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Is burapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimlilikleri belirleyen 10.10.2016 tarihli dayanak
stzlesmesine istinaden. 14.11.2016 tarihinde, 20160356 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmam Biilent YASAR ve sorumlu dederleme uzmam Dilara

DINCYUREK "in beyani asagida maddeler halinde siralanmustir.

BEYANIMIZ

v

Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalann bildigimiz ve agikladifimiz kadariyla dogiru

oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlann ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirh oldugunu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi bir

iliskimiz olmadigin1 ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagm;

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir ényargimizin olmadigini;

Y v

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

Y

Degerleme galismalanimz ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigimizi;

Y

Degerleme Uzmam/Uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlarn olarak degerlemesi yapilan miilkiin veri ve tiirii konusunda
daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

aragtirmalart yapmig oldugumuzu;

‘(T

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlan disinda hi¢ kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkivet hakkini
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

# Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
BILGILER
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARiHi 10.10.2016
DEGERLEME TARIHI 10.11.2016
RAPOR TARIHI 14.11.2016
RAPOR NO 2016/0356
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER
ADRESI Emniyet Mahallesi Hipodrom Caddesi No:11

Yenimahalle / ANKARA
KOORDINATLARI 39.942855°, 32.832978°
TAPU BILGILERI Bkz. Madde 3.2. ve 3.2.1.
IMAR DURUMU Merkezi 5 Alani (E=4.50)

Detaylar igin Bkz. Madde 3.3.
CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen 1 adet parselin meveut durumdaki pazar

degerinin {espitine yoneliktir.

TL UsDh

63865 Ada 2 Nolu Parselin KDV Hari¢ Toplam Pazar Degeri 759.302.380,00 232.914.840.49
63865 Ada 2 Nolu Parselin KDV Dahil Toplam Degeri (%18) 895.976.808.40 274.839.511,78

. TCMB USD diviz sattg kurie 3,.26-TE olarak almmestir.

»  Komu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuan Hikimiert geregince: Gayrimenkul Yatrim Ortakb portfoyiinde “Arsa’ baghf
alunda bulunmalavinda herhangt bir engel bulfunmamakadr.

v Burapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuati Inikinmlerime gore hazirlanmugin

Busayfa, bu degerleme raporunim ayrimaz pargasi olup bagimsiz kullandamaz

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
/ T I
Dilara DINCYUUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)

o —i-— {ﬁ,\ P

el ¢
' W T

{";L'.'.f Gaveim "|:

Degerlemes A g.
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklar, Ongoriileri ve Kabulleri

# Bu rapordaki hi¢bir yorum stz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel aragtirma ve uzmanhk gerektiren konularn ve siradan degerleme galisaninin
bilgisinin Gtesinde olacak konular agiklamak nivetiyle yapilmamistir.

» Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamigtir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili

bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak

raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadig kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadar ile yer almaktadir.

Bilgiler alinan belgelere gére degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢alismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

» Kullamilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amachdir., rapordaki Kkonularin

kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullamlmistir, Baska higbir amagla giivenilir

referans olarak kullanilmamalidir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustr.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayisi ile meveut

piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gz éniine alinarak

yaptlnmigtir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerlemeci miilk tizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli

veya saghga zararh maddeleri tespit etme yeterlilifine sahip degildir. Deger tahmini

vapilirken degerin diigmesine neden olacak biyle maddelerin var olmadi@i 6ngoriiliir. Bu
konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢aligtirabilir.

#  Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanimin zemin kirliligi etiidii galismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadari ile herhangi bir zemin Kirliligi sorunu olmadig: kabul
edilmistir,

» Cahigmalarda bélge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu calismalan, "Cevre

Jeofizigi" bilim dahmin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu

konuda bir ihtisas: olmayip konu ile ilgili detayh bir aragtirma yapilmamistir. Ancak. yerinde

vapilan gozlemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu gdzlemlenmemistir.

Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadi@i varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERi

1.1.  Rapor Tarihi ve Numaras:
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 14.11.2016 tarihinde, 2016/0356 rapor numaras! ile tanzim

edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor. Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Ankara li, Yenimahalle ilcesi,
Istasyon Mahallesi’ndeki 63865 ada 2 nolu parselin giincel piyasa rayic degerinin SPK mevzuati
geregdi tespiti i¢in hazirlanmistir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmani Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara
DINCYUREK tarafindan hazirlanmistir
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
¢ahismalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar: tarafindan 14.11.2016 tarihinde

hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Sizlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sok. No:7/2 B (Bati
Atagehir) Atagehir / [STANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.$. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve ylikiimliiliklerini belirleyen 10.10.2016 tarihli dayanak sozlegmesi hiikiimlerine bagh kalinarak

hazirlanmstir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlamp
Hazirlanmadigma iliskin A¢iklama

Bu rapor. Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakligi A.S.’nin talebine istinaden, sirket
portfoyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri VIII,
No: 35 sayili “Sermaye Piyasast Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina [ligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkiimleri ile Kurul’un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda ver alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken

Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

s Y
Ay
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BOLUM 2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamtica Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
ADRESI : Igerenk6y Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saghik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atagehir/Istanbul
ILETiSIM 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)
KURULUS TARiHi : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000,-TL

TICARET SiCIL NO’SU : 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU ¢ Yiriirliikteki mevzual gergevesinde her tiirlii resmi, dzel.
gergek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi. pivasa ve ¢evre kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslari gergevesinde deferleme raporlarnm
hazirlamak.

[ZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina [liskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde. gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun goriisiildiigii Kurul
Karar Orgami’min 16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasas: Kurulunca Listeye almmustir. Ayrica
Bankacihik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayili Kararn ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik'in 11, Maddesi ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme vetkisi

verilmistir.
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2.3.

Miisteriyi Tamtic: Bilgiler

MUSTERIYi TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhid A.S.
ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / ISTANBUL
ILETiSIiM 1021657915 15 (Tel)
0216456 48 75 (Faks)

infol@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIiHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere. gayrimenkullere dayali sermaye
piyasast  araglarna,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye’nin ¢esitli bslgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu ¢ahisma. Ankara [li, Yenimahalle Ilgesi, Istasyon Mahallesi'ndeki 63865 ada 2 nolu

parselin pazar deferinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine yoneliktir. Tarafiniza miisteri tarafindan

getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKULLER iLE iLGiLi BILGILER

3.1. Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Rapor konusu taginmaz, Ankara [li. Yenimahalle ilgesi, Emniyet Mahallesi. Hipodrom

Caddesi No:5 adresinde yer almaktadir. Taginmaz tapu sicilinde Istasyon Mahallesi 63865 ada 2
parsel olarak kayithdr.

Tagmmaz Ankara kent merkezinde, Hipodromun giineyine, Ankara Universitesi Tandogan
Kampiisii'niin kuzeyinde yer almaktadir. Tasinmaz kuzeyinden Hipodrom Caddesi, giineyden
Ankara Bulvari ve Celal Bayar Bulvari, batisindan Mevlana Bulvan ile gevrili olup dogusunda
Ankara Biiyliksehir Belediyesi Merkezi Binasi yer almaktadir.

Taginmaz iizerinde daha &nce EGO Genel Midiirliigii, Ankara Belediyesi Fen Isleri
Miidiirliigii binas: yer almakta iken halihazirda bos durumdadir. Biiyiiksehir Belediyesi, Ankara Etiler
Orduevi, Ankara Emniyet Miidiirliigii, Anka MALL AVM, TCDD Tren Gari ve Ankara Arena Kapali
Spor Salonu gibi belirgin yerler bulunmaktadir.

