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REViZE DEGERLEME RAPORU

DEGERLEMEYI TALEP | \| ARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S

EDEN

DAYANAK

SOZLESMES 26.11.2018

GAYRIMENKULUN Ankara ili Cankaya ilgesi Giizeltepe Mahallesi, Sedat
POSTA ADRESI Simavi Caddesi No:48 posta adresinde yer almaktadir.
RAPOR TARIHI 28.12.2018

REVIZE RAPOR

TARIHi 17.04.2019

RAPOR NO 2018/0z/1137-8

Ankara Ili Cankaya Ilcesi, Glzeltepe Mahallesi, Sedat
Simavi Caddesi No: 48 lzerinde konumlu 5405 Ada, 13
Parsel  “Kagir = Apartman” nitelikli tasinmazin
28.12.2018 tarihli piyasa degerlerinin tespiti.

RAPORUN KONUSU

06.12.2018 tarihinde, saat 12:59 itibari ile Tapu
Kadastro Genel Mudarligd Web Portali'ndan alinan
glincel takbis belgelerine goére dederleme konusu
tasinmazlarin (zerinde asadidaki takyidat kaydina
rastlanmistir.

TAPU INCELEMESi Beyan: Diger (Konusu: Pafta ile zemin uyusmazligi
giderilmigtir. Tarih: 2720 Sayi 08.07.2014)
(10.07.2014 tarih, 38896 yevmiye ile)

(Gayrimenkul Yatirrm Ortakhiklari’na iliskin esaslar tebligi
II1-48:1 22. Madde kapsaminda degerlendirildiginde;
beyanin tasinmazin portféyde bulunmalarina engel teskil
etmedigi kanaatine varilmistir.)

Cankaya Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi’nden
alinan bilgiye gore degerleme konusu tasinmazin
bulundugu 5405 ada, 13 parsel; “1/1000 olcekli
IMAR DURUMU Uygulama Imar Plani'nda; ayrik nizam, 4 kat,
Hmax:12,50m ‘Konut Alani’nda kalmaktadir. On bahge
cekme mesafesi 5 m, yan bahce cekme mesafeleri 3’er
m olarak imar kosullar” belirtilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin herhangi bir kisitlilik

KISITLILIK HALI hali bulunmamaktadir.

2 | Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6 FATIH / ISTANBUL
Tel: 0212 635 11 61 Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr
2018-0Z-1137-8



http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

Rehber Gayrimenkul

Degerleme Danismanlik A.S. QEHBEQ

KDV Haric¢ Piyasa Degerinin;
7.950.000,-TL
(Yedimilyondokuzytzellibin Tark Lirasi)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
9.381.000,-TL

DEGERI (Dokuzmilyonugylzseksenbirbin Tark Lirasi)
KDV Haric¢ toplam kira degeri;
56.347,-TL (Ellialtibintgyuzkirkyedi Tlrk Lirasi)
KDV Dahil toplam kira degeri;
66.490,-TL (Altmisaltibinddrtylizdoksan Turk Lirasi)
RAPORU
HAZIRLAYAN Eylip SAMAN (SPK Lisans N0:400699)

DEGERLEME UZMANI

SORUMLU
DEGERLEME UZMANI

Aydil CEVEN (SPK Lisans No:401407)

UYGUNLUK BEYANI

Raporda sunulan bulgular dederleme uzmaninin elde
ettigi tim bilgiler cergcevesinde dogru oldugu;

Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen
varsayimlar ve kosullarla sinirh oldugu;

Kisiseli tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir
ve sonuglardan olustugu,

Degerleme uzmaninin dederleme konusunu olusturan
miulkle ve dederlemeyi talep eden musteri ile
herhangi bir iliskisinin bulunmadigi;

Dederleme hizmetinin Ucretinin raporla ilgili herhangi
bir sarta bagh bulunmadigi;

Dederleme uzmaninin bu rapor igin gerekli mesleki
egitim, bilgi ve deneyime sahip oldudu;

Dederleme uzmaninin raporun hazirlanmasi sirasinda
mulkl kisisel olarak denetledigi;

hususlarini beyan ederiz.
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Rehber Gayrimenkul

Degerleme Danismanlik A.S. ‘ QEHaE?

1.1 ICINDEKILER

BOLUM 1

Sorumlu Dedgerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Raporun Kurul Dizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigi

BOLUM 1

RAPOR BILGILER]

1.1  Igindekiler

1.2 Rapor Tarihi ve Numarasi
1.3 Rapor Taru

1.4  Raporu Hazirlayanlar

1.5

1.6  Dederleme Tarihi

1.7 Dayanak Sézlesmenin Tarih ve Numarasi
1.8

BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 Sirketin Unvani ve Adresi

2.2 Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

2.3 Musgterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa getirilen Sinirlamalar

2.4 Raporda Kullanilan Deder Tanimlari

2.4.1 Piyasa Dedgeri (Pazar Dederi, Makul Dedger)

2.4.2 Duizenli Likiditasyon Degeri

2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Dederi (Tasfiye Degeri)

2.5 Dederlemede Kullanilan Yontemler

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklagimi

2.5.3 Maliyet Yaklagimi

2.5.4 Gelistirme Yaklasimi

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1  Gayrimenkulin Yeri, Konumu, Tanimi ve Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dékimanlar

3.3 Imar Bilgileri

3.4  Gayrimenkuliin Son Ug Yilhk Dénemdeki Durumu

3.5 Gayrimenkulin Takyidat Bilgileri

3.6 Dederlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin Alinip
Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi Portféyline
AliInmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikimleri Cercevesinde Bir Engel Olup
Olmadigr Hakkindaki Gorus

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi Denetim Kurulusu ve
Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

3.8 Detayl Bilgi, Planlar ve Degerin, Dederlemesi Yapilan Projeye Iliskin Olduguna ve
Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Dederin Farkli Olabilecegine
Iliskin Aciklama
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BOLUM 4

DEGERLEMES]I YAPILAN GAYRIMENKULE iLISKIN ANALiZLER

4.1  Gayrimenkullin Bulundugu Bodlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2  Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve

Dayanak Veriler

3 Dederleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

4  Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Dederlemede Baz Alinan Veriler

7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Agiklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin

Secilmesinin Nedenleri

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

4.10 Nakit/Gelir Akimlar Analizi

4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile
Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

4.13 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analiz i

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Dederi

4.16 Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Dederi Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

4.18 En Yilksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

4.19 Mdisterek veya Bolinmus Kisimlarin Dederleme Analizi

4.20 Hasllat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlari

BOLUM 5

ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1  Farkl Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin Uyumlastirilmasi ve Bu
Amacla izlenen Yéntem ve Nedenler

5.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri

5.3  Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi

5.4 Dederlemesi yapilan Gayrimenkullin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagl Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyline Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

5.5 Degerleme Konusu Gayrimenkul Ile Ilgili Sirketimizce Daha Once Yapilmis Dederleme
Calismalan Hakkinda Bilgi

BOLUM 6

SONUC
6.1  Sorumlu Dederleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
6.2 Nihai Deger Takdiri

EKLER: 1- Fotograflar _ 2- Mimari Proje Resimleri
3- Yapi Kullanma Izin Belgesi 4- Yap! Ruhsati
5- Lisans Belgeleri
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alarko Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.'nin 26.11.2018 tarihli
talebine istinaden, sirketimiz tarafindan 28.12.2018 tarihinde, 2018/0Z/1137-8
rapor numarasi ile dizenlenmistir.

1.3 Rapor Tlru

Bu rapor, Ankara ili, Cankaya Ilcesi, Glizeltepe Mahallesi, 5405 ada 13 Parselde
“Kargir Apartman” nitelikli 66 kapi humarali Bodrum + zemin + 3 normal kat
ve c¢ati katindan olusan, toplam 6 katli taginmazin 28.12.2018 tarihli adil piyasa
degerlerinin Tirk Lirasi ve doviz cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan
degerleme raporudur.

1.4 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; milkiin mahallinde vyapilan inceleme
neticesinde ilgili resmi ve 6zel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler,
degerleme yontem ve standartlarina uygun olarak hazirlanmistir. Raporun
hazirlanmasinda; Aydil CEVEN (Sorumlu Dederleme Uzmani) ve Eylip SAMAN
(Sorumlu Dedgerleme Uzmani) gorev almiglardir. Adi gecen degerleme
uzmanlari dederlemeyi yapabilmek icin gerekli kalite, ehliyet ve deneyime
sahiptirler.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul dederleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Degerleme
uzmanlari Aydil CEVEN ve Eylip SAMAN gérev almistir.

1.6 Degerleme Tarihi

Dederleme raporunun hazirlanmasi sirasinda dederleme uzmanlarimiz
26.11.2018 tarihinde c¢alismalara basglamig, 28.12.2018 tarihinde rapor
tamamlanmistir.

1.7 Degerleme Sozlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu dederleme raporu 26.11.2018 tarihinde Alarko Gayrimenkul Dederleme
A.S.'nin yazih degerleme talebi dogrultusunda hazirlanan 26.11.2018 tarihli
Dederleme Hizmet Sozlesmesi ile resmilesmistir. Sézlesmede iki tarafin hak ve
yUkUmltltkleri belirtilmis ve rapor sozlesme hikimlerine bagl kalinarak
hazirlanmistir.
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1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2018/0Z/1137-8 numarali rapor, Sermaye
Piyasasi Kurulu Seri VIII No: 35 sayili "Sermaye PiyasasI Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile kurulun 20.07.2007
tarih 27/781 sayili kararinda yer alan dederleme raporlarinda bulunmasi
gereken asgari hususlar cercevesinde hazirlanmistir.

