yatinmlara iliskin buyume kaydedilmis
olsa da ilke ekonomisine bir yansimasi olmamistir.2013 yilinda finans sektori ile imalat sanayinin
ilke ekonomisine olumiu katkilar kigimsenemeyecek duzeyde gergeklegmistir.Issizlik rakaminin bu
yil %9,7 olarak gergeklesmesi, isgucune katilimdaki gugli artigin istihdamdaki artigtan fazla olmasi
neden olmustur.Turkiye, énceki yillarda oldugu gibi 2013 yilinda da mali disiplinini korumus ancak
Mayis, Haziran ve Aralik aylarindaki kuresel gelismeler déviz kurunda artisa neden olmus, TL'nin
deger kaybi ve gida fiyatlarindaki artiglar nedeni ile enflasyon hedeflerinin Gzerinde bir enflasyon
rakamina sahne olmustur.2012 yilinda énemli bir aktér olan ihracat ise 2013 yilinda genel olarak
dusus yasamistir.Bunun temel nedeni ise ihracat kalemleri igerisinde etkin bir rol oynayan altin
ihracatindaki diistis oldugu soylenebilir. Motorlu kara tasitlar, makineler, 6rme giyim, plastik, mobilya
gibi sektérlerde ihracatta artiglar g6zlenmis iken altin ticaretini igeren kiymetli taglar ve metaller %57,3
oranindaki dusis ile ortalama ihracat rakamilanni olumsuz etkilemistir.2013 yilinda Ulkemizde toplam
ithalatin hiz kazandig), ihracatin ise durgun seyrettigi bir yil olmustur. Altin hari¢ dig ticaret agiginin bu
yilda dusus gosterdigi g6zlemienmesine ragmen, genel olarak dis ticaret agiginin arttig) goriimektedir.
Buradan hareketle bu yilda ekonomide gérilen canlanmanin bu etkilerden dolay: hissedilir etkisine
yansimasinin belirli bir miktar olumsuz oldugu séylenebilir.2013 yilindan onceki yillarda yuksek
miktarda yabanci sermaye yatinmi gekerek guglu bir ekonomik buyime performansi sergileyen
Tarkiye’de, bu egilim 2013 yilinin basindan itibaren yuksek tuketici ve yatinm talebinin cari agigi
artirarak, Turk Lirasi Uzerindeki baskiyl artirmasi ile degismistir.

2013 yili sonlanimi FED'in ilk kez varhk alim politikasinda kesintiye gitmesi ve olusan siyasi
olumsuzluklar nedeni ile ¢alkantili bir sekilde gegiren ulkemizde Turk Lirasinin deder kaybinin yani
sira yasanan uluslararasi gelismeler 2014 yili baslangicinin olumsuz bir piyasa seyri ile belirmesine
neden olmustur.Yerel secimler ve Cumhurbaskanligi segimlerinin de piyasaiari etkiledidi 2014 yilinda
yerel segimier sonrasi daha olumlu bir hava estigi séylenebilir.

TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILERI - 23 -



6 Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.

ABD Merkez Bankas’'nin agiklamalari, ABD, Cin ve Japonya biulyime rakamlar kaygtlar ve komsu
tlkelerde yasanan istikrarsizliklar ve itkemizde yasanan gelismeler 2014 yiinda piyasalart olumsuz
etkilemis ve ozellikle yilin ilk yarsinda yatnmlarda dusts gozlemlenmistir2014 yilinin dglncu
ceyregindeki buyumenin hedeflerin oldukga altinda oldugu ve son iki yilik dénemdeki en duguk
buyome rakami oldugu gozlemlenmistir.lhracat, gevre ulkelerde yasanan olumsuzluklara, yurt igi
talebin daralmasina ve déviz kurunda yasanan gelismelere ragmen yilik ilk yansinda artis
gostermistir Alinan ekonomik tedbirler ile ithalatta azalma seyri hakim olmustur Altin ithalatinin da
beklenen normal seyrine yaklagsmasi yilin bu yarisinda olmustur.Cari agik 2014 yili Ekim ayinda son
dort yiin en disik seviyesine gerilemis ve Orta Vadeli Program beklentilerinin de altina inmigtir.Bu
duruma petrol fiyatlarindaki disisin etkisi goz ardi edilmemelidir. Ancak dis ticaret agigina iligkin
TUIK tarafindan Aralik ayinda agiklanan verilere gére Kasim 2014'te bir dnceki yihn ayni ayina gore
ihracatta gerileme, ithalatta da disik bir miktar da olsa artis oldugu gorulmektedir. Buna ragmen Ocak
— Kasim aylan incelendiginde 2014 yilinda bir énceki yila gore ihracatin %4,2 artis gosterdigi
gorilmastar. TCMB tarafindan 2015 yil baslarinda agiklanan verilere gére de 2014 Kasim
donemindeki dis ticaret aciginin beklentilerin bir miktar uzerinde ve 2014 yilinin en yiksek duzeyinde
oldugu gorulmektedir. Buna ragmen 2014 yili Ocak — Kasim dénemi dig ticaret agiginin bir onceki yilin
ayni dénemine gore 17,9 ABD Dolari azalarak 38,7 ABD Dolar’'na geriledigi gozlemlenmistir.Irak ve
Rusya’da yaganan sorunlar ve Avrupa ulkelerindeki ekonomik durguniuga ragmen Avrupa ve ABD'ye
yapilan ihracatin artig géstermesi ve kamu harcamalarindaki artis 2014 yilinin uginct geyregindeki
ekonomik blyume rakamlarina en c¢ok katki saglayan aktdrler olmustur TCMB'nin faiz indirimine
ragmen ic talepteki duragan seyir devam etmistir.2014 yilinda finans sektdrinin ekonomik blyumeye
katkisinin yani sira en umut vadeden sektor sanayi sektorii olmustur. Ancak, mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis sanayi retimi yil bazinda beklentilerin altinda kalmig (Kasim 2014’te bir dnceki
yilin ayni ayina gore Uretim artisi beklentisi %2,4 iken gerceklesen %0,7 olmustur), bunun yani sira
konut sektériinde de talep daralmasi gozienmistir. 2014 yili igin bir 6nceki yilin Aralik ayina goére
%8,17 artis seklinde (beklenti: %8,72 artis) ve on iki ayh ortalama olarak %8,85 artig olarak
gerceklegen enflasyon beklentilerden dusiik kalmasina ragmen hedeflerden yuksek olusmustur.lgsizlik
oranlari da yillik bazda %9,4 olarak belirlenmesine kargin Ekim 2014'te %10,4 (tarim dis) issizlik orani
ise %12,5) seviyelerine ulagmistir.

Uygulanan mali politikalarin yani sira Kasim 2014'te Ekonomide Yapisal Donuastim Programi’nin 9
program altinda toplanan 1. paketi agiklanmistir. Bu paketteki 9 program sunlardir; ithalata olan
bagimhiigin azaltiimasi, éncelikle teknoloji alaninda ticaretlestirme, kamu alimiar yoluyla teknoloji
gelistirme ve yerli Uretim, yerli kaynaklara dayali enerji Gretimi, enerji verimliliginin geligtiriimesi,
tanimda su kullaniminin etkinlestiritmesi, saglk endustrilerinde yapisal donusum, sagdlik turizminin
gelistiriimesi ve tagimaciliktan lojistige donusum programlaridir. Bu program ile 2018 yilinda GSYH'nin
1,3 trilyon ABD Dolanna ¢ikarilmasi, cari agigin %5.2'ye, igsizligin ise %7'ye indiriimesi
hedeflenmektedir.

Ekonomide Yapisal Dénusim Programinin 7 program altinda toplanan 2. paketi ise Aralik 2014'te
aciklanmistir. Bu pakette yer alan programlar ise sunlardir; Uretimde verimliligin arttinimasi, yurtici
tasarruflarinin  arttirimasi ve israfin dnlenmesi, Istanbul Finans Merkezi, kamu harcamalarinin
rasyonellestirimesi, kamu gelirlerinin kalitesinin artinimasi, is ve yatinm ortaminin gelitiriimesi,
istatistiki bilgi altyapisinin geligtirimesi programlandir.Bu paketin genel amaci olarak da rekabet
glctni artirarak, verimlilik odakli ve cari agik sorunu yagamadan yuksek ve istikrarli buytme seklinde
aciklanabilir Ayni programin 3. paketinde yer alan 8 program ise sunlardir; isgtcu piyasasinin
etkinlestirimesi, temel ve mesleki becerileri gelistirme, nitelikli insan guc igin gekim merkezi, saghkh
yasam ve hareketlilik, ailenin ve dinamik nufus yapisinin korunmasi, yerelde kurumsal kapasitenin
guclendirimesi, rekabetgiligi ve sosyal uyumu gelistiren kentsel donisim ve kalkinma igin uluslararasi
isbirligi altyapisinin gelistiriimesi programlaridir.

EKONOMIK BUYUME ORANLARI

2010 ve 2011 yillarinda sirasi ile %9,2 ve %8,8 buyime rakamlarina sahip olan Turkiye ekonomisi,
global ekonomik durum karsisinda 2012 yili buyame beklentisini %4 olarak 6ngérmus ve orta vadeli
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programda ise 2013-2014 buyume 6ngoérisini %3,2'ye gekmistir. Turkiye Istatistik Kurumu verilerine
gore 2012 — Ucuncl ceyrek buyume beklentilerin altinda %1,6'da kalmis, yine Turkiye Istatistik
Kurumu verilerine gére de 2012 yilinda Turkiye %2,2 oraninda biyume kaydetmistir. Ulkemiz
ekonomisinde de alinan énlemiere bagdli olarak buyiime oldukg¢a yavaslamistir Alinan tedbirlerin etkili
oldugu ve gayrimenkul sektérianin yani sira dier sektérlere de yansidigi gézlemlenmistir.

m Blyume Hizi (%)
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu (* 2014 verileri itk 9 ayliktir)

2013 yihnin ilk Uggeyreginde GSYH biiyime oranlari TUIK verilerine gére %3,1, %4,6 ve %4,2 olarak
gerceklesmistir. Maliye Bakanh§ tarafindan yapilan agiklamada, Aralik 2013 déneminde yasanan
siyasi problemler ve Amerikan Merkez Bankasi’'nin tahvil alimini azaltmasinin olasi negatif etkilerine
ragmen bayumenin %4,0'a ulasacag belirtiimistir. Nitekim TUIK verilerine gére, 2013 yih dérdunci
ceyreginde buyume %4,5 ve yillik bazda biyime %4,1 olarak gergeklesmistir.

IMF’nin Turkiye ekonomisi buyime tahmini 2013 yili igin %3,8 iken, Euro bdlgesi igin beklenti -%0,4
olmustur. Bu veriler ve tahminler irdelendiginde Turkiye ekonomisinin guglt bir gérinim sergiledigi
dusinulmesine ve Moody’s tarafindan Kasim 2013'te yayinlanan Kuresel Makro Goériinim raporunda
Tarkiye'nin dunyanin itk 20 ekonomisi igerisinde en hizli buyuyen besinci tUlke olmasi beklentisine
ragmen, ayricalMF tarafindan hazirlanan raporda Tirkiye igin 2014 ve 2015 biylme beklentisinin
%3,5 - %4,5 arasinda olacad! éngoristune de yer veriimesine karsin yine IMF tarafindan yapilan
gincelleme ile Turkiye'nin 2014 biyiime tahminini %2,3'e, 2015 buyume tahminini ise %3,1’e revize

etmistir.
Bazi Ulke — Ulke Gruplarina lligkin Buyume Tahminleri (%)
Yil Dinya | Turkiye | Euro | ABD | Brezilya | Rusya | Hindistan | Cin
Bl.
2013 3,0 3,8 -0,4 1,9 2,3 1,5 44 7,7
IMF 2014 3,7 3,6 1,0 2,8 2,3 2,0 54 7,5
2015 3,9 43 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 29 2,2 2,3 4,7 8,5
2015 3,9 4.1 1,6 3,4 2,5 2,9 5,7 7,5
Dii 2013 2,4 4,3 -0,4 1,8 2,2 1,3 4.8 7,7
Bonkas, | 2014 32 3,5 11 | 2,8 24 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, Dinya Bankasi, 2013
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Bazi Ulke — Ulke Gruplarina lliskin Buytime Tahminleri (%)

Yil Dinya | Tirkiye | Euro | ABD | Brezilya | Rusya | Hindistan | Cin
BI.

IME 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
OECD 2014 3,6 3,8 1,0 2,9 2,2 2,3 47 8,2
2015 3,9 4.1 1,6 3,4 2,5 29 57 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, Dinya Bankasi, 2014 (Revize edilmis tahminler)

Bu verilere ragmen 2014 yilinda olusan bluyume rakamiarinin yilin ilk U¢ geyredindeki dugus egilimi
géze carpmaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yili il Ug geyregindeki buyume rakamlari %4,8, %2,2 ve
%1,7 olarak agiklanmistir ki, bu yilin tgiincti ceyregdinde gorilen buyime orani global ekonomik krizin
etkilerini en adir sekilde hissettirdigi donemden sonraki goze ¢arpici nitelikte dusik bir orandir. T.C.
Kalkinma Bakanliyi tarafindan hazirlanan ve 2014 — 2018 yillarini kapsayan Onuncu Kalkinma
Plan’'nda 2014 yili i¢in buyume beklentisi %3,3, 2015 programi ise %4,0 olarak belirtilmistir. Bu
hedeflerin de dusuk blyime hizi beklentileri ile ekonomik tedbirlerin uygulanmasina yonelik mali
programlarin devam edeceginin gostergesi olarak yorumlanabilir.

m Blylime Hedefi (%)

4,0
3,3

2014 2015 2016
Kaynak: Kalkinma Bakanhgi, 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 agidin da geriledigi gdzlemlenmistir.
Inracatta ise bir énceki 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 | 0,66 118 | 215 | 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 | 0,75 097 [ 125 | 2,60 4,53 4,88 5,76 5,30 6,65 8,01 9,40 9,65
2007 | 1,00 144 | 236 | 3,60 4,12 3,87 3,11 3,13 4,19 6,08 8,15 8,39
2008 | 0,80 211 | 3,09 | 4,82 6,38 6,00 6,61 6,35 6,83 9,60 | 10,52 | 10,06
2009 | 029 | -006 [ 1,05 | 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 | 157 | 2,45 4,93 3,43 3,00 3,75 4,53 7,96 9,82 | 10,45
2012 | 0,56 1,13 | 155 | 3,09 2,87 1,95 1,71 2,28 3,34 5,36 5,76 6,16
2013 | 1,65 1,95 | 2,63 | 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 gergceklesen yillik enflasyon, Turk Lirasinin deger kaybi ve petrol
fiyatlarindaki beklentinin Uzerindeki artiglarin etkisi ile 2013 yilsonu itibari ile %7,4'e ylkselmigtir.
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 Bankasi'nin yaptigi agiklamaya gére, Merkez Bankasi
kuresel 6igekteki olaylarin enflasyon uzerindeki etkisini azaltmak igin, banka politikalarini mumkan
oldugunca tahmin edilebilir kilmaya yonelik bir yol haritasi izlemektedir. Ancak 2014 yili sonunda
olusan enflasyon oranlarina bakildiginda farklliklar olustugu géze garpmaktadir.2014 yili enflasyon
rakamlarinin daha yiiksek seviyelere ulagmasinin énandeki en énemli parametrelerden bir tanesinin
son ceyrekte yasanan uluslararasi petrol fiyatlarindaki diguslerden kaynakh oldugu soylenebilir. Bu
duss trendinin yansimasi yukaridaki tabloda 2014 yili Ekim, Kasim ve Aralik aylari incelendiginde
gozlemlenebilmektedir.
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Enflasyon ve Enflasyon Beklentileri (Yillik % Degisim) (Kaynak: TCMB Beklenti Anketi — Ocak 2015, TUIK)
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‘GUVEN ENDEKSLERI

Sektorel guven endeksleri sektdrlere genel fikir vermekte olup, 0 ile 200 arasinda bir deger
alabilmektedir.Endeksin 100'den biyik olmasi sektérun mevcut ve gelecek doneme iligkin
iyimserligini, 100'den kiguk olmasi da kétumserligini géstermektedir.

TUIK tarafindan agiklanan mevsim etkisinden arindiriimis sektérel gilven endeksleri verileri gére 2013
yili Aralik ayi ile 2014 yili Aralik ayindaki endeksler kiyaslandiginda hizmet, perakende ticaret ve
insaat sektdri giiven endeksierinde dususler oldugu gorilmektedir. Bu tarihlier arasinda 104,9'dan
98,4'e dusus gosteren ve yaklasik %6 oraninda dusus kaydeden endeksin hizmet sektérine ait
oldugu, perakende ticaret sektéri endeksinin yaklasik %1,5, ingaat sektdrinin ise %2'ye yakin bir
diusig gosterdigi gérulmektedir.

Hizmet sektoérl glven endeksi verilerine bakildiginda 2014 yilinin Kasim ayi ile Aralik ayi arasinda
%1,65 oraninda bir artig géze ¢arpmaktadir. Bu durum son ¢ aylik dénemde is durumunun iyilestigini
degerlendiren ve gelecek ¢ aylik ddnemde hizmetlere olan talebin artacagini éngéren bir bakis agisi
ile yorumlanabilir. Nitekim 2014 Aralik ayinda 98,4 olan endek 2015 Ocak ayinda da 100,4 gostergesi
ile bu olumiu beklentilerin devam edebilecegini géstermektedir.

Perakende ticaret sektdru guven endeksi verilerine bakildiginda 2014 yilinin Kasim ayi ile Aralik ayi
arasinda %2 oraninda bir artis gdze ¢arpmaktadir.Bu durum son U¢ aylik dénemde is hacmi —
satiglarin arttigini, mevcut mal stokunun mevsim normallerinin altinda oldugunu degerlendiren ve
gelecek li¢ aylik donemde is hacmi ve satislarin artacagini éngéren bir bakis agisi ile yorumlanabilir,
Ancak 2014 yih Aralik ayinda 107,2 olan endeksin Ocak 2015'te 104,2 géstergelerine dusisi bu
beklentinin glicint azalttid) seklinde yorumlanabilecektir.

Ingaat sektérii given endeksi verilerine bakildiginda 2014 yiinin Kasim ayi ile Aralik ayi arasinda
%0,24 oraninda bir artis géze c¢arpmaktadir. Bu durum alinan kayith sipariglerin mevcut duzeyinin
mevsim normallerinin 0zerinde oldudu seklinde yorumlanabilir. Ancak Ocak 2015'te 83,2 (aralik 2014
endeksi) gostergelerinden 82,4 oranlarina dusis gérulmektedir.

Genel olarak sektorel giiven endekslerine bakildiginda insaat sektérinin 100'Gn altinda kaldigi ve
perakende ticaret sektériniun de 100°0n Uzerinde oldugu goriimekte olup, hizmet sektérunin 2014 yili
ilk ceyredinden sonra 100'Un altinda seyrettigi ancak 2015 yihna 100'Un Uzerinde girdigi
gorulmektedir.
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Sektérel Giiven Endeksleri (Kaynak: TUIK)

Reel kesim given endeksinde gergeklesen yillik degisimler, dzel sektdr yatinmlarindaki artig oraninin
temel gostergesi olarak yorumlanmaktadir.
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Reel Kesim Giiven Endeksleri (RKGE) ve Mevsimsellikten Arindiriimig Reel Kesim Given Endeksleri (RKGE-MA) (Kaynak:
TCMB)

TCMB tarafindan 26 Ocak 2015'te yayinlanan Iktisadi Yénelim Anketi ve Reel Kesim Given Endeksi
raporuna gore, endeksi olusturan anket sorularina ait yayitma endeksleri incelendiginde, gelecek g
aydaki Uretim miktari, ihracat siparis miktart, toplam isthdam miktari, genel gidisat ve sabit sermaye
yatinm harcamalarina iligkin degeriendirmeler endeksi artis yontnde etkilemis, son 0¢ aydaki toplam
siparis miktari, mevcut toplam siparis miktar ve mevcut mamul mal stoku miktari ise azalig yéninde
etkilemistir.

Tlketici guven endeksi, genel ekonomik gérinum gergevesinde tuketici beklentilerini, hane halki
finans| ve gelecek 12 ay igin igsizlik orani beklentisini kullanarak tuketicilerin tasarruf ve harcama
egilimlerini dlgen bir endekstir. Tiiketici gliven endeksleri TUIK ve TCMB isbirligi ile yuratulen tuketici
egdilim anketi sonuglarina gore hesaplanmaktadir.Aralik 2013 doéneminde yaganan problemiere
ragmen, tiketici guven endeksinde bir énceki yilin ayni dénemine gére dusius gdzlemlenmemis,
aksine %1,4 artis gostererek 73,6 olan 2012 sonu degeri, 2013 sonunda 75,0'a ulagmigtir. 2014
yiliniise 67,7 ile kapatmistir. Tuketici gliven endeksindeki diigiis 2014 yilinin son geyredinde belirgin
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bir sekilde gtze carparken 2015 yilina da endeks 2014 yili Aralik ayindaki oranini sabit tutarak
girmistir.
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DOVIiZ KURLARINDAKI DEGISIM VE FINANSAL YATIRIM ARACLARI

2002 yilindan itibaren TCMB Ocak ay ilk is gint doviz satis kurlar guncel Turk Lirasi para birimi
Uzerinden degerlendirildiginde asadidaki tabloda belirtilen sekilde bir sonuca ulagiimaktadir.