Bolge Ankara sehrinin en merkezi bélgelerinden olup birgok kamu kurumu, iiniversite,
ahgveriy merkezi yakin konumda yer almaktadir. Bolge tasimmazin hemen kuzeyinde yer alan
Hipodrom ile bilinmektedir.

Taginmaz gevresinde ve ozellikle parselin ii¢ yéniinde kentin dnemli ulasim arterleri yer

almaktadir. Yine tren gari, metro istasyonu ve bolgede alternatif ulasim imkanlarim sunmaktadir,
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu parselin tapu kayit bilgileri TAKBIS sistemi {izerinden temin edilen Tapu

Kayit Belgesine gére hazirlanmigtir. Tapu kayit bilgileri asagidaki gibidir.

IL Ankara

ILCE Yenimahalle
MAHALLE [stasyon
MEVKI Orman Ciftligi
ADA 63865
PARSEL 2

NITELIK Arsa
YUZOLCUMU 124.475.80
MALIK Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
HISSE Tam
YEVMIYE 5770

CILT 1

SAYFA 92

TAPU TARIHI 06.02.2015

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan Tapu Kayit Belgesine
gore rapor konusu parsel lizerinde agagidaki takyidatlar bulunmaktadir.
Beyanlar Boliimii;
e Kentsel doniigiim ve gelisim proje simirlan igerisinde kalmaktadir. (11.11.2010/44039)

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin Sermaye Piyvasast Mevzuati Hiikiimleri
gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakligi portfyiinde “Arsa” bashig altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadi@i gériis ve kanaatindeyiz.

3.3.  Parselin imar Bilgisi
Yenimahalle Belediyesi ve Ankara Biiyiiksehir Belediyesi'nde yapilan incelemeler ve temin

edilen bilgilere gére rapor konusu taginmaz, Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Meclisinin 14.05.2012
ve 16.11.2013 tarih 1985 sayil karan ile onaylanan “ASOT Kentsel Doniigiim ve Gelisim Proje Alam
1/1.000 Olgekli Uygulama Imar Plani” kapsaminda 84322 nolu parselasyon plani igerisinde yer
almaktadir. Taginmaz Emsal= 4.50 Yengok= Serbest yapilasma hakkina sahip olup imar planinda
MIA (Merkezi Is Alam) kullanim fonksiyonuna sahiptir.

Taginmaz; Igisleri Bakanhigi nin 06.07.2010 tarih 47204 sayil yazi iizerinde, 5393 sayili
Belediye Kanununu 783. maddesine gore Bakanlar Kurulu'nun 07.07.2010 tarih 2010/663 sayih
karan ilan edilen “Eski ASTI Kentsel Déniigiim ve Gelisim Proje Alami™ igerisinde yer almaktadir.
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Plan Notlari:

1- Merkezi is alaninda (MIA); ticaret. biiro, rezidans, otel, is merkezi ile kamu kuruluslari. kiiltiir, eglence,
saglik tesisleri, kongre merkezi, vb. gibi kentsel sosyal teknik altyapi alanlari yer alabilir. 0,00 kotu alt: emsal
haricidir. Bu alanda yapilacak olan rezidans yapilarindaki insaat alani miktari toplam insaat alaninin
%20’sinden fazla olamaz ancak alana iligkin hazirlanacak olan vaziyet planinda +/- %10 degisiklik yapilabilir.
2- Merkezi is alaninda (MiA); E:4,50 Hmax: Serbest olacaktir.

3- Belediye hizmet alaninda (63866/1) meveut durum imar durumudur.

4- Hava Mania plam kriterlerine uyulacaktir,

3- Celal Bayar Bulvari ile Hipodrom caddelerinin birbirine baglayan 15 metre genisligindeki yol sematik olup.
kavsak diizenlemesi (alt-list gegit) yol projesi ile kesinlesecektir. DDY gegisi igin ilgili kurumun goriisii
almacaktur,

6- Yapilagmaya iliskin tesviyeler. kotlandirma, binalara arasi mesafeler. kavsak kullamimlar vb. hususlar
hazirlanacak olan vaziyet plani ile belirlenecektir.

7- Planda park alani olarak ayrilan alanda 0,00 kotu altinda kapali otopark yapilabilir.

8- Yollar, yesil alanlar, kamu eline gegmeden insaat ruhsati, 3194 sayili imar kanunun 23. Maddesine istinaden
1/1000 6lgekli parselasyon planlari ardindan hazirlanarak ilgili kamu kuruluslarinca projeleri onanacak olan
teknik altyapi gerceklestirilmeden yapi kullanma izni belgesi verilemez.

9- Yapilacak tiim yapilarda afet bélgelerinde yapilacak vapilar hakkindaki ydnetmelik hiikiimlerine
uyulacaktur.

10- Planda belirlenen teknik altyapr alanlar disinda gereksinim duyulmas: halinde reglaj istasyonu, trafo, su
deposu vb. kullamimlar yapr yaklasma mesafeleri yollara 5 metre, yapilara 20 metreden fazla yaklasmamak
kosuluyla yap: adalari ile park i¢ine yapilabilir.
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11- Yaya yollar, yangin, ¢op vb. servis amagh ve gerektiginde binayva otopark giris ve ¢ikis amagh olarak
kullanilabilir.

12- Ozel otopark gereksinimi viiriirliikteki otopark yonetmeligi dogrultusunda parsel icerisinde karsilanacakur.
13- Ada bazi uygulamalarda 0,00 kotu altindaki bodrum katlarda yapilacak kapal otoparklar yollara en fazla
15 metre kadar yaklastirilabilir.

14- Park alanlan i¢erisinde ¢ocuk oyun alanlari. tinite spor alanlari. kafeterya. havuzlar, pergolalar ve genel
we vb. tesisler yapilabilir. Bu alanda E:0,10, Hmax:2 kattir.

15-Parselin yola cepheli olan béliimiinde, parselde gerceklestirilecek insaat uygulamasindan bagimsiz olarak
cami, miistemilati ve otoparki vaziyet plam ile belirlenir ve uygulamas: gergeklestirilir. Yapilacak cami,

miistemilati, otoparki peyzaj alanlar ile birlikte ifraz edilerek ilgili kuruma devri saglanacaktir.
3.4. Projenin Son Ug Yilik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaz Ankara Belediyesi adina kayith iken 17.05.2013
tarihinde Toplu Konut Idaresi Bagkanhg adina satis islemi ile tescil olmustur. Tasimnmaz daha sonra
06.02.2015 tarth 5770 yevmiye numarasi ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhifi A.S.'ne

satilmig olup halen bu girket adina kayithdir,

3.4.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelere gére parsel; Igisleri Bakanhgi'nin 06.07.2010 tarih 47204 sayili yazisi
iizerinde, 5393 sayili Belediye Kanununu 783.maddesine gére Bakanlar Kurulu'nun 07.07.2010 tarih
2010/663 sayih karan ilan edilen “Eski ASTI Kentsel Déniisiim ve Gelisim Proje Alam™ igerisinde
ver almaktadir. Buna istinaden 14.03.2011 tarih 794 sayili 1/1.000 ve 1/5.000 Olgekli planlar
hazirlanms olup bu planlar Ankara 4.1dare Mahkemesi'nin 2011/1164 Esas sayih karan ile yiiriitmesi
durdurulmustur. Daha sonra Ankara Biiytiksehir Belediyesi meclisinin 14.05.2012 tarih 817 sayili

karari ile yine 16.11.2013 tarihli karan ile yeni planlar hazirlanarak yiiriirliige girmistir.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapora konu parselin son ii¢ yil icerisinde kadastral bir degisikligi

olmadifi belirlenmistir,
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ilgili Mevzuat Geregi Alinms Izin ve Belgeler
Rapor konusu parsel tizerinde yap1 mevcut degildir,

3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu parsel tizerinde yap1 meveut degildir.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu parsel tizerinde meveut imar fonksiyonu géz éniinde bulundurularak ticaret,

biiro, rezidans vb. iinitelerin de bulundugu karma bir proje gelistirilmesi en verimli ve etkin kullanmim

olacag kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu taginmaz tizerinde misterek/béliinmiis kisimlar bulunmamasi sebebi ile bu

analiz yapilmamistir.