BOLUM 2
SIRKET - MUSTERI BILGIiLERI, KULLANILAN DEGER TANIMLARI
2.1 Sirket Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Rehber Gayrimenkul Degerleme Danismanhk A.S. unvani ile
Karagumrik Mahallesi, Vatan Caddesi, Emlak Bankasi Konutlari, A3 Blok, No:74,
Daire:6 Fatih/Istanbul adresinde, 11.08.2010 tarihinde, faaliyet alani
gayrimenkul dedgerleme ve danismanlik olmak lzere kurulmus olup, resmi, 6zel,
yerli ve yabanci kurum ve kuruluslara, Uluslararasi Degerleme Standartlarina ve
Tarkiye'de yurlrlikte bulunan mevzuata uygun olarak dedgerleme hizmeti
vermektedir.

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye
Piyasasi Mevzuati cergevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” cercevesinde, gayrimenkul dederleme hizmeti vermek (zere Kurul Karar
Organi’nin  23.03.2012 tarih ve 10/342 sayili toplantisinda alinan karar
geregince SPK mevzuati gercevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti vermek
Uzere yetkilendirilmistir.

Ayrica sirketimize, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun 04.04.2013
tarih ve 5271 sayili karari ile Bankalara Dederleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmeligin 11. maddesine istinaden
Bankalara Yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren “Gayrimenkul, Gayrimenkul
Projesi veya Bir Gayrimenkule Bagli Hak ve Faaliyetlerin Degerlemesi * hizmeti
verme yetkisi verilmistir.

Sirket Yoneticilerimiz ve Sorumlu Dedgerleme Uzmanlarimiz sirket kurulmadan
onceki donemde de uzun vyillar gayrimenkul degerleme konusunda calismis
tecribeli kisilerden olusmaktadir. Sirketimiz kuruldugu ginden bugine kadar
yerli ve yabanci bankalar, gayrimenkul yatirrm ortakliklari, finansal kiralama,
sigorta ve reasulirans sirketleri, kamu kuruluslari, denetim sirketleri, belediyeler,
aracl kurumlar, vakiflar, holdingler ve diger kamu ve 6zel kuruluslarina yonelik
hizmet sunmaktadir.
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2.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

Alarko Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi "“AGMYO” 1996 yilinin Temmuz ayinda,
1978 yilinda kurulmus bir Alarko sirketinin Gayrimenkul Yatirrm Ortakligina
donlstirtlmesi ile kurulmustur. AGMYO’nun gergeklestirdigi ilk islem sirkete
ayni sermaye olarak konulan, kaba insaati bitmis 37.000m?2’lik bir ofis binasinin
Ekim 1996 tarihinde Osmanli Bankasi’'na satilmasi islemidir. Gergeklestirilen bu
ilk islemden sonra, gerek Alarko Toplulugu’nun gelistirdigi projelere yatirim
yaparak gerekse topluluk sirketlerinin elindeki gayrimenkulleri devralarak kira
geliri elde etmektedir. Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S Muallim Naci
Cad. No: 69 34347 Ortakéy-ISTANBUL adresinde faaliyetini siirdiirmektedir.

2.3 Misterinin Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu dederleme raporu; Ankara Ili Gankaya ilcesi, Giizeltepe mahallesi, 5405,
Ada, 13 Parselde kayith “Kargir Apartman” nitelikli milkiyeti Alarko Gayrimenkul
Yatirrm Ortakhdi A.S’'ye ait olan tasinmazin ginimuiz piyasa kosullarinda TL
cinsinden nakit veya nakit karsiligi pesin satis degerinin belirlenmesi ve sermaye
piyasasl mevzuatl geregince, dederleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar gercevesinde degerleme raporunun hazirlanmasidir. Bu talepte misteri
tarafindan getirilen bir kisitlama bulunmamaktadir.

2.4. Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir
tarihteki dederinin belirlenmesi amaci ile yapilan calismaya “degerleme”, bu
calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

2.4.1Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkullin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi
durumunda;

- Gayrimenkullin satisi icin yeterli derecede pazarlama yapilacagl ve makul
bir silire taninacadi

- Alicl ve saticinin gayrimenkulle ilgili butin olumlu-olumsuz sartlardan
haberdar oldugu,

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacagdi varsayilarak
yapilan ve bu bilgiler dogrultusunda, mulkin satilabilecegi en yliksek pesin
satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat dedere “Piyasa Degeri” denir.

- Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve
istekli oldugu varsayilan bir ortamda,

- Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

- Degerleme konusu miulkin pazarda makul bir zaman diliminde (takriben
6-12 Ay) pazarda kalacadi,
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2.4.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve saticl arasinda gorismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller icin
belirlenen, takribi 3-6 ay aralidi icindeki en olasi nakit satis degeridir.

Dizenli likiditasyonda, pazarlklar sonucunda varliklarin her biri icin en iyi
degerin alinmasina calisiimaktadir.

Eder belirtilen zaman araligi icinde, taraflar arasindaki goérismeler sonucunda
fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa, varliklarin acik arttirmayla satilmasi
Onerilir.

2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik dizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis
kosullari g6z éninde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit
degerdir. Zorunlu likiditede, varliklarin olabildigince cabuk satilmasi amacglanir.
Bu nedenle gerekli indirimler yapilan gayrimenkullerin satisi igin kabul edilen
zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

2.5 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Uluslararasi kabul gérmis kavramlar igerisinde dort farkhi dederleme yontemi
bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelirlerin
Indirgenmesi Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklagimi“dir.

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu vyaklasimda; dederlemesi vyapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki
gayrimenkullerin fiyatlari kullanilmaktadir.

Karsilastirma vyapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, buyukltigu, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastirilir.

Bu calismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer mdulklerin fiyatlan ile
karsilastirmaya dayall bir islemle deder takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki
mulklere istenen ve verilen teklifler de dikkate alinir.

2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi

Iki metodolojik yaklasimla bu calisma yapilabilmektedir.

Direkt Kapitalizasyon: Gayrimenkullin tek bir yil icin Uretecegi potansiyel net
gelirin, gincel gayrimenkul piyasasi kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon
oranina béllinerek, gayrimenkul dederinin hesaplanmasidir.
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Getiri Kapitalizasyonu (Gelir Kapitalizasyonu): Gayrimenkulin makul sayida
olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletiimesi ile gelecekte elde
edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi, Belli bir dénem
sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerin glincel ekonomik kosullara uygun ve
kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla dederleme tarihine indirgenmesi ve
bu yontemle deder takdirinin yapilmasi islemidir.

2.5.3 Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkulin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkli
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miulk
yeniden insa edilmesi durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile
degerlendirilir.

Yeniden insa maliyeti girisimcilik kari da dahil olmak lzere tahmin edilerek
hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip oldugu
kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkulliin degerinin fiziki yipranmadan,
fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi
disincesi ile yeniden insa maliyeti degerinden yipranma payi disulir.

Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir. Bulunan bu
degere gayrimenkulin arsa dederinin eklenmesi sureti ile deder takdiri yapilir.
Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanhgi Yapi
Birim Maliyetleri, binalarin teknik o&zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada ayni 06zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, muteahhit
firmalarla yapilan gérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan
maliyetler goz oniinde bulundurularak dederlendirilir.

Binalardaki yipranma payl, Resmi Gazete’'de yayinlanan yillara gére bina asinma
paylarini gdsteren cetvel ile binanin gézle goérular fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmistir.

2.5.4 Gelistirme Yaklasimi

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi
modeli uygulanabilir. Bu galismada planlanan bir proje ve/veya arsa Uzerinde
gelistirilebilecek projeler varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak
mumkin, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak azami dlzeyde verimli
olmalidir. Bu galismalarda projenin girisimci yéninden incelenmesi yapilir.

Calisma kapsaminda proje konusu drinin yer aldigi sektériin mevcut durumu
ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve dederlendiriimesi s6z
konusudur. Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek
firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak
toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir.
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Geligtirilmesi durumunda sektdérin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel
rakamlari ve mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili
varsayimlarda bulunulur. Bu calismalar neticesinde projenin performans tahmini
yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net buginkli dedger hesabi
yapilir. Ozelikle Ulkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin ¢ok farklilik
gbéstermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman mimkuin olmamasi
s6z konusudur. Gelistirme modellemesi ile sayesinde mulkin gelistirilmis proje
dederinin hesaplanmasi ve bu dederden gincel milk degerine ulasiimasi
mimkuindar.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BiLGiLER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Tapu Kayitlarina Iliskin
Bilgiler

Tasinmaz Ankara Ili Cankaya ilgesi Giizeltepe Mahallesi, Sedat Simavi sokak
No:16 posta adresinde yer almaktadir. Tasinmaz Alarko Ankara Ofis Mudurluga
olarak kullaniimaktadir. Tagsinmaza ulasim icin; Turan Glnes Bulvari tGzerinden
Kuzey yodninde dogru ilerlenir Yildiz kavsagindan Simon Bolivar Bulvarina
girilerek 850 metre devam edilerek, sola Sedat Simavi sokak girisinden 250
metre devam edilir dederleme konusu tasinmaz sag tarafta yer almaktadir.
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Tasinmazin bulundugu boélgede, Cumhurbaskanligi Eski Koski, Ata Kule, 365
AVM, Panorama, Suriye Konsoloslugu, Botanik Parki, Belarus Elgiligi ve PTT
Binasi bulunmaktadir. Tasinmazlarin yer aldigi bolge, yaya ve tasit trafiginin
fazla oldugu merkezi konumda, ulasimi oldukca kolay konumdadir. Cevrede
ayrik nizam 3-4 kath binalar ve site tarzi yapilasmanin oldugu bir yerlesim
bélgesidir. Tasinmaz, Ankara Merkezi Kizilay’a 2 km. Ulus'a 6 km. ASTI
terminal’e 5.5 km ve Esenboga Havaalani'na yaklasik 32 km mesafededir.