Yiilar 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 -5,65% 2,3592 -3,39%
2014 2,1757 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 dedisim incelendiginde 2015 yili Ocak ayi ve diger
yillarin Ocak ayi verileri baz alindigind son 14 yil i¢cin Amerikan Dolari'nin Turk Lirasi kargisinda deger
artisi ve azalig! dalgall bir seyir izlemesine karsin ortalama olarak yillik bazda %4,45 artig gosterdigi,
Euro’nun ise son 13 yillik verilere gére ortalama olarak yilik bazda %4,87 oraninda artig gosterdigi
hesaplanabilmektedir. Son 10 yillik Ocak ayi verileri incelendiginde ise Amerikan Dolarinin yillik
ortalama artiginin %7,39; Euro'nun yilhk ortalama artisinin ise %7,70 oldugu hesaplanmaktadir.
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TCMB tarafindan 10 Aralik 2014 tarihinde yayinlanan 2015 Yili Para ve Kur Palitikas) raporunda
énimuzdeki donemde de dalgali kur uygulamasinin devamliigl ve bu anlamda gerekli durumlarda
piyasaya midahele edilebilecegine iligkin ifadeler bulunmaktadir. Bu uygulamada TCMB'nin herhangi
bir kur hedefinin bulunmadigi da belirtiimektedir. TCMB tarafindan bankalarin déviz ve efektif
piyasalari nezdindeki déviz depo piyasasinda taninan borglanma limitleri gercevesinde alabilecekleri
déviz depolarinin ABD dolan igin %7,5, Euro igin %6,5 faiz oranlarinin gegerliligini korudugu, bu
oranlarin ABD dolari icin 2016 yilinda %8,5, 2017 yilinda %9; Euro igin de 2016 ve 2017 yillarinda
%6,5 duzeyinde belirlenmesinin planlandidi belirtiimektedir.

TUIK tarafindan 9 Subat 2015 tarihinde yayimlanan Finansal Yatinm Araglarinin Reel Getiri Oranlari,
Ocak 2015 baslikli yazida yillik olarak bakildiginda en yilksek getirinin BIST 100 Endeksi oldugu
belirtiimektedir.

KYD KYD KYD KYD Ozel KYD Ozel
Kamule Kamulg  Kamulg Sektér Sektér

Repo
BIST Borglanma Borglanma Borglanma Borglanma Borglanma  ABD -
100 Araglan Araglari Araglar Araglarn Araglan Dolar Euro Altin St(()o;r'qs,lz) TUFE
Endeksleri Endeksleri Endeksi- Endeksi- Endeksi- paj
(182 Gin) (365 Gun) Tum Sabit Degisken
Son 1
ngi“s'i‘m 26,43% 987%  1108%  1685%  9.65%  11,74% 870% -4.28% -1,72% 9,55%  8,17%

(2014)

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

iISSiZLIK ORANLARI VE ISTIHDAM

Ulkemiz ekonomisinde tiim dinyada derin sekilde hissedilen global ekonomik kriz sonrasinda
baglayan toparlanma surecinin isguct piyasalarina da olumiu yansimalari olmustur.Ocak 2011'den
sonraki donemierde igsizlik oranlarinda disusler gézlemlenmistir.2012 yih ortalarinda son beg yilin en
dusik issizlik orani gozlemlenmis olup, 2013 yilindan itibaren artislar belirginlesmeye baglamistir.

u [ssizlik Orani (%)
13,1

11,1
10,0 ' 104
95 g0 92 ’ 9,1 90 9.1
|\ || || || ‘\ | ‘i ‘\ ||
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2013 2014

Ekim Ekim

Kaynalk: Tiirkiye Ekonomisi, Hazine Miistegarhigi, Subat 2015, TUIK
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2014 yili Ocak ayinda oélculen issizlik orani, bir énceki yilin ayni ayina gére 0,5 puan azalara %10,1
olarak TUIK tarafindan agtklanmistir.2012 ve 2013 yili verileri incelendiginde mevsimsel olarak igsizlik
oranlarindaki farkliliklar géze g¢arpmaktadir. Mevsim etkilerinden arindinimis olarak igsizlik oranlar
TUIK istatistiklerine gére asagidaki gibidir;

2013 = 2014
10,6 10,6 10,6
104 10,4
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Mevsim Etkilerinden Anindinimig Issizlik Oranlari (%) (Kaynak: TUIK)

Gayrimenkul yatinmlarinda konut projelerinin piyasada kapilmasi veya hitap edecedi gelir grubu
acisindan hanehalki gelir diizeyi dikkat edilmesi gereken bir konudur.Proje uretim agamasinda her
nekadar nufustaki artig projenin kapiimasina 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
artistar 6zellikle ofis projeleri gibi ticari amaglara yonelik projelerde olusabilecek doluluk oraniarinin
ongorulmesinde veya yine konut projelerindeki talebin analiz edilmesinde 6nemli rol oynayabilecek
analiz parametreleri arasinda gésterilebilir.

Gelir Politikalart Genel Mudurlagu verilerine gére 2011 yilinda 23.936,75 bin kisi, 2012 yilinda
23.936,75 bin kigi ve 2013 yilinda da 24.601,25 bin kigi olarak istihdam verileri belirtimigtir. Ozellikle
2010 yilindan itibaren istihdam sayisindaki artis goze garparken 2013 yilinda gergeklesen artis 664,50
bin kisi olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Kaynak: Gelir Politikalar Genel Midiirltigi

TUIK verilerine gére 2013 yilinda Turkiye geneli ortalama hanehalki buyuklagu 3,6, il ve ilce
merkezlerinde 3,6 ve belde ve kdylerde de 3,9 olarak hesaplanmistir.

(Bin kisi)

Isgiictine Isgiiciine

15 ve daha katitma  Istihdam Igsizlik dahil

yukan yastaki istihdam orani orani oram olmayan

Yillar niifus isgilici edilenler Igsiz (%) (%) (%) niifus
2004 47 544 22016 19632 2385 46,3 41,3 10,8 25527
2005 48 358 22454 20066 2388 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 26967
2009 51686 24748 21277 3471 47,9 41,2 14,0 26938
2010 52 541 25641 22 594 3046 48,8 43,0 11,9 26901
2011 53593 26725 24110 2615 49,9 45,0 9,8 26 867
2012 54724 27339 24 821 2518 50,0 45,4 9,2 27 385
2013 55 608 28271 25524 2747 50,8 45,9 9,7 27 337

Kaynak: Hanehalki Isgiicti Aragtirmasi, TUIK

2015 — 2017 Orta Vadeli Program cergevesinde tarim disinda istihdamin 2.168 bin kisi artisi

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

15 Ve Daha Yukan Yastaki Nufus (Bin Kisi) 54 961 55.982 57.001 58 015
sgictine Katihm Orani (%) 47,6 483 50,1 50,2
LQUCU (Bin Kisi) 26 141 27 046 28577 29107
Istihdam Edilenler (Bin Kisi) 23937 24 601 25824 26.340
Tanm Dis1 Istihdam 18.636 19.397 20.335 20958
Tanm Istihdami 5 301 5204 5489 5382

Issiz (Bin Kisi) 2204 2445 2754 2766
ssizlik Orami (%) 84 9,0 96 95
Tanm Digt Issizlik Orani (%) 10,3 10,9 117 1.4
stihdam Orani (%) 436 43,9 453 454

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

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

aciklanmistir,
2012
TURKIYE Toplam Ik %20 tkinci %20  Ugiincli %20  Dérdiinci %20  Son %20
Yiizde 100,0 6,5 11,0 15,6 22,0 450
Ortalama(TL) 26 577 8 584 14 585 20 706 29 209 59 797
Medyan(TL) 20 618 9100 14 502 20618 28 858 48 600
KENT
Yiizde 100,0 7.0 11,3 15,6 21,6 44,6
Ortalama(TL) 29 608 10 376 16 655 23049 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 6239 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  Uclincli %20  Dérdiinci %20  Son %20
Yiizde 100,0 6,6 10,9 15,4 21,8 45,2
Ortalama(TL) 29 479 9 683 16 107 22752 32186 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 44,9
Ortalama(TL) 32 866 11433 18 243 25 375 35533 73735
Medyan(TL) 25 306 12 111 18 150 25 306 35022 60 445
KIR
Yiizde 100,0 6,8 11,5 15,9 22,7 43,1
Ortalama(TL) 21593 7323 12 469 17 171 24 513 46 482
Medyan(TL) 17 005 7 674 12 486 17 002 24 269 39 968
Kaynak: TUIK
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TUIK tarafindan 22 Eylul 2014 tarihli yayinlanan biltende Turkiye'de ortalama yilhk hanehalk:
kullanilabilir gelirinin 29.479 TL oldugu, Istanbul Bolgesinin 18.248 TL ile ortalama olarak geliri en
yiksek bélge 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 dugus gostermis 1994 ve 2001
yillarinda yiksek diizeyde spekulatif olarak nitelenen B seviyesine kadar gerilemigtir. 2013 yili bagina
kadar Tarkiye'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 yilkselterek yatirim ortaminin sabit olarak tanimlanmasina olanak saglamigtir. Kredi
notundaki bu yiikselis, bazi ekonomik gevrelerce, ekonomide ve kamusal finansta mevcut ve beklenen
bir iyilesmenin yansimas) olarak kabul edilmistir. Bunun yani sira, Moody’s, Tarkiye'nin yapisal ve
kurumsal reform hareketlerinin uluslararasi sermaye akislarindaki kirilganiiginin zaman iginde
azalacagini belitmistir. 2014 yili baslarinda ise Turkiye'nin not géruniminde degisiklik yapmamasina
karsin, siyasi riskler tagidigini ifade etmistir. Fitch ise mevcut politik belirsizliklere 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 Mustesarligi tarafindan Subat 2015 tarihli
olarak yayinlanan Tirkiye Ekonomisi raporunda asagidaki sekilde belirtiimigtir;

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 tum sektérlerde ciddi bir bigcimde hissedilimig ve
yaklasik 2003 yilina kadar gayrimenkul sektérunde de gerileme s6z konusu olmustur. Bu yildan
iibaren siyasi istikrar ve ekonomik kosullardaki iyilesme ile beraber gayrimenkul sektéri hizl bir
yUkselise gegmistir.

2005 ve 2006 yillarinda en parlak dénemlerinden birini yasayan sektor, 2006 yihnin ikinci yarisinda
tekrar bir duraklama igine girmistir. 2007 yihnin ilk aylarinda ipotekli konut finansman sistemi olarak
bilinen Mortgage sisteminin yasal diizeniemeleri onaylanmis olup, Mortgage ile birlikte firmalann konut
uretimi ve gayrimenkul yatinmilar konusuna ciddi ve profesyonelce yaklagmaya baglamasiyla beraber
daha Kkaliteli, lilks ve gevre-insan iligkileri plantanmis gayrimenkul projeleri hayata gegiriimeye
baglamigtir. Ulke genelinde buyuk aligveris merkezlerinin  ve nitelikli konut projelerinin de
uygulanmasiyla sektdrdeki hareketlilik artmigtir.

Sonucunda, Ulkemizin tamami yaninda 6zellikle metropol kentler uluslararasi gayrimenkul yatirimi
yapmak isteyen fonlar ve kuruluslar igin cazibe merkezi olmustur.Bu durum gayrimenkul fiyatiarini
yikselis yoninde etkilemistir. Yasanan tim bu olumlu havaya karsin; 2008 yili baginda i¢ siyasette
yasanan politik gerginligin etkisi yatinmcilan ‘bekle gor’ politikasina sokmus, siyasi istikrardaki gergin
ortamla birlikte kuresel ekonomideki sikinti Tirkiye'yi de ektisi altina almaya baglamig ve bu durum
yabanci yatinmcinin daha dikkatli olmasina neden olmustur. Tum bu gerginlikler ingaat sektérunde bir
siiredir devam eden biiyimeyi olumsuz etkileyerek hiz kesmesine ve i¢ talepte daraimaya neden
olmustur.
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Dinyada, 2008 yilinda yasanan kuresel finansal krizin ardindan buyumeyi destekleyici énlemler ve
finansal sektore saglanan kamu destekleri gindeme gelmistir.Bu destek ve 6nlemlere bagl olarak,
2009 yilinin ikinci yarisindan itibaren baglayan toparlanma, 2010 yilinda da devam etmistir. 2009
yilindan sonra 2012 yili sonuna kadar olan dénemde gayrimenkul sektériindeki buyime egilimine
bakildiginda en buyuk buyume rakamlannin ticari gayrimenkullerde oldugu géze ¢arpmaktadir.

m 2009-2012 Arasi Buyume

43,57%

29,13% 28,89%

14,68%
| I ] I
Konut AVM Otel Lojistik

Kaynak: GYODER

Ekonomik kriz sonrasi olusan bu goéruntuntn detaylar incelendiinde ise 2009 yilinda o&zellikle
yabancilarin ciddi oranlarda artis gésteren AVM yatinmlarinin sonraki yillarda da artis egilimiyle
devam etti§idir.2012 yili igerisinde ise ofis yatirimlarinin énemli élgtide 6n plana ¢ikti§i sdylenebilir.

2002'den itibaren gelisme gozlenen makro-ekonomik goéstergelerin yani sira, politik istikrar yabanci
yatinmlarin Tarkiye'ye yénelmesinde olumlu yénde etkili olmustur. Bu anlamda Turkiye’nin ekonomik
buyumede gosterdigi performans ile kredi derecelendirme kuruluglarinin  gergeklesen ve
gergeklesmesi beklenen ekonomik iyilesmeleri g6z onine alarak Turkiye'nin kredi notunu
iyilestirmeleri gayrimenkul piyasasini destekleyen faktdrlerden olmustur.

Turkiye genelinde insaat sektértine bakildiginda ve 2012 yil incelendiginde, bir 6nceki yila gére %0,6
artis goérulmektedir. 2012 yilinda alinan yapi ruhsatlarinda 2011’e gére artis olmasina karsin 2010
yiinda alinan ruhsat sayilan ile kargilastirildiginda diusus goézlemlenmis, 2012 yilinda alinan yapi
kullanma izin belgesi sayisi ise bir énceki yila gére dusmistir. Ulke ekonomisindeki bilyimedeki
yavaslama egilimi 2012 yilinda konut kredilerinde de ayni sekilde seyretmistir. Buna karsin, takipteki
konut kredilerinin orani dusus géstermis olup, 2012 ugtinci ceyreginde %0,82 ile son yillarin en disiik
oranina gerilemistir. 2012 yihnda dustk buyime orani kaydeden ingaat sektéri, bu orani 2013 yilinda
kentsel dénusum, mutekabiliyet ve orman vasfini yitirmis arazilerin satigina iliskin dtizenlemeler
agisindan hareketli bir yil olmus ve ingaat sektér %7,5 gibi rekor bir buyume oranini gérmustar.

2012 yihmin  ikinci geyreginde blyume hedeflerindeki dusisun daha belirgin - oldugu
gozlemienmektedir.Ulkemiz  ingaat  sektdrindeki buyume, 2012 yih  ikinci  geyreginde
durmustur. Ekonomiyi sogutma ¢nlemlerinden en ¢ok etkilenen sektér ingaat sektdrli olmustur. Konut
sektorinde yilin ikinci geyregi, konut satislar ve konut kredisi kullanimi agisindan dusus yasanan bir
dénem olmustur.Buna karsin, ofis ve otel piyasasinda arz ve talep anlaminda hareketlilik devam
ederken, AVM piyasasinda sinirli olarak buytime gdzlemienmistir.Yilin Ggiincu ¢eyreginde gayrimenkul
uretiminde zayiflama yéninde seyir goézlenmis iken, yiin son ¢eyregi mevsimsel olarak hareketlilik
icermigtir.
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2012 yili icerisinde gayrimenkul piyasasina etki eden en dnemli faktorler olarak mutekabiliyet yasasi,
kentsel donusum ve orman vasfini yitirmis hazine arazilerinin satigi ile ilgili dizenlemeler sayilabilir. 18
Mayis 2012 tarihinde karsilikhk (mitekabiliyet) ilkesinin kaldiriimasi yabanci yatirmcilarin Tirkiye’'de
gayrimenkul sektérine egiliminde olumlu yansimalara neden olmustur. Bu dizenlemenin bir
yansimasi olarak da yabancilarin Glkemizde konut yatirimlarina ydnelim artis), devaminda ise dzellikle
2013'te konut tipi ve konum olarak tercihlerin 6n plana ¢iktigi, kiiguk alanh marka projelerin uretilmesi
olarak gozlemlenmigtir. Orman vasfin yitirmis arazilerin satigi ve kenisel dénusim projelerinin ise
gayrimenkul sektérune katkisi yeni gayrimenkul gelistirme sahalarinin agilmasi ve yeni yatinmlara
olanak saglamas: olarak siralanabilir.

2013 yilinda yerli yatinmcilanin Turkiye'deki yatinmlanni artirdigi bir yil olarak gec¢mistir.Ticari
gayrimenkullerden buyik capl el degistirmelerin de goézlendigi yilda ofis piyasasinda genel olarak
yatinmcilarin kendi kullanimlarina yénelik yapilar tercih etti§i stylenebilir.Bu dénemde perakende
ticaret sektoriindeki yatinmlarin yani sira sanayi ve lojistik piyasasinin da hareketli oldugu
gozlemlenmistir.Bu yilda genel olarak olumlu ve pozitif bir seyir izleyen gayrimenkul sektoriinde en
gbze garpan piyasa ise konut piyasasi olmustur.Bunu tetikleyen énemii bir faktér de yil igerisinde
konut kredisi faizlerinin son yillardaki en diiglik seviyelere inmesi olarak géze ¢arpmaktadir.Bu yilin ilk
yarisindaki gelismeler konut kredi hacimlerinde artis ve kredilerin yeniden yapilandiriimasi seklinde 6n
planda iken yilin ikinci yarisi ayni performansi gésterememis, konut kredisindeki faiz artislarinin da
etkisiyle yil sonunda ayni seyrini koruyamamigtir.Ozellikle son yillarda énemli bir aktor olarak goze
garpan yabanci yatinmcilarin 2013 yili yatinmlarinin bir 6nceki ytla gére daha diguk dizeyde kaldig
soylenebilir.

2013 yilinda géze ¢arpan bir yenilik konutlarda uygulanacak KDV oranlarina iliskin olmustur. Net 150
m?#den kugik konutlarda KDV orani %1 iken 01.01.2013 tarihinden sonra ruhsat alan yapilarda, arsa
emlak vergi degerine gore %1, %8 veya %18 olarak dizenlenmesine iligkin kosullar getirilmigtir.
Kentsel dénusum projeleri bu dizenlemeden muaf tutulmustur. Yine 2013 yilindaki dnemli bir gelisme
olarak da planl alanlar tip imar yénetmeligi duzenlemesi sayilabilir.

insaat sektérinde 2012 yili igin biyUmenin yavasladigi, yilsonuna dogru da duragan bir seyir aldigi
sOylenebilir. Toplam insaat harcamalar bir énceki yila gére gerilemis olmasina ragmen, 6zel sektér
yatinmlarinda gozlenen yavaslama, kamu yatinmiarinda artis olarak ortaya ¢ikmistir. Insaat
sektoriinin hareketli oldugu yaz doneminde, insaat sektoriindeki istihdam seviyesi son iki yilin en
ylUksek diizeyine ulagsmis olup, 2012 yili iglinct ¢eyredinde, insaat sektéra genel istihdam iginde %7,5
pay almistir. 2012 yili igerisinde, yatinmlara iligkin duragan seyirler, isgilik ve malzeme maliyetlerine de
yansimig, maliyetler de duragan bir seyir izlemistir. Iscilik ve malzeme maliyetleri 2012 yil igerisinde
geyrek bazda oldukga dusuk artislar sergilemesine karsin, yillik bazda bakildiginda ise 2013 yih
dordunci ceyreginde, 2012 yili dérduncu geyregine gére isgilik %7,3, malzeme %7,1 oraninda artig
gostermistir. 2013 yilindaki ingaat sektérundeki istihdam oranlarindaki artis kamu ingaatlarn etkisi ile
olusmus ve devam eden ingaat isleri nedeni ile goreli olarak Ust duzeylerde kalmistir. Genellikle kamu
yatinmlarindan kaynakli olan bu oranlarin sonraki yillara benzer sekilde yansimasi genel bir beklenti
olusturmamis oimasina kargin 2014 yilinin ilk U¢ ¢eyreginde bu beklentilerin aksine ingaat sektéri
istihdam orani yiksek seviyelerini korumustur ve ilk defa iki milyonun uzerine ¢ikmistir.

villar Toplam Istihdam Ingaat Sektéri Istihdam Ingaat Sektsri Pay!

( bin kigi) (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 Eyldi 26.169 1.975 7,5
2014 Ekim 26.138 2.005 7

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILERI - 38 -



Kamu Sektéru Ingaat

& Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanik A.S.