3.9. Hasilat Paylasim, Kat Karsihg: Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu parsel i¢in Emlak Konut GYO A.S. den alman bilgive gbre “Ankara

Yenimahalle Istasyon Arsa Satisi Karsilhigi Gelir Paylasimi [si” kapsaminda ihale edilmis ve ihale
sonucunda Pasifik Gayrimekul Yatirim Ing. A.S. - Ciftay Ing. Taah. Ve Tic. A.S. i5 ortakh1 ile Emlak
Konut GYO A.§. arasinda arsa satis1 karsih@i toplam geliri: 4.194.550.000TL, arsa satis1 karsihg
sirket pay1: %30 ve asgari arsa satis1 karsihigi sirket pay: toplam geliri: 1.258.365.000TL bede! ve

oranlarda 09.07.2015 tarihinde stzlesme imzalanmstir.

3.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Alinmas: Hakkinda Goriis
Rapor konusu parsel meveut durumlan itiban ile Sermaye Piyasasi Mevzuat ¢ergevesinde

gayrimenkul yatinm ortakliklari portféyiinde “Arsa™ olarak bulunmasinda bir engel olmadig goriis

ve kanaatindeyiz.
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3.11. Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler

e Parsel Ankara Ili. Yenimahalle Ilgesi Istasyon Mahallesi 63865 ada 2 parsel sayil1 124,745.80
m? yiiz6l¢iimiine sahip ve arsa niteligindedir.

e Tasinmaz Ankara kent merkezine yer almaktadir.

e Tasimmazn ver aldigi bolge diiz ve engebesiz arazi yapisina sahiptir.

o Parsel genel sekli itibari ile dikdSrtgene benzer ¢okgen geklinde geometrik yapiya sahiptir.

o Parsel kuzeybati giineydogu dogrultusunda yaklasik 660 m. cepheye, kuzeydogu giineybat
dogrultusunda yaklasik 200 m. derinlige sahiptir.

o Parsel iizerinde daha énce Ankara Bityiiksehir Belediyesi Fen Isleri tesisleri ile EGO Otobiis
Dairesi tesisleri bulunmakta iken mevcutta bu yapilar yrikilmis olup bos durumdadur.

¢ Parsel cevresi halihazirda kismen duvarlar ve giivenlik bariyerleri ile ¢evrilidir.

3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler

Olumiu Ozellikler

o Kentin eski ve merkezi bilgesinde konumlanmasi,

e Bolgede Ankapark gibi biiyiik kamu yatirimlarinin meveut olmasi,

e Kentin, stadyum, spor salonu, tren gari, bilyilk AVM kompleksleri. hipodrom, genglik parki
gibi 6nemli ve belirgin yerlerine yakin konumda olmasi,

e Bilgede toplu ulasim ve ana ulasim arterlerinin bulunmasi, parsel ¢evresinin Snemli ulasim
arterleri ile ¢evrili olmasi,

e Tasinmazn yiiksek yapilasma hakkina sahip imar 6zelligine sahip olmasi.

Olumsuz Ozellikler

e Kentin yeni konut ve ticaret merkezlerinin olusmasi sebebi ile bélgenin gorece eski cazibesini
yitirmis olmasi.
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1. Deger Tanimlar:

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amaci ile yapilan galismaya “degerleme”, bu ¢alismanin sonucunda tespit
edilen kanaate iligkin rakama ise “deger” denir.

Deger kavrami. satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve satcilan
tarafindan sonuglandiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet i¢in
ahcilar veya saticilann tizerinde uzlasmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fivati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet igin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.!

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
i¢in istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gercek niteligine kavusacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satici arasinda el degistirmesi durumunda;

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

Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

Ahier ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz gartlardan haberdar oldugu,

Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag,

Gayrimenkuliin satig1 icin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagi,

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

' UDES ~Uluslararasi Degerleme Standartlari —Deger ve Fiyat

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satic1 arasinda goriismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen.
takribi 3-6 ay arah@ igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda. pazarhiklar
sonucunda varliklarin her biri igin en iyi degerin alinmasina gahsilmaktadir. Eger belirtilen zaman
arah@ icinde, taraflar arasindaki goriigmeler sonucunda fivat konusunda anlagmaya varilamazsa,
varhiklarin agik arttirmayla satilmasi énerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullan goz
oniinde bulundurularak. gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanmir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satigi i¢in kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.
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4.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biittinli  olugturan pargalarma pay ve istihkak aywarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye katuiklarn deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren igletme degerinin bir pargasini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinti olusturan
par¢alarina pay ve istihkak ayrarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin degierlemesinin yapilmasim
icerir, ancak parcalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler

Uluslararasi kabul gormiig kavramlar igerisinde dort farkli degerleme yontemi bulunmaktadir.
Bu yoéntemler “Emsal Karsilastirma Yaklagim™, “Gelirlerin Indirgenmesi Yaklagim™, “Maliyet
Yaklagimi™ ve “Gelistirme Yaklasimi”dir.

? UDES - Uluslararasi Degerlene Standartlart Faal Isletme Degeri Tanumy
4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlar: kullamlmaktadir. Kargilastirma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, bilyiikligii, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastirilir. Bu
caligmada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilasirmaya dayal bir
iglemle deger takdiri yapmakuir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alimr,

4.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasimi

Gelir indirgemesinde. degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek
igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamilir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi dlgiimleri verilerini yansitan belirli bir iskonio
oraninin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla vapilir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklagimma gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin ngériillmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. *

Direkt Kapitalizasvon
Gayrimenkuliin tek bir yil igin tiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi

kosullarina gore olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, deferinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak i¢in kullamlir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek kontratlarin
yarattigi olas) donem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diisiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullamimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yéntemle deger
takdirinin vapilmas: islemidir.

* UDES =Uluslararasi Degerleme Standartlar
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4.2.3. Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
verine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimeilik kari da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ckonomik agidan demode olmasindan dolay1 zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden inga maliveti
degerinden yipranma pay: disiiliir. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag: kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Cahsmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlhk Bakanh@ Yapr Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullamlan malzemeler, piyasada aym dzelliklerde
inga edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve geemis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z &niinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma payi. Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarim gésteren
cetvel ile binanin gozle goriliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Cahsmalar

Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢aligmada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakl. ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu firiiniin yer aldigi sektériin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmas: durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlar ve meveut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢aligmalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii
deger hesabi yapilir. Ozelikle ilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimn ¢ok farklihik
gistermesi ve bu nedenle emsal karsilagtirmanin her zaman miimkiin olmamasi séz konusudur,
Geligtirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk degerine ulagilmas: miimkiindiir.

