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1. RAPOR BiLGiLERI

RAPORUN TURU ! Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayil
kararinda yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari

Hususlar” cergevesinde hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI : Ankara Ili, Etimesgut Ticesi, Eryaman Mahallesi, 46480 ada, 1 parselde
kayith A Blok Egitim Tesisi ve C Blokta 25 adet diikkan nitelijindeki
tasinmazin Sermaye Piyasasi Kuruiu Mevzuatt kapsaminda degerinin
belirlenmesi amaciyla hazirlanmigtir,

DAYANAK SOZLESMENIN TARIHve : 01.07.2014

NUMARASI
DEGERLEME TAREHE : 10.07.2014 —

RAPORUN TARIHE Ty 03112014 S —
RAPOR NUMARASI T 3014 400, 09504 REV e
'RAPORDA YER ALMAST GEREKEN  : Deferleme konusu gayrimenkulin bulundufu  béigede  yetkil
ASGARS BILGELER kurumlardan alinabilen resmi bilgiler dogrultusunda asgari bilgilerin

tamamina raporda yer verilmigtir.

"DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ : Defjerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir unsura

YONDE ETKILEYEN FAKTORLER rastlanmamistrr.

DEGERLEME KONUSU "7t Defjerdeme konusu taginmaziann (C Blok 4 numarall bagimsiz blim
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKi harig) satig degerinin tespiti ile ilgili sirketimizce daha énce 10.09.2013
TARIHLERDE YAPILAN SON l'.-lc tarih 2013_400_100_1 ve 10.03.2014 tarih 2014_400_31_2 numaral
DEGERLEMEYE ILiSKiIN BILGILER degerleme raporlan hazianmistr. Her iki raporda konu taginmazlarin (C

Blok 4 numarali bagimsiz béliim harig) toplam satis defieri K.D.V. harig
6.285.000.-TL olarak takdir edilmistir. C Blok 4 numarali bagimsiz bélime
iligkin diizenlenen 24.06.2014 tarih 2014_400_87 numaral degerieme
raporunda konu taginmazin satis deger! K.D.V. hari¢ 160.000.-TL olarak

B G B _ . lakdir edilmigtir, e .
t Didem OZTURK Aysel AKTAN
RAPORU HAZIRLAYANLAR Harita Yiiksek Miihendisi Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No:402394 S.P.K. Lisans No: 400241
2. SiRKET - MUSTERI BiLGILERI
SIRKETIN UNVANI : HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
SIRKETiIN ADRESI : Idealtepe Mah. Riflu Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 Maltepe, ISTANBUL,
TURKIYE

Tel:(216) 388 05 09 Faks:(212) 258 78 84

www.harmonigd.com.tr
e-mail: info@harmonigd.com.tr
DENiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

MUSTERI UNVANI

MUSTERE ADRESI Esentepe Mah, Bilylikdere Cad. Semsir is Merkezi No:108/B K:8 Sigli/istanbul

MUSTERI TALEBININ : Migsterinin talebi; Ankara ili, Etimesgut Ilcesi, Eryaman Mahallesi, 46480 ada, 1

KAPSAMI VE GETIRILEN parselde kayith A Blok Egitim Tesisi ve C Blokta 25 adet diikkan niteligindeki

SINIRLAMALAR ) . o .
taginmazin kira ve sabs degerlerinin Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati kapsaminda

belirienmesi oiup herhangi bir simifdama getirilmernigtir. . .
L
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3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER
Gayrimenkullerin Tapu Kayitlan, imar Durumu ve Son Ug Yila fliskin Bilgiler

Deferleme konusu tasinmazlar; Ankara ili, Etimesgut ilesi, Eryaman Mahallesi, 46480 ada, 1 parselde A
ve C Blokta kayith (tapu bilgilerinde detayi verilen) toplam 26 adet bagimsiz bélimdir. Degerleme konusu
tasinmazlara iligkin aynntil bilgiler (yeri, konumu, tanimi ve tapu kayitlan) alt baghklarda tarimlanacaktir.,

3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlanna iliskin Bilgiler
Dederleme konusu taginmaziarin tapu kayitianna iliskin bilgiler asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 1. Ana Gayrimenkul Tapu Bilgileri
pasie T R R T
ANA GAYRIMENKUL TAPU BILGILER]
iLi : ANKARA
fcesi : ETIMESGUT ]
e EE— e ———————— . N
ST — - — =
MEVKIT :__-- I i
e P S S o
ADA NO o : 46480 i ) B )
'PARSEL NO : 1 I - il
[YOzBLcOMO : 12290m* R
NITELIGI © " 7: B1BLOK-B3 BLOK BETONARME APARTMAN o T
Tablo 2. Bagimsiz Béliimlerin Tapu Bilgileri
- SIRA BB MALIK
“No | BLOXNO | KATNO e NITELIG ARSA PAYI ciLT/SAYFA TARIH YEVMIYE HissE
1 A ZEMIN 1 EE:I L“g;ﬁsﬂjl 14800/122900 | 353/34898 | 02.07.2014 | 21976 "
2 c ZEMIN 2 DUKKAN 1444/122900 357/34878, J|r0207-2014) || 121976 *)
3 C ZEMIN 3 DUKKAN 290/122900 352/34g74 | 0207.2014 | 21976 *)
4 c ZEMIN 4 DUKKAN 2907122900 352/34875 | 0207.2014 | 21976 "
5 c ZEMIN 5 DUKKAN 1443/12290 352/3487 | 0207-2014 | 21976 "
6 C ZEMIN 6 DUKKAN 1651/122900 352/34g77 | 0207.2014 | 21976 *)
7 c ZEMIN 7 DOKKAN 1313/122900 352/34878 | 0207.2014 | 21976 "
8 ¢ ZEMIN 8 DUKKAN 721/122900 353/34879 | 0207.2014 | 21976 *
9 c 7EMIN 9 DUKKAN 1425/122500 353/34gg0 | 0207.2014 | 21976 *
10 C ZEMIN 10 DUKKAN 29G/122900 353/34g81 | 0207.2014 | 21976 *
11 ¢ ZEMIN 11 DUKKAN 1029/122900 353/34g82 | 0207.2014 | 21976 *
12 o ZEMIN 12 DUKKAN 1314/122900 353/34g83 | 0207.2014 | 21976 *
13 C 1.KAT 13 DUKKAN 1311/122900 353/34884 | 0207.2014 | 21976 "
14 c 1.KAT 14 DUKKAN 640/122900 353/34ggs | 0207-2014 | 21976 "
15 c 1.KAT 15 DUKKAN 1727/122900 353/34886 | 0207-2014 | 21976 {*)
16 c 1.KAT 16 DUKKAN 320/122900 353/3segy | 0207.2014 | 21976 *
17 c 1.KAT 17 DUKKAN 320/122900 353/34g8g | 0207.2014 | 21976 *)
18 c 1.KAT 18 DUKKAN 323/122900 353/348g9 | 0207.2014 [ 21976 ")
19 C 1.KAT 19 DUKKAN 570/122900 353/34890 | 0207.2014 [ 21976 *)
4ARMON] GAYBIMENKUL
CEGERLEAE VE DRUSANLK AS.
4 s
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SIRA BB _= ARSA ciLt/ MALIK
BLOKNO | KATNO NITELIG TARIH YEVMIYE I

NO NO PAYI SAYFA i

ORANI
20 C 1KAT 20 DUKKAN 509/122900 353/34g91 | 02:07.2014 | 21976 *)
21 C 1.KAT 21 DUKKAN 320/122900 35334852 | 02.07.2014 | 21976 *)
22 C 1.KAT 2 DUKKAN 320/122900 353/34g03 | 02:07-2014 | 21976 *
23 C 1KAT 23 DUKKAN 1727/122900 353/34g94 | 02:07.2014 | 21976 *)
24 C 1KAT 24 DUKKAN 320/122900 353/34g95 | 02.07.2014 [ 21576 *)
25 C 1.KAT 25 DUKKAN 320/122900 353/34896 | 02072014 | 21976 @)
26 c 1.KAT 26 DUKKAN 509/122900 353/34897 | 0207.2014 [ 21976 *

*DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETi (TAM)
3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

03.07.2014 tarihinde alinan Tapu Kadastro Genel Miidiirligii'nden sadlanan TAKBIS belgesinde asagdidaki
kayitlara rastianmistir. TAKBIS belgesi rapor ekinde sunulmustur.

*Beyan: Yonetim Plani: 21.04.2005

-Bu gayrimenkullin mutkiyeti kat miilkiyetine gegmistir (14.01.2010-1427)

3.3. Gayrimenkullerin Son Ug Yilhk Donemde Gergeklegen Miilkiyet Degisiklikleri

Degerlemeye konu olan gayrimenkullerin mitkiyet durumlarinda: C BLOK 3, 10, 16, 17, 18, 20, 21, 22, 24,
25 badimsiz boliim numaral dikkanlar tarihinde Deniz Finansal Kiralama A.S. adina kayithyken 20.12.2012
tarihinde satis islemi ile Pupa Gayrimenkul Kiralama ve Yonetim Hizmeteri Anonim Sirketi'nde
devredilmigtir.

*ABLOK 1, CBLOK 2, 5, 6, 7, 9, 11, 12, 13, 14, 15, 19, 20, 23 ve 26 bagimsiz b6lim numaral diikkanlar
01.11.2013 tarihinde satis islemi ile Pupa Gayrimenkul Kiralama ve Yoénetim Hizmetleri Anonim Sirketi'nde
devredilmigtir,

C Blok 4 bagimsiz béliim numarall gayrimenkul, Ferhat deniz adina kayith ken 26.06.2014 tarihinde Deniz
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’ye satigindan tescil olmusgtur.

Degerleme konusu gayrimenkuller Pupa Gayrimenkul Kiralama ve Yénetim Hizmetleri Anonim Sirketi'ne ait
iken Tlizel kisilik Unvan dedisikligi ile Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakhth A.S. adina tescil olmustur.
(02.07.2014-21976)

3.4. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Etimesgut Belediyesi Bagkanli§i, Plan ve Proje Midurlidinin 10.07.2014 tarih 49026196/23873-
2401/1998-11486 sayilh yazilarinda; “85053 numarall kesin parselasyon plani kapsaminda Kentsel
Merkez (Ticaret) Alani olarak ayrilan 46480 ada 1 sayili parselde TAKS: 0,60 KAKS:1,80 oldugu sacak
seviyesi H max: Serbest olacak sekilde yapilanma kogullarinin bulundugu” denilmektedir. lgili yazi ve

cap belgesi rapor ekinde sunulmustur.

3014_400_095/4_REV
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Tablo 3. Ana Gayrimenkuliin imar Bilgileri
KONU GAYRIMENKUL 46480 ADA 1 PARSEL
Fonksiyon Kentsel Merkez

TAKS 0,60
KAKS 1,80

H maks Serbest
On Bahge Mesafesi i0m.

Yan-Arka Bahg¢e Mesafesi S’erm.

3.5. Gayrlmenkullerm Mevzuat Uyarlnca A|MI§ Oldu'u Gerekll Izm ve Belgeler

gaxnmenkul ile g||| olarak gegg gs_ gu deng'dmlgr hakbngg bllg,

*Degerleme konusu tasinmazlara ait 11.03.2005 tarihli onayll mimari proje Etimesgut Belediyesi imar
Midadigd arsivinde Incelenmis olup Etimesgut Tapu Madarlgi'nde mimari proje bulunamamistr.
Degerleme konusu taginmazlar konum olarak projesi ile uyumludur. Mahallinde bagimsiz béliim duvarlan
inga edilmemis olup proje kullarim alani (izerinden deger takdiri yapilmigtrr.

* Etimesgut Belediyesi imar Miidiiriigi arsivinde agadidaki belgelere rastianmistr.

