Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ANKARA iLi CGANKAYA ILGESI'NDE YER ALAN
2 ADET PARSELIN

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

"
T

EMLAK KONUT

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

T.C. CEVRE VE SEMIRCILIK BAKANLIG! TOKI ISTIRAKIDIR

Bu belge 316*****; 222 Bu belge

kimlik numarali E R E N 163 rH*rx I794 kimlik
GIZEM GEREGUL numarali EREN
GIZEM EYLEK tarafindan KURT tarafindan
ktroﬂnik olarak

GEREGUL elektronik olarak
imzalahmistir.

EVLEK {mzalanmistir.
K UR B T B/01/2022 1

EML-2110003 CANKAYA{2/ABET ARSA) o T
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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.12.2021
gﬁ?;?ksli\ﬂis 30.12.2021

RAPOR TARIHi 31.12.2021

RAPOR NO EML-2110003
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ANKARA ILI CANKAYA ILCESI CAYYOLU MAHALLESI

DEGERLEME KONUSU 954 VE 955 PARSELLER

ANKARA iLi CANKAYA ILCESI MUTLUKENT MAHALLESI

DEGERLEME ADRESI 954 VE 955 PARSELLER

RAPORU HAZIRLAYAN Degerleme Uzmani -Gizem GEREGUL EVLEK (Lisans No: 409558)
UZMANLAR Sorumlu Degerleme Uzmani - Eren KURT (Lisans No:402003)

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 2 adet parselin Emlak Konut GYO A.S. ile
Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut idaresi Baskanhdi arasinda 09.09.2021 tarihinde
imzalanan protokol kapsaminda pazar de@erinin tespit edilmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi A.S.
Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asa@ida bilgileri bulunan 2 adet parselin Emlak Konut GYO A.S. ile
Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut idaresi Baskanhdi arasinda 09.09.2021 tarihinde
imzalanan protokol kapsaminda pazar de@erinin tespit edilmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor EML-2110003 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmstir.
Gizem GEREGUL EVLEK raporu hazirlayan degerleme uzmani, Eren KURT raporu onaylayan
sorumlu degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu tasinmazlar icin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde degerleme
raporu hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-2105044
Rapor Tarihi 25.08.2021
Rapor Konusu 2 ADET ARSA

Gizem GEREGUL
Raporu Hazirlayanlar EVLEK
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 84.500.000
(TL) (KDV Haricg)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN iSMi

ANKARA LI GANKAYA ILCESI'NDE YER ALAN
2 ADET PARSEL

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

31.12.2021

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ANKARA iLi CANKAYA ILCESI'NDE YER ALAN
954 ve 955 PARSEL
NITELIGI: HAM TOPRAK

IMAR DURUMU

Kismen E:0.35, Z+2 KAT, Konut Alani
Kismen Donati Alanlari

MEVCUT KULLANIM

PARSELLER UZERINDE YAPI BULUNMAMAKTADIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

2 ADET PARSELIN TOPLAM DEGERI

125.000.000,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari

954 PARSEL

ili . ANKARA

iigesi . CANKAYA
Bucagi

Mahallesi : GAYYOLU
Koyu

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No . 0

Parsel No . 954

Alani : 16.955,72 m?
Vasfi . HAM TOPRAK
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi - MALIYE HAZINESI
Hisse Orani . TAM

Yevmiye No ;89921

Cilt No 1

Sayfa No . 15

Tapu Tarihi :19.10.2020
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955 PARSEL

ili . ANKARA

iigesi . CANKAYA

Bucagi

Mabhallesi : CAYYOLU

Koyl

Sokagi

MevKkii

Pafta No

Ada No . 0

Parsel No . 955

Alani . 35.970,66 m?

Vasfi . HAM TOPRAK

Sinin . PLANINDADIR

Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL

Sahibi : MALIYE HAZINESI

Hisse Orani . TAM

Yevmiye No ;89921

Cilt No 1

Sayfa No . 16

Tapu Tarihi :19.10.2020
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- Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miilkiyet bilgileri Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakhd A.S.

Tarafindan temin edilerek tararimiza verilmis olup, 31.12.2021 tarihli ilgili belgeler ekte
sunulmaktadir. Her iki tagsinmaz Uzerinde musterek olarak;

Beyan:
* Aciklama: Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Cevre ve Sehircilik Bakanhdinca degisik

ihtyaclara talep edilen tasinmazlar bedelsiz olarak Hazineye iade edilir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Teblidi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler ¢ercevesinde llgili serh ve beyanlarin tasinmazin devrine
ve degderine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Tasinmazlar 19.10.2020 tarih 89921 yevmiye ile Kamu Kurumlarinin Bedelsiz Devri nedeni ile
Maliye Hazinesi adina tescil edilmistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Ankara ili, Cankaya ilgesi, Cayyolu Mahallesi Rezerv Yapi Alani ve Cevresine iligkin 1/25000
Olgekli Nazim imar Plani Degisikligi, NiP-06525434 numarali Ankara ili, Cankaya ilgesi,
Cayyolu Mahallesi, Eski 953 parsel ile 954 ve 955 Parsellere iliskin 1/5000 dlgekli Nazim imar
Plani ve 1/1000 &lgekli Uygulama imar Plani Bakanlik tarafindan 1 Numarali Cumhur
Bagkanliyi Kararnamesi Hikimleri, 6306 Sayili Kanun ve 3194 sayill imar Kanunu'nun
9.maddesi uyarinca resen onaylanarak dagitimi yapilmistir. Aski slresi sonucunda yapilan
itirazlar degerlendirilerek itirazlar uygun bulunmamig ve plan kesinlesmisgtir.

Bakanlikga onaylanarak 06.12.2021 tarihinde kesinlesen planda kismen Emsal=0,35,
Yengok=Z+2 KAT yapilagsma kosullarina sahip olup, kismen park, kismen teknik altyapi, kismen
sosyal tesis alani, kismen cami alani, kismen okul alani, kismen yolda kalmaktadir.
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Degerlemeye konu 954 ve 955 parseller igcinimar planlari onaylanmis olup parseller heniz
uygulama gérmemistir. Emlak Konut GYO A.S. tarafindan ibraz edilen plana esas uygulama
alanlari asagida belirtilmistir.

Degerleme konusu parsellerden %40 terk yapildiktan sonra Emsal: 0.35, Konut Alani yapilagsma
kosullarinda planlama yapilabilecegi belirtiimigtir.

Bu durumda degerleme konusu parsellerin toplam net alani 31.755,83 m? kalmaktadir.

imar BT DOP Kesinti DOP Kesintisi Net Parsel
[T Fonksiyonu o] Orani (M2) Alan1 (M2) el
y Yiizélgciimii (m?)

