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1. RAPOR BiLGILERi

RAPORUN TURU

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayil
karannda yer alan “ Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” gergevesinde hazifanmis gayrimenkul degerleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Ankara Ili, Etimesgut Iicesi, Eryaman Mahallesi, 48147 ada 1 parsel M
Blok'ta konumlu tapu bilgilerinde detayi verilen 38 adet diikkan
nitelijindeki tasinmazin Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati kapsaminda
giincel piyasa degerinin belilenmesi amaciyla hazilanmigtir.

DAYANAK SOZLESMENIN TARIH ve

20.11.2014

NUMARASI
DEGERLEME TARIHI 1 24.12.2014

RAPORUN TARIHI : 26.12.2014

RAPOR NUMARASI : 14_400_132_2

DEéERLEME_ RAPORUNU PLUMSUZ : Deferleme caligmasini olumsuz ybnde etkileyen herhangi bir unsura
YONDE ETKILEYEN FAKTORLER rastlanmamisar.

DEGERLEME KONUSU : Deferleme konusu taginmaziarin deder tespiti ile ilgili sirketimizce daha

GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKI
TARIHLERDE YAPILAN SON U¢
DEGERLEMEYE ILiSKIN BiLGILER

once hazirlanan 10.09.2013 tarih 13_400_100_3 numaral dejerleme
raporunda 38 adet bagimsiz bélimiin K.D.V. hari¢ toplam satis degeri
35.827.000.-TL ve 10.03.2014 tarih 2014_400_031_4 numarall
degerleme raporunda 38 adet bagimsiz béliimiin K.D.V. hari¢ toplam
satis dederi 36.070.000.-TL olarak takdir edilmistir.

17.07.2014 tarih 2014_400_95/2 ve ayni raporun revizesl olan
03.11.2014 tarih 2014_400_95/2_REV sayil deferleme raporlannda; 38
adet bagimsiz béliimiin toplam satis degeri K.D.V. hari¢ 36.150.000.-TL
ofarak takdir edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Didem OZTURK Aysel AKTAN
Harita Y. Mihendisi Sehir Plancisi ~ Harita Miihendisi
Defetrleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No:402394 S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTER] BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADREST

MUSTERI TALEBININ
KAPSAMI VE GETIRILEN
SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

idealtepe Mah. Rifia Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 Maltepe, iISTANBUL,
TURKEYE 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.

Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. Semsir is Merkezi No:108/B K:8

34394 Sisli/istanbul

Miigterinin talebi; Ankara fli, Etimesgut ilcesi, Eryvaman Mahallesi, 48147 ada 1
parsel M Blok'ta konumlu 38 adet diikkan nitellkii tasinmazin satig ve kira degerierinin
belirlenmesi olup herhangi bir sinifama getirilmemigtir.




B

HARMON

3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

imenkullerin T. n, imar m Ug Yila iliskin Bilgiler

Ankara ili, Etimesgut flgesi, Eryaman Mahaliesi, 48147 ada 1 parsel M Blokta konumlu tapu bilgilerinde
detayl verilen 38 adet isyeri niteligindeki tasinmazlardir. Degerleme konusu tasinmazlara iliskin aynntii
bilgiler (yeri, konumu, tanimi ve tapu kayitlan) alt basliklarda tanimlanmistr.

3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayrtlanna iliskin Bilgiler

Degerleme konusu taginmaziann tapu kayitianna iliskin bilgiler agagida verilmis olup detayh tablolar ekte
sunulmustur.

Tablo1 Ana Gayrimenkuie Ait Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL TAPU BiLGILERI

L : ANKARA

ILgES] : ETIMESGUT

MAHALLESI : ERYAMAN

SOKAGI -

MEVKii : -

PAFTA NO -

ADA NO 1 48147

PARSEL NO t 1

YOZOLCUMD : 90.679 m*

NITELIGI : BETONARME i$ MERKEZ! VE 12 BLOKTAN OLUSAN APARTMAN VE ARSASI

Tablo2

mmsiz Béliimlere Ait Tapu Bilgileri

MALIK / HISSE

BLOK KAT BE NO NITELIGI ARSA PAYI CILT/ SAYFA TARIH YEVMIYE ORANI
M ZEMIN 5 DUKKAN 15/90679 336/33287 02.07.2014 21976 *)
M ZEMIN 6 DUXKAN 15/90679 336/33288 02.07.2014 21976 *)
M ZEMIN 7 DUKKAN 15/90679 336/33289 02.07.2014 21976 *
M ZEMIN 8 DJKKAN 25/90679 336/33290 02.07.2014 21976 *
M ZEMIN 9 DUKKAN 25/90679 337/33291 02.07.2014 21976 *)
M ZEMIN 15 DUKKAN 30/90679 337/33297 02.07.2014 21976 (W)
M ZEMIN 20 DUKKAN 10/90679 337/33302 02.07.2014 21976 *)
M ZEMIN 21 DJKKAN 172/90679 337/33303 02.07.2014 21976 (@)
M 1.KAT 25 DUKKAN 15/90679 337/33307 02.07.2014 21976 )
M 1KAT 26 DUKXAN 15790679 337/33308 02.07.2014 21976 )
M 1KAT 31 DUKKAN 15/90679 337/33313 02.07.2014 21976 ™
M 1.KAT 32 DOKKAN 15/90679 337/33314 02.07.2014 21976 *
M 1.KAT 35 DUKKAN 20/90679 337/33317 02.07.2014 21976 *
M 1KAT 37 DUKKAN 25/90679 337/33318 02.07.2014 21976 *)
M 1.KAT 39 DUKKAN 50/90679 337/33321 02.07.2014 21976 *
M 1.KAT 40 DUKKAN 50/90679 337/33322 02.07.2014 21976 )
M 1.KAT 41 DUKKAN 50/90679 337/33323 02.07.2014 21976 "
M 1.KAT 42 DUKKAN 10/90679 337/33324 02.07.2014 21976 ™
M 1.KAT 43 DUKKAN 15/90679 337/33325 02.07.2014 21976 __. | F““‘m
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BLOK  KAT  BBNO  NITELIGI ARSA PAYI CILT/ SAYFA TARIH YEVMIVE M“gf‘ g;‘fsss

M LKAT | 44 DUKKAN 15/90679 337/33326 02.07.2014 21976 *
M 1KAT | 47 DUKKAN 150/90679 337/33329 02.07.2014 21976 ™
M 2KAT | 49 DUKKAN 15/90679 337/33331 02.07.2014 21976 )
M 2kaT | 60 DUKKAN 15/90679 337/33342 02.07.2014 21976 o)
M 2KAT | 61 DUKKAN 15/90679 337/33343 02.07.2014 21976 *)
M 2kAT | 62 DUKKAN 15/90679 337/33344 02.07.2014 21976 )
M 2KAT | 63 DUKKAN 25/90679 337/33345 02.07.2014 21976 ™
M 2KAT | 67 DUKKAN 15/90679 337/33349 02.07.2014 21976 )
M 2KAT | 68 DUKKAN 40/90679 337/33350 02.07.2014 21976 )
M 2KAT | 69 DUKKAN 40/90679 337/33351 02.07.2014 21976 *
M 2KAT | 70 DUKKAN 15/90679 337/33352 02.07.2014 21976 )
M 2KAT | 71 DUKKAN 10/90679 337/33354 02.07.2014 21976 )
M 2KAT | 79 DUKKAN 15/90679 337/33361 02.07.2014 21976 *)
M 2KAT | 80 DUKKAN 40/90679 337/33362 02.07.2014 21976 ™
M 2kAT | 81 DUKKAN 40790679 337/33363 02.07.2014 21976 )
M | TeEras3 | 116 | DUKKAN 20/90679 337/33398 02.07.2014 21976 ™
M | TERas3 | 121 | DUKKAN 15/90679 337/33403 02.07.2014 21976 “
M_ | TERAS3 | 126 | DOKKAN 20/90679 337/33408 02.07.2014 21976 “
M | TERas3 | 127 | DUKKAN 20/90679 337/33409 02.07.2014 21976 )

(*) DENiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (TAM)
3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

02.12.2014 tarihinde Tapu Kadastro Genel MadirlGgi Bilgi Sistemi'nden alinan takyidat belgelerinde
asagidaki kayitlara rastlanmigtir. TAKBIS belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

*39 ve 40 badimsiz béliim numarall diikkanlar {(zerinde Kira Serhi: 08.12.2011 tarih ve 37121 yevmiye ile

120.000 TL, 08.12.2011 tarih ve 37188 yevmiye ile 120.000 TL bedel karsihi§inda kira szlesmeleri vardir.
*Beyan: Yénetim Plani:08.10.2004

*Beyan: Yonetim Plani Degisikligi:01.10.2009 (29.12.2009 tarih, 42900 yevmiye)

3.3. Gayrimenkullerin Son Ug Yillilk Dénemde Gergeklesen Miilkiyet Degisikdikieri

*20 ve 71 bagimsiz boliim numarali diikkanlar Deniz Finansal Kiralama A.S. adina kayithyken 20.12.2012
tarihinde satis islemi ile Pupa Gayrimenkul Kiralama ve Yénetim Hizmetleri Anonim Sirketi'nde devredilmistir.
*5,6,7,8,9,15, 21, 25, 26, 31, 32, 35, 37, 39, 40, 41, 42, 43, 44, 47, 49, 60, 61, 62, 63, 67, €8, 69, 70,
79, 80, 81, 116, 121, 126, 127 bagimsiz bolim numarah diikkanlar Deniz Finansal Kiralama A.S. adina
kayithiyken 01.11.2013 tarihinde satis islemi ile Pupa Gayrimenkul Kiralama ve Y&netim Hizmetleri Anonim
Sirketi'nde devredilmistir.

*Degerleme konusu tasinmaziann tamaminin mlilkiyeti 02.07.2014 tarih 21976 yevmiye ile Deniz
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi'ne gegmistir.
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3.4. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Etimesgut Belediyesi Bagkanhgi, Plan ve Proje Midirliigliniin 19.11.2014 tarih 49026196/37515-
3733/3161-18770 sayih yazisina gore dederleme konusu taginmazlarin yer aldigi 48147 Ada 1 parsel;
"85053 numarall kesin parselasyon plani kapsaminda Kentsel Merkez (Ticaret) Alani olarak ayrnimis
olup yapillanma kosullan TAKS: 0.60, KAKS:1.80, sacak seviyesi Hmax:Serbest olacak sekilde
belirlenmistir. Tigili yaz1 ve ¢ap belgesi rapor ekinde sunulmustur.

Tablo3 Ana Gayrimenkule Ait imar Bilaileri
Fonksiyon Kentsel Merkez
TAKS 0,60
KAKS 1,80
H max Serbest
On Bahge Mesafesi 10m.
Yan Bahge Mesafesi I0m.
Arka Bahce Mesafesi i5m.

3.5. Gaynmenkullerm Mevzuat Uyannca Almls Olduﬁu Gerekll Izm ve Belgeler

*Degerleme konusu taginmaziann bulundudu bloia ait 24.09.2004 tarihli onayll mimari proje Etimesgut
Tapu Sicil Mudirl(gu argivinde incelenmigtir. Etimesgut Belediyesi imar Miidiin(i§d arsivinde incelenen 2006
onay tarihli mimari tadilat projesine gore 21 ve 24 badimsiz bdlim numarall gayrimenkullerin birlestirildigi
tespit edilmis olup Tapu Midiri§i‘'nde incelenen onayll mimari projeye islenmedigi ancak tapu kitGgii
Uizerinden tescilinin yapildith gériiimiistiir. Onayl tadilat projesine gére dejieriemeye konu taginmaziar kat,
konum ve kullarum alani agisindan projeleri ile uyumludur.

*Taginmazann yer aldih 46471 ada 1 parsele (48147 ada 1 parsel iizerinde bulunan tasinmaziar 46471
adada kayith iken 05.11.2007 tarih, 36753 yevmiye ile 48147 ada olmustur) ait 844 konut ve 129 diikkan
igin diizenlenmis 04.10.2004 tarih, 473/04 sayih ilk Yapi Ruhsati, 08.03.2006 tarih, 58 numaral Tadilat Yap
Ruhsat Belgesi ve 844 konut ve 128 diikkan icin diizenlenmis 18.04.2007 tarih, 203 numaral Yapi Kullanma
fzin Belgest bulunmaktadir.