-246 konut, 26 diikkan ve 1 anaokulu igin verilmis 15.05.2005 tarih ve 164 numaral Yapi Ruhsat

-Toplam 2.914,11 m? ingaat alan ve 26 adet diikkén igin verilmis 25.01.2008 tarih ve 91 numarali Yapi
Kullanma izin Belgesi

-Toplam 2.490,13 m? ingaat alari ve 1 adet anaokulu igin verilmis 25.01.2008 tarih ve 92 numarali Yapi

Kullanma Izin Belgesi

Tablo 4. Yapi Ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgeleri
YAPI
.. TOPLAM
YAPI KULLANMA ONiTE YAPI () (+)  TOPLAM
ADA  PARSEL  BLOK  cumsam  NO iziN NO  savisi A::mr:‘) SINIF  KAT  KAT KAT
BELGESI
46480 1 A 15.05.2005 164 25.01.2008 92 1 2.490,13 aA 1 2 3
46480 1 C 15.05.2005 164 25.01.2008 91 26 2.914,11 aA 1 2 3

3.6. VYasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi
Yasal Gereklerin Yerine Getirilip ngulmﬂlﬁl Ve Mevzuat Uyannca Ahnmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz

Olarak Mevcut Olup Olmadit Hakki
Degerleme konusu taginmazlara iliskin Yapi Kullanma izin Belgesi diizenlenip kat miilkiyeti tesis
edilerek tapu ve imar mevzuati geredi yasal slreci tamamlanmistir.

3.7. Gayrimenkullerin Son Ug Yil icerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana
gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

Etimesgut Belediyesi'nden alinan sifahi bilgiye gore degerlemeye konu taginmazlarin imar planinda son 3

| icerisinde her hangi bir dedisiklik yapilmamigtr. BN ,
v HARMONI GAYR'MENKUL

atGLfl CME\IPDA ;v M”_h
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3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hilkiimleri Cercevesinde Gayrimenkul/Projenin
Gayrlmenkul Yatlrlm Orl:akllgl Portfoyune Allnmasma Blr Engel Olup Olmadigh

varsa s6z konusu Gayrimenkullerin gayrimenkul yatinm ortakll | _portféyline alinmasina i tkiimleri
ercevesinde engel teskil edip etmedidi hakkinda géri

Tigili kurumlarda yapilan incelemeler sonucunda tapu ve imar mevzuat geredi yasal gerekliliklerin timi
yerine getirilmis olup dederleme konusu tasinmazlarn Gayrimenkul Yatinm Ortakhig) portféyiine bina nitelikli
olarak alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hilkiimleri cercevesinde sakinca gériilmemigtir.

4. GAYRIMENKULUN KONUMU VE FIZIKSEL INCELEMELERi
4.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasini ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu taginmaz; Ankara ili, Etimesgut Ilcesi, Goksu Mahallesi, Erzurum Kongresi Caddesi
No:17 (C Blok) ve No:19 (A Blok) posta adresinde konumludur. Taginmazlarin bulundugu bdlgeye ulagim
fstanbul Yolu (izerinden saglanmaktadir. Metrokent ~ B Konutian dahilinde yer alan tasinmazlar Goksu
Parki'ndan giiney yéniinde 800 metre iledendiginde sag kolda yer almaktadir. Sosyo-ekonomik olarak orta
ve (st gelir grubu tarafindan tercih edilen bolgede c¢ok katli yapilasma dokusu hakimdir.

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bbélge diizenli yapilasmis konut bolgesi olarak gelisme
gistermekte olup bélgede yeni konut inga faaliyetlerinin slirdigii ve bolgede gelisimin hizli bir sekilde
devam ettigi gozlemlenmistir. Gelismeyle beraber artan niifusa paralel olarak bdlgeye yapilan metro ulasim
yatinmin bélgeye ayrica hareketlilik katacag diisiinlimektedir.

ol IS
=
|/

L

£ Eryamantczanes O
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4.2. Gayrimen}(ullerin Tanim

yddl RIUK

Degjerleme konusu ana tasinmaz Ankara Ili, Etimesgut Iigesl, Eryaman Mahallesi, 46480 ada 1 parselde
12.290 m2 yuz6lglimlii arsa ve lzerinde yer alan toplam 5 adet bloktur. Konu parselde; tapuda B1, B2 ve
B3 olarak kayith 3 adet konut blogu, C blok olarak kayitl 1 ticaret merkezi ve A blok olarak kayith 1 egitim
tesisi- Anaokulu nitelikli- yapilar yer almaktadir.

B1, B2 ve B3 bloklar konut nitelikli olup halihazirda kullanilir durumdadir. A blok olarak adlandinlan anaokulu
ve C blok olarak adlandinlan ticaret blogu halihazirda natamam durumda olup kullariimamaktadir.

2014_400_095/4_REV
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Degerleme konusu tasinmaziarin bulundugu parselde kat irtifakina esas mimari projesine gére bagimsiz
b6lim dagiimlan tabloda gosterilmistir.

Tablo 5. Tasinmaziarin Yer Aldiga Parseldeki Bagimsiz Béliim Dagilimi
BLOK (+) KAT BAGIMSIZ BOLOM SAYISI

A 2 1
B1 18 123

B2 1 0
B3 18 123

c 2 26
TOPLAM 273

Degerlemeye konu taginmazin yer aldidi Ticaret Merkezi (C Blok) 1 bodrum, zemin, 1 normal kat olmak
lizere toplam 3 kath olarak inga edilmigtir. C Blokta 26 adet “Diikkan” nitelikli bagimsiz bélim tesdil edilmis
olup bagimsiz bolim dagiimlan tabloda gosterilmistir.

Tablo 6. A ve C Blok Bagimsiz Boliim Dagilinm
BLOK KAT FONKSIYON BAGIMSIZ 86LIM
SAYISI
Bodrum Kat Personel Odas|, Mutfak, Tesisat Odasi, Temizlik Odas,
Tesisatgi Odasi, Soguk Depo, WC'ler Ve Siginak
A ] Spor Alani, Sinema, 4 Adet Oyun Odas + Yatakhane, 2 Adet 1
Zemin Kat izleme Odasi, WC'ler, Ggretmen Odasi, Yemekhane, Veli
Bekleme Kismi, Miidiir Odasi Ve Sekreter Odasi
LNormalKat 4 adet Oyun Odas: + Yatakhane, 2 Adet izleme Odasi ve WC ’
Bodrum Kat Diikkanlara Ait Depolar, Si§inak, WC ve Merkezi Teshin ‘
c Zemin Kat 12 Adet Diikkan 26
i.Normal Kat 14 Adet Diikkan

2014_400_095/4_REV



W

HARMONI

4.2.1. Gayrimenkullerin Insaat ve Teknik Ozellikleri

Degierlemeye konu gayrimenkullerin bulundugu bloklarin yapisal 6zelliklerine iligkin bilgiler tabloda

gosterilmistir.
Tablo 7. Gayrimenkuliin Insaat ve Teknik Ozellikleri

A BLOK CBLOK
Yapi Tarzi Betonarme Betonarme
Yapi Sinifi 4A 4A
Yapinin Yas! 5 5
Yapi Nizami Blok Blok
Dis Cephe Dis cephe boyasi - Dis cephe boyasi
Kat Sayisi 3 3
Bafjimsiz B6lim Sayist 1 26
Otopark Acik otopark Acik otopark
Giivenlik Mevcut Degil Mevcut Degil
Yangin tesisati Mevcut Mevcut
Isinma sistemi Merkezl Isinma sistemi Merkezi iIsinma sistemi
Asansor Mevcut Degil Mevcut Degil
Su Deposu Mavcut Mevcut
Jeneratdr Mevcut Degil Mevcut Degil
Dogalgaz Sebeke Sebeke
Eiektrik Sebeke Sebeke
Su Sebeke Sebeke

Kanalizasyon Sebeke Sebeke ]

4.2.2.
Degerlemeye konu badimsiz béliimlerin yer aldigr bloklann dis cephesi tamamlanmig olup i¢ dekorasyonu

Gayrimenkullerin i¢c Mekan Ozellikleri

yapiimamugtir. Binanin ingaati tamamlandiktan beri kullaniimadigi, C blok i¢ mekanda bagimsiz béliimlerin
b&lmelerinin inga edilmedigi gérilmstir.

Bloldarda yer alan bafimsiz bélimlerin kullarim alanlanna ait bilgiler asagida sunulmustur. Binalardaki
isletme biitiinligti distnilerek bagimsiz bélimierin mimari proje kullarim alanlanna biria ortak alanindan
dagitilan paylar katilarak briit kullamm alanlan hesaplanmigtir.

Tablo 8. A Blok Kullanim Alanlarn
ALAN {m?)

BLOK | KATNO | B.B.NO B.B. NITELIGI TOPLAM BAGIMSIZ 7
BODRUM ZEMIN NORMAL KAT | BGLUM PROJE ALANI TOP'AM(::,OTM 3

. = (m?)

EGITIM TESISI-
A ZEMIN 1 P e 716,70 1.204,96 568,47 2.490,13 2.490,13
HARMONI GAYRIMENKUL
DEGERLEMAE YESARSTANLIK AL,
10
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Tablo 9. C Blok Kullanim Alanlan
ALAN {m?)
SIIWR: PLOK KN‘:; :ICB). Ni:étiéi TOPLAM
BODRUM | ZEMIN "om:” BAGIMSIZ BOLOM c:‘:&:ﬁ:‘;'\:zﬁ;‘ TO:L":':"(:E)UT
PROJE ALANI (m?)
1 C |zEMIN| *1 DUKKAN 59,00 86,44 145,44 72,08 217,52
2 Cc |zemin| 2 DUKKAN 73,76 53,51 127,27 63,08 190,35
3 C |zemin| 3 DUKKAN 25,59 25,59 12,68 38,27
4 C [ZEMIN| 4 DUKKAN 25,59 25,59 12,68 38,27
5 ¢ |zEemin| s DUKKAN 73,76 53,47 127,23 63,06 190,29
6 C |zeMiN| & DUKKAN 59,00 86,56 145,56 72,14 217,70
7 cC |zEMIN| 7 DUKKAN 58,08 57,72 115,80 57,35 173,15
8 C |zEMIN| 8 DUKKAN 36,86 26,74 63,60 31,52 95,12
9 C [ZEMIN| 9 DUKKAN 73,74 52,26 126,00 62,45 188,45
10 ¢ |2EMiN| 10 DUKKAN 25,59 25,59 12,68 38,27
11 C [zEMIN]| 11 DUKKAN 36,88 53,80 90,68 44,94 135,62
12 C |ZEMIN| 12 DUKKAN 58,08 57,75 115,83 57,39 173,22
13 C | 1KkaT| 13 DUKKAN 36,88 78,70 115,58 57,28 172,86
14 C | 1kaT | 14 DUKKAN 56,44 56,44 27,97 84,41
15 C |1kAT| 15 DUKKAN 36,86 115,35 152,21 75,44 227,65
16 C |1kaT| 16 DUKKAN 28,23 28,23 13,99 42,22
17 C |1kaT| 27 DUKKAN 28,23 28,23 13,99 42,22
18 C | 1kaT| 18 DUKKAN 28,48 28,48 14,12 42,60
19 C |1kaT| 19 DUKKAN 50,22 50,22 24,89 75,11
20 C |1kaT| 20 DUKKAN 44,85 44,85 22,23 67,08
21 C |1kaT| 21 DUKKAN 28,22 28,22 13,99 42,21
22 C |1kaT| 22 DUKKAN 28,22 28,22 13,99 42,21
23 C |1kaT| 23 DOKKAN 36,86 115,41 152,27 75,47 227,74
24 C |1kaT| 24 DUKKAN 28,22 28,22 13,99 42,21
25 C |1kaT| 25 DUKKAN 28,22 28,22 13,99 42,21
26 C |1kaT| 26 DUKKAN 44,85 44,85 22,23 67,08
TOPLAM 639,76 605,02 703,64 1.948,42 956,62 2.914,04

*1 numarah badimsiz bélim dederieme tarihi itibariyle Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakiich A.S. portféyiinde dedildir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERi
5.1. Demografik Veriler

igigleri Bakanhi@ Niifus ve Vatandaslk Isleri Genel Mudurligt (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese
Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2013 tarihi itibariyla Turkiye niifusu
76.667.864 kisi olarak belirlenmistir. Tirkiye'de ikamet eden niifus 2013 yilinda, bir dnceki yila gére
1.040.480 kisi arth. Erkek niifusun orani %50,2 (38.473.360 kisi), kadin niifusun oran ise %49,8
(38.194.504 kigl) olarak gergekiesti. Tiirkiye’de yillik niifus artis hizi 2012 yilinda %012 iken, 2013 yilinda
%e13,7"ye yikseldi.