22: KONUT 52.926,38 21.170,55 31.755,83

52.926,38 21.170,55

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazlar imarsiz alanda kalmakta iken Ankara ili, Cankaya ilgesi, Cayyolu Mahallesi Rezerv
Yapi Alani ve Cevresine iligkin 1/25000 Olgekli Nazim imar Plani Degisikligi, NiP-06525434
numarali Ankara ili, Cankaya lilgesi, Cayyolu Mahallesi, Eski 953 parsel ile 954 ve 955
Parsellere iliskin 1/5000 &lgekli Nazim imar Plani ve 1/1000 6lgekli Uygulama imar Plani
Bakanlik tarafindan 1 Numarali Cumhur Baskanhgdi Kararnamesi Hikimleri, 6306 Sayili Kanun
ve 3194 sayili imar Kanunu'nun 9.maddesi uyarinca resen onaylanarak dagitimi yapiimistir.
Aski slresi sonucunda yapilan itirazlar degerlendirilerek itirazlar uygun bulunmamis ve plan
kesinlesmistir.

Nakit akiglari Emlak Konut GYO A.S. tarafindan ibraz edilen protokol ve mevcut plana goére
yapiimistir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazlar "Ham Toprak” niteliinde olup, parseller Uzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goériis

Tasinmazlar "Ham Toprak" niteliginde olup, parseller Gzerinde herhangi bir vyapi
bulunmamaktadir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazlar "Ham Toprak" niteliginde olup, parseller Gzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; Ankara ili, Cankaya ilgesi, Cayyolu Mahallesi, 16.955,72
m? yUz Olgimune sahip olan 954 parsel, 35.970,66 m? yiz dlgiimine sahip 955 parsel olup
tasinmazlar "Ham Toprak" niteligindedir. Mevcutta tasinmazlar bos parsel olup Uzerinde
herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu olan taginmazlar; Ankara ili, Cankaya ilgesi, Mutlukent Mahallesi'nde yer
almaktadir. Parseller Umitkdy Kavsagina yakin konumda yer almaktadir. Parsellerin kuzeyinde
Dumlupinar Bulvari, batisinda Dodan Tasdelen Bulvari yer almaktadir. Yakin c¢evresinde
Galleria Ankara AVM, Ankara Sehir Hastanesi, kamu kurumlarina ait idari merkezler
bulunmaktadir. Boélgenin alt yapisi tamamlanmis olup tim kamusal hizmetlerden
faydalanmaktadir. Umitkdy Kavsagindan 1978.Cadde aracilijiyla tasinmazlara ulagim
mumkanddr.

Ankara Sehir £
Hastanesi §&

~ 1 ¢
ot GorallUmitkoys
%%

— &

BiLKENT
UNIVERSITESi

oDTU
ORMANI
EYMIRGOLU
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Bilkent
Universitesi

Ulasim Ozellikleri

Degerlemeye konu olan taginmazlar; Ankara ili, Cankaya ilgesi, Mutlukent Mahallesi'nde yer
almaktadir. Parseller Umitkdy Kavsagina yakin konumda yer almaktadir. Parsellerin kuzeyinde
Dumlupinar Bulvari, batisinda Dogan Tasdelen Bulvari yer almaktadir. Tasinmazlar Umitkdy
Metro istasyonu duragina yaklasik 1 km mesafede yer almaktadir. Umitkdy Kavsagindan 1978.
Cadde aracihigiyla taginmazlara ulasim mimkundur.

Dogan Tasdelen
Bulvari
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu olan taginmazlar; Ankara ili, Cankaya ilgesi, Cayyolu Mahallesi, 16.955,72
m? yliz 6lgimine sahip olan 954 parsel, 35.970,66 m? yiiz 6lgiimiine sahip 955 parsel olup
tasinmazlar "Ham Toprak" niteligindedir. Taginmazlar bos parsel olup Gzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir. Tasinmazlar amorf seklinde olup, orta egimli arazi yapisina sahiptir.

’ 4
atrilHuzurdEviive
ikKim|Merkezi

3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar bos parsel olup Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Ankara ili

Ankara, Turkiye'nin bagkenti olan ildir. Cografi olarak Tirkiye'nin merkezine yakin bir konumda
bulunur ve Bati Karadeniz Bolgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig, biiyiik bélimi i¢ Anadolu
Bolgesi'nde yer alir. Yiizdlgimi olarak Glkenin Ugtinci blydk ilidir. YUzolgimi 30.715 km? olan
Ankara’nin ortalama olarak deniz seviyesinden yuksekligi 890 m.’dir. Bolu, Gankiri, Kirikkale,
Kirsehir, Aksaray, Konya, Eskisehir illeri ile gevrilidir.

Ankara'nin bagkent ilan edilmesinin ardindan sehir hizla gelismis ve buna paralel olarak il de
glinumizde Turkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmustur. Turkiye Cumhuriyeti'nin ilk yillarinda
ekonomisi tarim ve hayvanciiga dayanan ilin topraklarinin yarisi hald tarim amagh
kullaniimaktadir. Ancak ekonomik etkinlik blylk oranda ticaret ve sanayiye dayalidir, tarim ve
hayvanciidin agirligi ise giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu sektéri gerek
Ozel sektdr yatinmlari, baska illerden buyik bir nifus goégind tesvik etmistir. Cumhuriyetin
kurulusundan giinimduze, nifusu tlke nifusunun iki kati hizda artmistir. Nifusun yaklasik dortte
Ucl hizmet sektoért olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim-haberlesme ve ticaret benzeri
islerde, dortte biri sanayide, %2'si ise tarim alaninda caligir. Sanayi, 6zellikle tekstil, gida ve
insaat sektorlerinde yogunlagsmistir. Gunimuzde ise en ¢ok savunma, metal ve motor
sektorlerinde yatinm yapilmaktadir. Turkiye'nin en ¢ok sayida Universiteye sahip ili olan
Ankara'da ayrica, Universite diplomali kisi orani Ulke ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli nufus,
teknoloji agirlikli yatinmlarin gereksinim duydugu is giiciinii olusturur. ilin ulagim altyapisi
baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava yoluyla Turkiye'nin diger sehirlerine
ulasihir.