Tablo4 Yapi Ruhsat: ve Yapi Kullanma izin Beigeieri

TOPLAM YAPI TOPLAM
ALAN (m?) SINIFI KAT

YAPI

UNITE
BLOK NO | KULLANMA NO
RUHSAT]I ; iZiN BELGES . SAYISI

48147 1 M 08.03.2006 58 18.04.2007 203 972 218.868,02 3B 19-20-5

YAP| ' —— ‘

3.6. Yasal Gereklerm Yenne Getlrlllp Getmlmed|§|

Degieleme konusu taginmazlara iligkin Yapi Kullanma izin Belgeleri diizenlenip kat miilkiyeti tesis
edilerek mevzuat geredi yasal siireci tamamlanmistir.

6




B

HARMONI

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

Etimesgut Belediyesi’‘nden alinan bilgiye gére degerlemesi talep edilen gayrimenkullerin imar planinda
son 3 yil igerisinde degisiklik olmamistir.

3.8. Sermmaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Gayrimenkul/Projenin
Gayrlmenkul Yaunm Orl:akllﬁl Portfoyune Almmasma Bir Engel Olup Olmad|§|

Degjerleme konusu bagimsiz bélimlerden 39 ve 40 bagimsiz bdllim numaral taginmazlar Gzerinde Kira $erhi
bulunmaktadir. Tasinmazlar halihazirda Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoylinde bulunmakta olup kira
serhi kurumsal kiraclar tarafindan kiralama siirecini belifiemek (zere konulduundan Sermaye Piyasasi
Mevzuah hilkiimleri cercevesinde tasarrufu kisitiayic olmadifi kanaatine vanimistir. Taginmazlann tapuda
tescil edilen nitelikleri (diikkan) ile Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféylinde bulunmasinda herhangi bir
sakinca bulunmadigh disiinlilmeitedir.

4. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik Veriler

icisleri Bakanhgi Niifus ve Vatandashk Isleri Genel M{dirligl (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese
Dayal Niifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2013 tarihi itibanyla Tiirklye ni:fusu
76.667.864 kisi olarak belidenmistir. Tilrkiye'de ikamet eden niifus 2013 yilinda, bir énceki yila gére
1.040.480 kisi arth. Erkek niifusun orani %50,2 (38.473.360 kisi), kadin niifusun oram ise %49,8
(38.194.504 kisi) olarak gergeklesti. Tiirkiye'de yillik niifus artis hizs 2012 yilinda %012 iken, 2013 yilinda
Y%o013,7'ye yiikseldi.

it ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orary 2012 yilinda %77,3 iken, 14 ilde biiyliksehir belediyesi
kurulmasi ve biyiiksehir statlislindeki 30 ilde, belde ve kbylerin iige belediyelerine mahalle olarak
katiimasinin 6nemli etkisiyle bu oran 2013 yilinda %91,3 olarak agiklanmistir. Tlrkiye niifusunun %18,5nin
ikamet ettigi istanbul, 14.160.467 kisi ile en gok niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirastyla takip eden iller;
%®5,6 ile (5.045.083 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.061.074 kisi) 1zmir, %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 diisen kisi sayisi”, Tiirkiye genelinde 2012 yilina
gore 2 kisi artarak 100 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.725 ki ile niifus yo§uniugunun en
yliksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 464 kisi ile Kocaeli, 338 kigi ile izmir, 270 kisi ile Gaziantep ve
263 kisl ile Bursa illeri takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli
oldu. Yiizolglim{i bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nmin niifus yogunlugu 53, en kiiclik yiizélgiimiine sahip
Yalova'nin niifus yodunlugu ise 260 olarak gergeklesti. Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (calisma
gadindaki) nifusun oranmi 2012 yilina (%67,6) gére 0,1 puan artarak %67,7 (51.926.356 kisl) olarak
gerceklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24,6'ya (18.849.814 kisi) gerilerken, 65 ve
daha yukani yastaki niifusun orani da %7,7've (5.891.694 kisi) yiikseldi. (Kaynak TUIK 2013 XW}
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4.2. Ekonomik Veriler
4.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiresel mali piyasalar 2007 yih Temmuz ayindan itibaren krize girmis, 6zellikle 2008 yilinin son geyredinden
itibaren kiresel mali krizin diinya ekonomileri {izerindeki yikia etkisi ortaya gikmigtir. Diinya genelinde
Ozellikle Amerika ve birgok Avrupa lilkesinde 2008, 2009 yilinda disiik bilyime oranlan gergeklesmistir.
2010 yilinda toparlanmaya baglayan kiiresel mali piyasalar 2012 itibariyle, kisa vadeli risklerin azalmasiyla
birlikte gdreli bir iyilesmenin gortldiga bir doneme girmigtir. Bununla birlikte, orta vadede, dlisiik bliylime,
yiiksek igsizlik ve kamu ihalesi kinlganliklar gibi kiresel risider devam etmektedir.

ABD ve AB'de alinan tedbirler, 2012 yilinin son geyreginden itibaren finansal piyasa kosullannda iyilesmeye
yardma olurken, gelismekte olan ekonomilerin glicli ekonomik aktivitelerini siirdiirmeleri, kiresel
ekonomik aktivitenin 6nceki duruma gére bir toparianma arz etmesini saglamistir. Bu gergevede gelismis
ekonomilerdeki temel lrilganliklar ve bu alanlara ytnelik yapisal tedbir gereksinimleri halen gegerliligini
korumaktadir. Parasal genisleme ve finansal plyasalar Uzerindeki baskilann azalmasiyla birlikte, sinir 6tesi
bankaalik faaliyetleri artmigtir. Bu kapsamda, ABD ve AB kaynakli parasal genislemenin, klresel sermaye
hareketleri (izerindeki kisa ve orta vadeli etkilerinin izZlenmesi ve gelismekte olan ekonomilerin su ana kadar
baganyla yiriittiikleri makro finansal gergevenin orta vadeli bir bakigla siirdiiriilmesi gerekmektedir (BDDK
Finansal Piyasalar Raporu Sayi, 2012).

Nisan 2014'de Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan hazidanan Kiiresel Ekonemik Goriiniim Raporu’nda
dlinya ekonomisi icin bankalann giderek kuvvetiendigi, ABD'de toparlanmanin oldukga kuvveti oldugunu,
Japonya'da 6zel sektoriin talebinin canlanmast gerektigini, Avrupa‘da gliney tlkelerde hentiz gliglenmenin
gercekiesmedidi belirtilmistir.

Tablo5 IMF'in Gelismis Ulkeler icin Tahmini Biiyiime Oranlan

2013 2014 2015

DUNYA 3,0 3,6 3,9
Geligmis Ulkeler 1,3 2,2 2,3
A.B.D. 1,9 2,8 3,0
Euro Bolgesi -0,5 1,2 1,5
Almanya 0,5 1,7 16
Fransa 0,3 1,0 15
Italya -1,9 0,6 1,1
Ispanya -1,2 0,9 1,0
Kanada 2,0 2,3 2,4
Japonya 1,5 14 1,0
Birlesik Krallik 1,8 2,5 2,5
Gelisen Ulkeler 4,7 4,9 53

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

I.M.F. Tirkiye igin 2014 biiyiime tahminini ylizde 3.5'ten 2.3'e dlsiip, 2015'te ise TUrkiye'nin ylizde 3.1
biyliyecegi ongérmiistiir. Yayinlanan raporda IMF tahminlerine gdre enflasyon ve cari acik diisecek, issizlik
artacak. Tirkive 2014 ve 2015%te AB'nin biiyiime ortalamasin, gelecek yil ise Avrupa'nin yiikselen
ekonomilerini gececek. Rapora gire, 2014'te %7.8 olmas: beklenen enflasyon, gelecek yil %6.5'e diisecek.
IMF, cari agifin 2014'te % 6.3, 2015'te % 6, igsizligin de 2014'te % 106.2 olacagini tahmin etmektedir.
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Tablo6 IMF'in Gelismekte Olan Ulkeler icin Tahmini Biiyiime Oranlan
W 2013 2014 2015
GELISEN ULKELER 4,7 4,9 53
an 7,7 7,5 7,3
Hindistan 44 5,4 6,4
Rusya 1,3 1,3 2,3
Brezilya 2,3 1,8 2,7
Meksika 11 35 3,5
Gliney Kore 30 3,7 3,8
Giiney Afrika 1,9 2,3 2,7
Endonezva 58 5,4 5.8

Kaynak: Diinya Ekonomik Goriliniim Raporu, IMF (Nisan 2014)
4.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Tirkiye, rekabet kurallannin igledigi, 6zel sektdriin ekonomide dncti, kamunun ise diizenleyici rol oynadid,
liberal dig ticaret politikasinin uygulandi§i, mal ve hizmetierin bireyler ve kurumlar arasinda engelsiz olarak
el degistirebildidi bir serbest plyasa ekonomisidir. Son 10 yilda Tirkiye ekonomisi, Avrupa Birdidine Uyelik
stirecinin de etkisiyie biiyiik bir doniisim gergeklestirmis ve pek ¢ok alanda yapisal reformlar hayata
gegirilmistir (T.C. Dig fgleri Bakanhg), Tirk Ekonomisinin Genel Gorlinim{l 2013). Tiirkiye Orta ve Dogu
Avrupa’nin en biiyilk ekonomisi, Avrupa’nin ise en blyillk altinci ekonomisidir. 20007 yillar boyunca
uyguladigi ekonomi politikalan ile yillik ortalama %5’e varan biiylime orani yakalayan Tiirkiye, kiiresel kriz
donemi ve sonrasinda baganh bir grafik sergilemistir. Tiirkiye, gelismekte olan (ilkeler icinde 2009 yilindan
bu yana kredi/GSYiH orani en cok artan dlkelerden biridir ve 2010 yiinda 735 milyar USD gayrisafi yurtici
hasila (GSYIH) ile Diinya Bankas verilerine gére dinyadaki 16. bilyiik ekcnomi haline gelmigtir. Tarkiye,
kriz sonras! toparlanmaya ¢alisan diinya ekonomileri arasinda ise 2011 yili itibanyla %8,5 bilylime orani
yakalayarak Gin‘in (%9,2) hemen arkasinda yerini almistir. 2012 yil son geyreginden bu yana bakildiinda
da Turkiye yliksek kredi biiyiimesi ile benzer Glkeler arasinda 6ne glkmaktadir. S6z konusu arbista, dzellikle
yabana para kredilerde, dzellestirme ve kamu altyapl yabinmlanna bagh olarak kullandinlan proje
finansmani kredileri onemli bir paya sahiptir. Ayrica, diisilk seviyelere gerileyen faiz oranlannin ve
vadelerdeki uzamanin, bagta konut ve ihtiyag kredileri olmak (izere kredi talebini artirdii gériiimektedir.
Kiiresel oynakhigin artis efiliminde olduju yeni dénemde kredi biiylime hizinin makul seviyelerde
gerceklesmesinin finansal istikrara katki sagjlayacagi disiiniimektedir (TCMB, Finansal Istikrar Raporu,
2013).

2013 birinci ceyrek boyunca, Tiirkiye ekenomisi canlanma géstererek, %310k bir blyiime gergeklestirmistir.
Benzer bir basan grafii Tirkiye'nin en biiylik sehri Istanbul icin de séz konusudur. Ingiliz Brookings
Enstitlisti tarafindan hazifanan Kiiresel Metropel izleme Raporu’nda (Global Metro Monitor), kiiresel kriz
sonrasi dinyanin 150 dénemli metropolii ekonomik olarak incelenmis ve kriz sonrasi en hizli toparlanmay
saglayan sehirlerarasinda Istanbul; Amerikali, Avrupali ve Cinli rakiplerini geride birakarak ilk sirada yerini
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4.2.2.1. Tiirkiye'de Bilyiime Oranlan

Tiirkiye, kiiresel ekonomik krizden en hizh ¢ikan ve son donemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten géreli
olarak az etkilenen (lkelerdendir. 2002-2012 déneminde yilik ortalama biylime orani %5,2 olmusken,
blyiime orani 2013 yiinda {ilkemize %4 oraninda gergeklesmistir. 2013 yilina ait baslica bolgeler ve llkeler
ftibariyle GSYH Gelisme oranlan Grafikte verilmigtir.