Il ve iice merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2012 yilinda %77,3 iken, 14 ilde biyiiksehir belediyesi
kurulmasi ve blylksehir statlisindeki 30 ilde, belde ve kdylerin ilge belediyelerine mahalle olarak
katiimasinin énemli etkisiyle bu oran 2013 yilinda %91,3 olarak agklanmigtir. Tiirkiye niifusunun %18,5inin
ikamet ettigi Istanbul, 14.160.467 kisi ile en gok niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla takip eden iller;
%6,6 ile (5.045.083 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.061.074 kigi) Izmir, %3,6 ile (2.740.970 kisi) Bursa ve %2,8
ile (2.158.265 kisi) Antalya'dir. Bayburt ili ise 75.620 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Niifus yodunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen kisi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2012 yilina
gore 2 kisi artarak 100 kigi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.725 kisi ile nifus yogunlugjunun en
yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 464 kisi ile Kocaeli, 338 kisi ile Izmir, 270 kisi ile Gaziantep ve
263 kigi ile Bursa illeri takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli
oldu. Yiizélgimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin nifus yogunlugu 53, en kiigiik yiizélciimine sahip
Yalova'nin niifus yogunlugu ise 260 olarak gergeklesti. Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (calisma
cadindaki) nifusun orani 2012 yilina (%67,6) gore 0,1 puan artarak %67,7 (51.926.356 kisi) olarak
gergeklestl. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun orani ise %24,6'ya (18.849.814 kisi) gerilerken, 65 ve
daha yukan yagtaki niifusun orani da %7,7've (5.891.694 kisi) yiikseldi. (Kaynak TUIK 2013 yil sonuglan)

5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiiresel mali piyasalar 2007 yih Temmuz ayindan itibaren krize girmis, 6zellikle 2008 yilinin son ¢eyredinden
itibaren kiiresel mali krizin diinya ekonomileri Uzerindeki yikic etkisi ortaya cikmigtir. Diinya genelinde
Gzellikle Amerika ve bircok Avrupa lkesinde 2008, 2009 yilinda disiik biiylime oranlan gerceklesmistir.
2010 yiinda toparlanmaya baglayan kiiresel mali piyasalar 2012 itibariyle, kisa vadeli risklerin azalmasiyla
birlikte gbreli bir iyilesmenin gériildiigu bir doneme girmistir. Bununla birlikte, orta vadede, diisiik bilyiime,
yiiksek igsizlik ve kamu ihalesl kinlganliklan gibi kiiresel riskler devam etmektedir,

ABD ve AB'de alinan tedbirler, 2012 yilinin son geyreginden itibaren finansal piyasa kosullarinda iyilesmeye
yardma olurken, gelismekte olan ekonomilerin glglli ekonomik aktivitelerini sirdiirmeleri, kiiresel
ekonomik aktivitenin 6nceki duruma gére bir toparlanma arz etmesini saglamistir. Bu cergevede gelismis
ekonomilerdeki temel kirliganhiklar ve bu alanlara yénelik yapisal tedbir gereksinimleri halen geceriligini
korumaktadir. Parasal genigleme ve finansal piyasalar tizerindeki baskilarin azalmasiyla birlikte, sirur 6tesi
bankaailik faaliyetleri artmigtir. Bu kapsamda, ABD ve AB kaynakli parasal geniglemenin, kiiresel sermaye
hareketleri Uzerindeki kisa ve orta vadeli etkilerinin izZlenmesi ve gelismekte olan ekonomilerin W

12 WA TTAMT R AYRIN
TGN

s

u

Viviiainl a4.3,



B
HARMONI

baganyla yuriittiikleri makro finansal gergevenin orta vadeli bir bakigla siirdiiriiimesi gerekmektedir (BDDK

Finansal Piyasalar Raporu Sayl, 2012).

Nisan 2014'de Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazirlanan Kiresel Ekonomik Gériiniim Raporu’nda
diinya ekonomisi icin bankalarin giderek kuvvetlendigi, ABD'de toparlanmanin oldukga kuvveti oldugunu,
Japonya'da 6zel sektériin talebinin canlanmasi gerektigini, Avrupa‘da giiney iilkelerde heniiz giiclenmenin
gergeklesmedigi belirtilmigtir.

Tablo 10. IMF'in Gelismis Ulkeler icin Tahmini Biiyiime Oranlan

2013 2014 2015
DUNYA 3,0 3,6 3,9
GELigMI§ ULKELER | 1,3 2,2 2,3
AB.D. ? 1,9 2,8 3,0
EURO BOLGESI -0,5 1,2 15
ALMANYA 0,5 1,7 1,6
FRANSA 0,3 1,0 1,5
iTALYA -1,9 0,6 1,1
ISPANYA -1,2 0,9 1,0
KANADA 2,0 2,3 2,4
JAPONYA 1,5 1,4 1,0
BIRLESIK KRALLIK 1,8 2,5 2,5
GELISEN ULKELER 4,7 49 5,3

Kaynak: Dinya Ekonomik Gériiniim Raporu, IMF (Nisan 2014)

L.M.F. Tirkiye igin 2014 biyime tahminini ylzde 3.5'ten 2.3'%e diislip, 2015'te ise Tirkiye'nin ylizde 3.1
buyiyecegi dngérmistir. Yaynlanan raporda IMF tahminlerine gére enflasyon ve cari acik diisecek, issizlik
artacak. Turkiye 2014 ve 2015'te AB'nin bliylime ortalamasini, gelecek yil ise Avrupa'nin yikselen
ekonomilerini gegecek. Rapora gdre, 2014'te %7.8 olmasi beklenen enflasyon, gelecek yil %6.5'e diisecek.
IMF, cari agidin 2014'te % 6.3, 2015'te % 6, igsizligin de 2014'te % 10.2 olacagini tahmin etmektedir.

Tablo 11. IMF'in Gelismekte Olan Ulkeler icin Tahmini Biiyiime Oranlan

2013 2014 2015
GELISEN ULKELER 4,7 4,9 53
CiN 7,7 7,5 7,3
HINDISTAN 4,4 5,4 6,4
RUSYA 1,3 1,3 2,3
BREZILYA 2,3 1,8 2,7
MEKSIKA 1,1 3,5 3,5
GUNEY KORE 3,0 3,7 38
GUNEY AFRIKA 1,9 2,3 2,7
ENDONEZYA 5.8 5,4 58
TURKIYE 4,3 2,3 3,1

Kaynak: Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu, IMF (Nisan 2014)

5.2.2, Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum
Turkiye, rekabet kurallannin isledidi, 6zel sektdriin ekonomide 6ncii, kamunun ise diizenleyici rol oynadigi,
liberal dig ticaret politikasimin uygulandiii, mal ve hizmetlerin bireyler ve kurumlar arasinda engelsiz olarak
el dedigtirebildigi bir serbest piyasa ekonomisidir. Son 10 yilda Tiirkiye ekonomisi, Avrupa Birli§ine yelik
stirecinin de etkisiyle blylk bir dénlisim gergeklestirmis ve pek ¢ok alanda yapisal reformlar hayata
gegirilmistir (T.C. Dis Isleri Bakanlidi, Tiirk Ekonomisinin Genel Gariiniimii 2013). Tiirkiye Orta ve Dogu
Avrupa’nin en blyik ekonomisi, Avrupain ise en blylik altinci ekonomisidir. 20007 yillar boyunca
uyguladifi ekonomi politikalan ile yillik ortalama %5’e varan biiylime orani yakalay%q ,:T i
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dénemi ve sonrasinda bagaril bir grafik sergilemistir. Tiirkiye, gelismekte olan Glkeler icinde 2009 yilindan
bu yana kredi/GSYIH orani en gok artan {ilkelerden biridir ve 2010 yilinda 735 milyar USD gayrisafi yurtici
hasila (GSYIH) ile Diinya Bankasi verilerine gére dilnyadaki 16. biiyiik ekonomi haline gelmistir. Tiirkiye,
kriz sonrasi toparlanmaya galigan diinya ekonomileri arasinda ise 2011 yili itibanyla %8,5 biiyiime orani
yakalayarak Cin'in (%9,2) hemen arkasinda yerini almistir. 2012 yili son geyreginden bu yana bakildijinda
da Turkiye yiiksek kredi biiyimesi ile benzer (ilkeler arasinda 6ne cikmaktadir, S6z konusu artista, 6zellikie
yabanc para kredilerde, dzellestirme ve kamu altyapi yatinmlanna bagh olarak kullandinlan proje
finansmani kredileri dnemli bir paya sahiptir. Ayrica, dlisiik seviyelere gerileyen faiz oranlannin ve
vadelerdeki uzamanin, basta konut ve ihtiyag kredileri olmak (izere kredi talebini artrdigi gériiimektedir.
Kiiresel oynakiigin artis egiliminde oldugu yeni donemde kredi biliyime hizinin makul seviyelerde
gergeklesmesinin finansal istikrara katki saglayacadi diigiintiimektedir (TCMB, Finansal istikrar Raporu,
2013).
2013 birinci geyrek boyunca, Tirkiye ekonomisl canlanma géstererek, %31k bir bilyime gerceklestirmistir.
Benzer bir bagan grafifi Tirkiye'nin en bilyiik sehri istanbul icin de séz konusudur. ingiliz Brookings
Enstitiistl tarafindan hazianan Kiiresel Metropol izleme Raporu'nda (Global Metro Monitor), kiiresel kriz
sonrasi diinyanin 150 énemii metropolii ekonomik olarak incelenmis ve kriz sonrasi en hizli toparlanmay
safilayan sehirlerarasinda Istanbul; Amerikali, Avrupal ve Cinli rakiplerini geride birakarak ilk sirada yerini

almustur.

5.2.2.1 Tiirkiye'de Biiyiime Oranlan
Tirkiye, kiresel ekonomik krizden en hizl ¢ikan ve son dénemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten goreli
olarak az etkilenen Ulkelerdendir. 2002-2012 déneminde yillik ortalama bllylime orant %5,2 olmusken,
blylrme orani 2013 yilinda (ilkemize %4 orarnda gerceldesmistir. 2013 yiina ait baslica bélgeler ve tilkeler
Itibariyle GSYH Gelisme oranlan Grafik 3'te verilmistir.

Grafik 1 Baglhca Bélgeler ve Ulkeler itibariyle GSYH Gelismeleri (2013)
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Kaynak: Baslca Bilgeler ve Ulkeler ftibariyle GSYH Gelismeleri {2013)
2011 yiinda Tiirkiye Ekonomisi IMFin %7,5%k tahmininin (zerinde %8,8 oraninda biylimUstir. 2012

yilinda Trkiye ekonomisi %2,2 blylme kaydetmistir. 2013 yiinin ilk geyregjinde %2,9 oraninda biyiiyen
HARMONI GAYRIAENKUL
DEGERLES, STARNLIE AS.