Ankara’nin Altindag, Ayas, Bala, Beypazari, Camlidere, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Gudiil,
Haymana, Kalecik, Kizilcahamam, Nallihan, Polath, Sereflikoghisar, Yenimahalle, Gélbasi,
Kegioren, Mamak, Sincan, Kazan, Akyurt, Etimesgut, Evren ve Pursaklar olmak tzere 25 ilgesi
bulunmaktadir. Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali
Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina gore Ankara'nin Toplam Nuifusu
5.663.322 kisidir.
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4.1.2 - Gankaya ilgesi

ic Anadolu Bélgesi'nde Ankara iline bagh bir ilce olan Cankaya, dogusunda Mamak, kuzeyinde
Altindag, batisinda Yenimahalle, glineyinde Gélbagi ile gevrilidir.il merkezine 9 km. uzakliktaki
Cankaya'nin yUzolgimi 307 km2, dir. Cumhuriyet éncesinde kigik bir kdy niteliginde olan
Cankaya, Ankara’nin bagkent olmasindan, Atatlrk’in konutunun burada yer almasindan sonra
6nem kazanmistir. Bundan sonra da Cankaya, bir yandan kentle bitiinlesmis, diger yandan da
Ankara’nin liks bir semt durumuna gelmigtir.Devlet ve hukimet ydnetimini saglayan tum
kuruluglar Cankaya'da toplanmistir.Ukenin en 6nemli kamusal karar organlarini,
Universitelerini, gesitli Glkelerin buyukelgiliklerini, is alanlarini, ticaret merkezlerini, bankalari,
biyuk otelleri, kiiltir ve sanat kuruluslarini, restoranlari, eglence ve dinlence yerlerini barindiran
bir yerlesim alanidir.

Bu yerlesimin icerisinde Mize Kosk, Cankaya Koski (Pembe Koésk), Camli Kosk, Yeni Hizmet
Binasi, Yeni Genel Sekreterlik ve Devlet Denetleme Kurulu Binasi, Bagyaverlik Binasi, idari ve
Mali isler ve Koruma Midiirliigi binalari, Basin Toplanti Salonu, Resepsiyon Salonlari, itfaiye
Binasi, Sosyal Tesisler, Garaj, Sera, Hali Saha ve Tenis Kortu ile lojmanlar bulunmaktadir.
Ankara’nin énemli ilgelerinden olan Cankaya’'da Atatirk Orman Ciftligi, Anitkabir Atattirk

Muzesi, Ataturk Aniti (Zafer Aniti-Sihhiye), MTA Genel Mudurligu Tabiat Tarihi Mizesi,
Giivenlik Aniti , Etnografya Atatiirk Anitt ODTU Arkeoloji Miizesi, Devlet Resim ve Heykel Sergi
Salonu, Anit Park, Botanik Bahgesi, Abdi ipekci Parki, Giiven Park, Kurtulug Parki, Kugulu
Park, Milli Egemenlik Parki, Ahmet Arif Parki, Hitit Aniti, Atakule ve TBMM bulunmaktadir.

2020 Yih Adrese Dayali Niifus kayit verilerine gore; toplam nifusu 925.828 kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biiyime oranlarinda suirekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik biyime hizlarinda gorilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilhinda yasanan kur artigsindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

"2019 yili icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylll ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Lirasr’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

'2020 yih itibariyla diinyada yayihmini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal dedisken uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureglerine kadar pek cok ybnetsel sire¢ yeni sartlara gore
sekillenmek zorunda kalmigtir. Bu tir, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanh olaylarin, sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldudu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse de talep yonli bu olumsuz sliregten etkilenmistir. Salgin ve buna bagl asilama sureci,
ekonomi yonetimleri ile finansal karar alicilar agisindan ¢ok dikkatli izlenmesi gereken bir durum
ortaya ¢gikarmaktadir.

EML-2110003 CANKAYA (2 ADET ARSA) NS Kt i 18



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

2020 yil sonuna dogru asi ¢galismalarinin hizlanmasi, bunu takiben diinyada ve Turkiye'de

as! uygulamalarinin baglamasi salginin énlenebilmesi adina son derece 6nemli bir gelisme
olarak nitelendirilebilir.Bu dogrultuda asilamanin baslamasi ekonomik ve sosyal hayatta
normallesebilme silrecinin hizlanacagi beklentisini yUkseltmistir. Ancak 2021 yi Ocak ayi
itibariyla viriisiin daha hizli bulasan mutasyonlara ugramasi basta AB ve Ingiltere’de

kapanma dozunu artirarak ekonomileri yeniden tehdit etmeye baglamisgtir.

Salginin 2021 ikinci geyreginden sonra daha ¢ok kontrol altina alinabilecedi ve buna bagl
kiresel ekonomik faaliyetlerin normale yaklasacadi beklentisi hakimdir." (GYODER,2020,
4.Ceyrek Raporu)

'Covid-19 salginindan baglamasindan itibaren yaklasik 1 yil geride kalirken, salginin Turkiye
ekonomisi etkileri beklendigi kadar kot olmadi. Tirkiye ekonomisi salginin basinda ilk soku
yasadiktan sonra, 3. ¢eyrekten itibaren toparlanmaya basladi. Ekonomik toparlanmanin
beklenenden daha erken ve gugli olmasi sonucu, pek ¢ok kurum ekonomik blylime
tahminlerini yukari yonlu revize etti. 2020 yilinin son aylarinda agsi haberlerinin gelmesi

ve uygulamalarin da baslamasi 6nimuzdeki déneme iliskin beklentileri olumlu etkilerken,
kiresel bliydme tahminleri de yukari yonlu revize edildi.

Tuarkiye ekonomisi 2020 yilinin 3. ¢eyreginde zincirlenmis hacim endeksine gore, gegtigimiz yilin
ayni dénemine kiyasla %6,7 ile beklentilerin tGzerinde bir blylime kaydetti. Yilin dokuz ayindaki
biyime orani ise %0,5 oldu. Alinan destekleyici tedbirlerin ve salgina kargi getirilen
kisitlamalarin gevsetilmesinin Tlrkiye ekonomisinin Uglncl ¢eyrekte beklentilerden gigli

bir toparlanma gergeklestirmesinde etkili oldugu goérildi. IMF tarafindan ekim ayinda
yayinlanan ve 2021 ocak ayinda glincellenen Dinya Ekonomik Goériinim Raporu’na goére,
salgina karsi uygulanan vergi ertelemeleri ve istihdam destekleri gibi ilk politika midahalelerinin
Turkiye ekonomisinde keskin bir toparlanmaya yol agtigi vurgulandi.

Rapora gore, Turkiye ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %1,2 oraninda ve takip eden 2021
yllinda ise %6 oraninda blyumesi bekleniyor.

Enflasyon orani, 2020 yilinda yukselen déviz kurunun da etkisiyle beklentilerin (izerinde artarak
yill %14,6 seviyesinde kapatti. IMF Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’na gore,

TCMB’nin siki para politikasi sonucu kur gegiskenliginin zayiflayan etkisi yardimiyla enflasyon
oraninin bir miktar gerileyerek 2021 yilini %12 seviyelerinde kapatmasi dngordliyor.