Ozel Sektor Ingaat

Toplam Ingaat

Dénem Harcamalari Harcamalari Harcamalari
(milyon TL) {milyon TL) (milyon TL)
2011 41.728 76.240 117.968
2012 - 1. Geyrek 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 25.615 43.413
2014 - 3. Ceyrek 16.585 23.193 82.347

Kamu ve Ozel Sektor ingaat Harcamalarinda Yizde Biyiime (Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)

Ingaat sektdriinde 2012 yilindaki diguk buyume oraninin, 2013 yilinda terk edildigi gérilmektedir.2013
yilinda, sektérde géze batan en énemli faktdrlerden bir tanesinin 6zel sektdr ingaat harcamalarinin
dusmesine ragmen, kamu insaat sektérinin ¢ok hizli buyumesidir. 2013 yilinin ikinci geyreginde 6zel
sektor insaat harcamalarinin %3,4 kiguldado, kamu sektérl ingaat harcamalarinin ise %36 oraninda
buyudugu géze carpmaktadir. 2012 yiinda uygulanan politikalar ite ulke buyime oraninin da altinda
kalan insaat sektoru, 2013 yilinin ilk yarisinda ulke buyume oraninin Uzerinde bir buylime
gergeklestirmesine karsin, bu blUyume kamu kaynakli oldugundan surduralebilirlii az olarak
nitelendirilmistir. TUIK verilerine gére, insaat sektoriindeki ciro artisi dusik egimli olarak 2013 yilinda
da devam etmis, Uretimdeki artis da 2012 yilindaki artigin devami seklinde olugmustur.Buyume
oranlar olarak ele alindiginda surdaralebilirligi konusundaki endiselere paralel olarak ingaat sektdri
buyime hizi yil basindan itibaren ciddi dusts oranlarina sahne olmustur. Kamu harcamalarinin 2014
yilinin ilk iki geyreginde bir énceki yilin ayni dénemlerine orania fazla olmasina ragmen, 2014 yili
{igiincli geyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gére disius gostermistir. 2012 yili ortalamasi g6z
ard: edildiginde son yillarda insaat sektériinin genel olarak ulke bilyime oranlarindan fazla buytdugu
stylenebilmesine karsin, 2014 yili tguinct ¢eyreginde bu gérunum ters bir hal almig ve ingaat sektéri
biytume hizi bu ¢eyrekte tlke buyime hizinin gerisine dismustur. Kamu kaynakh harcamalarin belirli
bir dénem sektorli hareketlendirdigi izlenimine karsin 2014 yili ilk dokuz ayninda yapilan kamu
yatinmlan 49.925 milyon TL iken 2013 yilinda ilk dokuz ay toplaminda 44.688 milyon TL rakamlari
gozlemlenmistir. Bunun yani sira 2014 yili ilkk dokuz ayinda 6zel sektor yatinmilar da 72.290 milyon TL
iken 2013 yili ilk dokuz ayinda bu deger 60.882 milyon TL'nin Uzerinde seyretmistir. Toplam
yatirimlarin yilin itk dokuz ayi toplami ele alindiginda %15,7 oraninda artis gézlemlenmektedir. Bu
dénemde kamu harcamalart %11,7 oraninda artis gosterirken, 6zel sektdr harcamalarindaki artig
%18,7 oranlarina ulasmistir.

Turkiye Buyume Orani (%) Ingaat Sektsri Bliyiime Orani

Yillar (GSYH Geligme Hizi) (%)
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 41 71
2013 - 1. Geyrek 3.1 7.1
2013 - 2. Ceyrek 4,6 5,8
2013 - 3. Ceyrek 42 7,6
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2013 - 4. Ceyrek 4,5 8,6
2014 - 1. Ceyrek 4,6 52
2014 - 2. Geyrek 2,2 2,7
2014 - 3. Ceyrek 1,7 1,0

Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu

2013 yi igerisinde verilen yapi ruhsatlarinda bir énceki yila gére %11,9 oraninda artis olmus, yapi
kullanma izin belgesi sayisinda ise de %24,1 artis gézlemlenmistir. Ozel sektdr insaat harcamalarinda
gerileme olmasina kargin TUIK verilerine gére yapi ruhsati alimlarinda 2012 yilina gére 2013 yilinda
artigsin olmasi ve konut dretimlerindeki artiglar, kamu tarafindan yapilan konut yatinmlarinin yani sira
kentsel dénisum ile ilgili duzenlemenin de ingaat yatinmlarina belirli bir hacim ilave ettiginin yani sira
yap! kullanma izin belgelerindeki dusts ise bu yatinmlarin ¢ogunlugunun 2013 yili igerisinde
basladidini dugundirmektedir.

Bir Onceki Yila Gore

v _ Degisim (%)
. 2014
Gostergeler 2014 (%) 2013 2012 2011 () | 2013 2012
Bina Sayisi 109.481 116.525 104.151 101.900 256 11,9 22
z(r:f)m‘?”m” 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
gggl‘g 809.597 814.031 750.922 650.127 333 84 155
Yap! Ruhsati, Ocak - Aralik Aylan Toplami, 2013 (Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu)
(*) ik dokuz aylik verilere gbre, (**) Bir 8nceki yihin itk dokuz ayina gbre dedisim
Vil Bir Onceki Yila Gore
. Degisim (%)
2014 (*) 2013 2012 2011 20141 5013 | 2012
Gostergeler (**)
Bina Sayisi 95.698 117.619 94.750 98.339 15,8 241  -36
221’22)”9”"1“ 112.266.889 133.264.078 103.877.581 105.650.512 17,3 283  -1,7
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 -1,8

Yap! Kullanma lzin Belgesi, Ocak — Aralik Aylar Toplami, 2013 (Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu)
(*) llk dokuz aylik verilere gore, (**) Bir 6nceki yihin itk dokuz ayina gére degigim

2014 il ilk dokuz ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gére alan bazlh bakildiinda alinan yapi
ruhsatinda %39’luk belirgin bir artis goéze g¢arpmaktadir. Alinan ruhsatlara istinaden konut Gretimine
yonelik yatinmlann belirgin bir ¢cogunlugu elde ettigi gérilmekte olup, konut harici yapilarda ise ofis
sektorunin hareketliliginin devam ettigi gézlemlenmektedir.
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Gayrimenkul sektérinde onemli rol oynayan konut piyasasinda ise 2013 yilina oranla 2014 yilinda
konut satiglarinin %0,7 oraninda arttigi, 2013 yilinda yakalanan artisin 2014’te de yine artis ydninde
seyretti§i gbze carpmaktadir. Bu artig orani igerisindeki en dnemli katki ise %2,3 artis ile birinci el
konutlar tarafindan saglanmis olup, ikinci el konutlarda ise %0,7 dusls gézlenmistir.Bunun yani sira
yeni konutlardaki fiyat artigi genelde yavas bir seyir izlemis 2014 yilinin son aylarinda ise gerilemistir.
En ¢ok tercih edilen konut tipi olan 3+1 konutlarda yil genelindeki fiyat artisi %6,3 seviyelerine
ulagirken, yeni konutlardaki ortalama fiyat artis1 %5,4 duzeylerinde kalmistir. (REIDIN Yeni Konut Fiyat
Endeksi)

2013 yilinda daslk bir seyir izleyen konut kredisi faiz oranlari 2013 yil igerisinde belirgin bir sekilde
inmig, 2014 yili ilk ¢eyreginde %1,10 oranlarina ¢tkmasina karsin, 2014 yilini ortalama %90,91 orani ile
kapatmigtir. Konut kredi hacmindeki artis ise 2013 yilindan 2014 yilina %13'Un (zerinde bir oranda
gergeklesmistir. Bunun yani sira 2013 Eylil déneminde %0,64 olan takipteki kredilerin orani 2014
yithnin ayni déneminde %0,52 gibi bir orana gerilemistir.
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GIRIS

Turkiye’'nin merkezinde yer alan bagkent Ankara, ortalama olarak deniz seviyesinden 890 m.
yukseklige ve 25.437 km?lik bir yuzélgimune sahiptir. Sehrin dogusunda Kirikkale ve Kirsehir illeri,
kuzeyinde Cankiri ve Bolu illeri, kuzeybatisinda Bolu, batisinda Eskisehir, giineyinde ise Konya ve
Aksaray bulunmaktadir.

Tam belde ve koylerin buyuksehir kapsamina alinmasi ile sehrin %100°0 kent merkezinde ikamet
etmektedir. Nifus bakimindan en buay(k ilgeleri sirasiyla Cankaya, Kegidren, Yenimahalle, Mamak,
Sincan, Etimesgut, Altindag, Pursaklar ve Polatli’dir. Yzolgima bakimindan en biyik ilge Polatlidir.
Nufus bakimindan en kuguk ilge Evren, yuzélgimi bakimindan en kugik ilce ise Etimesgut'tur
Ankara'da 25 ilge bulunmakta olup, nufus bakimindan Turkiye’'nin en kalabalik ikinci sehridir.

NUFUS VE DEMOGRAFIK VERILER
Ankara'nin niifusu 2014 yilinda bir énceki yila gore %2,08 artis gostererek 5.150.072 kisi olmustur.

Nufusun %54,24'uni kadinlar olusturmaktadir. Bu veriler 1si§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 Kegidren Yenimahalle Mamak Etimesgut Sincan Altindag

913.715 872.025 608.217 587.565 501.351 497 .516 361.259
lice Niifuslari (Kaynak: TUIK, 2014 Verileri)

Ankara ili, Turkiye nifusunun yaklasik %6,6’sin1 olusturmakta ve nufus yogunlugu bakimindan ikinci
sirada yer almaktadir. 2013 yili verilerine gére Turkiye'de il ve ilge merkezleri nufusu toplam nufasun
%91,3’tnu, 2014 yil verilerine gore ise %91,75'ini olugturmaktadir. Bu oran Ankara igin 2012 yilinda
%97,5 iken 2013 yili ve sonrasinda %100°dir. Ankara'da 2012 yilinda 672 koy, 45 belediye ve 25 ilge
mevcut iken 2013 yili ve sonrasinda kdy sayisi sifir olmus, belediye ve ilge saytsi ise 25 olmustur.

2013 yilt TUIK verilerine goére Turkiye genelinde alti yas Uzeri okuma yazma bilmeyen nifus, 6 yas
Ustundeki nafusun %4’0nl olusturuken, Ankara’da kadinlarda bu oran %4, erkeklerde ise %0,7'dir.
Yine ayni yil verilerine gére Turkiye'de 15 yas st nufusun %95,3't okuma-yazma bilirken, Ankara'da
bu oran %97,2'dir. Ankara’da yluksekoku! veya lisans mezunu nifusun ayni yas grubundaki nifusa
orani ise %19'dur.

Ankara ili net go¢ rakamlarina bakildiginda 2008 yilindan sonra bir atis gézlemlenmis olsa da 2011 —
2012 yillarinda élgiulen net gé¢ rakaminin oldukga disik duzeyde oldugu, ancak sonraki yillarda bu
oranin yeniden artisa gectigi gérillmektedir. 2013-2014 déneminde Istanbul'un %1, Izmirin %5,6,
Bursa'nin %5,6, Adana'nin -%5,4 oranlarini gosterdigi dusunuldigunde gé¢ alimi bakimindan
Ankara’nin belirli bir cazibesinin halen devam ettigi dasunulebilir.
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——G0¢

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
bayukltgu 3,21 iken en yuksek hanehalki buyuklugu 4,38 ile Haymana, en disik ise 2,56 ile Gudilde
hesaplanmistir. Cankaya’'da ise bu oran 2,75'r.

EKONOMIK VERILER

SEKTOREL DAGILIM VE GENEL EKONOMIK VERILER

TUIK tarafindan 2011 yilina iligkin hazirlanan verilerde cari fiyatlarla bélgesel katma degerin Ankara
icin sektorel paylarina bakildiginda hizmetler sektérinin %71,5 ile en yiuksek payl olusturdugu
gorulmektedir. Turkiye genelinde 2011 yilinda hizmetler sektora orani ise %63,5 olup, 2007 - 2011
arasinda bu sektorin Ulke genelindeki pay! ortalama olarak %63 — 66 bandinda seyrederken
Ankara’da ise %71 — 75 arali§i gortuimektedir.

Tuketici fiyatlarindaki degisim incelendiginde Ankara ilindeki ortalama yillik degisimin genel olarak tilke
ortalamasina paralel bir seyir izledigi gorulmektedir. 2011 ve 2013 vyillari arasinda 12 ayhk
ortalamalara gére degisim incelendiginde uUlke genelinde belirgin bir artis sergileyen kalemlerin Ankara
igin de ayni sekilde belirgin bir gésterge olusturdugu goértlmektedir.

Tiiketici Fiyatlan Degisim Orani, % 2011 2012 2013
Ankara Tarkiye Ankara Tarkiye Ankara Turkiye

Alkolll igecekler ve titin 3,18 3,57 13,56 14,01 15,19 15,20
Cesitli mal ve hizmetler 9,84 12,76 13,53 12,99 6,24 4,93
Egitim 5,11 5,43 6,52 6,03 10,69 7,12
Eglence ve kiltir 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 dider 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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| Tiiketici Fiyatlari Degisim Orani, %, Ankara
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12 Aylik Ortalamalara Gére Degisim Orani, Sektérel (Kaynak: TUIK)
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12 Aylik Ortalamalara Gore TUFE Degisim Orani, Genel (Kaynak: TUIK)

Ankara'da yapilan ihracata iliskin TUIK verilerine gére 2013 yilinda en biyik oranin %86,5 ile imalat
sektord oldugu gorulmektedir. Bu sektoru siras ile madencilik ve tag ocagi, tarim ve ormancilik, toptan
ve perakende ticaret ve gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri sektorleri izlerken diger sektorlerin

toplam ihracat igerisinde dnemsenmeyecek bir oranda kaldigi géralmektedir.

Ihracat (Bin USD) 20m 2012

Ankara Turkiye Ankara Tirkiye
Tanm ve ormancihk 43.163 5.166.596 82.340 5.188.858
Balikgilik 0 186.017 68 190.340
Madencilik ve tag ocakiig 509.230 2.805.449 657.716 3.160.765
Imalat 6.022.216 125.962.537 6.376.937 143.193.911
Elektrik, gaz ve su 618 148.789 1.182 190.211
Toptan ve perakende ticaret 21.850 631.901 19.415 534.800
Gayrimenkul kiralama ve ig faaliyetleri 2 583 27 544
Diger 40 4.997 71 2.307
TOPLAM 6.597.119 134.906.869 7.137.756 152.461.736
Ankara'nin Pay1, % 4,89% 4,68%

Ekonomik Faaliyetlere Gére lhracat (Kaynak: TUIK)

Ankara
142.542
10
917.906
6.899.221
38
17.413
2.578
35

7.979.743

2013
Tiirkiye
5.653.323
258.177
3.879.449
141.358.199
28.970
605.984
3.422
15.113
151.802.637

5,26%
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Ithalat kalemlerine bakildiginda da Tarkiye genelinde oldugu gibi Ankara’da da imalat sektdruntn
blylk bir Ustunlugunan oldudu géze carpmaktadir. Ankara ili igin 2013 yih TUIK verilerine gére

ithalatta imalat sektérintn payr %92,3'tiir.

ithalat(Bin USD) 20m 2012 2013

Ankara Tirkiye Ankara Tirkiye Ankara Tirkiye
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 ocakhig 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
Elektrik, 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 is 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 yih verilerine gore Ankara ilinde en cok girigim toptan ve perakende ticaret sektériinde olmustur.
Ayni yil kayitlarina bakildiginda Turkiye genelinde de ayni sektérin girisim agisindan énde oldugu
gorlimektedir. Ankara ilinde toptan ve prakende ticaret sektérini sirasi ile ulagtirma ve depolama ile

ingaat sektorleri izlemektedir.

Girigim Sayilar, 2013 Turkiye Ankara
Tarim, ormancilik ve balikgihk 30.389 1.426
Madencilik ve tas ocakhg: 7.324 925
Imalat 426.785 26.269
Elk, gaz, iklimiendirme tretim ve dagitim 4.578 1.363
ingaat 253.747 30.210
Toptan ve perakende ticaret 1.241.728 78.169
Konaklama ve yiyecek 305.526 14.828
Ulastirma ve depolama 561.113 32.404
Finans ve sigorta 25.964 2.443
Gayrimenkul 51.399 6.505
Egitim 28.821 2.719
Insan saghg ve sosyal hizmetler 42.838 3.838
Bilgi ve iletigim 40.790 4.255
Su temini ve atik yénetimi 3.612 293
Mesleki, bilimsel, teknik faaliyetier 192.896 22.620
Idari ve destek hizmetleri 48.825 4.655
Kultur, sanat, eglence 34.458 2.042
Diger 228.748 16.407
TOPLAM 3.5629.541 251.371

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

TUIK 2013 verilerine gére Turkiye genelinde oldugu gibi alan olarak en ¢ok Uretim yapilmas: planlanan
ingaat dah konut Uretimi olarak géze carpmaktadir. Ankara ilinde 2013 yili yapi ruhsati kayitlari
incelendiginde ingaat sektoriinde yuzolgumu olarak en gok uretimin bagimsiz bélimlerden olusan
konut projelerde olustugu ve bu projelerin alan olarak oraninin %81 mertebelerinde oldugu
gdzlemlenebilmektedir.

i Turki Ankara
;g% Ruhsatlarina Gére Yapilacak Yeni ve llave Yapilar, Bina ve Daire Bina Daire
Sayisi Yiizdlgima (m?) Sayisi Sayisi Yizolgtimi (m?) Sayist
Bir daireli binalar 22.292 4.312.891 22.292 1.339 362.781 1.339
2‘;’;‘;: iki ve daha fazla daireli binatar 77762  121519.006  790.564 4123 14.230.515 76.976
Binalar Halka agik ikamet yerleri 616 2.075.583 33 24 139.094 0
TOPLAM 100.670 127.907.480 812.889 5.486 14.732.390 78.315
Otel vb. binalar 1.263 4.610.054 39 32 124114 0
Ofis (igyeri) binalari 2.563 6.779.489 719 175 875.068 0
Ikamet Toptan ve perakende ticaret binalan 4.086 6.867.418 2.059 199 694.851 25
Qi’::g: Trafik ve iletisim binalan 186 768.493 0 14 20.308 0
Digindaki  Sanayi binalan ve depolar 3.351 8.149.052 173 269 602.967 0
Binalar Kamu, eglence, egitim, sadlik binalar 2.286 9.758.972 38 140 875.776 0
Ikamet amagh binalar digindaki diger binalar 3.258 4.044.577 173 162 275.803 2
TOPLAM 16.993 40.978.055 3.201 991 3.468.887 27
GENEL TOPLAM 117.663 168.885.535 816.090 6.477 18.201.277 78.342

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

Tamamlanmig yapilara iligkin alinan yapi kullanma izin istatistiklerine gore ise Ankara'da yapilan
ingaatlarinin yaklagik %77'lik kismini (alan olarak) bagimsiz bolumierden olusan konut yapilari
olusturmaktadir.

Yapi Kulla_nma izin ‘Belgelerine Gore Tamamen veya Bina Turkiye Daire Bina Ankara Daire
Kismen Bitmis Yeni ve llave Yapitar, 2013 Saytsi Yuzdlgimi (m?) Sayisi Sayisi Yuzdlgimi (m?) Sayisi
Bir daireli binalar 26.196 4.777.094 26.195 2170 651.769 2170
:‘;’;‘;t Iki ve daha fazla daireli binalar 73.948 95.896.770 671.525 4.995 12.793.007 76.934
Binalar Halka agik ikamet yerleri 366 1.131.566 16 12 43.505 0
TOPLAM 100.510 101.805.430 697.736 7177 13.488.281 79.104
Otel vb. binalar 1.661 3.429.924 99 30 76.693 0
Ofis (igyeri) binalan 1.835 4.304.760 321 97 580.317 0
Ikamet Toptan ve perakende ticaret binalari 7.663 8.497.375 2.186 158 855.792 57
Amacl Trafik ve iletisim binalar 153 721912 18 4 12.218 0
Disindaki  Sanayi binalari ve depolar 3.086 7.742.649 108 283 910.592 2
Binalar Kamu, eglence, egitim, saghk binalan 1.183 5.132.825 41 100 518.089 0
lkamet amagh binalar digindaki diger binalar 1.945 2.424.519 109 78 105.866 2
TOPLAM 17.526 32.253.964 2.882 750 3.059.567 61
GENEL TOPLAM 118.036 134.059.394 700.618 7.927 16.547.848 79.165

Yapi Kullanma lzin Belgelerine Gére Tamamen veya Kismen BitmisYeni ve llave Yapilar, 2013 (Kaynak: TUIK)
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’iSGUCU VE ISTIHDAM VERILER]

2013 yil verilerine gore 15 ve daha yukari yastaki nifusun isgiiciine katiima orani %49 5 iken igsizlik
orani %10,2'dir. Istihdam edilenlerin %71,7’si hizmetler sektdrinde, %23,6's! ise sanayi sektériinde
olusmaktadir. Tarimda istihdam orani ise %4,6'dIr.

Kurumsal Olmayan Niifusun Yillara
Gére Isgiicti Dagilimi

15 ve daha yukarn yastaki niifus (bin)
Isgiicti (bin)

Istihdam (bin)

Issiz (bin)

Isguiciine dahil olmayan nufus (bin)
Isguciine katilma orani (%)

Issizlik orani (%)

Istihdam orani (%)

Tanm dig igsizlik orani (%)

Ankara
3.580
1.706
1.545

161
1.884

47.5%
9,4%

43,0%
9,8%

2011

Tirkiye
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
Tirkiye
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

Turkiye
55.608
28.271
25.524
2.747
27.337
50,8%
9.7%
45,9%
12,0%

Turkiye genelinde olugan issizlik oranlar ile Ankara ili kiyaslandiginda, tlke genelinde gére Ankara
ilinin daha olumiu géstergeler yansittigi géze ¢carpmaktadir.