Grafik 1 Baslica Bélgeler ve Ulkeler itibariyle GSYH Gelismeleri (2013)
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1,0
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2,0

Kaynak: Baslica Bélgeler ve Ulkeler Itibariyle GSYH Gellsmeleri (2013)

2011 yilinda TUrkiye Ekonomisi IMFIn %7,57ik tahmininin {izerinde %8,8 craninda biylmistir. 2012
yilinda Tirkiye ekonomisi %2,2 bliylime kaydetmistir. 2013 yihnin ilk ceyreginde %2,9 oraninda biyiyen
Tirkiye ekonomisi, ikinci ceyrekte %4,4, dérdiincli ceyrek sonunda toplamda ise %4 oraninda bilylime
kaydetmigtir. Tirkiye Ekonomisi 2014 ilk ceyrek bilylimesi %4,3 olarak gerceklesmis olup biiylimenin
bilesenlerine katki payl olarak bakildijinda en biiylik katkinin %2,9 ile net dis ticaretten geldigi
gorilmektedir.

2014 ilk ceyrek dénemde kamu tiiketim harcamalan %8,6, kamu yatinm harcamalan ise %4,1 reel artis
gbstermigtir. Ozel sektdr cari harcamalannin artis orani %2,9 ile son bes ceyredin en diisigil olarak
gerceklesmis olup biiylimeyle ilgili bir bagka negatif gelisme ise 6zel sektériin yatinm harcamalannin bu
ceyrekte de %1,3 oraninda azalmasi olmustur.
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Grafik 2 Tiirkiye'de Yillara Gore Bilyiime Oranlan
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Kaynak: TUIK

2013 yihin ikinci ceyredi itibariyle GSYH reel olarak % 4,4 biiyliyen Tirkiye ekonomisi, 2013'iin son
ceyreginde yilik bazda da % 4,4 biyime gdstermigtir. Uretim ydntemiyle Gayri Safi Yurtici Hasila, 2013'te
bir 6nceki yila gore sabit fiyatlarla % 4'lik artigla 122.388.000 TL, cari fiyatlarla % 10,27k artigla
1.561.510.000 TL olarak aciklanmstir.

Kisi basina GSYH, 2013 vilinda 2002 yilina gbre 3 kattan fazla artarak 3.492 USD'dan 10.782 USDa
ylikselmigtir. Satin alma paritesine gore ise kisi bagina gayri safi milli gelir, 18.000 USDyi agmustir.

Grafik 3 Yillara Gore Kisi Bast GSYH
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Imalat sanayi, 2013 yilinda bir dnceki ylla gore sabit fiyatiada %3,81ik artisla 29.446.000.000 TL, cari
fiyatlarla % 8,91uk artisla 239.115.000.000 TL olarak agklanmigtir. 2012 yilinda sektérel bazda cari fiyatlaria
en yilksek blyiime hizi, % 18,1 lle "konaklama ve ylyecek hizmeti faaliyetieri" sektériinde kaydedilmisti. Bu
sektorli, %15,5 ile "vergi-siibvansiyon", % 14,9 ile "dolayh élgiilen mali araclk”, % 14,5 ile "mesleki,
bilimsel ve teknik faaliyetler”, %14 ile "su temini, kanalizasyon, atik ydnetimi ve iyilestirme faaliyetleri"
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izledi. 2013'te daralma gosteren sektor bulunmazken, en kilglik biiylime % 3,3 ile "madencilik ve
tasocakgiligt" faaliyetlerinde gozlendi. (T.C. Ekonomi Bakanhd, Tirk Ekonomisinin Genel Gériinimdi, 2014)

4,3. GAYRIMENKUL SEKTORU

Diinya gayrimenkul sekttrli kisa bir donem 6nce yagsanan ipotekli konut kredisi (sub-prime mortgage) krizi
ve kiiresel ekonomik durgunluk 2008 yilinin ikind yansindan baslayarak tiim diinyadaki gayrimenkul
piyasalanni etkilemistir. Tim diinyada yeni konut ingaatlannin durdugu, ofis alani talebinin azaldigi ve
bosluk oranlannin artud gozlemlenmistir. PWC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklasa hazifanan
Emerging Trends in Real Estate Europe isimli kapsamli aragtirmanin 2008 ve 2009 yili sonudlan da Turk
gayrimenkul sektdriine olan yerli ve yabana ilgisinin en carpia ve agik gbstergesidir.

Diinyanin 6nde gelen gayrimenkul hizmetleri ve finansal yonetim sirketlerinden ABD'li JonesLangLaSalle'in
Subat 2014'te yayinlanan Tiirkiye Gayrimenkul Pazan GoriinimG Raporuna gére, kur daigalanmalannin
gayrimenkul pazann 2014 yilinda fiyatlama anlaminda yeni bir dengeye yonlendirecedi dngdriiimektedir.
Yatirim aktivitelerinin politik belirsizligin ortasinda yavasladi§i géziemlenmektedir. Ancak bu durumun Mart
2014 secimlerine kadar gegic bir siireg oldugu ve mal sahiplerinin satmaya istekli olmasi halinde, bu
durumun satin alma firsatlan yaratacagi dustin{itmektedir.

PwC ve Urban Land Institute (ULI) isbirligi ile gergeklestirilen ve gayrimenkul sektériindeki son gelismeleri
iceren EmergingTrends in Real Estate Europe 2014 (Gayrimenkulde Gelisen Egilimler Avrupa 2014)
raporuna gore, Istanbul mevcut gayrimenkul yatnmlanyla Avrupa‘da gayrimenkul sektoriinde 6ne gikan
28 sehir arasinda 7. sirada yer almaktadir. Bu ik yedi sirada yer alan diger sehirler ‘glvenli limanlar’ olarak
yatinmay gekerken, Istanbul, gelisme senaryolarina ev sahipligi yaparak popiiler bir ‘liman’ olmay1 2013
yiinda da siirdirmektedir. Rapora gore; Avrupa’nin ticari gayrimenkul sektdrii Alman gehirlerinin
hakimiyetindedir. Raporda, 6zellikle, Avrupa’da sayisi artmaya baglayan Asyali yatinmailardan gok gliclii bir
talep oldugu belirtiimektedir. Ancak, Avrupa’nin i¢inde bulundugu durum, yatinmcilann, daha az talep ve
daha makul fiyatlara sahip pazarlar bulmasin gerektiriyor.
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Tablo7 Yatinm Tahminleri

Exising Hew Amavnt Copitad
invesiments mvestments Develepmeni invested Rents velves
1 Monich [ 8 fel) fe] 1 Dubln o~ L AT
2 Dubén F'e) O 2 Madna AE
3 Hambwq o) Oy o] 3 Bern 5B ANE ~ 38
4 Bathn [s] D-. [o) 4 Copentagen o~ e
8 London o) O:- O: 8 Zuich A 3
§ Zurich D O: § Shanion PN IR P ] 7~
7 iseriul o) O 0: 7 Baosiona AIGT
8 Coperhagen ['s) O 8 iondon b7 o~ 2En ~ i
§ Stocknoim 0 [e) 0 Amens A w280 w250
10 Frankha fe] ') 0 Harnburg P X 153 AAIES
1 Warsaw Q 11 stanbut Mis3 ~
12 Vieana O O 12 Amsterdam o~
13 Moscow o [o) Qan 13 Wan
14 Pwta f'o) W Stockholr
15 Helewnki o] 15 Edinburgh
18 Prag.s [s] % Fankiun IS
17 Entnegn 17 Prague
18 Lyon B Lsbon
19 Maond fo} Daay ¥ Helsinu
20 Bamegham 2 Wasaw
27 Mn ! Pams
22 Buredona O 22 Berwgham
23 Bnsoeks 23 vanna
24 Home 24 iyon
26 Amswidam D242 B Moscow 252
28 Lxbon O x5 % Aome
27 Budapest O 27 Bruxals
8 Avans D:+ [« 15 28 Sudapest
DGoodanbovd38 | Fur«2535 OPoor-1025 A N0TeRs0 Stay Posarne v Dacrosse

Kaynak: EmergingTrends in Real Estate Furope 2014

4.3.1. TURKIYE'DE PERAKENDE SEKTOR(

1988 yilinda Tirkiye perakende sektoriiniin Galleria Alisverls Merkezi lle baslayan slireci 907 yillarda yeni
AVM'erin portfdye eklenmesiyle devam atmistir. 90 yillarda dzellikle Kita Avrupasi’ndan 6mek alinarak
yapllan (bir hipermarket ve yapi marketin etrafinda donatlan) AVMler uzun yillar tiiketicinin ilgisini
gekmistir, Bu tarz AVM'lere Fransiz konseptli AVM tarzi olan Carrefourlar 6rnek verilebilir. Dediisen ekonomik
kosullar ie farkhilasan insanlann tiiketim aliskani§i AVM konseptlerinin de degisimine yol agmistir. Kent
icinde ve geperlerinde arsa degerlerinin yikselmesi ile kath AVM1er devreye girmis, bunun bir adim &tesi
ise ‘kule tipl’ denilen, Ust katlarda ofis ve konutlann oldugu, alt kisimda ise AVM'nin oldugju modeller
gelismistir, Giiniimiiz AVMeri igiincli nesil AVM olarak adlandinimaktadir. Birincl nesil AVMler mimari
anlamada cevresinden fark edilmeyen, igeride ise tilketicinin dis ortam ile tamamen baglantisini kesen bir
yapiya sahip oldugu soylenebilir. Zamanla kentilerin sosyallesme mekanina déniisen yapisal anlamada da
déniisim gecirmis ve ikinci nesil AVM'ler olarak adlandinian acik- kapali kullanim mekanlannin oldugu ve
disan ile kismen baglantli bir yapiya déniismiistiir. ikinci nesil AVMlerde disanty1 gdrmek, giin isigini igeriye
almak hamlesi oldugu séylenebilir. Uglincii nesil AVMlerde ise giderek daha fazla disa agilan, seffaflasan,
cevresiyle bitiinlesen modeller olarak karsimiza gikmaktadir. Kanyon, Istinye Park, Meydan Alisveris
Merkezi gibi érnekleri bu nesi! igin siralayabiliriz. Glniimiiz AVM1eri inanlann sadece alisveris yaptgi bir
mekan olmanin ftesine gegmis bir anlamda sosyallesme mekani halini almistir. Bu durumun getirdidi
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dedjisimler de AVM’lerin biinyesinde tiyatro, gésteri merkezi, semt pazan, kent meydan gibi sosyal donatilan
barnindirmasini gerekli kilmishr. Bir difer yandan ev dekorasyonuna ybnelik merkezler, sadece gocuga
yonelik merkezler, moda merkezleri, indiim merkezleri gibi konseptler igeren AVMTler de olusmaya
baslamigtir.

Dinyanin en bliyik ticari gayrimenkul hizmeti sirketlerinde olan CBRE'nin aragtirmalanna gore Tirkiye,
2012 ve 2013 yiinda AVM ingaati konusunda diinyada ilk sirada yer alan {ilkedir. 2013 yilinda 3,7 milyon
metrekarellk alisveris merkezi ingaat alaniyla ilk siraya yerlesen Tirkiye'yi 2,8 milyon metrekarelik alan ile
Rusya takip etmektedir.