FED 2020 yili igerisinde geniglemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdireceg@ini acikladi. ECB daha 6nce
aciklanan Pandemi Acil Varlik Alim paketini genigleterek 1,85 triyon Euro’ya ¢ikardi ve bu

fonun finansal kosullarin seyri dikkate alinarak esnek olarak kullanilabilecegini belirtti. Kiresel
parasal genigleme politikasinin 2021 yilinda da devam etmesiyle beraber, yliksek faiz getirisi
sunan Turkiye’nin de olusan likidite bollugundan payini almasi bekleniyor.

IMF Dinya Ekonomik Goérinim Raporu’na gore, Tirkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda
%14,6 seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %12,4 seviyesine gerilemesi éngdruliyor."
(Colliers International, 2020, ikinci Yari Raporu).
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Temel Ekonomik Gostergeler
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

GSYiH (Cari ABD Dolar) $867 milyar $869 milyar $859 milyar  $797 milyar  $761 milyar $649* milyar $652* milyar

Kisi basina diisen GSYiH

I 11,085 109 0. 702 5 7.720% 660
(Cari ABD Dolan) $11,085 $10,964 $10,696 $9,792 $9.213 $7.720 $7,660
Bilylime 6.1% 3.2% 7.5% 3.0% 0.9% 1.2%% 6%*

Enflasyon 8.8% 8.500 11.9% 20.3% 11.8% 14.6% 129*
Cari Acik (Milyar ABD . S 5 . -
Dolari) -$27.3 $26.8 -$40.6 -$21.6 $6.9 $-23.7 $-22.8

Cari Agik/GSYIH 3.2% 3.1% 4.7% 2.7% 0.9% -3.7%* -3.5%*
ABD Dolar/ TL (Y1l Sonu) 2.92 3.52 3.78 5.2984 5.96 7.44 8.09*
Issizlik Oran 10.2% 12.0% 9.9% 12.9% 13.2% 14,6%* 12.4%*

*Henilz resmi veri agiklanmad, 12 Subat 2021 itibariyle tahmini veriler.
mak: TUIK, TCMB, IMF Dunya Ekonomik Gériandm Raporu Ekim 2020.

'Déviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme surecinin yol agtigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yikselis egilimini strdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Aralik ayi itibariyla %14,6
seviyesine ylkselmistir. Bu donemde ¢ekirdek enflasyon gostergelerinde déviz kurlarinin
gecikmeli etkileriyle ylkselisler devam etmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol agtigi maliyet baskisiyla yurtigi Gretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylil'deki %14,3'ten Ekim’'de %18,2'ye, Kasim’da %23,1’e ve

Aralik’ta %25,1’e ulagmistir.

Enflasyon gdrinumundeki artan riskler Gzerine TCMB politika faizini ylkseltirken, para politikasi
cercevesinde sadelesme adimlari atmistir. Ekim ayi toplantisinda faizleri degistirmeyen TCMB
once Kasim ayi toplantisinda %10,25 olan haftalik repo faizini %15,00’a ylkseltmis, ardindan
bu orani Aralik ayinda %17’ye ¢ikarmistir. Bununla birlikte, piyasanin fonlamasi haftalik repo
ihaleleriyle karsilanmaya baglanmistir. Ayni zamanda TCMB reel kredi blyimesine dayali ve
sektorel bazda ayrisan zorunlu karsilik sistemini sonlandirarak sadelesmeye gitmistir. Bu
kapsamda efektif olarak zorunlu karsiliklarda yUkselise gidilerek finansal kosullar sikilastirilarak
enflasyonla micadeleyi gliglendirmek amaciyla parasal aktarim mekanizmasi desteklenmistir.
Son olarak Ocak toplantisinda faizleri degistirmezken, s6zli ydnlendirmesinde yaptigi
degisikliklerle gerekmesi halinde ilave sikilastirma yapilabilecegini ve siki durusun uzun sure
korunacagini vurgulamistir. Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu salgin déneminde
alinan tedbirleri kademeli olarak geri cekmeye baslamistir. Bu kapsamda Aktif Rasyosu (AR)
uygulamasinin yil sonundan itibaren sonlandiriimasina karar verilmistir. Ayni zamanda yurtdisi
yerlesiklerle yapilan islemlere yonelik kisitlamalar hafifletiimistir.” (GYODER,2020, 4.Ceyrek
Raporu)
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Yillik Enflasyon™

¢ c2 3 o4

30

Ocak Subat Manrt Misan Mayis Haziran Temmuz Afustos  Eyidl Ekim Kasim  Aralk
e 2017 el 2018 2018 = 2020

Tiiketici fiyat endeksinde (TUFE) 2020 yii Aralk ayinda bir 6nceki aya gore %1,25, bir énceki yilin Aralik ayina

gore %14,60, bir énceki yiin aym ayina gare % 14,60 ve on iki ayhk orfalamalara gore 2212 28 arhg gergekiegti.

Mk TR
Bir Gncekd yalur ayra @y gdne dagilaim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yihindan bugune insaat sektoriiniin ekonomik biyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan dusisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat gekmektedir. 2013 yili, sektdrin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagh olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yizde 6 blyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik biylimeyle birlikte insaat sektoriiniin blyime performansi ylizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektéri ekonomik buylimenin
Uzerinde bir blyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektérin blyimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢ceyrek sonuglarina goére ylzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buyimesinin de 6nline gecen insaat
sektord, ayni ddnemde yatirimlarini da yuzde 12 dizeyinde arttirmistir.

Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iliskin sinirin
% 75ten % 80’e cikarilmasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blyuk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e dusurllmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektoriinin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagh olarak Eylil ayl icerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disis yoninde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yihn sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son g¢eyreginde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmisgtir.

Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve llkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan dnlemlere bagli olarak tim sektdrlerde oldudu gibi
gayrimenkul sektoriinde de duraklama olusmustur.
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02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranavirls etkilerine
karsi, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disis ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylil ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gercevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagl olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yonde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektérleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektériint de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagl olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektoérinde de degisiklikler olabilecegi 6ngdrulmektedir.

'Konut satiglari 2020’nin Aralik ayinda disuslni hizlandirarak yillik bazda %48 azaldi. Bu
doénemde ipotekli satislar %71, diger satiglar %40 geriledi. 2020 yilinin tamaminda ise konut
satislar bir énceki yila gore %11 ylkseldi. 2020 genelinde kredilerdeki hizli artis paralelinde
ipotekli satiglar bir énceki yila gére %72 artarken, diger satiglar %9 azaldi. ikinci el satiglarin
toplam konut satislari icindeki pay1 2019’da bulundugu %62 seviyesinden 2020’de %69’a
yukseldi.

