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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 31.12.2015 tarihli
dayanak stzlesmesine istinaden, 19.01.2016 tarihinde. 2016/0031 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir. Raporu hazirlavan sorumlu degerleme uzmanlan Dilara DINCYUREK ve Biilent

YASAR 1n beyam asagida maddeler halinde siralannsgtir.

BEYANIMIZ

# Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve acikladifimiz kadariyla
dogru oldugunu;
» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar

ve Kosullarla sinirli oldugunu:

\_‘:\‘

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi

bir iliskimiz olmadigini;

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir &nyargimizin
olmadigini;

» Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir bélimiine bagh olmadigim:

» Degerleme c¢alismalarimizi  ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gergeklestigimizi;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

7 Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yer1 ve tiirii
konusunda daha 6nceden deneyimli oldugumuzu:

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda
gerekli arastirmalart yapmis oldugumuzu:

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmanv/uzmanlan diginda hi¢ kimsenin bu

raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak deger bicilen miilkii ya da ona iligkin miilkiyet

hakkin etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimuzi;

beyan ederiz.

ATAK
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____YONETICi OZETI
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhi A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARiHi 31.12.2015
DEGERLEME TARIiHi 15.01.2016
RAPOR TARIiHi 19.01.2016
RAPOR NO 2016/0031

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGILER

Emniyet Mahallesi Hipodrom Caddesi No:11

ADRESI Yenimahalle/ANKARA

KOORDINATLARI 39.942855°, 32.832978°

TAPU BILGILER e e
Parsel: 14.05.2012 ve 16.11.2013 tarihli 1/1.000
Olgekli ASOT Kentsel Dontisim — Gelisim Proje

iMAR DURUMU Alam Uygulama Imar Plamina gore “Merkezi Is

Alanr” fonksiyonuna sahiptir. Parselin yapilagma
kosullari; Emsal (KAKS): 4.50 - H: Serbest
seklindedir. (Bkz. raporun 4.3. béliimii.)

Bu degerleme raporu yukanda lokasyonu belirtilen

CALISMANIN TANIMI tasinmazin giincel piyasa degerinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir.

PARSELIN KDV HARIC TOPLAM Y- 746.855.000-TL.
PIYASA DEGERI (Yediyiizkirkaltimilyonsekizyiizellibesbin TL)

RAPORU FA
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Dilara DINCYUREK Biftent YASAR
(SPK Lisans No: 401437) (SPK Lisans No: 400343)

y ATAK

Gayrimenkul
Degereme A.§
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklar, Ongériileri ve Kabulleri

# Bu rapordaki higbir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisisa dahi

hukuki konulari, 6zel aragtirma ve uzmanlik gerektiren konulan ve siradan degerleme
calisanimin bilgisinin dtesinde olacak konulari agiklamak niyvetiyle yapilmamistir,
Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamistir, Miilkiyet ve resmi tammlar ile
ilgili bilgilerin alindigi makamlar genel olarak gilivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel
olarak raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar
dolayisi ile pazarlanmasinda bir mani olmadifi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin
sorumluluk sahibi akilct ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri
varsayimistir.

» Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarmndan elde edilebildigi kadar ile yer
almaktadir. Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

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

# Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaglhidir, rapordaki konularn
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, Bagka higbir amagla

gilivenilir referans olarak kullamlmamalidir.

» Aksi acik olarak belirtilmedigi siirece hicbir olast yer alti zenginligi dikkate
alinmamstir,

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme slirecine yardimei olmast deolayis: ile
meveut piyasa kosullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz
Ontine alinarak yapilmistir. Projeksivonlar degerleme uzmanmmin kesin olarak tahmin
edemeyecegi degisen pivasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri gtz 6niine alinmamig
sadece gayrimenkuliin kendisi gbz oniline alinmistir.

» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek
tehlikeli veya saghga zararhh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger
tahmini yapilirken degerin diismesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig:
ongorilir. Bu konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu
incelemek i¢in konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir,

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanimn zemin kirliligi etiidii ¢alismasi yapmasi

miimkiin degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin Kirliligi sorunu

olmadigi kabul edilmistir.

Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul

edilmistir.