Istihdam Edilenlerin Sektérel Dagihmi

Tarim (bin)
Sanayi (bin)
Hizmetler (bin)
Tanm (%)
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

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

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

2013

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

Ankara igin isthdam durumu verileri incelendiginde en fazla istihdamin lise alti egitimlilerde
gerceklestigi gérulmektedir. En yiksek istihdam verilerinin yine lise alti egitimlilerde olmasina karsin
issiz sayilari dikkate alidniginda yine ayni egitim duzeyindeki nufustaki igsiz sayisinin fazlahgi goze

carpmaktadir.

2013

Isgiici, Issiz ve Istihdam Oranlan 2011 2012
Ankara Tlrkiye Ankara Turkiye Ankara
Okuma yazma bilmeyen 18 1.203 14 1.164 12
L Lise alti egitimliler 687 15.682 692 15.640 726
I?g:f)u Lise ve dengi meslek okulu 453 5.365 458 5.538 491
Yiiksek6gretim 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 atti 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

Turkiye
1.167
15.931
5.783
5.388
28.271
57
1.482
651
557
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TOPLAM 161 2.615 168 2.518 190 2.747
Okuma yazma bilmeyen 16 1.147 13 1.119 10 1.110
) Lise alti e@itimliler 616 14.224 618 14.277 650 14.450
Istindam
(bin) Lise ve dengi meslek okulu 409 4.729 416 4.932 437 5.133
Yiksekogretim 504 4.008 555 4.493 570 4.831
TOPLAM 1.545 24110 1.602 24.821 1.667 25.524

Kaynak: TUIK

TASINMAZIN YER ALDIGI BOLGE ANALizi

GCANKAYA ILCESI

ILGE HARITASI

Turkiye Cumhuriyeti'nin kurulugsunda baskent olan Ankara’'min hizla gelisim gésteren ve 6n plana gikan
onemli bir ilgesi olan Cankaya, 1936 yilinda ilge statiisiine kavusmustur. lige, Turkiye'nin en dnemli
kamu kuruluglarinin yani sira, tniversiteler, bayukelgilikler, ticaret alanlari, eglence alaniar gibi bir gok
farkl alanda &nemli kuruluglari ve alanlarn icermektedir. 214 mahallenin bulundugu ilgenin 2014 yil
tibari ile nufusu 913.715 kisi olup, gunlik nufus hareketliligine bagli olarak giin boyunca niifus iki
milyona ulagsabilmektedir. Kultar ve sanat agisindan ¢nemii bir yeri olan ilge yerli ve yabanc turistlerin
il icerisinde ziyaret etmek istedikleri 6nemli alanlardandir.
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licenin dogu ve kuzeydogusunda Mamak ve Altindag, guneyinde Goélbasi, batisinda Etimesgut ilgeleri
bulunur. licede karasal iklim hakimdir. Soguk ve kar yagish olan kis mevsimine ragmen ulkenin en az
yadis alan boligeleri arasinda yer alan ilgede yilin tgte biri giinesli geger.

1983 yilinda kabul edilen 2963 sayili kanun ile ilgeye bagli olan Gélbasi ve Mamak ayrilarak ayr birer
ilce haline donasmuslerdir. Ankara Biyiksehir Belediye Meclisinin 13.08.2004 tarih ve 531 sayil
karari ile ilceye baglh Beytepe, Karatas ve Yakupabdal kdyleri mahalle statusiine déniusmaostar. 6360
saylli kanunun 2. maddesinin 41. fikrasi uyarinca (“Ankara ilinde, Yenimahalle ilgesine badl Dodurga
ve Alacaatl mabhallelerinin gevre yolu iginde kalan kismi ile Cayyolu, A. Taner Kiglali, Umit, Koru,
Konutkent ve Yasamkent mahalleleri, Cankaya ilge sinirlarina dahil edilerek, Cankaya Belediyesine
katilmigtir’) ilgenin toplam mahalle sayisi 124 olmustur.

2014 yiina kadar énemli dlgiide ozellikle kirsal kesimden gé¢ alan ilgede olusan hizli ve dizensiz
yapilagsma belirli bolgelerde goze carpan 6nemli konulardan olmustur. ligenin en gok gog aldig iller
Corum, Sivas, Yozgat, Kars, Gankiri, Erzurum ve Erzincan'dir. Kamu kuruluslarinin yogunlukta oldugu
ve cok sayida kisinin kamusal sektorleriede istihdam edildigi ilge, sanayi, ticaret ve hizmet sektorlerinin
yogunlastigi bir alandir.

lice kaymakamligi verilerine gére Beytepe, Karatas, Cavuslu, Akarlar, Evciler, Kémirct, Karahasanl,
Yayla ve Tohumlar Mahalleleri gevresinde bugday, arpa, nohut, mercimek, kavun ve karpuz ekimi
yapiimaktadir. Engebeli arazilerde bagcilik sulama igin fazla maliyetlere katlaniimadan yapilabiimesine
karsin, zoruluklari nedeni ile gelismemis bir tanmsal faaliyet olarak kalmistir. Ticari faaliyetlerin yogun
oldugu ilce, il genelindeki ilgeler ve diger iller ile bir ticaret api olusmustur. licede igyerierinin en yogun
gorulduga yer Yenisehir olup, bunu Dikimevi, Kiiglikesat, Besevler ve Bakanlikiar izler. ligenin kent
merkezi 6zelli§i kazanmasindan sonra buyuk olcekli sanayi faaliyetleri durmus, fabrika kurulmasi
engellenmis kurulu olanlar da kaldinlmig, sanayi ilce disinda yer alan organize sanayi bélgelerinde
yogunlasmistir.

Yuksek bir nifus yogunluguna sahip ilgede ¢ok sayida ikégretim kurumu ve lise bulunmaktadir. Bunun
yani sira Ankara Universitesi, Gazi Universitesi, Hacettepe Universitesi ODTU gibi deviet
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 ilge sinilarlar icerisinde kalmakta olup, Turkiye'nin her yerinden gelen buyik bir égrenci
potansiyeline sahiptir.

Anitkabir, Ismet Inonu Evi, ODTU Bilim ve Teknoloji Muzesi, TBMM yerleskesinde yer alan Ataturk ve
Meclis Muzesi, Begevler'de yer alan Ataturk Egitim Mizesi, MTA Tabiat Tarihi Mizesi, TRT Miizesi,
Jandarma Muzesi, Gazi Universitesi Resim Heykel Miizesi, Gazi Universitesi Somut Olmayan Kiiltirel
Miras Mizesi, Ankara Universitesi biinyesinde yer alan Oyuncak Miizesi ilgenin énemli kiiltiirel faaliyet
alanlandir. ligenin en énemli yapilarindan bir tanesi de Cankaya Kosu'dur.

Adrese Dayall Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore ilge nufusu 2008 yilindan itibaren artis
gostermig, 2013 yilinda bir énceki yila gére dnemli bir nufus artigi yasanmistir. 2014 yilinda ise
nifusta bir 6nceki yila gére dusus goriimustar.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

792.189 785.330 794.288 797.109 813.339 832.075 914.501 913.715
Gankaya ligesi Nifus Degigimi

2014 yili verilerine go6re ilge nufusunun %48,49'unu erkekler olusturmaktadir. Nifus artisi 2008 yilinda
-%0,87 olarak olgulmus, sonraki dénemlerde en yiksek artis 2013 yilinda %9,91 olarak
hesaplanmigtir. 2012 yilindaki nifus artist %2,30 olmus, 2007 ve 2012 yillan arasindaki artis bu
oranin Gzerine gikamamisgtir. 2014 yili nofus artigi ise -%0,09 olmustur.
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Birlik Universiteler Emek Harbiye Prof.Dr.A.T.Kiglal
30.010 26.786 24.476 21.180 19.518
Isci Bloklar Ayranci Yasamkent Mursel Ulug Huzur
18.863 18.638 18.543 18.109 17.574
Y .Bahgelievler Mutlukent Kirkkonaklar Cigdem Alacaatl
17.341 17.267 16.770 14.937 14.794
Koru [lkadim Gukurambar Umit Keklik Pinar
14.670 14.074 13.623 13.599 13.482
Cevizlidere Yildizevler Devlet Akpinar Bahgelievler
13.350 12.400 12.237 12.114 11.909

Soz konusu veriler incelendiginde ilgenin 2014 yili icin en yiksek nufusunun Birlik Mahallesi'nde
oldugu, bunu sirasi ile Universiteler, Emek, Harbiye ve Prof.Dr. Ahmet Taner Kislali mahallelerinin
izledigi gérulmektedir.

TASINMAZIN KONUMLANDIGI BOLGE

TASINMAZIN KONUMLANDIGI BOLGE

GENEL BILGILER

Degerleme c¢alismasina konu tasinmazin yer aldi§i boélge, genel olarak ilgenin henlz yapilasma
anlaminda agsama kaydetmemis bir bélgesidir. Boélgede imar plani galismalarinin devam etmesi ve
bélge genelinin hentiz imarsiz arazilerden olusmasi gelisim agisindan sirecin devam ettigi ve devam
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edeceginin gostergesidir. Bog arazilerin gogunlukta oldugu alanda yapilasmanin yodun bir sekilde
baslamamasindan 6tart belirli bir nufus yogunlugu saglanamamistir.

Ankara Buyuksehir Belediyesi tarafindan Imrahor Vadisi olarak adlandirilan proje kapsaminda kalan
taginmaz ve bulundugu bolgeye yonelik imar plani calismalari son dénemde daha somut sekilde
gozlemlenmektedir. Mithye Mahallesi, kuzeyde ilgenin 6nemli konut projelerinden olan ve ilerleyen
donemde ciddi bir niifus potansiyeli olusturacak olan Altinoran Sinpas Proje alani, gineyde Karatas
Mahallesi, doguda Yukari Imrahor Mahallesi vebatida Eymir Gélu ile komsudur.

Degerleme konusu taginmazin yer aldi§i bélgede heniiz imar yollan agilmams ve altyapi hizmetleri
sonuclandinimamistir. Taginmazin 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 bulunmaktadr.

ULASIM

Imar yollarinin henuz agiimadigi bélge ulasim agisindan kisith bir alanda yer almaktadir. Bolgeye
ulagim i¢in kullanilabilecek ana arter Turan Gunes Bulvari olmasina ragmen, tasinmazin konumlandig!
alana ulagim kisitlidir ve yakin cevrede yer alan kadastro yoltar kullaniimaktadir.

Taginmazin yer aldi§i bolgeye Turan Gunes Bulvarn (zerinden gineybati yéninde, Mevlana Bulvari
istikametine ilerlenerek ulagim saglanabilmektedir. Bu istikamette ve sa§ kolda yer alan Ozel Sevgi
Koleji'inden sonra 1s1kh dénel kavsaktan sola Kameraman Mustafa Unal Sokak’a, bu sokak {izerinden
de Oran Eymir Yolu'na baglanilir. Eymir Yolu tzerinde giiney yoniinde ilerlenerek sag kolda yer alan
Eymir G6lu yol ayrmindan sola kuzeybati yénune ilerlenir. Bu yonde yaklasik 350 m. gidildikten sonra
toprak yola baglanilir ve bu yol Gzerinde yaklasik 1 km. ilerlenerek, yol Gizerinde sag kolda yer alan
tasinmaza ulasim saglanir.

Taginmaza ulagim kisitl ve zor olarak nitelendirilebilecek bir yapida olup esasen ulasimi saglayan
baglanti yolu Eymir Golu yoludur. Taginmaza ulagim igin hendz alternatif ve kullanigl bir guzergah
mevcut degildir. Bunun yani sira bélgeye toplu tagima araglari ile ulagim mimkan degildir.

YAKIN CEVRE ANALIZI

Degerleme konusu taginmazinyakin gevresinde bos tarla vasifli taginmazlar yoguniukta olup konut ve
konut alt ticari kullanim fonksiyonu gelisim gésterememistir. Taginmazin bulundugu Imrahor Vadisi
proje alani igerisine Muhye, Karatas ve Yakupabdal Mahalleleri bulunmaktadir. Bu béigelerde yer alan
tarla vasifli araziler genel olarak tarimsal nitelikte kullanilmamakta olup boélgede onaylanmasi
bekienen imar planiarinin beklentisi ile bos olarak birakimistir. Ayrica bélgede doga sporlar igin
alanlar bulunmaktadir. Yer yer de parseller Uzerine insa edilen tek katll kahvalti mekanlan ve
restoranlar yer almaktadir.

Bolgede konut kullamim kuzeyde bulunan Cankaya ligesi sinirlari igerisinde yer alan Oran Mahallesi,
Yukari ve Asadl Dikmen Mahallesi ile guneybatida yer alan Gélbas! ilgesinde gelismistir. Oran
Mahallesi, Asagi Dikmen, Yukari Dikmen, Birlik Mahallesi, llkbahar Mahallesi, Hilal Mahallesi, Sancak
Mahallesi, agirlikh olarak konut ve konut alti ticari kullanim fonksiyoniu gelismistir. Bbige yapilasma
karakteristigini gok katll apartman tipi yapilar olusturmaktadir. Ust ve orta gelir grubunun talep
gosterdigi bolgelerdir.

Oran Mahallesi sinirlar igerisinde yer alan konutlar genellikle gok katli site igi apartman tipi yapilardan
olusturmaktadir. Yeni yapilan ve ust gelir grubuna hitap eden Park Oran Konutlari bu bolgede, Turan
Gunes Bulvari 0zerinde yer almaktadir. Ticari kullanim bélgenin bilinen en eski ana artarlerinden olan
Turan Gunes Bulvan Uzerinde gelis ve gidis aksinda yoguniuktadir. Bulvarin merkeze yakin olan
kuzey kesimlerinde gunluk ticari ihtiyaglara yonelik isyerleri olarak kafeterya ve restoranlar,magazalar,
ddviz burosu, kuyumcu, guzellik salonu, kasap, konfeksiyon vb ile otel, okul, benzin istasyonu, oto
galerisi, mobilya magazasi vb kullanimlar gézlenmektedir. Bulvarin giney kesimlerinde, ticari
faaliyetler daha seyrek diizeydedir.Bu bolgede arag trafigi Ust seviye olup yaya trafigi de bulvarin ticari
yogunlugunun goézlendidi kuzey kesimlerinde ylksektir. Ayrica Oran Mahallesi stnirlar igerisinde
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Panora AVM yer almaktadir. Asagi ve Yukari Dikmen Mahallesi'nde ise genel olarak konut kullanimi
gelismistir.

llkbahar Mahallesi, villa tarzi yapilagmalarin bulundugu ve villalarin genellikle igyeri amagh kullanildigi
bir lokasyon olup ticari ihtiyaglarini Turan Guines Bulvarindan saglayan bir bélgedir. Hilal Mahallesi ile
Sancak Mahallesi yeni ve nitelikli apartman tarzi yapilarin uretildigi mahallelerdir. Birlik Mahallesi,
ozellikle girisinde bulunan Oyak Sitesi ile bilinmekte olup mahalle genelinde yeni yapilar her gegen
gun ¢cogalmaktadir.

Taginmazin batisinda yer alan Eymir Golu sehir halki tarafindan hafta sonu dinlence alani olarak
tercih ediimektedir. Bu boigede gol etrafi lokanta, kafeterya ve yuriyus alani olarak tasarlanmistir.
Tasinmazin kuzeybatisinda TRT Genel Mudurligiu merkez binasi bulunmakta olup bélgede yer alan
ve bilinen dnemli bir kurum 6zelligi tasimaktadir.

ot Matimles

¢l[Manaissi

Turan Glines Blv.

Degerleme calismasina konu tasinmazin bulundugu boéige ulasim ag¢isindan dezavantajlar
barindirmakta olup imar yollarinin henlz agilmamis olmasi ile de ulasim imkanlari kisithdir. Arag ve
yaya trafiginin dustk duzeyde seyrettigi bolge, Turan Guines Bulvari veya Dogukent Bulvari gibi énemli
akslar ile diger yerlesim alanlari etki alanindan uzak bir konumdadir. ligede yer alan ve boigeye yakin
konumda olan énemli yerlesim alanlari ve ticaret atanlari bélgeye olumlu bir katki saglayamamaktadir.
Bunun yani sira bélgenin kuzeyinde yer alan Sinpas GYO tarafindan gelistirilen Altinoran Projesinin
hem konut kullanimi hem de ticaret potansiyelinin gelisimi agisindan bélgeye 6nemli katkilarinin
olacagi beklenmektedir.

Altinoran Projesi, bélgenin en 6nemli yatinmi 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 Uretiimektedir.
Proje kapsaminda yer alan konutlar igin ortalama 310.000,-TL ~ 2.170.000,-TL arali§i talep
edilmektedir.

Sehrin ¢énemli bir ilcesi sinirlarinda yer alan ve yakin gevresinde gelisimini tamamliamis alanlarin yani
sira dnemli konut Uretimierinin olmas| boéige igin dnemli avantajlar olarak goze garpmaktadir. Bunun
yani sira heniiz onaylanarak uygulamaya gegmemis olan imar planlarn nedeni ile halen duraganhgini
koruyan bdlgede yer alan arazilerin el degistirme fiyatlarinda son yillarda 6zellikle 6nemli projelerin
baglangici ile de ciddi oranda artistar olmustur.
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Bolge genel olarak imarsiz arazilerden olusmaktadir. 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
gozlemienen fiyat artiglarinda planlarin netlesecedi yoniindeki izlenim ve séylentiler etkili olmustur.

Bolgede yer alan araziler genellikle hisseli olup, arazilerin degerine ve el degistirme fiyatlarina etkiyen
en onemli faktér plan kapsaminda olup olmamas! ve hisseli olup olmamasidir. Nitekim plan
kapsaminda yer alan arazilerin hisseli olmamasi durumunda 450 ~ 550,-TL/m? araliginda fiyatlarin
talep edildigi, plan kapsamina dahil olmayan arazilerde ise bu bedellerin 150 ~ 200,-TL/m?lere kadar
dustugu gozlemlenmektedir. Hisseli olan taginmazlarda ise istenen fiyatlarin daha disuk duzeylerde
olustugu gorulmektedir.

Bolgede genel bekienti imar planlarinin onaylanarak gerekli yasal sireglerin tamamlanip, bélgede
ingaatlarin baslamasi yonundedir. Bolgedeki fiyat artislarini tetikleyen en énemli konularin basinda
gelen imar planlarinin onay agamastnda ciddi bir yol katedilmesinin yani sira, Altinoran basta olmak
Uzere konut Uretimlerinin belirli duzeylere ulagsmasidir. Piyasa aktorleri Ust Olgekli planda arazinin
hangi lejantta kaldiginin ¢nemi olmadi§i yonunde bir tutum sergilemekte ve plan kapsaminda
olmasinin yeterli bir kriter oldugu yénunde egilim gostermektedir. Plan kapsaminda yer alan arazilerin
imar plani onay agamasinda ve sonrasinda yapilagsma iznine konu olacagi yénindeki biyiiksehir
belediyesinin tutumu da piyasada 6nemli bir rol oynayan emlak komisyoncularinin piyasayi bu yéniyle
sekillendirdigi gorilmektedir. Nitekim Ankara Buytksehir Belediyesi, park veya yesil alanda yer alan
parsellere yapilasma izni verilecegi yéninde bildirim yapmakta olup, dolayisiyla imar planindaki
lejantin piyasadaki el degistirmelere belirgin bir yansimasi olmamaktadir.

Bolgede onemli bir arazi arzi bulunmakta olup, talep her gegen giin artmaktadir. Ancak mevcut talep
duzeyi arz dizeyi ile belirli bir dengeye oturmus dedildir. Cok fazla sayida satilik arazi bulunan
bolgede piyasanin genel davranigi arazinin plan kapsaminda olmasi ve hissesiz olmasi ydninde
olusmakta, parselin alani veya imar planinda hangi lejantta kaldigi talep edilen fiyatlarda ve el
degistirmelerde ciddi etki gostermemektedir.

Tasinmazin Yer Aldi§: Bolgenin Genel Géranimu
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ARAZI KULLANIM AMACI VE DEGISIKLIKLERI

Degerleme konusu taginmaz tapu kayitiarinda ve mevcut durumunda tarla vasifidir. Bélgedeki diger
benzer nitelikteki gayrimenkullere benzer sekilde bos birakilmasi yéninde tercih edilmistir. BSlgede
imar plani galismalari devam etmekte olup, de§erleme tarihi itibari ile yurarlikte olan gegerli bir plan
bulunmamaktadir.

Ankara Buyiksehir Belediyesi'nde yapilan incelemelerde 16.01.2015 tarih ve 155 sayili karar ile
onaylanan imar planinin 05.02.2015 tarihinde bir ayhk sure ile askiya ¢iktigi ve heniz planin netlik
kazanmadi§di yoninde bilgilere ulagitmistir. Dolayisi ile hentiz kesinlik arz etmeyen bir plan
kapsaminda yer alan taginmazin sdéz konusu planda “yol, park ve kanal’ alaninda kaldi§i ancak
degerleme konusu taginmazin “konut, ticaret, turizm ve ticaret vb.” alanlara tasinacagdi ve imar
uygulamasi sonrasinda hak kaybinin olmayacag belirtiimistir. (Ankara Buyuksehir Belediyesi 25 Mart
2015 tarih ve UIP.21992713.641.04 (Miihye 809 Parsel) 2015/2128-5385sayili yazis)

Yukarida bahsedllen imar plan notlarina goére ticaret + turizm kullanim alanlarinda minimum parsel
buyukliga 2.000 m? Emsal = 1,00, en gok 3 kat olarak yapilagma hakki taninmig, KOP oranina diigen
hissenin bedelsiz terkl 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 digen hissenin
bedelsiz terk edilmesi durumunda ise Emsal = 1,60 olacagdt agiklanmistir.