Kasim 2020 itibariyla Turkiye genelinde konut fiyatlarindaki yillik artis orani %30 olurken, reel
bazda yillik artis %14 dizeyinde gercgeklesti. Talepteki yavaslamaya ve gelirlerdeki azalmaya
karsihik maliyetlerdeki artigin slirmesine bagli olarak bina insaatinda reel ciro %12,2 oraninda
geriledi.

2019’un Aralik ayinda uygulamaya konulan ancak yapilan degerlendirmeler sonucunda
ertelenmesine karar verilen Degerli Konut Vergisi’ne iligskin tebli§ 15 Ocak 2021 tarihinde Resmi
Gazete’'de yayimlandi. Yapilan diizenleme kapsaminda “Turkiye sinirlari iginde bulunan ve bina
vergi degeri 1319 sayili Kanunun 42. maddesinde yer alan tutari asan mesken nitelikli
tasinmazlarin” degerli konut vergisine tabi olacagi belirtildi.

TUIK tarafindan yayimlanan insaat sektérii giiven endeksi, gegen yilin Eylil ayindan itibaren
sektériin faaliyetlerine iliskin beklentilerin bozuldugunu gosteriyor. Tirkiye insaat Malzemesi
Sanayicileri Dernegi tarafindan yayimlanan Aralik ayina ait beklenti endeksi de 20271’in ilk
ceyreginde i¢ pazarda yatay bir seyir beklendigine isaret ediyor."

( Tirkiye is Bankasi, Iktisadi Arastirmalar Bliimii, Sektorel ve Giincel Gelismeler 2021 - 1)
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Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

ingaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &énemli
unsurlarindandir. Tirk Konut sektérii son on bes yillik stiregte ¢ok hizli bir gelisim kaydetmistir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan dénemi garpan etkisinden kaynaklanmakta olup,
250 alt sektoril harekete gegirerek gerek blylime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

Yatirim piyasasi, 2018'in ilk yarisinda baskanhk ve milletvekilligi genel segimlerinin yani sira
TL'nin zayif gérinuminden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirnmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatirnrm kararlarini ertelemistir. Alisveris merkezleri, ofisler, endistriyel
ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi ¢esitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri 1Y 2018’de 2017
yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir dusits gostermistir. Bununla birlikte s6z konusu mulklerdeki
getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis gézlenmistir. Konut
piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirleyen 6nemli konular vardir. Avrupa’daki
piyasalar agisindan ilk etapta glvenlik ve egitim én plana ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak tzere Euro Boélgesi'ndeki Euro bazli daha ylksek gelir ve getiri oranlarinin yani
sira - Ozellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde - serbest dolasim hakki kazanma
durumu yabanci yatirimcilarin ilgisini cekmektedir (JLL, 2018).

2018 yilinda konut satislari, bir dnceki yila gore %2,41 oraninda azalma gdstererek 1.375.398
adet seviyesinde kapanmistir. Yilin neredeyse tamaminda konusulan insaat maliyetlerindeki
artig, konut satiglarindaki ve konut fiyat endeksi artis oranindaki yavaslama trendi, konut kredisi
faiz oranlarindaki artig, konut ve is yerlerindeki KDV indirimi gibi konu basliklari glindemin ana
unsurlari olmustur. Bununla birlikte, yabancilarin Ulkemizde gayrimenkul edinimlerine yonelik
getirilen tesvik ve yasal mevzuat degisiklikleri ile nihai tlketiciye saglanan baz tesvik ve
kampanyalarin suresinin uzatiimasi da yilin ikinci yarisinda konusulan konularin baginda
gelmistir.

2018 yiinda ipotekli satiglarda, gegen yila gore adet bazinda %41,49'luk bir daralma
yasanmistir. Toplam konut satislarinda ipotekli satislarin payi ise gegtigimiz yil %33,57 iken bu
yil %20,13 oraninda gerceklesmistir. Yil icindeki konut kredisi faiz oranlarindaki yukari

yondeki hareketliligin dogrudan ipotekli satis miktarini etkiledigini séyleyebiliriz. 2018 yilinda
gecen yila gore ilk el satilan konutlarda %1,23 oraninda, ikinci el satilan konutlarda ise %3,44
oraninda azalma goérulmustir. Taleplerde yasanan daralmalarin konut fiyatlarindaki

etkisi de ¢cok gecmeden goérilmeye baglanmis, konut fiyat artisinda 2017 yilinda gérilen ivme
kaybi 2018 yilinda da devam etmistir. TCMB verilerine gére, 2017 yih sonunda %11,13 olan
konut fiyat endeksi yillik artigi Kasim ayinda %10,48’e kadar gerilemistir.

(GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).
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Merkez Bankasr'nin yayinladi§i Konut Fiyat Endeksi (KFE 2017=100) verilerine gore, konut
fiyatlari 2019 ilk yarisi itibariyle yillik olarak Tirkiye'de %2,7 artarken, istanbul’da %2,0 oraninda
azalmistir. Ayni dénemde enflasyon %19,5, Turk Lirasinin ABD Dolari karsisindaki deger kaybi
%41,5 olarak gerceklesmis; bir yila kadar olan yillk mevduat faizlerinin getirisi de %23,0
olmustur. insaat maliyeti endeksi 2018 yilinda bir énceki yila gére %18,4 oraninda artis
gOsterirken; 2019 yili Nisan ayinda bir énceki yillin ayni dénemine gdére %26,4 oraninda
artmistir. Bu durumun en blyldk nedeni Tirk Liras’'nin ABD Dolari karsisinda deger
kaybetmesiyle olusan ham madde fiyatlarindaki artistir. Tuarkiye genelindeki konut satiglari,
2019 yilinin ilk yarisinda, 2018 yilinin ayni dénemine goére %21,7 oraninda gerilemistir. Ayni
dénemde, ipotekli konut satislarindaki diisiis %58,9 olmustur. Yine bu dénemde, Iistanbul’'da
toplam satislarda %16,2; ipotekli satislarda ise %61,2 oraninda disls kaydedilmistir.2019 yili
Mayis ayi itibariyle, Turkiye’deki toplam kredi hacmi 2018 yilina gére %6,5'lik bir disus
yasamistir. Bu dusis egilimi konut kredilerinde de benzer sekilde gbézlenmektedir. Mayis ayi
itibariyle toplam kredilerin yaklasik %7’sini olusturan konut kredisi hacmi, 2019 yilinin en disuk
seviyesini gérmistir. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)

2019 yih performansi 6zelikle Agustos ayl ve devaminda gelen konut kredisi faiz indirimlerinden
oldukga olumlu etkilenmis ve yili bir 6nceki yila gére yaklasik %2 lik bir daralma ile kapatmistir.
Yilin ilk 7 ayi i¢in bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklagik

