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Kalme Kurumsai Gayrimenkul Degderleme ve Danigmaniik A.S.

19.12.2018

Atalute Gayrimenkul Yatinm Ortakhdt A.S.
G.0.P Mahallesi, Arjantin Caddesi No: 28, Cankaya/Ankara

Konu: Gayrimenku! degerieme raporu

Sayin ligili,

Kurumunuz ile sirketimiz arasinda imzalanan sozlesme uyarinca Cankaya Mahallesi, Cankaya
Caddesi No: 1/A-B, Cankaya / Ankara adresinde ver alan, aligveris merkezi icin incelemeler ve gerekii
analizier yapilarak hazirlanan deferleme raporunu bilgilerinize sunariz, Dederleme raporu gerekli
verileri ve de@ere nasil uasidifina dair detayl agiklamalan igermektedir. Rapor iceriginde belirilen
husustar, dederleme tarihi itibari ile gegertidir.

Bu deferleme raporunun amaci, rapor igerisinden detaylan belirtilen gayrimenkule iliskin tasinmaz
miilkiyeti (kira sdzlesmesine bagh birinci derece) hakkinin pazar degeri (piyasa dederi) kanaatini
14.12.2018 tarihi itibariyle olusturmaktr. Raporun hazirlanma amact Sermaye Piyasas) Mevzuatl
hitkimleri uyannca misteri tarafindan kullaniimasidir. Raporun ilgili kullanicitart ise Sermaye Piyasas!
Kurulu (SPK) ve Sermaye Piyasas! Mevzuat: ile iigili mevzuatin izin verdigi kullanicitardsr,

Dederleme galismasina konu faginmaz 13583 ada 2 parsel 6.730 m?® arsa Uzerinde ver alan
52.376,19 m? insaat alanl Kule ve Atakule A.V.Mdir.

Raporda belittilen deger; belirh tanimiar, kisitlayici kosullar, varsayimiar ve uyguniuk beyani
gercevesinde takdir ediimistir. Raporda yer alan acgiklamalar ve analizler, kapsamil rapor format
cergevesinde dizenlenmigtir.

Degerieme c¢aligmas) Uluslararast Degerleme Standartlar’na uygun olarak ve mesleki dzen ve
titiztik prensipleri gercevesinde hazirlanmisgtir.

Degerleme uzmant tarafindan yapian incelemeler ve yapitan analizler dodruitusunda, degerleme
raporunda detaylan yer aldifs Uzere, deferleme c¢alismasina konu tasinmaz igin 14.12.2018 tarihi
itibariyle takdir edilen pazar degeri (piyasa dederi) (KDV harig);

270.000.000 TL
(ikiyiizyetmigmilyonTiirkLirasi)

Saygilanmizia bilgilerinize sunarniz.
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Taginmaz tirii:

Adres:

Degerleme tarihi:

Degerienen miilkiyet hakku:

Arsa:

Geligtirmeler:

Kullanim amaci:

Hgili kullanictlar:
imar durumu:

. En verimli ve en iyi kullanim:

Bos olarak digtindiidiiginde

Geligtiriimis olarak

Arsa degeri:
Maliyet yaklagims:
Pazar yaklagims
Gelir yaklagimi:

Takdir edilen deger:

Ankara lli, Cankaya ligesi, Gankaya Mahallesi, 13583 Ada 2 parsel
tapu kayitiarina sahip “36 Kath Betonarme Ofis igyeri ve Arsas!”
vasifit Atakule AVM

Cankaya Mahallesi, Cankaya Caddesi, No:1/A-B, Gankaya /
Ankara, 06690

14.12.2018
Tasinmaz milkiveti (kira sézlesmesine bagh birinci derece hak)

6.730 m? alanlh arsa gelistirmelerin yapidigt imar mevzuat
hukiimlerine géire geligtiriimistir.

13583 ada 2 parsel Ozerinde 52.376,19 m? insaat alantna sahip
betonarme “Kule ve AVM Binas” yer almaktadir. Degerleme
kapsaminda yer alan Kule ve AVMnin brit kiralanabilir alam
15.5614 45 m?dir. (kule dahil, kicks, vale nokfast ve depolar harig)
Kiralanabilir alantar ticaret kullanimian olugturmaktadir.

Sermaye Piyasast Mevzuat hGkamileri uyannca misteri tarafindan
gerekli bildirim ve kaystlar icin dizenlenmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu ve ilgiti mevzuatin izin verdigi kullanicilar

Kule - D@ner Restaurant, Ticaret ve Ticari Rekreasyon Alani
{E:3,50)

Kule Alani igin Hmax: Serbest, Aligveris Merkezi Hmax: 18,50 m.
On bahge mesafesi: 5 m. / Yan bahge mesafesi: 5 m.

Optimum alan kullanimi ile, maksimum kiralanabilir alan ve yeterli
dizeyde sirkillasyon alanian ile ortak hacimlerden olugan aligveris
merkezi inga edilmesi bigiminde yorumianabilir.

Algveris merkezi kullanim: seklindeki mevcut kullamm  bigimi
optimum kullanim bigimidir.

94.220.000 TL

249.000.000 TL.

274.4000.000 TL

270.000.000 TL
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Bilgimiz ve inanglarimiz dodrultusunda asadidaki hususlarn onaylarz;

» Bu rapordaki tim bilgiler ve arastirmalar, bildigimiz ve agikladifimiz sekilde gergek ve
dogrudur,

« Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar yalnzea varsayimlar ve sinirlayict kogullar ile sinirli olup
kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugmaktadir,

¢« Bu raporun konusunu olugturan gayrimenkul, yatinm ve yatinmin taraflarn ffle herhangi bir
ilgimiz yoktur,

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya iigili taraflarla ilgili higbir dnyargimiz yoktur,
Yiritmis oldugumuz is onceden belifenmis senuglarn elde edilmesine ybnelik olarak
gelistiritmenmmis ve bu sekilde rapor edilmemisgtir,

e Verdigimiz hizmetin karsii§i, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola gikilarak ortaya
koyulabilecek hareket ve olaylara bagl degildir, ¢altsmanin lcreti de raporun herhangi bir
bolumiine bagh dedildir,

e Degerleme ¢alismast, etik kurallara, performans standartiarina ve mesleki gerekliliklere gére
gerceklestiriimigtir,

+ Deferleme calismasini yuritmek ve tamamlamak konusunda gerekli mesleki egitim sarttarini
safilamaktayiz,

Degerleme konusu gayrimenkulun yeri ve tirlt hakkinda daha 6nceden bilgi sahibiyiz,
Bu rapora konu olan gayrimenkui Reksen AKDERELI GUGLU ve Doruk YAGIBASAN
tarafindan incelenmistir,

e Bu rapor ve iceriindeki analiz, kanaatler ve sonuglar Uluslararasi Deferleme Standartlan
diizenlemelerine uygun olarak hazirlanmigtir,

e Degerlemeyi gergeklestiren degerleme uzmani tim 6nemli ve anlamii girditerin uyguntugunu
degerlendirmigtir,

Bu rapor iglli Sermaye Piyasast Mevzuat hikUmlerine gore hazirianmisgtir,
Raporda belirtilenterin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmamistir,

Degerlemeyi Gbzdén Gegiren®
Degerlemeyi Gergeklestiren Dederleme Uzmanian i

Sorumlu Degerleme Uzmant -
/u/ﬂ//

Reksen AKDERELI GUCLU ruk YAGIBASAN Ciineyt EPE FRICSHREY, MAI
Ikdisat VIngaat Mihendisi ingaat Mihendisi
Lisans No:403951 Lisans No:402152 Lisans No: 400440

Bu degerfeme raporunda bagke bir versiyonundan bahseditmedidi sirece UDS (veys UDES) Fadesi, SPK tarafindan yaymnlanan Sermaye Piyasasinda Degerfeme
Standarttan Hakkinda Tebl (11-62.1) uyarinca Ulusteraras) Dederleme Standartiar'nin yayimianan gincel versiyony olarak kuttentacakier. Bu raporda aksi belirtiimedikge
UDS veya UDES Hadeleri Uusiararasi Dederlerms Standarflar 2017 versiyonu anfamindadir.

ONAY (UYGUNLUK BEYAN) -6-
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Kalms Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismankik A.S.

o By raporda belirtiflen fikir ve yorumlann yiroritk tarihi degerleme tarihidir. Rapor teslim
edildikten sonra meydana gelebilecek ekonomik veya fiziksel faktorlerin raporda belirtilen fikir,
yorum veya sonuglan etkilemesinden dederleme raporunda adi gegen uzmanlar ve degerleme
raporunu hazirlayan sirket sorumluiuk tasimaz.

» Degerleme raporu, dogast geregi, bakis agisiyla ilgilidir ve yalmizca taginmazin dederinin
tahminini yansitmaktadir.

o Raporda bahsedilen, fikir, yorum veya sonuglar, yainizca bu ¢ahigma igin gegerli olup rapor
icerigi ve kapsami disinda kullanHamaz.

¢ Raporda kabul edilen gelecede yonelik tahmin ve projeksiyonlar, isletme tahminleri, glincel
piyasa sartlar, beklenen kisa ve uzun vadeli arz-talep faktorleri ve istikrarl bir ekonomik ortam
varsayimina dayal olarak hazmianmigtir, Bu sartlar gelecek donemdeki ekonomik gostergeler
dogrultusunda dedisebilir ve boylece gelecekieki gelir ve dederiendirmeleri etkileyebilir.

o Degerleme ¢alismasi, pazar deferi (piyasa degeri) varsayimiarina gére ve pazar degerinin
belirtenmesine yénelik olarak hazirlanmighir.

¢ Rapor igerisinde yapilan yorumlar, 6zel hukuki konular veya 6zel uzmanlik gerektiren konulari
aciklamak amaci ile yapiimamis, degerleme uzmaninin bilgisi dahilinde olan konulara iligkin
belirtilmigtir.

« Resmikurumlardan temin editen belge ve bilgilerin dogru ve glvenilir oldugdu, tapu kayittarinda
yer alan takyidatlann (varsa) ise el degistirme islemine engel tegkil etmeyecedi ve taginmazin
en verimii ve en iy kullanimi ite dedertendirilecedi kabul edilmistir.

o Rapor icerisinde veya eklerinde belirtilen bilgi ve belgeler, ilgili kurumlardan temin edilebildigi
kadar: ile yer almaktadir. DeJerleme galismasi s6z konusu temin ediiebilen bilgi ve belgeler
dikkate alinarak sonuglandinimistir.

+» Temin edilebilen verilerin, bilgi ve belgelerin dogru oldugu kabuld ile deferleme uzmani
tarafindan genel bir degerleme galigmas! yapiimighr. Aksi belirtimedikge temin edilen bilgi ve
belgelerdeki miktarlarin (blyUklk, alan, vb.) dogru oldugu ve milke veya mitkiin herhangi bir
miitkiyet ihlaline kKonu olmadig) varsayimistir,

o Rapor icerisinde veya eklerinde yer alan gorsel odeler, raporun anlagtlabilirlidine yotnelik
olarak hazirlanmigtir ve bagka bir amagla referans olarak kullaniimamalidir,

+ Raporda aksi belirtilmedikge, kigisel mulkiyet haklari, tasinabilir varliklar ve araziye iligkin
kaynak haklari veya yer alti zenginlikleri gibl 68eler dikkate alinmamis, yalmizca rapor
icerisinde belirtilen gayrimenkule iligkin ¢ahgmalar yapilmigtir.

e Bu raporda, gayrimenkulil etkileyecek veya etkileme ihtimali olan tehlikell veya sagliga zararl
maddeler incelenmemis ve bu tir deder dustricti bir durumun olmadi§: veya olugsmayacag
varsayimindan hareketle degerleme ¢alismas! sonuglandinimigtir,

o Gayrimenkul( etkileyecek ve defer dustikligiine neden olabilecek zemin Kirliligi, gevre Kirliligi
veya glriita kirigi gibi faktorlerin olmadidl ve olugsmayacadl varsayiimigtir. MUsteri, gerekli
goriir ise bu madde ve yukaridaki maddede yer alan hususlara iligkin konunun uzmanianindan
detayh dlctm isteyebilir.

o Degerleme konusu béigenin ve yapinin deprem agtsindan yeterli zemin ve temel yapisina ve
yapisal uygunluga sahip oldugu varsayilmigtir.

e Degerlemne konusu taginmazi ilgilendiren herhangi bir hukuki sorun olmadidi, olsa dahi bu
sorunlann kolaylikla cézliebilecedi varsayimi dikkate alinmig, analizler bu varsayim i1giginda
sonuclandirimistir.

e Aksi belirtimedikge, deferleme calismas: muhasebe uygulamalarina iliskin olarak herhangi bir
cahsmay! icermemekte olup Misteri'nin bu gergevedeki uygulamalarindan raporu hazirlayan
degerleme kurulusu ve raporda imzasi bulunanlar sorumiu degildir.

¢ Raporda belirtiien degerler dederleme galigmast kapsaminda, raporun kullanim amaci ve ilgili
kullanici ile baglantih olarak vyalnizca degerlenen milkiyet haklarina uygulanabilirdir.
Degerleme calismasi bagka bir amag¢ veya kullanima uygun degildir.

s Aksi belirtimedigi takdirde, migteri ve degerleme ¢aligmas: hakkinda elde edilen bilgilerin
dogru olarak derlendigi ve agiklanmayan kiralar, anlagmalar, rehinter ve diger takyidatiarin
olmadidi varsayimistir.

GENEL KABULLER VE KISITLAMALAR -7 -
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Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damgmanik A.S,

e TOm mihendislik calismalarinin dodru oldugu kabul edilmigtir. Dederieme uzmani yasal teftis
yapmamis veya denetim igin goreviendiriimemistiz. Bu nedenle sunulan belge ve gorseller
okuyucuya yardimet olmak amaciyla derlenmistir.

Sorumiu mitlk sahibi ve yeterli dizeyde gayrimenkui yonetiminin oldu§u varsayiimaktadir.
Tasinmazin faaliyeti ile ilgili temin edilen tom finansal verilerin (finansal tablo ve raporlar, kira
verileri, vb) eksiksiz, dogru ve gergek oldugu kabul editmistir.

s Uyumsuzluklar ve eksiklikler belittimedikce, detayh olarak agiklanmadikca ve raporda
nitelendiriimedikge, taginmazin ilgili yasal dizenlemeler ve gevre diizenlemelerine tam uyumlu
oldugu varsayiimaktadir.

¢ Raporda takdir edilen degerin arsa ve tzerindeki gelistirmeler olarak ayriimasi, sadece belirli
kullanim sekillerinde uygulanabilir. Arsa ve bina olarak ayrilmis degderlerin dijer degerleme
calismalan ile birlikte kullamimas) veya beliri kullamm sekilleri diginda uygulanmasi
durumunda bu degerter gecerli degildir.

e Bu rapor herhangi bir mihendislik raporu niteliginde dizenlenmemis veya bu tur bir raporla
iigitendiriimemistir, yalmizca dederleme amaciyla hazirlanmigtir, Bu raporun amaci yapisal
yeterlligin incelenmesi degildir. Bu nedenle, malzeme, cati, temel, tesisat vb. ekipman ve
konutan da icine alan hizmteler konusunda guvence, sunum veya sorumiuluk icermemektedir,
Musteri tarafindan gerekii gortlirse ayrica mihendislik veya ingaat gézlemleri yaptiriiabilir.
Butun gelistirme, ekipman ve yap: tesisatlaninmn yeterli oldugu, gizlenmis veya potansiyel
hasar ya da yetersizliklerin olmadigi tahminine dayali olarak defierleme galismas! yaptimigtir.

e Bu degerleme raporu yalnizca bir bitin olarak deferlendirilebilir. Raporun bir pargasi
rapordan ve igerijinden bagimsiz olarak kullanilamaz. Bu degerleme caligmasinin
butininden ayrt olarak bir parganin degerlendiriimesi ona bagh olarak ulagtan sonucu
gecgersiz kilar.

Bu degerleme raporu, raporda belitilen kullanim amacina yonelik olarak hazirlanmig olup bagka
bir kullanim icin uygun degiidir. Bu degerleme raporu Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danismaniik A.S. tarafindan “Musteri” igin hazirianmistir. Bu deferleme raporunun veya eklerinin
Musteri veya raporda agikga beiirtilen Iigili Kultanici(lar) haricinde bagka bir kisi veya kurum ile Kalme
Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damismaniik A.$.'nin yazili izni olmadan paylagiimast yasakiir.

Bu raporun veya eklerinin herhangi bir b&lumiindn, belirtilen degerlerin, raporun bir pargasinin
veya tamaminin, deferleme uzmanlari veya deferleme sirketine iligkin bilgilerin, degerleme
yontemlerine iliskin yapilan galismalarin ve galisma yontemlerinin, bdlgesel veya genel verilerin, rapor
veya ekleri iceriginde yer alan her t0rl0 bilgi, belge, sekil, sema, grafik, formdl, isim, vb. alint
yapilmasi, gtinch kisi veya kurumiara bildiriimesi, paylasiimasi, herhangi bir yerde yayinlanmasi,
referans gosterilmesi, kopyalanmasi, vs. tim kismi veya bitin ahintilar Kalme Kurumsal Gayrimenkul
Degerleme ve Damgmantik A $.’nin yazili izni olmadan yapilamaz.

Bu degerleme raporu Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmaniik A.S. tarafindan
simirlt sayida Gretilmistir. Orijinal nushalars disinda kopyalanmast veya kismi veya bitin olarak
cogaltimasi Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.$.'den onay alinmadan
yapilamaz.

Bu rapor kapsamina dahil edilen gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan Onceki tarihlerde
haziflanmig defierieme raporu bulunmamakiadir,

RAPORUN KULLANIMI VE YAYINLANMASINA ILISKIN KISITLAMALAR - 8-
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Kalme Kurumsal Gayrimenkut Degerlerne ve Danigmanhik A S.

o Rapor iceriginde belirtilen resmi kurumlardan ve diger kisi ve kurumlardan elde edilen bilgi ve
beigeler

o Rapor iceriginde belirtilen mevcut piyasa aragtirmalan ve analizleri
Taginmazin yerinde, yakin ve uzak ¢evresinde yapilan incelemelerden ve tespitlerden elde
edilen veriter
Degerleme uzmaninin gegmis dénem calismalar), tecrtibeleri ile girket argivi
Rapor igerisinde belirtiien kaynak, dokiiman ve standartlar

Dayanak olarak ele alinan verilere iliskin detaylara rapor igerisinde yer veriimis ve kaynaklari ile
dogrulanmasina iliskin gerekli caligmalar yapitmistir. Bu dederleme raporunda yer alan bilgilerin,
sahip olunan tim bilgiler cercevesinde gergefe uygunlugu konusunda ve bu bilgilerin anlamin
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirls makul 6zen gosterilmistir.

Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmaniik A.S.
Adres: Mebusevieri Mh. M.Fevzi Cakmak Cd. No:25/16 Gankaya/Ankara, 06570.

Kaime Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damismanhik A.$.,

v 20.12.2010 tarih ve 7711 sayilt Ticaret Sicil Gazetesi'nde yaymnlanan esas sézlegsmeye
istinaden kurulmustur. Sirket sermayesi 1.000.000 TL'dir,

v 24.06.2011 tarihi itibari ile Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan gayrimenkul dederleme
hizmeti vermek Gzere listeye alinmigtir,

v 10.01.2012 tarihi itibari ife Royal Institution of Chartered Surveyors tarafindan Regulated
by RICS statiisiine alinmigtir,

v 28.06.2012 tarihi itibari ile Bankaciik Dizenteme ve Denefleme Kurumu tarafindan
bankalara dederleme hizmeli vermek tzere listeye alinmisgtir,

v 23.12.2011 tarihinden itibaren 1SO 8001Kalite Y6netim Sistemi sertfikalidir.
v 09.05.2018 tarihinden itibaren 1SO 27001 Bilgi Givenligi Yénetim Sistemi sertfikalidir.

Atakule Gayrimenku! Yatinm Ortakligi A.S.
Adres: Gaziosmanpaga Mahalfesi, Arjantin Caddesi, No:28, Cankaya/Ankara

Bu degerleme raporunun amaci (misteri talepleri kapsami), magteri talebi dofirultusunda, rapor
icerisinden detaylan belirtilen gayrimenkule iligkin pazar degeri (piyasa degeri} kanaatini dederleme
tarihi itibariyle olusturmaktir.

Pazar degeri takdiri Turk Lirasi cinsinden takdir edilmis, doviz bazh deger takdirleri ise sadece bilgi
vermek amagh belirtiimistir.

DAYANAK VERILER -9-
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Kalme Kurumsal Gayrimenkui Degerleme ve Danigmanhk A.3.

Raporun kullanim amaci Sermaye Piyasas| Mevzuati hitkiimleri uyarinca gerekli verileri edinmek,
bilgilendirmeleri yapmak ve kayitlan olugturmak (zere misteri ve iigili kultanici{lar) tarafindan
kullamimasidir,

Raporun ilgili kullaniciarn ise Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ve Sermaye Piyasast Mevzuatinin
rapora erigim hakk ve rapor hakkinda bilgi edinmesine izin verdigi kullanicilardir.

Raporun toril, degerleme tarihi itibariyle raporda detaylar belirtilen gayrimenkulGin pazar degerinin
takdirine iligkin hazirlanan gayrimenkul degerleme raporu olarak sinflandinimaktadir. Bu rapor,
bahsedilenden farkli amag igin kullanima yonelik degildir.

RAPORBILGILERI =~ . e .
Sirketimiz ile mugteri arasinda 30.01.2018 tarihinde imzalanan sézlesme uyarinca bu degerleme
raporu hazirlanmigtir.

Bu degerleme raporu 19.12.2018 tarihi itibariyle tanzim edilmistir. Sirketimiz tarafindan P180386
rapor numarasi ite bu galigma kayit altina alinmigter,

Bu ¢alismada deferlemeyi gergeklestiren dederieme uzman olarak Reksen AKDERELI GUGLU
(Lisans No: 403951) ve Doruk YAGIBASAN (Lisans N0:402152), dederlemeyi gdzden gegiren sorumiu
degierleme uzmani olarak da Clineyt KARATEPE (Lisans N0:400440) gérev almistir.

'RAPORUN TURU

Degerleme tarihi itibariyle rapor igerisinde detaylart verilen taginmazin pazar degerinin
helirlenmesine iliskin gayrimenkul degerleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU

Dejerleme ¢alismasina konu taginmaz Ankara ili, Cankaya ligesi, Gankaya Mahallesi,13583 Ada
2 parse! tapu kayiiarina sahip “36 Katli Betonarme Ofis lsyeri ve Arsasi " vasifi Kule ve AVM
yapisidir. 13583 ada 2 parselde 52.376,19 m* ingaat alanina sahip betonarme AVM binas: yer
almaktadir. Deferleme kapsaminda yer alan Kule ve AVM'nin briit kiralanabilir alani 15.514,45 m*dir
(kule dahil, kioks, vale noktasi ve depolar harig). Kiralanabilir alanlar ticaret kullanimian
olusturmaktadir.

Bu gayrimenkul degerleme raporu Sermaye Piyasas! Kurulu ilgili tebligleri ve duzenlemeleri
cergevesinde hazirlanmustir,

GENEL BiLGILER - 10-
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Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damigmaniik A.S.

_-KULLAN LAN: DEGER TAN!ME

Bu degerleme galismasinda “Pazar Degeri” tanimt esas a!mmugtar Uluslararas: Degerleme
Standartlart (UDS), 2017 versiyonunda UDS 104 Deger Esaslan bélimtnde Pazar Degeri “bir varlik
veya yUkomiglagan, uygun pazariama faalivetieri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alci
arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket eftikleri,
muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kuilamiimas: gerekli gorilen
tahmini tutardir” seklinde tamimlanmistir (Uluslararast Degerleme Standartlari, 2017, .26, para.30.1).

The Appraisal of Real Estate bu tammi su sekilde ifade eder; “Pazar dederi (piyasa dederi), 6zel
bir tarihte, nakit veya nakit benzeri bir arag ife ya da diger ayrintili olarak agtklanan bir arag ile,
belirlenmis milkiyet haklarimin gerekli adil satis kosullarina sahip rekabetci bir piyasada, makul bir
pazarlama sonrasinda satidifl, alcr ve saticinin makuf, bilgili ve kigisel c¢ikarfarini gozeterek
davrandikiari, uygunsuz zorlama olmaksizin fiyattir’ (The Appraisal of Real Estate, 13" Edition,
Appraisal Institute, 5.23).

Yukanda ifade edilen tanimlar genel olarak benzer Hadeleri igermekte olup, bu tanimiar
gercevesinde Uzerinde durutan temel konular agadidaki gibidir;

- Taraflar arasinda 6zel bir iligki, 6zel durumlar veya verilen 6dnier bulunmamaktadir.
Taraflar birbirinden bagimsiz hareket etmektedir ve birbirleri ile iligkileri yoktur,

- Daha &nceden belirlenmis veya gercek satis fiyatindan ziyade, defer, tahmini bir
tutardir,

Deger, belirli bir tarih igin {degerleme tarihi) tahmin ediimektedir,

- Satin alma konusunda motive olmug, zorlanmams bir alici ile; herhangi bir fiyattan
satmaya asir istekli ve zorlanmis olmayan ve piyasa kosullarinda makul goriimeyen bir fiyatta
israrci olmayan satict arasindaki islemdir,

- Yeterli sayida piyasa katiimcisinin dikkatine sunuimasina olanak verecek gekilde
yeterli zaman ve belirli bir pazarlama dénemi bulunmaktadir,

Taraflar piyasa kosullan hakkinda makul derecede bilgi sahibidirler, makul, basiretli ve
kendilerine en yitksek fayday: sadlayacak sekilde hareket etmektedirler,
Herhangi bir zoriama ve baskl olmaksizin islem gergeklesmektedir,
- Iglem pesin veya benzeri bir sekilde gergeklesmektedir.

Pazar degeri ve piyasa degeri ifadeleri es anlamh ifadeler olup, bu raporun bazi bélumlerinde
pazar degeri, bazi bslimlerinde piyasa dederi ifadesi kullanilmig olabilir. Her iki ifade de, bu bolimde
aciklanan ayni tamim icin kullaniimaktadir,

UDS'de agiklandigi Gzere, bu defer ifadesinde el degistirme islemierinden kaynakil olarak
taraflarn katlanacag el degigtirmeye yonelik maliyetler ve yine bu iglem sonucu dogan vergiler dikkate
alinmamakiadir.

DEGERLENEN MULKIYET. HAKLARI

Bu calismada mutlak mitlkiyet hakki (bmncn derec:e hak) degeriemeye konu edilmistir. Bu
calismaya konu edilen taginmaz mulkiyeti, kiralama sbzlesmesine bagll birinci derece haktir.

'DEGERIN TARIHI |

Saha ara§t|rmaiarf 10.12.2018 - 14 12 2018 tarshfen arasinda yaptlmugtir Degersn tarth: ise
arastirmalarin sonuclandidi 14.12.2018 tarihtir. Degerleme sonucu, deder tahmininin efektif tarihi
itibariyle gecerlidir. Efektif tarih olarak saha galigmalarimin sonuglandid tarih esas alinmistir.

GENEL BILGILER - 11 -
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Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerfeme ve Oén;$manlrk A3,

Bu defierleme calismasinin kapsami, galismaya konu taginmazin deferine etki edebilecek tim
faktérierin detayll bir sekilde analiz edilmesini icermektedir. Bu gercevede, genel, yerel ve bolgesel
karakteristik degisik kaynaklar kultlanilarak arastinilmigtir. Bu kaynaklara resmi kurumlar tarafindan
yayimlanan istatistiki veriler, degisik yayinlar, b6igede yapilan aragtirmalar gibi genelden ézele dogru
vapilan inceleme ve arastirmalardan elde edilen veriler dahiidir. Daha genis ¢aph tespitierin yami sira
Ankara genelinde ve daha spesifik olarak da Cankaya ¢zelinde taginmazin icinde yer aldift piyasaya
fliskin arastrmalar yine kamuya agik kaynakiardan, igili belediye verilerinden ve piyasa
kathimcilarindan toplanmigtiy,

Calismaya baglamadan once, dederlemede kullamlacak tanimiar ve degerlemenin amaci dikkate
alinarak 6n hazirfiklar yapiimistir. Taginmaza iliskin tapu kayitlar alinarak 6n galismada bu bilgiler de
dederlendirilmistir. Bu kayitiarda herhangi bir takyidat olup olmadifi incelenmistir. Bu gahgma hukuki
bir incelere amacini temel aimadigindan, degerleme amact igin hazirlandidindan, olast takyidatlara
diskin aciklamalari raporu hazirlayan uzmanin bilgilendirme amaglt olarak yaphd géz ards
ediimemelidir. Sermaye Piyasasl Mevzuatina uygun olarak hazirlanan bu ¢ahsmada (varsa)
takyidatlanin ilgili mevzuatta (Sermaye Piyasasi Mevzuati) yer aldig: sekliyle degerlendirildigi ve buna
yonelik agiklamalann yapildi§l dikate alinmalidir. On-line sistem Gzerinden parsel olarak konumu,
gzellikleri, imar bilgileri gibi bilgilerden erigilebilen bilgiler incelenmigtir.

Tapu kayitlart ve son (g yil igerisinde el degistirmelerin olup olmadigina dair bilgi edinmek Uzere
iigili tapu mudiriGginde incelemeler yapiimishr, Tespit edilen bilgiler ile ¢calismaya baglamadan énce
elde edilen bilgiler kargdastirdmigtir. Resmi kurum incelemelerinin bir agsamasi belediye arastrmasidir.
ligili belediyesinde imar durumu ile ilgii bilgilerin yani sira argiv kayitlan ve dider gerekli izinler ve
belgelere iligkin veriler toplanmistir. Belediye arastirmalan agamasinda emiak vergisi ile ilgili bilgiler de
almmusghir.

Resmi kurumiarda vapilan incelemeler veya resmi kurumlarnin sistemlerinden erigilen bilgiler
incelenmis, benzer olan bilgilerin kontrolleri ve uyumiar yapimigtir. Sonraki agamada ise taginmazin
yerinde incelemeleri ve tespitler yapiimigtir. Saha tespitlerinin bir agamasi da incelenen yapinin resmi
kurumlardan elde edilen bilgi ve belgeler ile imar planina uyguniugunun test asamasidir.
Gayrimenkulin niteligine gore bazi durumlarda tasinmazin tamaminin detayll olarak incelenmesi
gerekmeyebilir. Bu ¢alismada uzman tarafindan saha incelemeleri, degerleme ¢ahigmasi icin gerekli
detaylan edinecek bigimde gekillendirilmistir.

Misteriden tarafimiza Cankaya Tapu Mudorligi'nden temin edilen onayl tapu kayt ornegi
sunulmustur. Temin edilen onaylt tapu kayit Ornekleri ilgili Madurakten kontrol edilmigtir,. Cankaya
Belediyesinden alinan Onayll imar durum yazist da mogteri tarafindan temin edilmigtir. ilgili
belediyeden parsele ait imar durum bilgileri kontrol edilmis ve rapora gorsel olarak eklenmigtir.
Tasinmaza ait Ankara Cevre ve Sehircilik Il Muduriagt tarafindan verilmis olan yapt kullanma izin
belgesi, yapi ruhsatian onaysiz olarak musteri tarafindan temin edilmistir, S6z konusu beigeler Ankara
Cevre Ve Sehircilik Il Muduriiginde kontrot edilmistir. Taginmaz Cankaya lige sinirlan igerisinde yer
almakta olup Emlak Vergisi bilgileri Emlak Servisinden migteri tarafindan temin edifen beige
tarafimiza sunuimustur, Aynca tarafimiza mosteri taraftndan AVM igerisinde faal durumda olan Kira
detay tablolari, baz: kirac stzlesmeleri, doluluk ve bosgluk alantarint belirten kat bazh bagmsiz bolom
listesi ve bina sigoria police belgesi de paylasiimistir. S6z konusu tablo onaysiz olup beyan edilen
kullanirm alanian mimari proje (1izerinden, kira verileri ise pazar aragtirmalarindan elde edilen veriler ile
kargilagtinimistir.

Saha arastirmalannin bir bolima de kargilashrilabilir gayrimenkullere iligkin verilerin toptanmasi ve
satis ya da satihk bilgileri ile kiralara iliskin bilgilerin piyasa katiimcilarindan temin edilmesi agsamasim
kapsamaktadir. Gelistirifmis malklerin yant sira, arsa deferlemesinin de gerekli oldugu durumiarda
karsilastirilabilir arsa satis verilerinin teminine yonelik arastirmalar yapiimaktadir, Bu ¢ahgmada,
tasinmazin niteli§i ve dederleme asamasinda kullanitacak yéntemler esas alinarak gerekli piyasa
verileri, belirlenen piyasa alaninda, toplanmigtir. Genel olarak satilmig gayrimenkut verilerine erigmek
glic olsa da bu tir verilerin toplanmas: igin gerekli aragtirmalar yapiirg, satihk veya teklif gdren
tagsinmaziara iligkin bilgilere ulagimaya calgimistir. Piyasa katilimctlarinin  davramiglan  ve
motivasyonlan hakkinda detayh bilgilerin alinmas! igin emiak komisyonculan ile de gdrigmeler
yapilmis ve arzdaki tasinmaziara karg: olugabilecek piyasa analiz edilmistir. Piyasa aragtirmalar
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gerekli gérilen gcaltgmalarda sadece satis verileri Uzerine degil, kira verileri, kiralama kosullan, bostuk
ve toplama kaybt, masraflar, geri donlis oranlart, ingaat maliyetleri, yipranmalar gibi dider konulan
icerecek bigimde de gekillenebiimektedir. Bu calismada gayrimenkulin tir ve dederlemede kullantlan
yontemler arastirmanin kapsamini ve icerigini clusturmus ve bu Konulara uygun veriler toplanrmistir.

Gerekli olan veriler toplandikian ve derendikten sornra ¢alismanin analiz kismi baglamaktadir,
Veriler incelenerek en verimli ve en lyi kullanim, kullamlacak dederleme yaklagimiarinin belirlenmesi
gibi asamalar irdelenmistir ve sonrasinda resmi kurumlarda ve sahada tespit editen tim veriler tekrar
gbzden gecirilerek karsilagtnimig; degerleme yaklasimlarina yonelik analizier ve hesaplamalar
yapimistir. Tim vyaklasimiarda ve bakis agilarinda piyasa bazh verilerin kullanilmasina 6zen
ghsteriimistir.