Y

Y

b4

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu c¢alismalari, "Cevre
Jeofizigl" bilim dalmin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme
uzmanlarimin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma
yapilmamigtir. Ancak, yerinde yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir
etkisi oldugu gézlemlenmemisgtir. Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadifi
varsayllarak degerleme ¢alismas: yapilmistir,

‘{ZéATAK 2
Gayrimenkul
www.atakgd.com.tr ATAK Gc:yrim nku £&MA .
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BOLUM 1 RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1.  Raper Tarihi ve Numarasi

Bu rapor. sirketimiz tarafindan 19.01.2016 tarihinde, 2016/0031 rapor numaras: ile
tanzim edilmistir.
1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatiim Ortakhifi A.S'nin talebi tizerine,

Ankara [li, Yenimahalle Iigesi, Emniyet Mahallesi Hipodrom Caddesi No:5 adresinde yer alan
ve tapu sicilinde Istasyon Mahallesi 63865 ada 2 nolu parselin giincel piyasa rayi¢ bedelinin
tespiti ig¢in hazirlanmigtir. Rapor, Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri kapsaminda Emlak
Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligs A.S. firmasi igin hazirlanmigtir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler

sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak
hazirlanmigtir. Bu rapor sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Dilara DINCYUREK ve
Biilent YASAR tarafindan hazirlanmstir. Degerleme uzman yardimeilart Naim KULAOGLU,
Candeger Murat KILINC degerleme ¢alismalarinda yardime: olmuslardir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, sirketimizin yardimer degerleme uzmanlar ile

sorumlu degerleme uzmanlarn 15.01.2016 tarihinde ¢alismalara baslamis 19.01.2016 tarihine
kadar raporu hazirlamiglardir. Bu siirede resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis ¢aligmalar yapilnustr.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /

ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
i¢in hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile sirketiniz arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini
belirleyen 31.12.20135 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.6. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar
Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakligi A.$.'nin talebine istinaden.

sirket portfoyiinde bulunan gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35
sayil “Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkiimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmas1 Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme

raporudur. Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simrlama bulunmamakitadir.

Gayrimenkul
Degerlema A§.

ATAK Gayrimenkli Degerieme A.S. Il
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1.7.  §irket ve Miisteriyi Tamitic1 Bilgileri

DEGERLEME SiRKETINi TANITICI BILGILER
UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : Igerenky Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/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 : Yiiriirliikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, dzel,
gercek ve tiizel kuruluslara ait  her tiirli
gayrimenkullerin,  gayrimenkul  projelerinin = ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalarin belirli bir tarihteki
muhtemel degerlerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak
takdiri, bu degerleri etkileyen gayrimenkullerin niteligi,
piyasa ve gevre kosullanm analiz ederek. ulusal ve
uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme standartlan
ve esaslan cergevesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

iIZINLER/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
Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler fle Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alnmalarma Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
fizere Konunun goriisiildiigi Kurul Karar Orgam’nin
16.02.2012 tarth ve 7 sayih toplantisinda uyarinca
Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmigtir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun
05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karan ile Sirketimize
“Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faalivetleri Hakkinda Ydnetmelik’in
11. Maddesi'ne istinaden bankalara Yonetmeligin 4.
Maddesi kapsamina giren “gayrimenkul, gayrimenkul
projesi veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin
degerlemesi” hizmeti verme yetkisi verilmistir.

ATAK
f 3:'::.:::::::;'%
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MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yaturim Ortakhg A.S.
ADRESI : Atatiirk Mah, Citlenbik Caddesi No:4

Atasehir / ISTANBUL
ILETiSiM :0216 579 15 15 (Tel)

0216456 48 75 (Faks)
infoi@emlakkonut.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakliklarina
iligkin diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal
etmek ve esas olarak gayrimenkullere. gayrimenkullere
dayali sermaye piyasasi araglanna, gayrimenkul
projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatinm
yapmak ftizere 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.-TL (Odenmis Sermayesi)
4.000.000.-TL (Kayith Tavan Sermaye)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50.66

Gayrimcnkul

ATAKZ
.
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BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tanimlan

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagl hak ve faydalarin belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amac: ile yapilan ¢aligmaya “degerleme”, bu ¢alismanin sonucunda
tespit edilen kanaate iliskin rakama ise “deder” denir.