Henliz imar uygulamasina konu olmamis tarla va5|ﬂ| tasinmaz lgln ongorilen imar uygulamasi
sonrasinda minimum parsel biytkluga 2.000 m? veya 5.000 m* olarak planlanan alanda yer
alabilecedi gorulmektedir. Dolayisiyla arazi kullanim 6zelliklerinde ilerleyen dénemde degisim
beklenmekte olup, tasinmazin kesintiler sonrasi hisseli duruma disme riski de mevcuttur.

GEVRE VE ZEMIN ETKILERI

Calismanin yapildig! bélgede genel olarak zararl bir etkiye rastianmamistir. Bolge genelinde, toprak
kaymasi, sel baskin alani, su havzasi gibi olumsuz etkilere rastlanmadigi gibi, guriilti, hava ve gevre
kirliligine neden olabilecek endustriyel tesisler veya kimyasal fabrikalar mevcut degildir.

VERILERIN YORUMLANMASI
Tasinmazin yer aldigi boélge ¢zellikle Altinoran Projesi ile 6ne ¢ikan ve sehrin dnemli ilgelerinden bir

tanesinin sinirlar dahilinde kalmaktadir. lige geneline bakildiginda 2014 yilina kadar olan surecte
onemli g6é¢ almis ve Ankara'nin yerlesimi eski ve (st gelir grubunun tercih etti§i bir alandir.
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Taginmazin yer aldigi bolge ise ilge agisindan yeni yapilarin oretimi konusunda potansiyel igeren bir
alan olmasinin yani sira imar planlari ile ilgili netlik kazanmayan durumlar gelisim sirecini ertelemistir.

Ozellikle Sinpas GYO tarafindan yapllan proje ile uretilmesi planlanan 2.647 adet konut bolgeye
onemli bir potansiyel kazandiracaktir. Nitekim proje baslangicindan itibaren degerleme konusu
taginmazin yer aldigi alanda imar plani kapsamina dahil edilen arazilerde ciddi fiyat artilari
goruimustur. Cankaya ilgesinin ortalama hanehalki buyuklogu (2013) olan 2,75 dikkate alindiginda
7.300 kigiye yakin bir nifusun bélgeye ilave olarak katilacadi, hanehalki biyuklagu kiguk olan ilgeye
hitap edecek o&zellikleri de barindiran proje ile Ust gelir grubundan bélgeye yeriesim olacag
ongorilmektedir.

Bunun yani sira tasinmazin yer aldigi bslgede 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 buyiik arazilerin tercih gérmesi
de piyasa katimcilarinin genel tutumu olarak nitelendirilebilir. Plan kapsamina dahil edilen arazilerin
ust Olgekli planda hangi lejantta kaldigina yonelik alicilarin genel bir kisitiamasi géze carpmamaktadir.
Buna buyuksehir belediyesinin plan kapsamindaki arazilere yapilasma izni verilecegdi yonundeki
bildirimi de etkili olmaktadir.

ligenin yeni yerlesim alani olarak sekillenebilecek bolgeye iliskin gelecekte de benzer oranlarda deger
artiglarinin sirecegi 6ngérulmekte oimasina karsin, imar plani neticesinde parsellerin yapilagsma iznine
sahip olmayan bir durumda kalmas:i veya hisseli parsellerin olugsmasi ihtimalleri genel olarak piyasada
alici yénunde yer alan katiimcilar tarafindan dikkate alinmamaktadir.

Bolge, ilgenin yakin ana akslari veya ana yerlesim yerleri ile giincel olarak bir etkilesim icerisinde
degildir. llerleyen yillarda olusabilecek yapi Uretimleri ile ayri bir ilgi alani niteligi kazanabilecek
potansiyele sahip oimasinin yani sira imar planlan ve ingaatiarin baslamasi ile ilgili riskler halen
devam etmektedir.

TASINMAZA ILiSKIN TESPITLER VE ANALIZLER

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

ARAZIYE ILISKIN ACIKLAMALAR

Adres: Mihye Mahallesi,809 Parsel, Cankaya/Ankara

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

Yamuk geomertik sekline yakin bir formda olup, genel olarak diizgiin bir

Parsel Geometrisi: geometriye sahip degildir.

Topografya: Boige genel olarak edimli bir topografyaya sahiptir.
Arsa Alant (m?): 2.470,00m?
Cephe: Taginmazin herhangi bir yol veya 6nemli bir yapiya cephesi

bulunmamaktadir.

Ulagim: Tasinmaza, 6zel tagitlar ile ulasim saglanabitmektedir. Ulagim agisindan
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Goranaritk:

Zemin Yapisl:

Altyapu:

Deger Artirici Saha
Harcamalari (Harici ve
Muteferrik [sler):

Arazi Kullanim
Kisitlamalari:

Su Havzasi veya
Sel/Heyelan Bolgesi:

Tehlikeli Maddeler:

Arazinin Genel Olarak
Kullanimi:

Konuma lligkin Gorus:

Deprem Bolgesi:
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kisitlik igeren bir konumdadir.

Genel olarak ulagim guglugunun yani sira mevcut topografya ve yollarin
olumsuz etkilerinden dolayr 6nemli aks veya caddelerden gérinirliik
6zelligi bulunmamaktadir.

Firmamiz, zemin etudi veya zemin arastirmalarina iligkin rapor
vermemektedir. Ancak, mevcut zemin yapisinin, zemin emniyet
gerilmesinin, zemin yatak katsayisi gibi zemin mekanigi ve zemin
dinamigi ile ilgili parametrelerin gelistirilecek projeye uygun kapasitede
oldugu varsayiimaktadir. Yerinde yapilan incelemelerde, bu varsayimlara
aykirn tespitlere rastlanmamig, ancak detayll gézlem ve &lcimler
yapiimamistir.

Henlz yapillagsmaya agilmamis olan yakin cevrede ve tasinmazin
konumlandigi bolgede altyapi eksikleri mevcuttur.

Deger artirici harcama veya yatirim bulunmamaktadir.

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

ligili belediyesinden alinan bilgiye gére parselin su havzasinda veya
sel/heyelan bolgesinde olduguna iligskin bir veriye rastlanmamistir.

Yerinde vyapilan incelemelerde, herhangi bit toksik veya tehlikeli
maddeye iliskin kanit tespit edilmemistir. Ancak, firmamizin bu konuda
teknik gevresel tespitlere iliskin uzmanhgi bulunmamaktadir. Dolayisiyla
konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Bu tur bir ¢alismanin
konusunda uzman muihendisler tarafindan yapilmasi éneriimektedir. Bu
tur bir kisitlayici unsur olmadi§i varsayilarak degerleme calismasi
tamamlanmistir.

Degerleme konusu tasinmaz halihazirda tarla vasifidir. Uzerinde
herhangi bir faaliyet ya da yapi bulunmamaktadir.

Dezavantajli

v

YAPIYA iLISKIN ACIKLAMALAR

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

Taginmaz Ankara ili Gankaya ilgesinde konumiu olup, vergiye esas beyan degerlerine iliskin kayitiar
Cankaya Belediyesi Emlak Servisinde bulunmaktadir. Gankaya Belediyesi'nden elde edilen bilgiler
tzetle asagidaki sekildedir;

Vergi ve beyan degerlerine iligkin bilgiler bilgilendirme amagh verilmistir. Degerleme calismasina konu
taginmazin emlak vergisi beyanina iligkin kayitlar mevcut vasfi ile belirtiimis ve bu cercevede vergi
orani belirlenmistir.

Emlak Beyan Bilgileri

Bagli Oldugu Belediye: Cankaya

Ada, Parsel Bilgileri: 809 Parsel

Vergilendirme Donemi: 2015

Emlak Beyan Degeri

Arazi: 129.742,93 TL
Arazi Birim Degeri: 52,53 TL/m?

Vergi Yukumlalugo

Emlak Vergisi Orani (%): %0,20
Arazi Beyan Degerleri Toplami: 129.742,93 TL
Arazi Beyanina Esas Toplam Emiak Vergisi: 259,49 TL
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MULKIYET BILGILERI VE TAPU KAYITLARI

20.03.2015 tarihi onayli tapu kayit bilgilerinden elde edilen veriler agagidaki gibidir;

TAPU KAYITLARI

Tapu Kayitlari

Tapu Tori:

i Ankara

licesi: Cankaya

Bucag: -

Mahaliesi: Mihye

Koyi: -

Sokag. -

Mevkii: -

Tarih/Yevmiye:  01.10.2009/14494

Ana

Gayrimenkulin Tarla

Niteligi:
Pafta No:
Ada No:
Parsel No:

Parsel
Yiizolgimii
{m3);

Ana
Gayrimenkul
Vasfi:

Malik ve
Hissesi:

Ek Bilgiler:

809

2.470,00

Tarla

Bagimsiz
Bolim
Niteligi:

Arsa Payi:
Blok No:

Kat No:

Badimsiz

Bolim No:

Cilt/Sahife
No:

5/797

Cemre Giyim Sanayi ve Ticaret Limited

Sirketi (Tam)

|SON UG YIL ICERISINDE GERCEKLESEN EL DEGISTIRMELER

Degerleme konusu taginmaza iliskin son 3 yil icerisinde el degistirme islemi gergceklesmemistir.

TAPU KAYITLARINDA YER ALAN TAKYIDATLAR VE KISITLAMALAR

Cankaya Tapu Muodorlogunden alinan ve asagida sunulan onayl tapu kayit belgesine gére rapora

konu taginmazin tapu kayitlarinda herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

MULKIYET BILGILERI VE TAPU KAYITLARI
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TAPU KAYITLARINDA YER ALAN TAKYIDAT VE KISITLAMALARA ILISKIN
ACIKLAMALAR

Tapu kayitlarinda herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

MEVCUT TAKYIDATLARIN SPK MEVZUAT! HUKUMLERINCE GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYUNE ALINMASINA ENGEL TESKIL EDIP
ETMEDIGI HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu tasinmaz (zerinde herhangi bir takiydat bulunmamakta olup Sermaye Piyasas!
Mevzuati hukumleri cercevesinde, gayrimenkulin yatinm ortakligy portféyune alinmasinda ve
tasinmazin tasarrufunda bu anlamda engel teskil edecek olumsuz bir durum mevcut degildir.

MULKIYET BILGILERI VE TAPU KAYITLARI - 60 -



0 Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.

iMAR DURUM BILGILERI

Degerleme galismasina konu taginmaz tarla vasiflidir ve herhangi bir imar plani gergevesinde tapu
kayitlarinda vasfina iligkin bir giincelleme yapiimamigtir. Tarla vasifti olan tasinmazin konumuna iligkin
tespitler kadastro paftasi uzerinden yapiimis olup, araziye iliskin hazirlanmakta olan veya hazirlanmis
herhangi bir plan g¢aligmasinin olup olmadi§1 yoninde Cankaya Belediyesi ve Ankara Biyiksehir
Belediyesi'nde incelemeler yapiimistir.

IMAR BILGILERI VE YASAL iZINLER

Kadastro Paftasi

IMAR DURUMU

Degerleme galigmasina konu tarla vasifli tasinmaz igin herhangi bir imar uygulamasi ve kesinti
yapiimamistir. Degerleme tarihi itibari ile imarsiz olarak nitelendirilebilecek parsel ve bulundugu
bolgeye iligkin hazirlanan plan galigsmalarina iligkin detaylar Cankaya Belediyesi ve Ankara Blyuksehir

Belediyesi'nden ogrenilmistir. Buyuksehir belediyesinden temin edilen ve hentz kesinlik kazanmamig
imar planina iligkin bilgiler asagidaki gibidir;

Imar Durum Bilgileri
Bagl Oldugu Belediye: Cankaya Belediyesi, Ankara Buyuksehir Belediyesi

Imrahor Vadisi Uygulama Imar Plan)
Imar Plani Tard:
(AnkaraBiyuksehir Belediyesi)

Imar Plani Olgegi 1/1000

Imar Plani Onay Tarihi: 16.01.2015
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Imar Lejanti: Yol, Park ve Kanal(*)

Plan Notlarina Gére Izin Verilen Yapilasma

Tiirleri- Plan notlari asagtda belirtilmistir.(**)

Yapi Nizami: -
Mevcut Kullanim Tari: Tarla

Mevcut Kullanimi Yapilasma Kriterlerine
Uygun mu? :

Taban Alani Katsayisi (TAKS): -

Kat Alan Katsayisi (KAKS) (Emsal): -

Hmax (m.) -

Cekme Mesafeleri (m.) Yoldan: - Komusu Parselden: -
Minimum Parsel Buyukligu (m?): -

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

Parsel 1/1000 oél¢ekli imar plant kapsaminda,
Parsel lle ligili Diger Kisitlamalar: parselasyonu ve 18. Madde uygulamasi
yaptimamistir.

(*)Ankara Bliyiksehir Belediyesi Planlama servisinden alinan bilgiye gére 16.01.2015 tarih 155 sayil
karari ile onaylanan ve 05.02.2015 tarihinde 1 ay sdreli askiya ¢ikan 1/1000 olgekli imar planlarninda
taginmazinyol, oark ve kanal alaninda kaldi§i ancak imar hakki verilecedi ve verilecek imar hakina
gbre yapilagsma kosullarinin konut, ticaret, turizm+ticaret, vb. olacad: bilgisi edinilmigtir. DeJerleme
tarihi itbari ile mevcut imar planina yapilan itirazlarin degerlendirilmeye baglandidi bilgisine ulasilnig
olup agiklanan plan ve imar durumlarina iligkin veriler kesinlik kazanmamigtir.

(*)Yukarida bahsedilen imar planina gére tasinmazin konut, ticaret, turizm+ticaret vb. alanlarda yer
alacak bigimde diizenlenecegi belirtiimektedir. Ticaret + Turizm Kullanim Alanlari’nda en gok 3 kat ve
Emsal = 1,00 yapilasma kosullari, Konut + Ticaret Karma Kullanim Alanlar’nda ise Emsal = 1,40
yapilagsma kosgullari plan notlarinda belirtiimis olup, plan notlar asagida belirtildigi gibidir.
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Cankaya Belediyesi
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Ankara Biiyiksehir Belediyesi

(**) Plan Notlart,

Park Alanlari:lmar plani ile belilenmek ve mevcut aja¢ dokusu dikkate alinarak tabii zemin veya
tesviye edilmis toprak zemin altinda kalmak izere, adag¢landirma ve bitkilendirme igin yeterli derinlikte
toprak ortish olmas) ve standartlari 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 0,03'0 gegmemek, sdkiilip
takilabilir malzemeden yapiimak kaydiyla, agik gay bahgesi, bufe, pergole, kameriye, muhtarlik,
gavenlik kulubesi, sporcu soyunma kabinleri, taksi duragi, trafo gibi tesislerin yapilabildidi, kentte
yasayanlarin yesil bitki drtist ile dinlenme ihtiyaglarinin kargilaindigi alanlardir.

Ticaret + Turizm Kullanim Alanlar: Ticaret ve turizm kullanimiarinin birinin veya ikisinin birlikte
projelendirildidi karma kullanim alanlaridir. Bu alanlarda, ticaret ve turizm tesisi i¢in ayri bina girisi ve
merdiveni bulunmasi sarti aranacak, kullanimlar kapsaminda, tatil kdyu, butik otel, otel, motel, apart
otel, camping, hostel, restoran, kafe, dugin salonu gibi ticari ve turizm tesis alanlar, kongre ve gdsteri
merkezleri, sosyal kalturel tesis kullanimian, katlt otopark kullanimlari, sinema, tiyatro, banka subesi,
sigorta, buro ve ¢gok kath magazalar, 6zel saglik ve egitim tesisleri, |% merkezleri ve kamu tesisleri yer
alabilecek, yapilanma kosullar; minimum parsel buyuklugt 2.000 m®, E=1,00; en ¢ok 3 kat olacaktir.
Bu alanlarda kamu ortakiik payi oranina dusen hissesinin buyuk§eh1r beledlyesme bedelsiz terki
halinde E=1,20 olacaktir.

Konut + Ticaret Karma Kullamm Alanlan: Konut ve ticaret kullanimlarinin sadece birinin veya
ikisinin birlikte projelendirildigi karma kullanim alaniaridir. Bu alanlarda konut ve ticaret kullanimlar
%50 oraninda projelendirilecek, minimum parsel bayuklugu 5.000 m E=1,40, yukseklik engok(hmaks)
serbest olacaktir. Konutlarda ortalama daire biyiklogu 150 m? kabul edilcektir. Bu alanlarda
parsellerin kamu ortakhk payi oranina disen hissesinin buyiksehir belediyesine bedelsiz terk edilmesi
halinde E=1,60 olacaktir. Bu alanlarda daha buyik yapi adalart olusturmayi tesvik amaci ile ada
bazinda ve/veya 20.000 m? ve uzerindeki parsellerde E=2,00 (hmaks: serbest) olacaktir. Ayrica
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parsellerin kamu ortaklik payina disen hissesinin blyuksehir belediyesine bedelsiz terk edilmesi
halinde konut ve ticaret kullanimlari ingaat alanlarina %10 konfor artisi saglanacak, hmaks: serbest
olacaktir. Bu hukim tevhid islemi ile bu sartlari saglayacak parsellerde gegerli degildir. Karma kullanim
alanlarindaki ticaret kullanimi kapsaminda; is merkezleri, yénetim birimleri, biiro-ofis, 6zel egitim ve
ozel sadlik birimleri, banka subeleri, sinema, tiyatro gibi sosyal vekiltarel amagh kullanimlar, égrenci
yurdu, dersane, kurs gibi hizmet yapilari, restoran, kafe gibi edlence ve dinlenmeye yénelik birimler yer
alabilir.
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Ankara Buyiksehir Belediyesi
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YASAL IZINLER VE EVRAKLAR

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

GEREKLI YASAL IZINLERIN TAMAMININ ALINIP ALINMADIGI HAKKINDA
GORUS

Tapu kayitlarinda tarla vasifli olan taginmaz, mevcut hali ile yapillagsmaya uygun olmadigindan
tasinmaza iligskin yapilasmaya yonelik herhangi bir evrak diizenlenmemistir.

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

Degerleme calismasina konu tasinmaz Ankara Bulylksehir Belediye Meclisi'nin 21.10.2013 tarih ve
1888 sayil karar ile “Imrahor Vadisi Kentsel Dénisim ve Geligsim Proje Alani (KDGPA)” sinirlarini
icine alan Cankaya ligesi Yesilkent (Miihye) ve Karatas Mahalleleri ile Mamak ligesi Yukarn Imrahor
Mahallesi sinirlarinda yaklasik 626 hektarlik bir alani kapsayan 1/25000 ve 1/5000 éigekli Nazim Imar
Ptani Degisikligi kapsamina alinmigtir.

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

S6z konusu davanin devam sirecinde ayni boélgeyi kapsayan 650 hektar buyuklugundeki 1/5000
olgekli Nazim Imar Plani Revizyonu ve 1/1000 6lgekli Uygulama Imar Plani’'na iligkin Ankara
Buytksehir Belediye Meclisi’'nin 16.01.2015 tarih ve 155 sayil yeni bir karar aldigi tespit edilmistir.

Ankara Buylksehir Belediyesi tarafindan 16.01.2015 tarih ve 155 sayili karar ile onaylanan plan
sahast ile birlikte muhtelif Milhye, Karatag ve Imrahor parsellerini kapsayan yaklagik 936 hektarlik
alanin 2 etap olarak Kentsel Donusum ve Gelisim Alani ilan edilmesine iliskin teklif Bakanlar Kurulu’'na
sunulmak uzere buylUksehir belediyesi tarafindan Cevre ve Sehircilik Bakanhdi'na sunulmustur.

21.10.2013 tarih 1888 sayili karar ile buylksehir belediyesince onaylanan 1/25000 6lgekli ve 1/5000
olcekli Nazim Imar Planlari onaylanmis, 2015 yilinda onaylanan 1/5000 éigekli nazim plan neticesinde
2013 tarihinde onaylanan 1/5000 6Igeki Nazim Imar Plani yorarlogana yitirmigtir.

Yukarida bahsedilen ve Ankara Buytksehir Belediyesi tarafindan hazirlanan imar planina iligkin bir
aylik aski sirecinin degerleme tarihi itibari ile doldugu ve biylksehir belediyesinin plana itirazlar
degerlendirdigi ve imar planlarinin henuz kesinlik kazanmadigi bilgisi edinilmistir.

SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
PORTFOYUNE ALINMASINA iLISKIN GORUS

Tasinmazi da igine alan bélgede imar planiarina iliskin ¢alismalar devam etmekte olup, sonuclanan ve
uygulamaya konan ait odlgekli bir imar plani heniz mevcut degildir. Dederleme ¢alismasina konu
tasinmaz tapu kayitiarinda halihazirda tarla vasifidir ve kadastro parseli niteligindedir. Taginmazin bu
vasfi (tarla) dikkate alindiginda, tarla vasfi ile gayrimenkul yatinm ortakli§i portfdyiine alinmasinda
herhangi bir engel gorulmemektedir.

GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKiI DURUM ANALIZI

Degerleme galismasina konu gayrimenkuliin tarla vasfi dikkate alinarak, mevcut mulkiyet yapisi ve
haklan ile hukuki durumuna ilskin bilgi ve belgeler incelendiginde, taginmaz agisindan mevcut tapu
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kayitlarinda yer alan vasfi ve kadastro parseli niteligi ile tasarrufu kisitlayici herhangi bir hukuki engelin
olusmadid goraimastir.

YAP! DENETIM

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

EN VERIMLIi VE EN iYi KULLANIM

EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM TANIMI

En verimli ve en iyi kullanim kisaca, fiziksel olarak mumkun, uygun goérulen (makul), yasal olarak izin
verilen, finansal olarak desteklenebilir olarak taginmaz icin en yiuksek degeri olusturan muhtemel
kullanim olarak tanimlanabilir.

- Kullanim makul ve olas! bir kullanim midir?

- Kullanim yasal mi ve kullanim igin bir yasal hak alabilme olasthgi var mi?
- Milk fiziksel olarak kullanima uygun mu veya uygun hale getirebilir mi?

- Onerilen kullanim finansal yénden gergeklestirilebilir mi?

En verimli ve en iyi kullanimi belirlemek icin tipik olarak iki senaryo altinda konu degerlendirilir;
bunlardan ilki bog arsa olarak dustnilerek, digeri ise gincel olarak gelistiriimis oldugu durumdur. Her
iki senaryoda da yukaridaki tanimda belirtilen dért kriterin kargilanmasi beklenmelidir.

Gayrimenkul sektéranin hukuki ve teknik agidan en belirleyici faktérlerinden biri olan imar planlari,
bazi durumlarda, Ulkemizde sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme
g6sterememekte ve bu revizyon eksikligi nedeniyle genelde statik bir géranim arz etmektedirler. Stz
konusu olumsuz yapinin dogal bir sonucu olarak bir gayrimenkul Ozerinde mali ve teknik agidan en
yiksek verimliligi saglayacak ve bunun yani sira finansmani dahi temin edilmis en optimum segenegin
uygulama safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalara sektérimizde karsilasilabilmektedir. Bir
baska aniatimla, Glkemiz kosullarinda en iyi proje en yiksek getiriyi saglayan veya teknik olarak en
mukemmel sonuglari sadlayan segenek 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 mulkan finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan mulkin en yuksek
getiriyi saglayan en verimli kullanimina yasalarca izin veriimemesine sebep olmaktadir. Sonu¢ olarak
yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim yiksek verimlilie sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez.

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDES) 2007 versiyonunun Genel Degerleme Kavram ve llkeleri
bashkl birinci bélumiinde en verimli ve en iyi kullanim ile ilgili agagidaki ifadeler yer almaktadir;

Arazi kalict olan bir varlik olarak kabul edilir, fakat onun (zerinde veya kendisine yapilan
iyilestirmelerin sinurli bir 6mrii vardir. Arazinin taginmazh§i nedeniyle her gayrimenkul
parselinin 6zgin bir yeri vardir. Arazinin kalicilthgi ayni zamanda onun dzerindeki sinirli émre
sahip tesislerden sonra da var olacagi anlamina gelir.

Arazinin kendine 6zgii 6zellikleri onun en uygun yararlihgini belirler. lyilegtirilmis bir arazi ona
veya uzerinde yapilan iyilestirmelerden ayrni olarak degerlendidinde, ekonomik prensipler,
yapilan iyilestirmenin mulkin toplam dederine katki yaptikga veya azalmaya neden oldukga
degerlenmesini emreder. B6ylece “en verimli ve en iyi kullanim” kavrami temeline oturtulan
arazinin Pazar Dederi, arazinin fayda ve streklili§i ile birlikte piyasa baglaminda arazinin tek
bagina degeri ile iyilestirilmis durumdaki toplam Pazar Dederi arasindaki farki olugturan degeri
de yansitir.
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Mualklerin gogu, arazi ve ilgili iyilestirmelerle birlikte degerlenir. Béyle durumlarda Dederleme
Uzmani normal olarak iyilegtiriimis haliyle en verimli ve en iyi kullamimini g6z 6niine alarak
milkin Pazar Degerini takdir eder.

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

Bir miilkiin fiziki olarak miimkdin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesiyapilan milki en yiiksek dederine ulastiran en olasi kullanimdir.

Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim yiiksek verimlilije sahip
en lyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak
mumkin olan bir kullamim, o kullanimin mantiki olarak nigin mimkin oldugunun Degerleme
Uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin mantiki
olarak olasi kullanimiar oldugunu belirlediginde, bunlar artik finansal fizibilite bakimindan test
edilirler. Diger testlerle birlikte en yiiksek degerle sonuglanan kullanim, en verimli ve en iyi
kullanimdir.

- Bu tammin uygulamasi Dederleme Uzmanlarina, binalardaki bozulmalar ve eskimelerin

etkilerini, arazi igin en uygun iyilestirmeleri, rehabilitasyon ve yenileme g¢alismalarinin
fizibilitesini ve birgok diger degerleme durumlarini degerlendirme imkani verir.
Arz ve talep arasinda ciddi bir esgitsizlik bulunan veya asin derecede oynak piyasalarda,
mdlkiin en verimli ve en iyi kullanimi ileride kullanilabilecek bir hak olabilir. Dedisik tipteki
potansiyel en Ust dizey ve en iyi kullanimlarin belirlenebilir oldudu dider durumlarda
Degerleme Uzmamnit bu gibi alternatif kullanimlari ve beklenen ilerideki gelir ve harcama
duzeylerini tartisir. Degisim sdrecindeki arazi kullanimi ve béigelendirme milkiin, en verimli ve
en iyi kullanimi gegici bir kullanim olabilir.

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

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

Uluslararasi gegerliligi olan standartlarin gtincel versiyonlarinda da en verimli ve en iyi kullamm ile
ifadelerde genel olarak belirtien ve Ulzerinde durulan konular benzerlik igermekte olup, Ozetle,
mumkin, kabul edilebilir, yasal olarak izin verilebilir ve finansal olarak yapilabilir olmasi ifadeleri dikkati
cekmektedir. Pazar Degeri ifadesinin de 6zellikle en verimli ve en iyi kullammi yansitmasina yonelik
ifadeler dnemlidir.

BOS OLARAK DUSUNULDUGUNDE EN VERIMLI VE EN 1Y KULLANIM

Bu analiz yonteminde, yasal olarak izin verilebilecek nitelikler ve imar durum o&zellikleri dikkate
alinmaktadir. Ayrica, arazinin yasal kullanim nitelikleri dikkate alinarak fiziksel 6zellikleri ve en yiksek
getiriyi saglayacak bu kuilanimlarin finansal yapitabilirlik kriterleri dikkate alinmaktadir. Taginmazin
konumlandigi alanin fiziksel nitelikleri, konumu ve pazardaki durumu da dikkate alinarak degerleme
konusu tagsinmazin konumlandigi arsanin bos olarak dusunaldugundeki durum igin en verimli ve en iyi
kullaniminin, mevcut vasfi géz énune alinarak ve yurarlige konulmasi beklenen imar planlar dikkate
alinarak bos olarak birakiimasinin degerleme tarihi itibari ile en verimli ve en iyi kullanim olacagi
dusunulmektedir. Imar planlarinin netleserek yurirluge girmesi ve parselin imar parseline dénusmesi
ve arsa vasfi kazanmasi halinde en verimli kullanimin parsel izerinde mevcut imar haklar kullanilarak
bir proje Uretilmesi olacag! dusunulmektedir.

GELISTIRILMIS OLARAK EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM

Tasinmazin parsel Uzerinde var oldugu dustniierek kullanimidir. Var olan bir yapi igin ise, yapinin
yenilenmesi veya mevcut toplam pazar degerine katkida bulunmaya devam edecek sekilde mevcut
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yaptnin korunmasi, yada yeni bir proje gelistirimesine kadar mevcut yapinin yikilarak yeni yapinin
yapilmasi maliyetlerini telafi edecek kullanim olarak da tanimlanabilir.

Proje geligtiriimis olarak en verimli ve eniyi kullamm analizinde, projenin fiziksel elementlerini
degistirmenin veya mevcut projeyi yikarak yenisini yapmanin finansal olarak avantajli olacadi duruma
kadar kullaniminin devam etmesi durumu irdelenmektedir.

Degerleme galismasina konu taginmaz mevcut vasfi nedeni ile yapilagmaya uygun degildir. Imar plani
ise netlik kazanmamts ve plan neticesinde olugacak duruma iligkin kesin sonuglar olusmamistir. Ancak
bolge i¢in yapilan inceleme ve arastirmalarda taginmazin imar parseli haline déniismesi durumunda
en verimli ve en iyi kullaniminin imar kosullarinin izin verdigi yapilasma kosullarinin saglanmasi ile
ticaret amagch kullanim oldudu dustnilmektedir.

DEGERLEME

KULLANILAN DEGER TANIMI

|PA2AR DEGERI

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
butiin durumlardan haberdar olmas: kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el degistirme
degeridir.
Bu degerleme galismasinda genel olarak asagdidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir;

- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

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

saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
- Gayrimenkulun satisi icin makul bir siire taninmigtir.
- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

UDES Genel Degerleme Kavram ve likeleri bslimiinde pazar degerine iligkin; “Pazar Degeri kavrami
pazarin kolektif algilama ve eylemlerini yansitir ve piyasa ekonomilerinde godu kaynadin degerleme
temelidir. Her ne kadar yapilan ayrintili tanimlar farkliliklar gosterse de Pazar Dederi kavrami herkes
tarafindan anlagiimakta ve uygulanmaktadir’ ifadesine yer verilmistir.

UDES Pazar Degerini su sekilde tanimlar;

Bir milkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmedigi sartlar
altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir
pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde gergeklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi
gerektigi takdir edilen tutardir.

Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Degeri tahmini, belirli bir milkin belirli bir tarihte tanimh
mdalkiyet haklarinin objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus,
bir kisinin énceden tasarlanmis goriisti veya kazanilmis haklarindan ¢ok, ¢ok sayida katiimcinin
faaliyet ve motivasyonundan olugan bir genel pazar kavramidir.

Standardin UDES-1 Pazar Degeri Esasli Dederleme bolumunun “Tanimlar” kisminda Pazar Degeri
taniminda yer alan ifadeler detaylandirilmis olup, bu tanima iliskin detaylar asagdtdaki gibi agiklanabilir;

“tahmin edilen tutar” varlik i¢in, piyasa kosullarinda taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sartlar altinda, édenecek olan para cinsinden fiyat anlamindadir. Pazar degeri, dederleme tarihinde
piyasa deg@eri tanimina uygun sekilde, piyasada makul olarak elde edilmesi en olas olan fiyattir. Satici
tarafindan saglanabilecek en iyi fiyat ve alici tarafindan sadlanabilecek en avantajh fiyattir. Bu tahmin
spesifik olarak atipik finansman, satis ve geri kiralama anlagmalari, 6zel degerlendirmeler veya satig
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ile ilgili herhangi bir kigi tarafindan verilen édinler, veya Ozel Dedere sahip diger herhangi bir unsur ile
arttirilan veya dustrdlen bir tahmini fiyati harig tutar.

“bir varhgin el degistirmesi icin gereken” ifadesi daha 6nce belirlenmis olan bir tutar veya gergek
satis fiyatindan ziyade, bir varigin deg@erinin tahmini bir tutar olduguna iligkindir. Degerleme tarihinde
piyasa (pazar) de@eri 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 baska zamanda yanlis veya isabetsiz olabilir.
Degerleme tutari, baska bir tarih degil, degerleme tarihi itibari ile gergek piyasa durumu ve kosullarini
yansitacaktir.

“istekli bir alici ile” ifadesi satin almaya motive olmus, ancak zorlanmamisg bir kisiyi tanimlar. Bu alici
bu fiyattan almaya gerek asin hevesli, gerekse de kararll degildir. Bu alict ayni zamanda,
kanittanamayan veya var olmasi beklenen hayali veya farazi bir piyasadan ziyade, mevcut piyasa
gergekleri ve mevcut piyasa beklentileri ile satin alan biridir. Varsayilan alici piyasanin gerektirdiginin
Uzerinde bir fiyat 6demeyecektir. Bu taraflar arasinda mevcut sahibi ile birlikte piyasayi (pazan)
olustururlar.

“istekli bir satici” ne herhangi bir fiyattan satmaya asiri hevesli veya zorlanmig, ne de mevcut
piyasada makul olarak gorilmeyen bir fiyatta israr eden bir saticidir. Istekli satici uygun pazarlama
sonrasinda, fiyatin ne olduguna bakmaksizin, agik piyasada elde edilebilecek en iyi fiyata varlig
satmaya motive olmus bir kisidir. Gergek sahibin fiili kosullari bu degerlendirmenin bir par¢asi degildir,
¢unki istekli satici bir farazi sahiptir.

“taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi gartlar altinda” ifadesi fiyat seviyesinin piyasa
nitelikleri ile bagdasmayan veya ¢zel deder nedeni ile yukselten ana ve bagl ortakiilar arasindaki veya
arazi sahibi ve kiracisi arasindaki iligki gibi belirli bir iliskisi oimayan taraflar arasinda oldugunu belirtir.
Pazar Degeri (Piyasa Degeri) tzerinden islem, her biri bagimsiz olarak hareket eden birbirleri ile iligkisi
olmayan taraflar gergekiesmis olarak varsayilir.

“uygun pazarlama sonrasinda” ifadesi varligin piyasa degeri tanimina uygun olarak, makul bigimde
elde edilebilecek en iyi fiyat ile elden ¢ikartiimasini sadlayacak bir bigimde piyasaya sunulmasi
anlamina gelir. Satig yonteminin alicinin erigimi olan piyasadaki en iyi fiyati elde etmek icin en uygun
yontem oldugu kabul edilir. Agik olma siresi sabit bir stre olmayip, varlgin tara ve piyasa kosullarina
gore degisecektir. Tek kriter varhdin yeterli sayida piyasa katiimcisinin dikkatine sunulmasina olanak
verecek yeterli zamanin bulunmasidir. Agik olma sirresi degerleme tarihinden énce olusur.

“taraflarin bilgili ve basiretli hareket ettikleri” ifadesi gerek istekli alici, gerekse de istekli saticinin
varhigin dogas! ve Ozellikleri, gercek ve potansiyel kultanimlan ve degerleme tarihi itibari ile piyasa
kosullarn hakkinda makul derecede bilgi sahibi olduklarint éngérar. Ayrica, her birinin iglemdeki kendi
konumlari agisindan en elverigli fiyati elde etmek Gizere, bu bilgileri sadgoérilu ofarak kullandiklar kabul
edilir. Saggoéru herhangi bir ileri tarihe iligkin 6ngért yararina degil, piyasanin dederleme tarihindeki
durumuna atfen degerlendirilir. Ornegin, fiyatlanin diusmekte oldugu bir piyasada bir saticinin varliklan
daha onceki piyasa seviyelerinin altinda bir fiyattan satmasi mutlaka mantiksiz degildir. Bu
durumlarda, fiyatlarin degismekte oldugu piyasalardaki diger islemlerde oldugu gibi, saggérili bir alici
veya saticl 0 zaman igin mevcut olan en iyi piyasa bilgilerine gére hareket edecektir.

“ve zorlama olmaksizin” ifadesi ise her bir tarafin islemi gerceklestirmek Uzere motive olduklar,
ancak bunu sonlandirmak icgin hig birinin zorlanmamis veya gereksiz bigimde bask altinda olmadigini
belirtir.

UDES 2013 versiyonunda ve RICS Degerleme Standartlari 2014 versiyonu benzer ifadeleri igermekte
olup, yukanda belirtilen tanim ve agiklamalara benzer sekilde olusturulmustur.
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UDES Genel Degerleme Kavramlari ve llkeleri bolimunde agiklanan duran varliklarin Makul Deger
ifadesi genelde Pazar Degeri anlamini tagimaktadir. UDES'te yer alan ifade; “Pazar Degeri ve
muhasebe standartlarinda siklikla anilan Makul Deger terimi birbirlerini tam karsilamadi§i durumlarda
dahi genelde baddasiktirlar. Bir muhasebe kavrami olan Makul Deder, Uluslararast Finansal
Raporlama Standartlari ve diger muhasebe standartlarinda bilgili ve istekli taraflar arasinda, herhangi
bir iligkiden etkilenilmeyecek gartlar altinda bir varligin el dedistirebilecedi fiyat veya yiikimliiliiklerin
yerine getirimesinde esas teskil edecek olan meblag anlaminda kullaniir. Makul deder genelde
finansal tablolarda, hem pazar hem de pazar dederi disi dederlerin rapor edilmesinde kullanilir. Bir
varligin Pazar Degerinin belirlenebildi§i durumlarda, bu deger Makul Dedere esit olacaktir."seklidedir.

DEGERLEME SURECI

YONTEM

Genel olarak degerlemede U¢ yaklasim kultaniimaktadir. Bunlar, maliyet yaklagimi, pazar (emsal
kargilastirma) yaklagimi ve gelir yaklagimidir. Dederleme g¢alismalarinda pazar degeri gérusunin
olusmasinda bu U¢ vyakiasim da kullanilmasina c¢alisiimalidir. Dederleme ¢alismalannda,
gayrimenkuliin tiriine gére uygulanabilir olan veya yeterli veriye ulagilabilen yontem veya yéntemlerin
tercih edilmesi onem arz etmektedir. DeJerleme yaklagimlarinin glvenilirligi piyasa verilerinin
ulagilabilirligi ve kiyaslanabilirliginin yani sira alicilarin motivasyon ve dustnceleri ile iligkilidir.

Degerleme yaklasimi, her yontemden elde edilen degerlerin analiz edilmesi ¢alismasini igermektedir.
Birden fazla yaklagimin kullanildig1 durumlarda, her degerleme yaklasimi verilerin uygulanabilirligi,
guavenilirligi, miktar ve kalitesi géz ¢nune alinarak irdelenmelidir. Nihaideger takdirinde ise dederleme
yaklasimlarindan bir tanesinden ulasilan deder kabul edilebilecedi gibi, tim yaklasimlardan ulagilan
degerler arasinda bir iliski kurularak niha deger takdiri yapilabilir.

Degerleme c¢alismalarimizda yukarida belirtilen konular dahilinde her G¢ yéntem ile de degerleme
¢alismas! sonuglandiriimaya ¢alisiimaktadir. Gayrimenkuln tard, veriterin yeterliligi ve guvenilirligi gibi
yukarida aciklanan temel prensipler dahilinde bazi durumlarda bu yaklagimlardan bir veya iki tanesi de
tercih edilmektedir. Bu ¢alismada kullanilan yaklasim ve bu yaklasimdan elde edilen sonug¢ raporun
ilerleyen bolumlerinde agiklanmistir.

SECILEN DEGERLEME YAKLASIMLARI

Bu degerleme g¢alismasinda pazar (emsal karsilastirma)yontemi kullaniimistir. De@erleme konusu
tasinmaz igin yapilan analizler, tespitlerimiz ve bilgimiz dogrultusunda ve ilgili yatinmci profili de
dikkate alindifinda bu yaklasimin piyasa katihmcilan igin uygulanabilir velya gerekli oldugu
dustnilmektedir.Pazar (emsal karsilastirma) yaklasimi dogrudan piyasa verilerini baz almaktadir,
degerleme konusu tasinmazin vasfi ve bdlgesel analizler itibari ile piyasada sik¢a bulunan ve el
degistiren gayrmenkul turi olmasindan oturd bu yaklagim tercih edilmigtir. Parsel uzerinde maliyet
unsuru olusturacak bir yapinin bulunmamasi nedeni ile maliyet yaklasimina, proje gelistirme
galismasina baz teskil edecek yapilasma kosullarinin belirlenmemis olmasi ile proje gelistirme
yaklagsimina (gelir veya maliyet yaklagimlar ile) ve mevcut vasfi ile en verimli ve en iyi kullanimin
parsel Uzerinde bir Urin yetistiriimesi olmamasindan étiri gelir yaklagsimina bagvurulmamistir. Séz
konusu bu yaklasimlar icin elde edilecek verilerin piyasa destekli olmayisi, bu yaklasimlara
basvurulmamasinin diger bir nedenidir.

UDES Uluslararasi Degerleme Standartlari, Standart 1 bashg altinda asagidaki ifadelere
deginilmektedir;

Pazar Degeri, milkiin niteligini ve bu miilkiin piyasada islem gérebilecedi kogullar1 yansitan degerleme
yaklagimlari ve proseddrlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Degerini tahmin etmek amaciyla
en sik uygulanan yaklagimlar arasinda emsal karsilastirma yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de
iceren gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet yaklagimi yer almaktadir.
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Tim Pazar Dederi 6igiim y6ntemleri, teknikleri ve prosediirieri, uygulanabilir bir yeterlilikte olmalari
vedogru bir sekilde uygulanmalan halinde piyasadan elde edilen kriterleri esas aldiklarinda Pazar
Degeri'nin ortakbir tanimini  olugturacaklardir. Emsal karsilagtirmalari  veya difer pazar
kargilastirmalari, pazardaki g6zlemlerdenkaynaklanmalidir. Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir
indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettiji nakitakiglarini ve piyasadan elde edilen geri dénis
oranlarini esas almalidir. Ingaat maliyetleri ve amortisman,maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa
esasli tahminleri tzerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.Her ne kadar veri kullanilabilirli§i ve
pivasa veya mulkin kendisiyle iligkili durumlar hangi dederlemeyéntemlerinin en ilgili ve en uygun
yontemler olacadini belirleyecek olsa da, yukardaki 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 galismasini olumsuz yonde etkileyen sinirflayan herhangi bir faktér olusmamistir. Saha
gahsmalarinin  yapiimas!i asamasinda gerekli bilgilere ulasilimis, resmi kurumlarda vyapilan
incelemelerde de degerleme c¢alismasina baz teskil edebilecek veriler temin edilmistir. Resmi
kurumlardan temin edilen bilgiler, piyasa tutumunun resmi imar durumundaki detaylar dikkate
almamasindan &turd, piyasa bazl analizlere sinirhlik getirmemistir. Bolgesel veya resmi kurum bazh
veriler tespit edilebildigi ¢lgiide degerlendirilmistir. Musteri tarafindan da degerleme calismasini
kisitlayan herhangi bir faktor olugsmamistir.