Bu degerleme caligmas! Uluslararasi Degerleme Standartlari’nin rapor icerigi bélimine uygun
olarak gerekli gbriilen detaylar icerecek sekilde ve standarda uygun olarak tamamlanmistir,

Bu degerieme calismasi Sermaye Piyasasi Mevzuali cergevesinde, mevzuata uygun olarak
hazirlanmistir,

Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Damsmanhk A.S., kalite ydnetim sistemi olusturmusg
ve cahsmalarinda belirlemis oidugu prensipleri uygulamaktadir. Sirketimiz kalite standartlan geredi,
hazirlanan raporlar zorunlu olarak ikinci bir okuma ve kontrolden gecmektedir.

Raporda adi gegen dederleme uzmanian yerinde inceleme ve aragtirmalan tamamlarms, yukanda
aciklanan calismalan yiritmils ve tespit eftigi veriler bagta olmak Uzere difer arastrmalan ve
tecritbelerinden de yararlanarak deferleme raporunu hazirfamistir. Hazirlanan deferleme raporu
sorumiu deferleme uzmani tarafindan gozden gegirme (valuation review) calismasi biciminde
incelenmistir.

Degerlemne caligsmasi icin yerinde tespitiere baglanmadan 6nce raporu hazirlayan uzman ile
sorumlu degerleme uzman tarafindan bolgesel ve sekifrel arastirmalar ile calismanin kapsami
konusunda o6n hazirhk yapiimig, 10.12.2018 ve 14.12.2018 tariberi arasinda degerleme uzmanian
tarafindan yerinde tespitler ve bolgese! incelemeler yapiimigtir. Gerekli verilerin toplanmasindan sonra
analizler yapiimig ve rapor yazim asamasina gegiimistir.

Caligmanin Kapsarm ana baghd ve alt baghklarinda yer alan konular da dahil olmak Ozere, bu
boliimler ve bunlardan dnceki bolimler fsin Kapsarm olarak musgteriye ve raporun ilgilt kullanicitanna
yazih sekilde bu rapor iceriginde actkianmigtir.

MUSTERI TALEPLERI KAPSAMI VE MUSTERI TARAFINDAN GETIRILEN
KISITLAMALAR

Bu degerleme ¢aligmasinda musteri tarafindan herhangi bir sinirlama getiriimemigtir. Musgteri
talepleri, raporda detaylan verilen taginmazin pazar deg@erinin belifenmesini kapsamaktadir.

DEGERLEME CALISMASINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VE SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme calismasinda belittilen kuffanim amact dogrultusunda, goéreviendirmenin kogullan
gercevesinde calismay: ve arastirmayr  kisitlayict  bir  bilgi meveut olmayip, g¢aligmanin
sonuglandiriimasi igin gerekli olan arastirma, inceleme ve analizler ile igili kisitlama ve simirlama
bulunmamaktadir. Galismay olumsuz olarak etkileyecek bir faktér olugmamistir.
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GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER =~~~

Degerleme caligmasina konu taginmaz, Ankara lfi, Gankaya licesi, Gankaya Mahallesi, 13583 ada
2 parselde konumlu ve tapu kayitiarina gore "36 Katli Betonarme Ofis Igyeri ve Arsasi” vasifli Kule ve
AVM'dir. Tasinmazin agik adresi; Cankaya Mahallesi, Cankaya Caddesi, Atakule AVM No!1/A-B
Cankaya/ANKARAdIr.

Degerleme konusu Atakule Aligveris Merkezi toplam 52.376,19 m? ingaat alanina sahip AVM
yapisidir. S6z konusu ahigveris merkezinin brit kiralanabilic alani 15.514,45 m®dir (kule dahil, kioks,
vale noktast ve depolar harig). Kiralanabilir alanlan ticaret kullarmimian olugturmaktadir. Tadilat yap
kullanma izin belgesi baz alindiginda, 13583 ada 2 parsel Gzerinde yer alan binanin ingaalr 2018
yiiinda tamamlanmig ve faaliyetine baglamistir.

13583 ada 2 parsel; 7 bodrum, -3.00 kotu, zemin, 2 normal kat, ybnetim kati, 2. kat asma, ¢ali kat
ve kule olarak proje ve insa edilmis olup 7. bodrum katta oto ytkama, depo, su deposu, teknik alanlar;
asansdr; 6. bodrum katinda sidinak, otopark, teknik alanlar, kule su deposu, asansor, depolar; 5.
bodrum katinda teknik hacim bosiugu, otopark, soyunma odalar; 4.bodrum katinda otopark,
dilkkantar, depotar, teknik alanlar, personel yemekhane, temizlik odalari, asanstr; 3. bodrum katinda
otopark, ditkkanlar, bay-bayan mescit, jeneratér, revir, gliveniik, ofis, otomasyon; 2. bodrum katinda
diikkaniar, teknik alaniar, ¢bp odasi, dolasim alam, bebek bakim odasi, personel odasi, asansarler, 1.
bodrum katinda ditkkanlar, bebek bakim odasi, bay-bayan WC, servis koridoru, teknik alanlar, kule
giris, asansoérler; -3.00 kotunda servis girig, depo, teknik alaniar, asansor; zemin katinda dakkanlar,
restaurant, avm ana girig, bay-bayan wc, asansdr, teknik alanlar, depolar, teras, galeri bosluklari,
dolagim alani; 1. katinda dilkkanlar, restaurant, dolagim alani, teras, asansér, merdiven, bay-bayan
we, bebek bakim odasi; 2. katinda dikkanlar, sinema, teknik alaniar, teras, depo, teknik alaniar, bay
bayan we, asnsdr; yonetim katinda (+15,00 kotu) yonetim ofisi, teknik alanlar, asansér; 2. kat asma
katinda teknik alanlar bulunmaktadir.

Parsel (zerinde degerleme tarihi itibari ile faal durumda olan Afakule Aligveris Merkezi yer
almaktadir. Sireli kira sdzlesmeleri yolu ile binyesinde bulunan dikkan birimlerinin biyik goguniugu
kiratanmis durumda olup bir kismi ise bostur.
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*TAPU KAYITLARI VE MULKIYET BILGILERI
10.12.2018 tarihi onayh tapu kayit bilgilerinden elde edilen veriler asagidaki gibidir;

ii: Ankara
ligesi: Gankaya
Mahallesi: Cankaya
Koyil: -
Sokagdn -
Mevkii: -
Pafta No: -
Ada No: 13583
Parsel No: 2
Yizoigimii (m?): 6.730
Ana Gayrimenkul Niteligi: 36 Kath Betonarme Ofis Isyeri ve Arsas)
Bagimsiz Bolilm Niteligi: -
Arsa Pay:: -
Blok No: -
Kat No: -
| Bagimsiz Boliim No: -
Malikleri ve Hisseleri: Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakhigt A.S. (1/1)

TAPU KAYITLARINDA YER ALAN TAKYIDATLAR VE KISITLAMALAR

Cankaya Tapu Midargi'nden alinan ve asagida sunulan tapu kayit belgesine gbére rapora konu
taginmazin tapu kayitlarinda asagida belirtiten takyidatlar bulunmaktadir:

Serhier Hanesinde:

99 TL bede! karsihidinda kira sozlesmesi vardir. (TEDAS lehine yiligi 1 TL den 99 yil middetle
kira gerhi) (Baslama Tarih 28.12.2018) (30.12.2016 tarih 100288 yevmiye)

Beynalar Hanesinde:

Diger: Konusu {Cins Tashihi igin vergi iligigi kesilmistir. Tarih 30.11.2018 Say! E: 466566 (Baglama
Tarih 04.12.2018, Bitig Tarih 04.12.2018) (04.12.2018 tarih 92408 yevmiye)
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TAPU MUDURLUGU ARSIV INCELEMES]

Parsel {1zerinde bulunan yapi icin kat irtifakl iesis edilmemis olup tasinmaza ait mimari proje
Gankaya Tapu Madurltdi'nde bulunmamaktadir.

Taginmazin tapu kayitlarinda, tapu kitge zerinden, son Gg yil igerisinde varsa el dedistirmeler
incelenmistir.

SON UC YIL ICERISINDE GERCEKLESEN EL DEGISTIRMELER

Tapu madirlaginde yapilan incelemede dederleme konusu fasinmaza ifiskin son 3 yil icerisinde el
degistirme islemi gerceklesmedidi tespit edilmigtir,

Ana tasinmaz niteligi "Arsa” iken cins tashihi iglemi ile niteligi “36 kath Betornarme Ofis Isyeri ve
Arsas” olarak tescil edilmistir. {10.12.2018 tarih ve 93765 yevmiye ile}
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SERMAYE: PEYASAS! MEVZUATI QERQEVES‘NDE MEVCUT TAKYIDATLARA
iL!$KiN GORU$ :

Meveut takyldatlarm Sermaye Pnyasasn Mevzuall hukumiermce gaynmenkui yatlr;m ortakhgi
portféytine alinmasina engel teskil edip etmedigi hakkinda goruste temel olarak Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina Higkin Esaslar Tebligi'nin dgili hilkimleri incelenmektedir.

TEDAS lehine kira serhi, bazi taginmazlar Gzerine konulmakta ve tasarrufu kisitiayici bir nitelik
barindinmamaktadir. Bunun yani sira, taginmaz tamamianmig, yapt kullanma izin belgesi almig ve
tapu kayttlarinda befirtilen niteligi ile meveut durumunun uygun oldugu (cins tashisi) da tespit ediimigtir.

Degerleme konusu taginmazin {izerinde bulunan takyidatiar ve mevcut vasfi dikkate alinarak
Sermaye Piyasast Mevzuati hikUmleri cergevesinde, gayrimenkulin yatinm ortakh§r portféylne
alinmasina iliskin herhangi bir engel teskil etmedigi diiginiiimektedir.

GENEL DEMOGRAFIK GOSTERGELER
. Turkiye istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yayinianan Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi
{ADNKS) verilerine gore 2017 yil Turkiye niifusu 80.810.525 Kisidir.

Yilik Niifus Artis Hiz

Yi Niifus (binde, %)
2007 70.586.256 -
2008 71.517.100 13.1
2008 72.561.312 14,5
2010 73.722.988 15,9
2011 74,724,269 13,56
2012 75.627.384 12,0
2013 76.667.864 13,7
2014 77.695.904 13,3
2015 78.741.053 13,4
2016 79.814.871 13,5
2017 80.810.525 12,4

Kaynak: Adrese Dayali Nofus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglari, 2007-2017, TUIK

31 Arahk 2017 tarihi itibariyle niffus dagiim oraninda %50,2 erkek nifus, %49,8 kadin nifus
olarak sayilmig ve bir dnceki yila gére nifus artigt 995.654 olmusgtur.
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Kalme Kurumsal Gayrimenkut Deferleme ve Damgmanlik A3,

Tarkiye yilik niifus artis hizi 2015 yilinda binde 13,4 iken; 2016 yiinda binde 13,5; 2017 yilinda
ise binde 12,40 olmustur. Turkiye'de il ve iige merkezlerinde ikamet edenlerin orant 2012 yilinda
%77,3 iken, 14 ilde biiylksehir belediyesi kurulmasi ve blylksehir statistndeki 30 ilde, belde ve
koylerin iice belediyelerine mahalle olarak katilmasinin 6nemli etkisiyle bu oran 2013 yilinda %21,3
olarak gergeklesmistir. Il ve iice merkezlerinde ikamet edenlerin oram: 2015 yilinda %92,1; 2016
yilinda %92,3 iken, bu oran 2017 yiinda %92,5'e ylkselmistir.

Demografik yaslanma verilerinden bir tanesi olan ortanca yas, nifusun sayisal olarak iki esit
parcaya bolinmesi ve alttaki geng, Ustteki yagh nifus grubunda birbirine esit sayida Kisi bulunmasi ile
hesaplanmaktadir. Tirkiye'de 2012 yilinda 30,1 ofan ortanca yas, 2013 yilinda 2012 yilina gore artis
gostererek 30,4 olmustur. 2014 yilinda ise 30,7 olarak hesaplanmigtir. 2015 yilinda ortanca yag 31
clarak hesaplanmistir. 2016 yilinda ise 31,4 olarak hesaplanmistir. 2017 yilinda ise bir tnceki yila
gore artis gostererek 31,7 olmustur. 2017 verilerine gore ortanca yas erkeklerde 31,1 iken, kadinlarda
32.4 olarak gergeklesmistir.

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan ve ¢aligma ¢afinda olarak nitelendiriien nifusun orant
2014 ve 2015 yilinda bu oran %67,8 (2014: 52.640.512, 2015: 53.359.594) olarak gergekiesmistir.
2016 yilinda ise bu oran %1,6 artarak %68'e (54.274.112) ulagmigtir. 2017 yilinda bu oran bir 6nceki
yila gore sayllsa olarak %1,2 artarak %67,9°a ulagrmistir.

Nufus yoduniugu (bir kilometrekareye diigen kigi sayisi) Turkiye genelinde 2015 yilinda ise 1 kisi
artisla 102 olarak hesaplanmigtir. 2016 yilinda ise yine 2 kisi artisla 104 kisi olmustur. Bu sayi 2017
yilinda ise 1 kigi arbisla 105 kigiye yukseimigtir,
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76.000.000

74.000.000
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Kaynak: Adrese Dayali Nitfus Kayif Sistemi (ADNKS) sonuglar, 2007-2017, TUIK

INDFUS PROJEKSIYONU

Ekim 2017 tarihli Kalkinma Bakanhidt, 2018 — 2020 Orta Vadeli programda Tarkiye'nin 2016, 2017,
2018, 2019 ve 2020 yil nifus tahminleri agagidaki grafikte belirtildidi gibi ongérilmektedir;
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Kaynak: Kailinma Bakaniigi, 2018-2020 Orta Vadeli Program, Ekim 2017

Turkiye Istatistik Kurumu tarafindan 2017 yili ADNKS sonuglarn baz alinarak nOfus projeksiyonlart
yapilmistir. Bu caligmaya gore Tirkiye nifusunun 2023 yilinda 86.907.367 kigi olacagi, ntifusun 2069
yilina kadar artig gostererek en yiksek degeri olan 107.664.079 kisi ile bu yida alacag tahmin
edilmektedir. 2070 yilindan itibaren nifusun disecedi ve 2080 yiinda ise 107.100.904 kigiye
ulagacad: beklenmektedir.

TUIK hazirlamis oldugu niifus projeksiyonu ile ilgili su ifadeyi kultarir; “niifus projeksiyonfarinin bir
tahmin degil, mevcut nifus egilimierinin devam etmesi veya benzer slregleri daha 6nce yagamig
tikelerin egilimlerinin analiz edilerek bu edilimlerin yansitiimasi durumunda ntfusun gidigatint gosteren
bir uygulama oldugu g6z ard1 edilmemelidir.”
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Tiirkiye Nifusu 2018-2080 (Kaynak: TUIK)

Yapilan bu calismaya istinaden tlkemizin nifus projeksiyonuna iligkin éngdriler ve tahminier su
sekilde listelenebilir,
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- Demografik goéstergelerdeki mevcut egilimler devam etti§i takdirde Turkiye ndfusunun
yaslanmaya devam edecedi tahmin edilmektedir. 2018 yilinda yash niifus olarak tabir edilen
65 yas ve lzerindeki nifus toplam nifusa oram %8,70°dir. 2023 yilina gelindiinde bu ntfusun
%10,2've yikselecedi ongdriimektedir.

- Turkiye nofusunun ortanca yasi 2018'de 32 iken 2023te ise 33,80ye ¢ikacad:
ongortimektedir. Ttrkive nifusunun ortanca yagl 2040'ta 38,50 ve 2060'ta 42,3, 2080°de ise
45 olarak dngoriilmektedir.

50,00

e o @ 40,00

2018 32 314 - 327 g 3000

£ 20,00

2023 335 32,8 34,3 £ oo
2040 38,5 37,5 39,5 000 15018 T 2023 T 2040 | 2080
wErkek | 31,40 | 32,80 | 37.60 | 43,8
2080 45 43,8 46,3 =Kadm| 32.70 | 3430 | 39.50 | 46.3

- 2023te, 2017 ADNKS sonuclarina kiyasla 68 ilin nifusunun artmasi beklenirken 13 ifin
nifusunun azalacad disiniimekiedir. Nufusu en fazla olan beg ilin swralamasinda bir
degisiklik olmayacagl ongorulmektedir. Istanbul'un nifusu 16,30 milyona yUkselirken
Ankara'nin niifusu 6,1, [zmirin nifusu 4,6 milyon, Bursa'nin nifusu 3,2 milyon olarak tahmin
editmekiedir.

GiRIS

Turkiye ekonomisi ozellikie 1980 sonrasinda hizla geligen serbest piyasa ekonomisi ile kSkil ve
hizl bir degisim yasamishr. Bu geligimlerin olumiu etkilerinin yani sira 6zellikle enflasyondaki ciddi
artistar gibi olumsuz etkiler de gorilmustur. Bu degisimin olumsuz etkilerinin yansimalar) etkileri 1990
yillari sonlarina kadar devam etmis, bunun yani sira Asya piyasalarinda yaganan krizin etkileri de
hissediimistir. Bu geligmeler sonucunda, 1899 yilinda IMF destekli ve 2000 — 2002 yilanni kapsayan
pir istikrar programi uygulanmigtir. Bu program ile birdikte 2000 yiindan itibaren yaganan olumiu
gelismeler, enflasyon, ithalat ve ihracat dengesi gibi faktorler olarak yorumianabilen olumsuz etkiler de
dogurmus, bankacilik sektérindeki olumsuziuklar, deprem gibi faktorlerin de tetiklemesi ile Subat 2001
krizi ortaya ¢tkmustir. Gegis déneminin de etkilerinde kaynakli olusan bu kriz ortaminda, uygulanan
ekonomik onlemler ile bankaciik sektdriinin olumsuz etkilendigi saylenebilir. Finansal istikrarsizlik
olarak tanimlanabilecek bu dénem sonrasinda déviz kurlannin dalgalanmaya agik hale getirimesi ve
faizlerin Tirkiye Cumbhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) farafindan denetim altina alinmasi
uygulamalarinin déviz kurianni artinc etkisi gordimustir. Bu ekonomik kriz déneminde planlanan
yaptsal dizenlemeler, siyasi belirsizliklerin de etkisiyle sinirlt olumiu yansima gosterebiimistir.

2002 yilindan sonra, krizin etkileri sona ermis ve ekonomide olumiu gelismeler gdziemlenmistir.
Degisik reformiar ve 6zel sekidrii canlandwict dizenlemelerin olumlu yansimalan olmustur. Bu
donemde olumlu etkilerin genel olarak belirli sektorler ife sinirl: kaldi§r seklinde yorumiar yapilsa da,
azalan siyasi risklerin piyasalarda etkisi gene! olarak olumiu seyir izlemeye baglamistir ve 2005
yiindan sonra da bu olumiu hava daha strdirilebilir bir nitelik kazanmistir. Tim bu olumiu havaya
ragmen, 2007 yilinda baglayan ve hizla yayilarak tam dinyay: etkileyen ekonomik kriz tim dengeleri
ve beklentileri etkilemistir. 2007 yilinda ABD'de konut sektdril nedeni ile olugan kriz 2008 yil sonlartina
dogru kuresel tigekte etkilerini hissettirmigtir. 2009 yili baslarinda ise tim Olkeleri etkileyecek sekilde
en (st duzeye ulasmustir.

TURKIYE DEMOGRAFIK VE GENEL EKONOMIK VERILERT  -20 -

Rapor Tarihi: 19.12.2018 / &é” 97 &B Rapor No: P180386



Kalme Kurumsal Gayrimenkut Degerleme ve Danigmankk A.§.

Kuresel kriz, tim diinyada belirgin bir bigimde hissedilmig oltmasina kargin, krizi en hafif hisseden
Ulkeler gelismekte olan Asya ulkeleri, en agir bicimde hisseden Ulkeler ise AB Ulkeleri olmustur.
Ulkemizde 2007 yilindan itibaren olugan yliksek buyGme oranlan egilimler krizin etkisi lle yavaglamis
ve AB llkeleri ile benzer sekilde 2009 yilinda kigilime olarak gbrilmustir. Krizin en belirgin etkileri
issizlik oranlari Uizerinde gériimus ve Olkemizde igsiziik orantarinda ciddi artiglar olmus, 2008 yilinda
son yillardaki en yiiksek seviyeye ulagmistir. Krizin 2008 yiinda dinyayi etkiledigi, 2009 yilinda
derinlestigi, 2010 yilinda bir miktar toparlanmaya ragmen 2011 ylinda da etkisini devam ettirdigi
seklinde bir yorum yapilabilir. Ttrkiye'nin gelismis tlkelere kiyasla krizden daha az hasarla ¢kt da
sOylenebilir.

2011 ve 2012 yilaninda krizin etkilerinin halen hissedilir olmasina karsin dinya ekonomisinde
toparlanmanin basladig soylenebilir. 2011 yilinda geligmis Ulkelerin blyome rakamian (zerinde bir
orania bilyime gosteren Tirkiye, bu dénemde ithalattaki artis ile birlikte cari agik problemi ile de yiz
ylize gelmigtic. 2012 yils baglarindaki petrol fiyatlarindaki geligmeler tlkemiz enflasyonuna olumsuz
yansimis, bu donemlerde cari agigin dusirlimesi icin ekonomik biyGmenin yavaslamas
hedeflfenmistir. 2012 yilinda ihracatin Glke ekonomisindeki katkilarimin da goz ardi ediimemesi
gereklidir.

2013 yili Avrupa'da krizin etkilerinden toparlanmaya gegcis olarak nitelendirilebilir. Kriz Oncesi
duzeylerden uzak ve yeterli bir ivme kazanamamig ve dustik bllyime orantan gbze garpsa da, olumiu
yanssmalar genel olarak hissedilir hale gelmis ve dinya ticaretinde tekrar hareketlilik gorulmeye
baslanmustir. 2013 yilinda 2012 yilina gore blyime kaydeden Ulkemizde kisi bagina dugen gelirde de
artis gorimastir. 2013 yili Glkemiz ekonomisi icin olumlu bir yil olarak da nitelendirilebilir. Bu olumiu
etkilerin genel olarak kamu harcamalanindan kaynakiandigi da soylenebilir. 2012 yilinin dnemli aktorl
olan ihracatin 2013 yilinda duradan seyrettigji, ithalatin ise arttigi géze garpmaktadir. Bu durumun cari
actk {izerinde olumsuz sonuclan da gézlenmistir.

2013 yilindaki kiresel gelismeler ve siyasi riskler nedeni ile olumsuz bir hava yasayan llkemizde
yerel secimler ve Cumhurbagkanhgt segimleri sonrasinda bu siyasi gelismelerin olumsuz etkileri
ortadan katkmis ve 2014 yiinda yerel segimler sonrasinda ekonomi genel olarak olumiu bir seyir
izlemistir. Uluslararas: ekonomik gelismeler ve komsu Ulkelerde yaganan istikrarsizhiklanin yani sira
Ulkemizde yasanan gelismeler 2014 yilinda ekonomiye olumsuz sekilde yansimig, bu yilin Ogunct
ceyreginde hedeflerin oldukga altinda bir blyime goralmis ve bu oran son iki yidaki en dustk
buyime rakami olarak gézlemlenmistir. Bu dénemde ithalati azaltmaya yonelik alinan tedbirlerin yan
sira, yasanan olumsuziuklara ragmen ihracatin yilin ilk yarisinda artig gésterdigi soylenebilir. Nitekim
cari agi§in Ekim 2014 déneminde son yillann en dusik seviyesine geriledigi goriimis olmasina
ragmen TUIK verilerine gére Kasim 2014’te bir dnceki yiin ayni ayina gore ithalatta artig, ihracatta
azals oldugu goriimektedir. Kasim ve Aralik 2014'te Ekonomide Yapisal Dontgtim Programi'nin 1. ve
2. paketieri agiklanmig, ithatalat, teknoloji, verli Uretim, enerji Gretimi ve verimiiligi, tanm, sagitk ve
tasarruf ile ilgili programiar hedeflenmistir. Ayni programin Gglinct paketi ise isglicli, mesleki egitim,
saglikli yasam, kentsel déniisiim gibi konulan igermektedir.

2015 yilt baglarinda temel ekonomik gdster genel olarak gok olumsuz bir hava estirmese dahi,
Rusya'da yaganan olumsuz geligmelerin yiin ortalarina dogru turizm sektdriini etkiledigi goriimeye
bastanmig, yilin ortasindan itibaren de siyasi belirsizlik ve yasanan olumsuz hava piyasa genelini
olumsuz etkilemeye baslamis ve déviz kargisinda Turk Lirasinin deger kaybi ve borsada ciddi
dustisler olarak belirgin sekilde kendini gostermeye baglamistir. 2015 yili igerisinde yaganan siyasi
belirsizliklerin yilsonuna dogru ortadan kalkmasi, ekonomide olumiu gostergeler i¢in bir beklenti
olusturmasina ragmen 2016 yil baglannda da belirgin bir ekonomik iyilesme goruimemistir.

2015 yilinda Turkiye ekonomisi OVP hedefiyle uyumiu bir sekilde bylmigtar. 2015 yihinda Cin ve
Hindistan haric yiikselen ekonomilerin ve gelismekte olan Glkelerin ortalama blylime hizt ise ylzde
1,8'dir. Jeopolitik gerginliklere ve kiiresel ekonomideki zayifiklara ragmen 2016 yilnin ik yarisinda
GSYH artis kaydetmistir. Tarimsat Gretimin bilylimesi olumsuz hava kogullan ve bir Snceki yildaki
yiksek baz etkisi nedeniyle sinirh kalmig, sanayi sektorll ise ikinci geyrekteki yavaglamaya ragmen
buytimeyi desteklemistir. Hizmetler sektérinde ticaret ve ingaat ait kalemlerinde nispeten ylksek
katma deger artislar kaydedildidi soylenebilir. Yilin ilk yarisinda yurtici talep kaynakli bir blylme
gerceklesmistir. Bu donemde, 6zel tiketim harcamalan gucli seyrederken, ézel kesim sabit sermaye
yatmmiart gerilemnistir. Ticaretteki zayif bliyime ve &zellikle turizm sektorinde yaganan olumsuz
gelismelere badl olarak 2016 yilinin ik yansinda net ihracatin blyimeye katkisi negatif olarak
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gerceklesmistir. Temmuz ayinda sanayi Uretimindeki gerileme, tarimda ozellikle hububat kaynakl
aretim azalmas: ve turizm sektoriinde yasanan olumsuziuklar yaminda 16 Temmuz menfur darbe
girisimi blytme tzerinde olumsuz etkileri gortimustur. Zamaninda alinan tedbirlerle ekonomi hizla
normallesme sUrecine girmis olmakia birfikte, soz konusu geligmelerin tuketici ve yatinmcei
beklentilerine gecici de olsa negatif etkileri nedeniyle 2016 yilt Gglincll ceyredinde blyime bir énceki
yilin aym dénemine gore negatif olarak goérlimustar. 2016 yilinin son ceyredinde sanayi Gretiminin
ivme kazanmasi ve hizmetler sektdriinde buyumeyi destekleyici gérinimin devam etmesi ile ve yilin
tictincll geyredinde yavaglamasi beklenen yurt igi talebin alinan tedbirlerle son ceyrekie tekrar
canlanmas! ve blyiimeyi desteklemesine yonelik galismalar fle nispeten toparlanma goze garpmighir.

2016 yilinda ekonomide yaganan zorluklar, darbe girisimi ve tertr olaylannin da olumsuz etkileri
ife biylme %3,2'de kalmistir. Bu durum 2017 yii baglarinda da etkisini gostermis ve blylme
tahminleri %25 — 3 mertebelerinde olusmug ve TL, dolar kargisinda kayiptar yagamistir. Sikigikiigin
piyasa risk algisinin gerilemesi ile biraz daha rahatlamasi ve hilkimet tarafindan ahnan i¢ talebi
artirmaya yonelik tedbirler kisa zamanda etkili olmus ve yilin ik 9 ayinda %7,4 biyime rakami
yakalanmigtir. BlyGmenin bu derece siddetli dedigim gostermesi de kirtlganlikian da beraberinde
getirmigtir. Enflasyon, dig borg, kredi/mevduat oranlari ve butge aciklarinda olumsuz etkiler goriimeye
baslanmistir. 2017 yilindaki bilyime oranlarina kamunun etkisi azalmig goriinse de vergi indirimleri ve
Kredi Garanti Fonu (KGF) ile dagitilan kredilerin ve bu desteklerinin énemii bir pay! olmusgtur.

2018 yilt baslarinda da 2017 buylmesinin olusturdugu kirilganliiklann devam ettigi, olumsuz
ekonomik gostergelerin de sUrdugl bir ddnem olmustur. Yil ortasinda da sonucgianan genel segimler
ile ekonomik giindemin daha 6n plana gikacag: gortimektedir. 2018 yilt icerisinde net dig talebin
blyimeye sinirlt pozitif katkisi otacag tahmin ediimekiedir. Net dig talep Uzerindeki temel belirieyici
faktérierin de AB ekonomisindeki bityame, petrol ve diger hammadde fiyatlarindaki artis ve btlgesel
jeopolitik riskler olacag tahmin edilmektedir. Ayrica gelismekte ofan piyasalarda ani bir durug veya
kiresel finans piyasalarinda ytksek borgluluk nedeniyle yasanabilecek sorunlar ise tahmin edilenin
stesinde olumsuz sonuglar dogurabilecektir.

l EKONOMIK BUYUME ORANLARI

2010 ve 2011 yillarinda sirasi ile %92 ve %88 btylme rakamlarina sahip ofan Turkiye
ekonomisi, global ekonomik durum kargisinda 2012 yili biyiime beklentisini %4 olarak dngbrmuis ve
orta vadeli programda ise 2013-2014 blyUme ongdristni %3,2'ye cekmistir. Turkiye Istatistik Kurumu
(TUIK) verilerine gére 2012 — tglincl geyrek buylime beklentiterin altinda %1,6'da kalmisg, yine Turkiye
istatistik Kurumu verilerine gre de 2012 yilinda Torkiye %2,2 oraninda blytime kaydetmistir. Ulkemiz
ekonomisinde alinan 6nlemlere de bagh olarak 2011 yili sonrasinda bliyime oldukga yavaglarmigtir.
Alinan tedbirlerin etkili oldugiu ve gayrimenkul sektérinin yani sira difer sektdrlere de yansidig
goziemlenmistir.
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& Ekonomik Bilyime Oranlan

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kururmu

2013 yihinin ilk Og geyreginde GSYH buyume oranlars TUIK verilerine gére %3.1, %4,6 ve %4,2
olarak gerceklesmigtir. Maliye Bakanh§: tarafindan yapilan agiklamada, Aralk 2013 déneminde
yasanan siyasi problemler ve Amerikan Merkez Bankasi'nin tahvil alimint azaltmasimin olasi negatif
etkilerine ragmen bilyGmenin %4,0'a ulagacads belirtimistir. Nitekim TUIK verilerine gére, 2013 yik
derdiincii geyredinde buyime %4,5 ve yillik bazda bliyime %41 olarak gergeklesmistir. 2014 yilinda
biytime %2,9 oraninda gergeklesirken Turkiyenin 2015 yih itk ceyreginde buylme orani %2,5 olarak
aciklanmistir. 2015 yilinin 2. ve 3. geyreginde gerceklesen bilyime oranlannin lyimser bir efilim
gosterdigi soylenebilir. TUIK verilerine bakildiginda 2015 yilt IV. ceyregindeki %5,7 blylme orant ile
2015 yili baylme oram %4,0 olarak hesaplanmigtir. 2016 yilt baslarina bakildidinda ise ilk geyrekteki
olumlu havanin, 2. ceyrekte azaldigi goriimektedir. 2016 il il ceyredinde -%1,3 gibi negatif bir
blytume acgiklanmis olmasina ragmen, yilin son ceyregindeki %3,5 oranindaki bilylime iie 2016 yih
blytime rakamiar TUIK tarafindan %2,9 olarak acikltanmistir. TUrkiye ekonomisi 2017'nin itk ki
ceyreginde yizde 5,4, dglincll geyredinde yizde 11,3 (revize) oraminda gergeklegen bliyimenin
ardindan son ceyrekte ylizde 7,3 artig kaydetmistir. Béylece ekonomi 2017'nin tamaminda yUzde 7.4
ile son 4 yilm en gicly bilyimesini sergilemigtir. Kur etkisi nedeniyle 2016'dan 2017'ye toplam GSYH
863 milyar dolardan 851 milyar dolara, kigi basina GSYH ise 10.883 milyar dolardan 10.597 dolara
dusmustir. Gayrisafi yurtici hasitays olusturan faaliyetler incelendiginde; 2018 yilinin ik tg geyreginde,
bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; tanm sektorll toplam katma
degeri %1,0, sanayi sektord %0,3, ingaat sektort %53 arthigs gézienmistir. Ticaret, ulastirma,
konakiama ve yiyecek hizmeti faaliyetierinin toplamindan olugan hizmetler sektdriniin katma degeri
ise %4,5 artig gostermistir.
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ENFLASYON

Toarkiye Istatistik Kurumu tarafindan agiklanan verilere gore Tiketici Fiyat
rakamlarindaki degisim asadidaki gibidir;

Endeksi (TUFE)

Yiilik Degisim (Bir Onceki Yilin Ayni Ayina gore Degigim) (%)

Ocak Subat Marf Nisan Mayis Haziran Temmuz Adustes Eylal Ekim Kasim Arahk
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Kaynak: Tirkiye Ista

tistik Kurumu

2012 yil sonunda %6,16 olarak gercekliesen yillik enflasyon, Tark Lirasinin deger kaybi ve petrol
fiyatiarindaki beklentinin (:zerindeki artiglarin etkisinin de bir yansimast olarak ile 2013 yilsonu itibari ile
%7.4'e yikselmigtir. Merkez Bankasi 2013 yil enflasyon tahminini %6,2°den %6,8’e, 2014 enflasyon
tahminini de %5.0'dan %5,3'e revize etmigtir. Ocak 2014'te Merkez Bankasi'min yapti§l agiklamaya
gore, Merkez Bankasi kiresel dlgekteki olaylarin enflasyon Uzerindeki etkisini azaltmak icin, banka
politikalarmi mimkan oldugunca tahmin edilebilir kilmaya yonefik bir yol haritas! izlemektedir. Ancak
2014 yih sonunda olugan enflasyon oranlarina bakidiginda farkhiliklar olustugu goéze carpmaktadir.
2014 yit enflasyon rakamiannin daha ylksek seviyelere ulagmasinin dniindeki en anemili
parametrelerden bir tanesinin son geyrekte yasanan uluslararast pefrol fiyatlanndaki dislsglerden

kaynaklt oldugu sekiinde gorisler de beyan ediimektedir.
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Tiketici fiyat endesklerindeki degisim oranlarina bakiidiginda 2012 yilinin ilk geyregindeki yiksek
orantarin yilin ortasinda énemli diclide azalmis ve yatay seyrini korumug oldugi, yilin son geyreginde
de digus egilimi sergiledigi goruimektedir. 2013 yih baglarinda dlstk bir seyir izieyen enflasyon
rakamiart, yil ortasinda bir énceki yila gére artig gosterse de 2012 rakamlarinin altinda kalmis ancak
yil sonunda 2012 yil sonundaki diists benzeri bir dusls gériimemistir. 2014 yilina bakildiginda bir
snceki yilin ayni ayina goére degisimlerin 2013 yilina gore yliksek seyir izledigi gdze carpan bir diger
konudur. Bunun yani sira 2015 yili ilk 6 aylik veriler, bir onceki yilin ayni aylanna gére tiketici fiyat
endekslerinde daha diigtik bir artisi gostermektedir. 2016 yilinda dists ve yokseligler goriimesine
ragmen yil sonunda bir énceki yila benzer oranda sonlandifi goriiimektedir. 2017 yili ise 2016 yilina
gére belirgin artislar goze garpmaktadir. Tuketici Fiyat Endeksi 2018 yilt Kasim ayinda bir 6nceki aya
gére %1,44 dusis, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %20,79, bir dnceki yihin ayni ayina gore %21,62
artis gerceklemistir.