%21 seviyelerinde idi. 2019 yilhni diger yillardan farkhlastiran en énemli konulardan biri ikinci el
satislarin toplam satislar icindeki payi olmustur. Bu yildan 6nceki son Gg yilda %53 gibi

hep ayni oran ile biten yil geneli, bu yil %63 seviyesine kadar c¢ikmistir. ipotekli konut
satislarinda ise 4. geyrek diger ¢eyreklerden dnemli dlglide farkhlagsmis olup, son geyrekte
yapilan satiglarin %30’u ipotekli satis olmustur. Konut kredisi faiz oranlarindaki indirim ile

birlikte bekleyen talebin 6nemli oOl¢clide harekete gectigi bu rakamlardan rahatlikla
gorulebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek Raporu)

'2020 yilinda, Turkiye konut piyasasi Covid-19 salginina ragmen disen faiz oranlarinin da
etkisiyle hareketli gecti. 2020 yilinda tim zamanlarin en ylksek konut satis adedine ulagildi.
2019 yilinda %0,75 oraninda artan Turkiye’deki toplam kredi hacmi, 2020 yillinda da
genislemeye devam ederek bir dnceki yila gére %0,14 oraninda buyudd. 2018 yilindaki yuksek
daralmanin ardindan toparlanarak 2019 yilinda %4,21 oraninda azalan konut kredileri hacmi;
2020 yihnda konut kredi faiz oranlarinda haziran ayinda yapilan ciddi indirimle birlikte

%4,03 oraninda genisledi. 2020 Aralik ayi itibariyle konut kredisi hacmi toplam kredilerin
%7,78'ini olusturuyor.

2020'nin ilk 9 ayinda Turkiye genelinde yapi kullanim izin belgesi alan toplam konut sayisi,
2019’un ayni dénemine gore %22 oraninda azalirken; yeni yapi ruhsati alan toplam konut sayisi
ise %98 oraninda artti.

2018 yilinda %26 olarak gerceklesen ingsaat maliyeti endeksindeki artis, 2019 vyilinda
yavaslamasinin ardinda déviz kuru kaynakli hammadde fiyatlarindaki yikselmenin de etkisiyle
2020 yilinda tekrar hizlandi. 2019 yilinda ingaat maliyeti endeksindeki artis %11 iken, 2020 yili
Kasim ayinda bir énceki yilin ayni donemine gére %23 oraninda artarak endeks 234’e ¢ikti. Bu
dénemde ingaat sektoriindeki yatirimcilar Gzerindeki maliyet baskisi

oldukga artt1." (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu)

'2020 yili dordiincu ¢eyrek konut satiglari, konut kredisi faiz oranlarindaki artisin etkisiyle bir
onceki ceyrege gore yaklasik %37 oraninda bir azalma gostererek 338.038 adet olmustur.
Bununla birlikte, yil genelinde toplam konut satis sayisi 1.499.316’a ulasmis ve veri setindeki

yillik bazda en yiiksek konut satis sayisi gerceklesmistir.ilk satislarda ise 469.740 adet ile veri
setindeki yillik bazda en dusik ilk satis sayisi gézlemlenmistir. 2020 yili dérdincu ¢eyreginde,
gecen yilin ayni donemine gore, ilk satislarda %36,7 oraninda disus, ikinci el satiglarda %26,3
oraninda disls yasanmigtir. ilk satiglarin toplam satiglar igerisindeki orani ise gegtigimiz
ceyrekte gergeklesen en disulk seviyesinden 2,6 puan artis gostererek %32,7’ye yukselmistir.
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ipotekli satislar konut kredisi faiz oranlarindaki artis ile birlikte gecen yilin ayni dénemine gore
%55,3 oraninda bir distis kaydederek 64.647 adet olmustur. Diger satislar, gecen yilin ayni
doénemine gore daha sinirl bir gerileme géstermis ve %19,3 oraninda diisiisle 273.391

adet olarak gergeklesmistir. Konut fiyatlarinda kasim ayinda en yiksek artis oranlari

gorulmis olup konut fiyat endeksinin yillik degisimi %29,97, yeni konut fiyat endeksinin yillik
degisimi %31,14 olarak gerceklesmistir. Konut satis sayilarinda son ¢eyrekte gorilen azalmaya
karsin konut fiyatlarinda artisin devam ettigi gézlemlenmektedir. Bununla birlikte,

son aclklanan veriler dogrultusunda 11 aylik aradan sonra, reel olarak konut fiyatlarinin getirisi
bir dnceki aya gore %13,98’e, yeni konutlarda ise %15,01’e gerilemistir. (GYODER, 2020,
4.Ceyrek Raporu)."

Yillara Gore Konut Satiglar
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ipotekli Diger

coricler | cefile Toplam | llk satis | lIkinci el satis

il Toplam

2020 | 1.499.316 | [573.337 | 925.979 |[]1.499.316( 469.740 | 1.029.576
2019 | 1.348.729 || 332.508 | 1.016.221 | | 1.348.729| 511.682 837.047
2018 | 1.375.398 || 276.820 | 1.098.578 | | 1.375.398| 651.572 723.826
2017 | 1.409.314 (| 473.099 | 936.215 ||1.409.314| 659.698 749.616
2016 | 1341453 (| 449.508 | 891.945 |]1.341.453| 631.686 709.767
2015 | 1.289.320 (| 434.388 | 854.932 |]1.289.320| 598.667 690.653
2014 | 1.165.381 || 389.689 | 775.692 |]1.165.381 541.554 623.827
2013 | 1.157.190 || 460.112 | 697.078 ||1.157.190| 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satislari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari (TUIK),2020
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Cankaya Belediyesi, Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdr A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* Gelisen ve dénusen bdlgede yer almaktadirlar.

* Ulasilabilirlikleri yuksektir.

*  Tek mulkiyete sahiplerdir.

*  Parseller buyuklik olarak nitelikli proje gelistirmeye uygundurlar.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Kesintileri yapilmamis brat parseller olup terkleri bulunmaktadir.

*  Belirli alici kitlesine hitap etmektedirler.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satig
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, cevre diizeni ve arsa alanlarina iligkin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikli sonuglara ulagsabilmek igin en ¢ok bu yéntem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insasi asamasinda kullanilan malzemeler, is¢ilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disurilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitaliz ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitaliz asyén olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Ankara ili Cankaya ilgesinde yer alan 2 adet parselin degerleme galismasinda;

- Tasinmazin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi Yénteminden ve Nakit Akisi (
Gelir ) Yaklasimi ydnteminden yararlaniimigtir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m?
satis deg@erlerinin (konut) takdir edilmesinde Pazar Yaklasimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Arsa Emsalleri

1 Vakifbank

Tel 02167243817

Tasinmaz; Ankara ili, Cankaya ilgesi, Cayyolu-1 Mah. Yonsalik Mevkii 42118 Ada 1 Parselde
bulunmaktadir. Tasinmaz, Cankaya ilgesi - Umit Mahallesi- Meksika caddesi ile 2450.sokak
késesinde yer almakladir. idari tesis imarlidir. 8268 m? arsa icin 35.000.000.-TL isteniimektedir.