Deger kavrami, satin ahnmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin ahcilar ve satcilari
taralindan sonuglandinlmast muhtemel fiyat anlamimna gelmektedir. Deger. mal veya hizmet
igin alicilar veya saticilann iizerinde uzlagmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyat
temsil etmektedir, Bu nedenle. deger bir gerceklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin
alinmak tizere sunulan bir mal veya hizmet i¢in Gdenmesi olasi bir fiyatin takdiridir.'

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iligkin bir kavramdir. Fiyat, bir
mal igin istenen. teklif edilen veya tdenen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten
sonra ise, ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek nitelifiine
kavusacaktir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

2.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)
Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alici ve satic1 arasinda el degistirmesi durumunda;

e Abemn tam olarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

o Alici ve satieimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar
oldugu.

e Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacagi,

e Gayrimenkuliin satisi i¢in yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taniacagi,

o 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.

' UDS —Uluslararas: Degerleme Standartlar: —Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri
Alict ve saticr arasinda gdriigmeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller igin

belirlenen, takribi 3-6 ay aralifi igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda,
pazarhklar sonucunda varliklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina ¢ahisilmaktadir. Eger
belirtilen zaman araligi ic¢inde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda
anlasmaya varilamazsa. varliklarin agik arttirmayla satilmasi énerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)
Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satig kosullar

g0z oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu
likiditede, varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler
vapilan gayrimenkullerin satig1 i¢in kabul edilen zaman aralig genellikle 3 aydan azdir.
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2.1.4. Faal isletme Degeri
Isletmenin bir biitlin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida

bulunan biitiinti olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklari deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren igletme degerinin bir pargasim olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir
isletmenin degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiintine katkida bulunan biitiint
olugturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin defierlemesinin
yapilmasini icerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?
2.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler

Uluslararast kabul gormiis kavramlar igerisinde dért farkh degerleme yoéntemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklagim™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasimi™, “Maliyet Yaklasimi™ ve “Geligtirme Yaklagimi™dir.
2 UDS - Uluslararast Degerleme Standartlart Faal Isletme Degeri Tanim

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi
Bu yaklasimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin

fiyatlan kullamlmaktadir. Kargilagirma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun
tarihi. konumu, biiyiikliigii, kullamim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
kargilastiilir. Bu cahigmada amag. piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fivatlar ile
kargilagtirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve
verilen teklifler de dikkate alinir.

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasim
Gelir indirgemesinde. degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini

belirlemek i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine
tek bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi 6l¢timleri verilerini yansitan belirli
bir iskonto oraminin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.
Gelirlerin indirgenmesi yaklasimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin éngoriilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. 3

Direkt Kapitalizasvon

Gayrimenkuliin tek bir yil igin iiretecei potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul
piyasasi kogullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasvonu (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 igletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak i¢in kullanilir. Bu ¢aligmalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek
kontratlarin yarattigi olasi donem gelirleri hesaplamir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir
dénem sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diisiilerek giincel ekonomik
kosullara uygun ve kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi
ve bu ydntemle deger takdirinin yapilmasi iglemidir.

FUDS ~Uluslararasi Degerleme Standartlar:
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2.2.3. Maliyet Yaklagim

Bu teknikte gayrimenkultin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel
olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi
durumunda veya yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti
girigimeilik kar da dahil olmak lizere tahmin edilerek hesaplamir. Yéntemde, gayrimenkuliin
kalan bir ekonomik Omre sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacag diigiincesi 1le yeniden insa maliyeti degerinden yipranma pay1 diisiiliir. Bir
bagka deyigle, mevecut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme
maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere gayrimenkuliin arsa degerinin
cklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Cahgmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri. Bayindirlik Bakanligi Yapi Birim
Maliyetleri. binalarin teknik Gzellikleri, binalarda kullamlan malzemeler. piyasada aym
ozelliklerde inga edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve
geemis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z ©niinde bulundurularak
degerlendirilir. Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina
aginma paylarnim gosteren cetvel ile binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate ahnarak
hesaplanmigtir.