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Dederleme konusu tasinmaz ile ilgili Takbis belgesi, tapu fotokopisi, imar durum
belgesi ve tasinmazlarin mevcut konumlarina ait fotograflari, ekte sunulmustur.

3.3. Imar Bilgileri

Imar Durumu

Cankaya Belediyesi Imar ve Sehircilik Mudarligi’'nden alinan bilgiye gore
degerleme konusu tasinmazin bulundugu 5405 ada, 13 parsel; “1/1000 olcekli
Uygulama Imar Plani’'nda; ayrik nizam, 4 kat, Hmax:12,50m ‘Konut Alani’’nda
kalmaktadir. On bahce cekme mesafesi 5 m, yan bahce ¢ekme mesafeleri 3’er
m olarak imar kosullar” belirtilmistir.
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Mimari Proje
Tasinmazin Cankaya Belediyesi Imar ve Sehircilik Midurligu arsiv dosyasinda
yapilan incelemede; ana gayrimenkule ait 29.03.1985 onay tarihli mimari
projesi incelenmistir. Proje; bodrum + zemin + 3 normal kat + cati olarak
onaylanmistir. Ayrica 22.07.1998 onay tarihli mimari tadilat projesi de
incelenmigtir

Ruhsat ve Yapi Kullanma izin Belgeleri
Tasinmazin Cankaya Belediyesi Imar ve Sehircilik Midurligld arsiv dosyasinda

ana gayrimenkule ait 15.07.1985 tarih ve 235 sayili Yapi Ruhsati, 21.08.1998
tarih ve 121 sayill Tadilat Ruhsati ve 06.11.1986 tarih ve 845/86 sayili Yapi
Kullanma Izin Belgesi bulunmaktadir.

3.4. Gayrimenkuliin Son Ug Yilhk D6nemdeki Durumu

Degerleme konusu tasinmazin imar durumunda son 3 yillik dénemde herhangi
bir degisiklik meydana gelmemistir.

3.5 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkulin

mulkiyetini olusturan haklari ve bu haklar Gzerindeki yasal kisitlamalar tespit
etmek amaci ile yapilr.

ILI ANKARA PAFTA 208

ILCESI CANKAYA ADA 5405
MAHALLESI GUZELTEPE |PARSEL 13
SOKAK/MEVKII | - TARIH / YEVMIYE 08.02.1999-844
YUzZOLCUMU 631,00m?2 BLOK -

ANA TASINMAZ VASFI KARGIR APARTMAN

CiLT 1 SAYFA 51

MALIK ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. - (TAM)

06.12.2018 tarihinde, saat 12:59 itibari ile Tapu Kadastro Genel Mudurligi Web
Portali'ndan alinan gincel takbis belgelerine gére dederleme konusu tasinmazin
Uzerinde asagidaki serh/irtifak ve beyan kayitlari bulunmaktadir.
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Beyan: Diger (Konusu: Pafta ile zemin uyusmazhgi giderilmistir. Tarih: 2720
Sayi 08.07.2014) (10.07.2014 tarih, 38896 yevmiye ile),

Ilgili beyan Kadastro Kanunu cercevesinde yapilan diizenlemelerin, calismalarin
tamamlandigini ve bu ¢alismalarin sonucunu ifade etmektedir. Bu nedenle Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bentlerinde belirtilen hidkimler cercevesinde ilgili beyanin tasinmazin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli Izinlerinin
Alimip Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkindaki Goriis

Degerleme konusu Tasinmazlara iliskin resmi kurum incelemeleri yapilmistir.
“Kargir Apartman” nitelikli olan tasinmazin tapu kayit bilgileri ile mevcut
durumlarinin uygunlugu tespit edilmistir. Tasinmazin Kat irtifaki ve Kat mulkiyeti
kurulmamig, Cins tashihi yapilmistir. Tasinmaz yapi projesine uygun olup,
ruhsat ve yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

Mulkiyeti tam olan Tasinmazin kira ve benzeri gelir elde etmek amaciyla
kullanilmakta oldugu tespit edilmistir. Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (b) ve (r)
bentlerinde belirtilen hiklimler cercevesinde "Bina" olarak gayrimenkul yatirm
ortakhgi portfoylinde bulunmasinda sakinca bulunmamaktadir.

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve
4708 Sayihh Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan
Yapi Denetim Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili
Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Tasinmaz 4708 sayili Yapimi Denetimi Hakkindaki Kanun'un ylrirlige girmesi
Oncesi ruhsatlandirilip insa edilmistir.

3.8 Detayl Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye Iliskin
Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkl Olabilecegine Iliskin Aciklama

Dederlemesi vyapilan tasinmazlar (zerinde gerceklestirimekte olan proje
bulunmamaktadir.
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BOLUM 4
DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
Ankara 1Ili;

Ankara 38° 33' ve 40° 47' kuzey enlemleri ile 30° 52' ve 34° 06' dodu
boylamlari arasinda yer almakta olup, batidan doguya, kuzeyden giineye transit
yollarin diigiim noktasi olma 6zelligini tasimaktadir. Blyik bir kismi Ic Anadolu
bbélgesinde, diger kismi da Bati Karadeniz bdlgesinde yer alan Ankara Tirkiye
Cumbhuriyetinin Bagkenti, ikinci blyuk sehridir.

Ankara’nin toplam 25 ilgesi bulunmaktadir. Nifus bakimindan Istanbul’dan,
yuzélcimu bakimindan da Konya’dan sonra ikincidir. Temel go&stergelerde
Ankara nifusu 2017 yih itibariyle 5.445.026 kisi olup, yilhk ntfus artis hizi ylizde
1,02 oldu. Ankara’da istihdam orani ise ylzde 46,4 olarak aciklandi. Sosyal
hizmetler ve diger gostergelere bakildiginda ise Ankara hastanelerinde yiz bin
kisi basina 266 yatak bulunurken, trafikte bin kisi basina 232 6zel otomobil
bulunuyor.

Yil Ankara Nufusu Erkek Nifusu Kadin Nifusu
2017 5.445.026 2.702.492 2742534
2016 65.346.5618 2653 431 2.693.087
2015 5.270.575 2.621.235 2.649.340
2014 5.150.072 2.562.805 2.587.267
2013 5.045.083 2.507.525 2537.558
2012 4,965,542 2474 456 2 491.086
2011 4.890.893 2.439.058 2.451.825
2010 4.771.716 2.379.226 2.392 490
2009 4.650.802 2.318.633 2332 169
2008 4.548.939 2.267.779 2.281.160
2007 4.466.756 2225033 2241723

Beseri sermayenin oldukca kuvvetli oldugu Ankara’da bitirilen egitim durumuna
gore yuksekokul veya fakllte mezunlarinin orani 19,67 olurken, bu oran Tlrkiye
genelinde 12,76 olarak goéruliyor. Ankara’nin ihracati 7 milyar dolar, ithalati 9,8
milyar dolar. Ankara’da ekonomik hayati gézler énline seren calisma bdlimunde
temel ekonomik gostergeler, dis ticaret, gelir dagihmi ve yoksulluk, istihdam,
yatirim ve tegvikler, Ar-Ge ve yenilikgilik tarim ve turizm gibi konular islendi.

15 | Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6 FATIH / ISTANBUL
Tel: 0212 635 11 61 Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr
2018-0Z-1137-8



http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

EEEZSI;Swaeyg?nelgnliilnllk A.S. QEH BEQ

Sultan Kochisar

Bolgelere gore Gayri Safi Katma Deder (GSKD) iretiminde Ankara, Tirkiye'nin
2. blyuk kenti olarak tespit edildi. Kisi basi GSKD dederi Ankara’da yaklasik 20
bin TL olarak hesaplanirken, sektorlerin bélge GSKD’sindeki pay! incelendiginde
yuzde 71,5 hizmetler, ylzde 25,7 sanayi ve yluzde 2,8 tarim sektdrleri dikkat
cekiyor.

Dis ticaret rakamlari incelendiginde Ankara’nin 2015 yilinda 7 milyar ABD dolari
tutarinda ihracat yaparken, 9,8 milyar ABD dolari ithalat yaptigi gortliyor.
Ankara’nin son bes yilda en fazla ihracat yaptigi tlkeler ABD, Cin, Irak, Almanya
ve Italya olarak siralaniyor.

Son bes yilda en fazla ithalat yapilan llkeler ise ABD, Cin, Almanya, Italya ve
Glney Kore oldu. Dlzey 1 bolgelerinde yoksulluk ve gelir dagilimi verileri
incelendiginde Ankara’nin da icinde bulundudgu TR5 Bati Anadolu bdlgesinde
yoksulluk orani 2014 vyilinda ylzde 18,5, Gini katsayisi ise 0,32 olarak
hesaplanirken, Ankara’da isgucine katilma orani 2015 yilinda yuzde 52,5,
istihdam orani ise ylzde 46,6 olarak ortaya cikiyor. Yine ayni dénem igin issizlik
orani yuzde 11,2 olarak hesaplandi. Arastirmada Ankara’nin 21 Universitesi, 8
teknoparki, 11 OSB'si ve ¢ok sayida arastirma merkezi ile yluksek bir beseri
sermaye ve glcli bir teknolojik altyapiya sahipligi 6ne cikiyor.
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Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanhgl tarafindan vyapilan Universiteler arasi
girisimcilik ve vyenilikcilik endeksinde de ilk 5 universitenin 3’0 Ankara
Universiteleri olarak gorilliyor. Devlet desteklerinde de yine Ankara ilinin agirhgi
dikkat cekiyor.

Cevre ve enerji bolim altinda ise sanayi, enerji, ulasim, gevre, iklim degisikligi
gibi konular isleniyor. Bes milyonluk nifusa sahip Ankara’da kisi basina yaklasik
19 metrekare yesil alan dlusuyor.