ISSIZLIK ORANLARI VE ISTIHDAM

Ulkemiz ekonomisinde tum dinyada derin gekilde hissedilen global ekonomik kriz sonrasinda
baslayan toparlanma silrecinin isgicl piyasalarina da olumlu yansimalar olmustur. Ocak 2011'den
sonraki dénemlerde issiziik orantarinda distgler goziemlenmistir. 2012 yili ortalarinda son beg yiltn en
dustk issiziik oram gozlemlenmis olup, 2013 yilindan itibaren arhiglar belirginlesmeye basglamigtir.
Turkiye genelinde 15 ve daha yukan yastakilerde igsiz sayis1 2018 yili Agustos doneminde gegen yilin
ayni dénemine gére 266 bin kisi artarak 3 milyon 670 bin kigi olmustur. lgsizlik orani 0,5 puanlik artis
ile %11,10 seviyesinde gergeklesmis; ayni dénemde; tanm digt igsizlik orant 0,40 puaniik artis ile
913,20 olarak tahmin edilmekiedir. Geng niifusta (15-24 yas) igsizlik oram 2 puankk artis ile %20,80
olurken,15-64 yag grubunda bu oran 0,5 puaniik artis ile %11,40 olmustur.
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Qcak | Subat Mart Nisan | Mawis | Haziran | Temmuz A@usm Eylit Ekime | Kasim | Aralik
®2013| 97 9,7 9.4 8,7 8,2 8.1 86 8,0 9,2 9,1 9,3 9,6
s2014) 10,3 10,2 97 9,0 8,8 9.1 9.8 10,1 10,5 10.4 10,7 10,9
82015 11,3 11,2 10,86 9.6 9,3. 9.6 9.8 10,1 10,3 10,5 10,5 10,8
82046] 11,1 10,8 10,1 9,3 8,4 10,2 10,7 11,3 11.3 11.8 12,1 12,7
#2017 13,00 12,6 11,7 10,5 10,2 10,2 10,7 10,6 10,6 10,3 10,3 104
=2018| 10,8 10,6 10,1 9.6 9,7 10,2 10,8 11,1

Mevsim Etkilerinden Anndirdmarns Igsiziik Oranlar:, % {(Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu)

TUIK verileri incelendiginde mevsimsel olarak issizlik oranlarindaki farkiihklar géze garpmaktadir,
Mevsim etkilerinden arindinimis olarak igsizlik orantar: TUIK istatistiklerine gore agagidaki gibidir;
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Subat Mart Nisan | Mayis | Haziran | Teramuz| Agustos Kastm

®2013! &8 8,8 8,9 9,1 9,0 89 9,1 9,2 9,2 9,1
w2014| 9,3 9,3 8,3 9.5 9.6 9.9 10,3 10,3 10,5 10,4
m2015] 103 10,3 10,3 10,2 10,2 10,3 10,2 10,3 10,3 10,3
20167 10,4 10,00 2,8 9.9 10,4 11,00 11,2 11,4 11,8 12,00
w2017 118 117 11,4 11,2 11,2 11,00 11,4 10,6 16,1 89 |
m2018; 89 9,9 10 10,4 16,7 10,8 it 11,2

Mevsim Etkilerinden Anndirimig Igsiziik Oranlars, %6 (Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu)

|Dc")viz KURLARINDAKI DEGISIM

Ulkemizde vyasanan ekonomik geligmelerin etkilerini  doviz kurlari (zerinde gorebilmek
mumkundar, Ozellikle siyasi risklerin belirgin olarak artaya giktigi donemierde doviz kurlarinda ciddi
artiglar, ekonominin daha dengeli bir hal aldijt dénemierde ise kur dalgalanmalarmin daha hafif
oldugu gorilebilmektedir. TCMB déviz kurlan Ocak ay! ilk igsgtni baz ahnarak yiflara gore
listelendiginde asafidaki sonuglar elde edilmektedir;

TR S TR
1,3095

e 14,42% 1,7339 32,41%
15.72% | 17589 144%

B U e | 18192 3,43%

B 0,43% 1,597 12,07%
, e T I R
1,1682 -17,47% 1,7143 763%
1,5367 31,54% 2,1392 24,79% |

1,4881 .3,16% 21377 | 0,07%

- 1,5551 4.50% 2,0705 -314%
- 18859 |  21.27% 24419 17,94% |
1,7793 -5.65% 23502 | -339%
24757 | 22.28% 2,9797 2630%
B 26332 21,03% 2,8083 273%
B 29422 11,73% 32116 |  1081%
35338 | 20,11% 37086 | 1548%
e e | e | aser | 2em

(Kayrak:hitp:#waww. temb.gov. iiwpsfwem/sonnect TCMB FTRITCMB+TRAdain+enulistatistikler’Doviz+KurlariGosterge-+Niteligindeki+Merkez+Bankasi+Kurlari)

Yukandaki veriler baz ahnarak, Tirk Lirasinin Amerikan Dolart kargisindaki yillrk degisimi
incelendiginde 2002 ve 2003 yillar aras: degisimden 2017 ve 2018 yillari arasindaki degisime kadar
olan oranlarin ortalamasinin %7,07 civarinda oldugu gortimektedir.
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 20102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
USD / Tiirk Liras: Kuru (Kaynak: TCMB)

Bunun yani sira yine yukandaki tabloda belirtilen degigim oranlaninin Euro olarak ortalamasi
alindiginda ise yillik ortalama %8,88 mertebelerine ulagiimaktadir.

Euro/TL

0 3 ¥ ¥ T T £ Ll T Ll ¥ T T 13 11 ¥ a
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 20152016 2017 2018

Euro / Tiirk Lirast Kuru (Kaynak: TCMB)

lGAYRiMﬁNKUL VE INSAAT SEKTORUNE GENEL BAKIS

2001 yihinda Utkemizde yasanan ekonomik kriz gayrimenkul sektorind de icine alacak sekilde, tim
sektorieri olumsuz etkilemistir. 2003 yilina kadar gayrimenkul sektoriinde gerileme devam etmig, bu
yildan sonra azalan siyasi riskler ve ekonomik kogullardaki iyitesme ile beraber gayrimenkul
sekiorindeki yikselis gozle gortlur bir hale gelmigtir. 2003'ten itibaren geligme gozlenen makro-
ekonomik gostergelerin yani sira, politik istikrar yabanci yatinmiarin Turkiye'ye yonelmesinde olumiu
yonde etkili olmustur. Bu anlamda Torkiye'nin ekonomik buyumede gosterdigi performans ile kredi
derecelendirme kuruluslannin gergeklesen ve gerceklesmesi beklenen ekonomik iyilegmeleri g6z
éniine alarak Tarkiye'nin kredi notunu iyilestirmeleri gayrimenkul piyasasint destekleyen faktorierden
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olmustur. 2005 ve 2006 yillanna gelindiginde, gegmis yillara gére en parlak donemini yagayan sektor,
2006 yih sonlarina dofru tekrar duragan bir seyir izlemeye baglamigtir. 2007 yih baglaninda ipotekli
konut finansman sistemi olarak bilinen mortgage sisteminin yasal duzenlemeleri onaylanmigtir. Bu
gelisme ile birlikte konut Uretimleri basta olmak Uzere, gayrimenkul yatirmiarinda firmalar daha
profesyonel (retimiere yénelmis ve daha kaliteli, Iiks ve gevre — insan ifiskileri plantanmig gayrimenkul
projeleri hayata gegiriimeye baglamistir. Ulke genelinde baytk aligveris merkezlerinin ve nitelikii konut
projelerinin de uygulanmasiyla sektsrdeki hareketlilik artmistir. Bu gelismeler ile birlikte tilke genelinde
ve tzellikle metropol kentler uluslararasi yatirimeilar icin de énemili bir hal almigtir ve bu durumun da
etkisi ile birlikte gayrimenkul fiyatlan yikselis yoniinde etkilenmistir.

Tim bu gelismelere karsin, 2008 yili baginda artan siyasi risklere ilave olarak kiresel ekonomik
krizin etkilerinin de tlkemizde de hissedilmeye baslamas! He birlikte, sektore ydnelen yabanc
yatiimesann daha temkinli bir tutuma biirinmesine neden olmustur. Bu etkiler nedeni ile ingaat
sektdriinde gdziemlenen bilylime olumsuz etkilenmig ve i¢ talepte de daraimaya neden olmustur.

Dunya genelinde olumsuz etkileri hissedilen kiresel finansal kriz sonrasinda ekonomik blytimeyi
destekieyici 6nlemler ve finansal sektdre saglanan kamu destekleri glindeme gelmistir. Bu dnlemierin
de etkisi ile 2008 yili ikinci yarsindan itibaren sektdrde toparlanma baslamig ve 2010 yilinda da
devam etmistir. 2009 yilindan 2012 yilina kadar olan dénemde gayrimenkul sektrinde en onemii
bilyiimenin ticari gayrimenkulierde oldugu stylenebilir.

Ekonomik kriz sonrasi olusan bu gériintintin detaylar incelendiginde ise 2009 yiinda dzellikle
yabancilarin ciddi oranlarda artig gosteren AVM yatinmlaninin sonraki yillarda da artis egilimiyle
devam ettigidir. 2012 yil igerisinde ise ofis yatinmlaninin 6nemli digtide on plana ¢iktigi soylenebilir
ancak 2012 yilinin ikinci geyreginde biiyime hedeflerinde dustsin daha belirgin oldugu goriimekle
birfikte ekonomiyi sogutma énlemlerinden ingaat sektdr(l de ektilenmis, ingaat sektdrlindeki buyume
2012 yilinin ikinci geyredinde duragan bir seyre girmistir. Konut piyasasina bakildiginda bu yilin ikinci
ceyredi konut satiglan ve konut kredileri acisindan disls yaganan bir donem olarak
siniflandirilabilecek olmasina karsin ofis ve otel piyasasi hareketli doénemiler gecirmig, aligveris
merkezi piyasasinda ise sinirli da olsa buylime gdziemlenmigtir. Yilin tigtincl ceyredi igin, genel olarak
gayrimenkul yatnmiarinda zayiflamadan bahsetmek mumkin iken, yiin sonuna dofru mevsimsel
hareketliikten bahsetmek mimkandir.

Ulke ekonomisindeki buyumedeki yavaglama e§ilimi 2012 yilinda konut kredilerinde de ayn
sekilde seyretmistir. Buna karsin, takipteki konut kredilerinin orani diigls géstermis olup, 2012 tglinct
ceyreginde %0,82 ile son yillarin en dustk oranina gerilemigtir. 2012 yilinda dUsik blyume oran
kaydeden insaat sekiori, 2013 yiinda kentsel donigim, mitekabiliyet ve orman vasfini yitirmig
arazilerin satisina iliskin duzenlemeler gibi fakitrier ile birlikte ciddi blylime oranfarini gérmigtir.

2012 yih icerisinde gayrimenkul piyasasina etki eden en onemli fakttrier olarak mutekabiliyet
yasas!, kentsel donistum ve orman vasfini yitirmis hazine arazilerinin satigi ile ilgili dlzenlemeler
sayilabili. 18 Mayis 2012 tarihinde kargihkik (mutekabifiyet) ilkesinin kaldinimasi yabanc
yatinmetlarin Torkiye'de gayrimenkul sektérine egiliminde olumiu yansimalara neden olmustur. Bu
dizenlemenin bir yansimast olarak da yabancilarin Olkemizde konut yatinmianna yénelim artig,
devaminda ise Gzellikle 2013'te konut fipi ve konum olarak tercihlerin én plana ¢iktigl, kiiglk alanl
marka projelerin Uretilmesi ofarak gézlemlenmistir. Orman vasfini yitirmig arazilerin satigi ve kentsel
déntsim projelerinin ise gayrimenkul sektoriine katkisi yeni gayrimenkul geligtirme sahalannmn
actimas ve yeni yatinmlara olanak saglamas olarak siralanabilir,

2013 yil, yerli yatinmeilarin Turkive'deki yatinmlarim artirdigi bir yii olarak gegmistir. Ticari
gayrimenkullerden blytk caph el degistirmelerin de gozlendigi yida ofis piyasasinda genel olarak
yatinmcilarin kendi kullanimiarina yonelik yapilan tercih ettigi soylenebilir. Bu dénemde perakende
ticaret sekitrindeki yatnmlann yani siwra sanayi ve lojistik piyasasimin da hareketli oldugu
gozlemlenmistir. Bu yilda genel olarak olumiu ve pozitif bir seyir izieyen gayrimenkul sekidriinde en
géze carpan piyasa ise konut piyasasi oimustur. Bunu tetikleyen dnemli bir faktor de yil igerisinde
konut kredisi faizlerinin son yillardaki en disik seviyelere inmesi olarak goze garpmaktadir. Bu yihin ilk
yansindaki gelismeler konut kredi hacimlerinde arttg ve kredilerin yeniden yapilandirdmasi geklinde on
planda iken yilin ikinci yarisi ayni performansi gosterememig, konut kredisindeki faiz artiglarinin da
etkisivle yil sonunda ayni seyrini koruyamamustir. Ozellikle son yillarda 6nemii bir aktcr olarak goze
carpan yabanci yatirimeilarin 2013 yil yatinmlarinin bir énceki yila gére daha dustk dizeyde kaldid
da sdylenebilir.
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2013 yilinda goze carpan bir yenilik de konutlarda uygulanacak KDV oranlarina iligkin olmustur,
Net 150 m?den kiiglk konutlarda KDV orani %1 iken 01.01.2013 tarihinden sonra ruhsat alan
yapilarda, arsa emlak vergi degerine gére %1, %8 veya %18 olarak duzenlenmesine iligkin kosullar
getirimistir. Kentsel donusiim projeleri bu diizenlemeden muaf tutuimusgtur. Yine 2013 yikindaki dnemk
bir gelisme olarak da planh alanlar tip imar yénetmeligi diizenlemesi sayiiabilir. Bu yinetmelidin daha
sonra 03.07.2017 ve 30113 sayill Resmi Gazetede Planli Alanlar Yonetmeligi ofarak gtincel halinin
yayintandidini gérityoruz

2014 yiindan itibaren kendini hissettiren kentsel dénlisim projeler, bankalar tarafindan finanse
edilmeye baglanmis ve gayrimenkul ve insaat sekioril bununla biriikte, kendisine, yeni bir alan
olusturmustur. 2014 yilinin en dnemii gelismelerinden bir tanesi de yil ortasina dogru yayimlanan 6537
sayili Toprak Koruma ve Arazi Kullanimi Kanununda Degisiklik Yaptimasi Hakkinda Kanun olarak
sayllabilir. Bu kanun ile tarimsal alanlanin el degistirmelerinde gesithi kisithiliklar getirilmigtir.

2014 yilinda bir énceki yila gére belirgin bir artig gostermeyen (%1'in altinda) konut satiglan, 2015
yilinda, %7in altinda gorillen konut kredisi faizleri ile birlikte, bir 6nceki yila gore %10'un Gzerinde artig
gostermistir. 2016 ve 2017 yillarinda da bir dnceki yila gore %4 ve %5 oraninda konut satislarinda
artislar gortimistar. Ozellikie 2016 yilindan sonra konut piyasasinda bir daraima endigesi yasanmig
olsa da, hem tesvikler, hem de geligtiriciler tarafindan sunulan kampanyalar bu etkiyi bir miktar
sinirfarmistir. Buna bagh olarak konut satis oranlarinda %10'a varan oranlar yakalanmasa da pozitif
gostergeler devamiiiimi strdirmUstir.

2018 yilinda konut satiglarindaki artist olumlu etkilemesi igin yihn son geyregine kadar gegerti olan
KDV ve tapu harglarindaki indirimin yani sira yil ortasinda kamu bankatarinin snculik ettigi birkag
banka tarafindan konut kredilerinde, belirli siire de olsa, dnemli digtde faiz indirimleri yaganmustir, Faiz
indirim sreci sinirli olmasina karsin yil ortasinda bir énceki yihn ayni ayina gore %20’leri agan konut
satis artig oranlari ile kargiasimistir. KDV indirimieri ve tapu harclanndaki indirimlerin  konut
satiglarina kayda deger yansimasi olmamistir.

2018 yilinda alman dnemli bir karar da “imar Barg!" uygulamastdir. Turkiye'de yasal izinleri
olmayan veya yasal izinlere aykint yapilan ok fazla yap: bulundugu bilinmektedir. Bu nedenle
hukumet, yasala aykin olan yapilarini ve aykeriliklarins bildiren ve buna bagh olarak da belirll bir tutar
adeyen kisilerin tasinmazian igin yap! kayit belgesi olusturacak ve yapilan kayit altina alacakhr.
Agiklanan bilgilere gére 13 milyon civarinda taginmaz igin bu tir yasala aykir durumiarin séz konusu
oidugu tahmin edilmekte ve bu uygulama ile kamu igin dnemii bir gelir beklenmektedir.
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wYapi Ruhsat {Alan ( bin me)) 006151 859044 18453 46854 53452 52740.10958 96746.21483.398 05.98914 36031 34044.32230.249
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Yapi fzin Istatistiklerin (Kaynak: TUIK)
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TUIK tarafindan agikianan yap! izin istatistiklerine bakiidiginda 2013 yilindaki yapi ruhsall alaninin
2014 yilimin ayni déneminde astldifii, ancak 2015 yilinda ise tekrar 2013 yilindaki alanlara yakm
alantarin oldugu gortimektedir. 2016 yilinda ise 2015 yihini astig ve bu artigin %7,35 oraninda oldudu
goriimektedir. 2017 yilinin ik geyregi ile 2016 yilimin ilk ceyredi arasinda dusius gozlenmis, ancak
2017 yiinin ikinci ve Gglincli ceyredi arasinda belirgin artis gozlenmigtir. 2017 dérdiincl geyredinde
ruhsat alaninda %64,6 oraninda disis gozienmig, ayni geyrekte yapi kullanma izin belgesi alaninda
%31,2 artis oldugu gorilmustur. 2018 yihnmin ik ¢ ceyre§inde ruhsat alaninda bir 6nceki yila gére
%55,10 azals gozienmis, aynt ceyrekte yap kullanma izin belgesi alaninda %1,60 azahs tespit
ediimigtir.

Tarhi eski tas devrine uzanan Ankara'da Hititlerden baslayarak Romallar, Bizanslilar,
Seicukiular, Osmanh Imparatoriugu hitkim sGrmis ve nihayetinde sehir, Tarkiye Cumhuriyetinin
baskenti olmustur.

Ankara, 39 derece 57 dakika kuzey enlemi ve 32 derece 53 dakika dogu boylamiari arasindadir ve
ic Anadolu Béigesinin kuzeybatisinda bulunmaktacdir. Ortalama olarak deniz seviyesinden 890 m.
yikseklige ve 25.437 km¥lik bir ylzélgimine sahiptir. Ankara’nin dogusunda Kirgehir ve Kinkkale,
batisinda Bilecik ve Eskisehir, kuzeyinde Cankiri ve Bolu, glneyinde ise Konya ve Aksaray
bulunmaktadir.

Sehirde, gliney ve orta bslumlerde karasal iklim hakimdir. Kislart soduk ve kar yagish, yazlar ise
sicak ve kuraktir, Kuzeyde ise daha himan ve yagish bir iklim gértiimektedir. Karasal ikiimin etkileri
nedeniyle yaz ve kig sicakliklan arasindaki fark yuksektir. Ozellikle sehrin kukuzeybatisinda ormaniar
genis alanlar kaplar. Ankara'da yapilan tanm daha ¢ok tarla Grtinierine dayanir. Konya'dan sonra
Turkiye'nin ikinci buytk tahil (bugday) ambar olarak da bilinmektedir ve sehir genis ekim alanina
sahiptir. Ayni sekilde, hayvancilik agisindan da gehir kiigiimsenmeyecek bir neme sahiptir.
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Yizéleimi 25437 km?

olan Ankara nifusu 2017 vyilina gore 5445026 kisidir.

Bu

nifus, 2.702.492 erkek ve 2.742.534 kadindan olugmaktadir. Yiizde olarak ise %49,63 erkek, %50,37
kadindir. Yogunlugun en fazla oldugu ilce: 921.999 kisi ile Cankaya'dir. lide, 2017 yilt igin, yilhk nofus
artis orant %1,84 olmustur. 2017 yihinda TUIK verilerine gére 25 lice ve belediye, bu belediyelerde
toplam 1.433 mahalle bulunmakiadir.

Yii Ankara Nifusu Erkek Kadin
2017 5.445.026 2.702.492 2.742.534
2018 5.346.518 2.653.431 2.693.087
2015 5.270.575 2.621.235 2.640.340
2014 5.150.072 2.562.805 2.587.267
2013 5.045.083 2.507.525 2.537.558
2012 4.965.542 2.474.456 2.491.086
2011 4.890.893 2.438.058 2.451.835
2010 4.771.716 2.379.226 2.392.490

Kaynak: TUIK |
e ANKaArE NUfUSU & 445 026
5270575 040018
5.150.072 __ amsmemmee=="
T P
477116 ="
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kaynak: TUIK
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=== Ankara Nifus Artig Hizi (%)

1,84

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Kaynak: TUIK

Tum belde ve kéylerin bitylksehir kapsamina alinmast ile sehrin %1000 kent merkezinde ikamet
etmektedir. NOfus bakimindan en biyiik iigeleri sirasiyla Cankaya, Kegidren, Yenimahalle, Mamak,
Etimesgut, Sincan, Altindad, Pursaklar ve Golbasi'dir. Yuzslglim( bakimindan en biyuk iice Polatii'dir.
Nifus bakimindan en kigitk ilce Evren, yizalcim( bakimindan en kigUk ilge ise Etimesgut'tur.

lice ilge Niifusu Niifus Yiizdesi (%)
1-Cankaya 021.999 16,93
2-Kegioren 917.759 16,85 ’
3-Yenimahaile 659.603 12,11
4-Mamak 637.935 11,72
5-Etimesgut 566.500 10,40
8-Sincan 524,222 9,63
7-Altindag 371.366 6,82
8-Pursaklar 142.317 2,61
9-Golbag! 130.363 2,39
10-Polath 124.464 2,29
11-Cubuk 90.063 1,65
12-Kahramankazan 52.079 0,96

i 13-Beypazarn 48.476 0,89
14-Elmadag 45.513 0,84
15-Sereflikochisar 33.509 0,62
16-Akyurt 32.863 0,60

| 17-Nallthan 28.621 0,53
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18-Haymana 27.277 0,50
19-Kizdcahamam 24.947 0,46
20-Bala 21.682 0,40
21-Kalecik 12.887 0,24
22-Ayas 12.289 0,23
23-Guddl 8.050 0,15
24-Camiidere 7.389 0,14
25-Evren 2.753 0,05
Kaynak: TUIK ' -

Yag Grubu Nufus Niifus Yiizdesi (%)
0-4 Yasg 386.902 7.1
5-9 Yag 386.916 7,11
10-14 Yas 375.502 6,90
15-19 Yas 400.679 7,36
20-24 Yas 425,363 7.81
25-29 Yas 437.259 8,03
30-34 Yas 453,781 8,33
35-39 Yag 468.634 8,61
40-44 Yas 419,772 7,71
45-49 Yag 378.416 6,95
50-54 Yag 347.044 6,37
55-59 Yasg 289.258 5,31
60-64 Yas 233.611 4,29
65-69 Yas 165.871 3,06
70-74 Yas 111.333 2,04
75-79 Yag 78.395 1,44
80-84 Yas 48.942 0,90
85-89 Yas 26.938 0,49

90+ Yas 10.410 0,19

Kaynak: TUIK

ANKARA ILi BOLGESEL ANALEZI - 33-

Rapor Tarihi: 19.12.2018 / //é /] }{ &A Rapor No: P180386



Kalme Kurumsal Gayrimenku! Degerieme ve Danigmanhbk A.S.

2017 yih TUIK verilerine gore Turkiye'de 6 yas Gstl nifusun %9717 okuma-yazma bilirken,
Ankara'da bu oran %98,22'dir.

Ankara ili ortalamasina bakiidiginda 2017 yili TUIK veriterine gore Ankara'da ortalama hanehalki
buyakiaga 3,1'dir.

2017 yili TUIK nifus verilerine gére Ankara liinde nifus artigt bir énceki yila gore % 1,84 olmustur.
Ntfus arbisi konut ihtiyacinin da artigina neden olmaktadir. TUIK verilerine gbre 2017 yihnda toplam
150.561 konut satist gerceklesmistir. Toplam satiglarin % 37,72'sl ipotekli satiglar olurken %62,28' ise
dider satiglardir.

Dénem ipotek!i Satiglar Diger Satiglar Toplam Satiglar
Ocak 2017 4,498 6.188 10.686
Subat 2017 4.943 6.331 11.274
Mart 2017 6.479 8.525 15.004
Nisan 2017 5.317 8.047 13.364
Mayis 2017 5.167 7.484 12.631
Haziran 2017 4179 5981 10.160
Temmuz 2017 4,611 7.058 11.669
Adustos 2017 4,614 8.016 12.630
Eylili 2017 4.854 9.091 13.945
Ekim 2017 4,323 7.807 12.130
Kasim 2017 4,043 10.157 14.200
Aralik 2017 3.767 9.101 12.868
Toplam, 2017 56.785 93.766 150.561
Ocak 2018 3.159 6.561 9.720
Subat 2018 3.189 6.497 9.686
Mart 2018 3.999 7.270 11.268
Nisan 2018 3.374 6.978 10.352
Mayrs 2018 4.319 7.600 11.919
Haziran 2018 5.402 6.676 12.078
Temmuz 2018 3.734 8.385 12.119
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; Agustos 2018 1.414 7.877 9.231
| Eyi(l 2018 1.137 10.231 11.368
|

[ Ekim 2018 841 12.589 13.430

Kaynak: TUIK

2018 Ekim ayinda foptam 13.430 konut satigt gergeklesmistir. Toplam satiglarin %6's) ipotekdi
satiglar, %94'1 diger satis olarak gerceklesmistir. 2018 yili Ekim ay: verileri incelendiginde 2017 yilinin
ayni ayina gére %10,72 oraninda artig oldudu tespit edilmigtir.

TUIK 2017 vih verilerine gore Tirkiye genelinde oldugu gibi alan olarak en gok Gretim yapiimasi
planianan ingaat dal konut Gretimi olarak gdze ¢arpmaktadir.

Bina Sayist = Ytzolglimii (m?) = Daire Sayisi

Ikamet Bir daireli binalar _ o 25377 5.702.184 ;o 26377
: :;r:;tl - Iki ve daha fazla daireli binafar L 112332 1 2151400367 1.334.349
Binalar  Halka agik ikamet yerleri S 295 : 1.224.999 .2
TOPLAM - - . 138004 = 222027550 | 1.358.746
Otel vb. binalar 1.362 3.720.918 : -
; - Ofis (igyeri) binaari o 3.815 . 11.759683  3.301
fkamet - ropian ve perakende ticaret binalan . 3612 . 6748717 3500
Amach - Trafik ve ilefigim binalan 513 2000608 6
Digindaki Sanayi binalan ve depolar . 4376 8510484 170
Binalar  Ka@mu, efilence, egitim, saglik binalan 2.8 1 : 15.606.671 15
tkamet amach binalar digindaki dtger bmaiar . 5388 . 0583335 3|82
. TOPLAM o 21858 | 57931418 | 7374
' GENEL TOPLAM 159.862 279.958.968

GENELTOPLAM -~ . ... 8720 . 29251275 . 102.800
' . 420% ) 10,45% = 753%
" Kaynak: TUIK

_ Bina Sayis1 . Ylizblglimi (m?) Daire Sayis1
. Bir daireli binalar 19.635 4,346 640 19.635

2‘;’;’;‘; Ii ve daha fazla daireli binalar 83159 121750947 .  800.616
‘Binalar Halka agik ikamet yerleri S 318 . 1.488.281 3

- TOPLAM o 0312 127585868 820.254

Otel vb. binalar 816 2.624574 3

- Ofis (igyeri) binalar! 2422 6656902 ; 562
lkamet - ropian've perakende ticaret binalan 4450 8413676 2369
g;:::g; Trafik ve iletigim binalar 183 612732 1 -
Digindaki Sanayi binalar ve depolar o oaasr 4922279 = 44
‘Binalar | amu, edlence, egitim, saghk binalart B 1.369 _ 8.398.627 25

Tkamet amagli b:nalard|§lndakl diger binalar 2226 @ 2431026 R - B

(TOPLAM - o 14188 = 34059816 = = 3.184

GENEL TOPLAM o o | 415300 “ : 161 645 684

GENEL TOPLAM

. Big% 8AT%
Kaynak: TUIK
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Ankara Istihndam edilenlerin sayisi 2017 yilinda, bir onceki yita gére 52.000 kigi artarak 1.960.000
kisi olmustur. Istihdam orani 2017 yili itibariyle %47,50 civanindadir. 2017 yilinda Ankara'da, tarim
sektoriinde calisan sayisi 83.000 kisi, sanayi sektériinde 462,000 kisi, hizmet sektdriinde ise istthdam
edilenlerin say:si 1.434.000 kisi olmustur. Istihdam edifenlerin %3,2'si tartm, %23,6'si sanayi, %73,2'i
ise hizmetler sektériinde yer aldig1 Ankara'da igsizlik orani ~%12,08 seviyelerindedir.

igsizlik Orani (%)
(15+) ve 1. (Okuma Yazma Bilmeyen) 13,9
(15+) ve 2. (Lise Altt Egitimliler) 11,4
{15+) ve 3. (Lise Ve Dengi Meslek Okulu) 12,1
(15+) ve 4. (Yiksek Ogretim) 10,6
{15-64) ve 1. (Okuma Yazma Bilmeyen) 14,3
{15-64) ve 2. {Lise Al Editimiiler) 11,6
? (15-64) ve 3. {Lise Ve Dengi Meslek Okulu) 12,2
' (15-64) 15+) ve 4. (Yuksek Ogretim) 10,6

Kaynale TUIK

® 2017 Yilt Ankara Igsizlik Oranlart

i3.8 14,3

12,1
10,6

11,6 12,2

10,6

{154) (15+) (15+) (15+) (15-64) (5—64) (1-6) (~64)

{Qkuma {Lise Alti  {Lise Ve Dengi  {Y{lksek (Okuma (Lise Attt (Lise Ve Dengi  (Yiiksek
Yazma Egitimlilery Meslek Okulu)  Ogretim) Yazma Egitimiiter) Meslek Okulu)  Ogretim)
Bilmeyen) Bilmeyen}

Kaynak: TOIK

2018 yil itibariyle Turkiye genelinde lstanbul’dan sonra en gok Gniversiteye sahip ikinci gehir olan
Ankara'daki devlet iniversiteleri sayist 21°dir,

Anka Teknoloji Universitesi
Ankara Haci Bayram Veli Universitesi
Ankara Medipol Universitesi

Ankara Miizik ve Glizel Sanatiar Universitesi
Ankara Sosyal Bilimler Universitesi

Ankara Universitesi

Ankara Yildinm Beyazit Universitesi

Atithim Universitesi

[s IR o) 4 I S
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9  Bagkent Universitesi

10  Gankaya Universitesi

11 Gaaz Universitesi

12 Hacettepe Universitesi

13 lhsan Dogramact Bilkent Universitesi

14 Lokman Hekim Universitesi

15  Orta Dogu Teknik Universitesi

16 Ostim Teknik Universitesi

17 TED Universitesi

18 TOBB Ekonomi ve Teknoloji Universitesi

19 Tirk Hava Kurumu Universitesi

20  Ufuk Universitesi

21__ YUksek Intisas Universitesi
Kaynak: yok.gov.tr

Ankara, 1923 yilinda bagkent olusundan itibaren hizlt bir gekilde goc almaya baglamis ve
ginumUzde Turkiye'nin ikinci en kalabalik gehri olmustur.

Ankara ili net gég rakamianina bakildiginda 2008 yilindan sonra bir atig gozlemlenmis olsa da
2011 - 2012 yllannda dlcllen net gog rakammin oldukga duglk dizeyde oldugu, ancak sonraki
yillarda bu oranin yeniden artisa gectigi, 2016 yilinda ise distge gectigi gozienmektedir. 2017 yilinda
g6z hizinda artisa gegilmistir.

e GGG Hizi (%)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Kaynak: TUIK
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Turkiye Cumhuriyeti'nin kurulugunda bagkent olan Ankara’nin hizla geligim gosteren ve 6n plana
cikan énemli bir ilgesi olan Cankaya, 1936 yilinda ilge statlsGne kavusmustur. ilce, Tarkiyenin en
anemii kamu kurulugtarinin yani sira, tniversiteler, bliyikelgilikler, ticaret alanlari, eflence alanlan gibi
bir cok farkh alanda 6nemii kuruluslari ve alanlan igermektedir. Kuitir ve sanat agisindan onemli bir
yeri olan iige yerli ve yabanci turistlerin il igerisinde ziyaret etmek istedikleri dnemii alanlardandir.

ficenin dogu ve kuzeydogusunda Mamak ve Altindag, glneyinde Gélbasgi, batisinda Etimesgut
ilceteri bulunur. ilgede karasal iklim hakimdir. Soguk ve kar yagish olan kig mevsimine ragmen {iikenin
en az yadis alan bolgeleri arasinda yer alan iigede yilin Ggte biri glinesli gecer.