TASINMAZIN DEGERINE ETKI EDEN FAKTORLER
Gigli Yanlar ZayIf Yanlar

Tasinmaz halihazirda tarla vastflidir ve yapilasmaya
uygun degildir.

Bolgede imar galigmalari devam etmektedir ve

tasinmaz imar plani kapsaminda yer almaktadir. Tasinmazin yer aldidi béigeye ulagim kisithdir ve

glclikler icermektedir.

Tastnmaz tek bir malik adinadir ve hisseli degildir. Bolgede henuz altyapi hizmetleri eksiklikleri

Taginmaz, agilacak imar yollarina cepheli olacaktir. ~ Meveuttur.

Bolgede benzer nitelikteki gayrimenkul piyasasinda
énemli sayida arz mevcuttur.

Firsatlar Tehditler

Gegmis dénemde bélgede yasanan fiyat
artiglarinin, imar planlarindaki somut gelismeler ile
artis gosterecedi dusuniimektedir.

Arazinin parselasyon calismalari ile netlesecek
kesintileri henuz belirgin olarak olusmamigtir.

1/1000 odlgekli uygulama imar plani kapsaminda yol,
park ve kanal alanikapsaminda kalan taginmazin
konut, ticaret, turizm vb. kullanimina
dénistorulecegdi planlanmasina karsin, bu
uygulama henuz yapiimamstir.

Yakin gevrede yer alan Altinoran projesinin bélgeye
énemli bir Gist gelir nofusunu tasiyacagi
Ongoérulmektedir.

licede yeni yapilagsma atani ve yeni yapilarin
Uretilecegi bir alan olarak 6ne gikmasit muhtemel

Konut, ticaret ve turizm kullanimina uygun hale
alanlardandir.

dénusmesi durumunda, yapilacak kesintiler ile
parselin minimum parsel alanini saglamayacagi,

Konut projelerinden 6turt ticari kullanim dolayisiyla hisseli duruma doniseced

potansiyelinin artis gosterecedi dusunulen bir
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bélgede yer almaktadir. dusunulmektedir.
Imar planlart ile ilgili kesin uygulamalar

belirginlesmemistir ve mahkeme siireci devam
etmektedir.

MALIYET YAKLASIMI

[YONTEM

Bu yontemde, var olan bir yapinin ginumiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa ediime maliyeti
gayrimenkulin degerlemesi icin esas kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim
degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karg! istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir’ seklinde tanimlanabilir.

Bu yéntemde, gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir.
Bu nedenle, gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode
olmasindan dolayl zamanla azalacagi éngoéralur. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir.

Gayrimenkulun bina maliyet degerleri, Cevre ve Sehircilik Bakanligi tarafindan yayimlanan Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri, binalarin teknik ézellikleri, binalarda kullanilan maizemeler, piyasada ayni
ozelliklerde inga edilen binalarin ingaat maliyetleri, muteahhit firmalarla yapilan gérugmeler ve gegmis
tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z 6nfinde bulundurularak degerlendirilmektedir.

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

Gayrimenkulin degerinin, arazi ve binalar olmak uzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi kabul
edilir. Bu yaklasim ile tespit edilen deger, dogrudan (kaba ve ince insaat, tesisat, altyapi vb.) ve dolayl
maliyetleri (mihendislik mimarlk Ucretleri, yasal izinler, vb.), girisimci karini ve arsa degerini
icermektedir. Arsa degeri haricinde kullanilan hesaplamalar maliyet hesaplamasinda ele alinmakta,
maliyetlerden amortismanlar dusulmekte ve bu yoéntemle ulasilan deder, arsa ve amortismanlar
dasilmas maliyetler toplami olarak dusiniimektedir.

Maliyet yaklasiminin uygulanmasi asagida belirtilen sistematik gergevesinde olmaktadir;

o Degerleme tarihi itibari ile, yapinin yerine koyma veya yeniden yapma maliyetleri belirlenir. Bu
analizde dogrudan ve dolayll maliyetierin her ikisi de dikkate alinir,

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

o Yerine Koyma Maliyeti: Dederieme tarihi itibarinde gecerli olan giincel malzemeler,
standartlar, tasarim, vb. kullanilarak ¢alismaya konu yapi ile ayni faydayi saglayacak
esdeger yapinin insa edilmesinin tahmini maliyetidir.

¢ Piyasa arastirmalar ve verileri dogrultusunda girisimci kari (geligtirici primi) tahmin edilir,

« Tahmin edilen yerine koyma veya yeninden yapma maliyetleri, dolayli maliyetler, girisimci kan
(genellikle yerine koyma veya yeniden yapma maliyetlerinin belirli bir ylizdesi olarak belirtilir)
toplanarak yapinin toplam yerine koyma veya yeniden yapma maliyetleri hesaplanir, (Maliyet
tahmini genel olarak asagidaki prensipler kullanilarak belirlenir;)
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o Kargilagtirmali Birim Yéntemi: Bu yaklagimda 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 yapillir.

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

o Kesif Yontemi: Malzeme ve isgilik maliyetlerinin de dikkate alindi§i ve yapinin tim
bilesenlerinin ayr bir sekilde irdelendigi yontemdir.

e Amortize edilmis maliyetlerin bulunmasi igin, yapinin hesaplanan toplam yerine koyma veya
yeniden yapma maliyetlerinden yipranmalar ¢ikartiir (Yipranmalar genel olarak piyasadan
¢lkarma, ekonomik yas-6mur veya detayl analizler ile hesaplanir),

o Piyasadan Cikarma Ydntemi: Amortisman miktarinin iginden ayristiniabilecegi
emsal nitelikli satiglardan hareketle hesaplamalar yapilir.

o Ekonomik Yas — Omiir Yéntemi: Gayrimenkulin efektif yasi ile ekonomik yasi
arasinda bir oranti kurularak hesaplamalar yapilir. Taginmazin toplam ekonomik émir
boyunca dogrusal yiprandi§ varsayilarak, efektif yas anindaki yipranma baz alinir.

+ Yeni yapI maliyetleri ve yipranmalar da hesaplanarak ana yapi disindaki ilave imalatlar ve
yapilar ile cevre duzenlemeleri, saha iyilestirmeleri, harici ve muteferrik islere iliskin maliyetler
de hesaplanir (bu maliyetlerin de yipranmalari benzer sekilde hesaplanir),

e Arsanin bos oldudu dusunlierek ve en verimli ve en iyi kullanimin gelistirilecedi mamkian
olarak, arsa deg@eri tahmin edilir,

o Amortize edilmis ana yapi maliyetleri, ilave yapilar, gelistirmeler ve harici/miteferrik islere
iliskin yipranmalar da dahil edilerek hesaplanan maliyetler ile arsa degeri toplanarak bu
yaklasimla elde edilen degere ulasilir,

¢ Gerekli ve desteklenebilir duzeltmeler yapilarak, bu yaklasim ile yapilan hesaplamalar
sonlandirilir.

UDES, Genel Degerleme Kavram ve likeleri baglikli baliumanin 9.0. Degerleme Yaklagimiari baghkli
kisminda maliyet yaklasimi ile ilgili; “Bu mukayeseli yaklasim belirli bir milkin satin alinmasi yerine
kisinin ya o mdilkiun tipatip aynisini veya aym yarari sadlayacak bagka bir mulkii insa edebilecegi
olasiigini dikkate alir. Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darli§i, gegitli olumsuziuklar ve
riskler olmadikga, esdeger arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir miilk igin daha fazla
6deme yapmalarn normalde savunulur bir durum degildir. Uygulamada yaklagim, yapilacak deger
tahmininde yenisinin maliyeti degerlemesi yapilan gayrimenkul igin &denebilecek olas! fiyati agir
Olgtide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel milkler igin amortismani da igerir” ifadesi yer
almaktadir.

UDES 2013 ve RICS Degerleme Standartlart 2014 versiyonuda incelendiginde, raporun bu
bdéliumunde yer alan ifadeler ile tutarl verilere erigilebilmektedir.

Genel olarak maliyet yaklagsiminda genel prensip, satin alma veya insa etme yollarindan biri ile ayni
yarari saglayacak bir varlifin elde edilmesi igin harcanacak maliyetten daha fazlasinin konu varlik i¢in
o6denmemesi dikkate alinmaktadir. Bir diger ifade ile asin sire, risk veya diger faktérlerin bulunmadigi
bir ortamda piyasanin alici tarafinda yer alan katilimcinin konu varlik igin 6deyeceginin esdeger bir
varligr satin alam veya inga etme maliyetinden fazla olmayacad: ilkesine gére hareket edilmektedir.
Genellikle konu varlik yas ve modasi gegme nedeni ile, satin alinabilecek veya inga edilecek
laternatiften daha az cekici olacaktir; bu durumda, deger tanimina bagh olarak alternatif varhgin
maliyetinde ayarlamalarin yapilmasi gerekebilecektir. Bu ayarlamalar ise amortisman veya yipranma
ad altinda dikkate alinmaktadir.

Bu yaklasim ile ilgili karsilasilabilecek bir diger ifade de DRC(Depreciated Replacement Cost,
Amortismanlar Dustimis Yerine Koyma Maliyeti) seklindedir. Bu tanim, maliyet yakiagiminin yerine
koyma maliyeti yéntemi seklinde uygulanmasi seklinde ifade ediimekte ve esit nitelikteki varhigin
modern halinden fiziksel yipranmalar ve diger ilgili demodelik ve yipranmalar dugllerek ve
optimizasyon yapilarak varligin yerine konmasinin giince! maliyeti olarak tanimlanabilir.
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‘ MALIYET YAKLASIMININ UYGULANMASI

Tasinmaz uzerinde maliyet unsuru olusturan herhangi bir yapi bulunmamakta olup, bu degerleme
galismasinda maliyet yaklagimi uygulanmamistir.

PAZAR YAKLASIMI (EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI)

YONTEM

Bu yaklagim, vyeterli veri elde ediiebildiginde, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin
degerlemesinde en givenilir ve gercekgi tahminleri sunabilmektedir. Bu yontemde, gayrimenkulin
bulundugu bélgedeki satiimis veya satisa ¢ikmis emsal niteligi tasiyabilecek gayrimenkuller incelenir,
uygun kargilastirma birimlerine gére kiyaslanir ve kargilastirma elemanlarina goére gerekli diizeltmeler
yapilarak gayrimenkulin degerine ulasilir. Bu yéntemin uygulanmasinda tzerinde durulmasi gereken
konular ise; degerleme c¢alismasina konu gayrimenkul turd ile ilgili olarak mevcut bir piyasanin var
olmasi, s6z konusu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul tor hakkinda kabul edilebilir diizeyde
bilgi sahibi olmasi, gayrimenkulin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir stire piyasada olmasi,
degerleme konusu gayrimenkul ile benzer ozelliklere sahip yeterli sayida satiimis veya makul bir
sUrede piyasada kalmis emsal verilerin mevcut olmasi kriterleridir.

UDES'te bu yaklasim ile ilgili agagidaki ifadelere yer verilmektedir;
Genel Degerleme Kavram ve llkeleri bélumii, 9.0. Degerleme Yaklagimlar baghg altinda;

Emsal Kargilagtirma Yaklagimi: Bu kargilagtirmali yaklagim benzer veya ikame milklerin satigini
veilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel
olarakdegerlemesi yapilan bir milk, acgik piyasada gergeklegtirilen benzer miilklerin satiglariyla
kargilagtirilir. Istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

Mulkiyet Tarleri bashgi altinda;

Emsal kargilagtirma yaklagiminda, alicilar igin séz konusu gayrimenkul ile rekabet eden diger miilklere
genel olarak ¢denen fiyatlarin incelenmesi ile gayrimenkulin Pazar Dederinin sinirlari belirlenir.
Satiglar,taraflarin o igleme istekli oldukiarindan emin olmak igin arastinimaktadir. Tipik bir piyasa
katiimcisininkindenfarkli amaglari yansitan satis fiyatlar dikkate alinmamalidir. Ornek: Belirli bir miilk
igin en ytiksek fiyatibdemek isteyen &zel alicilarin iglemleri.

Degerleme Uzmani emsal kargilagtirma yaklasimini uygularken, dederleme konusu miulkteki mdilkiyet
haklarinin, kiyas konusu miilklerin haklariyla ayni olmasina dikkat etmelidir. Eger durum béyle degilse
emsalfiyatlarda uygun ayarlamalar yapilmasi gerekir.

Emsal karsilagtirma yaklagiminin genis bir uygulama olana§: vardir ve pazar verilerinin yeterli
oldugudurumlarda oldukg¢a ikna edicidir. Bu yaklasimdan elde edilen veriler gelir indirgemesi ve
maliyetyaklagimlarina da uygulanabilir. Emsal kargilagtirmasimin  guvenilirligi hizli degismeler ve
siddetli galkantilarinoldud§u piyasalarda veya nadiren satilan 6zellikli veya 6zel amacgh miilklerinin
dederlemesinde sinirli kalabilir.

UDES, Uluslararasi Degerleme Kilavuz Notu, No.1, Tastnmaz Milk (Gayrimenkul) Degerlemesi
bashg: altinda bu yaklagim ile ilgili asagidaki ifade yer almaktadir;

Emsal kargilastirma yaklasimi miilk fiyatlarini pazarin belirledigini kabul eder. Pazar Dederi de
bunedenle pazar payi igin birbirleriyle rekabet halinde olan mdilkierin pazar fiyatlari (zerinde bir
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galigmagergeklegtiriierek hesaplanir. Uygulanan karsilagtirmali  stiregler, Degerleme Siireci’nin
temelini olusturur.

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

Emsal kargilagtirma yaklasiminda, karsilastinlabilir satis verileri karsilastirnlabilir her bir miilk
iledegerlemenin konusunu olugturan milk arasindaki farkliliklari yansitmak amaciyla diizeltilir.
Kargilagtirmaunsuriarr arasinda, devredilen taginmaz miilk haklarn, finansman sartlari, satis kogullari,
satin almanin hemenardindan yapilan harcamalar, pazar kosullari, mevki, fiziksel 6zellikler, ekonomik
Ozellikler, kullanim ve birsatigin taginmaz olmayan bilegenleri yer almaktadir.

Pazar (Emsal Karsilastirma) yaklagiminin uygulanmasi asagida belirtilen sistematik ¢ercevesinde
olmaktadir;

o Belirlenen alanda, gegmis dénem ve ilgili tasinmaz tarindeki satiglara iligkin bilgiler, gincel
verilen teklifler ve hali hazirda satista olan tasinmazlarin fiyatlari arastirir,

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

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

o Satis veya satilik veriler, birim brit alan basina olusan fiyat gibi, belirlenen karsilastirma
birimine indirgenir,

 Uygun dozeltmeler (uygunlastirma veya uyarlama) yapilarak emsal nitelikli taginmazlar ile
degerleme konusu tasinmaz arasinda iliski kurulur,

o Bu analiz yénteminde karsilastirilabilir verilerin uyarlamasi kantitatif analiz veya
kalitatif analiz seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

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

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

= Kantitatif teknikler, karsilastinlabilir verilere yluzdesel veya parasal olarak
uyarianabilen verilerdir. Parasal uyarlamalar, konu taginmaz ile emsal nitelikli
taginmazlarin farklarini parasal olarak uyarlama anlaminda olup; yuzdesel
uyarlama ise bu farkliliklarinin emsal verinin satis fiyatinda ylzdesel olarak
yansitilmasidir. Yuzdesel uyarlama genel olarak piyasa kosullarindaki ve
konum degisikliklerindeki yansimalari gdstermek i¢in kullanihr.

o Emsal nitelikli taginmazlara iligkin veriler yorumlanarak makul bir deder yaklagimi olusturulur.

Ozetle, bu yaklagtmda ayni veya benzer nitelikli tasinmaziarin piyasada yakin zamandaki el degistirme
fiyatlarinin ele alinmasi, sinirl el degistirmelerin olmasi durumunda ayni veya benzer ve listelenmis ya
da teklif almis satigta olan gayrimenkullerin detayll incelenmesi ve analiz edilmesi prensibi
uygulanmaktadir. Belirlenen el degistirmelerin gergekgci el degistirmeler ile farki ise kullanilan deger
tanim ve degerlemede kullanilan varsayimlar dikkate alinarak uyarlanir. Dider el degistirmeler ile
degerleme ¢alismasina konu tasinmaz arasinda yasal, ekonomik ve fiziksel farkliliklar gibi degisiklikier
dikkate alinir.

Bu degerleme yaklasimi UDES 2011 ve 2013 versiyonlarinda Pazar Yaklagimi (Market Approach)
olarak degistiriimis, RICS Degerleme Standartiari 2014 versiyonunda da bu isim ile ifade edilmistir.
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'PAZAR (EMSAL KARSILASTIRMA) YAKLASIMININ UYGULANMASI

Degerleme konusu taginmazin yer aldid1 bélgede arzda olan benzer nitelikli taginmazlara iligkin veriler
toplanmigtir. Bélge genelinde temin edilen veriler piyasada halihazirda satista olan gayrimenkuileri
icermektedir. Yapilan arastirmalardan elde edilen veriler asadida listelenmistir;

Emsal Tasinmazlara lligkin Agikilamalar

Taginmazla ayni bélgede 416 parselde, 500 m*hisse,imar plani icerisinde,tarla vasifl

Emsal-1  (acinmaz 240.000 TL bedelle satiliktir, (480 TL/m?)

Tasinmazla ayni bolgede 745 parselde 1.268 m? hisse,imar plani igerisinde, taria vasifh
Emsal-2 tasinmaz 697.000 TL bedelle satiliktir. S6z konusu tasinmaz, dederleme ¢alismasina
konu taginmazin yer aldi§i park ve yesil alan imar lejantinda yer almaktadir. (550 TL/m?)

Tasinmazla ayni bolgede 492 parselde 1.000 m? hisse, imar plani igerisinde, tarla

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

Emsal-4 Tasinmazia ayni bolgede 100 m? hisse, imar plani icerisinde, tarla45.000 TL bedelle
satiliktir. (450 TL/m?)

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

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

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

Emsal-8 Tasinmazia ayni bolgede 368 parselde 250 m? hisse, imar plant icerisinde, tarla 112.500
TL bedelle satiliktir. (450 TL/m?)

Emsal-9 Tasinmazia ayni bolgede 200 m? hisse, imar plani igerisinde, tarla 80.000 TL bedelle
satihktir. (400 TL/m?)

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

Emsal-11 Tasinmazla ayni bolgede 820 parselde 1.000 m? hisse, imar plani kapsami disinda, tarla
260.000 TL bedelle satiliktir. (260 TL/m?)

Emsal-12 Tasinmazla ayni bolgede 210 m? hisse, imar plani igerisinde, tarla 83.000 TL bedelle

satihktir. (395 TL/m?)

Bolge genelinde aktif olarak benzer nitelikli gayrimenkullerin alim-satim iglermlerinde rol alan emlak
komisyonculan ile goérustlmastir. Yapilan goérismelerden elde edilen ortak veriler ise?z imar
planfarinin aski ve onay sirecinde olmasi nedeni ile plan iginde yer alan arazilerin m® birim
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fiyatlarinin 450-500 TL/m” civarinda, plan disinda kalan arazilerin m2 birim fiyatlarinin 150-200 TL/m*
civarina pazarlanabilecegi yéniindedir.

Bolge genelinde faaliyet gosteren emlak komisyoncular ile yapilan gérigmede, imar plant
kapsaminda yer alan parsellerin planda hangi lejantta yer aldiginin énemli olmadi§i, plan netlestikten
sonra park ve yesil alanda kalan parsellerin de imar galigmasi ile diuzenlenecegi ve yapilasma
hakkina sahip olacagd! bilgisi edinilmigtir. Bolgenin genel olarak ticaret kullamimina uygun
sekillenecegi belirtilmektedir.Bélgedeki alim satimlarda el degistirme tutarlarini etkileyen en énemli
faktor arazilerin imar plani kapsaminda olup olmamasidir, plana iliskin detaylar piyasanin alim
tarafinda olan katlimcilar tarafindan irdelenmemektedir. Bu anlamda, planin yirarluge girmesi
durumunda dahi yapilagma sartlarina sahip olmayan alanlann tekrar bir dizenleme ile yapilasma
iznine kavusacadl ve bu durumun planlama uzmanlan tarafindan duzenlenebilecegi bilgilerine
ulagiimigtir. Dolayistyla katiimcilar imar planinin detaylan ve lejantlari ile ilgilenmemektedirler.