Grafik 4 2013 yiinda Ulke Bazinda Yapim Asamasindaki AVM Arazisi {m2)
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Kaynak: CBRE (2013)

AVM sektorii 2009 yilindan 2013 yilina kadar gegen bes yillik ddnem icinde degerlendirildiginde son 4 yilda
yatinmiarda %60, yabanc sermayede %33, istthdamda %31, kiralanabilir alanda %69, AVM sayisinda %46,
m2 basina drolarda %61, AVM cirolannda %163, ziyaretsi sayisinda %79 oraninda arhy oldugu
g6zlemlenmigtir (Turksih Council Of Shopping Center, 2014),

2012 Aralik verileri cergevesinde hazilanan Aralik ayl endeksini paylagsan AYD, Her ay diizenli olarak
yayinlanan verilere gore ciro endeks seviyesi 2011 yili Aralik ayina gore %18,17ik artis gostererek 170
puana ulasbini ve bu degerin son g yilin en yliksek seviyesinde oldujunu agklamigtir, AYD, Aralik ayl
raporunda 2012'de agilan 21 AVM ile sektdre toplam 750.000 m2 ekienerek Tiirkiye genelinde toplam AVM
kiralanabilir alant 8,3 milyon m2‘ye ulaghd belirtiimigtir. Verilere gére 8,3 milyon m2 toplam AVM
kiralanabilir alaninin %39'u 101 AVM ile istanbul’da, %617 ise 209 AVM ile Anadolu’da yer almaktadir. 310
AVM'de toplam 8,3 milyon m2 kiralanabilir aian ile 1.000 kisi bagina diisen kiralanabilir alan 106 m2'dir.
Turkiye'de 81 ilin 53‘inde AVM bulunmaktadir. 2013%e aglan 25 yeni AVM ile sektére 1,1 milyon m2 daha
kiralanabilir alan eklenmis ve toplam kiralanabilir alanin 9,4 milyon m2'ye ulasmistir,

2014'te 30, 2015'te ise 26 yeni AVM acilisiyla 2015 yih itibanyla 13 milyon 249 bin 913 metrekare
kiralanabilir alana sahip 110 AVM'nin aciimasi beklenmektedir. 2012, 2013 ve 2014 yillannda toplam 2
milyon 872 bin 725 metrekare kiralanabilir alan sunarken, 2014 yih 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 yaganan deprem nedeniyle kapanan 1 adet AVM bulunmaktadr.
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Resim 1. Tiirkiye'de Kiralanabilir Alana Gére AVM Yodunluklan Haritast

1. Mevout Ahgverds Merkexlers | Ingaat vr Praje Halindeki Aligveris Meskexlert

Kaynak: AYD-Akademelre Research (2013)

Perakende Yodunlugu

Turkiye'de 1.000 kisi bagina diigen kiralanabilir alamin kademeli olarak artb@i, 2012 yil sonunda 2013 wil
sonuna 115 m2‘den 126 m2'ye yikseldigi goriiimektedir. 2013 yili sonunda Ankara’nin perakende yogunlugu
agisindan Istanbui'u gegtigi ve 1000 kisi bagina kiralanabilir alanin 272 m2‘ye ulagti§i goziemlenmistir.

Tablo8 Parekende Yogunlugu
Perakende Yogunlugu (1,000 kigi bagina diigen m?)

1

| Turkdye
\Kaynak Jones Lang LaSalle
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114

215
182
163
156
48
145
Q2
136
126

147
159
140
196
128
150

Ulke ekonomisinin lokomotif sektorlerinden olan turizm ile biriikte anifan hizmet sektdriinde, 20001 yillarla

birlikte gelisim gésteren A.V.M projeleri ve yatinmlan dnem tagimaktadir. Tiirkiye ve dzellide Istanbul ili

geneline bakildiinda gerek Avrupa, gerek Anadolu yakasinda olusan yeni gekim noktalan ve farkl

fonksiyonlardaki yatinm projeleri ile sehir icinde konumlu Alisveris merkezi projeleri artis géstermektedir.
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Alisveris Merkezleri ve Yatinmalan Demegi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa olusturulan AVM
Endeksi’nin Mart ayi sonuglan ve 2014 ilk ¢eyrek sonuglanna gére 2014 yil Mart ayinda ciro endeksi 2013
yihmin aynm dénemiyle karsilastinidiginda %5,87ik bir artig kaydederek 147 puana ulagmigtir. 2014 ilk ceyrek
sonuglanna gire ise endeks 2013 ilk geyrek verileri ile kargilastinildifinda %3,7 artarak 141 puana ulasmistir.

Grafik 5 Alisveris Merkezi Ciro Endeksleri Genel Goriiniimii (Mayis 2014 itibari ile)
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* Aligveris Merkezi Yatirrmcilars Dernedi'nin 06.05.2014 tarihinde géincellestirilen verileri

Grafik 6 Ahligverig Merkezleri m2 bagina diizen Ciro Endeksleri (TL/m2) (May:s 2014 itibari lle)

b FTER S g TSAALAR FEe BRI G LIRS

AVM'erdeki kiralanabilir alan (m2) bagina diisen drolar 2014 Mart ayinda, Istanbul’da 654 TL, Anadolu‘da
499 TL olarak gercekleserek Tiirkiye genelinde 554 TL've ulasmistir. 2014 viinin ilk ceyredinde m2 basina
diisen ciro endeksi ise 2013 yilinn ilk geyregine gore %3,3 artarak 536 puan olarak kaydedilmistir.

Teknoloji kategorisinde %9'1uk diistis teknolojide taksit diizenlemesinin etkisinin stird(igiint gorilmis olup,
kategoriler bazinda endeks verilerine bakildiinda teknoloji kategorisindeki taksit diizenlemesinin etkisinin
Mart ayinda da siirdigu gdrilmdgtiir. Bir 6nceki ddnemin ayni ayina gére teknoloji kategorisi Mart ayinda
%?9 oraninda disiis gostermistir. Endeks verileri Mart ayinda diger tlim kategorilerde artig gostermis olup,
bir 6nceki dénemin ayni ayiyla karsilastinldi§inda Mart ayinda hipermarket cirolan %12, giyim ve ayakkabi-
ganta cirolan %S9, yiyecek ve genel kategori cirolan %6 ve dijer* kategorilerin cirolan %3 artis géstermistir.
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Yapllan araghrmalardan, mevcut A.V.M' lerdeki ziyaretdi sayisinin yillar arasinda pozitif deder artisi
gosterdidi ve bunun sonucunda yerlesim alanlarindaki A.V.M. sayisinin, gelistirilen konut ve ofis projeleri ile
yetersiz kalabilecedi diisiiniilmektedir. Ozellikle istanbul linin il siiran dogrultusundaki yerlesim alani
gelisimi gbz 6niine alinirsa, kentin geperlerinde yer alan mevcut A.V.M sayisinin 6niimiizdeki yillar igerisinde
artacat kanaatine vanlmigtir, Uluslararasi Alisveris Konseyi (ICSC)'nin aligveris merkezi tiplerine getirdigi
tanim ve standartlara gbre alisveris merkezleri “geleneksel” ve “&zellikli” olmak (izere iki ana bashkta

siniflandinimaktadir. Buna gore;

Tablo9 A.V.M Smniflandirmasi

FORMAT PROJE Ti_Pi TOPLAM KiRALANABILIR ALAN (m?)
Cok Biiyiik 80.000- +
Biiyiik 40.000-79.999
TGS Orta 20.000-39.999
Kiiciik ihtiyag Odakh 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 Odaklr) 5.000- +

* Alisveris Merkezi ve Perakendeciler Dernedii tarafindan yayinlanan ICSC standartianna gore Tirkive'deki
AVMier

Tablo10 Ankara Genelindeki AVM'ler
ANKARA'DAKI ALISVERIS MERKEZLERI j 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 AYM
2 | Ankara ACITY Ahsveris Merkezi 15 | Ankara CarrefourSA AVM 28 | Ankara Panora Aligveris Merkezi
3 | Ankara Akvaryum Qutlet Alisveris Markezi | 16 | Ankara CEPA AVM 29 | Ankara Parabol Yasam ve AVM
4 | Ankara ANATOLIUM Ahsveris Merkezi 17 | Ankara Cayyolu Gordion AVM | 39 | antares Aligveris ve Yagsam Merkezi
5 | Ankara ANKAmall Alisveris Merkezi 18 | Ankara Contour AVM 31 | Atakule
6 | Ankara Bilkent Ankuva Alisveris Merkezi 19 | GALLERIA Ahgveris Merkezi 32 | Baglica - Arasta Aligveris Merkazi
7 | Ankara Anse Ev Geragleri Ahgveris Merkezi | 20 | GORDION Aligveris Merkezi 33 | Cepa Aligveris Merkezi
8 | Ankara Arcadium Aligveris Merkezl 21 | Ankara Goksu Park AVM 34 | Migros Ahigveris Merkezi Akkoprii AVM
9 | Ankara Armada aligverls merkezi 22 | Ankara Karum Is Merkezi 35 | Minasera Ahgveris Merkezi

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

11 { Ankara Bayraktar Tower i5 ve AVM 24 | KOCTAS Alisveris Merkezi 37 | Yap: Kredi Koray Cankaya AVM

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

4.4. Bolge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en énemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
oOzellikleridir. Dolayistyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo
ekonomik Gzellikleri, gelisme yonl dederleme calismasini etkileyen faktdrler olup alt baglikiarda konu
gayrimenkuliin bulundu§u bélge verileri ile iigili genel bilgiler verlimistir.
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4.4.1. Ankara ili

Codrafi Konum:

fc Anadolu Bélgesi'nde yer alan bagkent Ankara,
Tiurkiye'nin  ikinci  bilylik ilidir. 30.715 km?
ylizdlclimiindeki kent; niifus bakimindan istanbul’dan;
ylizdlgiimil bakimindan Konya‘'dan sonraki ikinci bilyiik
kentidir. Doflusunda Kinkkale ve Kirsehir, kuzeyinde
Cankin ve Bolu, kuzeybatsinda Bolu, batisinda
Eskisehir, glineyinde Konya ve Aksaray llleri ile sinirdidir.

Niifus:

Ankara’nin 1927 yili nifus sayimina gére toplam niifusu 404.581 iken, son 86 yilda yaklastk 13 kat artarak
2013 yihnda 5 milyon 45 bin 83 kisiye yilikselmistir. Ankara 76 milyon 667 bin 864 kisilik Glke niifusunun
%6.6'stha banndirmaktadir.

Ankara'nin 25 ilgesi vardir ve bunlann 18" merkez ilgedir. Ankara Biiyiiksehir Belediyesi'ni olusturan merkez
iigeler Akyurt, Alandag, Ayas, Bala, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Etimesgut, Gélbagi, Kalecik, Kazan, Kegidren,
Mamak, Pursaklar, Sincan ve Yenimahalle'dir.

4.4.2. Etimesgut flcesi

Goksu Goleti kiyilarinda yapilan teraslama
caksmalan sirasinda bulunan oymatas el

f-\“‘"n-f'_""“‘/’ aletlerinin gosterdigi gibi Etimesgut, yaklagik
_“j-'_"' ' sepuan ¥ 40.000 wildir insanlar tarafindan yerlesim alani
RN olarak kullanimaktadir.
; Zgu:"?f;" o Belde, 20 Mayis 1990 giin ve 20525 sayili Resmi
g Gazetede yayinlanan 3644 Sayili Kanunla ilge
? ecan yapiimis, hemen ardindan 19 Agustos 1990

tarihinde yapilan Belediye Bagkanhdi secimi ile
Belediye Teskilab kurulmustur.

Etimesgut ilgesi Ankara’min batisinda toplam
10.300 hektar yiizélglimiine sahip Ankara metropoliniin merkez ilgelerinden biridir. Batisinda Sincan, kuzey
ve dofjusunda Yenimahalle, glineyinde Cankaya ilgeleri ile komgsudur.

Etimesgut Ilgesi, Dogudan batiya dogru egimi azalan canak seklinde bir oluk Vadi goriiniimdedir. Vadinin
tabanina oturmus Ankara cayina dik tepe aralanndan uzanan yan vadilerle biitiinlesen Ankara Ovasi yer
alir. ilgenin ortalama yliksekli§i ise 807 metredir.

Ankara metropoliiniin bati yakasinda yer alan ilgede ilk yerlesim gecekondulasma seklinde kendini
gdstermistir. Kirsal alandan gelen niifus hareketi {lkenin genis bir codrafi alanini kapsamaktadir.
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Mahalleleri: Ahi Mesut, Alsancak, Altay, Atakent, Ayyildiz, Baglca, Bahgekapi, Elvan, Erler, Eryaman, Etiler,
Fatihsultan, Goksu, Gizelkent, istasyon, Kazimkarabekir, Ofuzlar, 30 Agustos, Piyade, Suvari, Seker,
Sht.Osmanava, Seyhsamil, Topgu, Tunahan, Yavuzselim, Yegilova, Yapraak'dir.