—

2014_400_095/4_REV

14



HARMONI

Tiirkiye ekonomisi, ikinci geyrekte %4,4, dordiincii geyrek sonunda toplamda ise %4 oraninda biylime
kaydetmistir.

Grafik 2 Tiirkiye'de Yillara Gére Biiyiime Oranlan
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Kaynak: TUIK

2013 yiin ikinci ceyredl itibarlyle GSYH reel olarak % 4,4 bilyillyen Tirkiye ekonomisi, 2013'in son
ceyreginde yillik bazda da % 4,4 bilyime géstermistir, Uretim ydntemiyle Gayri Safi Yurtici Hasila, 2013'te
bir 6nceki yila gore sabit fiyatlarla % 4'k artisla 122.388.000 TL, cari fivatlarla % 10,27k artisla
1.561.510.000 TL olarak agiiklanmistir.

Kisi basina GSYH, 2013 vilinda 2002 yiina gore 3 kattan fazla artarak 3.492 USD'dan 10.782 USD’a
yukselmistir. Satin alma paritesine gdre ise kisi basina gayri safi milli gelir, 18.000 USD'yi agmistir.

Grafik 3 Yillara Gore Kisi Basi GSYH
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imalat sanayi, 2013 yilinda bir dnceki yila gore sabit fiyatlarla %3,8'ik artisla 29.446.000.000 TL, cari
fiyatlarla % 8,91uk artisla 239.115.000.000 TL olarak agiklanmistir. 2012 yilinda sektorel bazda cari fiyatlarla
en yiiksek bliyime hizi, % 18,1 ile "konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri" sektoriinde kaydedilmisti. Bu
sektoérli, %15,5 ile "vergi-siibvansiyon", % 14,9 ile "dolayh élgllen mali araclik", % 14,5 ile "mesleki,
bilimsel ve teknik faaliyetler", %14 ile "su temini, kanalizasyon, atik ybnetimi ve lyilestirme faaliyetleri”
izledi. 2013'te daralma gosteren sektdr bulunmazken, en kigilik biylime % 3,3 ile "madencilik ve
tasocakgihg" faaliyetlerinde gozlendi. (T.C. Ekonomi Bakanhdi, Tiirk Ekonomisinin Genel Goriinim{i, 2014
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5.3. Gayrimenkul Sektorii

Diinya gayrimenkul sektorii kisa bir donem 6nce yasanan ipotekli konut kredisi (sub-prime mortgage) krizi
ve kiresel ekonomik durgunluk 2008 yilinin ikinci yarnisindan baslayarak tiim diinyadaki gayrimenkul
piyasalanni etkilemistir. Tim diinyada yeni konut ingaatlannin durdugu, ofis alani talebinin azaldigi ve
bosluk oranlannin arthd gozlemlenmistir. PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa haarlanan
Emerging Trends in Real Estate Europe isimli kapsamli arastirmanin 2008 ve 2009 yili sonuglar da Tiirk
gayrimenkul sektoriine olan yerli ve yabana ilgisinin en ¢arpia ve acgik gostergesidir.

Diinyanin 6nde gelen gayrimenkul hizmeteri ve finansal yénetim sirketlerinden ABD'li Jones Lang LaSalle'in
raporuna gore, 2009 yilinda 209 milyar dolarla sekiz yihin en disiik seviyesinde olan gayrimenkul yatinmlan
2010 vilinda %50 yikselerek 316 milyar dolan bulmustur. Gayrimenkul piyasasinda olusan balonun
patlamasindan ve 2008 yilindaki kiiresel finansal krizin baglamasindan 6nce gayrimenkul yatinmlan 2007
yilinda 759 milyar dolarla zirve yapmistir.

Global Property Guide’nin 2012 yili konut fiyatlan aragtirmasi diinyada gayrimenkul piyasasinin giiclenmeye
bagladiini ortaya koymaktadir. Arastirma kapsaminda degerlendirmeye alinan 41 pazarin 24‘tinde 2011
yilinda konut fiyatlan yikselmistir. Bunlarn arasinda Turkiye de bulunmaktadir. Aragtirmada 21 konut pazan
onceki yila gdre artis hizi agisindan daha iyi performans sergilerken, 20 konut pazarinda iyilesme hizinin
yavasladigi dikkat cekmektedir. Diinya genelinde hemen her bdlgeden canlanma olan sektdrde zellikle
ABD ve Ortadogu yukan yonli edilimin en cok hissedildigi pazarlar olmustur., !

PwC ve Urban Land Institute (ULT) isbirigi ile gergeklestirilen ve gayrimenkul sektériindeki son gelismeleri
iceren Emerging Trends in Real Estate Europe 2013 (Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa 2013)
raporuna gére, Istanbul meveut gayrimenkul yatinmlanyla Avrupa‘’da gayrimenkul sektbriinde 6ne ¢ikan
27 sehir arasinda 4. sirada yer almaktadir. Bu ilk bes sirada yer alan diger sehirler ‘glvenli limanlar’ olarak
yatinmaiyl gekerken, Istanbul, gelisme senaryolarina ev sahiplii yaparak popiiler bir Mliman’ olmayl 2013
ylinda da sirdirmektedir. Rapora goére; Avrupa’nin ticari gayrimenkul sektéri Alman gehirlerinin
hakimiyetindedir. Yatinmcilar bu sehirerden her birinin giicli yerel mikro-ekonomik ortamindan ve esnek
emlak piyasasi kosullarindan cesaret almaktadir. Raporda, gayrimenkul sirketlerinin gectigimiz bes yilda
faaliyetlerini yeniden yapilandirmasindan ve zorayici ekonomik ve emlak piyasasi kosullarindan yararlanmak
icin yeni stratejiler kulianmaya basiamalarindan kaynaiklandidi belirtiliyor.

5.3.1. TURKIYE'DE PERAKENDE SEKTORU

1988 yilinda Tirkiye perakende sektériiniin Galleria Alisveris Merkezi ile baglayan sireci 90 yillarda yeni
AVMerin portfoye eklenmesiyle devam etmistir. 90°h yillarda 6zellikle Kita Avrupasi'ndan drnek alinarak
yapilan (bir hipermarket ve yapi marketin etrafinda donatilan) AVMTer uzun yillar tiiketicinin ilgisini
cekmigtir. Bu tarz AVM‘lere Fransiz konseptli AVM tarz olan Carrefourlar 6rnek verilebilir. Degisen ekonomik
kosullar ile farkhilagan insanlann tiikketim aliskanlign AVM konseptlerinin de degisimine yol agmistir. Kent

1 Gayrimenkul sektdriinde 2012 yinda Ingilterede % 46, Singapur'da % 1.19, Avustralya’da, % 77, Hong Kong'da % 41, Cn’de % 28
artis gergeklesmis olup 2013 yilinda da bu (ilkeler de gelisen likeler arasinda yer almaktadir.
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icinde ve ceperlerinde arsa degerlerinin yiikselmesi ile katl AVM%er devreye girmis, bunun bir adim &tesi

ise ‘kule tipi" denilen, lst katlarda ofis ve konutlann oldugu, alt kisimda ise AVM'nin oldugu modeller
gelismistir. Glinlimiiz AVM'leri Gglincl nesil AVM olarak adlandinimaktadir. Birinci nesil AVMler mimari
anlamada gevresinden fark edilmeyen, iceride ise tiiketicinin dis ortam ile tamamen badlantisini kesen bir
yaplya sahip oldugu séylenebilir. Zamanla kentlilerin sosyallesme mekanina donlisen yapisal anlamada da
déniisim gegirmis ve ikind nesil AVMler olarak adlandinlan agk- kapah kullanim mekanlannin oldugu ve
disan ile kismen baglantihi bir yapiya déniismiistiir. Ikinci nesll AVM1erde disanyt gérmek, giin isigini igeriye
almak hamlesi oldugu soylenebilir. Uglincii nesil AvM’lerde ise giderek daha fazla disa acilan, seffaflasan,
cevresiyle biitlinlesen modeller olarak karsimiza gikmaktadir. Kanyon, Istinye Park, Meydan Alisveris
Merkezi gibi érnekleri bu nesil icin siralayabiliriz. Giinlim{iz AVM1eri inanlann sadece aligveris yapt bir
mekan olmanin Gtesine gecmis bir anlamda sosyallesme mekari halini almistir. Bu durumun getirdidi
degisimler de AVM'lerin binyesinde tiyatro, gosteri merkezi, semt pazan, kent meydani gibi sosyal donatilar
banndirmasini gerekli kilmighr. Bir dijer yandan ev dekorasyonuna yénelik merkezler, sadece gocuga
yonelik merkezler, moda merkezlerl, indiim merkezleri gibi konseptler igeren AVMler de olugmaya
baslamistir.

Diinyanin en bliylik ticari gayrimenkul hizmeti sirketlerinde olan CBRE'nin arastirmalanna gire Tlrkiye,
2012 ve 2013 yiinda AVM ingaati konusunda diinyada ilk sirada yer alan (lkedir. 2013 yiinda 3,7 milyon
metrekarelik aligveris merkezi ingaat alaniyla ilk siraya yerlesen Tiirkiye'yi 2,8 milyon metrekarelik alan ile
Rusya takip etmektedir.

Grafik 4 2013 yilinda Ulke Bazinda Yapim Asamasindaki AVM Arazisi (m?2)
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Kaynak: CBRE (2013)

AVM sektdrii 2009 yilindan 2013 yilina kadar gegen bes yillik dénem iginde degerlendirildidinde son 4 yilda
yatinmlarda %60, yabanc sermayede %33, istihdamda %31, kiralanabilir alanda %69, AVM sayisinda %46,
m2 basina cirolarda %61, AVM drolarinda %163, ziyaretgi sayisinda %79 oraninda artis oldugu

gozlemlenmigtir (Turksih Council Of Shopping Center, 2014).

2012 Aralik verileri gergevesinde hazirlanan Aralik ay! endeksini paylagan AYD, Her ay duzenli olarak
yayinlanan verilere gore cire endeks seviyesi 2011 yili Aralik ayina gore %18, 1’lik artig gostererek 170

puana ulastigini ve bu degerin son Ug yilin en ylksek seviyesinde oldugunu aciilemmsira ¥R AMsipngyL

DEGERIERE VE DRI 4 €
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raporunda 2012'de agilan 21 AVM ile sekidre toplam 750.000 m? eklenerek Tirkiye genelinde toplam AVM

kiralanabilir alan 8,3 milyon m?ye ulastigi belitiimigtir. Verilere gére 8,3 milyon m? toplam AVM kiralanabilir
alaninin %39'u 101 AVM ile Istanbul'da, %61'i ise 209 AVM ile Anadolu’da yer almaktadir. 310 AVM'de
toplam 8,3 milyon m? kiralanabilir alan ile 1.000 kigi bagina dlisen kiralanabilir alan 106 m?dir. Turkiye'de
81 ilin 53'linde AVM bulunmaktadir. 2013'te agilan 25 yeni AVM ile sekttre 1,1 milyon m? daha kiralanabilir
alan eklenmig ve toplam kiralanabilir alanin 9,4 milyon m*ye ulagmigtir.

2014'te 30, 2015'te ise 26 yeni AVM agllisiyla 2015 yili itibanyla 13 milyon 249 bin 913 metrekare
kiralanabilir alana sahip 110 AVM'nin agllmasi beklenmektedir. 2012, 2013 ve 2014 yillaninda toplam 2
milyon 872 bin 725 metrekare kiralanabilir alan sunarken, 2014 yili itibariyle kapanan ve fonksiyonunu
yitirmis AVM sayisi 24 adettir. Bu AVMler: Istanbul‘da Avrupa Yakasi'nda 9, Anadolu Yakasi’nda 2, Ankara'da
4, Kocaeli 1, Sivas 1 ve Van'da ise yasanan deprem nedeniyle kapanan 1 adet AVM bulunmaktadir.