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalan
Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi

modeli uygulanabilir. Bu ¢calismada planlanan bir proje ve/veya arsa tizerinde gelistirilebilecek
projeler varsayiumlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin. finansal olarak
olanakli, ckonomik olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei
yoniinden incelenmesi yapilir. Caliyma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldign sektdriin
meveut durumu ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z
konusudur. Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin
pazarlama politikalan ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve
harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi durumunda sektériin genel
durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlar1 ve meveut ekonomik kosullar ve beklentiler
cevresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde projenin
performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii deger
hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimin ok farkhlik
gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamas: séz konusudur.
Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk degerine ulagiimasi miimkiindiir.

2.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Bazi Tanmimlar

2.3.1. Indirgeme Oram (Iskonto Oram)
Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere doniistiirmek

amaciyla kullanilan bir getiri oranidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, vani
benzer risklere sahip olan diger kullamm alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi

getiri oramni yansitmalidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandinlir,
/Guyrimunkutgij
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e Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullamlan Yéntem
Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orami belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.
Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada
oldugu gibi iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarn
olmamasi, finans gevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’lann faiz
oranlarinin “risksiz getiri oram™ olarak kullamlmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans
¢evreleri, ekonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gecen
eurobondlarin belli bir giin igin degerinin degerlemede kullamilmasimin dogru bir yaklasim
olmadigini diisiinmektedir.
Risksiz Getiri Orarni
Bu oran i¢inde “lilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik gevrelerde degerlemede
ozellikle bu désnemde kullanilmas: gereken kriterlerin agagidaki gibi oldugu kamisi yaygindur:
e Giinliik ve/veya anhk Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
arahikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,

® Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin

Kullanmilmas,
Risk Prini

Her bir gayrimenkuliin iginde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farklidir, Bunlar
gayrimenkuliin yerine. konumuna, niteliine, sektér dinamiklerine bagh olarak degismektedir.
Diisitk performansh bir gayrimenkulin veya sektor dinamiklerinden etkilenmis bir
gayrimenkuliin Pazar-Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (aligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektdrde gergeklesen alim-satimlar, daha
once yaptufimiz onlarca proje degerlemesini c¢alismasindan yararlamlarak takdir
edilmigtir, Ancak ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam
gbzii ile kritik edilerek degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi ongoriilmiistiir.
Net bugiinkii deger ¢aligmalarinda Indirgeme Oram (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu

oran risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

2.3.2. Varsayimlar

Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul
edilen tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak
dogrulanamayan veya dogrulanmasima gerek olmayan bulgular, sartlan veya iginde bulunulan
durumlar igerir. Bir degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmahdir.

2.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)

Indirgenmis gelirler veya gelir akiglan ile maliyetler veya gider akislari arasindaki
farkin bir NPV analizindeki &l¢timiidiir. Bir yatirimin yatinm dénemi boyunca sagladig
getirinin piyasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiline indirgenmesi sonucu
ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak

elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir yaklasimi yoluyla Piyasa Deerini gosterir.
/ Guyrimenkulgj
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2.3.4. l¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarimn mevcut de@erini. sermaye yatirmumn meveut
degeriyle esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karhlik) Orani. potansiyel vatinmeilar igin
temel gosterge niteliginde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin
getirisini yansitir. Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramimi bulmak icin indirgenmis
nakit akis1 analizinde kullanlan ig karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri
oramidir.

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate, Yield)

Net igletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek igin kullanilan degerdir. Bu
deger tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iligkiyi yansitan bir
orandir,

2.3.6. Serefiye

Tek tek tanimlanmasi ve ayr ayri kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin mevcut isletmecisine 6zellikle
bagh vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger
finansal faktérler ile birlikte tilkenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siireklilifi,
konum, iiriinler ve benzeri faktdrler sonucu ortaya gikan varhktir. Ozel kullanim amagh ticari
miilklere ait olup, satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

2.3.7. Artik Deger veya Dinem Sonu Degeri

Kargilagtirilabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir
miilk dngériilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir
varligin kalan degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri
diisiildiikten sonra ekonomik kullanim 6mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi
bekledigi net tutar: gosterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine boliinmesi
ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararast Degerleme Standartlan (UDS) madde 3.22°ye gore degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir,
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

3.1.  Tiirkiye Demografik Veriler (*)
Tiirkiye niifusu 31 Arahk 2014 tarihi itibariyla 77 milyon 695 bin 904 kisi oldu

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda. bir 6nceki yila gére 1 milyon 28 bin 40 kisi
artti. Erkek niifusun oram %50,2 (38 984 302 kisi). kadin niifusun orani ise %49.8 (38 711 602
kisi) olarak gergeklesti.