4.4.3. Eryaman Mahallesi

Eryaman Ankara’nin batisinda yer alan iEtimesgut ilcesine badh bir mahalledir. Bélgede, imarli yapilasma
1990 yillarda kooperatif seklinde baglamis olup 2005'ten sonra TOKI tarafindan yiiksek kath konutiar
yapimistir.

Eryaman'in niifusu slirekli devam eden toplu konut galismalan nedeniyle her yil artmaktadir. Ankara sehir
merkezine 25 km Istanbul Yolu lizerinden otomobil ile ortalama 20-25 dakikada ulagilabilir. Mahalle
sinirlarinda bulunan Goéksu Parki Ankara'nin en 6nemili dinlence yerlerindendir.

Kentsel alt yapi, donati, ulagim ve aligveris olanaklan agisindan orta dlizeyde olan bdlge orta gelir grubuna,
villalar bélgesi ise orta ve Ustii gruplara hitap etmektedir. Son yillarda Gdksu Park gevresinde liikks konut
projelerin yapilmasi, sosyal donatilann iyilestiriimesi ve son olarak Subat 2014 tarihinde bdlgeye metro
hattinin gelmesl ile birikte bdlgeye olan talepte bir artis gézlenmistir

5. DEGERLEME TEKNIKLERI
Kullanilan Dedierieme Tekniklerini Aciklavici Bilailer Ve Bu Yéntemierin Seclimesinin Nedenleri

Degerleme, bir varigin Pazar Defjeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gtre yapilir. Pazar, fiyat, mallyet
ve degier kavramlan, tiim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Deerleme agisindan esdeder bir neme
sahip olan bir diger unsursa, degerleme sonudlanna nasil ulagildiginin anlastlabilir sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mal icin istenen, tekiif edilen veya 6denen mebladdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktayr
temsil eder. Defer ise satin alinmak {izere pazara sunulan bir mal veya hizmet igin alia ve saticinin
anlagabllecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iligkiii bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti
yaratmak veya {iretmek igin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Detjer, gercek degil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satigi veya dedis tokusu ile iliskiliyken,
maliyet, mal veya hizmetin {iretim masraflan icin 6denmesi olas! bir fiyatin takdiridir.

Mulkiin sahipleri, yabnmalan, sigortaclan, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gdrevlileri, tasfiye
memurlan veya kayyumlan ya da normalin Ustiinde istekli veya 6zel alician, rasyonel agidan esit ve gegeri
sebeplerle ayni miilke farkh degerier atfedebilirer.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deder

En temel seviyede, deder, herhangi bir Urlin, hizmet veya mal ile iligkili dért etkenin birbireriyle olan
iliskisine gore olusturulur ve siirdiiriiliir. Bu faktdrier, fayda, ktlik, istek ve satin alma glciidiir.
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e Pazar Degeri, milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli
bir saticl arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflann herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartiar

altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma gercevesinde degerleme
tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

» Pazar Dedieri, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu géz 6niine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

«  Pazar Degeri'ni tahmin etmek icin Degerleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miilkiin meveut kullanimi olabilecedji
gibi bagka alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek igin en sik uygulanan yaklasimlar iginde, Emsal Kargilashrma Yaklagimi,
indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklasimi ve Mallyet Yaklagimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsilastirma yaklagimi

Bu karsilashrmali yaklagim benzer veya ikame miilkerin sabisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
karsilastrmaya dayal bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak de§erlemesi yapilan miilk, agk piyasada
gerceklestirilen benzer miilklerin sahslanyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinarak
karsilastinhir,

5.2.2. Gelir indirgeme yaklasim

Bu yaklasimda, defierlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme yontemi
ile defier tahmini yapihr. indirgeme, gelir tutanni degjer tahminine geviren gelir (geneliikie net gelir) ve
deder ile iliskilidir. Bu islemde, Hasila veya Iskonto Oranrya da her ikisi de dikkate alinir. ikame prensibinde
ise belli bir risk seviyesinde en yliksek yatinm getirisini saglayan gelir akisi ile degere ulasilacadj kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklasimi

Malivet yaklasiminda, miitkiin satin alinmasi yerine, miilk{in aynisinin veya ayni yaran sagjlayacak baska bir
miilkiin insa edebilecedi olasihl! dikkate alirir. Uygulamada, tahmin edilen degier, yenisinin maliyetinin
defierlemesi yapilan miilk icin ddenebilecek olasi fiyat asin Oiclide astifi durumlarda eski ve daha az
fonksiyonel milkler icin amortismary da igerir.

Sonug olarak;

Tim Pazar Degeri 6lcim ySntemleri, teknikleri ve prosediirleri, plyasadan elde adilen kriterler esas alinip,
dogru bir sekilde uygulanmasi ite ortak bir Pazar Dedferi tanimini olugtururlar.

» Emsal karsilashrmalan veya dider pazar karstlastrmalar, pazardaki gézlemlerden kaynakianmaldir.

« indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini
ve piyasadan elde edilen geri déniis oranlanni esas almalidir.

o ingaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esash tahminleri
lizerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.
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Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Degerinin tahmini igin hangi yaklasim veya
prosediirlerin  kullanilabilecedini belirler. Piyasa bilgilerine dayandifinda bu yaklagimlann her biri,
kargilastrmall bir yaklasimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yéntem genellikle
piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yontemdir.

Detjierleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti icin tiim yéntemleri dikkate alarak hangi yéntem ya da
yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.

6. GAYRIMENKULUN KONUMU VE FIZIKSEL INCELEMELERI
6.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulagimi ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu taginmaz Ankara 1li, Etimesgut Ilgesi, Eryaman Mahallesi, TBMM Caddesi, Géksu Park
Konutlannda, tapu sicilinde M Blok olarak tanimlanan Goksu AVM binasidir. Goksu AVM, Gdksu Parki'nin
gliney cephesinde konumludur. Sosyo-ekonomik olarak orta ve orta-list gelir grubu tarafindan terch edilen
bélgede yapilasma cok kath genellikle site tarzi yapilardan olusmaktadir. Sosyal donat ve yesil alan
agisindan zengin olan bélgede planli bir yapilasma goriilmektedir.
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Tasinmazin bulundugu Eryaman semtine ulasim Istanbul Yolu (zerinden sagjlanmaktadir. Ankara da
sanayinin Istanbul Yolu'na tasinmasi ile gelecedin sanayi Usleri bu yol {izerinde boy géistermeye baslamis
ve buna paralel olarak, sanayi tesislerinde galisan insanlann (ait ve orta gelir grubunun) konut ihtiyacini
karsilamak Uzere kooperatifler kurulmustur. ilk planh yerlesim alam Batikent olmustur ve metronun
gelmesiyle 6nemli bir merkez halini almistir. Yerlesim bélgesi olarak gelisen diger bir bdlge ise Eryaman
oimustur. Batkent ve Eryaman, ODTU ya da Hacettepe Universitesi'nde okuyan dgrencilerin tercih ettikleri
yerlerin basinda gelmekte olup konut sayisinin artisi, bu bdlgelerde market, alisveris merkezi gibi olusumlan
da beraberinde getirmistir.

1970'lerde merkezi bugiinkii Eryaman olarak disiinilen yeni gelisme alanlan 6ngdriilmis ve onun
devaminda cesitli gecekondu dnleme uygulamalanndan sonra bélgenin bilyik kooperatiflere tahsis
edilmesiyle dis(k gelirilerin yerlegti§i bir aks haline geldi. Yenikent Organize Sanayl Bolgesi'nin yapilmasi
ile Sincan ve Etimesgut'a da biraz daha orta gelirli kesim yerlesmistir. Sonug olarak Istanbul Yolu sanayinin
yer aldifji, orta ve alt gelir gruplannin yerlegtigi, bir aks halini almistir. Ayrs bélgede yer alan Elvankent'te,
plan ile oturacak gelir grubu cakismamast nedeniyle talep beklenen seviyeye ulasmamis fakat Eryaman,
Eivankent ve Dogakent toplu konut projeleri bu aksin gelismesinde énemli rol oynamistrr.

Deferleme konusu Goksu AVM mahalle dlgeginde biiyiik bir carsi niteliginde olup miisteri potansiyelini
gevresindeki konutlarda ikamet eden niifus ile birlikte kargisinda bulunan Géksu Park Rekreasyon Alani'na
glini birlik ziyarete gelen niifus olusturmaktadir. Goksu AVM semt ici ana ulagim aksi (izerinde yer almakla
berber ilgeleri de birbirine baglayan bir aks izerinde konumlanmaktadir.

Goksu AVM'ye ulasimin saglandiy Istanbul Yolu {izerinde Ankamall AVM, A City AVM, Carrefour AVM ve
Optimum AVM gibi Ankara’nin énemli ve bilyiik 6lgekli AVM7eri bulunmaktadir. Gayrimenkule ulasim TBMM
Caddesi (izerinden sadianmaktadir. Buna ek olarak semt igerisinde mahalle 6lcedinde bircok carsi-pazar
birimi yer almakta olup bu durum degerlemeye konu olan Goksu AVM'nin ticari yodunlugunu olumsuz yénde
etkilemektedir.
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Bolgede yeni konut inga faaliyetlerinin ve kentsel gelisimin hizli bir sekilde devam ettifi gozlemlenmistir.
Gelismeyle beraber artan nlfusa paralel olarak bélgeye yapilan ve Subat 2014'te hizmete giren metro
vatinminin bdlgeye hareketlilik katacagi éngériiimekte iken halihazirda bolge geneline beklenen canhiik
kazandinlamamigtir,

Degerleme konusu ana gayrimenkul Ankara ili, Etimesgut flgesi, Eryaman Mahallesi, 48147 Ada 1 parselde
90.679 m? ylizblclimlii arsa {izerinde “Betonarme Is Merkezi, 12 Bloktan Olusan Apartman ve Arsasi” nitelikli
olarak tapu sidlinde kayithdir. Degerlemeye konu taginmazlann yer aldij: parselde 12 adet konut blogu ve
bir adet is merkezi blogu olmak {izere 13 blok bulunmaktadr.

" 3
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Degerleme konusu bagimsiz bélimler M blok olarak adlandinlan Géiksu Park A.V.M. de konumlu zemin kat
5 6,7,8,9, 15, 20, 21, 1.kat 25, 26, 31, 32, 35, 37, 39, 40, 41, 42, 43, 44, 47, 2.kat 49, 60, 61, 62, 63,
67, 68, 69, 70, 71, 79, 80, 81, 116, 121, 126 ve 127 bagimsiz b6liim numarall dikkanlardir.

Degjerlemeye konu tasinmaziann yer aldii Goéksu AVM, (M Blok) bodrum, zemin, 2 normal ve teras kat

olmak {izere toplam 5 katlidir. AVM'de 12 adet ylrityen merdiven, agk ve kapall otopark, sinema, gocuk

oyun alani, banka ve bankamatikier, siiper market, yeme-igme bolimleri ve teras kafeler bulunmaktadir.
Tasinmazlann bulundudu parselde kat irtifakina esas mimari projelerine gére blok bazinda bafimsiz boliim
dagihmlan tabloda gosteriimistir.

Tabloil Parselde Yer Alan Bloklardaki Bagimsiz Boliim Adetleri

A 17 67

KONUT
B 17 67 KONUT
c 18 71 KONUT
D 18 71 KONUT
£ 18 71 KONUT
F 18 71 KONUT
G 18 71 KONUT
H 18 71 KONUT
| 18 n KONUT
J 18 71 KONUT
K 18 71 KONUT
L 18 71 KONUT
M 5 128 AVM
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Taginmazlann bulundugu binanin kat irtifakina esas mimari projesine gére M Blokta 128 adet bagimsiz
bélim tescil edilmis olup bagimsiz bélim dagilimlan tabloda gosterilmistir.