Tlrkiye’'de AVM sayisi son 10 yilda yiizde 400 oraninda artis gdstermistir (AVM sayisinin 62°den 310'a
akmasi) 2015 yilina gelindiginde kiralanabilir AYM alari 13 milyon metrekareyi gegmesi beklenmektedir.
Suan Tirkiye'de 54 ilde AVM varken 2015 yiinda AVM agllan il sayisinin 60'a yiikselmesi hedeflenmektedir.
Son on yilda artan AVM sayisi ile birlikte AVM'lerin kiralama alani biyikllkleri ortalama 30 bin metre
kareyken, 2013 senesinde acglan AVM'erin ortalama biiylkiigl ise 40 bin metrekareye yaklasmig
durumdadir.

Tablo 12. IMF'in Alisveris Merkezi ve Perakendeciler Dernedi tarafindan yaymnlanan ICSC
standartlanina gore Tiirkiye'deki AVM'ier

Cok Biiyiik 80.000- +

. Biiyiik 40.000-79.999
Gelenekset Orta 20.000-39.999
Kiigiik thtiyag Odakli 5.000-19.999
Perakende Parki Biiyiik 20.000- +
Orta 10.000-19.999
Ozellikli Kiigiik 5.000-9.999
Qutlet 5.000- +
Temal (eglence odakl) 5.000- +

HARMONI GAYRIMENKUL
DEGERLEME VRPN AN A,
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Grafik 5

Tiirkiye'deki Alisveris M_erkezleri Dagiimi (m2/1000 insan)
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Kaynak: Turksih Coundil Of Shopping Center (2012)

Perakende Yogunlugu

Tarkiye'de 1000 kisi bagina diigen kiralanabilir alanin kademeli olarak arttigi, 2012 yi! sonunda 2013 yil
sonuna 115 m2‘den 126 m2?‘ye yilkseididi gordiimektedir. 2013 yilt sonunda Ankara’nin perakende yogunlugu
agisindan Istanbul'u gectigi ve 1000 kisi basina kiralanabilir alanin 272 m2'ye ulastigi gdzlemlenmistir.

™
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Grafik 6 Tiirkiye’deki Perakende Yogunlugu (m2/1000 insan)
Perakende Yoguniugu (1,000 kisi basina diisen m?)

2012 Sony 2013 Sonu 2016 Sonu

Ankars 251 n amn
istanbul 254 239 318
Korsbik 186 15 208
Boky m 182 €
Anbaiyo 12 163 148
Eskipohir 134 158 "
Mulie 138 148 15
Gazianied k1 ¢ L] 140
Burss 143 142 198
Kayseri 122 13 120
Tietys W 150
Kaynak: Jones Lang LaSake

Alisveris Merkezleri ve Yatinmailan Dernegi ile Akademetre Research tarafindan ortaklaga olusturulan ve

her ay diizenli olarak yayinlanan verilere gore 2014 Subat ay ciro endeksi 2013 Subat ayina gére %6,1

artarak 138 puana yikselmistir.

Grafik 7 Yillara Gore Ciro Endeksindeki Degjisimler
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Grafik 8 Sektorlere Gore Ciro Endeksi

CIRO ENDE KST (Kategonkt)

-2 -3 IR IR

Giyim Ayakkobi Hipermarket Genel Dider Yepecek Yehnoloj

Bir 6nceki yiin ayni dénemiyle kargilashnidiinda Subat ayinda teknoloji kategorisindeki taksit saysi
kisitlamasi nedeniyle bu kategoride %141k diisis kaydedilmigtir. Diger tim kategorilerde 2013 yilinin
Subat ayi ile kargilaghnidiginda ciro endeksinde artis olan 2014 Subat ayinda; giyimde %11, ayakkabi-
gantada %10, hipermarket ve genel alanlarda %6, yiyecek ve diger* kategorilerinde ise %5 artis oldugu
tespit edilmistir (*Diger kategorisi: yapr market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim
ve kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabi tamir servisleri, dbviz biirosu, kuru temizieme, eczane gibl
madazalardan olusmaktadir).

Grafik 9 Ziyaretci Say|5| EndekS|
FIYARETCT SAYISE EMBERST /o pomeione 45 Saom 024
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Bir 6nceki donemin ayni ayina gore ziyaret sayis1 endeksinde, %47ik bir artis gbzlenmistir.
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Grafik 10

Tiirkiye'de Kiralanabilir Alana Gore AVM Yogunluklan Haritasi

B blaral:

. Movout Abgvery Mevkeatort | | Ingast v Proje Hallndeki Aluverls Mrrimafert

Kaynak: AYD-Akademetre Research (2013)

Tablo 13. Ankara Genelindeki AVM’ler
K¢ - 13 | Ankara BAUHAUS AVM 26 | Ankara Malitepe Park AVM

1 | Ankara 365 Aligveris Merkezi 14 | Ankara Bilkent Ankuva AVM 27 | Ankara MDC Turkmall Forum Etlik AVM
2 | Ankara ACITY Aligveris Merkezi 15 | Ankara CarrefourSA AVM 28 | Ankara Panora Aligveris Merkezi
3 | Ankara Akvaryum Qutlet Aligveris Merkezi | 16 | Ankara CEPA AVM 29 | Ankara Parabol Yagam ve AVM
4 | Ankara ANATOLIUM Alisveris Merkezi 17 | Ankara Cayyolu Gordion AVM | 39 [ Antares Aligveris ve Yagam Merkezi
5 | Ankara ANKAmall Alisveris Merkezi 18 | Ankara Contour AVM 31 | Atakule
6 | Ankara Bilkent Ankuva Algveris Merkezi 19 | GALLERIA Aligveris Merkezi 32 | Baglica - Arasta Aligveris Merkezi
7 | Ankara Anse Ev Gerecleri Aligveris Merkezi | 20 | GORDION Aligveris Merkezi 33 | Cepa Aligveris Merkezi
8 | Ankara Arcadium Alisveris Merkezi 21 | Ankara Goksu Park AVM 34 | Migros Aligveris Merkezi Akkdprii AVM
9 { Ankara Armada aligveris merkezi 22 | Ankara Karum is Merkezi 35 | Minasera Aligveris Merkezi

10 | Ankara Batikent Carrefour AVM 23 | Ankara Kentpark AVM 36 | Optimum Outlet Center

11 | Ankara Bayraktar Tower is ve AVM 24 | KOCTAS Alisveris Merkezi 37 | Yap! Kredi Koray Cankaya AVM

12 | FORUM Ahgveris Merkezi 25 | FTZ Aligveris Merkezi 38 | VEGA Aligveris Merkezi

. I
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5.4. Bolge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkul{n degerini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu béigenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin codrafi konumu, arazi yapisl, Sosyo
ekonomik ozellikleri, gelisme yonii dederleme galismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu
gayrimenkuliin bulundugu bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.4.1. Ankara fili
Cografi Konum:

fc Anadolu Bélgesinde yer alan baskent Ankara,
Tuarkiye'nin ~ ikinc  blylk ilidir. 30.715 km?2
yuzblciimiindeki kent; niifus bakimindan istanbul‘dan;
ylizélglim{ bakimindan Konya’'dan sonraki ikinci bily(ik
kentidir. Dodusunda Kirikkale ve Kirsehir, kuzeyinde
Cankin ve Bolu, kuzeybatisinda Bolu, batisinda
Eskisehir, glineyinde Konya ve Aksaray illeri ile simirfidir.

Niifus:

Ankara’nin 1927 yil niifus sayimina gore toplam niifusu 404.581 iken, son 86 yilda yaklagik 13 kat artarak
2013 yiinda 5 milyon 45 bin 83 kisiye ylkselmistir. Ankara 76 milyon 667 bin 864 kisilik Ulke nifusunun
%6.6'sina barindirmaktadir.

Ankara'nin 25 ilgesi vardir ve bunlann 18'i merkez ilcedir. Ankara Blyiiksehir Belediyesi'ni olusturan merkez
ilceler Akyurt, Alindag, Ayas, Bala, Cankaya, Cubuk, ElImadad, Etimesgut, Golbasi, Kalecik, Kazan, Keciéren,
Mamak, Pursaklar, Sincan ve Yenimahalle'dir.

5.4.2. Etimesgut figesi

e _ Goksu Goleti layilaninda yapilan teraslama
' cahgmalan sirasinda bulunan oymatas el
aletlerinin gosterdigi gibi Etimesgut, yaklasik
40.000 yildir insanlar tarafindan yerlesim alani
olarak kullaniimaktadir.

Belde, 20 Mayis 1990 glin ve 20525 sayili Resmi
Gazetede yayinlanan 3644 Sayil Kanunla ilge

) yapilmis, hemen ardindan 19 Agustos 1990
‘-\/"m/“/ tarihinde yapilan Belediye Bagkanldi secimi ile
Belediye Tegkilati kurulrnustur.

Etimesgut ilgesi Ankara’nin batisinda toplam
10.300 hektar yizélciimiine sahip Ankara metropoliniin merkez ilgelerinden biridir. Batisinda Sincan, kuzey
ve dogusunda Yenimahalle, glineyinde Cankaya ilceleri ile komsudur. HARMONI GAYEL
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Etimesgut ilcesi, Dogudan batiya dogru egimi azalan canak seklinde bir oluk Vadi gériinimdedir. Vadinin

tabanina oturmug Ankara cayina dik tepe aralarindan uzanan yan vadilerle bitiinlesen Ankara Ovasi yer
alir. flgenin ortalama yiiksekligi ise 807 metredir.

Ankara metropoliiniin bati yakasinda yer alan ilgede ilk yerlesim gecekondulasma seklinde kendini
gostermigtir. Kirsal alandan gelen niifus hareketi tlkenin genis bir cografi alanini kapsamaktadir.

Mahalleleri: Ahi Mesut, Alsancak, Altay, Atakent, Ayyildiz, Baglica, Bahcekap, Elvan, Erler, Eryaman, Etiler,
Fatihsultan, Goksu, Giizelkent, istasyon, Kazimkarabekir, Ofuzlar, 30 Adustos, Piyade, Suvari, Seker,
sht.Osmanavci, Seyhsamil, Topgu, Tunahan, Yavuzselim, Yesilova, Yapracik'dir.

5.4.3. Eryaman Mahallesi

Eryaman Ankara’nin batisinda yer alan Etimesgut ilgesine bagli bir mahalledir. Bélgede, imarl yapilasma
1990 yillarda kooperatif seklinde baslamis olup 2005'ten sonra TOKI tarafindan yiiksek kath konutlar
yapilmigtir.

Eryaman'in nifusu siirekli devam eden toplu konut galismalan nedeniyle her yil artmaktadir. Ankara sehir
merkezine 25 km Istanbul Yolu iizerinden otomobil ile ortalama 20-25 dakikada ulagilabilir. Mahalle
sinirlannda bulunan Gdksu Parki Ankara'nin en énemli dinlence yerlerindendir.

Kentsel alt yapi, donat, ulagim ve alisveris olanaklan agisindan orta diizeyde olan bblge orta gelir grubuna,
villalar bélgesi ise orta ve (st gruplara hitap etmektedir. Son yillarda Géksu Park gevresinde liks konut
projelerin yapiimasi, sosyal donatilarin iyilestiriimesi ve son olarak Subat 2014 tarihinde bélgeye metro
hattinin gelmesi ile biHikte bélgeye olan talepte bir artis gézlenmistir.