Tiirkiye nin yillik niifus artis hizi, 2014 yilinda %013,3 olarak gergeklesti. Yillik niifus
aris izt 2013 yilinda %013.7 iken, 2014 yihinda %013,3 oldu. Il ve ilge merkezlerinde
yasayanlarin orani %91.8 oldu. Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oran1 2013 yilinda
%91,3 iken, bu oran 2014 yilinda %91.8’e yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarin oram ise
%8.2 olarak gergeklesti.

Istanbul’da ikamet eden niifus bir dnceki yila gore %1.5 artis gosterdi. Tiirkiye
niifusunun %18.5%inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 377 bin 18 kisi ile en ¢ok niifusa sahip
olan il oldu. Bunu sirasiyla %6,6 ile (5 150 072 kisi) Ankara, %5.3 ile (4 113 072 kisi) izmir,
%?3.,6 ile
(2 787 539 kisi) Bursa ve %2.9 ile (2 222 562 kisi) Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 80
bin 607 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Tiirkiye niifusunun ortanca yasi yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30,4 olan ortanca
vag, 2014 yilinda 6nceki yila gore artis gostererek 30.7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,1 iken,
kadmnlarda 31,3 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1),

Balikesir (38.6). Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diigitk oldugu iller ise sirasiyla Sirnak

(19.1), Sanlurfa (19.2) ve Agri (20)’dir.
Niifus piramidi, 2014
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(Jaligma gagindaki niifus bir dnceki yila gore %1.4 artt Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oram 2013 yilina (%67.7) gére 0.1 puan artarak %67.8
(52 640 512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24.3'e
(18 862 430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukar: yastaki niifusun orani da yaklasik %8’e (6 192
962 kigi) yiikseldi. Tiirkiye'de kilometrekareye diisen kisi sayis1 arttr.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye
genelinde 2013 yilina gére 1 kisi artarak 101 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 767
kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 477 kisi ile Kocaeli,
342 kisi ile Izmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etti. Niifus
yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizélgtimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'min niifus yogunlugu 54, en kiigiik

yiizdlgimiine sahip Yalova'min niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK nun yavinlamis oldugu Adrese Dayal Nufus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014
raporundan alinmistir,

3.2. 2015 Yih Ekonomik Giriiniim (*)

2014 yih sonunda beklentilerin altinda olarak %2.9 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2014
yihmn ilk yanisinda gegen yihn aym dénemine gore %3.1 biiyiiyerek beklenenden iyi bir
biiylime orami yakalamistir. Yilin ilk yarisindaki verilere gére. enflasyon ve doviz kuru
beklentilerin lizerinde artmaya ve biiytime yavaslamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki
iyilesme de siirmektedir.

2014 yihi genelinde TL de yasanan deger kaybi, 2015 yilmn ilk dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankas: tarafindan uygulanan sikilastirici para politikalart ve makro
ihtiyati nlemler 6zel titkketimin azalmasina, kredi artis hizimin diismesine, 6zel yatinmlarin ve
biiyiimenin yavaslamasina sebep olmugtur.

7 Haziran 2015 tarihindeki secimlerden sonra hiltkiimetin kurulamamas: ve 1 Kasim
2015 tarthinde tekrar segcim karari ahnmasi; Tirkiye'nin i¢ piyasa ve politika kaynakl
endiselerinin devam etmesine neden olmustur.

Tiirkiye’deki gelismelerin yami sira, kiiresel piyasalarin seyri de Tiirkiye ekonomisi
lizerinde etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmaya karsilik,
Ozellikle Kiiresel piyasalarda 6nemli bir yeri olan gelismekte olan illkelerden Cin’in biiyiime
ivmesindeki yavaglama, kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaynlanan verilere gére, GSYH 2014%in ilk
yarisinda gegen yilin aym dénemine gére %3,1 diizeyinde artti. GSYH yilin ilk yansindaki
artisina, tilkketim 3.9 ve yatinm 1,2 puan katk: saglarken; stok degisimi ve net ihracatin 2 puan
negatif etkisi olmustur.

ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED’in faiz artinmlarina tahminen
yilsonunda baslamasiyla birlikte sermaye akimlarinin y6n bulmaya g¢ahisacagi bu siiregte,
Tiirkiye gibi geligmekte olan iilke ekonomilerinden para ¢ikisi olmasi beklenmektedir. Ayrica,
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yurtiginde siyasi belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endiselerinin artmasi ekonomik
biiylimede agagi yonlti riskleri arttirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye'nin biiyiime oranindaki
vavaslamanin devam edecegi tahmin edilerek, yaklasitk %29 oraninda biiyiimesi
beklenmektedir. 2014 yih sonunda cari agigin GSYH’ya orani %5.8%e gerilemistir. Tiketim
arlisitmn azalmasi1 ve petrol fiyatinin diigmesiyle, cari agiZin en 6nemli kalemlerinden olan
Tiirkiye'nin enerji giderinin azalmasi, yilin ilk yanisinda cari agiktaki daralma egilimini devam
ettirmigtir. 2015 yilsonu itibariyle cari ag¢ifin GSYH'ye orammmin %4.5%e diigmesi
beklenmektedir. Isgiiciine katihmin istihdam artisinin iizerinde seyretmesi nedeniyle issizlik
rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10.4 seviyesine ulagsmusur. Tiirkiye Istatistik Kurumu’'nun
verilerine gére Haziran ayindaki issizlik rakami %10.4 olarak agiklanmustir. 2015 yvilsonunda
1ssizlik oranminm %1 1.4 olmasi beklenmektedir.

2014 yilsonu itibariyle %8.17 olarak agiklanan yillik enflasyon oram tahminlerden iyi
gelmistir. Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’min (TCMB) yilsonu i¢in en son revize ettigi
enflasyon tahmini %8.9 oramindaydi. Merkez Bankasi, 2015 yilinda enflasyonun orta noktas:
%6,9 olmak tlizere %6-7,8 arahginda gergeklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda. yiiksek
doviz kurlanmin gida fiyatlann tzerinde bask: olusturmaya devam etmesi, dolayisiyla
enflasyonun Merkez Bankasi tahminleri iizerinde gercekleserek %7.6 diizeyinde olmasi
beklenmektedir. Faiz oranlari ve krediler TCMB'nin Temmuz ayi enflasyon raporundan,
oniimiizdeki donemde daha dar bir faiz koridoru ve tek bir fonlama araci ile para politikasina
yon verilecegi beklenmektedir. Halihazirda %7.5 olan politika faiz orammin, yaklagik 100 baz
puan lzerinde seyreden agirlikli ortalama fonlama maliyetine yaklastimlacag diistiniilmektedir.
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FED tarafindan bu yil igerisinde faiz artinm beklenmesi ve TL'nin ABD Dolan
karsgisindaki deger kaybimi stirdiirmesi dolayisiyla TCMB’nin 6niimiizdeki donemde para
politikasinda daha fazla sikilagmaya ihtiva¢ duyabilecegi distiniilmektedir.

Agustos ay1 itibariyla kredi hacmi yillik olarak déviz kurundaki yiikselmenin da
etkisiyle %27.,6 artmistir. Yillik artis oram ticari kredilerde %34,3 ve konut kredilerinde %20
diizeyinde gergeklesirken, bireysel kredilerde %11.4 ile simrh kalmstir.
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ingaat Sektorii ve Gayrimenkul Piyasas

insaat sektorii 2014 yilinda da biiylimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gore
biiyime hizinda yavaslama gériilmiistiir. 2013 yilinda %7 biiylime oramyla GSYH iizerinde
biiyliyen insaat sektoéri, 2014 yilinda %2.2 biiytime oraniyla GSYH biiyiimesinin altinda
kalmigur. Insaat sektoriiniin GSYH igerisindeki payi %4,7 oraninda olmustur.

2015 wilmin  ikinci ceyreginde ise, ingaat sektorii daha Onceki iki geyrekie
kiiglilmesinden sonra %2 oraminda bliytimiistiir. Son dénemde hiz kazanan kentsel déniistim
¢alismalan insaat sektériindeki biiyimede dnemli rol oynamistir.