Tablo12 Goksu AVM Bagimsiz Boliim Dagihimi
Bodrum Kat Otopark ve Siginak
Zemin Kat 23 Adet Diikkan
M 1.Normal Kat 23 Adet Diikkan
2.Normal Kat 50 Adet Diikkan
3.Normal (Teras) Kat 32 Adet Ditkkan
TOPLAM 128 Adet Diikkan

Defjerlemeye konu gayrimenkullerin bulundugu ana gayrimenkuilin yapisal &zeliiklerine iliskin bilgiler

tabloda gdsterilmigtir.
Tablo13 Ana Gayrimenkul Insaat ve Teknik Ozellikleri
- GOKSU ALIS VERIS MERKEZI
;.- fd;i Tara : Betonarme

Yap: Sinifi : |l 3B
Yapinin Yagt : 5
Yapi'iviwzah! :  Blok
Dis Cépﬁé Kompozit Levha-Cam Giydirme
Kat Sayisi g5
Bagimsiz Bolim Sayis: ;128
*Kapah Alan (m?) 14.337,20 m?
Otopark Acik - Kapah otopark
Givenlik Mevcut
Yangmn tesisati Mevcut
Isinma sistemi Merkezi 1sinma - sogutma sistemi
Asansér | Mevcut (ki adet insan- 1 adet yiik asansirii)
Su Deposu Mevcut
]énemwr | Mevcut
Dogalgaz Sebeke
Elektrik Sebeke
Su Sebeke
Kanalizasyon Sebeke

*Yapi Kullanma Izin Belgisinden afnmustr.
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Bagimsiz béliimler amaca gore dekore edilmis olup genelde diikkanlann zemin kaplamalan granit, duvarlari
plastik boya veya duvar kagidi kaplamadir. Dilkkanlann camekanlan ve giris kapilan alliminyum dogramal
olup genel olarak diikkanlann bakimh oldu§u gériilmuistir.

Degerleme konusu taginmaziann kullanim alanlan ve mevcut kullanim durumlanna iliskin bilgiler asagidaki
tabloda veriimistir.

Tablo14 Degerlemeye Konu Olan Bagimsiz Béliimler

[
’ KAT NO ‘ BB NITELIGi

| ALAN (m?) MEVCUT KULLANIM DURUMU
5 ZEMIN DUKKAN 35,79
6 ZEMIN DUKKAN 35,79 BAY-BAYAN KUAFORU
7 ZEMIN DUKKAN 35,79
8 ZEMIN DUKKAN 95,93
9 ZEMIN DUKKAN 95,93 FASTIFDOD
15 ZEMIN DUKKAN 122,62 BOS
20 ZEMIN DUKKAN 14,23 TELEFON BAYil
SINEMA
21 ZEMIN DUKKAN 3.438,00 OYUNCAKGI
KITAPCI
25 1. KAT DUKKAN 36,87 OPTIK
26 1. KAT DUKKAN 37,19 KUYUMCU
31 1. KAT DUKKAN 36,01 EV TEKSTIL
32 1. KAT DUKKAN 36,01 MAGAZASI
35 1. KAT DUKKAN 55,06 KUYUMCU
37 1, KAT DUKKAN 53,77 BILiSIM MAGAZASI
39 1. KAT DUKKAN 385,75 :
40 1. KAT DUKKAN 345,36 AR
41 1. KAT DUKKAN 39,00 HEDIYELIK ESYA
42 1. KAT DUKKAN 14,03 MAGAZASI
43 1. KAT DUKKAN 34,93 KAFE
44 1. KAT 'DUKKAN 35,28
47 1. KAT DUKKAN 2.836,00 MARKET
49 2. KAT DUXKAN 36,12 BOS
60 2. KAT DUKKAN 36,01 Glyim
61 2.KAT DUXKAN 36,01 GiviM
62 2. KAT DUKKAN 36,01
63 2. KAT 'DUKKAN 111,49 HALIMAEAZS!
67 2. KAT DUKKAN 38,97 EV TEKSTIL
68 2. KAT DUKKAN 385,75
69 2. KAT DUKKAN 347,91 GIYiM MAGAZASI
70 2. KAT DUKKAN 36,73
71 2. KAT DUKKAN 14,23 DEKORASYON
79 2. KAT DUKKAN 35,00 HEDIYELIK ESYA
80 2. KAT DUKKAN 347,91 BEBE MAGAZASI
81 2. KAT DUKKAN 385,75 BOS
116 TERAS DUKKAN 53,44 KAFE
121 TERAS DUKKAN 38,48 BOS
126 TERAS DUKKAN 73,91 RESTAURANT
127 TERAS DUKKAN 53,44 KAFE
TOPLAM 9.886,50
26 ‘ . UL
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GAYRIMENKULE iLisKiN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUCLARI

7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

<

<

<@

GUCLU YANLAR

AVM'nin gelismekte olan bir bélgede yer almast
AVM'nin yiiksek yodunlukiu konut bélgesi igerisinde olmasi

AVM'nin yeni ve bakimli olmasi

ZAYIF YANLAR

AVMnin bly(iklik ve konum itibariyle mahalle 6lgeginde hizmet veriyor olmasi
Tiim beklentileri karsilayacak markalann olmamasi

AVM igindeki diikkanlarin bagdimsiz bolim Glgedinde satlmis olmasi sebebiyle isletme biitiinliiinin
satilanamamig olmasi

AVM‘de doluluk oraninin % 80-85 civaninda degisken olmasi

AVM'nin faaliyete gegtigi ginden bugline bekienen ciro ve doluluga sahip olmamast
AVM yonetiminin tek elden yapilmamasindan kaynakianan bosluk kayiplari
FIRSATLAR
Yiiksek yoguniuklu ve gelisen bir konut bdlgesi icerisinde yer almasi

Bélgeye metro ile ulasim ofanaginin bulunmasi

TEHDITLER
flin farkl bbigelerinde dederlemeye konu AVM'den daha biiyiik ve daha nitelikli AVM1er yapiimast

AVM'de yonetim bUtinligiintn olmamasi nedeniyle rastgele kiralamalar yapilmasi bu nedenle de kiraci

sirkiilasyonunun yiiksek olmasi

AVM'de profesyonel bir ydnetim bulunmamasi nedeniyle optimal bir marka karmasinin bulunmamasi

b

Vi
1

. ' L
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7.2. En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi

"Bir miilkiin fiziki olarak mimkiin, finansal olarak gercekiestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan miilkii en yiiksek degerine ulagtiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilitie sahip en iyi kullanim
olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkiin olan bir kullanim, o
kullanimin  mantiki olarak nigin mimkiin oldugunun defereme uzmamni tarafindan aciklanmasini
gerektirebilir, Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi oldugju belifedidinde, finansal fizibilite bakimindan
test edilier. Dijer testlerle birlikte en yiiksek dederle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir.
(UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirerinin temel ve aynimaz bir pargasidir. En etkin ve
verimli kullamimlar dbrt dolayii kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler onem sirasina gore su sekildedir.

e Fiziksel olarak miimkiin olma,

o Yasal olarak izin verilebilir oima,
« Finansal olarak yapilabilir olma,
o Azami diizeyde verimli olma,

Degerleme konusu gayrimenkullerin konumlu oldugu Goksu AVM; meri imar plani sartlarina gére insa
edilmis olup halihazirda faaliyette olan bir AVM'dir. Konu gayrimenkullerin en etkin ve verimli kullarnim
analizi dogrultusunda tarafimiza aynca bir calisma yapilimamis olup mevcut ticari fonksiyonlu kullanim
durumunun verimli kullanim oldugu distniilmektedir. Ancak AVM'deki miilkiyet yapisinin farklilik arz etmesi
nedeniyle yonetim bitinlii§liniin saglanamamig oldugu ve bu nedenle kiraa sirkiilasyonun yiiksek oldugu
goriilmastir. Konu miilkiin en etkin ve verimli kullanimi igin AVM'de miilkivet biitiinligliniin sadlanmas,
yonetimin ve madaza karmasinin tek elden yapilmasi aynca demode hale gelmeye baslamis AVM'nin
dekorasyon dzelliklerinin yenilenmesi gerekti§i kanaatine vanlmistir.

7.3. Defjerlemede Kuilanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme konusu taginmaziar aktif bir AVM biinyesinde yer almakta olup bagimsiz boliim bazinda satis ve
kira degjerleri yapilan piyasa analizi sonucu Emsal Kargilashrma Yontemi ile hesaplanmistir. Tkinci yontem
olarak Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile de satis degerleri hesaplanmis iki yéntemden elde edilen
satis dederierinin uyumiastiriimasi sonucu nihai deger takdiri yapiimistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yéntemi Analizi

Dederleme konusu gayrimenkuller ile ilgili pazar analizi kapsaminda yakin dénemde pazara cgikariimig
satilik/kiralik ve satimig/kiralanmis benzer miilkler dikkate alinarak pazar degjerini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamalan yapildiktan sonra konu gayrimenkuller icin satis dederi belienmistir.
Bulunan emsaller konum, ulasilabilirlik, kullanim fonksiyonu, biylklik, mimari 6zellik, ingaat kalitesi, bina
yasl ve manzara gibi kriterler dahilinde karsilastinimig, bélgedeki emlak pazannin giincel degerlendirmesi
icin emlak pazarlama firmalan ve mal sahipleri ile gérisiiimiis olup pazarik paylan dikkate alinarak deger

takdiri yapilmigtir.
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7.3.1,1. Pazar arastirmalan

Tasinmazlarin bulundugu bdlge toplu konut idaresi tarafindan insa edilmis bir bélge olup bdlgedeki

yapilagma site tarzidir. Bélgede sitelerin arasinda irili ufakli ticari birimler yer almakta olup béigedeki

ticari faaliyet bu alanlarda gergeklesmektedir. Asagidaki emsaller bu ticari birimlerden secilmistir.

v

Emsal 1: Degerleme konusu taginmazlarla ayni AVM dahilinde 2.katta yiiriyen merdivenlerin
glkisinda konumlu 30 m2 kullanim alanh diikkan 535.000 TL bedelle satiktir. Aylik kira
getirisinin 1.500 TL oldudu beyan edilmistir. Birim Satis Degeri: 17.833 TL/m2, Birim Kira
Degeri: 50 TL/Ay/m2 (ARSLANOGLU EMLAK: 0312 247 57 58)

Emsal 2: Degerieme konusu tasinmazlarla ayni AVM dahilinde 1.katta konumlu 50 m2 kullanim
alanli diikkan 375.000 TL bedelle satiliktir. Birim Satis Degeri: 7.500 TL/m? (METRO EMLAK:
0312 390 06 39)

Emsal 3: Dederleme konusu tasinmazlarla ayni AVM dahilinde fast food katinda konumiu 36
m2 kullarim alanh diikkan 275.000 TL bedelle satilik, aylik 1.000 TL bedelle kiraliktir. Birim
Satis Degeri: 7.639 TL/m?, Birim Kira Degeri: 28 TL/Ay/m2 (EVBUL GAYRIMENKUL: 0312
282 19 99)

Emsal 4: Degerleme konusu tasinmaziarla ayni AVM dahilinde fast food katinda konumlu 40
m2 kullarim alanh diikkan 300.000 TL bedelle satilik, aylik 1.000 TL bedelle kiraliktir. Birim
Satis Degeri: 7.500 TL/m2, Birim Kira Degerl: 25 TL/Ay/m2 (EVBUL GAYRIMENKUL: 0312
282 19 99)

Emsal 5: Degerleme konusu taginmazlarla ayni AVM dahilinde 1.katta konumlu 34 m2 kullanim
alanh dikkan 230.000 TL bedelle satiliktir. Birim Satig Degeri: 6.765 TL/m2 (ERYAMAN
GAYRIMENKUL: 0312 280 00 66)

Emsal 6: Degerieme kenusu taginmazlarla ayni AVM dahilinde 1.katta konumlu 44 m2 kullanim
alanh diikkan 270.000 TL bedelle satiliktir. Birim Satis Degeri: 6.136 TL/m2 (ERYAMAN
GAYRIMENKUL: 0312 280 00 66)

Emsal 7: Degerleme konusu taginmazlarla ayni AVM dahilinde 37 m2 kullaim alanh 1.500
TL/Ay kira getirisi olan giyim magazasi olarak kullanilan diikkan 325.000 TL bedelle satihktir.
Birim Satis Degeri: 8.784 TL/m2, Birim Kira Degeri: 40,5 TL/&Ay/m2 {OFIS EMLAK: 0312 282
18 48)