4.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullamilan Bazi Tamimlar

4.3.1. indirgeme Orami (iskonto Orani)
Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniistiirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
sahip olan diger kullanim alanlarma yaurildiginda sermayenin kazanabilece@i getiri oranim
yansitmahdir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirilir.
e Indirgeme Oran1 Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem
Diinyamn iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.
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Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi,
finans gevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz
getiri oram™ olarak kullanilmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans cevreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi ge¢en eurobondlarin belli bir giin igin
degerinin degerlemede kullamImasinin dogru bir yaklagim olmadigini diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orani

Bu oran i¢inde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede

ozellikle bu donemde kullanilmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kanisi yaygindir:

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarimin ve zaman serilerinin kullamilmasinin tercih edilmesi.
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireclerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi.
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farkhdir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektér dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektor dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (Cahigmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektérde gergeklesen alim-satimlar, daha once
yaptifimiz onlarca proje degerlemesini ¢calismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gozil ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ngériilmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Oram) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olugarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsayimlar
Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gére varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yéntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulan, sartlani veya iginde bulunulan durumlari igerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)
Indirgenmis gelirler veya gelir akiglari ile maliyetler veya gider akislar arasindaki farkin bir

NPV analizindeki Sl¢timiidiir. Bir yatirimin yatinm dénemi boyunca sagladig: getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger. gelir
yaklagimi yoluyla Piyasa Degerini gdsterir.

4.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)
Bir projenin net nakit akislarinin meveut degerini, sermaye yatinmimm mevceut degeriyle

esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karlilhk) Oram, potansiyel yatinmcilar igin temel gisterge
niteliginde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirmin getirisini yansitir,
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranim bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullamlan i¢ karhlik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net igletme gelirini toplam miilki{in degerine doniistiirmek i¢in kullamlan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayri ayri kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3. Fk A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satlmasiyla isin meveut isletmecisine 6zellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi,
konum, firlinler ve benzeri faktdrler sonucu ortaya ¢ikan varliktir. Ozel kullamm amach ticari
miilklere ait olup, satisla birlikte miilkiin veni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Dénem Sonu Degeri

Kargilagtirlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayanilarak bir miilk
ongoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varhgin kalan
degeri olarak diistinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
Kullanim &mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutar gésterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine boliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi
Uluslararasi Degerleme Standartlan (UDES) madde 3.22"ye gore degerleme Raporu™nun

tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler'
Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2015 yilinda, bir énceki yila gre 1 milyon 45 bin 149 kisi

artt, Erkek niifusun orani %50,2 (39 milyon 511 bin 191 kisi), kadin niifusun oram ise %49.8 (39
milyon 229 bin 862 kisi) olarak ger¢eklesti.

Yillik niifus artig hizi 2014 yilinda %013,3 iken, 2015 yilinda %o13.4 oldu.

i1 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2014 yilinda %91.8 iken, bu oran 2015
yilinda %92, 1°e yiikseldi. Belde ve kéylerde yasayanlarin orani ise %7.9 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %18,6 sinin ikamet ettigi Istanbul. 14 milyon 657 bin 434 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla %6.7 (5 milyon 270 bin 575 kisi) ile Ankara, %5.3 (4
milyon 168 bin 415 kisi) ile Izmir, %3.,6 (2 milyon 842 bin 547 kisi) ile Bursa ve %2.9 (2 milyon
288 bin 456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78 bin 550 kisi ile en az niifusa sahip il
oldu.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yas, 2015 yilinda dnceki yila gbre artis géstererek
31 oldu. Ortanca yag erkeklerde 30.4 iken, kadinlarda 31.6 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39,3), Balikesir (38.8) ve Kastamonu (38.3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirasiyla Sanlurfa (19.3), Sinak (19.5) ve Agn (20.,3) dur.

Niifus piramidi, 2015

¥ag grubu

90+
856-89
80-84
75-79
70-74
65-69
60-84

CErkek
aKadin

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (galisma ¢agindaki) niifusun oran 2015 yilinda, bir
onceki yilda oldugu gibi %67.8 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gerceklesti.

! Demografik veriler TUIK "nun yaymlamis oldugu Adrese Dayali Nitfus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan
alinmustir. L
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Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24’e (18 milyon 886 bin 220 kisi)
gerilerken, 65 ve daha yukan yagstaki niifusun orani da %8.2"ye (6 milyon 495 bin 239 kisi)
yiikseldi,

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye
genelinde 2014 yilina gore 1 kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 821 Kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi
ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki yilda
oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizolgiimti bakimindan ilk sirada yer alan Konya'mmn niifus yogunlugu 55, en kiigiik

yiizolglimiine  sahip  Yalova'min  niifus  yogunlugu ise 275 olarak gerceklesti.

5.2. Tiirkiye'nin 2016 Yih Ekonomik Goriiniimii

Tiirkiye, diinyanin 18. ve Avrupa’nin 7. biiyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-
2018) %4.5-5 oraminda biiyiime mzim yakalamayi hedeflemektedir’. Nitekim 2015%in iigiincii
¢eyreginde Tiirkiye ekonomisi yiizde 4 biiylime bandim yakalamistir.

2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin iizerinde bir biiyiime gergeklesmistir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaslama nedeniyle dig talepte daralma yasanmis ancak i¢ talebin
olumlu katkis biiytimeyi desteklemistir. Bununla birlikte 2015 yili son ¢eyreginde, bir yillik dénemin
ardindan net ihracat bilylimeye yeniden pozitif katk: saglamaya baglamugtir. 2016 yih ilk geyreginde.

sanayi firetiminde 2015 yili son ¢eyreginde gergeklesen yiikselis egilimi devam etmisgtir.

Son yillarda %3-4 arah@inda seyreden ekonomik biiyiime Tirkive igin yeterli
gorilmemektedir. Bu nedenle ekonomik biiylimenin hizlandirmas: amaglanmaktadir. Daha 6nceki
donemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gegilecegi, daha hizhi bliyime icin 6nceki hiikiimetlere gore daha farkli bir ekonomi politikas:
izleyecegi 65. hitkiimetin beyanlarindan éngoriilmektedir®, Bunlara paralel olarak para politikas: da

ekonomik biiytimeyi destekleyecek sekilde yenilenecektir.

65. hitkiimetin 6nemli giindem o6nceliklerinin baginda. Baskanhik Sistemi veya partili
Cumhurbagkanhi@ sistemini i¢eren anayasa degisiklifinin meclise getirilmesi bulunmaktadr,
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin éniine gegecek ve ekonomide
veni bir bekle-gér donemi ile yavaslama ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda veni siyasi belirsizliklerin

kredi notunu diisiirmesi muhtemeldir.

2 http://www.mfa.gov tr/turk-gkonomisindeki-son-gelismeler.ir.mfa Erisim tarihi: 24.06.2016
3 TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, “Makro Ekonomik Goriintiim Mayis 20167, sayi:22
* IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Turkiye Ekonomisi”
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Anayasa degisikligi referandumu, olasi bir erken se¢im. dokunulmazhklarin kaldiriimasi
sonrasi olusacak siyasi gerginlikler ile olasi bir ara se¢im gibi gelismelerin yaratacag yeni siyasi

belirsizlikler Tiirkiye'nin kredi notunun disiiriilmesine yol agabilecegi dngoriilmektedir’.
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Grafik 2.2.1: Tiiketici giiven endeksi Tablo 2.2.1: Turkiye'nin kredi notlar

T.C. Merkez Bankasi onceki aylarda uyguladign faiz indirimini 2016 yili 1I. ¢eyreginde de
stirdiirmiistiir. Boylece Merkez Bankasi temkinli para politikasina devam ederken hizli faiz indirimi
endigelerini de gimdilik ortadan kaldirmgtir. T.C. Merkez Bankasi para politikasinda uyguladig
¢oklu faiz politikasi iginde gecelik faiz oranlarini yiizde 10’dan yiizde 9.50'ye indirmis, bir hafta
vadeli repo ihale faiz oram ise yiizde 7.5 diizeyinde sabit tutulmustur. T.C. Merkez Bankasi’mn ¢oklu
faiz uygulamalan ile olugan bankalar fonlama ortalama maliyeti de boylece yiizde 8,40 oranindan
yiizde 8.20 oramna inebilecektir. Bu maliyet diigiisii kredi maliyetlerinde de sinirli bir indirim katkis:

saglayacaktir®,

Enflasyonda 2015 yilinin son geyregindeki artig sonrasinda, son dénemde gida fivatlarindan
kaynakh diisiis goriilmiistiir. Ayrica 2016 yili ilk g¢eyreginde doviz kurlarinin yillik enflasyon
tizerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda ¢ekirdek
gistergelerin y1llik enflasyonu son dénemde bir miktar diismiis, ana egilimlerinde gériilen iyilesme

devam etmistir.’

* IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Tiirkive Ekonomisi”

® IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi”

T TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 2016, sayL ve TC Mal:ye
Bakanhg Yillik Ekonomik Rapor 2015, Ocak 2016 Raporlarindan derlenmistir.
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Grafik 2.2.2: Enflasyon beklentisi (Son Veri: 04.16)
T.C. Merkez Bankasi 2016-11. Enflasyon Raporu'nda, enflasyonun yiizde 5°lik hedefe

kademeli olarak yakinsayacagi; 2016 yilinda yiizde 7.57e: 2017 yilinda ise yiizde 6'ya geriledikten
sonra 2018 yilinda ylizde 5 diizeyinde olacag: tngérmektedir. Bu ¢ergevede enflasyonun, yiizde 70
olasilikla, 2016 yili sonunda %6,3-8,7 arahginda, 2017 yili sonunda ise %4.2-7.8 arahiginda
gergeklegecegini éngoriillmektedir? (Grafik 2.2.3).

Grafik 2.2.3; Enflasyon ve ¢ikti agigi tahminleri'®
Enflasyon beklentileri, fiyatlama davramislart ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki

geligmeler dikkate alinarak para politikasindaki siki durusun siirdiirtilecegi beklenilmektedir. Tiirk
Lirasinda deger kayb Tiirk Liras1 FED faiz artisi beklentisi ve igeride yasanan siyasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmistir. Yeni hitkiimet ve T.C. Merkez Bankasi’min temkinli
politikalar: Tiirk Lirasinda deger kaybim bir miktar azaltmisur. Sepet kur 3,10 TL iizerinde kalmaya
devam edecektir. Tiirk Lirasi faizlerde oynaklik, yeniden sikilasan kiiresel mali kosullar, iceride siyasi
gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi nin temkinli para politikasi karsisinda Mayis ayi
genelinde TL faizlerde oynakhk yasanmus olup yaz aylarinda da bu oynakhgin siirmesi

beklenmektedir''.

¥ TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, Mays, 2016 Say1:22 raporundan alinmistir.
? TC Merkez Bankas: Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22

' TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22'den alinmistir.

" [MSAD, “Dinya Ekonomisi”, Aylik Sektdr Raporu Mayis 2016
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Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasina Genel Bakas

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalari, son iki yilda dort kez yapilan seg¢imlerin
varattifil politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir. Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015°de yapilan ve sonucunda tek parti iktidan kesinlesen
genel segimin sonucunda en az dort yil i¢in ortadan kalkmis gozilkmektedir. Ancak, Tiirkiye gibi
gelismekte olan tiim piyasalan olumsuz etkileyen Amerikan Merkez Bankasi (FED)nin 2016 yili
baginda faiz arturma karan ekonomi ve finans piyasalan iizerindeki baskiyr halen devam
ettirmektedir. Bu kararin sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger sektorleri ve
Tiirkiye'de gayrimenkul sektériinii de etkileyecegi 6ngériilebilmektedir.

Tirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yilimn ilk alt: avinda gériilen durgunluk, dérdiincii
geyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmistir. Bu hareketlilik konut
sektdriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015%in ilk
ticceyregini yiiksek bir stok iiretimiyle gegiren konut sektérii. bu dénemde yavaslayan talebi

hareketlendirebilmek i¢in avantajli satis sartlan sunan kampanyalarim devreye sokmuslardir. Etkili

olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir.(Bkz: Tablo 2.3. 1)

182.718 233,817
409,812 186.768 223.044
-1.6 2.2 -4.6

T&blo 2.3.1: Konut satiglarimin dagilimi

Bolgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz oranlarinin
gorece yliksek olmasi, petrol fiyatlarindaki diisiise paralel olarak ihracat rakamlarimin diismesi ile
birlikte yaganan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilinin yaz aylarini da iceren
ikinci yarisinda gérmeye baslayacagimizi éngormekteyiz. 2016 yili igin gayrimenkul arzinda kismi
bir azalma olacagim, 6zel bolgeler harig (turizm bélgeleri) fiyatlarda anlamh bir diigiis olmayacagini
ancak kampanyali ve 6zel satislarin artacag diistiniilmektedir.

Tiirkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis ortanca
fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2016 yilh Mart aymnda bir 6nceki aya gore yiizde 1,09
oraninda artarak 206,18 seviyesinde gergeklesmistir. Bir énceki yilin aymi ayina gore yiizde 15.33
oraninda artan KFE, ayni dénemde reel olarak yiizde 7.32 oraninda artmistir. Metrekare basma konut
degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2015 yili Mart ayinda 1569,63 TL/m2 iken 2016 yili Mart
aymnda 177434 TL/m2 olarak gergeklesmistir.*!?

17 * TC Merkez Bankasi, Istatistik Genel Midiirligi Reel Sektor Verileri Miidiirliigi, “Konut Fi iyat Endeksi Mart
20167, 27 Mayis,2016 > 4
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5.3.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
5.3.1. Ankara ili (%)

Ankara, Tiirkiye'nin baskenti ve en kalabalik ikinci ildir. Yiizolgtimil olarak tilkenin iigiineii
biiyiik ilidir. Cografi olarak Tlrkiye'nin merkezine yakin bir konumda bulunur ve Bati Karadeniz
Bolgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig. biiyiik boliimii I¢ Anadolu Bélgesi'nde yer ahr.

Ankara [li. doguda Kirikkale, kuzeydoguda Cankiri, kuzeybatida Bolu, bauda Eskischir,
glineyde Konya, giineydoguda Kirsehir ve Aksaray ile komsudur.

1355 km. uzunlugu ile tamami Tiirkiye topraklarn iizerinde yer alan en biiyiikk nehir
olan Kizilirmak ilin dogusunu, 824 km. ile Tiirkiye'deki en buiytk nehirlerden olan Sakarya Nehri ise,
ilin batisim sulamaktadir. Sakarya Nehri'nin kollarindan Ankara Cay1. il merkezinden geger. lin
glineyinde ise 1300 km? ile tilkenin en biiyiik ikinci golii, %32,4 tuz oramyla da diinyamn en tuzlu
ikinci golii olan Tuz Goli vardir, Aynica Tuz Golii'nin de iginde bulundugu havza, Tiirkiye'nin en

bilyiik kapah havzasidir.
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Ankara'nin bagkent ilan edilmesinin ardindan sehir hizla geligmis ve buna paralel olarak il de
giiniimiizde Tiirkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmugtur. Tiirkiye Cumbhuriyeti'nin ilk yillarinda
ekonomisi tarim ve hayvancilifa dayanan ilin topraklarinin yarisi hala tanim amach kullanmilmasina
ragmen, niifusunun sadece %3'ti koylerde, %70' ise il merkezinde yagar. Ekonomik etkinlik biiytik
oranda ticaret ve sanayiye dayahdir. tarim ve hayvanciligin agirhf ise giderek azalmaktadir.