Ulasimi blylk o6lciide karayoluna bagimh olan Ankara’da, karayolu ulasiminda
rayli sistemler ve elektrikle calisan sistemlere gbére daha fazla sera gazi
saliniminin gergeklestigi goriliyor. Kisi basi mesken elektrik tliketiminde ise
Ankara, Turkiye 3’Unsi olurken, ilk iki il Istanbul ve Izmir olarak ortaya
cikiyor.(Kaynak; Ankara Kalkinma Ajansi)

Cankavya Ilcesi:

Hizli sehirlesme hareketlerinin sonucu olarak 9 Haziran 1936 tarihinde kabul
edilen 330 sayili Yasa ile Cankaya ilge haline getirilmistir. Turkiye Cumhuriyeti
Devletinin Ust ydnetim idare binalari bu ilge sinirlari iginde yer almaktadir.
Engebeli bir araziye yerlesmis olan ilgenin denizden ylksekligi yaklasik 870
metredir.

=

CANKAYA \

e
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Rehber Gayrimenkul

Dederleme Danismanlik A.S.

| REH3ER

Ilcede bulunan Anitkabir, Atatiirk Miizesi, Pembe Késk, Zafer Aniti, Givenlik
Aniti Gliven Park ve TBMM gibi anit ve binalar ¢ok yakin tarihimizi anlatan

eserler arasindadir.

MTA Genel Mudiurliga Tabiat Tarihi Miizesi, ODTU Arkeoloji Miizesi, Devlet
Resim ve Heykel Mlzesi, Anit Park, Botanik Bahcesi, Abdi ipekgi Parki, Kurtulus
Parki, Milli Egemenlik Parki, Oyuncak Mizesi, Hatti Aniti, Atakule, ilcenin diger
turist cekim merkezleridir. Ahlatlibel Spor ve Eglence Merkezinin yani sira, Eymir

Golu de ilgenin giineyinde ODTU arazisi icindedir.
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Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi bolge 4. Derece deprem boélgesi kusadi
icerisinde yer almaktadir.
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4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

Dlinya ekonomisi acisindan yakin gecmisteki en énemli milat 2008 Global Krizi
olmustur. Her ekonominin farkli boyutlarda yasayip etkilendigi bu durumun artgi
sonuclari hala surmektedir. Dolayisiyla bu sireg, klresel ekonomik sartlari
degistirip etkilemektedir.

Dinyada kiresel boyutta yasanan ikinci buylik ekonomik krizden bu yana
yaklasik on yillik bir slire gegmesine ragmen sosyo-ekonomik rakamlarin kriz
dncesi seviyelere ancak ulastigi gdzlenmektedir. Ozellikle bu durum gelismis
Ulke ekonomilerinde dikkat cekici bir boyutta bulunmaktadir. Kriz sonrasi
gelismekte olan ulkelerin hizli toparlanmalarina karsin son birka¢ yildir bu
ekonomilerde dalgalanmalar gértlmektedir.

Bu baglamda kiresel krizin farkli evrelerini yasayan Ulkeler kendi ekonomik
programlarini oldukca degistirdikleri gdzlemlenmektedir. Ulkeler séz konusu
surecte yapisal olarak birbirine zit ekonomik politikalar da uygulamaya devam
etmektedir. Kuresel ekonomik bliylime ve ticaret hacmi 2017 yilinda toparlanma
slrecine girmis ve gerek gelismis gerekse gelismekte olan Ulkelerde esanli bir
blyime performansi gézlenmistir.

TUketici ve reel kesim glven endekslerindeki iyimser goérinimun yani sira,
elverigli kiresel finansman kosullarinin da katkisiyla, kiresel iktisadi faaliyetler
olumlu seyir izlemektedir. Global kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en énemli
uygulayicilari Merkez Bankalari olmustur. Dunyadaki etkin ve blyuk Merkez
Bankalarinin alacagi kararlar sadece kendi (lkelerini etkilemekle kalmayip ayni
zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin baslica yol gdsterici olmustur.

S6z konusu durumun gerek negatif gerekse pozitif sonucglarindan en c¢ok
gelismekte olan ulkeler ile varliklarn etkilenmistir. 2018 basi itibariyla; klresel
ekonomi ve finansal kosullardaki mevcut olumlu goériiniime ragmen, 6nimuzdeki
doneme iliskin asagi yonlu riskler bulunmaktadir.

Tiirk Ekonomisi Ile Ilgili Gelismeler

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi, GUlkemiz icin dénim noktasi olmustur.
On yillardir devam eden ylksek enflasyon ve igsizlik, disiuk blyime, yuksek faiz
ve kamu borcu gibi pek cok yapisal sorun Ulkeyi sonunda derin bir krize
goétlirmustlr. Kriz sonrasi alinan yasal dizenlemeler ve idari tedbirlerle birlikte
kisa sayilabilecek bir strede ¢ok hizli bir toparlanma sireci yasanarak krizin
etkileri 6énemli 6lctide silinmistir. Ozellikle kamu harcamalari ve borclanma
disiplini ile bor¢ yonetimi konusunda goértlen iyilesme kendisini biylime ve risk
primlerindeki azalmayla gbéstermistir.
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Ardindan diinya ve (lke ekonomisinde meydana gelen degisikliklerle birlikte
gerek para gerek maliye politikalarinda farkli uygulamalara gidilmistir. 2017 yih
blylime agisindan son derece basarili bir yil olmustur.2017 vyili ilk ceyrek
biyime %5,3 olurken ikinci ceyrek %5,4, Gclncl ceyrek ise rekor denebilecek
bir degerle %11,1 olarak gerceklesmistir.

Ilk dokuz ayhk sirede Tirkiye’'nin biyime hizi %7,4 olmustur. Tirk
ekonomisindeki dnemli kazanimlarindan biri sirdirilebilir biylimede saglanan
basandir.

Ulke ekonomilerinin yeterince bliyilyememesi diinyadaki en ®nemli makro
sorunlarin basinda gelmektedir. Krizi takiben en 6nemli sorun ‘makul bir
seviyede buylyebilme’ olmustur.

Ulkemiz ise bu konuda dikkatle takip edilen bir konuma gelmistir. Tirk
ekonomisi 2001 krizine kadar dért vyil boyunca artarda bliylime
kaydedememistir. Ancak 2002 ile 2008 yillari arasinda alti sene (st Uste pozitif
bliylime saglayarak énemli bir basari elde etmis, 2008 diinya krizinden sonra
sadece 2009 yilini negatif bluyime ile kapatarak ardindan 2010 vyili itibar ile
gabuk bir toparlanma yasamistir.

Kilresel olarak bakildiginda da Tirk ekonomisinde yasanan bilylme oranlari
oldukca dikkat cekmektedir. Ulkemiz ekonomik olarak en énemli basarilarindan
birisini de ‘biyime’ konusunda saglamistir. Uyesi oldugu Ekonomik Is Birligi
Teskilati (OECD) duyeleri arasinda 2007 ile 2017 wyillarini kapsayan on yillhk
slirecte ylizde degisim olarak en fazla GSYH'yi artiran Glke konumundadir.

Niifus ve Bilesenleri Agisindan Analiz
e Turkiye'de nufus 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla 80 milyon 810 bin 525 Kisi
olup, bunun yarisina yakini 31,7 yasin altindadir.

e TUrkiye'de ikamet eden nlUfus 2017 yilinda, bir édnceki yila gére 995 bin 654
kisi artti. Erkek nifusu 40 milyon 535 bin 135 kisi olurken, kadin ntfus 40
milyon 275 bin 390 kisi oldu. Buna goére toplam nifusun %50,2'sini erkekler,
%49,8'ini ise kadinlar olusturmustur.

e Ulkemizde 2016 yilinda 31,4 olan ortanca yas, 2017 yilinda énceki yila gore
artis gostererek 31,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 31,1 iken, kadinlarda 32,4
olarak gerceklesmistir. Ortanca yasin en ylksek oldugu iller sirasiyla; 39,7 ile
Sinop, 39,4 ile Balikesir ve 38,9 ile Kastamonu ve Edirne olmustur. Ortanca
yasin en distk oldudu iller ise sirasiyla; 19,6 ile Sanhurfa, 20,1 ile Sirnak ve
20,9 ile Agri olmustur.

e Yilhk nidfus artis hizi 2016 yilinda binde 13,5 iken, 2017 yilinda binde 12,4
olmustur.
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Tiirk Insaat Sektoriine Bakis

Insaat ve alt sektér bilesenleri genel ekonomik gelismelerden c¢ok etkilenen
sektorler arasinda yer almaktadir. Sektérin ekonomiye duyarlihdinin fazla
olmasi her Ulkede farkli miktarda olsa da mevcuttur. Blylk 0&lgide ulusal
sermayeye dayanan Tirkiye Insaat Sektérii, vyizlerce meslek dalini
ilgilendirmesi nedeniyle istihdam ve JUretim sdrecini 6énemli d&lglde
etkilemektedir.
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Ulusal ve uluslararasi alanlarda blylUk bir deneyime ve potansiyele sahip olan
sektor, kendisine bagh 250’den fazla alt sektorii harekete gecgirme o0zelligiyle
‘lokomotif sektoér’ ve bilyilk istihdam kaynadi olmasi 6zelligiyle de ‘issizligi emici’
bir 6zellige sahiptir.

Sektér Ulkemizin en 6nemli is kollarinin basinda gelmektedir. Gerek vyurtici
gerekse yurtdisl projelerde sergilenen basarilar, sektéri Ulkemiz ekonomisinin
onemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir. GSYIH icindeki dogrudan payi
%8'in Ustline c¢ikan sektorin badli sektorlerle birlikte dolayli paylr %30‘lara
ulasmis durumdadir.