Yap1 Ruhsat sayis1 2015 yih ilk yanisinda gegen yilin aym dénemine gére %28.38, yapi
kullanim izin belgesi ise %19.45 oraminda diisiis gostermistir. Konut satislan verilerine
bakildiginda ise: satislar 2015 yili ilk yansinda bir dnceki yilin aym dénemine gore {ilke
genelinde %21, Istanbul’da ise %15 oraninda artmistir. Ancak, yeni konut satislaninda bu
artisin  bir bolimii gegen yillarda yapilan satiglanin  fiili tapu islemlerinin bu yil
gergeklestirilmesinden de kaynaklanmaktadir. (Konut satiglari verisi TUIK tarafindan tapu satis
islemleri verisi ile hesaplanmaktadir).

Konut sektoriinde daha ¢ok orta-list ve {ist gelir grubuna yénelik tiretim yapiimasina
karsin, talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve tist gelir grubuna
hitap eden markali konut projelerindeki artis. daha gok bilyiik sehirlerde stok fazlasi olusmasina
neden olmaktadir. Oniimiizdeki dénemde iist gelir grubuna yonelik meveut stokun erime

hizinin yavaslamasi beklenmektedir.
Kaynak: Turkey Real Estate Review | [KINCI YARI 2015 Colliers
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3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi
3.3.1. Ankara ili (*)

Ankara, Tiirkiye'nin bagkenti ve en kalabalhk ikinci ildir. Yiizélgtimii olarak iilkenin
tigtincii biiyiik ilidir. Cografi olarak Tiirkiye'nin merkezine yakin bir konumda bulunur ve Bat
Karadeniz Bélgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig, biiyiik boliimii i¢ Anadolu Bolgesi'nde yer
alir.

Ankara ili, doguda Kirikkale, kuzeydoguda Cankiri, kuzeybatida Bolu, batida Eskisehir,
giineyde Konya, giineydoguda Kirgehir ve Aksaray ile komsudur.

1355 km. uzunlugu ile tamanu Tiirkiye topraklarn iizerinde yer alan en biiyiikk nehir
olan Kizilirmak ilin dogusunu, 824 km. ile Tirkiye'deki en biiyiik nehirlerden olan Sakarya
Nehriise, ilin  batisim  sulamaktadir. Sakarya Nehri'nin  kollarindan Ankara Cayi, il
merkezinden geger. Ilin giineyinde ise 1300 km? ile iilkenin en biiyiik ikinci golii, %32.4 tuz
oraniyla da diinyanin en tuzlu ikinei gélii olan Tuz G&lii vardir. Ayrica Tuz Golii'niin de iginde
bulundugu havza, Tiirkiye'nin en biiyiik kapali havzasidir.

Ankara'min bagkent ilan edilmesinin ardindan sehir hizla gelismis ve buna paralel olarak
il de giintimiizde Tiirkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmustur. Tiirkiye Cumhuriyeti'nin ilk
yillarinda ekonomisi tarim ve hayvancihiga dayanan ilin topraklanmm yans: hald tarnm amagh
kullanilmasina ragmen, niifusunun sadece %3l kdylerde, %70 ise il merkezinde yasar.

Ekonomik etkinlik biiylik oranda ticaret ve sanayiye dayalidir, tarim ve hayvanciligin agirh@
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Ankara ve civarindaki gerek kamu sektorii gerek dzel sektdr vatinmlari, baska illerden
bityttk bir niifus gdgiinii tegvik etmistir. Cumhuriyetin kurulusundan giintimiize, niifusu iilke
niifusunun iki katn hizda artmistir. Niifusun yaklasik dértte igii hizmet sektdrii olarak
tanimlanabilecek memuriyet., ulasim-haberlesme ve ticaret benzeri islerde, dortte biri
sanayide. %2'si ise tarim alaninda calisir. Sanayi, dzellikle tekstil, gida ve insaat sektorlerinde
yogunlagmistir,

il niifusu 2013 Adrese Dayah Niifus Kayit Sistemi sonuglarina giire 5.045.083 kisidir.
Ankara niifusunun dortte ligii hizmet sektoriinde galisir ve bu sektér ilin gayrisafi hasilasinda en
biiylik paya sahiptir. Sektoriin bu kadar gelismesinin nedeni, gécle gelen niifusa istihdam