SATILIK 8268 .-M? 35.000.000 .-TL 4.233 .-TL/M?

2 Premium Hose

Tel 03125020400

Tasinmaza yakin konumda yer alan 388 m? alanh konut+ticaret imarli olarak pazarlanan arsa
icin 2.800.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 388 .-M? 2.800.000 .-TL 7.216 .-TL/M?

3 Berrak Emlak

Tel 03122253333

Tasinmazlar ile ayni bélgede yer almakta olan KAKS:1,00, TAKS:0,40 konut imarli 693 m? alana
sahip arsa 7.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 693 .-M? 7.000.000 .-TL 10.101 .-TL/M?

4 Berrak Emlak

Tel 03122253333

Tasinmazlar ile ayni bélgede yer almakta olan KAKS:1,00, TAKS:0,40 konut imarli 842 m? alana
sahip arsa 12.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 842 -M? 12.000.000 .-TL 14.252 -TL/M?

EML-2110003 CANKAYA (2 ADET ARSA) NS Kt i -



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 MEDYADAN

27.02.2020 tarihinde Cankaya Belediyesi tarafindan ihale yolu ile Cayyolu Mahallesi 28435 ada
1 parsel satisa ¢ikariimistir. Arsa alani 4590 m2, imar kosullari Emsal=2.00, h(max)=27.50 m.
Olarak belirtilmis olup, muhammen bedel 20.850.000.-TL'dir. ihale sonucuna ulagilamamistir.

SATILIK 4590 .-M? 20.850.000 .-TL 4.542 -TL/M?

DEGERLEMEYE KONU
TASINMAZLARIN KONUMU

Konut Emsalleri

1 REMAXCAN

Tel: 031223627 27

Vellapark Villalarinda genis bahgeli, 5+2, 650 m? alanli olarak pazarlanan natmam villa igin
5.350.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 650 .-M? 5.350.000 .-TL 8.231 .-TL/M?
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2 Angora Gayrimenkul

Tel: 03122400072

Beysukent Villalarinda 5+2, 630 m? alanli olarak pazarlanan villa igin 9.500.000.-TL
istenilmektedir.

SATILIK 630 .-M? 9.500.000 .-TL 15.079 .-TL/M?

3 Ekstra Gayrimenkul

Tel:  0(532) 55447 06

Angora Evlerinde natamam 7+2, 600 m? alanl olarak pazarlanan villa i¢cin 8.750.000.-TL
istenilmektedir.

SATILIK 600 .-M? 8.750.000 .-TL 14.583 .-TL/M?

4  Park Emlak

Tel: 031242808 10

Angora Evlerinde natamam 6+1, 750 m? alanl olarak pazarlanan villa igin 9.400.000.-TL
istenilmektedir.

SATILIK 750 .-M? 9.400.000 .-TL 12.533 .-TL/M?

5 Sahibi

Tel: 05325277244

Angora Evlerinde 8+2, 550 m2 olarak pazarlanan villa igin 14.500.000.-TL istenilmektedir. ici
yapildir.

SATILIK 550 .-M? 14.500.000 .-TL 26.364 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Mevcut imar plani ve prtokol géz 6nidnde bulundurularak, emsal karsilastirma tablosu bu
kosullara gore hazirlanmis ve arsa m? birim fiyati ~2.362.-TL/m? olarak takdir edilmistir.

Mevcut plana gore, tasinmazin %40 donati alanlar terk yapmasi sonrasi, Emsal=0.35, konut
imarli olarak degisecedi belirtimistir. imar plani onaylanmis, parseller heniiz uygulama
gOérmemigtir.

Nakit akis tablosu plana gére hazirlanmis olup, villa projesi gelistirilebilecegi 6n gorilerek emsal
karsilastirma tablosu hazirlanmis, ortalama villa satis birim m2 degeri takdir edilmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektoér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% uzeri
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DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.800.000 7.000.000 12.000.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER

ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN 16.955,72 m? 388 693 842
BiRiM M2 DEGERI 7.216 10.101 14.252

S OK KUCUK OK KUCUK OK KUGUK

ALANA iLiSKiN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢

-30% -26% -26%
IMAR KOSULLARI E=0,35 E:1,00 E:1,00 E:1,00
YAPILASMA KOSULLARINA COK IYi COK IYI COK iYi
iLISKIN DUZELTME -30% -30% -30%
FONKSIYON Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER BRUT
DIGER BILGILERE iLiSKIiN iyl iYi ivi
DUZELTME -10% -10% -10%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN 100 100 10
DUZELTME 10% 10% 11%
TOPLAM DUZELTME -80% -76% -TT%

D D R o 44 474 8

PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE
PARSELLERIN DEGER TABLOSU

- 2 : S
AdaNo | Parsel No | Atani (m?) B|r|r:n m Parselin Yuvarlatiimis Degeri (.
Degeri TL)
0 954 16.955,72 2.362 40.000.000,00
0 955 35.970,66 2.362 85.000.000,00

2 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 125.000.000,00
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (VILLA BIiRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 9.500.000 8.750.000 9.400.000
SATIS TARIHI - - -
. ) BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 500 630 600 750
BIRIM M? DEGERI 15.079 14.583 12.533
o BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE
o ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
NITELIGE ILISKIN DUZELTME
10% 10% 10%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER natamam natamam natamam
L s L L konsept prommpn prom promy
DIGER BILGILERE ILISKIN oo COK KOTU COKKOTU COK KOTU
DUZELTME 30% 30% 30%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . )
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 50% 50% 50%
» D R 00 619 8 8.800
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugumlari Analizi

Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa
Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde geligtiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onune alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Risksiz getiri orani olarak 10 yil vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarinin son 1 yildaki
ortalamasi olan yaklasik % 17,00 orani risksiz getiri orani olarak dikkate alinmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parsellerin brut parsel olmasi, tercih edilen bdlgede yer almasi vb. 6ézellikleri ile
ortaya ¢ikabilecek her turll (ydnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk
primi %2,00 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 17,00 Risksiz Oran
+ % 2,00 Risk Primi
= % 19,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani ina tablosunda %19,00
olarak kabul edilmigtir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsellerin giincel imar durumu verileri dikkate alinarak arsa proje gelistirme calismalari
yapilmistir. Degerleme konusu parsellerin %40 DOP kesintisi olacagi belirtiimis olup,
hesaplamalarda net alani dikkate alinmistir. 31.755,83 m? yizolgimli net parsel Uzerine
yapilacak olan projede imar yapilasma hakki olan 0,35 emsal ile toplam emsal insaat alani
11.114,54 m?dir. Emsal harici insaat alaninin emsal ingaat alaninin %50 fazlasi olacagi
ongorulmustir. Villa projesi gelistiriliecek olmasi nedeni ile toplam insaat alannin toplam
satilabilir alan oldugu kabul edilmistir.