Ankara ve civarindaki gerek kamu sektorii gerek 6zel sektor yatinmlan, bagka illerden bilyiik
bir niifus gdciinii tesvik etmistir. Cumhuriyetin kurulusundan giiniimiize, niifusu tilke niifusunun iki
kati hizda artmustir, Niifusun yaklasik dortte ti¢ii hizmet sektorii olarak tanimlanabilecek memuriyet,
ulasim-haberlesme ve ticaret benzeri islerde, dortte biri sanayide, %2'si ise tanim alaninda ¢ahisir.
Sanayi, dzellikle tekstil. gida ve insaat sektdrlerinde yogunlagmistir.

11 niifusu 2013 Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi sonuglarina gére 5.045.083 kisidir. Ankara
niifusunun dortte {i¢ii hizmet sektoriinde ¢alisir ve bu sektor ilin gayrisafi hasilasinda en biiyiik paya
sahiptir. Sektoriin bu kadar gelismesinin nedeni, gicle gelen niifusa istihdam saglayacak kadar biiyiik

sanayinin bulunmamasidir.
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Giiniimiizde ise en ¢ok savunma, metal ve motor sektbrlerinde yatinm yapilmaktadir.
Tiirkiye'nin en gok sayida tiniversiteye sahip ili olan Ankara'da ayrica, iiniversite diplomali kigi orani
iilke ortalamasmin iki katidir. Bu egitimli niifus. teknoloji agirhkl yatirnmlarin gereksinim duydugu
is giictinii olusturur. Ilin ulasim altyapisi baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava
yoluyla Turkiye'nin diger sehirlerine ulagilir.

il merkezinin kuzeyinde yer alan Esenboga Uluslararasi Havalimam havayolu ile girig ¢ikist
saglayan en dnemli noktadir. Esenboga'dan Tiirkiye'nin hemen her iline, ayrica Avrupa, Amerika ve
Uzak Dogu'nun ¢esitli sehirlerine ugmak miimkiindir. 2006 yilinda tamamen yenilenip kapasitesi ve
islevi cagdaslastinlmistir. Havalimanim kent merkezine baglayan yol da tamamen yenilenmis ve yeni
gecitler devreye sokulmustur. Havayolu ile kente ulagmanin bir baska yolu da ordunun
hizmetindeki Etimesgut Askeri Havalimanidir, Bu havalimam sivil uguslara kapali olsa da.
gerektiginde alternatif olarak kullamlmaktadir. Akinet, Etimesgut ve Giivercinlik hava alanlari, askeri

amaclarla kullanilmaktadir.

(*} Il hakkinda bilgiler ve girseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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5.3.2 Yenimahalle ilcesi

Yenimahalle, Ankara min 16 merkez ilgesinden biri olup. 1957 yilinda kurulmustur. figede 64
mahalle bulunmaktadir. Koylerin yarisi arazi ve yerlesim durumu itibariyle ova tizerindedir. Diger
yanisi engebeli arazi lizerine kurulmusgtur. Yenimahalle. 1946-1949 yillarinda ilin imar ile dzellikle
o devrin Ankara Belediye Bagkam Ragip Tiiziin tarafindan Ankara’nin yakin yerlesim alan olarak
planlanms ve 1950 yillarinda dar gelirli ig¢i ve memur vatandaglari konut sahibi yapmak gayesi ile
ikiser kath olarak kurulmaya baslanmis, bugiinkii gibi hizli bir gelisme gisteren Yenimahalle, 1 Eyliil
1957 tarihinde ilge merkezi haline getirilmistir. Yenimahalle, sehir merkezi haricinde engebeli bir

arazide kurulmustur. Denizden yiiksekligi 830 metredir. Ilgenin yiizélgiimii 274 km? dir.

(1) Etimesgut
(2) Yenimahalle
(3) Cankaya
(4) Kegitiren
(5) Altindag
(6) Akyurt

Komsu illerden gelen Cubuk Cayi, Hatip Cay1 ve Incesu Deresi, ilgenin Akkprii Mevkiinde
birlestikten sonra Ciftlik, Giivercinlik ve Etimesgut’tan gegerek Sincan Osmaniye Koyl yakininda
Akincr Ovasindan gelen Ova Cayi ile birleserek Ankara Cayr adim alir ve Sakarya Irmagi’nin biiyiik
bir kolu olarak Polatl sinirlarina kadar girer.

[lgenin sehir kesiminde oturanlarin ¢ofunlugu memur ve iscilerdir. Son yillarda hizh bir
gelisme gosteren ilge simirlan igerisinde ticaretle ugrasanla gogalmistir. flge topraklarmin tarima

elverigli olmasi nedeniyle mahalleye doniisen kéylerde halk tarim ile ugragmaktadir.

(/)
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Son yillarda Ankara [1i’nin yeni yerlesim alam olarak 6n siralara gegen ilgedeki, tzellikle E-
5 Devlet Karayolu ¢evresinde yerlesim alanlar ve sanayi agirhk kazanmaktadir, Batikent yerlesim
alani, Aselsan ile tiizel ve 6zel kisilere ait fabrikalari ve 6zellikle Macun Mahallesi sinirlan igerisinde
kurulan Sanayi ve Ticaret Merkezi (OSTIM) ile ATB Is Merkezi, Ivedik Organize Sanayi Bolgesi.
Oz Ankara Toptancilar Sitesi, Yildiz Sanayi Sitesi, Erciyes Isyerleri, Baskent Oto Sanayi ve GIMAT
bulunmaktadir,

Birgok biiyiik aligveris merkezi ilgede yer almaktadir. Ankamall, Arcadium Alis Veris
Merkezi, Acity Ahgveris Merkezi, Nata Ahsveris Merkezi, Gordion Aligveris Merkezi, Karsiyaka Ig
Merkezi ve Atlantis Ahigveris Merkezi ilgede yer almaktadir.

[lgenin 42.600 hektar arazisi olup, bunun 14.488 hektarinda tarim yapilmaktadir. Esas tarim
gesidi tarla ziraati olup, swrasiyla bugday, arpa, mercimek. patates, aycicegi ile tinii yurt ¢apinda
duyulan kavun ekilmektedir. Yine sulu arazide sebze ziraati yapilir. Ozellikle son yillarda tuzlanmaya

karsi ciddi onlemler alinmaktadir.

(*) lige hakkinda bilgiler ve gorseller cegili internet sitelerinden almmistr.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanlabilir olan t¢ farkh degerleme
ybntemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim” ve
“Maliyet Olusumlar Yaklagimm” yéntemleridir,

Degerlemesi yapilacak taginmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve yapisal ozelliklerine
gore farkl yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacakur.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin esaslar tebligi (Seri
[11-48.1 sayil1) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gére “Bu Tebligde yer alan simrlamalar sakh
kalmak tizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portf&ylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iliskin olarak yapi kullanma izninin ahnmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmas: zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo, fabrika. ofis binasi ve sube gibi yapilarm, tamaminin veya ayr
béliimlerinin yalmzca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullamilmasi halinde, amilan yapiya
iligkin olarak yapi kullanma izninin alimmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin
mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Rapora konu tasinmazin degerlemesinde “Emsal Kargilagtirma Yontemi” ve “Nakit Akisi

(Gelir) Yaklasimi™ kullanilmustir.