Yurtici Insaat ve Konut Sektorii

Insaat sektoriiniin gelismesindeki en énemli gii¢ i¢ dinamikler nedeniyle gérilen
konut ve alt yapi yatirmlarina olan talep olmustur. Ozellikle son yirmi yillk
surecte bu konularda 6nemli kazanimlar elde edilirken sektérde kendisini
gelistirmistir. Ingaat sektdriiniin en dnemli birleseni olan konut alt sektdriinde
ise kamunun yol gostericiligi 1980°lerde daha da 6nem kazanarak saglkli ve
dogru yapilasma icin galismalara baslaniimistir.
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Bunun Insaat sektériiniin gelismesindeki en énemli gii¢ lkemizin yasadigi hizli
nufus artisi ve hizli kentlesme sebebiyle olusan konut ve kentlesme sorunlarinin
¢Ozllmesi ve dretimin artirilarak issizligin azaltilmasi amaciyla, 1984 yilinda
Genel Idare disinda Toplu Konut ve Kamu Ortakli§i Idaresi Baskanlidi
kurulmustur. TOKI'nin islevi Tirkiye’de konut lretim sektodriiniin tesvik edilerek
hizli artan konut talebinin planh bir sekilde karsilanmasini saglamak yodninde
belirlenmigstir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklari

Sermaye piyasalarinin 1980‘lerde gelismeye baslamasinin diger bir etkisi de
insaat sektoriniin kurumsallasmasi ve buna baglh fonlarin yénetimi asamasinda
da olmaya baslamistir. Ilgili mevzuatlarin zaman icinde hazirlanmasini takiben
reel sektdér olan insaat kesimi ile finansal piyasalar arasinda kd&prller
kurulmaktadir. Bu baglamda Gayri Menkul Yatirirm Ortakliklari (GMYQO) 6nemli
kurumlardir. GYO'lar ilk olarak 1960ta ABD’de olusturulmus, sonra dlinyaya
yayillmis yatinnm kuruluslandir.

Bugln itibariyle 36 lUlkede GYO rejimleri bulunmaktadir. Kiresel yatinm fonlari,
en ¢ok GYQO’'lara yatirrm yapmayi tercih eder. Clnkul, GYO'lar; seffaf, kurumsal,
denetlenebilirler ve hepsinin portféylindeki gayrimenkuller gercek ekspertiz
degerine sahiptir. Ulkemizde 32 adet GYO bulunmaktadir. Tirk Mevzuatina gore
‘Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari® Sermaye Piyasasi Kanunu gergevesinde
tanimlanmis kurumlardir.

Buna goére; duzenlenen gayrimenkul yatirim ortakhklar, gayrimenkullere,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araglarina yatirnnm yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek ya da belirli bir
gayrimenkule yatirrm yapmak amaciyla kurulabilen ve izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen, gelirleri kurumlar vergisinden istisna tutulmus
(Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 5/1-d-4) sermaye piyasasi kurumlaridir.

Konut Sektorii Arz-Talep Yapisi Fiyat/Satis Degerlemesi

Insaat ve buna bagll konut sektdriindeki gelismeler hem ekonomi gevreleri hem
de sade vatandas icin glnlik hayatin bir parcasi olan degiskenlerdir. Konut
(barinma) ihtiyaci nefes almak, su icmek ve yemek gibi fizyolojik ihtiyaglarin
ardindan yer alan temel ihtiyaclardan biridir. Bu nedenle konut yalnizca bir
ekonomik deder olmayip ayni zamanda sosyo-psikolojik 6zellikleri olan varlik
cesididir.

Sektér Ulkemizin en 6nemli is kollarinin basinda gelmektedir. Gerek vyurtici
gerekse yurtdisi projelerde sergilenen basarilar, sektérli Ulkemiz ekonomisinin
onemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir. GSYIH icindeki dogrudan payi
%8’in Ustline c¢ikan sektorin bagl sektorlerle birlikte dolayli paylr %30‘lara
ulasmis durumdadir.
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TUIK verilerine gére 2015 yilinda insaat sektdrii biyiime hizi (cari fiyatlarla)
ortalama olarak %15,1 olarak gerceklesmistir. 2016 yilinda ise ayni yontem ile
hesaplanan blylme hizi %17,2 dizeyinde gergeklesmistir. 2017 ilk ceyreginde
blylime hizinda bir parca ivme kaybedildigi gorilse de ikinci ve Gglncil geyrekte
toparlanan sektdr (cceyrekte ortalama %18,9 oraninda blyime hizi
kaydetmistir. Sektdér 2015 yilinda GSYH'In %8,2lik kismini olustururken 2016
yilin da bu oran %8,6 dlzeyinde gerceklesmistir. 2017 yili ilk dokuz ayinda ise
ortalama olarak oran %8,5 duzeyinde gerceklesmistir.

Ug Bilyiik Sehir-Yapi Ruhsat ve Kullanim izinleri
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Yapi Ruhsat ve Kullanma lzinleri
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Konut sektdrld acisindan didger bir dedisken de insaat maliyetlerinde yasanan
degisimler ve bunlarin arz fiyatlarina etkisidir. Her sektérde oldugu gibi
maliyetlerin artmasi sadece kar marjini sinirlamakla kalmayip beklentileri ve
yatirim kararlarini da etkilemektedir.

Ozellikle insaat ve buna bagh alt sektdrlerdeki ana girdi fiyatlarindaki degisimler
yakindan takip edilmesi gereken maliyet unsurlarn olabilmektedir. 2014 vyili
boyunca insaat maliyetlerini etkileyen en dnemli unsur olarak karsimiza artan
doviz fiyatlar ile birlikte ylkselen faiz oranlari gikmaktadir.

Iscilik maliyetleri de artisa katki saglamistir. 2015 yilinda ise déviz ve faize bagl
unsurlar maliyetleri etkilese de artan iscilik maliyetleri de azimsanamayacak
dizeyde olmustur. 2016 yiinin ilk yarisinda ise maliyetler makul 6lglde
seyrederken 3.Ceyrek itibari ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler
gibi unsurlarin etkisi ile doéviz kurlarinda yasanan artis girdi maliyetlerini
olumsuz ydnde etkilemistir.

Son ceyrekte malzeme endeksinde yasanan maliyet artisi fiyatlara yansimis bu
da ingaat sektdérin maliyetlerini artirmistir. Ancak disen kredi faizi oranlarl ve
sektére yonelik alinan 6nlemler sayesinde maliyet artislarinin etkisi sinirli
kalmistir.

2017 yiinda ise, malzeme fiyatlarinda yasanan artis orani isgilik giderini gegmis
gérinmektedir. Ozellikle ingaat demiri ve ddvize endeksli insaat girdilerinde
yasanan maliyet artisi, yuklenicilerin talebi ile birlesince malzeme fiyatlarinda
artiglar yasanmistir.

Turkiye’nin t¢ blyuk (Istanbul, Ankara, Izmir) ili gayrimenkul konusunda en
yogun faaliyetin yasandigi yerlerdir. Bu (¢ il igindeki amiral gemisi ise
Istanbul’dur. Dolayisiyla séz konusu bdlgelerdeki egilim tim Tirkiye'nin
gayrimenkul sektérind analiz etmek icin dnemlidir.

2017 yih verilerine baktigimizda ise Istanbul da satilan konut sayisi 238.383
adet olmustur. 2016 vyilinda ise s6z konusu rakam 232.428 adet olarak
gerceklesmistir. Ankara da 2017 yilinda satilan konut sayisi 150.561 olurken,
Izmir de ise 84.184 adet olmustur.

Tlrkiye Genelindeki Konut Fiyatlari

Konut bir servet unsuru olmasinin yani sira hane halkinin geginme maliyeti
konusundaki en o6nemli belirleyicilerinden birisidir. Bir konutun fiyati onun
sagladigi konut hizmetlerinin toplamindan farkh bir deder ifade etmektedir.
TCMB 2010 yilindan beri Glkemiz de ki konut fiyatlarina yonelik iki endeks
hazirlayarak dnemli bir boslugu doldurmustur. Bu endekslerden birincisi 'Tlrkiye
Konut Fiyatlari Endeksi’ digeri ise ‘Tilrkiye Yeni Konutlar Fiyat Endeksi‘dir.
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Konut Fiyat Endeksi ile Ug Biiyiik Sehir

(Ocak 2010-2018)
Periyot TAY 3 AY 6AY 1YIL Tum Baslangig: Ocak 1, 2010 Bitig: Ocak 1,2018
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TP_O1TKFE: Turkiye Konut Fiyat Endeksi (TKFE, Konut Fiyat Endeksi (KFE) (2010+100) (TCMB), Sol Eksen)
TP_02TR10: TR 10 (istanbul), Konut Fiyat Endeksi (KFE) (2010=100) (TCMB), Sol Eksen

TP_03TR51: TR 51 (Ankara), Konut Fiyat Endeksi (KFE) (2010=100) (TCMB), Sol Eksen

TP_04TR31: TR 31 (lzmir), Konut Fiyat Endeksi [KFE) (2010=100) (TCMB), Sol Eksen

Kaynak: TCMB

Turkiye Konut Fiyatlari Endeksi(TKFE) ile ic¢ buyik(Istanbul, Ankara, Izmir)
sehrin konut fiyat endekslerini karsilastirdigimizda son sekiz yillik slirecte hizli
bir yikselis egilimi gdsteren Istanbul da son bir yillk dénem de artis hizi
yavaslamasi gorilmistir. Ug biylk sehir iginde son bir yildir en hizli artis
gbsteren Izmir olmustur. Ankara ise iiml bir atis icinde gériinmekte olup (¢
blylk sehir icinde fiyat artisi en az olani konumundadir.