1983 yilinda kabul edilen 2963 sayill kanun ile iigeye bagh olan Golbagi ve Mamak ayniarak ayn
birer ilce haline donagmisierdir. Ankara Blyliksehir Belediye Meclisinin 13.08.2004 tarih ve 531 sayil
karar ile ilceye badll Beytepe, Karatas ve Yakupabdal kéyleri mahalle statiisiine donlgmustir. 6360
sayill kanunun 2. maddesinin 41. fikrasi uyarinca ("Ankara ilinde, Yenimahalle ilgesine baglt Dodurga
ve Alacaath mahallelerinin gevre yolu iginde kalan kismi ile Cayyolu, A. Taner Kislali, Umit, Koru,
Konutkent ve Yasamkent mahalleleri, Cankaya ilce sinrlarina déhil edilerek, Cankaya Belediyesine
kafilmigtir”) ilcenin toplam mahalle sayist 124 olmustur.

Ozellikle kirsal kesimden go¢ alan ilgede olugan hizk ve dizensiz yapilagma belirli bolgelerde
gbze carpan 6nemii konulardan olmusgtur. ligenin en gok gog aldi@i iller Gorum, Sivas, Yozgat, Kars,
Cankin, Erzurum ve Erzincan'dir. Kamu kuruluglanmin yofuniukta oldugu ve ¢ok sayida kiginin
kamusal sekiorlerlede istihdam edildigi ilce, sanayi, ticaret ve hizmet sekidrierinin yoguniagtig: bir
alandir.

iice kaymakamh§ verilerine gore Beytepe, Karatas, CGavuslu, Akarlar, Evciler, Komircd,
Karahasanh, Yayla ve Tohumlar Mahalleleri gevresinde bufiday, arpa, nohut, mercimek, kavun ve
karpuz ekimi yapiimaktadir. Engebeli arazilerde bagcilik sulama igin fazla maliyetiere katlantimadan
yapilabilmesine karsin, zoruluklar nedeni ile geligmemis bir tanmsal faaliyet ofarak kalmigtir. Ticari
faaliyetierin yodun oldugu ilce, il genelindeki ilgeter ve diger iller ile bir ticaret apr olusmugtur. ligede
isyerlerinin en yogun goriildigu yer Yenigehir olup, bunu Dikimevi, Kigiikesat, Begevier ve Bakaniiklar
izler. licenin kent merkezi ¢zeligi kazanmasindan sonra blylk Olgekli sanayi faaliyetleri durmus,
fabrika kurulmasi engellenmis kurulu olanlar da kaldirimig, sanayi ilge diginda yer alan organize
sanayi hbigelerinde yoguniasmistir.
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Cankaya'yr Yenimahalle ve Batikente baglayan mefro 28.12.1997 tarihinde hizmete girmistir.
ASTI-Dikimevi hatti Gzerinde 30 Agdustos 1996 tarihinden itibaren Ankaray rayl sistemi calismaya
baslarmstir. 13 Mart 2014 tarihinden itibaren ise Kizilay-Cayyolu mefro hattl hizmete girmigtir,

Yiksek bir nifus yoguniuguna sahip ilcede cok sayida ilkégretim kurumu ve fise bulunmakiadir.
Bunun yan: sira Ankara Universitesi, Gazi U{}iversitesi, Hacettepe Universitesi, ODTU gibi devlet
{iniversiteleri ile Bilkent Universitesi, Cankaya Universitesi, TOBB Ekonomi ve Teknoloji Universitesi,
Ufuk Universitesi, ipek Universitesi ve TED Universitesi gibi vakif Oniversiteleri ve Kara Harp Okulu
ilce sinilarlan igerisinde kalmakta olup, ilge Turkiye'nin her yerinden gelen blylk bir 6grenci
potansiyeline sahiptir.

Cankaya sinirlant igerisinde Gankaya Kogks, TBMM, Bagbakanik, Kuvvet Komutanhkian
(Genelkurmay Baskanligji, Kara Kuvvetleri Komutani§i, Hava Kuvvetleri Komutanligl, Deniz Kuvvetleri
Komutanh@i ve Jandarma Genel Komutanhdi), bakanhiklar, kamu kuruluglar, buytikelgilikler, dnemii
ticari, kiiltiirel ve sosyal merkezler yer almaktadir.

Anitkabir, ismet Inona Evi, ODTU Bilim ve Teknoloji Mizesi, TBMM yerleskesinde yer alan Atatirk
ve Meclis Mizesi, Begevierde yer alan Atatlrk Egitim Muzesi, MTA Tabiat Tarihi MOzesi, TRT Muizesi,
Jandarma Miizesi, Gazi Universitesi Resim Heykel Miizesi, Gazi Universitesi Somut Olmayan Kiltiirel
Miras Miizesi, Ankara Universitesi biinyesinde yer alan Oyuncak Miizesi ilgenin Snemli kiiltUrel faaliyet
alantandir. licenin en 6nemli yapilanindan bir tanesi de Cankaya Koski'dar.

Kaynak: Cankaya Kaymakamhdi

Cankaya ilgesinin toplam nufusu 2017 yili verilerine gore 921.999 kisidir. Erkek niifusu 442.882,
kadin nufusu 479.117 dir. Yuzde olarak ise: %48,03 erkek, %51,97 kadindir.

Yil lice Niifusu Erkek Kadin
2017 442.882 479.117 §21.999
2016 439.375 479.744 919.119
2015 446.575 475.961 922.536
2014 443.057 470.658 913.715
2013 442 058 472.443 414,501
2012 406.801 425274 832.075
2011 391.129 422 210 813.339
2010 384.685 412,424 787.109

Kaynak: TUIK
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wsens Cankaya Hge Nifusu
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Kaynak: TUIK

amemee Cantkaya Nifus Artis Hizi (%)

& 9.91
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N
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 ° 2017

Kaynalk: TUIK
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’GENEL BILGILER VE YAKIN CEVRE ANALIZI

Degerleme konusu taginmazlanin yakin gevresi konut / ofis, konut / ofis alty ticari ve ofis (komple
ofis binast) kullanim fonksiyoniu geligmigtir. Ust ve orta gelir grubunun talep gosterdigi bolgede
Cankaya Lisesi, Botanik Park, Halide Edip Adivar Ortaokuly, Hasan Tanik Camii, Segmenier Park gibi
kamusal kullanimiar bulunmaktadir. Planli yapilasmaya sahip bolgenin (yol, su, elektrik, dogalgaz,
kanalizasyon) altyapisi tamamianmistir. Toplu tagima araglar ile ulagimi rahattir.

Tasinmazin konumiandi§t Gankaya Mahallesi genel olarak konut amagch kullanimasinin yani stra
snemli ticaret lokasyoniarini da icinde barindiran bir bolgedir. Boigede eski konut yapiars agirhkhdir.
Cankaya Caddesi, Simon Bolivar Caddesi, Cinnah Caddesi, Atatirk Bulvar: bolgenin ana arterleridir.
Bolgede ticari hareketliik yogun seviyededir. Bolgede birgok magaza, blylkeigiik binalar,
kafeterayalar, botanik parklar, lokantalar, oteller, ofis ve biirolar, resmi kurum binalart yer almaktadir.
Cankaya Koskt, mahalle siniriari igerisindedir. Rapora konu Atakule AVM bolgenin bilinen ve nirengi
noktas! olarak adlandirilan ticari yapisidir. Bolgede bir gok okul, hastahane ve cami gibi kamusal
kullarima yonelik binalanda bulunmaktadir. Bolge, eski ve tercih editen bir blge olmast nedeni ile %95
-%100 oraninda doluluga sahiptir.

Gilivenevier Mahallesi, Cankaya Mahatlesinin batisinda yer aimaktadir. Givenevier Mahallesi
genel olarak konut amagl kullaniimasinin yani sira 6nemii ticaret fokasyoniarnmi da iginde barindiran
bir bolgedir. Bolgede eski konut yapiar afirkidir. Cinnah Caddesi, Guvenlik Caddesi, Kuveyt
Caddesi, Hosdere Caddesi boigenin ana arterleridir. Bolgede ticari hareketiilik yogun seviyededir.
Bolgede bircok magaza, blyukelgilik binalari, girket yonetim binalan, kafeterayalar, resmi kurum
binalar yer almaktadir. Bélge yapilasma karaktersithgini 3-5 kath binalar olugturmaktadir. Bdlgede
bulunan yapilar genel olarak eskidir Givenevier Mahailes eski ve tercih edilen bir bolge olmasi
nedeni ite %95 -%100 oraninda doluluga sahiptir,

Ayranct Mahallesi, Gankaya Mahallesi'nin kuzeybatisinda yer almaktadir. Ayranct Mahallesi genel
olarak konut amagch kultaniimasinin yan: sira snemli ticaret lokasyonlarini da icinde barindiran bir
bolgedir. Bolgede eski konut yapilan agirikhidir. Hosdere Caddesi, Dikmen Caddesi, Mesnevi
Caddesi, boigenin ana arterleridir. Ticari hareketlilik genel olark Hosderece Caddesi Uzerinde
yogunlagmaktadir. Cadde Uzerinde banka subeleri, lokantalar, marketier, dedisik hizmet kollarina ait
ticari Uniteler yer almaktadir. Bélgede resmi kurum binalan ve kamusal alanlar da bulunmakiadir.
Bolge yapilagsma karakteristigini 4-5 katl yapilar olusturmaktadir.

Remzi Ogjuz Mahallesi, Cankaya Mahallesinin kuzeymde yer almaktadir. Baige genel olarak
yabanci devletlere ait buyUkelgilik binalan iie konut kullanimil yapilardan olugmaktadir. Atatirk Bulvart,
Paris Caddesi, Givenlik Caddesi bdlgenin ana arterleridir. Glivenlik Caddesi ticari {inlielerin ve
hareketfiligin yogun oldugu bir akstir. Guvenlik Caddesi Uzerinde bulunan binalarin zemin katlar
dikkan, normal katlari mesken/ofis olarak tercih edilmektedir. Fransa, Almanya, ltalya, ABD, Misir,
Macaristan, Bulgaristan, Sirbistan, Yunanistan Biytkelgilikleri mahalle sinirfar icerisindedir. Kamusal
alanlar disinda Oze! Giiven Hastanesi de béigede hizmet vermektedir.

Aziziye Mahallesi, GCankaya Mahallesinin batisinda yer almaktadir. Aziziye Mahallesi konut ve
ticari Onitelerin birlikte oldgu bir lokasyondur. Bolgede yer alan konutlar genel olarak eski olup 4-5 kath
olarak insa edilmistir. Ancak, mahalle sinriar igerisinde ¢ok katl luks yapilar da yer almaktadir.
Cinnah Caddesi, Hogdere Caddesi, Mesnevi Caddesi bolgede bulunan ana ulagim ve ticaret
akslandir. Bélgede bir gok otel binalari, byukelgilik binalan, madaza, banka subleri, ofis ve biro
yaptlari bulunmaktadir. Konut yerleskelerinin fazia olmasinin da etkisinden kaynakh olarak nfusun
yoguniastig: bir boigedir.

Biyiikesat Mahallesi, Cankaya Mahatlesi’nin dojusunda yer almaktadir. Blyukesat Mahaliesi,
genel olarak konut amagch kullantlan bir boigedir. Ana arter olan Ugur Mumcu Caddesi, Mahatrna
Gandhi Caddesi ile Koza Sokak mahalle sinirlan igerisindedir. Bolgede bulunan yapilar genelinde
eskidir. Ugur Mumcu Caddesi ticari hareketliligin yogun oldugu bir arterdir. Ugur Mumcu Caddesi
uzerinde gelis ve gidis aksinda 3 kath yapilar agirikli olup taninmig marka magazalarl, banka subeleri,
kafeteryalar, marketier yer almaktadir. Mahatma Gandhi Caddesi Gzerinde, girket binalari, bliyUkelgilik
binalart, okul yapilari ve konut binalari yer almaktadtr.

Kazim Ozalp Mahaliesi, Cankaya Mahallesi'nin dogusunda yer almaktadir. Ugur Mumcu Caddesi,
Ziaur Rahman Caddesi, Nenehatun Caddesi ile Resit Galip Caddesi bdlgenin ana arterlerindendir.
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Kazim Ozalp Mahaliesinde 4 katl eski yapilar ile gok kath site tarzi konut yapiiar butunmaktadir.
Kazim Ozalp Mahallesi igerisinde butik oteller, bityGkelgilik binafari ile askeri atanlar da yer almaktadir,

Kirkkonaklar Mahatiesi, Gankaya Mahallesi'nin dogusunda yer almaktadir. Kirkonakiar Mahallesi
konut agirik gelismis olup, ticari hareketliik orta dizeydedir. Ticari yaptlar bina altlannda zemin
katlarda ditkkan vasfi olarak gelismistir. Bélgede ok kath yapitar yoJunluktadir. Semsettin Ginaltan
Caddesi bolgenin ana arteridir. Park, okul ve cami gibi kamusal alanlar boigede yer almaktadir.

Birllk Mahallesi, Gankaya Mahallesinin giineydogusunda yer aimaktadir. Bolge konut agirhikh
gelismistir, Dogukent Bulvan bolgenin ana arteridir. Ticari hareketiilik orta diizyede olup, 365 AVM
bélgenin kapall konsept en bliylk ticari yapisidir. Bolgede bir gok okul, hastahane ve cami gibi
kamusal kullanima yoénelik binalar da bulunmaktadir.

Gaziosmanpasa Mahallesi, Gankaya Mahallesinin kuzeydogusunda yer almaktadir, Ticari
hareketliligin yogun oldugu bir bolgedir. Arjantin Caddesi, Nenehatun Caddesi, Kennedy Caddesi
bélgenin ana arterlerindendir. Bdlgede gok sayida otel binasi, magaza, hanka gubleri, ofis ve biiro
yapilan bulunmaktadir. Arjantin Caddesi Uzerinde bulunan yapilar kafeterya, restaurant v.b olarak
kullaniimaktadir. Karum AVM bélgenin bilinen kapall konsept ticari yapisidir. Ayrica baz! blylkelgilik
binalari da bolgede yer almaktadir.
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Konum Mesafe

Gankaya Caddesi 0om.

| Cinnah Caddesi 0m,
Hosdere Caddesi 50 m.

| Simon Bolivar Caddesi 50 m.
Turan Gnes Bulvan 1,2 km.
Atatirk Bulvan 2 km.
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Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danigmanlik A.S.

Konum Mesafe
Meviana Bulvar 4 km.
Dumiuptnar Bulvan 4,5 km.
Ankara Cevre Yolu 5 km.
Ankara Yiksek Hizli Tren Garn 5,5 km.
Ankara Sehirler Arasi Otobls Terminali 7 km.
19 Mayis Bulvari 7 km.
Fatih Sultan Mehmet Bulvan 8 kim.
Esenboda Havaalan 28 km.
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Kaime Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S.

Tasinmaz, Ankara’'nin ik ve en eski kapah konsept aligveris merkezlerinden biridir. Sz kKonusu
bolge, yerel halk ve isletmeler tarafindan ticaret merkezi olarak kabul gérmistir. Atakule AVM, bolge
hatk: ve il genelinde kabul gdrmis ve tercih edilirligi yiksek seviyelere gelmigtir. Atakule AVM bdigenin
nirengi noktasi haline gelmis, hatta Ankara’'nin logosu haline gelmis bir yapidir. Eski bir yapt olan
Atakule AVM, 2012 yilsonunda yenilenme ve daha modern bir yapiya gecme sireci baglatmis olup,
2018 yiinda yeniden faalivete gegmistir. AVM, sundugu olanaklar, otopark hizmeti, etkinlikler, tesis
icinde bulunan sinema, edlence alantar ve biinyesinde barindif) marka magazalar ile Ankara halkinin
tercihini kazanmig ve kazanmaya da devam etmektedir.

Atakule AVM Hava Goriintimii
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Kalme Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danigmaniik AG.

Tasinmazin yakininda bulunan ana aterlerden goriniimler agagida belirtiimigtir,

ULASIM

Gayrimenkule ulagim, Atatirk Bulvari (izerinde giiney yoniinde ilerlenirken Oran - Konya - Cinnah
tabelalar takip edilerek Kugulu Alt Gegidi bitiminden Cinnah Caddesi'ne bajlanilarak saglanmaktadir.
Rapora konu Atakule AVM Cinah Caddesi'nin bitiminde sol kolda konumludur. Atakule AVM Cinnah
Caddesi ile Cankaya Caddesi kesigiminde kose parselde yer almaktadir. Cinnah Caddesi tzerinde
trafik tek yon olarak Atakule AVM istikmetine dogru akmaktadir,

Bir baska glizergah olarak Hogdere Caddesi tizerinde bati yoninde Herlenirken, cadde bitiminde
bulunan Simon Bolivar Bulvar kesisiminde tsikli donel kavsaktan Cankaya Caddesine baglanliiarak
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Kalme Kurumsat Gayrimenkul Degerléme ve Danismanbk A5,

Atakule AVM'ye ulagim saglanilir. Cankaya Caddesinde Sefmeler Park: ile Atakule AVM arasinda
kalan kisminda trafik tek yonli olarak ilerlemektedir.

Taginmazin bulundugdu boigede ulagim esasen boigenin ana arterlerinden Cinnah ve Gankaya
Caddeleri ile Hosdere Caddesi aracihgiyla sadlanmaktadir. Bu ana yoliar iigenin en biyik ve hacimli
ana arterleri olup, taginmaza ulasim rahat olarak saglanabilmektedir.

Tasinmazin konumlandigi bolge, ayrica toplu tagima ile ulagim agisindan da avantajh olup,
taginmazn Gizerinde konumiandigi Cinnah, Gankaya ve Hogdere Caddeleri'nden otobts glizergahlan
ile ulasim imkani mevcuttur.

ARAZI KULLANIM AMACI| VE DEGISIKLIKLERI

Mevcut imar durumuna gore 13583 ada 2 parselin Kule Doner Restaurant Ticaret ve Ticari
Rekreasyon Alani imar lejantina sahip oldugu tespit edilmistir. Calismanin yapildid: tarih itibari ile imar
durumu ve yapilagsma kosullarinda herhangi bir degisiklik yapiimadigi belirlenmig olup ilerleyen
dénemde de yapilasma kosullarina iliskin herhangi bir degisikiik olmasina yonelik bir bilgi veya belge
tespit edilmemigtir.

CEVRE VE ZEMIN ETKILERI

Caltismanin yapildi§i bdlgede genel olarak zararl bir etkiye rastlanmarnighir. Bolge genelinde,
toprak kaymasi, sel baskin alani, su havzas) gibi olumsuz etkilere rastianmadig: gibi, gurlitd, hava ve
cevre kirfiligine neden olabilecek endistriyel tesisler veya kimyasal fabrikalar mevout degildir.

Taginmazin piyasadaki performansint degisik faktorier etkileyebilmektedir. Raporun bu
béluminde, tasinmazin piyasada rekabet edecei gayrimenkuller ve bu gayrimenkuller icerisinde
taginmazin yerine iligkin analizlere yer verilecektir.

e Bu bolamde, oncelikle Glke genelinde tasinmazin yer aldii gayrimenkul piyasas
incelenecektir.

+ Tasinmazin yer aldigt piyasamn bolgesel olarak analizi yapildiktan sonra, deferleme konusu
taginmazin bolgesel piyasasini etkileyen konulara deginilecektir.

o Yapilan tespitler ve boigesel demografik ve niifus verilerine gére taginmaza gore kiyaslamalar
ve dngdritler olusturulacaktir.

Bu bélimde yer alan veriler, mevcut trendlerin ve dayanak verilerin belirl bir kismini olusturmaktadir.

ALISVERIS MERKEZI PIYASASINA GENELBAKIS =

Uluslararasi Ahsveris Merkezi Konseyi'nin (ICSC) tanimina gére brit kiralanabilir alani (GLA)
en az 5.000 m? olan, bir bitlin olarak planianan, insa edilen, yonetilen Unite ve ortak alaniar ihtiva
eden gayrimenkullere aligveris merkezi denilmektedir.
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Format Proje Tipi Toplam Kiralanahilir Alan {(m?)
Cok biiyilik 80.000 ve (std
Bliylik 40.000 - 79.989
| Geleneksel
Orta 20.000 — 39.999
Kk (ihtiyac odakli) 5.000 - 19.999
Perakende parki, blyik 20.000 ve (stl
Perakende parki, orta 10.000 — 19.999
Perakende parki, klclk 5.000 - 9.999
Ozellikli
Qutlet 5.000 ve (st
Temal (edlence odakil) 5.000 ve (st
Merkez (eflence odakh olmayan) 5.000 ve ustl

Perakende sekiori, sehre gogiin arhis gostermesi, tiketim yapisi ve aligkanlikiarinin degdismesi,
kredi karti kullanimin yayginlagmasi, promosyon ve rekiamiar, tiketicilerin aligveris zamanliarinin
kisitlik olmasi, kisitl zaman diliminde degisik tirdeki riinlere utagabilme gibi etkilerden 6tirl geligimi
devam eden bir sekidr durumundadir.

{likemizde bu sektorde global ekonomik kriz sonrasinda themli geligmeler olmug bunun
sonucunda da sektorde faaliyet gosteren firma sayis) da artis gostermistir. Yerli ve yabanci firma
yatinmiari ile geligen sektorde pazar arzi strekli artig gostermistir. Bu artig beraberinde rekabeti de
getirmis, yabanci yatinmlann da artmas: ile rekabet artigt hizlanmsgtir. 2016 wiit ve sonrasinda ise
gostergeler daha duragana yakin bir hal aimaya baglamigtir.

Alisveris Merkezieri ve Yatinmeilart Dernegi (AYD) tarafindan yayinlanan AVM Endeksi'nin 2018
yili sonuglanna gore ciro endeksi 2018 Eylil doneminde bir dnceki ydin ayn déinemine gbre
enflasyondan arnindinimadan bakildiinda %31,50 artarak 284 puana ulagmustir. Ciro endeksi bir
énceki aya gore %10,97 oraninda dligiis gostermigtir.
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Kalme Kurumsal Gayrimenkui Degerleme ve Danismanhk A.S.

350
300
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Hagziran | Temmulz Agustog
187 163 162 162

Mart
u2014| 148 138 147

171 193

w2015 179 155 167 188 171 194 187 188 224
22018, 202 178 170 196 194 189 185 202 239
820171 188 184 197 216 236 223 245 241 276

22018 244 210 230 248 2914 273 319

AVM Ciro Endeksi {son giincelleme: 13.11.2018) {Kaynak: AYD)

Eylal 2018 verileri bir énceki donemin ayni ay: ile kargilagtinidiinda ziyaret sayist endeksinde
yazde 2, 1'lik bir artis yasandigi gdzlemienmistir. Ziyaret sayist endeksi Eylid 2018 yili bazinda ise bir
onceki ay ile kargtlastirdidinda ylizde 6,73 oraninda bir digts gostererek 97 puana gerilemistir,

120
100
80
60
40
20

o Haziran | Temmuz| Ajustos Aralik |
®20141 103 99 101 95 99 a9 ag 100 106
2015 112 101 102 99 104 a6 105 104 113
=2016] 112 105 98 99 104 94 102 100 99
®2017) 108 89 103 100 98 100 g9 106 95 100 141
=2018] 110 a3 100 99 a5 110 100 104 a7

Aylara Gére Ziyaretgi Endeksi (son giincelleme: 13.11,2018) (Kaynak: AYD)

AVM'lerde kiralanabilir alan (m? bagina digen cirolar Eylil 2018'de Istanbufda 1.377 TL,
Anadolu'da 888 TL olarak gerceklesmistir. TUrkiye geneli metrekare verimliligi ise Eylil 2018'de 1.084
TL olmustur. Ceyrek bazhh m? basina diusen cirolarda 3. geyrekte bir énceki yihn ayni donemi ile
karsilastinldiginda ve enflasyondan anndinimadan incelendiginde ylizde 27,9'luk bir arig yasanmistir.
2018 yih tiglincll geyrekte metrekare verimliligi 1.113 TL olmusgtur.
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Ciro Verimiilik Endeksi (Istanbul ve Anadolu}{son giincelleme: 13.11.2018) (Kaynak: AYD}

Eyiill ayinda, kategoriler bazinda en yitksek ciro artigi, %37, TlK arlig ile hipermarket Kategorisinde
yaganmighr. Gegtigimiz yihin Eylil ayr e karsilastirddidinda AVMlerdeki yiyecek igecek kategori
cirolan yizde 23,70, giyim kategori cirolar: ylzde 34,30, ayakkabi kategori cirolant ylGzde 27,50 ve
diger* alanlar kategori cirolan ytzde 33,30 ile artis gostermistir. Teknoloji kategori cirolarinda ise bir
dnceki yilin ayn donemine gore ylizde 30,10 artis gdzlemienmektedir,

250
200
150 +
100
50
o r Hipermarket B Teknolofi Ayakkabi Yiyecek Genel Giyim Diger
wEyl 15 139 197 216 184 185 191 154
aEyl16 161 156 217 187 199 214 190
sEyl.17 159 216 218 211 216 218 2186
wEyl18 218 281 278 262 284 280 288

Kategoriler Bazinda Ciro Endeksi (son giincelleme: 13.11.2018) (Kaynak: AYD)

{iDiger kategorisi; yapr market, mobilya, ev fekstlli, hediyelik egye, cyuncak, sinema, kigisef bakim ve kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabr tamir servisleri,
déviz birosu, Kuru temizieme, eczane gibi majazalardan olugmaktatr

Ekonomik glven endeksi Kasim ayinda bir dnceki aya gtre %9,1 oraninda artarak 67,5
degerinden 73,7 dederine yikselmigtir. Ekonomik gliven endeksindeki artig, titketici, reef kesim (imalat
sanayi), hizmet ve perakende ticaret sekitrt gliven endekslerindeki artislardan kaynaklanmaktadir.
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Kalme Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlk A.S.

2018 yilt Kasim ay: verileri incelendiginde reel kesim (imalat sanayi} given endeksi 96,8 deferine
yikselmistir. Hizmet sektdri gliven endeksi 79,8 degerine, perakende ticaret sektoril giiven endeksi
90,7 degerine yUkselmistir. Ingaat sektor(i gliven endeksi 56,6 degerine gerilemistir. Kasim ayinda
tuketici gliven endeksi ise 59,6 degerine yukseimistir.

wapeen Hizmet Sekitort

Cevre A VM’!en Konumiart
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Atakule AVM ile rekabet icerisinde ofabilecek bazi projelere yukarida yer verilmigtir. Esasen
taginmazin yakininda bulunan 365 AVM, Karum AVM, Panora AVM, Kizilay AVMlert dncelikli
etkilesim alaninda yer aimaktadir. Bu aligverig merkezleri diginda kiralanabilir alantar: ile orantih olarak
glclil etkilesim bolgesi olugturan aligveris merkezleri; Ankamall, Forum Ankara, Anteras, Atlantis, Nata
Vega, Cepa, Kent Park, Taurus, A City, Optimum, Podium Aligveris Merkezleri rakip proje olarak
belirtilebilir.

Atakule Alisveris Merkezi'nin bagh oldugu Cankaya ilgesi, Golbag! ve Mamak ilgelerinin de yakin
erisim mesafesi igerisinde yer almaktadir ve 2017 yth verilerine gbre 1.690.297 kigilik néfusun yakin
ulasim agt igerisinde kalmaktadir, Oncelikle Gankaya ilgesinden ziyaretgi avantaji olan AVM, bu ilce
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nifusunun da kolay ulasim ags igerisindedir. Orta ve uzak erigim mesafesi igerisinde yer alan
Etimesgut (566.500), Yenimahalle (659.603), Kegitren (917.759), Altindag (371.366) ilce nufusiar ile
birlikte toplam 4.205.525 niifus, dederleme konusu taginmazin etki alani igerisine girmektedir.

Turkiye ortalamas! olan 1.000 kisi bagina 165 m? kiralanabilir alan verisi (kaynak: GYODER) baz
ahindifinda taginmazin konumlandig ilge bazinda yaklagik 152.000 m” kiralanabilir alan kapasitesi,
diger kolay erigim alani ile birlikte yaklagik 279.000 m? kiralanaiblir alan kapasitesinden sz edilebilir.
Ankara'da 1.000 kisibasina dusen kiralanabilir alan Tirkiye ortalamasinin daha da Uzerinde oldugu
icin, kapasiteler bu alaniardan daha fazta olacaktir. Ortak ve uzak erigim béigeleri to;olam niffusu baz
alindiginda yukarnda belirtilen iigeler icin tike ortalamasina goére yaklasik 694.000 m” kiralanabilir alan
kapasitesinden bahsetmek mimkin olacaktir. Bunun yar sira 1.000 kisi bagina kiralanabilir alanlarin
200 m?yi gegmesi ile AVM'lerin fonksiyoneliiklerini kaybetmeye bagladidi sGylenebilir. Bu da Gankaya
ilgesi icin 184.400 m? kiralanabilir alan, taginmazin etkilesim bolgesini de icine aldifimizda taginmazin
ver aldig ilge ve komsu iigeler icin de yaklagik 841.105 m? kiralanabilir alan anlamina geimektedir.

Taginmazin yer aldidy bilgede, tag;nmaz ile yakin etkilesim icerisinde olabilecek Panora, Karum,
365 ve Kizilay AVMlerin 140.000 m“den fazla kiralabilir alana sahip olmasi ve bu ticari alanlari
kapsayan bolgedeki diger kiigik capl perakende ticaret alanlarmin da bulunmasi, yakin etkilesim
alaninda veya yakin cevrede dnemii diclide perakende ticaret alani arzinin oldugunu gostermektedir.
Esasen ike geneli ortalama talep verilerine bakildidinda arzin talebi asma noktasina ulagmasi gibi
unsurlardan bahsedilebilecekken, Ankara ilinin perakende ticaret alani arzindaki doyum noktasinin
4.000 kist basina 250 m? alanian da ashd: dastnildagiinde, meveut arzin talebi kargilama risk
duzeyinin daha dustk oldugu yorumu yapilabilecektir. Bulara ilave olarak, Atakule AVM, sehrin bilinen
en eski ahgveris merkezlerinden olmasi ve bulundugu konum ozellikleriyle beliri avatajlar
banndirmaktadir.

Tasinmazin yer aldifi bolgedeki sosyal ve kultirel yapi ve boigesel difer faktdrier (glivenlik,
alisveris aliskanhl, hane halki tiketim aligkanhdi, vb) sonuglar, yatinmin kalitesini ve performansi
etkilemektedir. Taginmazin gegmis zamanda sergiledigi performansa bakildifindan boigenin bu tr
yatinmiar agisindan dezavantajll bir niteligi oldugundan bahsetmek gl gdrunmektedir. Boigesel
dicekte bu yorum yapilabilirken sehir geneline bakildiginda kiralanabilir alan ortalamasinin Tirkiye ve
Avrupa orialamasini aghigl goriimektedir. Sehir genelindeki arz-talep dengesi, Glke ortalamasina gore,
arzin fazla oldugu yondedir, ancak sehrin yapisi ve fonksiyonelfigini yitiren AVMier incelendiginde; ilin
ke ortalamasinin Gzerinde bir alan arzini kargilayabilecegi goriiimektedir. Deferleme konusu
tasinmazin yer aldigi alt boigenin ntfus yoguniugu ve tasinmazin rekabet gliclinin yiksek oimasi,
tasinmaza avantaj saglamaktadir. Son yillarda, ilge nufusunda belirgin bir artig olmamasi, talep
tarafinda da ilerleyen yilardan artig egilimi olmayacagini gostermektedir. Bunun yani sira istihdam ve
gelir de perakende kiralanabilir alan talebini etkileyen fakitrler olarak irdelendidinde, yakin gelecekie
talepte bir genigleme beklenmemesi olasih§) mevcuttur. Sehir genelindeki perakende ticaret alani
fazlaliginin dogrudan ve dolayl olarak kira deferierine ve doluluklara yansimasi beklentiler dahilinde
degerlendirilebilir.

Sehir genelindeki niifus artigina bakildiginda giderek artan bir ivme gérinmektedir. Bu artan ivme
Cankaya ilge nifus artisinda, dzellikle son yillarda, daha disgik oranda goriimektedir. Buna Karsin
Cankaya ilcesi nifus artisi bir Snceki yila gore %0,31 artig gdstermigtir. Ankara nufusunun artig ise
%1,84°tiir. Perakende ticaret sektbriinde talebe olumiu yansiyacak dnemli diger konular da istihdam ve
gelir verileridir. Istihdam artigi ve sehir genelindeki gelir artiglar perakende sektdriinin performansina
olumlu yansiyacak faktorlerdir. Bunlarin olumiu seyri AVM kiralarinin strdartitebiliriginin yani sira
doluluk oranlarinin da yoksek olmasina olanak saglayacak unsurlar arasimndadir. Ozellikle Tirk
Parasini Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayil: Karara lligkin Teblig ve sonrasindaki diizenlemeler ile
déviz cinsinden kiralamatarin yerine TL cinsinden kira uygulamalarinin yapiimasi, TL bazindan
kiralama yapacak alusveris merkezleri igin sonuglarinin irdelenecegi, doluluk ve gefirin test edilecegi
dénemier clacaktir.
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Fiziksel degerlemede baz alinan veriler raporun taginmaza ifigkin tespitler ve analizler ana baghg!
altinda ilerleyen sayfalarda agikiandigy sekilde listelenmistir. Bu ana baghk altinda listelenen veriler
gayrimenkultn teknik 6zellikleri ile iigili acikiayic! bilgiteri iermekte olup degerleme ¢alismasina baz
tegkil eden verilerdir.

ARAZIYE ILISKIN AGIKLAMALAR =~

Degerleme calismasina konu tasinmazin yer aldids arsa bolgenin bilinen ana arterleri olan
Hosdere Caddesi ile Atatlrk Bulvari’na yakin konumiudur. Taginmaz, Gankaya Caddesi ile Cinnah
Caddesi kesigiminde yer aimaktadir.

Cinnah Caddesi ile Cankaya Caddesi kaldinm hizasiyla ayn kottadir. Cinnah ve Cankaya
Caddeleri asfalt ile kaplidir. Cinnah Caddesi kuzey giney aksinda tek serit gidis, Cankaya Caddesi
dogu bat aksinda tek serit gidis olarak hizmet vermektedir. Cadde tzerinde arag duraklama ve park
sorunu bulunmaktadir. Yaya trafigi ve arag trafigini birbirini etkitememektedir.

Arsa alan (m?): £6.730 m?

Cephest: Parsel, glneyde, bolgenin o6nemli akslarindan Cankaya
Caddesine, batida ise Cinnah Caddesine cephelidir. Parselin
Cankaya Cadde cephesi 105 m.'dir.