Emsal Nitelikli Taginmazlarin Konumlar
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Emsal Nitelikli Taginmazlarin Kargilagtinimasi

Emsal
1 2 3 4 5 6 7 8
No
Birim Flyat
(TL/m?) 480 550 450 450 498 520 500 450

Ekonomik Uyarlama (EI Degistirmeye lligkin Uyarlama)

Kullanim

b Hisseli Hisseli Hisseli Hisseli Hisseli Hisseli Hisseli Hisseli

Durumu
{T‘:ﬁ{f‘ %10,0 %10,0 %10,0 %10,0 %10,0 %10,0 %10,0 %10,0
Uyarlanmig

Deger 528 605 495 495 548 572 550 495

(TL/m?)

Satis Pesin Pesin Pesin Pesin Pesin Pesin Pesin Pesin
Kogylian %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0
Uyarlanmiig

Deger 528 605 495 495 548 572 550 495

(TL/m?)

Yok Yok Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Finansman

%0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0
Uyarianmis

Deger 528 605 495 495 548 572 550 495

(TUm?)

. Yok Yok Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Nlm-San_am

ikyetian %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %0,0 %00 %00
Uyartanmis

Deger 528 605 495 495 548 572 550 495

(TLm?)

Pivass Yilksek Yiiksek Normal Normal Yiiksek Yiiksek Yiiksek Normal
Kegtitan %-5,0 %-15,0 %0,0 %0,0 %-10,0 %-10,0 %100  %0,0
Birim Fiyat 502 514 495 495 493 515 495 495
(TL/m?) Ara
Toplam %4.,5 -%6.,5 %10,0 %10,0 -%1,0 -%1,0 -%1,0 %10,0
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Taginmaz Ozellikleri ve Niteliklerine Gére Uyarlama

Konurn

Topografya

Kullanim Sekli

Proje
Olanaklan,
Imkaniari

Ulasim

Gorindirlik

Uyarlanmis
Birim Fiyat
(TLm?)

Geanel
Karsgilagtirma

(Taginmazdan)

Kéth

%5,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

lyi
-%10,0

Benzer

%0,0

Kéth

%2,0

487

-%3.,0

Daha lyi

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

514

%0,0

Benzer

Kétl

%5,0

Kot

%5,0

Benzer

%0.,0

lyi
-%10,0

Kéta

%2,0

Kéto

%2,0

515

%4,0

Daha Kétu

Benzer

%0,0

Kot

%5,0

Benzer

%0.0

lyi
-%10,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

470

-%5.,0

Daha lyi

Benzer

%0,0

Koti

%5,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

518

%5,0

Daha Kéttii

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

515

%0,0

Benzer

Benzer

%0,0

Kot

%5,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

Benzer

%0,0

520

%5,0

Daha Kotl

'BENZER SATIS/SATILIK EMSAL VERILERININ SECILME NEDENLERI

Degerleme galismasina konu gayrimenkulin yer aldi§i bolgede benzer nitelikli (tarla vasifi) araziler
genel olarak 6nemli tek bir parametre ile ayriimaktadir. Imar plani kapsaminda olan gayrimenkuller igin
farkl bir piyasa olusmus, ancak plan kapsamina dahil ediimeyen parseller i¢in olusan piyasa farklilik
gostermistir. Degerleme c¢alismasinda, tasinmaz ile ayni plan kapsaminda yer alan ve tarla vasifli
tasinmazlar irdelenmis olup, bu tir arazilerin degerleme tarihinde satistaki fiyatiarn c¢alismada baz

alinmistir.

Kéti

%5,0

Koti

%5,0

Benzer

%0,0

lyi
-%10,0

Koti

%2,0

Koth

%2,0

515

%4,0

Daha
Kot

PAZAR (EMSAL KARSILASTIRMA) YAKLASIMININ SONUCLARI

Yukarida yapilan uyarlama analizleri, béigede elde edilen veriler hali hazirda pazrda satilik ve satilmig
olan taginmazlar karsilastinimistir. Uyarlama analizleri sonrasinda birim fiyatlann 470 ~ 520,-TL/m?

aralijinda seyrettigi gézlemlenmektedir.
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Uyarlama Oncesi Aciklama Uyarlama Sonrasi
450 En Dugtk Birim Fiyat (TL/m?) 470
550 En Yuksek Birim Fiyat (TL/m?) 520
487 Ortalama Birim Fiyat (TL/m?) 507

Bu yaklagimla ulagilan sonuglarin 6zeti su sekildedir;

Yiizdesel Uyarlama Metodu Ozeti

Takdir Edilen Ortalama Birim Deger (TL/m?) 507
Alan (m?) 2470
Ulagilan Deger (TL) 1.252.290
Yuvarlanmis Nihai Deger (TL) 1.250.000

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

Pazar (Emsal Karstlastirma) Yaklagimi 1.250.000 506

GELIR YAKLASIMI

YONTEM

Net geliri degere cevirmek igin kullanilan iki ana yéntem bulunmaktadir. Bunlar, direkt kapitalizasyon
yontemi (dogrudan gelir indirgeme) ve indirgenmis nakit akimlari (getiri kapitalizasyonu, yield
capitalization) yéntemi olarak adlandinimaktadir. Direkt kapitalizasyon yonteminde net gelir, belirlenen
kapitalizasyon oranina bélunerek degere ulasiimaktadir. Kapitalizasyon orani, yatinmcinin bekledigi
ya da elde ettigi getiri orani veya mulkin sadladigi yiliik net faaliyet gelirinin mulkin degerine orani
olarak tanimlanabilir.Indirgenmis nakit akimlar yénteminde ise gelecekte olugacak nakit akislar ve
artik deger belirlenen bir indirgeme orani (i¢ verim orani) kullanilarak indirgenir (dederleme tarihine
getirilir) ve degere ulasilir. Taginmazin nitelidi ve piyasa katilimctlarinin motivasyonuna gére bazi
durumlarda, yatinmeilar bir yillik bir getiriyi irdelemek isterken bazi durumlarda da gelecek nakit
akiglar yatinmcilar agisindan énemli olabilmektedir. Bu yéntemlerin uygulanmalari da tagsinmazin tura
ve piyasa katihmcilarinin tutumuna gére segilebilmektedir.

Direkt kapitalizasyon yéntemi baz) durumlarda, piyasadan elde edilen veriterin ¢esitliligine gére brut
kira garpani veya brit gelir garpani analizi seklinde de kullanilabilmektedir. Brut kira ¢arpant veya brat
gelir garpani analiz ydntemierinde piyasada mevcut veriler baz alinarak bir katsay! belirlenmektedir.
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Bu katsayi brit kiralar ele alindiginda Brit Kira Carpani(GRM, Gross Rent Multiplier), briit gelirler ele
alindiginda ise Brat Gelir Garpani (Gross Income Multiplier) olarak ifade edilmektedir. Bu hesaplama
yonteminde piyasada brat gelirleri ve fiyatlar belirlenen veriler baz alinarak, belirlenen verilere gére bir
katsay tespit edilir. Piyasa bazii verilerden elde edilen gelirler kira gelirlerine iliskin ise GRM, isletme
gelirlerine iligkin ise GIM olarak ifade edilir. Benzer 6zelliklere sahip bu katsayilardan GRM, degerin
yillik brit kira gelirine orani olarak ifade edilebilir.

UDES Genel Degerleme Kavram ve likeleri bagh§: altinda asagidaki ifadeye yer vermektedir:

Gelir Indirgeme Yaklagimi: Bu kargilastirmali yaklagim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama
verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi ile de§er tahmini yapar. Indirgeme, gelir tutarini deger
tahminine geviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iliskilidir. Bu iglem,
Hasila veya Iskonto Orani ya da her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk
seviyesinde en yiksek yatinm getirisini saglayan gelir akiginin bizi en olasi deder rakamina
goétirecedini séyler.

Standardin Mulkiyet Turleri bashgi altinda ise asagidaki ifadeler yer almaktadir;

Gelir indirgeme yaklagiminda, gayrimenkulin Pazar Degeri, gelir yaratma kapasitesiyle o6lguliir.
Gelirindirgeme yaklagimi, dederin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gbre belirlendigi
beklentiler ilkesinedayanir.

Gelir yakiagtminin uygulanmasi genel olarak asagidaki sistematikte belirtildigi gibidir;

« Taginmazin Uretebilecegi gelirler (kira gelirleri) mevcut sbzlesmeler veya piyasada yapilan
arastirmalar neticesinde tahmin edilir,

¢ Bu gelirlerden toplama kayiplar ve bosluk kayiplari dugtierek efektif yillik gelir hesaplanir,

¢ Tahmin edilen veya éngérulen harcamalar dusulerek tahmini yillik net gelir elde edilir,

e Net gelir, belirlenen orani yansitacak bir oran araciligi ile kapitalize edilir. Bu agamada direkt
kapitalizasyon veya indirgenmis nakit akimlari yoéntemleri uygulanir. (Calismanin bu
asamasinda net faaliyet gelirleri baz alinabilecedi gibi, bu gelirlerden bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinmayan yenileme fonu, gelistirme maliyetleri ve kiralama
komisyonlar diusulerek net nakit akislar kullanilabilir. Bu kullanim tirlerinde segilen indirgeme
oranlarinin farklilik gbstermesi beklenmelidir.)

KIRA DEGERI ANALIZI

Degerleme konusu taginmaz, tarla vasiflidir ve bélgedeki benzer diger araziler gibi araziler uzerinde
urtn yetistirimemektedir. Genel olarak benzer nitelikteki arazilerin kiralarina iligkin bir piyasa
olusmarmisg, yatinmcilarin gelecege yénelik bekientileri dogrultusunda el degistirmelerin gergeklestigi
gorilmektedir. Tasinmazin vasfi, degerleme ¢alismasinin amact ve piyasanin genel tutumu dikkate
alinarak kira analizi bu galismaya dahil edilmemisgtir.

GELIR YAKLASIMININ UYGULANMASI

Degerleme konusu taginmaz hali hazirda gelir ureten bir sekilde kullaniimamaktadir. Tasinmazin yer
aldi§i piyasada benzer tagsinmaziarin da kullanim amaci genel olarak henuiz gelir getirmeye yénelik
olarak olusmamistir. Piyasa aktoérierinin genel tutumu, piyasadan elde edilen verilerin yeterliligi ve
guvenilirligi, taginmazin vasft ve boélgede yer alan benzer taginmaziarin genel kullanim amaglari
dikkate alinarak bu galismada gelir yéntemine basvurulmamistir.
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GELISTIRME YAKLASIMI

,YONTEM

Yukarida agiklanan gelir yontemi analizlerinin ayni sira, arsalar igin uygulanan proje gelistirme
gahismalari ile ilgili agiklamalar ise asadidaki sekildedir;

Yatinmlann amaci mal veya hizmetler tretip piyasaya arz etmek ve bunun sonucunda kar etmektir.
Yatinm, ticari karlihg: Uretilecek mal veya hizmetler igin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarn
beklenen kari temin etme olanag: sadlayacak fiyatlarla satimasina baglidir. Projenin girisimci yéniinde
incelenmesi, proje konusu Urindn yer aldigi sektérin mevcut durumu ve gelecede yonelik
bekleyislerin incelenmesi ve degerlendiriimesini igerir. Proje konusu mal veya hizmetlerin yer aldig
pazarin degerlendiriimesi mevcut durum ve gelecege yénelik bekleyigler olarak incelenebilir.

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

Geligtirme yaklagiminin gelir yaklagimindan farki ise, hentz uretilmemis bir yapt igin belirli 6ngérilere
dayall olarak analiz yapiimasidir. Bu ¢alismada, bos arazi Gzerinde herhangi bir projesi bulunmayan
bir 6ngdrindn olugturulmasi dusunalir. Arazi Gzerinde mevcut imar durumu da g6z 6nlnde
bulundurularak en verimli ve en iyi kullanimi saglayacak projenin éngérilmesi ile projenin getirileri ve
katlanilacak maliyetler 6ngéruye dayal olarak belirlenir.

Geligtirme yaklagiminda, yukarida belirtildigi gibi éngorulen projeye iligkin gelirler ve maliyetler dikkate
alinabilecedi gibi, bu yaklasimda diger bir yontem de tretilecek projenin hasilatinin paylasimina
yénelik oranlarin dikkate alinarak arazi sahibi lehine olusacak hasilatin hesaplanmasidir.

Mevcut bir projenin var olmasi durumunda ise proje degerleme teknikleri ile projeye iliskin sonuciar
irdelenebilmektedir. Bu durumda mevcut projenin yapilabilirligine iliskin sayisal sonuglara
deginilmektedir. Bu durumda ise gelir yoéntemi projenin gelirleri ve maliyetleri géz énune alinarak
kullanilir ve projeye iliskin sonuclarin yani sira, ic verim orani, karlilik indeksi gibi projenin
yapilabilirtigine iligkin paranin zaman degerini de dikkate alan sonuglara ulagiimaktadir.

Gelistirme analizinde, bos arsa {zerinde uretilecek en verimli ve en iyi kullanim esasina dayali bir
proje 6ngorusiinden hareketle arsa degerine ulasiimaktadir. Gelistirme analizi yaygin olarak gelir
yaklagimi prensiplerine gére uygulanmasina karsin, bos bir arsa (zerinde proje gelistirme
caligmalarinda emsal kargilastirma (pazar) yaklasimi ve maliyet yaklagsimi esaslarina gére analizler de
yapiiabilir.

GELISTIRILECEK PROJEYE iLISKIN GORUS (BELIRLiI BIR PROJEYE
ISTINADEN DEGERLEME TAPILIYORSA)

Degerleme calismasi, imarsiz ve tarla vasifli bir araziyi kapsadigindan proje gelistirme galigmasi
analizi uygulanmamistir. De@erleme tarihinde tespit edilen imar ¢alismalarina iliskin net sonuglar ve
net parseller henliz belirginlik kazanmamistir. Piyasa destekli verilerin net olarak olusmamasi, imar ve
yapilagsma kosullari ile parse! alanlarinin netlik kazanmamis olmasi ve piyasa katilimcilannin bu tir bir
yaklagimi tercih etmemeleri de dikkate alinarak bu analiz yéntemi uygulanmamistir.
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PROJE GELISTIRME YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC (UZERINDE PROJE
GELISTIRILEN ARSANIN BOS ARAZI VE PROJE DEGERI)

Degerleme konusu taginmaz tarla vasfilt olmasi yapilasma kosullarinin net olmamasi nedeniyle
tasinmaz igin proje gelistirme galismasi yapiimamistir.

MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Degerleme galigsmasi, bolunmus kisimlar kapsayan bir galigma olmayip, tam hisse olarak tarla vasifli
bir taginmaz ¢aligmaya konudur. Bu nedenle galigmada bélinmis kisimlar bulunmamaktadir.

DEGERLEME YAKLASIMLARI OZETI VE SONUG

DEGERLEME YAKLASIMLARI OZETI

FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALIZi SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI

Degerleme calismasinda, pazar (emsal karsilastirma) yontemi kullaniimis olup, maliyet yontemi ve
gelir ydntemine bagvurulmamistir. Yaptigimiz analizler,degerleme konusu tasinmaz tiiriine ve bolgede
yer alan piyasa aktérlerinin profiline iliskin analizlerimiz, tespitlerimiz ve tecriibelerimiz dogrultusunda
pazar (emsal kargilastirma) yéntemi uygulanabilir ve genel piyasa katilimcilar tarafindan tercih edilen
yontemdir.Pazar (emsal kargilastirma) yaklasimi ile ulasilan sonu¢ raporun bir sonraki bdlimiinde
belirtilmigtir.

| SONUG

Degerleme konusu gayrimenkulin bulundugu yer, alt yaptsi, bolgesel geligimi, yakin gevresi, ulasim
imkanlar, yola cephesi ve uzakligi, alansal buyuklagu, imar durumu gibi degerine etken olabilecek tiim
ozellikleri g6z onune alinmig, bdlgede detayl piyasa arastirmasi yapiimistir. Ulkede son dénemde
yasanan ekonomik kosullar da dikkate alinarak Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanlik A.$. tarafindan tasinmazin degeri asagidaki gibi takdir editmistir;

Degerleme calismasina konu ve rapor igerisinde detaylan belirtilen gayrimenkulin degerleme tarihi
itibari ile KDV hari¢ dederi 1.250.000,-TL (Birmilyonikiyiizellibin.-TiirkLirasi) olarak takdir edilmistir.

Takdir Edilen Deger KDV Harig KDV Dahil
Takdir Edilen Deger (TL) 1.250.000 1.475.000
Takdir Edilen Deger (USD) (*) 490.000 578.200
Takdir Edilen Deger (Euro) (*) 446.000 526.280

(%) 1 USD = 2,5505 TL alinmigtir, 1 Euro = 2,7995 TL alinmugtir.

Déviz cinsinden yapilan hesaplamalar yuvariatiimig olarak gésterilmigtir.

KDV orani %18 olarak alinmgtir.

Bu bdliim rapor igeriginde belirtilen agiklamalardan bagimsiz olarak kullanilamaz.

Deger, rapor igerisinde agiklanan de§er tanimi ve varsayimiar dogrultusunda ve pegin satig kosullar esas alinarak
belirtilmigtir.
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| SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUG CUMLESI

Degerleme konusu tasinmaza iligkin bolgesel analizler, arastirmalar ve caligmalar yapilmistir.
Degerleme caligmasinda herhangi bir kisittama veya calismayi olumsuz etkileyecek bir durumia
kargilagilmamis olup, dederleme galismasi genel olarak bolgeden ve resmi kurumlardan temin edilen
bilgiler dogrultusunda yapilan analizler ile sonuglandirimistir. Tum bu bilgilerin dogruiugu kabul
edilerek yapilan analizler ve elde edilen veriler yukarida agiklandiyi (zere nihai haline
kavusturulmustur.

Degerleme galismasinda benzer nitelikli taginmazlarin degerlerine etki eden en énemli parametre imar
plani kapsaminda olup olmamasi yoninde sekillenmis olup, emsal nitelikli taginmazlar bu ¢ergevede
belirlenmistir. Dederleme galismasinda piyasada yeterli, giivenilir verilerin mevcut olugu ve piyasanin
genel olarak pazar (emsal karsilagtirma) yaklasimi gergevesinde sekillendidi gézlemlenmektedir.

Bolge genelinde yapilan arastirmalarda, imar plani kapsaminda olan ve hali hazirda tarla vasifii olan
arazilerin planda bulunduklari lejant g6z ardi edilerek piyasada el degistirmeler gerceklesmektedir.
Halihazirda itiraziarin degerlendirildi§i imar planinin netlik kazanmasindan sonra tagsinmazin
yapilagma kosullarinin park, yol ve kanal alani olarak kalmas: bir tehdit unsuru olup, buyuksehir
belediyesi tarafindan parselasyon agamasinda yapilasma izni verilecegine iliskin alinan yaziya
istinaden bu unsurun etkileri zayiflamis olmasina karsin heniiz plan netlegsmemistir. Misteri tarafindan
bu durumun dikkate alinmasi tavsiye edilmektedir. Nitekim, bu tur bir sahada kalmasi durumunda
onemli deder degisikliklerinin negatif yénde olugabilecedi de géz ardi edilmemelidir. Bunun yani sira
itiraza konu olan Ust 6¢ekli plana iligkin devam eden hukuki slreg neticesinde st 6igekli plan ve buna
bagl alt olgekli planlar etkilenebilecektir. Bu durumda imar plani kapsaminda kalan arazilere iligkin
deger farkliliklar olugsma ihtimali mevcuttur. Bu rapor, degerleme tarihinde olusan piyasa ve el
degistirmeleri baz aldiindan guncel piyasanin tutumuna ve giincel piyasa destekli verilere gore
sonuglandinimig olup, imar planlarina bagh olusabilecek riskler bu paragraftaki sekliyle ayrica
belirtiimistir.

ASGARI BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLER HAKKINDA GORUS

Hazirlanan bu degerleme raporunda tasinmazin vasfina uygun olarak asgari bilgilere iliskin konularin
tamamina deginilmistir.

YASAL IZINLER VE SPK MEVZUAT!I CERCEVESINDE GORUS

Tasinmazin resmi kurumlardaki kayitlari ve belgeleri incelendiginde, tasinmazin satisina veya
tasarrufuna engel teskil edecek nitelikte bir kisithhga rasttanmamistir. Degerleme ¢alismasina konu
taginmazin mevcuttaki tapu kayitlarinda “tarla” vasfi géz o©nine alindiinda SPK mevzuati
cercevesinde tasarrufuna engel teskil edecek hukuki bir kisitllik tespit edilmemistir.

o~
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme L),zman
/)

l KALME R

N 1 i GAYRIMENKUL DEGERLEME VE PANISHBIUIK A3
! CL ({ t 1] denfial Gtresal vk q¥d No 26{10
i~ T 102120 212 77 14 aks (0 JFALZTETT 41 Geffkaya ANKARSY
\ H Sict No #5200 Mérsis No: 0-4930§5161-260001 ™

.. laltepe Yergi Pairesi- 403 Ol 6126
Burcu UNSAL www k c.gggw.tp(wmw MO M.
Y. Sehir Plancisi Ingaat Miihendigi
Lisans No: 401852 Lisans No: 400440

DEGERLEME YAKLASIMLARI OZETI VE SONUG - 86 -



’ Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

EKLER

EKLER  -87 -