Yeni Konut Fiyat Endeksinin son bir yillik dedisiminde ise asagidaki noktalar
dikkat cekmektedir. 2017 yili itibari ile yeni konut fiyat endeksleri oldukca tedrici
bir artis géstermektedir. Istanbul da artis hizi oldukca diserken Izmir artis
hizinin en yilksek oldugu blylk sehir konumundadir. Ankara, 2016 vyilinda
yasadigi gerilemeyi toparlamis olup son bir yildir ilimh bir ylkselis trendi igine
gbériulmektedir.

Yeni Konut Fiyat Endeksinin son bir yillik degisiminde Bir 6nceki aya gére en hizl
artisi Subat 2017'de yaptigini gérmekteyiz. En disik artis dénemleri ise Agustos
2016 ve Nisan 2017'de meydana gelmistir. 2017 yili itibar ile yeni konut fiyat
endeksleri oldukca tedrici bir artis gdéstermektedir. Turkiye Yeni Konut Endeksi
(TYKFE) ile ¢ bayldk sehir konut fiyat endeksini analiz ettigimiz de ise
Istanbul'un yukarida ifade ettigimiz (TKFE) endekse benzer bir hareketi burada
da tekrarladigini gormekteyiz TYKFE de dikkat geken diger bir nokta da Ankara
TYKFE endeksinin 2014 yili 2. Ceyredinden bu yana fiyat artisinin Turkiye
ortalamasinin altinda kalmasidir.
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Yeni Konut Fiyat Endeksi ile Ug Biiyiik Sehir
(Ocak 2010-2018)

Periyot 1 AY 3AY 6AY 1YIL Tum Baslangig: Ocak 1,2010 Bitig: Ocak 1, 2018
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TP_D1TYKFE: Turkiye Yeni Konutlar Fiyat Endeksi (TYKFE), Yeni Konutlar Fiyat Endeksi
(YKFE) (2010=100) (TCMB), Sol Eksen

TP_02ISTANBUL_Y: istanbul Yeni Konutlar Fiyat Endeksi, Yeni Konutlar Fiyat Endeksi
(YKFE) (2010=100) (TCMB), Sol Eksen

TP_03ANKARA_Y: Ankara Yeni Konutlar Fiyat Endeksi, Yeni Konutlar Fiyat Endeksi
(YKFE) (2010=100) (TCMB), Sol Eksen

TP_04IZMIR_Y: izmir Yeni Konutlar Fiyat Endeksi, Yeni Konutlar Fiyat Endeksi

(YKFE) (2010=100) (TCMB), Sol Eksen

TCMB tarafindan hesaplanan KFE'nin kalite etkisinden ayristirilmasi amaciyla
hedonik regresyon analizi kullanilarak Hedonik Konut Fiyat Endeksi’ni
hesaplamaktadir. Sonuglara gére, Tlurkiye genelinde konut fiyatlarinda meydana
gelen nominal artisin yaklasik doértte birinin, reel artislarin ise yaklasik yarisinin
kalite artislarindan  kaynaklandigi  soylenebilir.  Tiarkiye'deki  konutlarin
gbézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman icinde kontrol edilerek, kalite etkisinden
arindiriimis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik Konut Fiyat
Endeksi (HKFE) (2010=100), 2017 yil Haziran ayinda bir édnceki aya goére ylzde
0,76 oraninda artarak 207,03 seviyesinde gerceklesmistir. Endeks bir dnceki
yilin ayni ayina gore ise %10,80 oraninda artmistir.

Ulkemiz Konut Piyasasini daha iyi analiz etmek icin pazarin en yodu oldugu ug
biyuk (Istanbul-Ankara-izmir) ilimizdeki fiyat degisimleri takip edilmelidir. Ug
blylk ilin hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde,
2017 yilinda denli bir artis yasanmistir. Istanbul’da HKFE dederi géreceli olarak
dengelenmeye baslamis tir. Diger endekslerde goérildiugi Gzere izmir sehrini en
hizh artisin yasandigi yer konumundadir. Hedonik fiyatlar bazinda Ocak 2018
déneminin detay! ise; Turkiye'deki konutlarin goézlemlenebilen 6zelliklerinin
zaman iginde kontrol edilerek, kalite etkisinden arindirilmis fiyat degisimlerini
izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik Konut Fiyat Endeksi (HKFE 2010=100),
2018 yil Ocak ayinda bir dnceki aya goére yizde 0,60 oraninda artarak 216,12
seviyesinde gergeklesmistir.
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4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda dederleme hizmetini olumsuz yénde etkileyen ve
sinirlayan bir durum mevcut olmamistir.

4.4 Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri

y 3 ol
o e er Ok
R ELS Apidin ave

W bidin Dav

(e Belarus Buylkelciligi

CagcanMihendislik A'S

-

evler Market

Ana Gayrimenkul

Dederlemeye konu olan tasinmaz; Ankara Ili, Gankaya Ilcesi, Giizeltepe
Mahallesi, Sedat Simavi sokak No0:48 posta adresinde bulunan Bodrum kat +
zemin kat + 3 normal kat + cati kat olmak Uzere toplam 6 katli binadir.

Degerleme konusu tasinmaz 3-B yapi tirlinde betonarme yap! tarzinda insa
edilmistir. Binaya Sedat Simavi Sokak Uzerinden giris yapilmaktadir. Binanin dis
cephesi siva Uzeri dis cephe boyasi, On cephede bazi bélimler baski tugla
kaphdir. Katlarda sahanlik, zeminler ve merdiven basamaklari mermer
kaplamadir. Duvarlar kagit kaplama, pencereler isicaml aliminyum dograma
yapimistir. Bina dis kapi aliminyum c¢erceve cam kapi, i¢c kapilar ahsap
dograma yapilmistir. Binada 1 adet asansér bulunmaktadir.

Tasinmazin gevresi parsel alani boyunca duvar Uzeri demir parmaklik ve kismen
kafes teli ile gevrilidir.

Degerleme konusu tasinmazin yerinde yapilan incelemesinde;
Tamami isyeri olarak kullanilan Tasinmaz Bodrum kat + Zemin + 3. Normal kat
+ Cati Katindan olmak lzere 6 kat ve toplamda 1.943 m2 alana sahiptir.
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Bodrum kat: Onayli Mimari projesine gore yaklasik brut 444 m2 alana sahip
olup, Otopark, Mutfak, Yemekhane, Arsiv, Personel soyunma odalari ve kazan
hacimlerinden ibarettir.

Zemin Kat: Onayl Mimari projesine gdre yaklasik brat 284 m=2 alana sahip
olup, Bina girisi, karsilama bankosu, Givenlik, Show room, Santral, 1 adet acik
ve 2 adet kapali ofis birimleri, vestiyer, Bay ve Bayan wc/lavabo hacimlerinden
ibarettir.

1 nolu Normal Kat: Onayll Mimari projesine gore yaklasik brit 298 m?2 alana
sahip olup, Acik Ofis alani, Seminer ve Egitim salonu, c¢alisma odasi
hacimlerinden ibarettir.

2 nolu Normal Kat: Onayli Mimari projesine goére yaklasik brit 305 m2 alana
sahip olup, 1 adet Acik Ofis alani 2 adet kapali ofis, Mudur odasi, sekreterlik, 4
adet toplanti odasi ile Bay ve Bayan wc/lavabo hacimlerinden ibarettir.

3 nolu Normal Kat: Onayl Mimari projesine gbre yaklasik brit 371 m2 alana
sahip olup, Bélge Mudir odasl, sekreter odalar 2 adet toplanti odasi, acik ofis
odasi, Bilgi islem odasi, sistem odasi, Tuvalet ve 2 adet balkon hacimlerinden
ibarettir.

Cati Kat: Onayli Mimari projesine goére yaklasik brit 241 m=2 alana sahip olup,
Dershane odasi, doktor odasi, Acgik ofis odasi, seminer ve egitim odasi ile
calisma odasi hacimlerinden ibarettir.

Tasinmazin Katlara Gore Tesrifat Ve Mekansal Durumlari;

Bodrum Kati; Otopark ve arsiv zeminler mozaik, duvarlar plastik boyali
Yemekhane + mutfak zemin ddsemeleri karo mozaik, duvarlari seramik
kaplama, saten boya ve kagit kaplamadir. Mutfak tezgahlarinda endistriyel
mutfak ekipmanlar kullanilmistir. Kazan dairesin zeminleri ve duvarlari seramik
kaplamadir.

Zemin kati; Giris zeminler granit kaplama, duvarlar saten boya ve kéagit
kaplama, wc hacimlerinde zemin ve duvarlar seramik kaplama, ofis kismin
zemin doésemeleri hali kaplama, duvarlar saten boyadir. Agik ofis alani mikro
jalGzili camli laminant ofis seperatorleri ile bolimlenmistir.

Birinci normal kat; Ofis kismi zemin désemeleri hali kaplama, duvarlari saten
boyadir. Acik ofis alani mikro jalGzili camli laminant ofis seperatorleri ile
bélimlenmistir. Seminer ve egitim salonlari zemin désemeleri hali kaplama,
duvarlari saten boya ve ahsap dolaplarla kaplanmistir.
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Ikinci normal kat; Ofis kismin zemin désemeleri hali kaplama, duvarlari saten
boyadir. Acik ofis alani mikro jal(zili camli laminant ofis seperatorleri ile
boélimlenmistir.

Uciincii normal kat: Katin zemin désemeleri hali kaplama, duvarlari saten
boyadir. Balkon zemin désemesi mozaik betondur.