Sekli: Diizgiin bir geometrik forma sahip dedildir.
Topografya: Egimli bir topografyada yer aimaktadir.
Parsel konumu: Parsel, gliney ve batida cadde ile gevrilidir. Kuzey ve dofu

cephelerinde ise park alani yer aimaktadir.

Zemin yapisk Mevcut saha (zerindeki gelistirmeler ve etrafindakiler geligtirimig
- kullanimiar, mevecut geligtirmeleri kargilayacak zemin kapasitesine
sahip oldugunu géstermektedir. Bunun yan sira, meveut drenaj
sisteminin de yerinde inceleme yapildi§: taribte yeterli oldugu
goriimistir.

Firmamiz, zemin etidl veya zemin arastirmalarina iigkin rapor
vermemektedir. Ancak, mevecut zemin yapisinin, zemin emniyet
gerilmesi, zemin yatak katsayisi gibi zemin mekanigi ve zemin
dinamigi ile ilgili parametrelerin arazi Gzerindeki gelistirmelere
uygun kapasitede oldugu varsayimaktadir, aksi bir durum
gbzlenmemigtir,

Ujagim: Parsele dogrudan Cinnah ve Gankaya Caddeleri Uzerinden ulasim
saglanmaktadir. Cinnah, Gankaya ve Hogdere Caddesi Uzerinden
toplu tagima (otobls ve minibils) meveuttur.

Goriindirliik: Taginmaz, Cinnah ve Gankaya Caddeleri Gzerinden gdraniritige
sahiptir.
- Altyapr: Sebeke suyu, kanalizayon, elektrik, telefon, dodal gaz ve internet

] " . . altyapisi_mevcuttur. Mevcut altyap! kapasitesinin yeterli oldugu |
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diigtintimektedir.

Dedier artiric) saha Aydinlatma sistemleri, kurumsal kimlije ait tabelalar ve trafik
harcamalari (harici ve isareti tabelatari, cevre dizenlemesi ve genel saha aydintatmalari
miiteferrik isler): meveuttur.

Arazi kuilanim lasitlamalare: Arsa kullanimini kisitlayan herhangi bir irtifak hakki, farkh bir

parseiden tecaviiz veya farkl parsele tagkin veya arazi kullanimini
kisitiayan herhangi bir duruma rastlanmamigtir. Parsel kullanimini |
kisiflayict unsurlar tapu kayittan ve iigili belediye incelemeleri esas
alinarak belirtilmistir.

Su havzasi veya sel / heyelan  ligili belediyesinden alinan bilgiye gore parselin su havzasinda

bolgesi: veya sellheyelan bolgesinde olduguna iligkin bir veriye '
rastianmarmigtir. Parselin bu tir bir kistlayscr niteliginin olmas:
durumunda, degerine olumsuz yonde etkileyecektir.

. Tehlikeli maddeler: Yerinde yapilan incelemelerde, herhangi bit toksik veya tehlikeli
maddeye iliskin kanit tespit edilmemigtir. Ancak, firmamizin bu
konuda teknik  cevresel tespitiere  iliskin  uzmanhgi
bulunmamaktadir. Dolayistyla konu ile ilgili detayh bir aragtirma
yapimamigtir. Bu tir bir g¢aligmanmn konusunda uzman
muhendisler tarafindan yapimasi oneriimektedir. Bu tlr bir
kisittayict  unsur olmadigt varsayilarak degerleme caligmasi
tamamianmistir.

Arazinin genel kullammi: Parsel, mevcut vapinin kullanimina yonelik fonksiyonellige ve
uyguniuga sahiptir.

Deprem bdlgesi: V. derece

Arazinin buyUklugl, sekhi, topografyas) ve konumu ile arazi Uzerindeki yapinin tasarim ve ingaat
yapist dikkate alindiinda, guncel geligtirmeleri ve kullanimian destekleyecek nitelikie oldugu
dustintimektedir. Taginmaz konut, ofis ve igyerlerinin yoguniukta oldugu bir héigede yer almaktadir,
Degerleme konusu taginmaz konum olarak avantajh niteliktedir.

ILISKIN AGIKLAMALAR

ANA YAPI VE ARAZI KULLANIM OZELLIKLERI

Yerinde yapilan incelemelere gore, elde edilen veriler agafidaki gekilde listelenmistir. Rapora
konu taginmaz Kule-Déner Restaurant, Ticaret ve Ticari Rekreasyon Alani imarll arsa {izerinde, 2018
yilinda insaatl tamamlanarak faaliyete gegen Atakule Aligveris Merkezidir.

Enerji kimlik sertifikass 49.08591 m? kapall kullamm alam igin 19.09.2018 tarihli,
M18062DFBAC88 numaralk C sinifi Enerji Kimiik Belgesi
bulunmaktadr.

ingaat yils: 2018
| Blok adedi: 13583 ada 2 parsel, kule ve AVM olarak projelendiriimistir.
Kat adedi: 14 (7 Bodrum + -3,00 Kotu + Zemin + 2 Normal + Yonetim Kat +
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2. Kat Asma Kat + Gati Katl)

Bagimsiz bélim adedi: Bagimsiz bslem bulunmamaktadir.
ingaat atani (m?): 52.376,19 m? (bodrum katlar ve ortak alanlar dahil)
Briit kiralanabilir alan (m?): Rapora konu 13583 ada 2 parselde Kule ve AVM yapis! yer

almaktadir. Tasinmaz. 15.514,45 m? briit kiralanabilir alank olarak ;
kullamiimaktadir (kule dahil, kicks, vale noktasi ve depofar harig).

Net kiralanabilir alan {m?)

(konutlar igin): Kule ve AVM Blogunda konut kullammi bulunmamaktadir.

Doluluk: Degerfeme tarihi itibariyle kule dahil %747 doluluk
gézlemienmistir. Taginmaz 29.10.2018 tarihi itibariyle actimis olup
yapllan stzlesmeler neticesinde 2019 yili ocak ay itibariyle kule
harig yaklasik %81,3 doluluk oranina sahip olacag bilinmektedir.

ingaat nizamn: Ayrik nizam

Yap: tarzi ve dig duvarlar: Betonarme cerceve olarak insa edilen yapinin dig cephesi
aliminyum cam dograma kaphidir. Dig cepheler ve kapilarda genel
olarak al0minyum dogramalar kullanimigtir,

Kat dogemeleri: Ortak alan doseme, merdiven ve merdiven sahanliklan betonarme
imalattir ve Gzeri granit seramik kaphdir.

Gati tipi ve kaplamasu: Betonarme teras ve yesil cati olarak imal edilmistir. inceleme
tarihinde c¢atdan kullamm alanlanina  sizinti, akma  gibi
olumsuziuklar gérilmemisgtir.

Ana yapi eksik imalatlan veya Kullanimi etkileyecek eksik imalat tespit edilmemis olup, ingaat
ingaat seviyesi: seviyesi %100°dur.

Isitma sistemi, dogjalgaz yakitls merkezi kalorifer aracthigi ile saglanmaktadir. Sogutma sistemi tavana
monteli klima sistemi ile saflanmaktadir, Magaza alanlan isitma ve sogunma panalleri ile
saglanmakiadir.

AVM icerisinde merkezi yangin ve duman kontroll meveuttur. Aynica duvarlarda belirli araliklar ile
yangin ikaz butonlan yer almaktadir.

AVM icersinde 3 adet yik, 2 adet otopark, 2 adet panoramik,1 adet engelli olmak lizere toplam & adet
asansor bulunmaktadir. AVM igerisinde 10 adet yiriiyen merdiven bulunmaktadir. Her biri 1100 KW
kapasiteli 4 adet jeneratdr meveuttur.

Sihhi tesisat sisteminin mevcut yap igin veterli dizeyde oldufu ve yonetmelikler ile gerekli
dazenlemelere uyumiu oldugu distntimekiedir.

Elektrik tesisatl sisteminin mevcut yap! igin yeterli diizeyde oldugu ve ydnetmelikler ile gerekli
diizenlemelere uyumiu oldugu distntimektedir.
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Yerlegim bigimi: Atakule AVM 13583 ada 2 parsel (zerinde yer almaktadir. S6z
konusu parsel Uzerinde Kule ve AVM yapisi bulunmaktadir.

> 7. Bodrum Kat; oto yikama, depo, su deposu, teknik alaniar,
sansdr hacimlerinden olusmakiadir.

» 6. Bodrum Kat, siginak, otopark, teknik alanfar, kule su
deposu, asansdr, depo hacimlerinden olugmaktadir.

» 5. Bodrum Kat; teknik hacim bosiugu, otopark, soyunma odasi
hacimlerinden olugmaktadir.

» 4. Bodrum Kat; otopark, dilkkanlar, depolar, teknik alaniar,
personel yemekhane, temiziik odalarn, asansdr hacimlerinden
olugmaktadir.

» 3. Bodrum Kat; otopark, dikkaniar, bay-bayan mescit,
jeneratdr, revir, glvenlik, ofis, otomasyon hacimlerinden
olusmaktadir.

» 2. Bodrum Kat; dikkantar, teknik alanlar, ¢op odasi, dolagim
alani, bebek bakim odast, personel odasi, asansor
i hacimlerinden olugmaktadir.

> 1. Bodrum Kat; diikkaniar, bebek bakim odasi, bay-bayan WC,
servis koridoru, teknik alanlar, kule girtig, asansdr
hacimierinden olugmaktadir.

» -300 Kotu; servis giris, depo, teknik alaniar, asansor
hacimierinden olusmaktadtr.

» Zemin Kat dikkanlar, restaurant, avm ana giris, bay-bayan
wc, asansor, teknik alanlar, depolar, teras, galeri bosgluklar,
dolagim alani hacimlerinden olugmaktadir.

» 1. Normal Kat; dilkkantar, restaurant, dolagim alami, teras,
asansdr, merdiven, bay-bayan wc, bebek bakim odasi
hacimlerinden olugmaktadir.

» 2. Normal Kat; dilkkantar, sinema, teknik alaniar, teras, depo,
teknik alaniar bay bayan wc, asansdr hacimlerinden
olusmaktadir.

» Yonetim Kah (+15,00 Kotu); yodnetim ofisi, teknik alaniar,
asanstr hacimierinden olugmaktadir.

» 2. Kat Asma Kati; teknik hacimierinden olugsmaktadir.
Kule yapisirun (mitktesep) yerlesim bigimi asagida belirtilmigtir,

> 24, Kat (+83,24 Kotu) Cafe Bar, 25. Kat (+87,15 Kotu) Seyir
Teras, 27. Kat (+94,85 Kotu) Doner Restaurant, 28. Kat
(+99,10 Kotu) Balo Salonu hacimierinden olugmaktadir.

Kapah otopark: Kapah otopark mevcut olup toplam 419 arag kapasitelidir.
ic mekan ve ortak alan Ortak alanlarda zemin kaplamalarinda seramik, granit ve mermer
malzeme ozellikieri: kaplamalar, duvar kaplamalarinda ise saten boya kullandmgtir.

Merdiven ve sahanhklarda seramik zernin kaplamas kulianiimishr.
Merdiven korkuluklar beton parapet zerinde ahgap kaplama ve |
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cam korkuluk seklindedir. ]

Bina ortak alanlarinda tavan kaplamasi alcipan asma tavan imalat
olup, aydinlatma sistemi gdmme tip armatiirler ile sadlanmaktadir. [

Y

Rapora konu, Atakule AVM, igerisinde glventik kameralar, glvenlik ve vale elemanlar
barindirmaktadir. Ayrica AVM icerisinde kiiltir sanat etkiniikleri, sinema salonu, eglence ve ¢ocuk
oyun alanlan gibi AVM'nin gekim glictnii artiran ticari kullanimlar séz konusudur.

Agik otopark: Parsel icerisinde, acik otopark alant bulunmamaktadir. Kapall
otopark alaninda araglann yerlesimini dtizenleyen yer gizgileri ile
cevreleyen kaldinm taslan ve trafik igaretieri meveuttur.

Gevre diizenlemesi: Taginmazin yer aldifi parsel igerisinde ¢evre dizenlemesi
yapiimistir.
Diger: Parsel icerisinde yirime vyollar;, aydmlatma sistemi ile

yénlendirme isaretieri bulunmaktadir.

Kisisel miilkiyet haktan: Dederleme ¢alismas: raporun giriginde tamimlanan faginmaz
milkiyeti hakkini kapsamaktadir. Taginmazin faaliyetini ayni
sekilde devam eftirebilmesi igin gerekli olan ve taginmazin
ayriimaz pargast olan tim faktérler ve kalemler degerieme
calismasina konu mlkiyet hakkinda dahildir. Bunun haricindeki
kisise! varliklar degerleme calismast kapsarmina dahil edilmemistir,

Yapt ve igcilik kalitesi: Kaliteli maizeme ve iggilik kullanmimistir.

~ Yag / durum / yararhhik: 0 yasinda olan taginmazin fiziksel durumunda herhangi bir
: olumsuziuk bulunmamaktadir. Hizli yikselme performans! olan
tasinmazin fonksiyonelligi de bolge icin uygundur.

(Séz konusu Atakule AVM eski yapimin yikiimasi sonucunda
yenilerek yapi kullanma izin belgesi alarak 29.10.2018 tarihinde
yeniden faaliyete gegmistir)

Yapisal derecelendirme: Yapinin fiziksel ozellikleri incelendiginde, bélge genelinde yer alan
ahsveris merkezi yaptlan ile benzer sinif ve nitelikte oldugu tespit
edilmis olup, yakin cgevredeki aligveris merkezleri dikkate
ahndiginda, bolge ortalamasinin {zerinde bir derecelendirmeye
tabi tutulabilir. (Yapimin fiziksel ozellikleri incelendiginde, boige
genelinde yer alan is merkezierine gére daha liks nitelikte oldugu
tespit edilmis olup, bolige ortalamalanmin Uzerindedir. Minferit
ticari yapilardan ise daha kaliteli ve (st dizeydedir).

Kullarum olarsk bolgesel pivasada alan, yerlesim, tasanm ve
genel gorintm itibariyle yeterli verimiilikte oldugu soylenebilir.
Pivasa agisindan bakidiginda, dederleme konusu tasinmaz, |
benzer kullanimdaki ve nitelikteki taginmazlar ile rekabet guctne
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sahiptir.
Mekanik tesisat ve diger Cati sistemi, mekanik tesisat ve dier tesisatlara iligkin detayl: !
tesisatlara iliskin géziemler: tespitler ve incelemeler yapiimamistir. Yerinde yapilan géziemler

neticesinde tesisat sistemi ile ilgili bir olumsuziuk tespit edilmemis |
ve herhangi bir kusuru olmadi§i varsayimi ile  calisma
tamamianmistir.

Deprem hasan veya yapisal Yerinde yapiian goézlemlerde yapisal hasarlara rastlanmamig
hasarlar: olmasina karsin, stz konusu arashrmanm konusunda uzman
mihendislerce yapilimasi dnerilmektedir.

Gergek yag: 0 (gergek yas; 2018 vapim yilina gére)
Efektif yag: 0 (uzmann 8ngdrisi)

Beklenen ekonomik émiir: 50

Kalan ekonomik émiir: 50

Bilinen, mevecut harcamalar: AVM yapisinda yer alan ticari bolumler icin ortak alan elektrik, su,
havalandirma, givenlik, temiziik, wec, vs. gideleri igin brit
kiralanabilir alan baz alinarak aylik aidat harcamalart mevcuttur.
Bu harcamalar disindaki diger ihtiyaclar ticari bolum kullanmciarn
tarafindan  karsilanmaktadir. Bos olan  dikkanlarin  bu
yitkiimlGliikleri mal sahibine aittir.

Bu harcamalar haricinde, yakin tarihte planlanan bir yenileme veya
yatinim icin beklenen ve deferleme konusu taginmazi etkileyecek
bir harcama tespit edilmermigtir.

Fiziksel yipranma: Taginmazin toplam ekonomik démré yaklagik olarak 50 yil tahmin
edilmekiedir. Taginmaz 2018 yiinda inga edilmis olup hendz yilin
doldurmarmis bir yapidir, Bu nedenle tasinmazin efektif yagt ve
kalan ekonomik dmrli de 50 yildir. Uzun omarllt ve kisa dmird
imalatlara #ligkin fiziksel yipranmalara yonelik hesaplamalarda
ekonomik &mir ve yas verileri baz alinmis ve raporun maliyet
béiumiinde aciklanmistir.

Fonksiyonel demodelik: Yapisal (taglyict sistem), kullandan malzeme veya fasanm
acisindan taginmazda fonksiyone! yipranma tespit editmemistir,

Ekonomik demodelik: Degerleme tarihi itibariyle, taginmaz igin, dis faktdrlerden kaynakls
demodelik tespit edilmemistir.

Tasinmaza iliskin bilgiler olarak, yeni yapilmis olan AVM binasinin  ozelliklerinden
bahsedilimistir. Kule yapisinin yenileniyor ve 2019'da faaliyete gegecek olmasi ve bu yapinin kullanim
alani olarak AVM yapisina gore oldukca kiglk olmasi, hem genel ifadelerde AVM bloguna agirik
vermeyi gerektirmis; hem de analizlerde kule yapisi igin ayrica bir detaya girilmeden iglemler
sonuglandirimistir. Kule yapist, betonarme cekirdek perdeli sistem seklinde tagiyict sistemi
kurgulanan Ankara'nin simgesi ofmus bir yapt olmast en énemli dzellikleri arasindadir. Kule yapisini
ve eski AVM yapisint igine alan yap: kullanma izin belgesi 16.11.1190 tarihinde duzenlenmistir.
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Yapilan yenilemeler ve ingaatlar ile yapilann tamamin kapsayan yapt kullanma izin beigesi
dizenlenmistir.

> Mevcut Yerlesim Plam (Ticari Unitelerin Konumlu Oldugu Katiar)
1 Kat
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Projeye gbre 3. bodrum kattir. Yukandaki sekil dikkan alaniarini kapsayacak gekilde mevcut
kullanimi gostermekiedir.

Botanik Kat

‘éki\t i
i
L

Projeye gore 2 bodrum kattir. Bu kattaki anchor magazalar, Macro Center, Gratis, Toyzz Shop'tur.
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Projeye gére 1 bodrum kattir. Bu kattaki anchor magazalar; Vakko, ipekyol, Starbucks'tir.

Gankaya Kat:
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Projeye gore zemin kattr. Bu kaftaki anchor magazalar, Vakko, Beymen Club, D&R, Network,
Lacoste'dir.
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Ankara Kat;
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Projeye gbre 1.kattr. Bu kattaki anchor magazalar; Vakkorama, Divarese, Chakra'dir.

Gastronom-Sinema Kat:
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Projeye gore 2.kathir. Bu kata Cinemaximurn ve Ege GunlGgdo bulunmaktadir.
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insaat ve kiralanabilir alan bilgileri agagida belirtilmigtir:
B ”"('a'pr insaatAlam(m?) . . 'Kirat'anéb'it'if Ao (m*) :
o Bodru'm o 336831 R Bédfum S
B 4?4881 . e . : |
o _— 405186 e, e e
_ 4 e : 470245 R _ e |
3 Bodrom T | 500966 A S o 15404
ZBodrum 4649?4 E— 2 Bodrum e 291296
R 492061 1Bodrum B 246181
- (._.) 300 o it 28986 ] . ()SOOKotu S
) Zemm s 453960 S 297547
T Kat e e 460240 RN kat 310669
e S 493434 . 2 ot e 264548

y (+)1500 Kotu | 51174 . -~ SIS st S

(-;-) 1”'5',00'Ko;su' ) | - :
_ > Kot Aarma 229779 e e . —y
Qats e ? sioo T R (;”atlm e
Yakiag 9 Topla et R prlam _ 14256,45
e Muktesep (Kule)BrutAlan 369719 e ) '(Kui'e)' T em— 125800
7 ToplamingaatAlam 5237619  Toplam Kiralanabilir Alany | 15.514,45

Konu tasinmaz faal AVM olarak kulianimakta ve badimsiz bolim ozelligi tagimamaktadir. AVM
icerisinde yer alan madazalar kiralayan firmalarin istegi dogruitusunda bina ortak alaninindan bina
statigine zarar vermeden birlegtirmeler veya bUyltmeler yapiimaktadir. Yapilan bu degisiklikler
tasinmazlart kiralama amaci ile olugturuimakta sozlesme sonunda eski haline getirilebilir 6zelliktedir.
S6z konusu aligveris merkezi igin tarafimiza beyan edilen (Musteri tarafindan saglanan) gincel
kiralama tablolari baz ahndifinda toplam kiralanabilir alan 15.680,37 m¥dir. Ancak sz konusu
tablolarda kiralanabilir alan hesaplarina kioks ve vale noktast da eklenmigtir. S6z konusu kioks ve vale
noktas! harig toplam Kkirlanabilir alan 15.514,45 m?dir. Degerlemede bu veriler baz alinmighir.

BAGIMSIZ BOLUM OZELLIKLERI

Tasinmaz, her ne kadar mimari projesinde bagimsiz bélimlere ayrniimig olarak tasartanmis olsa
da, vasal kayitlarina gore bagimsiz bolum ozellidi tagimamaktadir. Bu nedenle bafiimsiz bdlamier
seklinde bir detaylandirma yaptimarmistir.

Magazalarin konseptine gdre zemin ve duvar kapiamalar degisikiik gostermektedir. Oriak
alaniarda zeminler granit, seramik ve mermer kaplama, duvarlar ise saten boyadir. Magazalarin ortak
alana bakan cepheleri aliminyum panel (zeri cam kaplamadir.
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Saha caligmalan agsamasinda ilgili belediyesi imar servisi ve imar arsgivinde incelemeler yapiimig
ve asadida belirtilen verilere ulagilmugtir.

IMAR BILGILERI VE YASAL IZINLER =~ . =

ligili belediyesi imar servisinde imar durumuna iligkin bilgiler alinmig ve imar paftast incelenmistir.
Ayrica imar durumuna ve imar durumu ile hukuki durumunun son Gg yil igerisinde degisiklige udraytp
ugramadif sorgulanmstir.

Tasinmazin parsel bazinda konum olarak dogrulufu imar paftast ile CBS kayitlarmdan teyit
edilmigtir,
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IMAR DURUMU

Bagh oldugu belediye: Cankaya Beledivesi
imar plam tiirii ve dicegi: Uygulama imar Plani, 1/1000
| imar plan: onay tarihi: 19.03.2013
imar lejanti: Kuie Déner Restaurant, Ticaret ve Ticari Rekreasyon Alani

Plan notlarinda belirtilen ve Ticaret alani olarak: is merkezleri, yénetim binalan, banka, finans
izin verilen yapilagma tiirleri:  kurumlan, ofis-biiro, ¢arss, cok kath magazalar, otoparklar,
aligveris merkezleri, konaklama tesisleri yer alabilir.

Yapi nizamn Aynk

Mevcut kullanmimi ve

uygunlugu: Aligveris merkezi, imar planina uygundur.

Taban alani katsayisi {TAKS):

Kat alani katsayist (KAKS),

Emsatl: 3,50

Maksimum yitkseklik Kule Alani igin Hmax: Serbest,

(Hmaks): . . . -
Alisverig Merkezi icin Hmax:18,50 m.'dir.

Gekme mesafeleri: Yoldan: 5,00 m., yan parselierden 5,00 m,

Minimum parsel biliyikidgi -

(m?).

Yola terki: Cankaya Belediyesinde yaptlan incelemede parsel 1/1000 dlgekii
imar plani kapsaminda, parselasyonu ve 18, Madde uygulamas
yapiimig, net parsel olup parsel alaninda baskaca bir kesinti
yapiimasi soz konusu degildir.

irtifak hakian: Yoktur.

Diger kisitlamalar: ligiti belediyesinde yapilan incelemelere istinaden farkli herhangi

bir kisittama tespit edilmemistir.

Konu tastnmaz imar planina gére “Kule Déner Restaurant, Ticaret ve Ticari Rekreasyon Alani"nda
kalmaktadir. 13583 ada 2 parsel igin plan notlarina gére yapilasma kosullar; tasdik sinin igerisindeki
alanlar esas alinmak (zere Emsal; 3,50 olarak bulunacak foplam ingaat alanina gore iglem
yapilacaktir. Buna gbre; toplam ingaat alani, planda belirtilen degigik tim fonksiyoniann toplamidir.
Emsal, briit alan Gzerinden hesaplanacakfir.
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YASAL IZINLER VE EVRAKLAR

Tasinmazin bagl oldugu Gankaya Belediye'sinde ve Ankara Valiligi Cevre ve S$ehircilik Il
Midoriagiynde yapilan incelemelerde asadida tespit edilen izinlere ve evraklara rastianmigtir.

imar capu: 03.06.2013 (Gankaya Belediyesi)

Mimari proje, vaziyet plani: 23.03.2005 onay tarihii (Cankaya Belediyesi)
13.03.2015 onay tarihli (Ankara Cevre ve Sehircilik It MOdUrlugt)
10.08.2018 onay tarihli (Ankara Gevre ve Sehircilik it Mudurlug)

Yapi ruhsati: 30,10.1986 tarih ve 2 sayth ilk yapi ruhsat: (Cankaya Belediyesi)
14.07.2006 tarih ve 96 sayili tadiiat yapir ruhsatt {Cankaya
Belediyesi}

21.11.2013 tarih ve 1649 sayili yikim ruhsati (Ankara Gevre ve
Sehircilik 1| Modoroga)

05.12.2013 tarih ve 2013/06 sayili iksa yapi ruhsati {Ankara Gevre
ve Sehircilik | MGdariogn)

13.11.2015 tarih ve 2015/14 sayili tadilat yapt ruhsatt (Ankara
Cevre ve Sehircilik Il Madanagn)

03.08.2017 tarih ve 2017/04 saylll tadilat yapt ruhsalt {Ankara
Cevre ve Sehircilik It Midariogi)

14.08.2018 tarih ve 2018/16 sayil tadilat yapt ruhsatt {(Ankara
Cevre ve Sehircilik It Madarluga)

Yap kullanma izin belgesi: 23.10.2018 tarih ve 2018/11 sayih (Ankara Cevre ve Sehircilik I
Maogarlaga)

Yapt kullanma izin belgesine gtre ana tasinmaz yol kotu alt: 7, yol kotu Gstli: 29 olmak (lizere
toplam 36 kattan olusmaktadir; toplam ingaat alani 52.376,19 m#dir ve toplam 100 adet bagimsiz
bélamden olusmaktadir.

Tarih Say: Verilis ingaat

Amaci Alani (m?%) Agiklama

ilk Yapl
30.10.1986 2 Ruhsatr - Dosyasinda ulagtamanusgti.
14.07.2006 96 Tadilat 28.530 isyeri (1 Adet B. Balim): 28.530 m?
21.11.2013 1649 Yikim - -
05.12.2013 2013/06 lksa - -

i Ofis ve lsyeri (82 B. Bélum): 14.876 m?
13.11.2015 2015114 Tadlat 45679 aver{ )
Ruhsati (*) Ortak Alan: 33.803 m?
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Tadilat Ofis ve Igyeri (82): 13.898,95 m?

03.08.2017  2017/04 " 48.679
Ruhsatt (**) Ortak Alan: 34.780,05 m?
- el Ofis ve Isyeri {100): 15,158,086 m?
14.08.2018  2018/16 Tadilat 55 476 19 syert (100)
Ruhsati (***) Ortak Alan:37.219,24 m?
Yapi Ofis ve Igyeri (100 B. Bolum): 15.156,95
23.10.2018  2018/11  Kullahma lzin 52.376,19 m?

Belgesi Ortak Alan; 37.219,24 m?

Atakule GYO A.S. Yénetim Kurulunun 03.11.2011 tarih 703-883 sayili karari ile kule hari¢ modern
bir Aligveris Merkezi yaptimasi dogrultusunda Ankara Cevre ve Sehircilik it Mudoriugu tarafindan
21.11.2013 tarih B6770091-1649 sayth yikim ruhsati dtzenlendidi bilinmektedir. Ayrica 05.12.2013
tarih 2013/06 sayili iksa ruhsat bulunmaktadir.

(*) 3194 Sayili Imar Kanunu plank alaniar tip imar yonetmeliginin 59.maddest 5.fikrasina istinaden
Ankara Buytksehir Belediye Bagkanliginca duzenienen 16.11.1990 tarih ve 01 sayilt Yapi Kullanma
izin Belgesi bulunan fopiam 28.530,04 m? lik Atakule yapisnin kule kismi muhafaza edilerek algak
kitlenin yikimasi sonucunda algak kitlenin bulundudu alana yapilacak ve parsel Gzerinde halen
mevcut olan ve 4 adet bagdimsiz b&lumd bulunan kule ile badlantth olacak 82 adet bolum lie gesitli
ortak kullanim alanlarindan olusan yapi ingaati igin dizenlenmistir. Parselde yapilacak yapi ingaatinin
CED Yonetmeligi kapsami disinda kaldi§i Ankara Cevre Ve Sehircilik if Madariaginon 03.03.2015
tarih ve 6152 sayill yazist ile belirlenmistir.

(**) 3194 Sayih Imar Kanunu planh alanlar tip imar ydnetmelifinin 59.maddesi 5 fikrasina
istinaden Ankara Blyiksehir Belediye Bagkanhdinca duzenlenen 16.11.1990 tarih ve 01 sayill Yap!
Kullanma izin Belgesi bulunan toplam 28.530,04 m? ik Atakule yapisnin kule kisms muhafaza edilerek
alcak kitlenin yikiimast sonucunda algak kitlenin bulundugu alana yapiiacak ve parsel gzerinde halen
mevcut olan ve 4 adet bagimsiz bolimt bulunan kule ile baglantih olacak 100 adet bolim ile gesitli
ortak kullanim alanlanndan olusan yap! ingaat igin dizenlenmistir. Parselde yapilacak yapi ingaatinin
CED Yénetmelidi kapsam: diginda kaldi§i Ankara Gevre Ve Sehircilik il Madarlagtnin 21.07.2017
tarih ve £E19607 sayih yazisi ite belirlenmigtir.

(***) Bu tadilat ruhsati 13.05.2015 tarihli mimari projedeki sehven yapiimig olan bagimsiz balim
sayis| ve yap: yuksekliginin diizeltimesi igin Atakule GYO’nun 26.07.2018 tarih ve 0534 sayili yazisina
istinaden diizenlenmigtir.

Degerleme konusu taginmaz icin iigili belediyesinden gerekli olan yasal izinlerin tamaminin
alindig! tespit edilmis olup, taginmaz igin dizenlenen ve en son yasal izin niteliginde olan yapt
kuftanma izin belgesi tespit edilmigtir,

'DURUM DEGISIKLIKLERI

Degerleme calismas! kapsarmunda, son Ug yillik strecte, imar durumu ve imar plani degdismedigi
gibi, kamulagtirma vb. hukuki durum defisikliklerine konu olmamistir.

SON UG VILLIK SUREGTE OLUSAN IMAR DURUM DEGISIKLIGI VE HUKUKI

Tadilat ruhsatlannin gelisim streci yukaridaki bolumde agiklanmigtir. 2018 yilinda Yapi Kullanma
zin Belgesi almis olan taginmaz igin, Kuitir ve Tabiat Varliklarint Bolge Koruma Kurulu Mudarugu Hle
ilgili onay islemieri su sekilde geligmistir;
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Kultor ve Turizm Bakanhidi, Ankara | Numarail Kiltir Varliklarini Koruma Boige Kuruly,
13.06.2014 tarih ve 85 sayili toplanti, 13.06.2014 tarih ve 1567 sayilt kararina gore; kule kisminin
sabit kalmasi kosuluyla algak yaptnin yikimina onay veriimistir (Ankara 4. idare Mahkemesi
30.04.2014 tarih ve 2013/1714 esas nolu karar: da dikkate ahnmusgtir).

Koltor ve Turizm Bakanhidr, Ankara | Numarah Kultor Varliklann Koruma Boige Kuruly,
27.07.2017 tarh ve 228 sayil toplant, 27.07.2017 tarih ve 4546 sayili kararina gore; mimari tadilat
projesinin uyguniuguna karar veriimigtir.

Tasinmaza ait tasdikli mimari proje, yapi ruhsati ve yapt kullanma izin belgesi mevcuttur.
Mahallinde yapilan incelemede taginmazin projesine uygun olarak inga edilmis oldugu goraimis ve
yap! kullanma izin belgesinin alindif tespit edilmistir. Bu sebeple imar bilgileri ve yasal belgeleri
acisindan sirket malkiyetindeki ve tapu kayitfarinda “36 Katll Betonarme Ofis Isyeri ve Arsast” vasifi
olan tasinmazin mevcut vasfi ve kullamimi dikkate alind§inda, Sermaye Piyasasi Mevzuab
gercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigl portfoyline alinmasinda herhangi bir engel olmadid
disiintimektedir.

SERMAYE PIYASASI MEVZUATI CERCEVESINDE MEVCUT YASAL IZINLERE

(GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKI DURUM ANALIZI

Degerleme galismasina konu gayrimenkuliin meveut molkiyet yapist ve haklan ile hukuki
durumuna iliskin bilgi ve belgeler incelendiginde, taginmaz agisindan tasarrufu kisitlayier herhang hir
hukuki engelin clugmadigs goralmustlr.

Degerleme konusu taginmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili “Yap: Denetimi Hakkinda Kanun’a
tabi olup yapi Denetim firmas! Birlik Mahallesi, 488. Cadde, ligar Is Merkezi No:51/7, Cankaya /
Ankara adresinde faaliyet gésteren ADS Yap: Denetim Ltd. $ti. tarafindan yapiimistir,

Tasinmazin dosyasinda yapilan aragtirmalarda konu taginmaz igin dizenlemig 29.06.2018 tarih
ve 1159543 YIBF Numarali gerceklesme orani %85 olan tespit tutanadi mevcut olup tespit
tutanaginda sadece “is bitirme tutanaginin ilgili idare tarafindan onaylanmasi® ibaresi eksik olup
Ankara Valiligi Cevre ve Sehircilik Bakanh: tarafindan 09.07.2018 tarih ve 68770891-000[000]-
E20925 sayi ile “1159543 YIBF nolu %95 fiziki seviyeli "seviye tespit tutanad’” onaylanarak iki
ntshasinin ilisikte gonderilmis olup degisiklik Yap! Denetim Sisteminde de glincellenmigtir.” yazisi
bulunmaktadir.

Yapt denetim strecinde is bitirme tutanaginin ilgili idare tarafindan onaylanmast agamasi igin %51
olarak degerlendiriimekte olup, is bitirme raporu, rapor ekinde sunulmustur. Taginmaza iligkin tum
stireglerin tamamlandigini gosterir yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.

EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM TANIMI . . e

Pazar degeri (piyasa degeri) tamimi kullanilarak deferleme calismalannin yapiimas: asamasinda
éne cikan iki Gnemli analiz gdze carpmaktadir. Bunlardan ilki pazar ve pazarlanabilirlik analizi, ikincisi
ise en verimli ve en iyi kulfanimdir,

En verimii ve en iyl kullanim, bog arsa olarak veya gelistirilmis bir gayrimenkuf olarak, makul ve
yasal olarak izinverilen, fiziksel olarak mimkin, uygun olarak destekienebilir ve finansal olarak
yaptlabifir kuflanim olarak tanimianabilir. En verimli ve en iyi kullaim genel ofarak arsanin bog olarak
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dustniidigu durumdaki potansivel kullanimlarin analizi olarak yorumlansa da mevcut geligtirmelerin
ve mimkin olan yillestirme ve degistirmelerin de en verimli ve en iyi kullanimin belirlenmesinde
enemli oldugu dikkate alinmaldir. Genel olarak, gelistirilmis bir gayrimenkulin dederi, bos arsa olarak
degerinden yoksek ise en verimfi ve en iyi kullammi geligtirilmis bir milk olarak kultanim: geklinde
yorumlanabilir. Ancak bazi durumiarda, mevcut geligtirme yerine en verimli ve en iyi kullamm
prensiplerine gére yeni bir gelistrme yapmak finansal olarak yapilabilir kriterleri gergevesinde
incelenebilmektedir.

En verimi ve en iyi kullamm caligmalarinda dért ana test yapiimaktadir. Oncelikli olarak vasal
olarak izin verilecek sekilde kabui edilebilir bir kullanim olmasi kriteri irdelenerek diger Ug konuya
gecilmektedir. Dolayis ile yasal olarak izin veriimeyen veya kabul edilemeyen (izin verilemeyecek
olan) kullanim en verimii ve en iyi kullanim olarak kabul edifmemektedir. En verimli ve en iyi kullamm
analizlerinde ele alinan dort test sirasi ile gunfardir;

- Yasal olarak izin verilen,

- Fiziksel olarak mimkiin,

- Finansal olarak yapilabiir,

- En yiksek verimliligi (getiriyi) sadiayan.

Bu siralamada yasal olarak izin verilen kuilanim ile fiziksel olarak mimkin kullamm analizierine
iliskin stralamalar degiskenlik gosterebilmektedir ancak bu parametreler finansal yapiabilirlik
kriterinden 6nce incelenmelidir.

BOS OLARAK DUSUNULDUGUNDE EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM
Bu analiz ydnteminde arazinin yasal kullamm nitelikleri dikkate alinarak fiziksel ézellikleri ve en
ylksek getirlyi sadlayacak bu kullanimlarm finansal yapslabilirlik kriterleri dikkate alinmaktadir.

Arsanin bos olarak distniidgi durum igin en verimli ve en iyi kullamm analizlerinde deferleme
uzmani asagdida birkac 6rmedi sunulan sorulara cevap arar,

- Arsa Uzerinde gelistirme yapilacak mi veya bos olarak mi birakilacaktir?

Eger arsa bosg olarak birakilacak ise, gelecekte yapilacak geligtirme ne zaman finansal
olarak yapilabilir olacaktir?

- Eger arsa (izerinde gelistirme yaptlacak ise ne tir projeler tretilebilir? (The Appraisal
of Real Estate, 13" Edition, Appraisal Institute, 5.278)

Tasinmazin konumlandigl alamin fiziksel nitelikleri, konumu ve pazardaki durumu da dikkate
alinarak degerleme konusu tasinmazin konumiandigi arsanin bos olarak diistntidagtndeki durum igin
en verimli ve en iyi kullaniminin, meveut imar kosuflan dikkate alinarak, maksimum yapiiabilir yap!
alani kullanslarak perakende ticaret yapssi tretilmesi oldugu distniimektedir.

Taginmazin parsel (izerinde var oldugu dustintlerek kullanimidir. Var olan bir yapt igin ise, yapinin
yenilenmesi veya mevcut toplam pazar degerine katkida bulunmaya devam edecek sekilde meveut
yapinin korunmasi, ya da yeni bir proje gefigtiriimesine kadar mevcut yapmnin yikilarak yeni yapinin

yaptimast maliyetlerini telafi edecek kullanim olarak da tanimtanabilir.

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

Gelistiriimig olarak icin en verimli ve en iyi kullamim analizlerinde dederleme uzman agagida
birkag érnedi sunulan sorulara cevap araf,

EN VERIMLIVE EN IYTKULLANIK - 72 -
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Mevecut gelistirmeler ayni sekilde birakiimali midir veya daha degerli bir duruma
getiriimesi icin degistirimeli ya da yikilarak baska bir kullanim igin bog arsa haline mi
donistiriimelidir?

- Eger yenileme veya yeninde yapma durumlar gerekli ise, yeni gelistirmeler ne zaman
insa edilmelidir? (The Appraisal of Real Estate, 13" Edition, Appraisal Institute, 5.278)

“Mevout geligtirmeler, mevcut piyasa dederini olusturdugu sidre boyunca sdrddriimeli veya
yenilenmelidir, ya da mevcut geligtirmelerin yikilarak yeni bir tane yapimasinin maliyetini felafi
edecekten daha fazla bir getiri elde edilene kadar sdrdiriimelidir” (The Dictionary of Real Estate
Appraisal, 4th Edition, 5.135-136).

Bu analiz yonteminde, tasinmazin fizikse! ozelliklerini degistirmenin veya yikip yeni bir tane
yapmanin finansal olarak daha avantaji oldugu duruma kadar mevcut geligtirmelerin sUrdlriimesi
temel konudur. Bu actklamalar 1s1§inda, taginmaz igin, meveut kullaniminin srdlriimesinin en verimli
ve en lyi kultamim oldugu distintimektedir,

DEGERLEME SURECI

Genel olarak degerlemede ¢ yaklasim kullanimaktadir. Bunlar, maliyet yaklagimi, pazar (emsal
karsifastirma) yaklagimi ve gelir yaklagimidir. Dederleme calismalarinda pazar deferi gorigndn
olusmasinda bu (¢ yaklagim da kullanimasina cahgimalidir. Deferleme calismalarinda,
gayrimenkulin tirline gére uygulanabilir olan veya yeterli veriye ulagilabilen yontem veya yéntemlerin
tercih edilmesi dnem arz etmektedir. Deferleme yaklagimiarinin glvenilirligi piyasa verilerinin
ulasilabilirligi ve kiyasianabiliriginin yani sira alictlann motivasyon ve diistnceleri ile iligkilidir.

Degerleme yaklagimi, her ydntemden elde edilen degerlerin analiz edilmesi calismasini
icermektedir. Birden fazia yaklagimin kullamidigi durumiarda, her degderleme yaklagimi verilerin
uygulanabilirligi, gtvenilirligi, miktar ve kalitesi gtz 6nune alinarak irdelenmelidir. Nihai deger
takdirinde ise degerleme yaklasimlarindan bir tanesinden ulagilan deger kabul edilebilecegdi gibi, ttm
yaklasimiardan ulagtlan dederler arasinda bir iliski kurularak niha deder takdiri yapilabilir.

Degerleme calismalanimizda yukarida belirtilen konular dahilinde her Ug yéntem ile de degerleme
calismas! sonuglandinimaya ¢ahisiimaktadir. Gayrimenkultn tirh, veriterin yeterliligi ve gavenilirligi gibi
yukarida agtklanan temel prensipler dahilinde bazi durumlarda bu yaklagimiardan bir veya iki tanesi de
tercih edilmektedir. Bu galigmada kullanilan yaklagimiar ve bu yaklagimlardan elde edilen sonuclar
raporun ilerleyen bolumlerinde aciklanmigtir,

Bu degerleme galismasinda maliyet yontemi ve gelir yontemi birlikte kullamimistir. Degerleme
konusu tasinmaz igin yapilan analizler, tespitierimiz ve bilgimiz do§rultusunda ve iigili yatinmei profili
de dikkate alindiginda bu yaklagimlarin piyasa katihmecilan igin uygulanabilir vefya gerekli oldugu
distniimektedir.
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TASINMAZIN DEGERINE ETKI EDEN FAKTORLER

Bélgenin 6nemli arterlerinden iki tanesine cepheli
olan tasinmaz, reklam ve ulasim agisindan
avantajlicir.

' Bolgede altyap: tamamianmis durumdadir.

Bilinen ve uzun ydiardir ve halen tercih edilen bir
bdlgede konumiudur,

Topiu tagima ile ulagim avantajl vardir

Musteri kitlesi genis ve etkilesim alaninda belirgin
niifus bulunmaktadir.

Aligveris merkezinde degisik sekidrlerde hizmet
veren magaza cesitiligi yiksektir.

Kendine has mimari &zelligi ile gin isigindan
yararlanma avantaji bulunmakta olup ferah bir ig
hacme sahiptir.

Bunyesinde yerli ve yabanci taninmis markalar
barmdirmas:  AVMnin  reklam  kabiliyetini
artirmaktadir.

Etkilesim alaninda rakip bir proje beklenmemekie
ve bilinen bir ticaret alan ozelligi kazanmasindan
sturl boige halkr aliskanhiklarinin  devamithg,
taginmaza avanta] sadlamaya devam edecedi
dusiinGimekiedir.

Bolgedeki konut projeferinin ve nlfusun da artigi
beklenmektedir. Bunun ile tasinmazin cazibesini
artirarak surdirme egilimine girecedi soylenebilir,

Ankara'nin nifus yofunlugu en fazla olan
ilcelerinden Cankaya'da konumiudur.

Yakin ¢evresinde elgilik binalar, ofis kullanimian
ve prestili markalara ait oteller bulunmaktadir.

bir

fle bidikte Onemli

Rakip projeler arz

olugmustur.

AVM icerisinde defjerleme tarihi itibari ile bog
olan dlukkan alantan bulunmaktadir.

Acik otopark alam bulunmamaktadir.

Yakin bélgede onemii
mevcuttur,

oicide rakip proje

Kiralanabilir alan bakimmdan rakip projelere
gore duglkiar,

Ankara ilinde bin Kisi basina disen kiralanabilir
alan doygunluk diizeyindedir, |

i

(ke ekonomisindeki belirsizlikler gayrimenkul |
sektorlinii de olumsuz olarak etkileyebiimektedir.

TL #e kiralama islemlerinin gelir ve gider olarak '
bir sonraki yidaki yansimalarinda az da olsa
belirsizlikler mevouttur.

iYéNTEM

Gayrimenkulin degerinin, arazi ve gelistirmeler (binalar) olmak tzere iki farkh fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Bu yaklagim ile tespit editen deger, dodrudan (kaba ve ince ingaat,
tesisat, altyapi vb. malzeme ve iggilik giderleri) ve dolaylt maliyetieri (ingaat maliyetleri digindaki
mihendislik mimarlik ticretieri, finansman maliyetleri, all-risk sigortasi, pazarlama, vb.), girisimai karini
ve arsa degerini icermektedir. Arsa degeri haricinde kulianilan hesaplamalar maliyet hesaplamasinda
ele alinmakta, maliyetlerden amortismanlar digtimekte ve bu yontemle ulagilan deger, arsa ve
amortismaniar distimis maliyetler toptami olarak dusiintimektedir.
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Maliyet yaklagimsnin uygulanmasi asafida belirtilen sistematik gergevesinde olmaktadir,

e Degerleme tarihi itibari ile, yapinin yerine koyma veya yeniden yapma maliyetleri belirlenir. Bu
analizde dogdrudan ve dolayl maliyetlerin her ikisi de dikkate alinir,

o Yeniden Yapma Maliyeti: Dederieme farihi itibari fle taginmazin aynt malzeme, aynt
standartlar, tasanm, iscilik, vb. kullanilarak yapinin tim kusur ve yeterlilikierini aynen
koruyarak bir kopyasini inga etmenin tahmini maliyetidir.

o Yerine Koyma Maliyeti Dederieme tarihi itibarinde gegerli olan glincel malzemeler,
standartlar, tasarim, vb. kullanilarak galismaya konu yap!i ile aym faydayt sadlayacak
esdeder yapinin inga ediimesinin tahmini maliyetidir.

s Piyasa aragtirmalan ve verileri dogrultusunda girlsimei kari (gefistirici primi) tahmin edilir,

e Tahmin edilen yerine koyma veya yeninden yapma maliyetleri, dolayl maliyetler, girigsimci kari
(genelikle yerine koyma veya yeniden yapma maliyetlerinin belirli bir yiizdesi ofarak belirtilir)
toplanarak yapinin toplam yerine koyma veya yeniden yapma maliyetleri hesaplanir. Maliyet
tahmini genel olarak asagidaki prensipler kullanilarak belirienir,

o Karsilagtirmali Birim Yoéntemi: Bu yaklagimda Turk Lirasi veya déviz cinsinden alan
veya hacim birim maliyeti hesaplanabilmekiedir. Bu yaklagimda benzer yapilarin
bilinen maliyetleri zaman veya fiziksel farkhihkiar dikkate alnarak uyarlanmaktadir.
Genel olarak uygulama toplam bina alani baz alinarak yapihr. Bu yaklagim glncel
standart ve malzemeleri konu alan yeni yapinin yerine koyma maliyeti sonucunu
vermektedir.

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

o Kesif Yéntemi: Malzeme ve iscilik maliyetlerinin de dikkate alindigt ve yapinin tum
bilesenlerinin ayn bir sekilde irdelendidi yontemdir.

s Amortize edilmis maliyetlerin bulunmasi i¢in, yapinin hesaplanan toplam yerine koyma veya
yeniden yapma maliyetierinden yipranmatar ¢ikartilir (Yipranmalar genel olarak piyasadan
cikarma, ekonomik yag-omir veya detayh analizler ile hesaplanir),

o Piyasadan Cikarma Yontemi: Amortisman miktaninin iginden ayristirilabilecegi emsal
nitelikli satiglardan hareketle hesaplamalar yapiiir.

o Ekonomik Yas -~ Omir Yontemi; Gayrimenkuilin efektif yagi ile ekonomik yagi
arasinda bir orant kurularak hesaplamalar yapitir. Taginmazin toplam ekonomik Smir
boyunca dogrusal yiprandigi varsayilarak, efektif yag anindaki yipranma baz ahnir.

s Yeni yapt maliyetleri ve yipranmalar da hesaplanarak ana yapi digindaki ilave imalatiar ve
yapilar ile gevre dizenlemeleri, saha iyilestirmeleri, harici ve miteferrik iglere iliskin maliyetler
de hesaplanir (bu maliyetlerin de yipranmalari benzer gekilde hesaplanir),

« Arsanin bos oldugu dostnulerek ve en verimli ve en iyi kullanimin geligtirilecedi mimkun
olarak, arsa degeri tahmin edilir,

« Amortize edilmis ana yapi maliyetieri, ilave yapilar, gelistirmeler ve hariciimuteferrik iglere
iligkin yipranmalar da dahil edilerek hesaplanan maliyetier ile arsa deferi toplanarak bu
yaklasimia elde edilen dedere ulasillr,

» Gerekli ve desteklenebilir duzeltmeler yaplarak, bu yaklasim ile yapilan hesaplamalar
sonlandirlir.

Genel olarak maliyet yaklagiminda gene! prensip, satin alma veya inga etme yollarindan biri ile
aymi yaran saflayacak bir varli§in elde edilmesi igin harcanacak maliyetten daha faziasinimn konu varlk
icin 6denmemesi dikkate alinmaktadir. Bir diger ifade ile asin slre, risk veya difer faktorlerin
bulunmadidi bir ortamda piyasanin alic tarafinda yer alan katilimeinin konu vartik igin édeyeceginin
esdeger bir varhd satin alan veya insa etme maliyetinden fazla olmayacad itkesine gbre hareket
edilmektedir. Genellikle konu varlik yas ve modasi gegme nedeni ile, satin alinabilecek veya insa
edilecek alternatiften daha az cekici olacaktir; bu durumda, deger tammina bagl olarak alternatif
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varligin maliyetinde ayarlamalann yapilmas! gerekebilecektir. Bu ayarlamalar ise amortisman veya
yipranma adi altinda dikkate alinmaktadir.

Bu yaklasim ile ilgili karsilasilabilecek bir diger ifade de DRC{Depreciated Replacement Cost,
Amortismaniar Distimis Yerine Koyma Maliveti) seklindedir. Bu tanim, maliyet yaklagiminin yerine
koyma maliyeti yontemi seklinde uygulanmasi seklinde ifade edilmekte ve esit nitelikteki varlgin
modern halinden fiziksel yipranmalar ve diJer Wgili demodelik ve yipranmalar dugllerek ve
optimizasyon yapilarak varligin yerine konmasinin glincel maliyeti olarak tammianabilir,

MALIYET YAKLASIMININ UYGULANMASI

» Arsa Degerinin Belirlenmesi

Maliyet yaklasiml analizlerinde arsa degerinin belirlenmesine ybnelik olarak pazar (emsal
kargilagtirma) yoéntemi kullandmigtir. Tasinmazin konumiandidi bolgede yer alan ve emsal nitelikli
olarak degerlendirilen arsalara iligkin veriler agadidaki gibidir;

Emsal #1 Tasinmazla aynt bolgede Filistin Caddesi tzerinde 4 kat konut imarli 672
m? parsel 4.500.000 TL bedelle satihktir. (6.696 TL/m?)

Emsal #2 Balgat Mahalle sinirlan icerisinde Gukurambar bolgesinde, E:2,00, Hmax:
Serbest, Kentsel Servis Alam imarh (otel, avm, sirket binast, ticari ofis
yapimina uygun) 5.000 m? arsa 45.000.000 TL bedelle satiiktir. (9.000
TL/im?)

| Emsal #3 Ehlibeyt Mahalle sirurlar icerisinde Meviana Bulvarn (Konya Yolu) (izerinde |
£:2.00, Hmax: Serbest Kentse! Servis Alani imarls (otel, avm, sirket binasi,
ticari ofis yapimina uygun) 462 m? arsa hissesi 6.250.000 TL bedelle
satiliktir, (13.528 TU/m?)

Emsal #4 Tasinmazla ayni boigede GMK Bulvar {izerinde koge konumiu 8 kat ticari |
imarll 138 m? arsa hissesi 1.500.000 TL bedelle satiliktir. (10.870 TL/m?)

Emsal #5 Tasinmazla ayni bdlgede 600 m?, 4 kat konut imarh arsa 6.497.000 TL
vedelle satthktir. (10.828 TL/m?)

Emsal #6 Tasinmazla ayni béigede 1.000 m? alanh 6.500 m* kapal ingaat yapimina ;
uygun ticari imarh arsa 18.000.000 TL bedeile satiliktir. {18.000 TL/m?)

Emsal #7 Tasinmazla ayni boigede Cemal Gursel Caddesi Ozerinde 609 m* 8 kat
ticari imarh arsa 10.500.000 TL bedelle satibktir. (17.241 TL/m?)

Emsal #8 Tasinmaza yakin mesafede ara sokakta, 4 kat konut imarh 391 m? arsa
' 2.590.000 TL bedefle satiliktir. (6.624 TL/m?)
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Emsal Alan (m?) Fiyat (TL) imar Durumu Fiyat/ Arsa Alam (TL/m?)

Kule Déner Restaurant
Tasinmaz 6.730 - Ticaret ve Ticari -
Rekreasyon Alani (E:3,50)

Emsal-1 672 4.500.000 Konut 6.606
Kentsel Servis Alan
Emsal-2 5.000 45.000.000 9.000
(E: 2,00)
Kentsel Servis Alani
Emsal-3 462 6.250.000 13.528
(E: 2,00)
Emsal-4 138 1.500.000 Ticaret, 8 Kat 10.870
Emsal-5 600 6.407.000 Konut, 4 Kat 10.828
Emsal-6 1.000 18.000.00 Ticaret, N/A 18.000
Emsal-7 600 10.500.600 Ticaret, 8 Kat 17.241
Emsal-8 391 2.580.000 Konut, 4 Kat 6.624

Emsal alinan béige
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Emsal tasinmaziann konum uyarlamalarinda, ulagim imkanfan, ticaret potansiyeli, Uzerinde

Eleman Taginmaz Emsal #2 Emsal #3 Emsal #5 Emsal #7
Satig Fiyati (TL)
{tahmini pazarhk 43.000.000 5.750.000 6.000.000 9.500.000
sonrast)
M‘:f;‘g,?;;i‘;’,a” Mutlak Mutiak Mutiak Mutlak Mutiak
Uyarlama 0% 0% 0% 0%
Uyarlanmug fivat 43.000.000 5.750.000 6.000.000 9.500.000
Finansman kogullan Pesin Pesgin Pesin Pesin Pesin
Uyarlama 0% 0% 0% 0%
Uyarlanmus fivat 43.000.000 5.750.000 6.000.000 9.500.000
Satig kogullan Yok Muvazaasiz Muvazaasiz Muvazaasiz Muvazaasiz
Uyarlama 0% 0% 0% 0%
tUyarlanmus fiyat 43.000.000 5.750.000 6.000.000 9.500.000
Alim sonrasi maliyetler Yok Yok Yok Yok Yok
Uyarlama 0% 0% 0% 0%
Uyarlanmus fiyat 43.000.000  5.750.000 6.000.000 9.500.000
Fyssatcsulen  Defieme Oefeleme . Deferems  Defereme Deforne
Uyarlama 0% 0% 0% 0%
On “ya"f?;“az sonrasi 43.000.000  5750.000  6.000.000  9.500.000
ku'g:;?g;ﬁgi’:i“nf‘f;z) 6.730,00 5.000 462 600 609
Kullantian b;g’:te gore 8.600 12.446 10.000 15.599
Konum Koth Benzer Benzer Benzer
Uyarlama 10% 0% 0% 0%
Imar kogullar (E%ag%t) (TEEZaB%t) (g%aget)t) oot TECE;?; ¢
Uyarlama 25% 25% 30% 0%
Sekil - Benzer Benzer Benzer Benzer
Uyarlama 0% 0% 0% 0%
Alan {m?) 6.730,00 5.000 462 600 609
Uyarlama 0% 10% 10% 10%
Net fiziksel uyartama 35% 35% 40% 10%
Uygg!anmlg birim fiyat 11.610 - 1 6.802 14.000 17159

bulunduklart cadde veya cepheleri gibi bulundugiu noktay: iigilendiren faktorler dikkate alinmistir. [mar
durumuna bakhiimizda alan hesabina dahil edilen KAKS verisiyle uygulanan yapilagmalar ticaret

kullamimlars icin daha uygun varsayiimigtir. Hisse olarak satislann dezavantajli durumu, alan
uyariamasinda analizlere yansitimigtir,

Emsal arsalar satista olan arsalardir. Yapilan aragtirmalar, gérogmeler ve toplanan dider veriler ve
pazarlik paylan gibi oranlar dikkate alinarak tahmini el dedistirme fiyatian analizlerde esas alinmigtir,
Bélgede, konut, ticari ve konut imarl arsalar bulunmaktadir. Bélgede bulunan bos arsalarin yapilagsma
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kosullar dedisikiik gostermektedir. Benzer satiiik veya satiimis emsaller, bu sebeplerden &turil selimig
ve yukarida listelenmistir.

Yukarida tespit edildigi Uzere, hali hazirda pazarda olan arsalann uyarlanmis birim fiyatiarinin
11.600 TL/m? ile 17.100 TL/m? aralifinda oldufu goézlemienmektedir. Dederleme konusu arsalann esit
sekilde kiyasianabilmesi igin satis durumiari, finansman kosgullari, konum, piyasa koguliar (satis tarihi
veya ne kadar sGredir pazarda oldugu), imar kogullar:, yerlesimi (kése konumiu, cadde-sokak cepheli,
vb.), alan, topogdrafyasi (ilave hafriyat maliyetieri) ve difer fiziksel karakteristikleri dikkate alinarak
uyarlamalar yapitlmistir. Uyarlama analizleri neticesinde arsa deferi olarak 14.000 TL/m? takdir
editmistir,

Buradan hareketle arsa deferi 6730 m* x 14000 TL/m* = 094.220.000 TL olarak
hesaplanmaktadir.

» Gilncel Maliyet Tahmini

Bu degerleme yaklagiminda bir sonraki adim ise mevcut yapi ve ilave geligtirmelerin yerine
konmasinin maliyetlerini tahmin etme asamasidir. Bu asamada bolgese! arastirmalarin ve tecriibelerin
yani stra Cevre ve Sehircilik Bakanhgr tarafindan yilik olarak yayimlanan birim ingaat maliyetieri
verileri dikkate alinmaktadir. Yerine koyma matiyeti mevcut yapi ile ayni verimliligi sadiayacak mevcut
malzeme, standart, tasanm ve verlesim niteliklerine sahip yapimin yapiimasmin  maliyetlerini
yansitmaktadir. Bu galigmada yerine koyma matiyeti tanimi dikkate alinarak analizler yapilmigtir.

» Dogrudan Maiiyetler

Degerteme konusu aligveris merkezi, kaliteli insaat vasfinda kullamim alanlarina ve ortalama
ingaat Kalitesinde otopark alanlarina sahiptir. Aligveris merkezi icin dizeltiimemis birim ingaat maliyeti
kiralanabilir alanlar ve sirkilasyon alanlaninda ayrica degeriendiriimistir. Maliyet duzeltmeleri bazi tzel
spesifik imalatlan ve yatinmiarin maliyetlerini géz o6ntinde bulundurmak igin kullandmaktadir. Bu
imalatiar, 8zellikli havalandirma sistemleri, kat yiukseklikleri, yOrtiyen merdivenler, tamamlanmig veya
devam eden zemin kaplamalari, sprinkler sistemieri, kat adedi, farkl retim turd (drmegin dairesel kat)
gibi birim maliyet igerisine dahil edilmeyen imalatlars kapsamaktadir. Buradan hareketle, bu 6zellikier
ve kule katinin da nitelikleri g6z énlinde bulundurularak yapmnin kultandabilir alaniar icin dizeltilmis
ingaat maliyeti 2.500 TL/m? olarak uygulanmistir. Kule katimin yenileniyor olmasi da dikkate alinarak
maliyet analizleri alcak ve yiksek yapt olarak aynimams, ortalama maliyet olarak analiziere dahil
edilmistir.

Buradan hareketle degerleme konusu yapi icin dodrudan maliyetler,

Aciklama Alan (m?) BIrt(r;lL?ﬂn?il)yet Topiaz(rg_.l!iu;ialayet

Alisveris Merkezi (Kiralanabilir Alan

ve Ortak Dolagim Alaniar) 31.376,19 2.500 78.440.475

Ortak Alan (Teknik Hacim ve Kapali _

Otopark Alan) 21.000,00 1.000 21.000.000

Saha Kaplamalan ve Gevre N ) 11.932.857

Diizenlemesi e
TOPLAM 111.373.332

Bir diger dogrudan maliyet kalemi de cevre dizenlemesi, olanaklar gibi harici miteferrik is olarak
nitelendirilebilecek altyap), cevre dizenlemesi, saha iyilestirmelerine, vb. iligkin imailatlardir. Bu
imalatiara iliskin maliyetier ise bu yapi igin toplam maliyetlerin %12'si olarak Sngoriimistar. Arazinin
yapisi, fore kazik ve iksa iglemleri ve tzellikli calismalarin saha ve temel imalatiarinda fazia olmas;,
malivet analizlerinde bu imalat kalemine yansitmistir.
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Buradan hareketle toplam dogrudan maliyetler 111.373.332 TL olarak hesaplanmigtir.

» Dolaylt Maliyetler

Dolayli maliyetier ise, isglcl ve malzeme maliyetleri haricinde yapinin tretimi igin gerekli olan
ancak insaat yapim sozlesmesinde yer almayabilen harcamalar ve izinler olarak tammianabilir.
Dogrudan maliyetlere, dolayh maliyetler, drnegin on tasarim ve planlama, degerleme ve danigmanlik
hizmet giderleri, piyasaya arzda olusacak pazartama maliyetleri, finansman, satis masraflan gibi
maliyetler dahil edilmemigtir. Taginmazin buytkiGgl ve tzellikleri dikkate alinarak dolayl maliyetler,
toplam dogrudan maliyetlerin %11't olarak éngériimis ve hesaplamalara dahil edilmigtir. Buradan
hareketle dolayli maliyetier toplami 12.251.067 TL (111.373.332 TL x %11) olarak hesaplanmakiadir.

» Girisimcei Kari (Gelistirici Primi)

Girisimei kan, piyasa bazl bir veri olup, girisimcinin proje risklerinden 6tir( bir prim elde etmesine
dayalt bir ifadedir. Genel olarak projenin toplam dederi {proje tamamlandtktan sonra) ile proje igin
yapilan maliyetierin tamami arasindaki fark olarak hesaplanabilir. Girigimci kari, bir difer ifade ile,
girisimeinin stlenmis oldugu riskler ile konudaki uzmanhgimin karsihig: olan bir gelir olarak nitelenebilir.

Degerleme calismasinda, emsal nitelikli taginmazlarin arsa ve yatinm maliyetlerine uygun olarak
pivasadan gelistirici primini temin etmek mevcut verilerle mimkiin olmamigtir. Bu nedenle degerleme
uzmani gecmis tecritbeleri ve degerleme konusu sektorde yer alan girisimcilere iliskin genel veriler ve
bilgileri baz alarak bir oran belirleme yoluna gitmistir. Girisimcilerin hasilat bazh olarak %10 - %15
arahfinda, tstienilen malivet bazl olarak %15 - %30 arahi@inda bir kar elde ettidi varsayiimis ve bu
arahgm da makul olacad dusundlmostir. Ancak, zaman igerisinde bu oranlarda diglslerin
ongoriimesi ile ilerleyen donemlerdeki karhiik beklentilerinin digik olacad) da dugtnéimektedir.
Guncel piyasa kosullari ve mevcut projenin blyUkligd ve niteligi de dikkate alinarak dogrudan ve
dolaylt maliyetierden %25 oraninda girisimei kan éngériimustor.

Girigimci kari da maliyet kalemleri arasinda yer alan ve yipranmaya konu olan bir imalat kalemi
olarak maliyet yaklagiminda analizlere dahil edilmektedir. Bu ¢alismada hesaplanan girigimci kari ise
toplam maliyetlerin %251 olarak ongoriimig ve (111.373.332 TL + 12.251.067 TL) x %25 =
30.906.100 TL olarak hesaplanmistir.

» Giincel Maliyetier Tahmini Sonucu
Yukarida yapilan analizlerden elde edilen sonug su gekildedir;

Toplam Giince! Maliyetler (TL)

Dogrudan maliyetler 111.373.332
Dolayl maliyetler 12.251.067
Geligtirici primi 30.906.100
Toptam glincel maliyetier 164.530.498

» Yipranma (Amortisman, Demodelik)

Birikmis amortisman, degerleme caligmasinda, mevcut yatinmin tamaminin katihm ile olusan
deger ife bunlarin yenisinin yapiimasinin maliyeti arasindaki fark olarak ifade edilebiiir. Gayrimenkullert
etkileyen temel ofarak bes ana yipranma bileseni siralanabilir. Bunlar; gegici (diizeltilebilir) fiziksel
bozulma, duzeltilemeyecek fiziksel bozulma (bu iki eskime turd fiziksel yipranma olarak tek bir ana
bashk altinda toplanmaktadir), dizeltilebilir fonksiyonel bozulma, duzeltiiemeyecek fonksiyonel

DEGERLEME - 80 -

Rapor Tarihi: 19.12.2018 /g/],l{ }7 d@A Rapor No: P180386



Katme Kurumsal Gayrimenkui Degerleme ve Danismanitk A.§.

bozulma (bu iki eskime tir(: fonksiyone! demodelik olarak tek bir ana baglik altinda toplanmaktadir) ve
dissal eskime {(ekonomik demodelik) olarak adlandinlabilir. Fiziksel yipranma, eskime ve hasar
gérmeden veya diger unsuriann etkilerinden kaynakianmaktadir. Diizeltilebitir fiziksel bozulma genel
olarak ertelenmis tadilatlar olarak sinflandiniabilecedi gibi, dizeltiemeyecek fiziksel bozulma ise
onanm veya dizeltmenin finansal olarak yapilabilir nitelikte olmamasindan kaynaklanmaktadir.
Fonksiyonel demodelik (veya fonksiyone!l yipranma) ise yapisal kusurlar, malzeme hata veya
kusurlart, fonksiyonunu yitirmis tasarim, kullantlabilirligini veya deferini yitirmis imalatlar olarak
siniflandinilabilir. Bu yipranmalan duzeltmek finansal ofarak yapilabilir ise duzeltilebilir, finansal olarak
yapilabilir kabul edilmez ise dizeltilemez olarak adlandinir. Digsal eskime (ekonomik demodelik) ise
taginmazin diginda olan etkilerden dolay olugsan defer kayiplanidir ve genel olarak duzeltiemez
niteliktedir,

-  Fiziksel Yipranma

Duzeltilebilir fizikse! yipranma (ertelenmis tamirat); “dederfeme farihinde acil olarak onariimasi
gereken kalemlere uygulanir’ {The Appraisal of Real Estate, 14th Edition, 5.618).

Konu tasinmazin fonksiyonellidine engel olan ve acil olarak tamir edilmesi gereken bir yipranma
unsuru tespit edilmemistir. Calismayan sistemler, acil olarak onariimas gereken kirtk pencereler, ciddi
derecede sizintt yapan ¢ati gibi acil clarak onanm: yapilmadan yapinin fonksiyonel olarak kullanimina
imkan tanimayan tadilat bulunmamaktadir.

Duzettilemez fizikse! yipranma — kisa 6murll; “dederleme tarihinde degistiriimeye hazir olmayan
ancak gelecekte dedistiriimesi tahmin edifip Gngérilen imalat kalemleridir (kisa 6mirli olarak
disiiniilen hergey)” (The Appraisal of Real Estate, 14th Edition, 5.619).

Duzeltilemez fiziksel yipranma — uzun 8mdrll; “erfelenmis famirat ve kisa 6mdarld imalatlar
haricindeki kalemierdir. Uzun émirit imalat kalemieri benzer yasta ve benzer yas beklentisine sahip
olduklarindan tamamina aym uygulama yapifir” {The Appraisal of Real Estate, 14th Edition, .620).