6. DEGERLEME TEKNIKLERI
Kullanilan D me Tekniklerini ilailer Ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Degerleme, bir varliin Pazar Degeri veya Pazar Degeri digindaki esaslara gére yapilir. Pazar, fiyat, maliyet
ve deger kavramlan, tiim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Degerleme agisindan esdeger bir 6neme
sahip olan bir diger unsursa, degerleme sonuglanna nasil ulagildiginin anlagilabilir sekilde ifade edilmesidir.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mai icin istenen, tekif edilen veya 6denen mebiagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktayi
temsil eder. Deger ise satin alinmak (zere pazara sunulan bir mal veya hizmet igin alici ve satianin
anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti
yaratmak veya lretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deger, gergek degil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda sahsi veya degis tokusu ile iliskiliyken,
maliyet, mal veya hizmetin Uretim masraflan igin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

HARMONI GAYEL
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Miilkiin sahipleri, yatinmailari, sigortacilan, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme géreviileri, tasfiye

memurlan veya kayyumlan ya da normalin Ustlinde istekli veya 6zel aliclan, rasyonel agidan esit ve gegeri
sebeplerle ayni miilke farkh degerler atfedebilirler.

6.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deder

En temel seviyede, deger, herhangi bir Uriin, hizmet veya mal ile iliskili dért etkenin birbireriyle olan
iligkisine gore olusturulur ve siirdiiriilir. Bu faktorler, fayda, kitlik, istek ve satin alma giciidiir.

o Pazar Degeri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekii bir aliciyla istekli
bir satic arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflann herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma gercevesinde dederleme
tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

+ Pazar Dederi, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu géz éniine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

»  Pazar Degderi'ni tahmin etmek igin Degerleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullarimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miilkiin mevcut kullanimi olabilecegi
gibi bagka alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek igin en sik uygulanan yaklagimlar iginde, Emsal Karsilashrma Yaklasimi,
indirgenmis nakit analizini de igeren Gelir Indirgeme Yaklagimi ve Maliyet Yakiasimi yer almaktadir.

6.2.1. Emsal karsilastirma yaklagimi

Bu kargilagtrmal yaklasim benzer veya ikame mulklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
kargilagtirmaya dayal bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesl yapilan miilk, agk piyasada
gergeklestirilen benzer miilklerin satiglanyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinarak
karstlastinlir.

6.2.2. Gelir indirgeme yaldagimi

Bu yaklagimda, degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme yontemi
ile deger tahmini yapilir. Indirgeme, gelir tutanni deger tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir) ve
deder ile iligkilidir. Bu islemde, Hasia veya Iskonto Orarvya da her ikisi de dikkate alinir. ikame prensibinde
ise belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatinm getirisini saglayan gelir akigi ile de§ere ulagilacagi kabul edilir.

6.2.3. Maliyet yaklagim

Maliyet yaklagiminda, milkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarari sa§layacak bagka bir
miilkiin insa edebilecedi olasiigi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deder, yenisinin maliyetinin
dederlemesi yapilan milk icin ddenebilecek olasi fiyati agin élglide ashdi durumlarda eski ve daha az
fonksiyonel mdilkler icin amortismarn da igerir.

25 (
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Sonug olarak;
TUm Pazar Dederi élglim ydntemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip,
dodgru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Dedieri tanimini olustururlar.

» Emsal karsilaghrmalar veya diger pazar kargilastirmalan, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

» indirgenmig nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit akiglarini
ve piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almaldir.

o Ingaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasl tahminleri
Uzerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Mlkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi yaklasim veya
proseddirlerin kullanilabilecegini belifler. Piyasa bilgilerine dayandifinda bu yaklasimlarin her biri,
kargilagtirmali bir yaklagimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yéntem genellikle
piyasadaki faaliyetleri en lyi temsil eden yontemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti icin tim yontemleri dikkate alarak hangi yéntem ya da
yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.

7. GAYRIMENKULE iLiSKIN VERILERIN ANALIZi VE DEGERLEME SONUCLARI
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktérier (Swot Analizi)

» GUCLD YANLAR

- Gelismekte olan bir bélgede yer almasi

- Yiksek yogunluklu konut bolgesi igerisinde konumlu olmasi
- Metronun 2. Etap Duradi karsisinda yer almalar
» ZAYIF YANLAR

- Binalann insa edildifinden beri bos olarak durmasi

- Ticaret fonksiyonlu C Blok yapisinin ok bagimsiz boliiml{i diikkan olarak projelendirilmis olmasi ancak
olgek sorunu nedeni ile meveut fonksiyonu kira kabiliyetinin diisiik olmasi

> FIRSATLAR

- Yuksek yodunluklu konut bélgesi igerisinde yer almasi nedeniyle A ve C bloklarin miilkiyet yapisinin
ayni grupta/tam millkiyette olmasi nedeniyle biiyiik alan kullanimi gerektiren fonksiyonlara birlikte
kiraya verilebilir durumda olmalan,

- Gayrimenkullerin kargisinda konumlu ingaati bitmis metro duradinin faaliyete gecmesi ile (metro
subat 2014te hizmete agimishir) bdigeye olan talebin hizh bir sekilde artacagi ve bu artisin
gayrimenkule olan talebi olumlu ydnde etkileyecegi 6ngériisti

> TEHDITLER
- Tlin farkli bélgelerinde daha nitelikli ve daha biiylik AVvMer yer almasi H ARMONi GAYR ENKUL
DEGLaEER ANGIARLEAS,
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7.2. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mdilkii en yiiksek degerine ulagtran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim
olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir kullanim, o
kullanimin - mantiki olarak nigin mimkin oldujunun degedeme uzmani tarafindan agiklanmasini
gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan
test edilider. Diger testlerle birlikte en yiiksek degerle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir.
(UDS Madde 6.4)

En verimli ve en lyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrimaz bir pargasidir. En etkin ve
verimli kullanimlar dért dolayh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler dnem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimk{in olma,

» Yasal olarak izin veriilebilir olma,
+ Finansal olarak yapilabilir oima,
o Azami diizeyde verimli olma,

Konu gayrimenkuller ticari kullamima ydnelik olarak projelendirilmis ve insa edilmistir. Konumu ve bélgenin
gelisim potansiyeli itibari ile ticari amagh kullaniminin etkin ve verimli kullanim olaca&i diistintimektedir.
Ancak degerlemeye konu taginmazin konumlu oldugu binanin kiigik dlgekli bir Alis-Veris Kompleksi olmasi,
biyiik 6lgekli komplekslerin ¢ekim giiciniin daha yilksek olmasi nedeni lle yapinin tamarminin tek bir
kullania tarafindan kullanimasinin (bliyiik 6lgekli stipermarket, saglik tesisi, spor tesisi, egitim tesisi vb.)
daha etkin ve verimli bir kullarim olacad diisiiniilmektedir.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Konu gayrimenkullerin deger tespitinde emsal kargilagtirma ve direkt gelir kapitalizasyonu yontemleri
ile satig degerleri hesaplanmis, iki yontemden elde edilen dederlerin uyumlagtinimasi ile nihai deger
takdir edilmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Degerlemeye konu taginmazlanin yer aldigi bolgede satilik ve kiralik emsal diikkanlar arastirimis ve bu
taginmazlann satig devir hizi incelenmistir. Emsal kargilagtrma yénteminde bélgede yakin zamanda satisi
gergeklesmis veya sabgta olan emsal gayrimenkuller arastnimis ve bélgedeki emlakglardan goris
alinmigtir, Bdlgede edinilen bilgiler asagida detayh olarak agiklanmistir.

7.3.1.1. Pazar arastirmalar

Tasinmazlarin bulundugu bélge toplu konut idaresi tarafindan inga edilmis bir béige olup bdlgedeki
yapilasma site tarzidir. Bolgede sitelerin arasinda irili ufakli ticari birimler yer almakta olup bdlgedeki
ticari faaliyet bu alanlarda gergeklesmektedir. Asagjidaki emsaller bu ticari birimﬁ%&ﬂﬁﬁtﬁﬁ?@?ﬁ{m
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v Emsal 1: Deferleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede metro istasyonu karsisinda, benzer

ozelliklere sahip 74 m2 diikkan 975.000 TL bedelle satiliktr. Fiyatta pazarlk payl
bulunmaktadir. Birim satis degeri: 13.175 TL/m?2 (ACEDEY EMLAK: 0312 283 31 14)

v' Emsal 2: Dederleme konusu tasinmazlarla ayni blgede metro istasyonu karsisinda, cars! icine
cephe benzer &zelliklere sahip 93 m2 dikkan 850.000 TL bedelle diikkan satiliktir. Fiyatta
pazarlik payt bulunmaktadir. Birim satis degeri: 9.139 TL/m?2 (ACEDEY EMLAK: 0312 283
31 14)

v Emsal 3. Degerleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede AVM icinde zemin katta 30 m2 diikkan
160.000 TL bedelle satiiktir. Fiyatta pazarlik payl bulunmaktadir. Birim satis degeri: 5.333
TL/m2 (UNSAL EMLAK: 0312 247 12 47)

v' Emsal 4: Degerleme konusu taginmazlarla ayni bblgede carsi iginde zemin katta 220 m2
diikkan 1.300.000 TL bedelle dikkan satiliktir. Fiyatta pazarlik pay bulunmaktadir. Birim satis
degeri: 5.909 TL/m2 (ROYALTY EMLAK: 0312 283 70 75)

v Emsal 5: Dederleme konusu taginmaza yakin konumdaki AVM'de 1. Normal katta 75 m2
diikkan 600.00 TL bedelle satihktir. Birim satis degeri: 8.000 TL/m2 (Elif Emlak: 0312 280
16 00)

v Emsal 6: Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede 4.500 m2 kullanim alanh egitim tesisi
olarak kullanmaya uygun komple bina aylik 50.000 TL bedelle kiraliktir. Birim kira degeri:
11,11 TL/m2 (CIZGISEL EMLAK: 0312 283 31 14)

v Emsal 7: Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede 2.500 m2 kullarim alanl egitim tesisi
olarak kullanmaya uygun 2 kath natamam bina aylik 45.000 TL bedelle kiraliktir. Birim kira
degeri: 18 TL/m?2 (BORSEM EMLAK: 0312 279 33 55)

v Emsal 8: Degerleme konusu taginmazlarla ayni bélgede 16.700 m2 kullanim alanh 3 katli is
merkezi olarak inga edilmig bina ayhk 180.000 TL bedelle kiralikbr. Birim kira degeri: 10,78
TL/m2 (EMLAK MARKETI: 0312 247 37 63)

v Emsal 9: De§erleme konusu taginmazlarla ayni bélgede 630 m2 kullamim alanh natamam ticari
olarak kullanmaya uygun villa aylik 7.500 TL bedelle pazarlikh olarak kiraliktir. Birim Kira
dedgeri: 11,90 TL/m2 (DOGANAY GAYRIMENKUL: 0312 377 11 32)

7.3.1.2, Emsal Kargilastirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

Dederlemeye konu taginmazlar ile ayni bélgede satilik ve kiraltk emsal diikkanlar arastirimistr.
Bolgedeki benzer ozellikteki cargi niteligindeki AVM’lerde birim fiyatlarin degismesinin AVM icinde
bulundugu kat ve misteri potansiyeli gibi faktoriere badh oldugu gézlenmistir. Bolyede metro duragina
cepheli dikkanlann birim fiyatlarinin 13.000-14.000 TL/m? aralijinda oldugu, biyiik olcekli kullanimi
olan milklerin ise 2.250-3.500 TL/m2 aralifinda satisa gikanldig edinilen bilgilerdir. Bolgede kira birim
fiyatlar ortalamalari ise 11-18 TL arahidindadir. Belirtilen birim fiyatiar pazarlik éncesi birim fiyatlar

olup birim fiyatlarda ortalama % 10-15 arasinda pazarlik payinin olacag éngérillmektedir. . _
HARMONI GAYRIM
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Degerlemeye konu Anaokulu fonksiyonlu A Blok ve ticaret fonksiyonlu C Blok iskan almis ve ingaati ic

mekanlar harig tamamlanmig olmasina rajmen heniiz faaliyete gegmemistir. Asagidaki tabloda birlikte
satig / kiralama kabiliyetlerinin daha yiiksek olmasi nedeniyle blok tamami icin deder takdir edilmigtir.
(C Blok 25 adet bagimsiz bélim icermekte olup 1 numarall bagimsiz bolim Denizbank AS'ne aittir).
Aynica C Blok icerisindeki diikkanlarin mevcut durum itibari ile ileri kaba diizeyinde olmasi carsinin
dlcedi nedeniyle ayn ayn bagimsiz boltimler halinde satimasinin giic olacadi dstinilmektedir.