Cati kati; Dershane ve diger oda zeminleri hali kaplama, duvarlar saten
boyalidir. Islak hacimlerin zemin ve duvarlari seramik kaplamadir.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Dederleme konusu tasinmazlarin konumlari, buyudklikleri, mevcut durumlarn ve
amacina uygun kullanilabilirlik durumlari dikkate alinarak degerleme calismasi
yapimistir.

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan
Veriler

Dederleme konusu gayrimenkulin teknik 06zelliklerinin dederlemesinde
mahallinde tasinmazlar ile ilgili yapilan incelemeler ve tespitler veri olarak
alinmistir. Tagsinmazin mevcut hali ve teknik donaniminin yapinin tamamlayici
unsurlar oldugu varsayilarak teknik o6zellikler, yapisal o6zellikler ile birlikte
degerlendirilmistir.

Tasinmazlarin Degerini Etkileyen Faktorler

Olumlu Faktorler

Ana ulasim akslarina ve baglanti yollarina yakin konumda olmasi,
Mulkiyet sahibinin tek olmasi,

Cins tashihinin yapilmis olmasi,

Otoparkinin olmasi

Olumsuz Faktorler
- -

4.7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullaniima
Nedenleri

Tarafimizdan tasinmazlarin dederinin tespiti talep edilmistir. Degerleme
calismasinda mevcut pazarda benzer Ozellikler tasiyan ve satisa/kiraya arz
edilmis olan gayrimenkuller tespit edildigi icin Emsal Karsilastirma yaklasimi ile
Gelir Indirgemesi yaklasimi birlikte kullanilmistir. Emsal Karsilastirma Yontemi
icin asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.
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- Alicl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi
sahibidirler ve kendilerine azami faydayl saglayacak sekilde hareket
etmektedirler.

- Tasinmazin satisl icin makul bir stre taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Tasinmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa
faiz oranlan Gzerinden gercgeklestirilmektedir.

Gelir Indirgemesi Yaklasimi

Bu yaklasim degerlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate
alir ve kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir.

Kapitalizasyon, gelir tutarini deger tahminine ceviren gelir ve deder tipi ile
iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini
de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en
ylUksek yatirim getirisi saglayan gelir akisi en olasi deder rakami ile orantilidir.

Kapitalizasyon orani; algillanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon
baglaminda piyasanin beklentileri, alternatif yatirimlar igin umulan getiri
oranlari, gegmiste emsal milkler tarafindan kazanilan getiri oranlari, borg
finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina baghdir.

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi benzer ve ikame miulklerin satisini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayal bir islemle deger takdiri
yapar. Genel olarak karsilastirilmasi yapilan milk, piyasada gercgeklestirilen
benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde
dikkate alinabilir.

Bu yontemde, yakin donemde pazara c¢ikarilmis (satilik) benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
ayarlamasi yapilmakta ve konu gayrimenkul igin birim fiyat belirlenmektedir.

Bulunan emsaller, goérullebilirlik, imar durumu, kullanim fonksiyonu ve
bayuklagu, ticaret potansiyeli gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, cevredeki
emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ve mal
sahipleri ile gorusltlmis; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden
faydalaniimigstir.

Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin ginumuz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkulin dederlemesi icin baz kabul edilir. Bu
anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile aciklanabilir.
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Kullanim dederi ise, “Hicbir sahis ona kars! istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gercek bir dederi vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu ydntemde, gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik Omur beklentisine
sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkulin dedgerinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulin bina
degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagdi kabul
edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanhdli Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gecmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z oninde bulundurularak degerlendirilmistir.

Binalardaki yipranma payl, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma
paylarini gdsteren cetvel ile binanin gdzle goéralir fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmistir. Gayrimenkullin degerinin, arazi ve binalar olmak Ulzere iki farkl
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir.

Gelistirme Yontemi Yaklasimi:

Arsa Uzerinde gelistirilebilecek projeler, varsayimlarla modellenir. Modellemenin
yasal olarak mumkun, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak azami dlizeyde
verimli olmasi beklenir.

Bu calismalarda projenin girisimci yoniunden incelenmesi vyapilir. Calisma
kapsaminda proje konusu {rinlin yer aldigi sektoriin mevcut durumu ve
gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendiriimesi yapilir. Projenin
yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama
politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve
harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Projenin gelistirilmesi
durumunda sektdrin genel durumu, benzer projelerin istatistiki verileri, mevcut
ekonomik kosullar ve beklentiler cevresinde proje ile ilgili varsayimlarda
bulunularak, projenin performans tahmini yapilir. Projenin net buginki deger
hesabi, gelirlerin indirgenmesi yontemi ile yapilir.

Gelistirme yodntemi ile miulkin gelistirilmis proje dederinin hesaplanmasi ve bu
degerden glincel mulk dederine ulasiilmasi mimkuinddr.

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

Dederleme calismasinda pazarda degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede
benzer 6zellikler tasiyan Satilik/Kiralik olan emsallere iliskin bilgiler temin
edildigi icin Emsal Karsilastirma Yaklasimi ve Gelir indirgeme Yaklasimi birlikte
kullaniimistir.
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4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Degerleme konusu tasinmazlar lzerinde proje gelistirilen bir arsa calismasi
degildir. Bu nedenle proje gelistirme yontemi uygulanmamistir.

4.10 Nakit/Gelir Akimlar Analizi

Degerleme konusu tasinmazin niteligi ve kullanim amaci géz 6ninde
bulundurularak Direkt Indirgeme Yaklasimi kullanilmistir. Konu tasinmazin
bulundugu bdélgede yer alan emsallerin kira bedelleri incelenmis; dederleme
konusu tasinmaza iliskin aylik birim kira bedelinin 29,00 TL/m2 olabilecegi
kanaatine varilmistir. Bolgede bulunan dikkan ve isyerleri igin Kira carpani 12
yil olarak 6ngorilmus ve deder hesaplanmistir.

1.943,00m2 x 29,00 TLx 12 ay x 12 yil = 8.113.968.-TL

Olabilecegi takdir edilmistir.

4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin kat mulkiyeti kurulmus olup, degerlemede
maliyet analizi yéntemi kullanilmamistir.

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve
Satis Bedelleri ile Bunlarin Segilmesinin Nedenleri

Bu ydntemde Pazar bilgilerinden faydalaniimig, bélgede yakin dénemde pazara
cikarilmis  benzer gayrimenkuller dikkate alinarak Pazar dederini
etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa
icin satis birim fiyatlan belirlenmistir. Bulunan emsaller konum, serefiye,
blyuklik, reklam kabiliyeti, kullanim fonksiyonu gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimistir.

Satilik isyeri Emsalleri
1- Coldwell Banker Elmas (Tel: 0 312 330 20 20)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda, Glzeltepe mahallesinde, 1.161
m? arsa Uzerinde kurulu, bodrum kat + zemin kat + 3 normal kath, ~2.500 mz2
alana sahip isyeri binasinin 7.850.000 TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
Emsal igin pozitif yonde %20 serefiye dlzeltmesi yapiimistir.

BiRiM SATIS DEGERI 2.500 m?2 3.140,00-TL/m?2
DUZELTME SONRASI BiRIM SATIS DEGERI 2.500 m2 3.768,00-TL/m?2
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2- Sahibinden (Tel: 0 541 787 58 58)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Glzeltepe mahallesinde, bodrum
kat + zemin kat + 3 normal katli, 24 yasinda, 2.000 m?2 alana sahip isyeri
binasinin 7.000.000 TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. Emsal icin pozitif
yonde %10 serefiye dlzeltmesi yapilmistir.

BiRiM SATIS DEGERI 2.000 m2 3.500,00-TL/m?2
DUZELTME SONRASI BiRiM SATIS DEGERI 2.000 m2 3.850,00-TL/m?2

3-Epa Emlak Cankaya Temsilciligi (Tel: 0 312 428 55 81)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Aziziye mahallesinde 6 Kath
1.000 m2 alana sahip binanin 4.850.000TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
Degerleme konusu tasinmaz emsal tasinmaza goére daha koéti konumda yer
aldigi icin negatif yonde %20 serefiye dlizeltmesi yapilmistir.

BiRiM SATIS DEGERI 1.000 m? 4.850,00-TL/m2/ay
DUZELTME SONRASI BiRiM SATIS DEGERI 1.000 m?2 3.880,00-TL/m?2/ay

4-Turyap Ankara Yasamkent (Tel: 0 312 242 06 66)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Aziziye mahallesinde 6 Kath
1.600 m2 alana sahip binanin 7.500.000TL bedelle satilik oldugu 6grenilmistir.
Dederleme konusu tasinmaz emsal tasinmaza gbére daha koéti konumda yer
aldigi icin negatif yonde %15 serefiye diizeltmesi yapiimistir.

BiRiM SATIS DEGERI 1.600 m?2 4.687,50-TL/m?2
DUZELTME SONRASI BiRiM SATIS DEGERI 1.600 m?2 3.984,38-TL/m?2

5-Coldwell Banker Baskent (Tel: 0 312 436 01 00)

Dederleme konusu tasinmaza vyakin konumda, Cankaya, Kazim Ozalp
Mahallesi'nde, cadde cepheli, 1.500 m?2 alana sahip binanin 6.900.000 TL
bedelle satilik oldugu 6dgrenilmistir. Dederleme konusu tasinmaz emsal
tasinmaza gore daha koéti konumda yer aldigi icin negatif yonde %15 serefiye
dizeltmesi yapilmistir.

BiRIM SATIS DEGERI 1.500 m?2 4.600,00-TL/m?2
DUZELTME SONRASI BiRIM SATIS DEGERI 1.500 m?2 3.910,00-TL/m?2
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Kiralik Isyeri Emsalleri

6-Coldwell Banker Baskent (Tel: 0 312 436 01 00

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda, Cankaya, Kazim Ozalp
Mahallesi'nde, cadde cepheli, 1.300 m2 alana sahip binanin 26.000 TL/Ay
bedelle kiralik oldugu 6grenilmistir.