6.1. Emsal Karsilagtirma Yontemi
6.1.1. Emsal Analizi

Bu yontem ile yakin zamanda bélgede pazara ¢ikarlnus konu tasinmaza benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu parseller i¢in m? birim degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biiyiiklik, imar durumu ve fiziksel ozellikler gibi kriterler
dahilinde kargilagtinilmig. emlak pazarinin giincel degerlendirmesi i¢in emlak pazarlama firmalari ile
goriiglilmis: aynca ofisimizdeki meveut verilerden faydalanilmistir. Asagida boélgede yapilan

aragtirmalar sonucu elde edilen emsal veriler sunulmustur.
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Arsa Emsal Arastirmasi:

e Sahibinden (507 6586651): Tasinmaza yakin konumda Ankamall AVM ye yakin konumda
7000 m? yiizdl¢limiine sahip E=2,50 “MiA” imarh arsada 225 m? alana tekabiil eden hisse
igin 1.050.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 4.667.-TL/m?)

e Borsem Emlak (532 271 89 79): Konumuz Taginmaza yakin konumda. MiA Projesi igerinde
konumlu, ticari hareketliligi yiiksek bolgede, Ticari imarh, Emsal: 3.50 yapilasma sartinda,
4.500 m? arsanin 14.500.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Degeri:
~3.222,-TL/m?)

e Remax Borsa (530 945 1517): Altindag Ziibevde Hanim Mahallesinde MIA imarh E=2,07
vapilasma hakkina sahip 2100 m? yiizél¢iimiine sahip parsel igin 6.300,000 TL edilmektedir.
(Birim Degeri: 3.000.-TL/m?)

e Lider Giiven Yatinm Damsmanhim (312 240 0724): Alundag Ziibeyde Hamm
Mahallesinde Ticari Alan imarli E=3,50 H=38 m. yapilagma hakkina sahip kése konumlu

3250 m? yiizolgiimiine sahip arsa i¢in 16.500.000 TL talep edilmektedir. (Birim Degeri:
~5077.-TL/m?)

 Erkan Emlak (532 492 6432): Altndag Anafartalar Mahallesinde Etlik Caddesinde koge
konumda E=3.5 Ticari Imarh 4603 m? arsa igin 16.110.500 TL talep edilmektedir. (Birim
Degeri: 3500.-TL/m?)

Ofis/Rezidans Emsal Arastirmasi:

e  Orset Insaat (544 456 0393): Mehmet Akif Mahallesinde Podium AVM yakininda 1+1 tip
56 m* alana sahip ofis igin 240.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL./m? : 4286)

¢ Sahibinden (544 456 0393): Mehmet Akif Mahallesinde Wings Ankara projesinde 1+1 tip
45 m? ofis i¢in 225.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m? : 5000)

¢ Baskent GYO Gayrimenkul (532 720 2636): Mesrutiyet Mahallesinde Atatiirk Bulvarinda
Kurumsal kiracili 6.katata 290 m? ofis i¢in 1.400.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger
TL/m*:4828)

¢ A Plus Gayrimenkul (530 115 3971): Balgat Chlibeyt Mahallesinde cadde ana cadde

iizerinde yer alan plazada 175 m? 3+1 ofis igin 825.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger
TL/m? : 4714)

e Sahibinden (505 296 3757): Kizilirmak Mahallesinde Arma Kulede 19 ve 20.katlarda yer
alan 180 m* alana sahip dubleks ofis i¢in 1.320.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger
TL/m? : 7333)

e Coldwell Banker Renk (533 309 1774): Kizilirmak Mahallesinde Ege Plazada 205 m? alana
sahip ofis i¢in 1.300.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m” : 6341)

i
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¢ Coldwell Banker Duru (532 446 3855): Balgat Mahallesinde Yelken Kule Projesinde 150
m? alana sahip ofis i¢in 975.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m? : 6500)

o TK Gayrimenkul (532 675 5599): Kizilirmak Mahallesinde Alternatif is Merkezine 10.katta
400 m? ofis i¢in 2.700.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m” : 6750)

e Emart Gayrimenkul (530 873 0307): Kiz1ilirmak Mahallesinde Ankara Ticaret Merkezinde
120 m? ofis igin 1.100.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m? : 9167)

o Onursal Gavrimenkul Gelistirme AS (532 335 3818): Kizilirmak Mahallesinde Next Level
Loft Projesinde 9. ve 10. Katlarda yer alan 215 m? alana sahip ofis i¢in 1.550.000 TL talep
edilmektedir. (Birim Deger TL/m? : 7209)

o GYG Yatinm ve Proje Gelistirme AS (532 795 7400): Kizilirmak Mahallesinde Meva Kule
Projesinde 130 m?* natamam ofis igin 515.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m? :
3962)

e Net Global Gayrimenkul (549 549 7679): Balgat Mahallesinde Sky Tower Projesinde 71 m?
ofis i¢in 750.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m?* : 10.563)

iﬁxeri Emsal Arastirmasi:

e Uzman Gayrimenkul Yatinm (544 456 0393): Ziibeyde Hamm Mahallesinde Kazim
Karabekir Caddesinde kurumsal kiracili 400 m? iki kath diikkan i¢in 3.650.000 TL talep
edilmektedir. (Birim Deger TL/m” : 9125)

e Ufuk Miilk A.S. (530 977 7106): Emniyet Mahallesinde Celal Bayar Bulvarinda 500 m?
alanli bahge ve deposu olan kiracih diikkan i¢in 2.800.000 TL talep edilmektedir. (Birim
Deger TL/m? : 5600)

o Ufuk Miilk A.S. (530 977 7106): Gayret Mahallesinde Ana cadde iizerinde merkezi konumlu
300 m* giris kati olmak {izere toplam 650 m?* alana sahip diikkan igin 3.900.,000 TL talep
edilmektedir. (Birim Deger TL/m” : 6000)

e Arevo Gayrimenkul (542 404 2191): Maltepe Mahallesinde GMK Bulvar iizerinde 170 m?

zemin 150 m? iist kati olmak Uzere toplam 320 m? alanh diikkan i¢in 1.500.000 TL talep
edilmektedir. (Birim Deger TL/m? : 4688)

e Uzman Gayrimenkul Yatirnm (544 456 0393): Ziibeyde Hamim Mahallesinde Kazim
Karabekir Caddesinde kurumsal kiracili 400 m? iki kath diikkan i¢in 3.650.000 TL talep
edilmektedir. (Birim Deger TL/m” ; 9125)

¢ Sahibinden (506 991 7419): Anittepe Mahallesi Tuncer Sokakta deposu olan 10 m? kullanim
alanh diikkan igin 51.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger TL/m? : 5100)
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6.2. Emsal Karsilastirma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti
Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus arsa
emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar 6zellikleri ve benzer ozelikleri
gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmistir.
Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
buyiikliklerine ve imar ozelliklerine, yapilasma sartlarina gére degiskenlik gosterdigi tespit

edilmistir.
DUZELTME KRITERLERI EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL3 | EMSAL4
YUZOLCUM (m?) 225 4500 3250 4603
SATISA SUNULAN BIRIM DEGERI (TL/m?) 4667 3222 5077 3500
PAZARLIK PAY]I 5% %3 5% 0%
ggg%g%&s;g}&s: MUHTEMEL BIRIM 4.433,65 3.125.34 4.823.15 3.500,00
BUYUKLUK IiCIN DUZELTME -15% %10 -10% -10%
KONUM DUZELTMESI 10% 35% 10% 40%
IMAR FONKSIYONU DUZELTMESI 50% 35% 40% 40%
DUZELTILMIS BIRIM DEGER (TL/m?) 6.428,79 5.0000,54 6.993,57 5.950,00

ORTALAMA BiRIM DEGER (TL/m?)