Tablo 14. Emsal Kargilagtirma Yontemi ile Satis Degeri Hesabi (Gayrimenkullerin
tamamlanmis olmasi durumunda blok tamanu)

Eybna S e e T e R e e S B Ay
NITELI o BIRIM SATIS DEGERI SATIS Tt::ﬁ‘é’ﬁi
EER L S
A 1 ANAOKULU 2.490,13 3.486.182
C lila26 DUKKAN 2.914,04 5.828.080

Denizbank A.S. miilkiyetindeki 1 numarall bagimsiz bélim igin Ozel Alici Degeri maksimum 400.000 TL
olarak éngdriiimlstir. C biok toplam dederinden 1 numarah bagimsiz béltimiin degeri ¢ikanlarak Deniz
Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S. C Blok payinin toplam satis deferi ise 5.428.080 TL olarak
éngorilmiistiir.

7.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Degerleme cahsmasi Anaokulu fonksiyonlu A Blok ve ticaret fonksiyonlu C Blok kira ve satis dederinin
belirlenmesi amaciyla yapilmig olup kat miilkiyetli olmalan nedeni ile arsa pay: degeri belirlenmesinin
pazar yansitmayacagi disundldiginden Maliyet Olusumlan Analizi Yéntemi konu gayrimenkullerin
bugtinkl ingaat seviyesi ile degerlerinin hesaplamak amaci ile kullanil migtir.

Konu gayrimenkuller igin yapi kullanma izin belgesi dizenlenmis olmakla birlikte ince yapi insaati
tamamlanmamig olup binalar uzun siredir bog durumdadir. Konu gayrimenkullerin kiralama
kabiliyetlerinin olmasi icin binalarin, i¢ ince iscilik diginda, dis cephelerinin, elektrik ve mekanik
sistemlerinin de yenilenmesi gerekecektir.

Konu gayrimenkullerin yenilenmesi ve tamamlanmasi icin gerekli maliyet analizi tablolan asagida
sunulmugtur. Bélgede yapilan incelemede konu taginmaziann ayn ayn kiralanmalan disinda 7.2
bagiifinda agiklandidi gibi egitim, saglik gibi sektériere blok diceginde kiralanmalarinin daha verimli
oldugu disinilmektedir. Bu nedenle Maliyet analizinde Gevre ve Sehircilik Bakanhd “Mimarlik ve
Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2014 Yii Yapi Yaklagik Birim maliyetleri
hakkinda teblig” IIl B Yapi Grubunda tamimh “Saglik Ocaklari, Kamu Saglik Dispanserleri” ile “Temel
Egitim Okullan” birim maliyeti olan 650 TL/m2 esas alinmig olmakia birlikte 6zel egitim yada saghk alani
olarak kamu alanlarindan daha liiks malzeme ve isgilik kullanilabilecedi 6ngériisti ile piyasa kosullarina

yaklagiimaya g¢ahgiimigtir.

HARMCNI GAYR MENKUL
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Tablo 15. Maliyet Tablosu (A BLOK)
ANAOKULU (A BLOK)
Arsa Alani 1,480 m?2
Zemin Alt Alanlar 716.70 m2
Zemin Ustii Alanlar 1,773.43 m2
| Toplam ingaat Alani 2,490.13 m2 |
Bina Taban Alani 1,204.96 m?
Peyzaj Alani 275.04 m?
. . . Birim Maliyet
BINA MALIYETI
Zemin Alt Alanlar 716.70 m?2 240 USD/m? 172,008 USD
Zemin Ustii Alanlar 1,773.43 m? 340 USD/m? 602,966 USD
Elektro-Mekanik 2,490.13 80 USD/m? 199,210 USD
TOPLAM BINA MALIYETI 974.185 USD
. . Birim Maliyet
BINA DISI MALIYETLER
Peyzaj Maliyeti 275.04 m? 70 USD/m? 19,253 USD
Toplam Bina ve Bina Digi Maliyetier 993.437 USD
DiGER MALIYETLER
Proje ve Danismalik Maliyetieri 3.50% 34,096 USD
Yasal Izinler ve Harclar 4,50% 43,838 USD
TOPLAM DiGER MALIYETLER 77.935 USD
TOPLAM GELiSTIRME MALIYETI 1.071.372 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 2.271.309 TL
GIYDIRILMiS BiRIM MALIYET, USD/m2 430 USD
GIYDIRiLMiS BiRiM MALIYET, TL/m2 912 TL
GERCEKLESEN MALIYETLER
Proje ve Damgmalik Maliyetieri 34,096 USD
Yasal Izinler ve Harclar 43,838 USD
Bina Kaba Insaat 2,490.13 m2 200 USD/m? 498,026 USD
TOPLAM GERCEKLESEN MALIYET 575,961 USD
TOPLAM KALAN MALIYET, USD 495,411 USD
TOPLAM KALAN MALIYET, TL 1.050.272 TL

*Dederleme tarihi itibariyle TCMB Diviz Alis Kuru 1 USD=2,12 TL olarak alnmistir.
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Tablo 16. Maliyet Tablosu (C BLOK)
TICARET BLOGU (C BLOK)

Arsa Alani 1,915 m2

Zemin Alti Alanlar 1,047.35 m2

Zemin Ustii Alanlar 2,274.28 m2

Toplam Ingaat Alani 3,321.63 m2

Bina Taban Alani 1,167.00 m?

Peyzaj Alani 748 m?2

. . . Birim Maliyet

BINA MALIYETI

Zemin Alt1 Alanlar 1,047.35 m2 240 USD/m? 251,364 USD

Zemin Ustii Alanlar 2,274.28 m2 340 USD/m? 773,255 USD

Elektro-Mekanik 3,321.63 80 UsSD/m? 265,730 USD

TOPLAM BINA MALIYETL 1.290.350 USD

. . Birim Maliyet

BINA DISI MALIYETLER

Peyzaj Maliyeti 748.00 m2 70 USD/m? 52,360 USD
|Toplam Bina ve Bina Dis1 Maliyetier 1.342.710 USD

DIiGER MALIYETLER

Proje ve Danigmalik Maliyetieri 3.50% 45,162 USD

Yasal izinler ve Harclar 4.50% 58,066 USD
| TOPLAM DiGER MALIYETLER 103.228 USD

TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 1.445.938 USD

TOPLAM GELiSTIRME MALIYETI 3.065.388 TL

GiYDiRiLMi$ BiRIM MALIYET, USD/m? 435 USD

GIYDIRILMIS BiRiM MALIYET, TL/m2 923 TL

. Birim Maliyet

GERCEKLESEN MALIYETLER

Proje ve Danismalik Maliyetleri 45,162 USD

Yasal izinler ve Harclar 58,066 USD

Bina Kaba Insaat 3,321.63 m2 200 USD/m? 664,326 USD

TOPLAM GERCEKLESEN MALIYET 767.554 USD

TOPLAM KALAN MALLYET, USD 678.384 USD

TOPLAM KALAN MALIYET, TL 1.438.173 TL

*Degerleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Alis Kuru 1 USD=2,12 TL olarak alinmistir.
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Degerleme konusu gayrimenkullerden, A Blok olarak adlandirilan Anaokulunun kiralanabilmesi icin
1.050.272 TL, B Blok olarak adlandirilan ticaret blogunun kiralanabilmesi icin eksik imalat ve
yenilemeler igin 1.438.173 TL insaat maliyeti yapilmasi gerektigi 6ngorilmustiir.

7.3.3. Gelir indirgeme Yaklagim

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayn yéntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu
ve Nakit/Gelir Akimlan analizi olarak ikiye aynlmaktadir. Deferleme calismasinda iki dederleme
yonteminden biri olarak Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi kullanilmigtir,

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direk kapitalizasyon yodntemi kullanilarak gelir getiren miilkiin piyasa dederi analiz edilir.
Gayrimenkullerin yillik net getirileri satis degeri arasindaki oran kapitalizasyon oranini verir.
Degerleme konusu taginmaziann dejerlemesinde "Emsal Kargllagirma Analizi” yéntemi sonucu ulasilan
veriler dogrultusunda “Direkt Kapitalizasyon Yontemi” kullanimis olup her iki ydntemle dederler
desteklenmigtir.

Bélge yapisi ve tasinmazlann mevcut durumu dikkate alinarak bidikte kiralanmalar durumunda
kapitalizasyon orani %7 olarak kabul edilmistir. Emsal karsilagtrma analizinde izlenen yol esas alinarak
tasinmazlann birlikte kira kabiliyetinin daha yiiksek oldugu kanaati ile biok bazinda A Blokta proje fonksiyonu
“Anaokulu” olarak sinirll oldugundan birim deger 7,00 TL/m2, C Blokta foriksiyon ticaret olmasi nedeni ile
farkh fonksiyonda kullanim secenegi nedenl ile 10,00 TL/m2 olarak takdir edilmistir.

Tablo 17. Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Satis Dederi Hesabi (Tamamlanmis
durumda blok tamamn)

P Y P BT S N S YW O S e
e et TAMAMLANMIS TAMAMIANMIS | TAMAMLANMIS -
DURUMUNDA OLMAS] OLMASI OtMAsT
BLOK BQ‘EMSIZ NITELISI PROJE SRl KIRa DURUMIUNDA DURUMUNDA | DURUMUNDA -3
BULUM NO ALANI DEGERI AYLIK GELIR YILLIK GELIR | SATIS DEGERF]
i YAy T v
3 & R A _=E
A 1 ANAOKULU 2,490.13 7.00 17,431 209,171 2.988.156
lila 26 DUKKAN 2,914.04 10.00 29,140 349,685 4.995.497
A VE C BLOK TAMAMI TOPLAM 46,571 558,856 7.983.653
C BLOK 1 NUMARALI BAGIMSIZ BOLOM 2,800 33,600 400.000
DENIiZ GYO MULKIYETINDEKi ALANLAR 43,771 525,256 7.583.653

Denizbank AS miilkiyetindeki 1 numarah bagimsiz bolimiin farkli bir alia igin tek bagina kira/satig kabiliyeti
disiik olarak &ngériiimekle birlikte yukandaki tabloda 1 numarali bagimsiz béliim icin éngorilebilecek
maksimum kira/satis degeri olarak takdir edilmistir.