Emsal 8: Dederleme konusu tasinmazlaria ayni AVM dahilinde 2.katta konumlu (65 B.B. nolu

diikkan) 34 m2 kullarim alanh diikkan 339.000 TL bedelle sahliktir. Birim Satis Degeri: 9.970
TL/m2 (MERVE SUEL: 0555 960 03 44)
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v Emsal 9: Deferleme konusu tasinmazlarla ayni AVM dahilinde 2. normal katinda konumlu,

benzer 6zelliklere sahip 35 m2 diikkan 275.000 TL bedelle Ocak 2014'te satiimistir. Birim Satig
Degeri: 7.714 TL/m? (GIZGISEL EMLAK: 0312 283 31 14)

v Emsal 10: Deferleme konusu tasinmazlarla aynt AVM dabhilinde, zemin katinda konumlu,
benzer bzellilere sahip 46 m2 d(ikkan yaklagik 1 sene dnce 400.000 TL bedelle satilmistir.
Satis 6ncesi kirasi 1.800 TL iken, diikkanin giincel kirasi 2.000 TL'dir. Birim Satis Degeri: 8.695
TL/m2 (ALTAY EMLAK: 0312 280 73 38)

v Emsai 11: Dederleme konusu tasinmazlarla ayni AVM dahilinde, zemin katinda konumlu,
benzer dzelliklere sahip 129 m2 diikkan 500.000 TL bedelie yaklasik 1 sene dénce satilmistir.
Birim Satis Degeri: 5.426 TL/m2 (ALTAY EMLAK: 0312 280 73 38)

v Emsal 12: Degerleme konusu tasinmaziarla ayni bolgede cadde cepheli 85 m? kullanim alanl,
8.000 TL/Ay kira getirisi bulunan banka kiracili dikkkan 1.350.000 TL bedelle satiliktir. Birim
Satig Degeri: 15.882 TL/m2, Birim Kira Dederi: 94 TL/Ay/m2 (SERYAPI GAYRIMENKUL: 0312
354 60 14)
Tablo15 Emsal Miilkler Birim Satis ve Kira Degerleri

Satihik Deger, Birim Satis Kiralik | Birim Kira Degeri,
_ TL Degeri, TL/m?* Deger, TL | TL/Ay/m*

Emsall Goksu AVM 2 30 535.000 17.833 1.500 50,00
Emsal2  Géksu AVM 1 50 375.000 7.500

Emsal3 Goéksu AVM Fast Food 36 275.000 7.639 1.000 27,78
Emsal4 Goksu AVM Fast Food 40 300.000 7.500 1.000 25,00
Emsal5 Goéksu AVM 1 34 230.000 6.765 -
Emsal6 Goéksu AVM 1 44 270.000 6.136 -
Emsal7 Goksu AVM 37 325.000 8.784 1.500 40,54
Emsal8 Géksu AVM 2 34 339.000 9.971

Emsal9 = Goksu AVM 2 35 275.000 7.857 -
Emsal 10 Goksu AVM  Zemin 46 400.000 8.696 2.000 43,48
Emsal11 GoksuAVM  Zemin 129 500.000 3.876

Emsal 12 c‘;‘;ﬁi Zemin 85 1.350.000 15.882 8.000 94,12

7.3.1.2. Emsal Karsilaghrma Analizl Dejerlendirme ve Sonug

Degerlemeye konu taginmazlar ile aymi AVM igerisinde yer alan emsal diikkanlarin satis degerleri
arastirnimis olup fiyat farklarina etken faktérlerin bulundukian katlar, kattaki konumlan, biiyikliga ve
cephe dzelliklerine bagh reklam kabiliyetleri oldugu kanaatine vanimistir.

Bu veriler isi8inda degerlemeye konu dederleme konusu tasinmazlar icin birim sabis dedjerleri takdir
edilmis ve emsal kargilastirma yéntemli ile satis dederleri agagidaki sekilde hesaplanmistir.
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Tablo16 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Satis ve Kira Degerleri
ini M KIRA :
KATNO | BBMITELICH | aLAN(m) |, géfg’m;f; 2y | SATIS DECERI (TL) m(%f:iﬁ = ;iiﬁf:ﬁf)

5 ZEMIN DOKKAN 35,79 7.500 268.425 47,50 1.700
6 ZEMIN DUKKAN 35,79 7.500 268.425 4750 1.700
7 ZEMIN DUKKAN 35,79 7.500 268.425 47,50 1.700
8 ZEMIN DUKKAN 95,93 8.250 791.423 58,90 5.650
9 ZEMIN DUKKAN 95,93 8.250 791.423 58,90 5.650
15 ZEMIN DUKKAN 122,62 5.000 613100 30,58 3.750
20 ZEMIN DUKKAN 14,23 10.500 149.415 70,27 1.000
21 ZEMIN DUKKAN 3.438,00 800 2.750.400 547 18.800
25 1. KAT DUKKAN 36,87 15.000 553.050 94,93 3.500
26 1. KAT DUKKAN 37,19 15.000 557.850 94,11 3.500
31 1. KAT DUKKAN 36,01 12.000 432.120 69,43 2.500
32 1. KAT DUKKAN 36,01 12.000 432.120 69,43 2.500
35 1. KAT DUKKAN 55,06 11.500 633.190 69,02 3.800
37 1.KAT DUKKAN 53,77 11.500 618.355 70,67 3.800
39 1.KAT DUKKAN 385,75 3.750 1.446.563 25,92 10.000
40 1. KAT DUKKAN 345,36 3.750 1.295.100 26,06 9.000
41 1. KAT DUKKAN 39,00 10.500 409.500 61,54 2.400
42 1. KAT DOKKAN 14,03 11500 161.345 89,09 1.250
43 1. KAT DUKKAN 34,93 15.500 541415 103,06 3.600
44 L. KAT DUKKAN 35,28 15.500 546.840 102,04 3.600
47 1. KAT DUKKAN 2.836,00 4.750 13.471.000 30,85 87.500
49 2.KAT DUKKAN 36,12 6.500 234.780 41,53 1.500
60 2.KAT DUKKAN 36,01 8.000 288.080 55,54 2.000
61 2.KAT DUKKAN 36,01 8.000 288,080 55,54 2.000
62 2.KAT DUKKAN 36,01 8.000 288.080 55,54 2.000
63 2.KAT DUKKAN 111,49 4.500 501.705 2691 3.000
67 2.KAT DUKKAN 38,97 9.000 350.730 64,15 2.500
68 2.KAT DOKKAN 385,75 3.300 1.272.975 16,85 6.500
69 2. KAT DUKKAN 347,91 3.000 1.043.730 15,81 5,500
70 2. KAT DUKKAN 36,73 8.000 293.840 54,45 2.000
71 2. KAT DUKKAN 14,23 12.000 170.760 84,33 1.200
79 2. KAT DUKKAN 35,00 7.000 245.000 42,86 1.500
80 2.KAT DUKKAN 347,91 2.800 974.148 22,28 7.750
81 2.KAT | DUKKAN 385,75 2.500 964.375 20,09 7.750
116 TERAS DUKKAN 53,44 11.500 614.560 61,75 3.300
121 TERAS DUKKAN 38,48 11.000 423.280 58,47 2.250
126 | TERAS DUKKAN 73,91 7.500 554.325 41,94 3.100
127 | TERAS DUKKAN | 53,44 11.000 587.840 51,46 2.750
TOPLAM 9.886,50 36.095.771 233.500

7.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Degerleme calismasi ticari initelerin bagimsiz boliim bazinda kira ve satis dederlerinin belirlenmesi
amaciyla yapiimis olup serefiye farklari nedeni ile dogru sonug vermeyeced! diisintildagiinden Maliyet
olusumian analizi yontemi kullaniimamigtir.
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7.3.3. Gelir indirgeme Yaklagini

Uygulamada Gelir Indirgeme analizi iki ayn yontem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu
ve Nakit/Gelir Akimlan analizi olarak ikiye aynimaktadir. Degerleme calismasinda nihai deger takdirinde
Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi kullaniimigtir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direk kapitalizasyon ydntemi kullanilarak gelir getiren midlkiin piyasa dederi analiz edilir.
Gayrimenkullerin yillik net getirileri satis degeri arasindaki oran kapitalizasyon oranini verir.
Degierleme konusu gayrimenkullerin bulundugu carsi bloklarinda edinilen emsallerin satilik ve kiralik
degerleri incelenerek elde edilen kapitalizasyon oranlar tabloda gésterilmistir.

Tabiol1? Kapitalizasyon Oranlan

EmsalNo Alan,m? Sathk Deger, TL Birim Sahs Kirahk Deger, Birim Kira Degeri, Kapitalizasyon

Degeri, TL/m? TL TL/Ay/m? Oram (R0)
Emsal 1 30 535.000 17.833 1.500 50,00 0,034
Emsal 2 50 375.000 7.500
Emsal 3 36 275.000 7.639 1.000 27,78 0,044
Emsal 4 40 300.000 7.500 1.000 25,00 0,040
Emsal 5 34 230.000 6.765 -
Emsal 6 44 270.000 6.136 - -
Emsal 7 37 325.000 8.784 1.500 40,54 0,055
Emsal 8 34 339.000 9.971
Emsal 9 35 275.000 7.857 -
Emsal 10 46 400.000 8.696 2.000 43,48 0,060
Emsal 11 129 500.000 3.876 -
Emsal 12 85 1.350.000 15.882 8.000 94,12 0,071

Yapilan piyasa analizi sonucu Géksu AVM‘de diizenli bir akm-satim piyasasi olusmadi§indan kapitalizasyon
oranlannin degisiklik gdsterdigi gortimiistiir.

Dederlemeye konu 37 adet diikkandan 35 adeti perakende kiigiik isyeri nitelifinde olup bu miilklerde
emsal ydntemi ile beraber kira degerlerinin direk gelir kapitalizasyonu yéntemi ile deger yaklagimi
yapilmigtir. Bblgede yapilan araghrmalarda bliylik ylzolgimli mulklerin kira birim fiyatiannin
ortalamalann 14,5-16,5 TL aralifinda ve kapitalizasyon oraninin %6-%8 araliinda oldugu
gorliimiistr. Yukanda belirtilen birim fiyatlar pazarlik 6ncesi birim fiyatlar olup fiyatlarda ortalama %
10-15 arasinda pazarlik payinin olacagi disiinlilmektedir. Kira dedierlerinde pazarlik paylan daha dusiik
oranlarda gergeklestiginden yukandaki tabloda verilen satis dederlerinin pazarlik paylan disdldiiglinde
kapitalizasyon orani ortalama %?7,5 olarak hesaplanmis ve deder tespitinde bu oran kullaniimistir.
Sonug olarak bu dogrultuda hesaplanan satis degjerleri asagidaki tabloda veriimistir.

AVM genelinde birlegtirilerek kullanlan anchor magaza niteligindeki magazalanin kiralan benzer
AVMerle kargilagtinlarak uyumiastinimistir.

32 ) i L
HARMON] GR U,g?-z
DEGE .



W

HARMON |

Tablo18

Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yéntemi ile Hesaplanan Satis Dederleri

KATNO

BB NITELIGI

ALAN (m*)

AYLIK KIRA DEGERI
(TL)

KAPITALIZASYON

SATIS DEGERI (TL)

81
116
121
126
127

TOPLAM

7.3.3.2.

ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
1. KAT
2. KAT
2. KAT
2. KAT
2. KAT
2.KAT
2.KAT
2. KAT
2.KAT
2. KAT
2. KAT
2. KAT
2. KAT
2. KAT
TERAS
TERAS
TERAS
TERAS

DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DOKKAN
DURKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN

35,79
35,79
35,79
95,93
95,93
122,62
14,23
3.438,00
36,87
37,19
36,01
36,01
55,06
53,77
385,75
345,36
39,00
14,03
34,93
35,28
2.836,00
36,12
36,01
36,01
36,01
111,49
38,97
385,75
34791
36,73
14,23
35,00
34791
385,75
53,44
38,48
73,91
5344
9.886,50

Nakit Akimlan Analizi Yontemi

Nakit / Gelir akimlan Analizi yaklagiminda gayrimenkuller tizerinde en etkin ve verimli kullanimlar hipotetik

1.700
1.700
1.700
5.750
5.750
3.750
1.000
18.800
3.500
3.500
2.500
2.500
3.800
3.800
10.000
9.000
2.400
1.250
3.600
3.600
87.500
1.500
2.000
2.000
2.000
3.000
2.500
6.500
5.500
2.000
1.200
1.500
7.750
7.750
3.300
2.250
3.100

2750
233700

0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075
0,075

272.000
272.000
272.000
920.000
920.000
600.000
160.000
3.008.000
560.000
560.000
400.000
400.000
608.000
608.000
1.600.000
1.440.000
384.000
200.000
576.000
575.000
14.000.000
240.000
320.000
320.000
320.000
480.000
400.000
1.040.000
880.000
320.000
192.000
240.000
1.240.000
1.240.600
528.000
360.000
496.000

. 340.000

olarak gelistiriimekte, yillara yaygin olarak nakit akislan hesaplanmaktadir. Hesaplanan net isletme gelirleri,

indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkuliin net bugiinkii de§jeri hesaplanmaktadir. Degerleme
calismasi bagimsiz bdliim bazinda kira ve satis degerlerini belilemek amacyla yapilmis olup Nakit / Gelir

Alamlan Analizi Yontemi kullanilmamistr.
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8. GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMEST

8.1. Analiz Sonuglarninin Uyumlastirnnimas) ve Degerlendirilmesi

Dederleme konusu taginmaziann dederlemesinde "Emsal Kargilaghrma Analizi” ybntemi sonucu ulasilan
kira verileri dogrultusunda “Direkt Kapitalizasyon Yontemi” kullanilmig olup iki ydntem sonucu hesaplanan
dederler ortalama alinip yuvarlatiarak satis degerleri takdir edilmis ve agagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo19 Uyumlastiniimis Satis Degerleri

' | EMSAL | DIREKT
) _— . KARSILASTIRMA ILE | KAPITALIZASYON ILE | UYUMLASTIRILMIS
KATNO. | BENITELIGT | - ALAN(m7) HESAPLANANSATIS | HESAPLANANSATIS | SATIS DEGERI (TL)

‘ DEGERI(TL) DEGERI (TL)

5 \ 35,79 268.425 272.000 270.000
6 ZEMIN DUKXKAN 35,79 268.425 272.000 270.000
7 ZEMIN DUKKAN 35,79 268.425 272.000 270.000
8 ZEMIN DUKKAN 95,93 791.423 920.000 800.000
9 ZEMIN DUXKAN 95,93 791.423 920.000 800.000
15 ZEMIN DUKKAN 122,62 613.100 600.000 610.000
20 ZEMIN DUKKAN 14,23 149.415 160.000 150.000
21 ZEMIN DUKKAN 3.438,00 2.750.400 3.008.000 2.800.000
25 1. KAT DUKKAN 36,87 553.050 560.000 569.000
26 1.KAT DUKKAN 37,19 557.850 560.000 560.000
31 1. KAT DUKKAN 36,01 432.120 400.000 425,000
32 1. KAT DUKKAN 36,01 432.120 400.000 425.000
35 1.KAT DUKKAN 55,06 633.190 608.000 620.000
37 1. KAT DUKKAN 53,77 618.355 608.000 615.000
39 1.KAT DUKKAN 385,75 1.446.563 1.600.000 1.450.000
40 1. KAT DUKKAN 345,36 1.295.100 1.440.000 1.306.000
41 L. KAT DUKKAN 39,00 409.500 384.000 400.000
42 1. KAT DUKKAN 14,03 161.345 200.000 170.000
43 L. KAT DUKKAN 34,93 541.415 576.000 550.000
44 1. KAT DUKKAN 35,28 546.840 576.000 550.000
47 1. KAT DUKKA[{ 2.836,00 13.471.000 14.000.000 13.500.000
49 2.KAT DUKKAN 36,12 234.780 240.000 240.000
60 2.KAT DUKKAN 356,01 288.080 320.000 300.000
61 2. KAT DUKKAN 36,01 288.080 320.000 300.000
62 2. KAT DI'JKKAN 36,01 288.080 320.000 300.000
63 2. KAT _DUKKAN 111,49 501.705 480.000 500.000
67 2. KAT DUKKAN 38,97 350.730 400.000 375.000
68 2. KAT DUKKAN 385,75 1.272.975 1.040.000 1.050.000
69 2.KAT DUKKAN 34791 1.043.730 880.000 1.050.000
70 2. KAT DUKKAN 36,73 293.840 320.000 300.000
71 2. KAT DUKKAN 14,23 170.760 192.000 180.000
79 2. KAT DUKKAN 35,00 245.000 240.000 240.000
80 2.KAT DUKKAN 34791 974.148 1.240.000 1.050.000
81 2. KAT DUKKAN 385,75 964.375 1.240.000 1.050.000
116 TERAS DUKKAN 53,44 614.560 528.000 600.000
121 TERAS DUKKAN 38,48 423.280 360.000 420.000
126 TERAS DUKKAN 73,91 554.325 496.000 550.000
127 TERAS DUKKAN 53,44 587.840 440.000 550.000
TOPLAM 9.886,50 36.095.771 37.392.000 36.150.000
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8.2. G.Y.O. Portfdyiine Alinmasinda Bir Engel Olup Olmadid

Degerleme konusu 38 adet bagimsiz bélimden ki tanesinin (39 ve 40 numarali bagimsiz bélimler) tizerinde
Kira Serhi bulunmaktadir. Kira serhi kurumsal kiracilar tarafindan kiralama siirecini belifemek izere
konuldugundan tasarrufu kistlayia olmadii kanaatine vanimistr. Dederleme konusu gayrimenkullerin
tapuda tescil edilen nitelikleri diikkan oldugundan Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiinde bina nitelikli
olarak bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri cergevesinde herhangi bir engel buiunmadigi

kanaatine vanimistir.

9. SONUC

9.1. Nihai Deger Takdiri

Deferleme konusu gayrimenkullerin bulundugu AVM; konumlu oldugu bélge, ulasim iliskileri, cevre
yapilanmalan, mevcut yapinin fiziksel ve mimari durumu, yasal izinleri, AVM’deki bosluk orani dikkate
alinarak dederlendirilmigtir. 7.2. maddede belirtildigi gibi AvM'deki miilkiyet yapisinin farklilik arz etmesi,
ydnetimin tek elden yapilamiyor olmasi gibi nedenlerie kiraa sirkiilasyonun yiiksek olmasina, sonug olarak
da kira degerlerinde inis gikislara neden olmaktadir.

Konu gayrimenkullerin satis ve kira degerlerinin belirlenmesinde pazarda son dénem gergeklesen kiralama
degerleri dikkat alinmis, kira degerlerindeki Inig-gikislar eliminize edilmeye calisimigtir. Emsal Karsilastrma
ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu yéntemleri ile hesaplanan degjerler uyumlagtinlarak nihai deger takdiri

yapilimigtir.

TABLO20 Nihai Dedier Tablosu

TOPLAM AYLIK KiRA TOPLAM SATIS TOPLAM SATIS
Apa PARSEL  TASINMAZ “G’%’g"w“ DECERI (TL) DECERI (TL) DECERI (TL)
K.D.V.HARI¢ K.D.V. HARIC %18 K.D.V. DAHIL
48147 1 Gg',‘;" 38 ADET 233.500 36.150.000 42.657.000

GAYRIMENKULLERIN TOPLAM PAZAR DEGERI, KATMA DEGER VERGISI HARIG, TL
36.150.000.-TL (OTUZALTIMILYONYUZELLIBIN TURKLIRASI) olarak takdir edilmistir.

DiDEM OZTURK Aysel AKTAN
Harita Yiiksek Miihendisi Sehir Plancisi-Harita Mithendisi
SPK LISANS NO: 402394 SPK LISANS NO: 400241
GAYRiMENKl}DEéERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

N
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Tablo21 Bagimsiz Boliimlerin Aylik Kira ve Satis Degerleri

np MEVCUT Profe AyhkKira  SATISDEGERI  SATIS DECERI

BB.NO KATNO puriisy KULLANIM Alan ARSA PAYT Degerl KD.V.HARIC %18 K.D.V. DAHIL

DURUMU (m?) (7L (TL) (TL)

5  ZEMIN DUKKAN 3579 15 / 90679 1700 270,000 318.600
6  zemIN pUkkaN PelBEYAN 3599 45 s0e79 1700 270.000 318.600
7 ZEMIN DUKKAN 35,79 15 / 90.679 1.700 270.000 313.600
B ZEMIN DOKKAN . 9593 25 / 90679 5650 800.000 944.000
9  ZEMIN DUKKAN 9593 25 / 90679  5.650 800.000 944.000
15 zEMIN DOKKAN | SPOR . 12262 30 / 90679 3750 610.000 719.800
20 ZEMIN DUKKAN Tilﬂ?" 1423 10 / 90679 1000 150.000 177.000
21 ZEMIN DUKKAN SINEMA 343800 172 / 90.679 18.800 2.800.000 3.304.000
25  LKAT DUKKAN  OPTIK 3687 15 / 90679 3500 560.000 660.800
26 LKAT DUKKAN KUYUMCU 3719 15 / 90679  3.500 560.000 660.800
31  LKAT DUKKAN gyrgksTi 3601 15 / 90679 2500 425.000 501.500
32 1.KAT DUKKAN MAGAZASI 36,01 15 / 90.679 2.500 425.000 501.500
35  LKAT DOUKKAN KUYUMCU 5506 20 / 90679  3.800 620.000 731.600
37  1L.KAT DOKKAN M‘X'éfzirs] 5377 25 / 90.679 3800 615.000 725.700
39 LKAT DOUKKAN  glyiM 38575 50 / 90.679  10.000 1450.000 1.711.000
40 LKAT DOKKAN  MAGAZASI 34536 50 / 90.679  9.000 1.300.000 1.534.000
41 1.KAT DUKKAN HEg;ﬁlJK 39,00 50 / 90679 2400 400.000 472.000
42 LKAT DUKKAN madazasi 1403 10 / 90679 1250 170.000 200.600
8 LKAT DOKKAN 3493 15 / 90679  3.600 550.000 649.000
44  1KAT DUKKAN 3528 15 / 90679  3.600 550.000 649.000
47  LKAT DUKKAN  MARKET 283600 150 / 90.679  87.500 13.500.000 15.930.000
49  2.KAT DUKKAN M‘fémﬂ 3612 15 / 90679 1500 240.000 283.200
60  2.KAT DOKKAN Mf&tzh:Sl 3601 15 / 90679  2.000 300.000 354.000
61  2.KAT DOUKKAN Mfé?znf\sx 3601 15 / 90679 2000 300.000 354.000
62  2.KAT DODKKAN HALT 3601 15 / 90679  2.000 300.000 354.000
63  2.KAT DUKKAN MAGAZASI 13149 25 / 90679  3.000 500.000 590.000
67  2.KAT DUKKAN EVTEXSTIL 3897 15 / 90679 2500 375.000 442,500
68  Z.KAT DUKKAN 38575 40 / 90679 6500 1.100.000 1.298.000
69  2.KAT DUKKAN Mﬁ(‘.t:tzh:m 34791 40 / 90679 5500 1.000.000 1.180.000
70 2.KAT DUKKAN 3673 15 / 90679  2.000 300.000 354,000
71 2.KAT DUKKAN DEKORASYON 1423 10 / 90679 1200 180.000 212.400
79  2.KAT DOUKKAN HEg;ﬁ”K 3500 15 / 90679 1500 240.000 283.200
80  2KAT DOKKAN , BEBR_ 34791 40 / 90679  7.750 1.050.000 1.239.000
81  2.KAT DUKKAN BO§ 38575 40 / 90679  7.750 1.050.000 1.239.000
116  TERAS DUKKAN  KAPE 5344 20 / 90679 3300 600.000 708.000
121  TERAS DUKKAN BOS 3848 15 / 90679 2250 420.000 495.600
126  TERAS DUKKAN RESTAURANT 7391 = 20 / 90679  3.100 550.000 649.000
127  TERAS DUKKAN  KAFE 5344 20 / 90679 2750 550.000 649.000
TOPLAM 9.886,50 1127 / 90679 233500  36.150.000 42.657.000
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