Bazi kisa 6miriii kalemierin tamami kisa dmurli olarak degerlendiriimemektedir. Bu kalemierin bir
kismi uzun 6mirll imalatiara dahil edilmektedir,

Duzeltilebilir fiziksel yipranma haricindeki fiziksel yipranmalar ve fonksiyone! yipranmalar birlikte
analiz edilerek raporun ilerleyen kisminda amortisman hesaplarinda gosterilmigtic. Meveut kule
yapisindaki yenilemeler ve alanin en blylik kismini olusturan AVM yapisinin yeni yapiimig olmasi
ilerleyen bélumlerde fiziksel yipranmanin olugmad di anlamiyla analiziere dahil edilecektir.

- Fonksiyonel Demodelik

“Fonksiyone! yipranma, dederfeme tarihinde, en uygun maliyetli fonksiyonel tasarim gerekiilikler
ve en verimii ve en iyi kulfarum ile taginmazin karsilastinimast sonucu, taginmazdaki yapisal, mefzeme
veya tasanim kusurlarinin neden oldugu demodeliktir. Ingaat tarihinde fonksiyonel olarak yeterli olan
bir bina, tasarim standariarina, mekanik tesisata veya ingaat malzemesine gdre yetersiz veya daha az
cekici hale dontugsebilir’ (The Appraisal of Real Estate, 14th Edition, s.623).

“Imalat kalemini dizeltmek icin harcanan maliyetier, harcanan masraflara egit veya daha fazla bir
deger artigina neden ofuyorsa, bu kalem dilzeltilebilir olarak adlandirilir. imalat kalemini dizeltmek igin
harcaman malivelier, harcanan masraflara egif veya daha fazla bir deger artisina neden olmuyorsa,
ancak mevcut kalemlerin dederlerini korumasini sadltyorsa, bu da diizeltilebilirdir. Imafat kalemini
diizeltmek igin harcanan maliyetler, stz konusu bina elemmenti tarafindan olugturulan deger
kaybindan daha yiiksek bir deger artigi ife sonuglanmiyorsa, bu imalat kalemi duzeltiemez ofarak
adlandirilir’ {The Appraisal of Real Estate, 14th Edition, 5.624,625). Bazen fonksiyonel yipranma fazia
veterlifikten de kaynakianabitir.

Konu tagsinmaz icin gereginden fazla vyeterlilik gosterecek bir fonksiyonel yipranma
bulunmamakiadir. Bunun yani sira fonksiyonel yipranmatar, fiziksel dizeltilemez yipranmalar ile
birlikte dederlendirilerek ekonomik yas-dmur analizlerine dahil edilmigtir,

- Ekonomik Demodelik

“Ekonomik demodelik, taginmaz digindaki faktorlerden kaynakii ofan negalif dig kaynakli
etkilerden olusan deder kaybidir. Ekonomik demodelik gegici veya kaficr ofabilir’ (The Appraisal of
Real Estate, 14th Edition, s.532).
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Degerleme tarihi itibariyle, yerinde ve piyasa alamnda yapian incelemeler ve pazar ve
pazarianabilirik  ¢ahsmalarl  sonucunda, konu fasinmazi  etkileyecek ekonomik demodelik
gozlenmemistir.

- Toplam Amortisman (Yipranma, Demodelik)

Yukarida belirtilen fiziksel ve fonksiyonel yipranma faktorierinin etkileri, birikmis amortisman olarak
vas-dmir yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Bu yonternde, tasinmazin efektif yas:, dngorilen
ekonomik émriine oranlanarak bir yipranma orani hesaplanmaktadir. Bu analiz ydnteminde yapinin
ekonomik omrit boyunca dogrusal bir sekilde yiprandid: varsayiimaktadir,

Ozetle, ekonomik dmilr taginmaz igin yapilan gelistirme, yatinm ve Gretimlerin tagimmazin degerini
olusfurmaya devam etlii stire olarak belirtilebilir. Efektif yas, yapinin durumu ve altyapisi goz dnine
ahnarak belirttigi yas olarak ifade edilebilir. Efektif yag, gercek yas (kronolojik yag)'tan blyik veya
kigtik olabitir.

Genel nitefikler ve yipranmatar ile konu taginmazin yeni inga edilmis ve 2018 yilinda yapt kullanma
izin belgesi almis olmasi géz éntnde bulundurularak taginmazin ortalama efektif yast 0 ve ekonomik
émri de 50 yil olarsk 6ngoridmostar. Deferleme tarihi itibariyle, yerinde yapian incelemeler
sonucunda, konu taginmaz etkileyecek yipranma maliyeti gdzlenmemistir.

Toplam Birikmis Amortisman (TL)

Fiziksel yipranma

Fiziksel dizeitilebilir, ertelenmis tamiratiar 0

Fiziksel dizeltilemez , kisa-Smirll asagidadir

Fiziksel dlizeltilemez, uzun-6mirli asadidadir

Fonksiyonel demodelik asagidadir
Ekonomik demodelik 0
Toplam birikmis amortisman 0
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MALIYET YAKLASIMI SONUCLARI

Maliyet yaklasiminin son asamas| ise arsa deferi ile yiranma dahil ediimis maiiyetierin
toplanmasidir. Bu islem su sekilde formule edilir;

Glincel Malivetler — Toplam Uygulanabilir Yipranmalar = Yipranma Dahil Maliyet
Yipranma Dahil Maliyet + Arsa Degeri = Pazar Degeri

Yeniden yapma maliyeti (giincel ingaat maliyeti)

Dogrudan maliyetler 111.373.332  111.373.332
{saha igleri dahil)

Dotlayh maliyetier
Vergiler, sigortalar ~ asagidadir
Profesyonel licreffer  asagidadir

Yasal izinler ve denetim  agagidadir

Pazarlamma  asadidadir
Finansman  asagidadir

Toplam dolayh maliyetler 12.251.067
Toplam 123.624.399
Ekle: Arsa Dederi 94.220.000
Geligtirici Primi
{Dogrudan ve dolayh 30.906.100
maliyetlerin %25%)
Toplam _ 248.750.498
Cikart: Yipranma

Fiziksel yipranma
Fiziksel diizeltitebilir

{ertelenmis tadifat)
Fiziksel diizeltilemez, "
kisa 6marg 259 rdacir
Fiziksel diizeltitemez, asagidadir

uzun Sl

Fonksiyonel demodelik  asadidadir
Ekonomik demodelik  asadidadir
Toplam 0
o 248.750.498

Maliyet vaklasimt: ile ulagtlan s TL
yeLy s s onug(TL) yuvarlatdrmug  249.000.000
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PAZAR YAKLASIMI (EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI)

YONTEM

Bu yaklasim, veterli veri elde edilebildifinde, sabigsa konu olmasi beklenen gayrimenkutierin
defierlemesinde en glivenilir ve gergekgi tahminleri sunabilmektedir. Bu ydntemde, gayrimenkulln
bulundugu bélgedeki satiimis veya satisa gikmig emsal niteligi tastyabilecek gayrimenkuller incelenir,
uygun karsilastirma birimlerine gore kiyaslanir ve karsilastirma elemanlarina gore gerekli dizeltmeler
yapiarak gayrimenkullin degerine ulagilir. Bu yéntemin uygulanmasinda Uzerinde duruimas! gereken
konular ise; degerieme ¢alismasina konu gayrimenkul tarGs ile ilgili olarak mevcut bir piyasanin var
olmasi, s6z konusu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul tirh hakkinda kabul edilebilir dizeyde
bilgi sahibi olmasi, gayrimenkulin maku! bir satis fiyat: le makul bir sire piyasada olmasi, dederleme
konusu gayrimenkul ile benzer dzelliklere sahip yeterli sayida satilmig veya makul bir slirede piyasada
kalmis emsal verilerin mevcut olmasi kriterleridir.

Pazar (Emsal Kargilagtirma) yaklagimmin uygulanmast agadida belirtilen sistematik gergevesinde
olmaktadir,

» Belirlenen alanda, gegmis dénem ve igili taginmaz tGrindeki satiglara iligkin bilgiler, glncel
verilen tekfifler ve hali hazirda satista olan tasinmazlarnn fiyatlar aragtirthir,

e« Tasinmaz ile benzer nitelikli gayrimenkuller secilir ve analiz edilir. Analizler, taginmaziann
satis tarihi ve degerleme tarihi arasinda gegen tarihlere gore ekonomik olarak ve diger fiziksel,
fonksiyonel ve konum gibi fakidrlerine gbre analiz edilir,

e Emsal nitelikli taginmazlarin edinimi icin uygun finansman kosulian belirlenmis ise, bu veriler
nakit kargih fivata (pesin fiyata) cevrilir,

o Satis veya satiik veriler, birim brlt alan basina olugan fiyat gibi, belifenen karsiastirma
birimine indirgenir,

e Uygun diizeltmeler {uyguniastirma veya uyarlama) yapHarak emsal nitelikli taginmazlar ile
dederleme konusu tasinmaz arasinda iligki kurulur,

o Bu analiz yornteminde kargtastinlabilir verilerin uyarlamas: kantitatif analiz veya
kalitatif analiz seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

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

= Kalitatif Teknikler: Emsal karsilastirma yaklasiminda emsal veriler ile konu
taginmaz arasindaki sayisallastirlamayan farkhklarin hesaplanmasina yonelik
bir prosestir. (Trend analizi, rolaif kargilastirma, siralama analizi gibi)

= Kantitatif teknikler, kargilastinlabilir verilere ylzdesel veya parasal olarak
uyarlanabilen verilerdir. Parasal uyarlamalar, konu taginmaz ile emsal nitelikli
tagmmazlarin farklarini parasal olarak uyarlama anlaminda olup; ylzdesel
uyarlama ise bu farkhliklarinin emsal verinin satis fivatinda ylzdesel olarak
yansitilmastdir. Yizdesel uyarlama genel olarak piyasa kosullarindaki ve
konum defisikliklerindeki yansimalar gdstermek igin kullanilir.

s Emsal nitelikli taginmaziara iliskin veriler yorumlanarak makul bir defer yaklagimi olugturulur.

Ozetle, bu vaklasimda ayn veya benzer nitelikli taginmazlarin piyasada yakin zamandaki el
degistirme fiyatiarinin ele alinmasi, sinirh ef degistirmelerin olmasi durumunda aynt veya benzer ve
listelenmis ya da tekiif almis safista olan gayrimenkullerin detayh incelenmesi ve analiz ediimesi
prensibi uygulanmaktadir. Belirlenen el degistirmelerin gergekei el dedistirmeler ile fark: ise kullanilan
deger tanimi ve degerlemede kullanilan varsayimlar dikkate alinarak uyarlanir. Diger et degistirmeler
ile deferleme calismasina konu tasinmaz arasinda yasal, ekonomik ve fiziksel farkidiklar gibi
degisiklikler dikkate alinir.

Emsallerin karsilastinimas: veya emsal karsilastirma yaklagim: olarakbilinen bu degerleme
yaklasimi UDS 2011 ve 2013 versiyonlarinda Pazar Yaklagimt (Market Approach) olarak degistiriimis,
RICS Degerleme Standartlar 2014 versiyonunda da bu isim ile ifade edilmigtir.
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PAZAR (EMSAL KARSILASTIRMA) YAKLASIMININ UYGULANMASI

Bu degerleme calismasinda bu yakiagima bagvuruimamistir. Bu yaklagima yénelik olarak sagtikh
veri teminindeki glclikler, el degistirme sikiiklaninin oldukca seyrek olmasi ve elde edilebilecek
verilerin  gUvenilifiginin  disUkiagu, verileri analiz etmeye yonelik yardimer bilgilerin teminindeki
gicluklier ve piyasa katiimcilarinin genel olarak bu yakiagimdan ulagtian sonucu tercih etmemeleri gibi
faktorierden dolayi bu yaklagima, bu galismada, yer veriimemistir.

GELIR YAKLASIMI

YONTEM

Net geliri degere c¢evirmek igin kullanilan ki ana yontem bulunmaktadir. Bunlar, direkt
kapitalizasyon ydntemi (dogrudan gelir indirgeme) ve indirgenmis nakit akimlari (getiri kapitalizasyonu,
yield capitalization) yontemi olarak adlandinimaktadir. Direkt kapitalizasyon yonteminde net gelir,
belirlenen kapitalizasyon oranina bollinerek defere ulasimaktadir. Kapitalizasyon orani, yatinmeinin
bekledigi ya da elde ettigi getiri orant veya mizlkiin sagladi) yiliik net faaliyet gelirinin milkiin degerine
oran: olarak tanimlanabilir. indirgenmis nakit akimlan yénteminde ise gelecekte olugacak nakit akiglar
ve artik deger, belirlenen bir indirgeme orani (i¢ verim orani) kullanilarak indirgenir (degerleme tarihine
getiritir) ve defere ulasilir. Taginmazin niteligi ve piyasa katlimcilarinin motivasyonuna gore bazi
durumiarda, yatirimeilar bir yithk bir getiriyi irdelemek isterken bazi durumlarda da gelecek nakit
akiglar: yatirimeilar agisindan énemli olabilmektedir. Bu yontemlerin uygulanmalarn da taginmazin tirli
ve piyasa katihmcilarimin tutumuna gore secilebilmektedir.

Direkt kapitalizasyon yéntemi baz) durumiarda, piyasadan elde edilen verilerin cesitlilijine gore
briit kira carpamnt veya brit gelir carpam: analizi seklinde de kullanitabilmektedir. Brt kira carpan! veya
briit gelir carpani analiz yontemlerinde piyasada mevcut veriler baz alinarak bir katsay
belirlenmektedir. Bu katsayr britt kiralar ele alindiinda Brit Kira Carpani{GRM, Gross Rent Multipker),
briit gelirler ele alindiginda ise Brit Gelir Carpani (Gross Income Multiplier) olarak ifade edilmektedir.
Bu hesaplama yonteminde piyasada brit gelirleri ve fiyatlan belirlenen varhklar baz alinarak,
belirlenen verilere gdre bir katsay! tespit edilir. Piyasa bazh verilerden elde edilen gelirler kira
gelirlerine iligkin ise GRM, isletme gelirlerine iligkin ise GIM olarak ifade edilir. Benzer dzelliklere sahip
bu katsayitardan GRM, degerin yillik briit kira gelirine oran olarak ifade edilebilir.

Gelir yaklagiminin uygulanmasy genel olarak asagidaki sistematikte belirtitdigi gibidir;

o Tasinmazin lretebilecedi gelirter (kira gelirleri) mevcut sézlegmeler veya piyasada yapilan
arastirmalar neticesinde tahmin edilir,
Bu gelirlerden toplama kayiplari ve bosluk kayiplan diusllerek efektif yillik gelir hesaplanir,
Tahmin edilen veya éngérilen harcamalar disdlerek tahmini yiilik net gelir elde edilir,
Net gelir, belirlenen orani yansitacak bir oran aracii§ lle kapitalize edilir. Bu agsamada direkt
kapitalizasyon veya indirgenmis nakit akimlan yoéntemleri uygulanir. (Gahigmarun bu
asamasinda net faaliyet gelideri baz alinabilecedi gibi, bu gelirlerden bu gelirin
hesaplanmasinda dikkate alinmayan yenileme fonu, geligtrme maliyetleri ve kiralama
komisyonlar diislilerek net nakit akislart kullanifabilir. Bu kullanim tirlerinde segilen indirgeme
oranlarinm farklihk gostermesi beklenmelidir.)

Gelir yaklasimiarindan hangisinin kullaniidigina bakilmaksizin bazi terimlere iligkin tanimlarin
analizier dncesinde bilinmesi, analizieri daha anlamh kilacak ve aniagilabilirligini kolaylastinlacaktir. Bu
tammiarin mimkin oldugunda UDS'deki karsilikiarina yer verilmeye cahsiimigtir.

Kira Sozlesmesi (Lease): "Belirli bir kira bedeli kargiidinda ve belirli bir zaman difiminde arsa veya
yapiarin kullanma hakkinin mal sahibi tarafindan baskasina kullanma hakkini verdigi sézlegmedir’
(The Dictionary of Real Estate Appraisal, 4th Edition, s.161 ).

Pazar Kirasi veya Piyasa Kiras: (Market Rent): “Pazar kiras: taginmaz miilkiyet hakfannin, uygun
pazariama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan ve isteklj bir kiract arasinda, taraffarin bilgili ve
basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket eftikleri, muvazaasiz bir iglem ile uygun
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kiralama gartfar gercevesinde, dedetleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin
tahmin ediimesi gerekii goriilen tutardir” (UDS 2017, UDS104, .29, para. 40.1).

Sézlesme Kira Bedeli (Contract Rent): “Fiili bir kira sézlegmesi uyarinca ddenrmesi gereken kiradir.
Bu, kira silresi boyunca sabift veya degisken bir futar olabifir’ (UDS 2017, UDS104, 5.30, para. 40.4).

Potansiyel Brit Gelir (Potential Gross Income, PGI): "Bogluk ve faaliyet giderleri diigiimeden
énceki tam dolulukla gayrimenkuiden elde edilen gelirdir' (The Appraisal of Real Estate, 14th Edition,
s.451).

Efektif Brit Gelir (Effective Gross Income, EGI): “Tasinmazin tim faaliyetierinden elde edilen
gelirlerden bosluk ve toplama kaybi aynldiktan sonraki ve difer gelirlerin eklendigi gelirdir® (The
Appraisal of Real Estate, 14th Edition, s.451).

Net Faaliyet Geliri (Net Operating Income, NOI veya lp): "Borg servisi ve defter amortismani
distiimeden &nce, efektif briit gelirden tim faalivet giderleri (masrafiar) digdidikten sonraki gergek
veya fahmin edilen gelirdir. (Not: Bu tanim kurumsal finans veya isletme degerlemesindeki EBITDA
(veya FAVOK) dilzenlemesinin yansimasidir}” (The Appraisal of Real Estate, 14th Edition, 5.452).

Faaliyet Giderleri (Operating Expenses): “Tasinmazin bakimt ve gelir dretiminin devam etmesi igin
gerekli olan periyodik masraflardir” {The Appraisal of Reat Estate, 14th Edition, $.453).

Sabit Giderler (Fixed Expenses): "Genellikle taginmazin dolufuduya dedismeyen ve tasinmaz dolu
da ofsa, bog da olsa Gdenmesi gereken faaliyet giderleridir’ (The Appraisal of Real Estate, 14th
Edition, s.453),

Defiisken Giderler (Variable Expenses). “Ortak alan hizmetleri, tamirat, kapicilik hizmetleri ve dijer
hizmetler gibi doluluk craniyla degisen ya da sunulan hizmete gore dedisen faaliyet giderleridir. Codu
dedisken giderfer, doluluga bagii olmayan minimum sabif gider bifesenine sahiptir’ (The Appraisal of
Real Estate, 14th Edition, s.454).

Yenileme Fonu (Replacement Allowance). “Binanmin kendisinden daha hizlt eskiyen ve binanin
kullarmmiabilir 6mri boyunca periyodik olarak yenilenmesi gereken bilesenlerinin yenilenmesi igin
diizenii olarak ayrifan 6denek veya fondur” {The Appraisal of Real Estate, 14th Edition, $.454).

GELIR YAKLASIMININ UYGULANMASI

' GELIR & GIDER ANALIZI

Kira defleri analizinde piyasada 6lgllen kira gelirleri incelenmis ve deferleme ¢alismasina konu
taginmaz ile karsilastirlarak uyarlamalar yapimigtir.

» Piyasa Kiras| veya Pazar Kiras) (Market Rent)

Degerleme konusu fasinmazin icinde yer aldi§l perakende ticaret sekidriine iliskin yapifan
arastirmalar ve gecmis donem caligmalanimizdan elde ettifimiz tecribelere dayall olarak taginmaza
yénelik bir piyasa kirast aralifyy takdir ediimisgtir, Yapilan arastirmalar ve gegmis dénem calismalarimiz
genel olarak benzer AVM yapiann ve bdlgesel perakende ticaret yapilannt da icermektedir. Bunun
yam sira {lke genelindeki sektdrel aragtirmalar ve veriler lle sehir genelindeki benzer perakende
ticaret yapilarmin durumu da pivasa kiras) takdirinde ele alinmistir. Bu gercevede taginmaz igin
ongtrllen pagal piyasa kirasinin € 23 — 25 /mPay meriebelerinde olacad tahmin ve takdir
editmektedir.

Bu cergevede taginmaz igin 6ngérilen piyasa kirasinin, taginmazin mevcut kiralamalarinda
kuliandan mertebelerde olacadr gortimektedir. Nitekim taginmazin mevcut k;ralamalarma bakildiginda
dolu alaniar icin hesaplanan sdzlegsme kiralarinin (smema haric) ortalama €27/m” mertebelerinde
oldugu, piyasa kirasi olarak da bu mertebelerin €24/m® mertebelerinde olacagi éngoérilmektedir.
Buradan hareketle mevcutta bos olan dikkanlanin da kiralanmas) ile olusacak ortalama birim kira
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defieri agafiida gosterildidi sekilde OngorGimistir. Bos alanlarin tamaminin dolu ofarak dngérildigi
potansiyel briit kira geliri, bu 6ngérii ve tecriibelere dayali, piyasa kirasi cercevesinde hesaplanmigtir.
Hesap detaylan agagidaki bslimde "Analizierde Kullanilacak Kira Detaylar” olarak agrklanmigtir.

» Tasinmaza iligkin Kira Verileri

Degerleme konusu tasinmaza ifiskin temin edilen kira verileri asadidaki gibidir. Mal sahibinden
ahnan bilgiler dogruttusunda asadida belirtilen kiralar tespit edilmistir. Kira sdzlesmelerinin genel
olarak 5 - 10 yilik yapildid! veya yapilmasinin planlandidi tespit edilmistir. Asadidaki hesaplamada
minimum 5 yillik sézlesmeler ile giren kiraciann verileri temel alinrustir.

Bu veriler baz alinarak taginmaza iliskin olusturulacak kira geliri tablosu aga§idaki sekildedir.
Asafidaki tablo, de@erleme tarihinden itibaren bir yil igerisinde beklenen yaklagik kira toplam
éngoriteri esas alinarak olugturulmustur. Tabloda, Musteriden temin edilen veriler esas alinmigtir,

Siftandirma Ki‘:?;:r}z:nbzi)lir Dolu Alan {m®}  Kira {€lay) B(g]i::z‘:;:}a
0-50 m2 ditkkanlar N 161 5.847 36,42
50-100 m2 dikkaniar 834 480 24525 50,00
100-250 m2 dilkkanlar 3.176 2.404 71778 20,86
250 - 500 m2 dilkkanlar 2.392 1.917 43.618 2275
500 m2 Gsti diikkantar 4.878 4878 116.775 23,04
Sinema 1.353 - - -
Yemek kat: 1.292 382 17.289 45,28
Topiam 14.256 10.232 279.828 27,35

Siniflandirma Kxf:l’;‘;‘f})’" Dolu Alan (m®  Kira (€/ay) 'i‘;‘:;‘:zf;';)a
0-50 m2 dikkanlar 331 161 5.847 36,42
50-100 m2 dikkanlar 834 490 24,525 50,00
100-250 m2 diikkantar 3.176 2.404 71,715 29,86
250 - 500 m2 ditkkantar 2.392 1.917 43.616 22,75
500 m2 {istl ditkkanlar 4.878 4.878 116.775 23,94
Sinema 1.353 1353 3.775 2,78
Yemek kati 1.262 382 17.289 45,28
Toplam 14.256 11.585 283.602 24,48

Buradan hareketle mevcut kiralarin piyasa kirasini yamsithf), bog olan alaniann da
kiralanmast ile piyasa kiras: ortalamasinim saglanacad dngoritimis ve analizler agsadidaki gelecek yil
kira projeksiyonuna gére yapimistir. Hesaplamalarda sinema ba&iimu diger bélimlerden ayn olarak
dikkate alinmigtir,

Yukandaki kisimiarda yapilan agiklamalar dogrultusunda taginmaza iliskin kira beklentileri
(pivasa kirast) asagidaki tabloda gosterildigi sekilde takdir edilmigtir. Agagida befirtilen kiralara KDV
harictir. Kira degeri takdirinde bolgesel ve sektdrel aragtirmalar ile gegmis ddnem tecriibelerimiz temel
baglang!¢ noktas: olmustur.
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Siniffandirma pphis (T';"rzz'f;;‘; Kira (Tlay) | Kira (TLiyi)
0-50 m2 dikkaniar 35,00 188 62.316 747.792
50-100 m2 dikkanlar 32,00 172 143.592 1.723.101
100-250 m2 diikkanlar 3.176 28,00 161 478.389 5.740.667
250 - 500 m2 ditkkantar 2.392 22,60 118 283.168 3.398.016
500 m2 Gsti diikkaniar 4878 20,60 108 524.855 6.298.254
Sinema 1.363 2,79 15 20.309 243.706
Yemek kat 1.292 45,00 242 312.793 3.753.618
Toptam 14.256 23,80 128 1.825.421 21.905.055
Kule 1.258 50,00 269 338.402 4.060.824
Toplam 15.514 25,92 139 2.163.823 25.965.879
Kiosk ve vaie 166 - - - -
Toplam 15.680 - - -
Sinema 1.353 2,79 15 20.309 243.706

Tasinmazin dederieme gonl itibariyle yapilan sézlesmeler ve tadilat iglemieri devam eden
dikkanlar da gdz éniinde bulundurularak doluluk orani %74,7 seviyesindedir. Tasinmaz 29.10.2018
tarihi itibariyle agiimis olup vapiian stzlesmeler neticesinde 2019 yilt ocak ayi itibariyle kule haric
yaklasik %81,3 doluluk oranmna sahip olacadi bilinmektedir. S6z konusu doluluk oraniarina kiosk ve
atm icin ayrilan alanlar dikkate alinmamigtir. AMV'nin toptam kiralanabilir alam kule alan: dahil
15.514,45 m? olarak hesaplanmaktadir. Kiosk, ATM ve Baz istasyonlarn dikkate alinmadiginda 2019
yiii igin olusacak doluluk orani; 11.585 m?/ 15.514,45 m? = %74,68 olarak hesaplanmaktadir. Ayni veri
Kule Harig olarak hesaplandiginda ise AVM'nin toplam kiralanabilir alani kule alani hari¢ 14.256,45 m?
olarak hesaplanmaktadir. Kiosk, ATM ve Baz istasyonlan dikkate alinmadiginda 2019 yih igin
olugacak doluluk orani; 11,585 m?/ 14.256,45 m? = %81,27 olarak hesaplanmaktadir,

> Potansiyel Briit Gelir

Musteriden temin edilen kira stzlesmelerine esas kira alanlan ve ayhk kira 6demeleri irdelenerek
AVM pacal birim kira deferine ulastimigtir. Taginmaza ifigkin kira verileri incelendi§inde, pivasa verileri
ile elde edilen piyasa kirasina benzer nitelikte oldugu ve piyasadan beklenen kira arali§inda seyrettigi
gbzlemlenmektedir. Kiralara iliskin analizler yuakarida befirtilmigtir.

Degerleme konusu tasinmazin, dederleme tarihi itibari ile kiralanmig ve bog alaniarinin sézlegme
kiralart (zerinden kiralanmast oOngdrist ile %7100 doluluk igin toplam yithik potansiyel gelir
hesaplanmaktadir,

> Kiralama imtiyaziar

Taginmazin icinde bulundugu sekibrde doviz He yaplan kiralamalann Tork Lirasina
dénistiriimesine yonelik olarak yapitan duzeniemeler cercevesinde degerleme konusu taginmazin
Euro ile yapmis oldufiu sézlesmeler, ek protokol ile TL'ye donistiridmiistar.

Ek protokolde, 13 Eylil 2018 Tarihli ve 30534 Sayih Resmi Gazete'de yayimianan Tark Parast
Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayih Kararda Degigiklik Yaptimasina Dair Karar ve 06 Ekim 2018
Tarihli ve 30557 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Tirk Parast Kiymetini Koruma Hakkinda 32
Sayil Karara lliskin Tebli'de Degisiklik Yapiimasina Dair Tebli§ (Teblif No: 2018-32/51) konulart
dayanak gosterilmistir. Doviz bazh olarak yapilmig olan stzlesmeler de €/TL kuru 5,38 olarak
sabitlenerek Tl'ye donistlrdimigtir. Yapilacak olan analizierde bu sabit kur esas alinacaktir.

Bunun yan sira tzeflikle bazi dukkanlarin oncelikle ciro bazh kira agirlikli galigtd: ve ciro bazl
gelirlere afirbk verildigi tespit edilmistir. Bu durum yeni faaliyete gegen varh@in belirli bir doluluga
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ulasmas! konusunda bir avantaj ve kiracilar agisindan da bir imtiyaz olarak degerlendirilebilir. Bu
durum analizlerde doluluk orani ve ciro bazl gelirlerdeki degisim olarak ele alinacaktir.

> Kira Artis Oranlan

Yapilan piyasa arastirmalan ve daha énceki calismalarimiza dayanilarak aligveris merkezlerinde
kira artis orantannin Euro bazh olarak %2-3 oraninda arttid gériiimektedir. Aligverig merkezleri igin
kiralanabilir alanda ulasiian doygunluda ragmen temel bakis agisi ve beklenti artiglann bu oranda
olmasi yoniindedir. Genel piyasa bakis agisi| da genel olarak taginmazin igletmesi ile benzerdir.

Doviz bazh (€) duzenlenen kira stzlesmelerinde artig orant % 3 ofarak belittilmis iken, yapilan ek
protokoller ile TL'ye dénUstlrilen kiralardaki artiglar Toketici Fiyat Endeksine (TUFE) dayandinimigtir.

> Diger Gelirler

Magazalardan elde edilen kira gelirleri haricinde, kira gelirlerine bagli olan ciro gelirleri ile kiosk ve
ATM gelirleri bulunmaktadir, Mal sahibi tarafindan verilen stzlesmeler esas ahndifinda kira gelirlerine
ek olarak yaklasik %4-20 oraninda ciro gelirleri beklendigi gériiimektedir. Taginmazin yeni ve gegmis
dénem donem performansinin heniiz test edilmemis olmast nedeni ile ciro gelirleri itk yil igin} gelir
yaklasimiarinda kira gelirlerinin %15 ofarak kullanmimistir.

Kiosk gelirleri ve diger gelifier (rekiam, atm, vb) kisa vadeli stzlesmelere bagh olan gelirlerdir.
Tarafimiza sunulan gelir verilerinde ATM alaniarinin gelir bilgileri bulunmaktadir. Bu bilgiye istinaden
dier gelirierin de kira gelirlerinin %4,50'si olarak alinmasi {ilk yil igin) makul gorilmistar.

> Bosgiuk ve Toplama Kayiplan

Gelir elde edilen taginmazlarda belirli bir miktar bogluk orani ve faaliyetierden kaynakil kira
kayiplar (toplama kayiplari) gézlenmesi genel olarak piyasayi yansitan beklentilerdir. Bogluk faktérl
genel olarak piyasa kosullanndan kaynaki olmasina karsin, isletme, konum, taginmazin yagi, durumu
(bakim ihtiyact) da bu konuda etkili olabilmektedir. Toplama kayiplan ise igsizlik oranlan, yetersiz
kiract aragtirmast, iyl faginmaz yonetimi eksikiigi gibi farkll nedenlerden kaynaklanmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin meveut performansina bakildiginda %25,32 oraminda bir bosluk
orant gozienmektedir. Bu performans 2019 yili sézlesmeleri ile de iligkilidir. 2019 yilinda faaliyete
gececek olan dikkanlarn da dolu olarak incelendigi bu yaklasimda kule yapisinda 2019 yil ortasinda
kullantimast planianan 810 m? alan dikkate alinmamistir. Kule yapisindaki alanin da yil ortasinda
faalivete gegmesi durumunda bosluk %23'e gerileyecektir. Ancak 2019 yili bag: itibariyle dngbrilen
%25 mertebelerindeki bosluk belirfli bir zamana yayilmis bigimde dikkanlann dolmasi geklinde
goritlecekdinden ik yil projeksiyonunda %25 bosluk kaybr korunmus, sonraki yillarda diglsler
analiziere yansitiimigtir.

Raporun sektdrel ve piyasa bazlt analizler ile ilgili béliminde olugacak rakip AVMierin talep
konusunda biyik riskler olugturmayacagi beklense de mevcut ve olasi talebin ilerleyen dénemlerde
negatif etkilenmesi mimkindtr. Taginmazin mevcuttaki doluluk performanst agilis tarihine gére iyi
diizeydedir. Her ne kadar bekienmese de toplama kayiplan karsslagilan bir durumdur. Bu taginmaz igin
toplama kayiplan olarak %2,00 oran; kabul edilmistir,

3> Faaliyet Giderleri

Efektif brit gelir sonrasinda net igletme gelirinin elde edilebiimesi icin igletmeye ait giderierin
belirienerek efektif brit gelirden cikartimas! gereklidir. Isletme giderlerine, genel olarak, asagida
belirtilen gider kalemieri dahildir;

Emlak Vergisi: Tasinmazin konumlandig: bolgenin yerel idaresine édenmesi gereken ve arazi,
yapi, vs.'yi kapsayan gayrimenkul ile igili vergidir.
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Diger Vergi, Harg ve Ucretler: Emlak vergisi kapsamina girmeyen, alim-satim vergileri, mulkiyet
hakkina fligkin vergiler, vb. diger yasal yakumiiiik ve izin masraflandir.

Gayrimenkul Sigortast: Yangin, sel, deprem, vb, gibi dogal afetler ve gayrimenkule zarar cerecek
diger faktériere karst yaptinian sigorta icin ddenen miktardir.

Yénetim Ucretleri ve Giderleri: Yonetim hizmetieri igin odenen tutanin toplamudir. Yénetim
hizmetleri gayrimenkul sahibi tarafindan yapilabilecegdi gibi sézlesme ile de yaptnlabilir. Yénetim
harcamalar:, idare, ofis veya konut yénetimleri, telefon hizmetleri, biro hizmetleri, muhasebe ve diger
yasal hizmetler, kirtasiye ve posta Gcretleri, reklam harcamalan gibi harcamalari kapsamaktadir.
Yanetim harcamalar, geri alinabilikazanilabilir giderler olarak da de§erlendirilebilir.

Ioari Harcamalfar: Gayrimenkulin niteligi ve dogasina bagh olarak, bolumierin kiralanmasi veya
gayrimenkul(in idaresi igin hizmet alinmas gibi profesyonel hizmetlere iliskin 6demeler ve diger idari
giderler bu siniflandirmaya dahil edilebilir.