HARMONI G¥T
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Tablo 18. Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Satis Degeri Hesabl (Tamamlanmis
durumda bagimsiz boliim bazinda)

KAT 3.B. 8.8 =) JORLAM, ﬁrg FORLAM Kapitalizasyon TAM:"":MLA:’IMIS KALAN Bu,;‘::‘;ﬂ

BLOX| o no | whEde ALA.N DEER] | AVLK Grom, RO DURUMUNDAKI | MALIYET | SEVIYESIILE

m 2 | KIRA (T2) SATIS DEGERI, n SATIS

BODRUM | ZEMIN NOK:";';“ it 7 DEGER], L

A |zEMIN| 1 |aNaokuu| 71670 | 120496 | 56847 249013 | 10,04 | 25000 0,090 3,333,333 1.050.272 | 2.283.061
C |ZEMIN| 1 DOKKAN 59,00 86,44 14544 | 1825 | 2.800 0,085 395.294 107.353 287.942
C |ZEMIN| 2 DUKKAN 73,36 53,51 127,27 | 2043 | 2.600 0,085 367.059 93.941 273.118
C |zeMiN| 3 DUKKAN 25,59 2559 | 39,08 | 1.000 0,085 166.000 18.889 141111
C |ZEMIN| 4 DUKKAN 25,59 2559 | 39,08 | 1.000 0,085 141.176 18.889 122.288
C |zEMIN| 5 DUKKAN 73,76 53,47 127,23 | 2044 | 2.600 0,085 367.059 93.911 273.147
C |zeMiN| 6 DUKKAN 59,00 86,56 14556 | 20,61 | 3.000 0,085 513.000 107.441 405.559
C |ZEMIN| 7 DUKKAN 58,08 57,72 11580 | 19,86 | 2.300 0,085 350.000 85.475 264.525
C |zeEMIN| 8 DUKKAN 36,86 26,74 6360 | 1808 | 1.150 0,085 180.000 46.945 133.055
C |zEMIN| 9 DUKKAN 73,74 52,26 126,00 | 17,86 | 2250 0,085 326.000 93.003 232.997
C |ZEMIN| 10 | DUKxaN 25,59 2559 | 39,08 | 1.000 0,085 145.000 18.889 126.111
C |ZEMIN| 11 | pUkkan 36,88 53,80 90,68 | 17,09 | 1.550 0,085 225.000 66.933 158.067
C |ZEMIN| 12 | DUKKAN 58,08 57,75 11583 | 17,27 | 2.000 0,085 290.000 85.497 204.503
C | LKAT| 13 | bpOKKAN 36,88 78,70 115,58 | 13,84 | 1.600 0,085 232.000 85.312 146.688
C | 1LKAT| 14 DUKKA.N 56,44 56,44 | 24,81 1.400 0,085 197.647 41.660 ;5;.987
C | 1.KAT | 15 | DUKKAN 36,86 11535 | 152,21 | 14,78 | 2250 9,085 334.000 112.350 221.650
C | LKAT| 16 | DOKxAW 28,23 2823 | 3011 850 0,085 125.000 20.837 104.163
C | 1.KAT | 17 | bpUkkAN 28,23 2823 | 3011 850 0,085 125.000 20.837 104.163
C | L.KAT| 18 | DOkKan 28,48 2848 | 2809 800 0,085 112.941 21.022 91.919
C | 1.KAT| 19 | DOKkan 50,22 50,22 | 2489 | 1.250 0,085 186.000 37.069 148.931
C | L.KAT | 20 | DUKKaN 44,85 485 | 2453 1.100 0,085 165.000 33.105 131.895
C |1KaT| 21 | DUKkAN 28,22 2822 | 3012 850 0,085 125.000 20.830 104.170
C | 1KAT| 22 DUKKAN 28,22 28,22 30,12 850 0,085 125.000 20.830 104.170
C | LKAT| 23 | pUkkaN 36,86 11541 | 152,27 | 14,78 | 2250 0,085 375.000 112.394 262.606
C | 1L.kAT| 24 | DUkkan 28,22 2822 | 30,12 850 0,085 125.000 20.830 104.170
C | 1.KAT | 25 | DUKkan 28,22 2822 | 3012 850 0,085 125.000 20.830 104.170
C | 1L.KAT| 26 | DOUKkAN 44,85 4485 | 2453 | 1.100 0,085 155.294 33.105 122.189
TOPLAM 4.438,55 65.100 9.300.804 2.488.445 | 6.812.359

DENIZ GYO MULKIYETINDEKI ALANLAR TOPLAM 4.293,11 62.300 8.905.510 2.381.093 | 6.524.417

Degerleme konusu gayrimenkuller uzun streden beri iskanl olmalanna ragmen bos kalmistr. Bu durum

dikkate alindifinda genel olarak ticari (nitelerdeki 6lgek sorunu nedeniyle kiralanamadigt, bu durumda

piyasa riskleri de dikkate alinarak Kapitalizasyon oram %8,5 olarak ongorilmils, uygun pazar kosullarinda

yukaridaki tabloda verilen kiralar ile kiralanabilecegi ancak bu durumda da bosluk/kira kayiplarinin yiksek

olacagn ongoriimektedir. Konu iki blogun blok tamaminda kira kabiliyetinin daha yiksek olacagi

distindildiglinden birlikte kiralamaya iliskin de Pazar aragtiriimis ve mevcut Pazar kosullannda Tablo 18'de

verilen degerlerle blok bazinda kiralanmasinin daha kisa stirede gergeklestirilecegi ongoriilmektedir.

MENKLL
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7.3.3.2. Nakit Akimlar Analizi Yontemi

Nakit / Gelir akimlan Analizi yaklasiminda gayrimenkuller tizerinde en etkin ve verimli kullanimlar hipotetik
olarak geligtiriimekte, yillara yaygin olarak nakit akislan hesaplanmaktadir. Hesaplanan net isletme gelirleri,
indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkuliin net bugtinkii degeri hesaplanmaktadir. Degerleme
galismas! bagimsiz bolim bazinda kira ve satis degeri belilemek amaayla yapilmis olup Nakit Akimlan
Analizi Yontemi kullaniimamistir.

8. GAYRIMENKULE iLISKIN ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMES]

8.1. Analiz Sonugclarinin Uyumlastinimasi ve Degerlendirilmesi

Degerleme konusu Anaokulu fonksiyonlu A Blok ve ticaret fonksiyonlu C Blokta kira degeri tamamlanmis
ve kiralanabilir olmalan dikkate alinarak ngériilmistiir.

Satis dederi 6ngériisii tamamlanmis olmalari ve mevcut ingaat seviyesi dikkate alinarak takdir
edilmigtir.

Emsal Kargilashrma ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu yontemleri ile hesaplanan degerler uyumlastinlarak
sonug dedere ulaglmishr. 1 numarall badimsiz bélim Denizbank A.S. miilkiyetinde olup ayni grup
oldujundan birlikte tasarruf edilebilecedi dusiinilmektedir. Bu nedenle tiim hesaplar blok biittntinin
birlikte tasarrufu esas alinarak yapilmistir. Asagidaki tabloda verilen degerler blok tamami ve tamamlanmis
olmalan durumu icin takdir edilmistir.

Tabio 19. Uyumlastirma Tablosu (Tamamlanmls olmasi durumunda blok tamami)
sms DEGERl 115 DEGERI {Dike SATS BEGER E:nﬁz 6o ;Jﬁm No;
siocan | evsaLkamsasmama | oo IEIE, T mm&ﬂ"s‘v'ﬂﬁfb'gmu- AR TSR
B s BT g 3 IS SRR I EEa). SRR R e
A 3.486.182 2.988.156 3 333 333 3.300.000
C 5.428.080 4.595.497 5.572.176 5.550.000
TOPLAM 8.914.262 7.583.653 8.905.510 8.850.000

Uyumlagtirma, gayrimenkullerin bulundugu bélgede benzer miilk kiralamalannda yeterli ve tutarl veriye

ulagilamamig olmasi nedeniyle emsal karsilagtrma yontemi ile ulagilan degerler lehinde yapilmistr.

Tablo 20. Deﬁerleme Tablosu (Tamam/ natamam msaat/yenlleme seviyesi ile)
— T B3E e
TAMAMI.ANMI$ 0iMAS! | BUGUNKD INSAAT:
- BLOK NO ”G'Ms'z NITELIGI | PROJE ALANI KA"AN i"‘w“, DURUMUNDA SATIS SEVIYES] iLE SATIS
B86LOM NO MALivEri TLIm

A 1 ANAOKULU | 2,490.13 1.050.272 3.300.000 2.249.728

C 2ila 26 DUKKAN 2,768.60 1.438.173 5.550.000 4.111.827

TOPLAM 5,258.73 2.488.445 8.850.000 6.361.555

Degerleme konusu Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi AS miilkiyetindeki; A Blok bugiinkii insaat
seviyesi ile satig dederi, 2.249.728 TL C Blok (Denizbank AS miilkiyetindeki 1 numaral bagimsiz balim
haric) buginkii ingaat seviyesi ile satiy degeri, 4.111.827 TL olarak ongérilmiistir. (7.3.2 Maliyet
Analizi ile hesaplanan ingaat ve yenileme maliyetleri diistld{ikten sonra)
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8.2. G.Y.0. Portfoyiine Ahnmasinda Bir Engel Olup Oimadig

Dederlemesi Yapitan i liin i jesinin Veya Gayrimenkule Badl Hak Ve Faydalann, Gayrimenkul Yatin

Ortakliklan Portféyiine Alinmasinda Sermave Piyasasi Mevzyat Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmaditi Hakkinda Gérii

Degerleme tarihi itibari ile C Blok 1 numarali bagimsiz bolim haricindeki dier gayrimenkuller
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdl portfoyiinde bulunmaktadir. Deferlemeye konu tasinmazlarin bina
nitelikli olarak Gayrimenkul Yatinm Ortakhid portféytinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat:
hiikiimleri gercevesinde engel tegkil etmedigl kanaatine vanimistir.

9. SONUC

9.1. Nihai Deger Takdiri

Degderleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélge, ulagim iliskileri, cevre yapilanmalan, mevcut yapilarin
fiziksel ve mimari durumu, yasal izinleri gibi faktérer 151ginda, sonug degere ulasilmistir.

Konu gayrimenkullerin bulundudu binanin arkasindaki metro duragi Subat 2014 tarihi itibariyle faaliyete
gegmistir. Bu durumun gayrimenkullere olan talebi artbracagi ve talebin kira ve satig fiyatlarini olumlu yénde
etkileyecedl &ngoriilmektedir.

Asadida bulunan Nihai Deger Tablosundaki “Kira Dederi” situnundaki deger *7.3.2 Maliyet Olusumlan
Analizi“nde tammlanan imalatin tamamlanmasi ile kiralanabilir hale gelmesi durumu icin takdir edilmistir.

Kira Degeri takdiri, konu gayrimenkullerin 7.2. baglikh “En Etkin En verimli Kullanim Analizi” bashginda
agiklandigi gibl tasinmazlardaki kira ve bogluk kayiplarini minimize etmek amaai ile gayrimenkullerin blok
tamamu igin kiralanabilirligi dikkate alinarak takdir edilmistir.

Toplam satis dederi ise konu gayrimenkullerin bugiinkii insaat seviyesi icin takdir edilmis dedereridir.
Gayrimenkullerin tamamianmis/yenilenmis olmalan durumundaki degerleri 8.1 baslikli “Analiz Sonuglarinin
Uyumlastiriimasi ve Degerendirilmesi” maddesinde verilmistir.

Tablo 21. Nihai Deger Tablosu (Rapor tarihindeki ingaat seviyesi ile)

T S ariaiE T =
ADA | PARSEL | BLOKNO | ‘f&‘gxﬁz . " = /Agm’ | zsésm? mﬁﬁ?
ey UL KDVHARKC | %IBKDV0AHI ]
46480 | 1 4 A 0117431 ] 2.249.728 2. 654 679
B 4_64§—0m- 1 C = 2 |Ia 26 e 3-6_3_‘}9 - 4.111.827 4.851.956¢ |
TOPLAM 43.771 6.361.555 7.506.635

*Tamamlanmis olmass durumu icin takdir edilmistir.

GAYRIMENKULLERIN TOPLAM PAZAR DEGERI, KATMA DEGER VERGISI HARIC, TL

6.361.555 TL ( ALTIMILYONUGYUZALTMISBIRBINBESY(ZELLIBES TURKLIRASI) olarak takdir edilmigtir.

DIDEM OZTURK Aysel AKTAN
Harita Yiiksek Miihendisi Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 402394 SPK LISANS NO: 400241
GAYRIMENKU P’o ERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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