(6.093.25) ~ 6.100

Tum bu veriler 1si@inda tagmmazin mevcut Szellikleri géz 6niinde bulundurularak ve
yapilasma yogunlugu, yiizélgtimii, imar durumu, cephe dikkate alinarak KDV hari¢ olmak iizere

takdir edilen birim ve toplam deger agagida tablo halinde sunulmustur,

Yiizolglimii Birim Deger Toplam Deger
Ada / Parsel (m?) (TL/m?) (TL)
63865 /2 124.475.80 6.100 759.302.380,00

6.2.1.2 Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonug

Rapor konusu tasinmazin dzellikleri itiban ile gelir indirgeme yaklasimi da incelenmistir.

Rapor konusu taginmazin bulundugu bélgenin merkezi ve kiymetli olmasi, biiyiik arsa alani sahip

olmasi ile imar 6zelligi sebebi ile birgok alternatif proje uygulanabilecek durumdadir. Konumu ve

imar &zellikleri itibari ile kentin Snemli yatirim alanlarindan birisi durumunda olan tasinmaz igin imar

kogullarma uygun olarak bir proje gelistirilmis olup projeksiyon igin asagidaki kabuller ve hesaplar

yapilmastir.
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e Rapor konusu parselin yiizolgiimii 124.475,80 m? olup bu alan iizerinden bir projeksiyon
yapilmistr,

° Yol kotu iistiindeki emsale giren alanlar ile imar yonetmeligi haklanindan kaynakh yol kotu
tistiindeki emsal harici alanlarin tamanm satilabilir alan olarak kabul edilmis olup bu alan emsale
dahil alanin 1.20 kati kadar olacagi 6ngoriilmistiir.

o Toplam ingaat alaninin (T.1.A) emsale dahil alanlarin 1.50°i olacag kabul edilmistir.

® Proje gelistirme ydntemine altlik teskil etmesi agisindan insaat alanlar, emsal alanlan ve

satilabilir alanlar asagidaki tabloda gosterilmistir.

Parsel Yiizilgiimii (m?) 124,475.80
Emsal 4.50
Emsale Dahil insaat Alami (A) 560,141.10
Yol Kotu Altinda Kalan Emsal Harici Alanlar (B) 168.042.33
Yol Kotu Ustiinde Kalan Emsal Harici Alanlar (C) 112,028.22
Satilabilir Insaat Alam (A+C) 672.169.32
Toplam Insaat Alam (A+B+C) 840,211.65

o Uretilen tnitelerin ortalama satis bedelinin ticaret tinitelerde 2016 yili igin 7.500,-TL/m?,
rezidans/ofis {initelerinde 4.000.-TL/m? olacag varsayilmigtir. Bu birim degerlerin her y1l %10
oraninda artaca@ varsayilmistir.

. Projenin satig siirecinin ticari iinitelerde 3 yil. rezidans/ofis (nitelerinde 4 w1l igerisinde
tamamlanacag kabul edilmistir.

° Satiglarin ticari {initelerde 2017 yilinda %40, 2018 yilinda %40 ve 2019 yilinda %20 oraninda
tamamlanacagi., rezidans/ofis tinitelerinin 2017 yilinda %50, 2018 yilinda %30, 2019 yilinda
%20 oraninda tamamlanacag: varsayilmigtir.

s Nakit akiglari hesaplari yapihirken tiim gelir ve giderler Tiirk Lirasi bazindadur.

. Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen ondalik
basamak sayis: kisitlanmis ve yuvarlanmstir,

® Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlan
analizi ekteki tabloda gosterilmistir.

a Iskonto oram risksiz getiri orani ve risk pirimi toplamlari olup 0,15 olarak alinnustir. Buna gére
15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon &demeli devlet tahvili baz alinmstir. (Kupon Faizi:5,25
Kupon Dénemi:6 ay. Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon Dénemi=5.25 x 2 =10,50
alinmig olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)

e Indirgenmis Nakit Akimlani Hesabina gére olusan degerler asapidadir. Tablo rapor ekinde

sunulmustur,

ATAK Gayrimenkul Degerlere A.$. Il

Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Sadlik Sk. Erdo8anlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa | 13
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216} 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr



Yapilan hesaplamalardan ortaya ¢ikan tabloya bakildiginda (Bkz. Ekler Nakit Akisi Tablosu)
parsel lizerinde gelistirilebilecek projeden elde edilecek toplam gelirin ve hasilat payr ile
projelendirilmis arsa degeri asagidaki tabloda sunulmugtur. Projelendirilmis arsa degeri igerisinde

proje gelistirme bedelini de igermektedir.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 2.926.819.793
Hasilat Pay: 0,30
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 878.045.938

6.3.  Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi
Gelir indirgeme yontemi yaklagimda imar uygulamasi tamamlanmig parsel igin projeksiyon

vapilmigtir.  Yapilan projeksiyon  hesaplamalart  sonucu  projelendirilmis arsa  degeri.

878.045.938 TL olarak hesaplanmstir.

Bu deger, igerisinde proje gelistirme bedelini icermekle birlikte istikrarli ekonomiye dayah
olmasi ve bir takim varsayimlara dayali olmasindan dolay: parselin degerinin emsal karsilastirma
yontemi ile bulunan degeri olacagina kanaat getirilmistir. Buna gére parselin KDV hari¢ pazar degeri
igin 759.302.380,00-TL kiymet takdir olunmustur.
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ATAK Gayrimenkul De

BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

[ bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. nin talebi {izerine, Ankara ili,
Yenimahalle ilgesi, Istasyon mahallesinde konumlu 63865 ada 2 parselin degerinin hesabina
yoneliktir,

Rapor konusu tasinmazlarin konumlari, eivarinin tesekkiil tarzi, ulagim imkanlan, cepheleri,
meveut imar kosullari, fonksiyonlar gibi degerine etken olabilecek tiim ézellikleri dikkate alinmis ve
bblgede detayli piyasa aragtirmas: yapilmistir. Buna gore rapor konusu parsellerin giiniimiiz piyasa
sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri KDV hari¢ 759.302.380,-TL
(Yediyiizellidokuzmilyonii¢ytizikibinii¢yiizseksen Tiirk Lirasi)’dir.

TL usD
63865 Ada 2 Nolu Parselin KDV Hari¢ Toplam Pazar Degeri 759.302,380,00 32.914.84049
63865 Ada 2 Nolu Parselin KDV Dahil Tﬁplam Degeri (%18) 895.976.808,40 274.839.511.78

TCMB USD doviz satig kuwru 3,26-TL olarak alinnugtir.
Konu gayrimenkullerin ilgili Sermave Piyasasi Mevzuan Hikimleri geregince: Gayrimenkul Yatirmm
Ortaklig: portfovinde “Arsa” bashig altinda bulunmalarimda herhangi bir engel bulunmamakiado.
Bu rapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuar hukimlerine gore hazirlannugtir,

o Busayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargasi olup bagumsiz kullamilamaz.

[sbu rapor. iki orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullammlari halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Sayvgilanimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
[ A J
i
tilent YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)

¢ Tagmmaz Igin Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son Ug Y1l igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu
o Indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

e Tapu Senedi Sureti

¢ TAKBIS Belgesi

e imar Plan Ornegi ve Plan Notlari

+  Uydu Goriintiisii ve Fotograflar
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