BiRiM KiRA DEGERI 1.500 m?2 20,00-TL/m2/ay

7- Karan Gayrimenkul (Tel: 0312 446 24 00

Dederleme konusu tasinmaza vyakin konumda, Cankaya Kazim Ozalp
Mahallesi'nde 1.200,00 m?2 alana sahip 25 yasindaki binanin 40.000 TL bedelle
kiralikk oldugu o6grenilmistir. Emsal icin negatif yonde %20 serefiye dlizeltmesi
yapimistir.

BiRiM KiRA DEGERI 1.200 m? 33,33-TL/m?/ay
DUZELTME SONRASI BiRiM KiRA DEGERI 1.200 m? 26,66-TL/m2/ay

8-Coldwell Banker Baskent (Tel: 0 312 436 01 00)

Dederleme konusu tasinmaza vyakin ve daha iyi konumda, Cankaya
mahallesinde 3.000,00 m2 alana sahip bina 100.000 TL bedelle kiralik oldugu
ogrenilmistir. Emsal icin negatif yonde %20 serefiye dizeltmesi yapiimistir.

BiRiM KiRA DEGERI 3.000 m2 33,33-TL/mz2/ay
DUZELTME SONRASI BiRiM KiRA DEGERI 3.000 mz2 26,66-TL/m2/ay

4.13 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analizi

Degerleme konusu tasinmaz ile yakin konumda yer alan benzer nitelikli satisa
ve kiraya arz edilmis mustakil bina emsalleri elde edilmistir. Satisa arz edilen
bina emsalleri igin karsilastirma vyapilmis ve olumlu/olumsuz &zellikleri,
amacina uygun kullanilabilirlik durumlar g6z énidnde bulundurularak serefiye
dizeltmesi yapilarak, Toplam kullanim alani Uzerinden birim satis dederinin
4.100,- TL/m?2 olabilecegi kanaatine variimistir.

1.943,00 m2 x 4.050 TL/m2 = 7.869.150,00-TL
Tasinmazin KDV Harig¢ Satis Dedgeri: 7.870.000,-TL olarak belirlenmistir.

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Konu tasinmazlarin bulundugu bélgede yer alan binalarin kira bedelleri

incelenmis emsallerle benzer 0&zelliklerdeki ve cadde cepheli dikkanlarin
cephesine gore aylk birim kira dederleri tespit edilmistir. Tasinmazlarin alanlari,
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mimari ve fiziksel 6zellikleri, cephe ve reklam kabiliyetleri ile kullanim amacglari
g6z énlnde bulundurularak

Bodrum + Zemin + 3 normal kat ve cati katindan olusan tasinmazin birim kira
bedelinin 29,00-TL/m2 ve aylhk toplam kira bedelinin de 56.347-TL/Ay
olabilecegi taktir edilmistir.

KDV Haric toplam kira degeri;
56.347,-TL (Ellialtibintgytzkirkyedi Tlrk Lirasi)

KDV Dahil toplam kira degeri;
66.490,-TL (Altmisaltibinddrtylzdoksan Turk Lirast)
olabilecegi taktir edilmistir.

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Tasinmazin Sigortaya Esas Dederi; 1.943m2 x 838.- TL/m?2 = 1.628.234 TL
Olarak hesaplanmistir

4.16 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederleme konusu tasinmazlar (zerinde, Belediye ve Tapu Mudirliklerinde
yapilan incelemelere gore, Degerleme tarihi itibari ile herhangi bir hukuki sorun
bulunmamaktadir.

4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Konu Dederleme islemi Gzerinde proje gelistirilen bir arsa calismasi degildir. Bu
nedenle proje gelistirme yontemi uygulanmamistir.

4.18 En Yiiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bir tasinmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin
verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve en yiksek degeri getirecek en olasi
kullanimidir.

- Fiziksel olarak kullanimi mimkdn,

- Yasal mevzuata uygun,

- Ekonomik agidan faydali,

- Onerilen kullanim azami diizeyde verimli olmahdir.
Dederleme konusu binanin mevcut durumda. Imar plani kosullari ve
cevresindeki yapilasmalar ile uyumlu olarak, en iyi ve en verimli kullaniminin
“Ticari Bina/Ofis ” oldugu duslinidlmektedir.
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4.19 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmazlar tek bir malike ait olup, misterek veya bolinmius
bir kullanim bulunmamaktadir.

4.20 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlari

Degerleme tarihi itibari ile parsel Gzerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje
veya parsel icin yapilmis herhangi bir hasilat paylasimi ya da kat karsiligi
sdzlesmesi bulunmamaktadir.

BOLUM 5
ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESi

5.1 Farkli Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin
Uyumlastiriilmasi ve Bu Amacgla Izlenen Yontem ve Nedenler

Degerlemeye konu tasinmazin piyasa dederinin bulunmasinda benzer 6zellikler
tasiyan ve satisa/kiraya sunulmus olan gayrimenkuller tespit edilerek Emsal
Karsilagstirma yoéntemi ile Gelir indirgeme Yéntemi birlikte kullanilmistir. Elde
edilen sonuglarin bir arada yorumlanmasi ile degerleme yapilmistir.

Her iki ydntem sonucu ulasilan dederlerin ortalamasi ile tasinmazlarin
ginimuz piyasa kosullarindaki TL cinsinden KDV haric nakit veya nakit
karsiligi deger takdiri yapilmistir.

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI DEGERI]

(KDV HARIC) 7.870.000,-TL

GELIR INDIRGEMESI YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIQ) 8.113.968.-TL

UYUMLASTIRILMIS PiYASA DEGERI

(KDV HARIQ) 7.950.000,-TL

AYLIK KiRA DEGERI 52.461,-TL

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Rapor icerisinde asgari bilgilerden yer verilmemis bir unsur bulunmamaktadir.
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5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi

Degerleme konusu tasinmazlar projesi ile uyumludur. Cins tashihi yapiimis,
Ruhsat ve yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin
veya Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi.

Degerleme konusu Tasinmaz tapu kayitlarinda. “Kargir Apartman” niteliklidir
tasinmazin tapu kayit bilgileri ile mevcut durumlarinin uygunlugu tespit
edilmigtir. Tasinmazin Kat irtifaki ve Kat mulkiyeti kurulmamig, Cins tashihi
yapilmistir. Tasinmaz yapi projesine uygun olup, ruhsat ve yapi kullanma izin
belgesi bulunmaktadir.

Mulkiyeti tam olan Tasinmazin kira ve benzeri gelir elde etmek amaciyla
kullanilmakta oldugu tespit edilmistir. Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirim
Ortaklklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (b) ve
(r) bentlerinde belirtilen hdkimler gergcevesinde "Bina" olarak gayrimenkul
yatinm ortakhigi portfoylinde bulunmasinda sakinca bulunmamaktadir.

5.5 Degerleme Konusu Gayrimenkul Ile Ilgili Sirketimizce Daha Once
Yapilmis Degerleme Calismalari Hakkinda Bilgi

Konu tasinmaz igin firmamizca 28.12.2017 tarihinde 2017-0Z-1221-8 numaral
ve 30.06.2018 tarihinde 2018-0Z-1076-8 numaral gayrimenkul degerleme
raporlari hazirlanmistir. S6z konusu raporlarda degerleme konusu tasinmazlar
icin hesaplanan piyasa degerleri asagidaki sekildedir.

28.12.2017 Tarihinde Dlzenlenen
2017-0Z-1221-8 Numarali Dederleme Raporunda

6.897.000 TL
8.138.460 TL

Kdv Harig Piyasa Dederi
Kdv Dahil Piyasa Dederi

30.06.2018 Tarihinde Dulzenlenen
2018-0Z-1076-8 Numarali Dederleme Raporunda

Kdv Hari¢ Piyasa Dederi = 7.500.000 TL
Kdv Dahil Piyasa Degeri = 8.850.000 TL

olarak hesap ve takdir edilmistir.
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BOLUM 6
SONUC
6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Tasinmazin yukarida belirtilen o6zellikleri g6z o©6ninde bulunduruldugunda
“Satilabilir/Kiralanabilir” nitelikte oldugu 6ngorilmektedir.

6.2 Nihai Deger Takdiri

Alarko Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi Anonim Sirketi’'nin talebi lzerine yapilan
inceleme sonucunda; Ankara ili, Cankaya Ilcesi, Giizeltepe Mahallesi, 5405 ada
13 Parselde “Kargir Apartman” nitelikli 66 kapi numarali Bodrum + zemin + 3
normal kat ve cati katindan olusan, toplam 6 kath tasinmazin, konumu,
blayUkltga, fiziksel 6zellikleri ve 6zellikle imar durumu dikkate alinarak yapilan
degerleme sonucunda emsal karsilastirma yaklasimi ve gelir indirgemesi
yaklasimi ile tespit edilen degeri géz 6ninde bulunduruldugunda 28.12.2018
tarihli mevcut durum dederlerinin;

KDV Harig Piyasa Degerinin;
7.950.000,-TL (YedimilyondokuzyUzellibin Turk Lirasi)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
9.381.000,-TL (Dokuzmilyontgyulzseksenbirbin Tark Lirasi)

KDV Harig toplam kira degeri;
56.347,-TL (Ellialtibintgyluzkirkyedi Turk Lirast)

KDV Dahil toplam kira degeri;
66.490,-TL (Altmisaltibinddrtylzdoksan Turk Lirast)
olacagi tahmin ve takdir edilmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden degerleme raporunu bilgilerinize sunariz.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

??' IMENKUL
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