Hesaplanan alan bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Belirtilen bu bilgiler i1siginda degerlemeye konu parseller (izerine nakit akiglari gelistirilerek
projenin net buginkl degerine ulasiimistir.

Degerlemeye Toplam
— imar gKonu Y€  DOPKesinti DOP Kesintisi Net Parsel a— Toplam Emsal ilave insaat ingaat
Fonksiyonu _ . . .~ 2 Orani (M2) Alam (M2) ingaat Alan1 Alani (%50) Satilabilir
Yiizol¢iimii (m?)

Alan1

Satilabilir
Konut insaat
Alanm

Zz: KONUT 52.926,38 21.170,55 31.755,83 11.114,54 5.557,27 16.671,81 16.671,81

52.926,38 21.170,55 11.114,54 5.557,27 16.671,81 16.671,81

KONUT BOLUMLERININ GELIR YONTEMINE GORE DEGER HESABI:

Tasinmazlar igin yatinm sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Net buglinki degere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmistir. Nihai indirgeme orani %
19,00 olarak kabul edilmistir.

Villa satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 21.100.-TL/M? ile gerceklesecegdi 2. dénem bir
onceki yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %25, 3. dénem bir énceki yila gore %25 ve
4. dénem bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %19,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin dederine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin g6z 6nlnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 484.790.176.-TL olarak hesaplanmis olup, net buginkl degeri igin %19,00 indirgeme
orani kabul edilerek Projenin tamamlanmasi durumundaki net buglinki deger olarak
315.594.252.-TL olarak hesaplanmistir.

Tasinmazlarin bulundugu ilcede yukarida érnekleri verildigi Gzere ve yine bdlgede yapilan
incelemelerde, bdlgede ingsaat yapan kisilerle yapilan goriismelerde hasilat paylagimi oraninin
%40 ila %45 civarinda oldugu bilgisine ulagiimigtir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller lzerinde ingsa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 45 oldugu, bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin %90 inin buginki arsa degeri oldugu ( bélgede yapilan
projelerde ortalama %10 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglinki arsa degerinin % 10 kar edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri Net
Bugiinkii (.-TL)

484.790.176

315.594.252

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

L .. 15.594.252 .-TL
Bugiinkii Toplam Degeri (TL) 315.594.25

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Hasilati 315.594.252 |.-TL
Hasilat Payi Orani 45%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 142.017.414 |.-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 127.815.672 |.-TL
Toplam Arsa Alani (954 ve 955 parseller) 52.926,38 .-m2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL/m2) 2.414,97 :I:L/m2

LA~
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullaniminin plana en uygun olan projenin
yapilmasinin olacagi distniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

»n |Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

Parselin Arsa Degeri (.-TL) 125.000.000,00

= |Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

Parselin Arsa Degeri (.-TL) 127.815.672,16

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri IlI-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “De@erleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklagim ve yontemleri kullanmay! da g6z dniinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayali veya goOzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorilup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degderlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler ylritmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hiktmleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkh yéntem kullaniimigtir. Gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buglnki degere
ulasiimaktadir. Gelir yonteminde kullanilan 6ngdrilen emsal insaat alani ve satilabilir alanlar
ongoriye dayanmaktadir. Ruhsat asamasinda emsal insaat alani ve satilabilir alanlarda da
degisiklik olaca@i disinilmektedir. Gelir indirgeme yontemine goére dikkate alinan kosullarin her
an degisebilecegi ihtimali gbz 6ninde bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden
kilavuz hiktmleri tekrar degerlendiriimek sureti ile pazar yaklasimi yonteminde arsa degerlerine
ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi nedeni
ile sonu¢ bélimine arsa degeri takdirinde pazar yaklasimi yontemi ile elde edilen degerin,
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine varilmistir. is bu rapor icerisindeki Gelir Yéntemi
Emlak Konut GYO A.S. tarafindan ibraz edilen prtokol kosullarina gére hazirlanmig, deger takdiri
bu kapsamda yapilmistir. Kosullarin degismesi halinde deger degisiklik gdsterebilecektir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde kat irtifaki veya kat mulkiyeti kurulu olmadigindan,
musterek veya bolinmus kisimlar bulunmamaktadir

Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu taginmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat
karsihgi sézlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihgi
yontemi direkt olarak kullaniimamis olup bolgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi
yonteminde varsayimsal olarak hasilat paylasimi 0Ongoérilmustir. Bdolge verileri dikkate
alindiginda Hasilat Pay Orani %45 olarak alinmigtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
Degerleme Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortaklhigi tarafindan iletilen protokol kosullarina
gore belirlenen oneri plan kosullarina gore degerlendirme yapilmistir. Oneri plan kosullarinin
degismesi halinde raporun revize edilmesi gerekmektedir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Gorus

Tasinmazlar "Ham Toprak"” niteliinde olup, parseller Uzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tagsinmazlar bu kapsamda degildir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Tasinmaz bu kapsamda degildir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklann Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu tagsinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin
degerini dogrudan ve 6nemli 6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiuksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hiktumleri yer
almaktadir.Bu kapsamda tasinmazlar uUzerindeki takyidatlarin gayrimenkul yatirim ortakligi
portfdyline alinmasina engel teskil etmedigi distniimektedir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatinim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligin 22 nci maddesinin birinci fikrasinin
(b) bendinde "Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmig ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek
basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane,
ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayri bélimlerinin yalnizca
kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna
uygun olmasi yeterli kabul edilir." denilmektedir. S6z konusu tasinmazlar Emlak Konut GYO
A.S. miulkiyetinde olmayip; Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Taginmazlarin "Arsa"
olarak portféye alinmasina engel teskil etmedigi dustunulmektedir." denilmektedir. S6z konusu
taginmazlar 09.09.2021 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. ile TOKI arasinda imzalanan protokol
dikkate alinarak arsa olarak degerlendiriimistir. Bu kapsamda s6z konusu tasinmazlarin
"Arsa/arazi" portfdyline alinmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi kanaatine variimigtir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri
Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu taginmazlarin
31.12.2021 tarihli toplam degeri igin ;
125.000.000 .-TL

(Yuz Yirmi Bes Milyon Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

147.500.000 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT
Lisans No: 409558 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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