Isinma Giderleri: Disandan alinan ve isinma igin gerekli olan yakit masraflaridir. Istnma masrafiar,
miinferit olarak kullanilan tasinmaziar icin kullanict tarafindan karsifanmaktadir. Baz! ofis, blyik konut
projeleri veya aligverig merkezi gibi birlikte kullanilan taginmazlarda ise 1sinma giderleri ana gider
kalemlerinden birini olusturmaktadir. Isinma, kat yakit (kémdr), sivi yakit veya dogal gaz ile
saglanabilir. Isitma tesisati malzemeleri, tamir ve bakimi ile iscilerin Ucretleri bazi muhasebesel
islemlerde dikkate ainmaktadir.

Elektrik Harcamalari: Disanidan alinan elektrik icin 6denen tutardir. Kiraci tarafindan minferit
olarak kullanilan ve hu harcamalara kiracinin katlandidi durumiarda isletme giderierine dahil edilmese
dahi, bazi durumlarda ortak alanlanin aydinlatiimasi, asansor igin gerekli enerji ve yapi igin gerekii
diger elekirik harcamalari dahil ediimektedir.

Yakit Harcamalar: isinma ve sofutma iglemieri icin disandan alinan yakit bedeli igin yapilan
sdemelerdir. Bu édemeler kiract tarafindan karsiianabilecegdi gibi, kiraya da eklenebilir.

Su ve Kanalizasyon Giderleri: Su ve atik su giderlerinin yan sira igme suyu igin harcanan bedeller
de dahil edilmektedir. Ozellikie endistrivel yapilarda, restoran, ¢camasirhane, otel gibi taginmazlarda
Snemli bir harcama kalemi olabiimektedir.

Diger Altyapr Giderleri: Yukanda belirtiimeyen ve digaridan satin alinan harcamalardir.

Bakim, Onarim ve Yenileme Maliiyetieri: Taginmazin ortak alanlarint da icerecek sekilde yapinin
genel olarak bakim, onanm ve tadilat masraflandir. Bu maliyetlere, asansor, havalandirma, elektrik ve
mekanik tesisat, yapisal ve catl ile ilgili, zararli bdcek ve bitkilere kargl ve diger tum bakim onanm
maliyetieri dahildir.

Ortak Alan Bakim, Onarim ve Yenileme Maliyetleri; Yap: kapsaminda de§eriendirilen ve
satilamayan veya kiralanamayan alanlar olarak batun kullanicilar, kiracilar ve ziyaretciler tarafindan
kullanilan bélomlerdir. Park alanlari, efience alanlan, ylrime yoilan, cevre dizenlemeleri, ortak
tuvaletler, zemin kaplamatari bakim onarimi, kar temizleme hizmetleri gibi harcamalan kapsamakiadir.
Bakim, onanm ve yenileme maliyetieri bazen tek bir gider kalemi olarak belirtilebilir.

Boya, Badana ve Dekorasyon Masraflan: Taginmazin sahibi tarafindan yaptirilan masraflardir. Bu
masraflar kira bedellerine ilave edilebilir ve genellikie konutlar igin kulianilan bir gider kalemidir.

Temizlik ve Kapicilik Masraflari: Gundlz ve gece yapiian ve kiracllann kullandiklart afanlan, ortak
alanlar, toptanma alanlanni, asansér, merdiven, pencere vs.'yi kapsayan temizlik velveya kapiciik
giderleridir. Bu giderler, sozlesme karsihgi alinan hizmetler, malzeme giderleri, ¢op atma islemleri ve
dijer hizmetieri kapsamaktadir,

Reklam ve Promosyon Giderleri: Rekiam, promosyon, satig, ilan, posta, vb. harcamalar
kapsamaktadir.

Profesyonel Hizmetler: Yasal (avukat) ve muhasebesel (muhasebeci) iglemleri kapsayan ve
kiralama asamas:nda ve kira slirecinde katlanilan maliyetierdir.

Toplam Maag Odemeleri: Taginmazin faaliyeti icin gorev yapan personelin brit cret, prim, vb.
harcamalaridir. idari personel, tamir ve bakim teknisyenleri, temizlik personelleri ve difer personellere
yapilan &demeleri kapsar.
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Giivenlik Hizmetleri: Kiracilarin ve gayrimenkultin tamaminin gGvenligi icin yapilan harcamalardir.
Bu harcama personel maas gideri, disaridan hizmet alinmasi veya bagka yollar seklinde masraf olarak
ele alinabilir. Bu harcama ayrica, alarm, kapail devre kamera sistemi gibi ekipmanianin bakim, onarim
ve yenileme giderleri iie fener, kontrol formlan, giris kartlari, glivenlik Uniformalar gibi maliyetleri de
kapsar.

Yol ve Zemin Kaplamalan Bakimi: Park alanfarindaki zemin kaplamalarinin bakim ve onanm
maliyetieridir. Bu maliyetler gayrimenkul tipine gore ve tasanmina gore oldukga farkiihk
gostermektedir, Bu harcamalara, trafik isaretleri, yol ¢izgileri, aydinlatma, vb. masraflar da dahil
edilmektedir.

Dijer Isletme Maliyetleri: Yukanda belitiimeyen ve igletmenin faaliyetieri igin gerekli olan
harcamalardir.

# Sabit Giderler

Mal sahibi tarafindan doluluk oranina baglt olmaksizin katlanilan harcamalardir. Bunlar emiak
vergisi ve bina sigortasi olarak ki ayn alt bashkta incelenmektedir.

Emlak Vergisi: Misteri tarafindan ifetilen bilgiler dogrultusunda bir énceki yii 6demeleri de dikkate
alinarak, sonraki yil projeksiyonu icin € 58.000 olarak analizlere dahil edilmistir.

Bina Sigortasi: Misteri tarafindan Hetilen bilgiler dogrultusunda bir nceki yil ddemeleri de dikkate
alinarak, sonraki yi projeksiyonu igin € 26.500 olarak analizlere dahil edilmistir.

» Dedgisken Giderler

Ortak alan giderlerinin mal sahibi tarafindan karstlanan kismi dediisken gider olarak geiir yaklasimi
analizlerinde kullaniimaktadir. Bu nedenle mal sahibinden temin edilen gider verilerinden, mal sahibi
tarafindan karsiianan ortalama tutart degisken gider olarak kaydedilmistir.

Degisken giderler olarak analiziere yansifilan giderler, personel, gliventik, temizlik, yemek, bakim-
onarim, reklam, yonetim, elektrik-su, dodalgaz, temizlik maizemesi, temsil ve afirlama, kargo, telefon,
kirtasiye, mutfak ve diger giderlerdir. AVM 29.10.2018 tarihinde agiimig olup halihazirda kiracilara
henliz yansiilmis bir ortak alan gideri bulunmamaktadir. AVM yonetiminden alinan bilgilere goire
toplam 6.798,77 m? Alana sahip kiraciardan KDV harig m? bagina € 4,24 ortak atan gideri alindig,
diger kullanicilardan ise € 6,30 ortak alan gideri alinmasinin hedeflendigi belirtiimistir.

Genel piyasa aragtirmalari ve tasinmaza iligkin veriler incelendidinde taginmazin sonraki
dénemierde ortak alan harcamalan igin kiralanabilir alan baz alinarak m2 basina € 8 giderinin olacag!
ongorilmistir. Bu giderlerin m2 bagina € 4luk tutaninin dolu olan ditkkanlar kullanan Kkiracilar
tarafindan kargilacanacadi ve kalan kisminin da mal sahibine ortak alan yiki olarak yansiyacag
varsayimistir. Doluluk oraninin artmasi ile ortak alan giderlerinden kiracifar tarafindan karsgilanan
oranin arlig gosterecedi beklenmekiedir.

» Yenileme Fonu

Piyasa katlimcitar, piyasadan piyasaya farklilk gosterecek sekilde yenileme fonuna bakig agisi
sergilemektedir. Ornegin yenileme fonu gider kalemi olarak gelir & gider analizlerine yansitilabilecegi
gibi, gider olarak belirtimeden kapitalizasyon orans veya indirgeme orani igerisinde yer alabilir. Bu
nedenle bazi analizlerde, piyasanin genel tutumuna bagll olarak, yenileme fonu gider kalemi
bulunmamaktadir. Bu calismada yenileme fonu gider olarak analizlere yansitilacak ve efektif brat
gelirin %2'si olarak kabul ediiecektir. Her ne kadar yap! yeni olsa da, yapiimasi gereken onanmiari
bakimiar, beklenmeyen hasariar icin bir fonun ayriimasinin gerekli oldugu distiniimektedir.
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» Gelir — Gider Analiz Sonuglan

Potansiyel brit gelir %100 doluluk igin hesaplanmig ve sonrasinda bosluk ve toplama kayiplari
dustlerek efektif brit gelir bulunmustur. Net faaliyet geliri ise efektif gelirden faaliyet giderleri
cikartilarak hesaplanmistir,

Agiklama Ayliki€lay} Yithk(Euro} {%) {€/m’lay)
Patansiye! Brit Kira Getirleri 402.198 4.826.372 25,92
Ciro Gelirlert 60.330 723.956 15,00%

Diger Gelirler 18.098 217.187 4,50%

Briit Gefir 480.626 5.767.514 30,98
Potansiyel Briit Gelir (PGH) 480.626 5.767.514 30,98
Bosluk Kaybs 120.157 1.441.879 25,00%

Toplama Kayb: 9.613 115.350 2,00%

Efektif Briit Gelir (EGI) 350.857 4.210.285 22,62
Ortak Alan Giderleri {(Mal Sahibine YUki) 46.542 558.503 13.27% 3,00
Yenileme Fonu 7.017 84.206 2,00%

Gayrimenkid Sigortasi 2.208 26.500

Emlak Vergisi 4.833 58.000

Net Faaliyet Geliri (NOH 280.256 3.483.077 60,39% 18,1

indirgeme Oraninin Belirlenmesi

Piyasa yaklasimian ve aragtirmalanindan elde edilen veriler ve piyasa tarafindan desteklenebilir
veriler temel unsurlan olusturmus ve bu gergevede bir indirgeme oramt belirlenmigtir. Sektorel ve
boigesel arastirmalarin yani sira tecrUbelerimizden de hareketle bu deferleme galigmasinda
indirgeme orani olarak %711,00 oraninin kullamimas: 6ngérilmastir. Rapor ekinde yer alan
actklamalar genel olarak gegmis verileri géstermektedir. Burada belirienen indirgeme orani ise giincel
ekonomik verileri ve piyasayi baz alarak olusturulmusgtur. Gegmis veriler ve o donemierdeki ekonomik
goruniim, guncel indirgeme orani icin bir fikir olugturmak amagii irdelenmistir. Ancak indirgeme oran
giincel ve gelecede yonelik tahminlerin analiz edilmesinde temel bir parametre oldugundan, gecmisg
dénem verileri dogrudan dikkate alinmamaktadir. Taginmazin ilerleyen ddnemdeki performansi ve
piyasanin beklentileri ve sektorel gelismeler risk faktorinde arhis veya azalig olarak ilerleyen yillarda
indirgeme oranina yanstyacaktr.

Kapitalizasyon Oraninin ve Briit Gelir Garpaninin Belirlenmesi

Kapitalizasyon oraninin belirlenmesi igin degisik modeller ve yéntemler olmasina karsgin, bu oran
piyasa bazl bir parametredir. Dolayisi ile piyasa kosuliarini yansitmasi bekienmektedir. Bu calismada
yatirim bandi teknigine basvuruimamigtir. Piyasada tespit edilen veriler ve tahminler ve degerleme
uzmaninin s6z konusu gayrimenkul tirlne ve bolgeye iliskin tecrUbeleri dikkate alindifinda
kapitalizasyon oraninin %8,00 olarak belirlenmesinin makul olacagi ongériimugtur.
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Ug Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

Bu degerleme galismasinda indirgenmig nakit akimiari analizi kullaniimigtir. Dolayist ile cahgmada
dodrudan glince! kapitalizasyon orani kuflaniimamig, indirgenmig nakit akimlian analizinin dénem
sonunda kullanilacak olan ug kapitalizasyon orami hesaplamalara yansttimigtir.

Yukarida dngérilen kapitalizasyen orani, geligtiriimis ve piyasa kosullarinda gelir Ureten milklere
yonelik anafiz edilmistir. Bu ¢alisma igin gelecege yonelik riskleri de kapsayan ug kapitalizasyon orani
olarak %8,50 dngoriimistir.

Dénem Sonu Satis Maliyetleri
Piyasa genelinde olugan oran olan %2,00 orani dikkate alinmigtir.

'DIREKT KAPITALIZASYON YONTEMI ANALIZI

Bir yilin gelir beklentisinin tek bir agamada degere dondsturGimesi yontemidir. Bu, net gelirin
uygun kapitalizasyon oranina bolinmesi ile uygulanabilecedi gibi, gelirin uygun bir katsaylyla
carpiimas ile de bulunabilir. Direkt kapitalizasyon, piyasa verilerinden gikartilan kapitalizasyon oranlar
ve carpanlan kullanmaktadir. Bu yéntemde tek yillik gelir kullanitir (The Appraisal of Real Estate, 14th
Edition, $.491). Bu calismada,varigin performansi duradan bir dizeye ve yeterli performansa
ulasamdigt icin gelecek yillardaki degisimin incelendigi indirgenmis nakit akimlar analizine
bagvuruimus, tek yilirk gelir verisinden hareket ediferek bir sonuca ulagiimamstir.

INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI ANALIZ|

Getiri kapitalizasyon yaklagimu, gelecekteki yararlann, uygun bir indirgeme orani kullanilarak
buglinks degiere donusturiimesi igin kullanihr. Pazar dederi esash dederlemelerde, uygun indirgeme
oraninin secilmesi icin, degerleme uzmany, tipik yatinmetlar tarafindan 6ngérilen piyasa verileri,

piyasadaki satis verileri veya her ikisini birlikte analiz eder. (The Appraisal of Real Estate, 14th Edition,
5.509)

indirgenmis Nakit Akimian Analizi Varsaytmlari

Asagida belitilen varsayimiar, analizlerde kullaniian para birimi (Euro) baz alinarak belirtilmigtir.
Gelirlere iligkin &ngériler ve beklentiler raporun yukaridaki kisimlarinda aciklanmigtir. Analizierde,
misteri tarafindan belirlenen sabit kur esas alinmig, Euro bazh olarak iglemler yapiimig, ancak Turk
Lirasrna donosturmede Musteri tarafindan kiracilar ile yapilan ek protokolde kullanilan kur orant
dikkate alinmistir. Tasinmaza fligkin performans beklentisi ik yapilan sozlesmeler ile gekillenmis
oldugu icin analizlerde bu durum baslangi¢ noktasi olarak kabul edilmigtir. Yapilan ek protokoller ve
diuzenlemeler ise sabit bir oran kullanilarak (5,38) analiz sonuclarina yansitiimig ve TL degerlere
ulagimishr.

Diger Gelir Oranlan {Degisken Olarak Varsayilan}

o Tasinmazin ik dénem performansinda ciro getirleri kira gelirlerinin %151 olarka ongdrulmas,
ilerleyen yillardaki doluluk ve performans artisi ile birlikte ciro gelirlerinin ylizdesel olarak
azalaca§ ve projeksyion donemi sonunda dogrusal bir azalisla kira gelirierinin %10,50'sine
gerileyecedi ongériimustir (genel olarak AVM'lerde baslangigta ciro gelirleri strdtrulebilirlik
acisindan gerekli goriilmektedir. Herleyen donemierde ise sabit kira geliri elde etmenin daha
tercih edilir oldugunu piyasa aragtirmalarimizdan ve tecritbelerimizden ¢ikartabiimekteyiz),

» Diger gelirler oranimin toplam kira gelirlerindeki payinin projeksiyon dénemi boyunca %4,50
olarak sabit kalacadivarsaytimistir.
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Bosluk ve Toplama Kayipian

o Bosluk orani ilk yil igin %25 kabul edilmig, sonraki yilda %22,50'ye gerilemesi ve projeksiyon
dénemi sonuna kadar dogrusal azalis gostererek dénem sonunda %6 mertebelerine inecegi

varsayimistr,
e Toplama kaybt ilk yilarda sabit %2,00 olarak kabul edilmis, projeksiyon donemi sonunda

%1,00°e gerileyecegi varsayimigtir.
Arhig Oranlan

o Kira artig orani %3,00 olarak kabul edilmistir,
e Malivet ve giderlerin yifitk arhig oraniari %3,00 olarak kabul edilmistir,
o Emiak vergisi artis orant %2,50 olarak kabul ediimigtir,

Geri Doniig Oranlarni

I¢ verim orani (indirgenmis nakit akimlari) %11,00 kabul edilmigtir,
Ig verim orami (artik deger) %11,50 kabul edilmigtir,

Ug kapitalizasyon orani %8,50 kabul edilmigtir,

Ug deder satis maliyeti %2,00 kabul edilmigtir.

* & & 0o
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Kaime Kurumsat Gayrimenkul Dederleme ve Danismanik A.S.

GELIR YAKLASIMI SONUGLARI

Gelir yaklagimi bu cgaligmada indirgenmis nakit akimian analizi olarak uygulanmustir. Direkt
kapitalizasyon yakiagimt bir yilhk birlkmis gelirieri dikkate alarak yapilan analizleri kapsamaktadir.
Indirgenmis nakit akimian analizi ise gelecekieki on yillik projeksyion éngdrilerine dayal bir analiz
seklinde uygulanmistir. Taginmazin henliz yeterli gelir potansiyeline ulasmarms olmast ve yeni
faalivete gecmesi nedeniyle indirgenmig nakit akimlan analiz sonuglari, gelir yaklagimi analiz sonuglari
olarak degerlendirilmistir.

Gelir Yaklagim Sonuglan (TL.)
indirgenmig nakit akimlan analizi 274.400.000

Misteri tarafindan kule yapisimin da gelir analizlerinde ayrica ulagilan sonucunun belirtiimesi
istenmistir. Kule yapisinin taginmazin Orettidi gelirlerde %15,6 oraninda bir adirhfa sahip olacag:
varsayilmaktadtr. Dolayisiyla bu yaklagimda dedere katkist da gelire colan katkist ile orantil olarak
éngérildiginde kule yapiss icin aynica belirtilebilecek defer 42.800.000 TL olarak hesaplanacaktir. Bu
bilgi notu callgma kapsaminda ele alinmamah, vyalnizca bilgi edinmek amagh olarak
degerlendiritmelidir. Caligmanin kapsami parsel (zerindeki yapiann ve kullammiann tamamini
misterek olarak icermekiedir. Mevcut hukuki ve miilkiyet durumlarina gore kule yapisinin, diger
yapidan badimsiz olarak el degistirmesi ve bunun tapu kayiflanina ayn bir sekilde mutlak milkiyet
hakkinn devri seklinde islenmesi mimkin gériimemektedir.

GELISTIRME YAKLASIMI =

YONTEM

Yukarnda actklanan gelir yontemi analizlerinin yan: sira, arsalar icin uygulanan proje gelistirme
calismalar ile ilgili agiklamalar ise asadidaki sekildedir;

Gelistirme yaklagiminin gelir yaklasumindan farki, hentiz tretilmemis bir yapi igin befirfi dngérilere
dayall olarak analiz yapilmasidir. Bu ¢alismada, bog arazi lizerinde herhangi bir projesi bulunmayan
bir dngoriiniin olusturulmast dustndlur. Arazi {zerinde mevcut imar durumu da gdz Onunde
bulundurularak en verimli ve en lyi kullanimi saglayacak projenin éngériimesi ile projenin getiriteri ve
katlanilacak maliyetler 6ngériiye dayali olarak belirlenir.

Geligtirme yaklagiminda, yukarida belirtildigi gibi éngoriilen projeye iligkin gelirler ve maliyetier
dikkate alinabilecedi gibi, bu yaklagimda diger bir ydntem de ({retilecek projenin hasilatinin
paylagimina yonelik oranfann dikkate alinarak arazi sahibi lehine olugacak hastlatin hesaplanmasidir.

Mevcut bir projenin var olmasi durumunda ise proje degerleme teknikleri ile projeye iligkin
sonuclar irdelenebilmektedir. Bu durumda meveut projenin yapilabilirlifine iliskin sayisal sonuglara
deginiimektedir. Bu durumda ise gelistirme yontemi projenin gelirleri ve maliyetleri gbz énine alinarak
kullamblir ve projeye iligkin sonuglarin yamni sira, i¢ verim orani, Karhiik indeksi gibi projenin
yapilabilirligine iligkin paranin zaman degerini de dikkate alan sonuglara ulagimaktadir.

Geligtirme analizinde, bos arsa zerinde iretilecek en verimli ve en iyi kullanim esasina dayal bir
proje tingdrisinden hareketle arsa degerine ulagiimaktadir. Bu uygutama belirli bir projeye istinaden
de yapilabilir ve proje deferieme ofarak da adlandirtfan bu geligtirme analizleri, benzer gelir yaklagimi
prensiplerine gére uygulanir. Geligtirme analizi yaygin olarak gelir yaklagimi prensiplerine gore
uygulanmasina karsin, bos bir arsa Uzerinde proje gelistirme galismalarinda emsal kargiastirma
(pazar) yaklasimi ve malivet yaklasimi esaslarina gore analizler de yapiabilir.

Bos arsalar Uzerinde proje gelistirme caligmalarinda ulagilabilecek esas altl deder meveutiur,
- Projenin dederleme tarihinde var olduu ve stabilize diizeyde oldugu
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- Projenin degerleme tarihinde ingaatinin hentz tamamlandig
- Projenin defierleme tarthinde bos arsa olarak degeri
- Projenin yasal izinler ve ingaat siireci tamamiandi§inda degeri

Projenin yasal izinter ve insaat slreci tamamiandiinda stabilize konumda oldugu
varsaytiarak degeri

- Projenin tim ingaat ve stabilizasyon strecleri sonunda stabilize konumda oldugu
dederi.

Yukarida belirtilen degerler, pazar degeri kavram ve varsayimlarina gdre hareket edilerek
bulunmasina karsin, her bir deder ifadesi icin varsayimiar ve hipotetik durumiar dedisecektir.

GELISTIRILECEK PROJEYE ILISKIN GORU$ (BELIRLI BIR PROJEYE
ISTINADEN DEGERLEME TAPILIYORSA)

Degerleme ¢alismasina konu tasinmaz geligtiriimis bir mikktar. Deferleme calismasi, rapor
icerisinde detaylarnt belirtilen geligtirilmis ve Gretitmis bir gayrimenkul igin yapimistir ve proje
degerlemesi isiemini icermemektedir,

HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMINDE EMSAL PAY
 ORANLARI

Bu deferleme g¢alismasi, cins fashihi yapimis ticari Unitelerin olusturdudu AVM yapisim
kapsadifindan, stz konusu hastat paylasimi oranfarinin belirlenmesi ve buna iligkin analiz yapiimast
gerekli goriilmemistir,

ngom GELISTIRME ANALIZLERI

Degerleme galigmasi, geligtirimis ve cins tashihi yapimug ticari dnitelerin olusturdugu AVM igin
yapiidigindan bu ydnteme bagvurutmamigtir,

PROJE GELISTIRME YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUC (UZERINDE PROJE
GELISTIRILEN ARSANIN BOS ARAZI VE PROJE DEGERI)

Degerleme konusu tasinmaz gelistiriimis bir proje kapsaminda oldujundan (bos arsa niteligi
tagimadifindan), parsel Uzerinde proje gelistirme calismas! yapiimamistir.

_-'MUSTEREK VEYA BéLUNMU$ KISIMLARIN DEéERLEME ANALEZI

Degerleme calismasi cins tashihli tek bir taginmaz icin yapiimis olup taginmaz lzerinde baglmsrz
b&ttm niteligi tasiyan bolinmis kisimlar meveut degildir.
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FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALIZI SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI

Degerleme calismasinda, maliyet yéntemi ve gelir ydntemi kullaniimistir. Yaptigimiz analizler ve
deferleme konusu tasinmaz tarine ve ilgili yatinmae profiline Hiskin tecribelerimiz dodrultusunda
maliyet yontemi ve gelir yintemi uygulanabilir ve genel piyasa katihimcilan tarafindan tercih edilen
yontemierdir.

Genel olarak tagsinmaz deferleme calismalarinda basvurulan pazar (emsal karsilastirma)
yaklasimina bu ¢ahsmada basvurulmamistir. Dederleme konusu, piyasada agik verilerin temin
edilebildidi ve sikga el defistirmeye konu olan bir tasinmaz tarll degildir. Bu nedenle, bu yakiasima
esas, piyasada saglikli ve dzellikle de bolgesel veri temini gictir. Calismaya konu tasinmaz piyasada
ve Gzellikle bélgede nadir bulunan bir niteliktedir. Bunun vani sira, pivasa akidrleri ve yatrimciarn
temel tercihi bu yaklasim yéninde olmamaktadir.

Analizlerde bagvurulan bir bagka ydntem de maliyet yakiagimidir. Bu yaklasim genel olarak
yapilan yatinma iliskin maliyet unsurlarins icerdiginden piyasa akitrleri tarafindan bilinmesinde fayda
gériten bir yakiagimdir. Gelir yaklagimi ile ilgili detaylt ve sadhkl analizlerin yapildidi durumlarda bu
yvaklagim ile ulasilan sonucun nihai defere etkisi dOglik olmaktadir. Aktif ve yiksek performans
sergilemesi beklenen ve dlsiik riskleri barindiran bazi benzer nitelikieki taginmazlar igin bu yaklagimin
afirhg: sifira kadar digebitmektedir.

Gelir yaklasimu iki farkh bakis acgisiyla uygulanabiimektedir; burada getiri kapitalizasyonu
(indirgenmis nakit akimian analizi) seklivle uygulanmistir. Bu galismada tagimmaza iligkin gelir veriteri,
piyasadaki verilerle belirli diglilerde kiyasianabilmigtir. Degerlenen milkiyet hakki kapsaminda meveut
gelirlerin  tretiimeye devam edecedi beklenmekiedir. Alinan bilgiler ve veriler piyasa destekli
varsayunlar 1sifiinda analiz edilerek bu yaklagimdan bir sonuca ulasiimigtir, Piyasa aktorieri saglikh
verinin temin edildigi durumlarda, genel olarak, bu yaklasimia ulagilan sonuclart temel almaktadirlar.
Nitekim gelir getiren bir milk olmasi ve bu yonde dederiendirilecek olmast nedeniyle gelir yaklasimi,
dederleme konusu tasinmaz {irl icin dncelikli analiz olarak tercih edilmekiedir. Nihai deferde bazen
yizde ybz afirhkla kullamian bu vyaklasim, bu tUr tasinmazlar igin Gnemli bir bakis acgisi
clusturmaktadir.

Degerieme Yaklagimian Sonuclan TL ush EURO
Maliyet yontemi 249.000.000 46.629.000 40.887.000
Gelir yontemi 274.400.000 51.386.000 45.058.000

s 19 Araltk 2018 tarihli TCMB Satig Kury 1 USD= 5,34, 1 Euro= 6,09 TL alinrmighir.
s Déviz cinsinden hesaplamalar yuvarlatilmig olarak belirlenmigtir.

Gelir yakiasimi analizlerinden indirgenmis nakit akimlar analizi, tasinmazin ilerleyen dénemde
gretmesi muhtemel gelirlerini dngéren bir cakigma oldugundan piyasa katilimcilarn tarafindan bu tor
gayrimenkullerde tercih edilen bir analiz yontemidir. Calismamin kapsami da gelir bazll analizleri
desteklemekiedir. Tasihmazin performansinin gecmis dénemde yeteri dizeyde oiglilmis olmasi
durumunda dogrudan bu analiz sonucunun nihai deder olarak sonuca yansitilmasi dogru bir bakis
agisi olabilecekken, defderleme tarihinde, taginmazin gegmis dénem faaliyet verilerinin sinirh olmasi
nihai deger olarka dogrudan bu sonucu kullanmay: belirli élciide simirlamaktadir. Bu asamada UDS™nin
defjisik bélimierinde aciklanan ve Szetle “Adiriklandirma” bashdt altinda da deginilen bakis agisi da
dikkate alinarak nihai defer takdiri yapimigtic. Burada gelir yaklastmin taginmaz tirl icin avantajlan
baz alinarak yiksek agirhk bu yénteme verilirken, hen(iz yeterli gecmis performansa sahip olmamasi
nedeniyle de maliyet yaklasimi da belirli bir adirhikla nihai sonuca yansitilmistir,

Yukarikdaki paragrafta belirtilen agirliklandirma isleminde, aciklanan gerekceler de baz alinarak,
nihai deger tekdirinde %80 ite 85 arasinda afwhkla gelir yaklagiminda elde edilen sonucun
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dederlendirilebilecedi yoninde kanaat olusturuimustur. Bu nedenle maliyet vakiasiminin nihai
dederdeki agirhginin %15 ile 20 arasinda olmast yontnde olusturulan kanaat cercevesinde nihai
defer bu belirtilen oranlarin arasi (%82,5/ %17,5) kabu! edilerek tahmin ve takdir ediimisgtir.

tSONUQ

Degerleme konusu gayrimenkulln bulundugu yer, alt yapist, bolgesel gelisimi, yakin cevresi,
ulasim imkanlar, yola cephesi ve uzakhgi, alansal biyiki(gl, imar durumu gibi deferine etken
olabilecek tim ozellikleri g6z 6nine alinmig, bolgede detayh piyasa aragtirmasi yapiimigtir. Ulkede
son ddnemde yasanan ekonomik kosullar da dikkate alnarak Kalme Kurumsal Gayrimenkul
Degerleme ve Danigmanhik A.$ tarafindan taginmazin dederi asagdidaki gibi takdir edilmistir;

Degerleme ¢ahsmasina konu ve rapor igerisinde detaylan belirtilen gayrimenkulin degerleme
tarihi itibari ile dederi 270.000.000,-TL (lkiylizyetmigmilyon.- TlrkLirasi} olarak takdir edilmigtir.

Takdir Edilen Deger KDV Harig : KDV Dahil

Takdir edilen deder (TL) 270.000.000 318.600.000

KDV oranr %18 alimmigtir.

Bu béltim rapor igeriginde belittilen agiklamalardan badimsiz olarak kuffanilamaz.

Deder, rapor igerisinde agiklanan deder tanimi ve varsayimiar dodrultusunda belirtilmigtir.

Yukanda takdir edilen deder Pazar Dederi tanum esas alinarak pesin salisa esas ofarak {akdir edilmistir.
Et dedistirme iglemlerinden doJabilacek tim vergi harglar harigtir.

Dederleme calismas! genel olarak bolgeden ve resmi kurumlardan temin edilen bilgiler
dofdruttusunda yapilan analizier ile sonuglandimimistir. Tom bu bilgilerin dogrulugu kabul edilerek
yapilan analizler, farkhl yaklagimlar cergevesinde yorumlanmig ve elde edilen veriler yukanda
agiklandigs Uzere nihai haline kavusturulmustur. Dederieme c¢alismasmda kullanilan yaklagimiarda
piyasa destekli verilerin baz alinmasi prensibi ile hareket ediimis ve pivasa aktdrlerinin genel tutumu
ve gayrimenkullin cazibesi analizier asamasinda gz éniinde bulundurulmustur.

. & & 8 2

Sigortaya Esas Deger

Birim Maliyet (TL/Im*) | g0 oo Feas Deger

Aciklama Mevcut Alan (m?) (Cevre ve $Sehircilik 5 (TL)
TR S ... Bakanhgy
ATAKULEAVM | 5237619 1.642 86.001.704
Toplam _ 86.001.704

SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

bDegerieme konusu taginmaza iligkin bolgesel analizler, arastirmalar ve g¢ahsmalar yapiimigtir,
Degerleme calismas! genel olarak bélgeden ve resmi kurumlardan temin edilen bilgiler dogrultusunda
yapilan analizler e sonu¢landirdmughr. Tim bu bilgilerin dogruludu kabu! edilerek yapilan anaiizler,
farkly yaklasimlar cergevesinde yorumlanmis ve elde edilen veriler yukanda agiklandigr Gzere nihai
haline kavusturulmustur. DPegerleme ¢alismasinda kullanilan yaklasunlarda piyasa destekli veriterin
baz alinmas| prensibi ile hareket edilmis ve piyasa akidrlerinin genel tutumu ve gayrimenkuliin
cazibesi analizler agamasinda gz énlinde bulundurulmustur.

Aligveris merkezi deferlemelerinde genel olarak gelir yaklasiminin adirh§y ylizde ylz olarak
alinabilmektedir. Bu durum yeterli performansa sahip olan ve bunun dagecmis ddnemierde test edildidi
durumlarda piyasa akiorleri farafindan da kabul edilebilir, hatta beklenen bir bakis acisidir. Bu
galismada ingaat islemieri yakin zamanda tamamlanan ve ¢ok yakin gegmiste (degerieme tarihinden
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birkag ay Once) faalivete gegmig bir ticari gayrimenkul degerlemesi galismaya konu olmusgtur. Bu
nedenle UDS de de bahsedilen “sonuca ulagtirma siireci” bakis agisi fle nihai defer takdiri yapilmistir,
Tasinmazin performansinin artarak devam edecedi ve sirddrilebilir oldugu varsayimi yapilmis ve
bunun sonraki yillarda test edilmesi ile gelir yaklagimimin daha blytk adirhklarla degerlendirmeye
alinacadt Gngdritmustir.

ASGARI BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLER HAKKINDA GORUS

Hazirlanan bu dederleme raporunda taginmazin vasfi dikkate alinarak asgari bilgitere iliskin konu
bastiklannimn tamamina deginilmigtir.

Taginmazin resmi kurumlardaki kayitlari ve belgeleri incelendiginde, taginmazin satisina veya
tasarrufuna engel teskil edecek nitelikte bir kisthtiga rastianmarstir.

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL PROJESININ
VEYA GAYRIMENKULE BAGLI HAK VE FAYDALARIN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PiYASASI MEVZUATI
CERCEVESINDE BIR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Miilkiyet ve takyidat bilgileri ile imar bilgileri ve yasal belgeleri agisindan yaptan incelemeye gore
Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca degerlemeye konu olan tasinmazin gayrimenkul yatirim ortakhié
portféyine alinmasinda sakinca olmadidi kanaatine varilmistr.

Degerleme calismasma konu fasinmazin mevcutiaki {apu kayitlanindaki vasfi géz &nine
akndidinda Sermaye Piyasasi Mevzuall gercevesinde tasarrufuna ve gayrimenkul yatinm ortakhds
portfoyiine aknmasinda engel tegkil edecek hukuki bir kisithiik olmadigt dustniilimektedir.

) Degerlemeyi Glzden Gegiren
Degerlemeyi Gergeklestiren Deferleme Uzmanlan
Sorumiu Degerle

L
Reksen AKDEREL| GUCLU Doruk YAGIBASAN Clineyt KARATEPE FRICS, REV, MAI
[ktisat Ingaat Miihendisi Ingaat Miihendisi
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