saglayacak kadar biiylik sanayinin bulunmamasidir.
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Giiniimiizde ise en ¢ok savunma, metal ve motor sektorlerinde vatinm yapilmaktadir.
Tiirkiye'nin en ¢ok sayida {iniversiteye sahip ili olan Ankara'da ayrica, {iniversite diplomal kisi
oram fiilke ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli niifus, teknoloji agirhikli  yatinmlarin
gereksinim  duydugu i giiclinii  olusturur. lin ulasim altyapisi bagkent eksenlidir;
buradan otoyollar, demiryolu ve hava yoluyla Tiirkiye'nin diger sehirlerine ulasihr.

{1 merkezinin kuzeyinde yer alan Esenboga Uluslararasi Havalimani havayolu ile giris
¢ikisi saglayan en énemli noktadir. Esenboga'dan Tiirkiye'nin hemen her iline, ayrica Avrupa,
Amerika ve Uzak Dogu'nun ¢esitli sehirlerine ugmak miimkiindiir. 2006 yilinda tamamen
yenilenip kapasitesi ve islevi ¢cagdaslastinlmistir. Havalimanin kent merkezine baglayan yol da
tamamen yenilenmis ve yeni gecitler devreye sokulmustur. Havayolu ile kente ulasmanin bir
baska yolu da ordunun hizmetindeki Etimesgut Askeri Havalimamidir. Bu havalimani sivil

ucuslara kapali olsa da, gerektiginde alternatif olarak kullamlmaktadir. Akinci, Etimesgut ve
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(*) I hakkinda bilgiler ve garseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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3.3.2. Yenimahalle ilesi

Yenimahalle, Ankara'nin 16 merkez ilgesinden biri olup, 1957 yilinda kurulmustur.
{lcede 64 mahalle bulunmaktadir. Koylerin yarisi1 arazi ve yerlesim durumu itibariyle ova
fizerindedir. Diger yansi engebeli arazi lzerine kurulmustur. Yenimahalle, 1946-1949
yillarinda ilin iman ile 6zellikle o devrin Ankara Belediye Baskani Ragip Tiiziin tarafindan
Ankara’nin yakin yerlesim alani olarak planlanmis ve 1950 yillarinda dar gelirli is¢i ve memur
vatandaglan konut sahibi yapmak gayesi ile ikiger kath olarak kurulmaya baglanmis, bugiinkii
gibi hizli bir gelisme gosteren Yenimahalle, 1 Eylil 1957 tarihinde ilge merkezi haline
getirilmistir. Yenimahalle, sehir merkezi haricinde engebeli bir arazide kurulmustur. Denizden
viiksekligi 830 metredir. [l¢enin yiizol¢timii 274 km?* dir.

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

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

Ilgenin sehir kesiminde oturanlarin ¢ogunlugu memur ve iscilerdir. Son yillarda hizli bir
gelisme gosteren ilge simrlan igerisinde ticaretle u@rasanla gogalmistr. llge topraklarinin

tarima elverisli olmasi nedeniyle mahalleye déniisen kiylerde halk tarim ile ugragmaktadir.
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Son yillarda Ankara Ili'nin yeni yerlesim alam olarak 6n siralara gegen ilgedeki,
ozellikle E-5 Devlet Karayolu ¢evresinde yerlesim alanlari ve sanayi agirhik kazanmaktadir.
Batikent yerlesim alani, Aselsan ile tiizel ve dzel kisilere ait fabrikalan ve 6zellikle Macun
Mahallesi simirlar igerisinde kurulan Sanayi ve Ticaret Merkezi (OSTIM) ile ATB Is Merkezi,
Ivedik Organize Sanayi Boélgesi, Oz Ankara Toptancilar Sitesi, Yildiz Sanayi Sitesi, Erciyes
Isyerleri, Baskent Oto Sanayi ve GIMAT bulunmaktadur.

Birgok biiyiik aligveris merkezi ilgede yer almaktadir. Ankamall, Arcadium Alis Veris
Merkezi, Acity Algveris Merkezi, Nata Alisveris Merkezi, Gordion Algveris Merkezi,
Kargtyaka Is Merkezi ve Atlantis Ahsveris Merkezi ilgede yer almaktadir.

Iigenin 42.600 hektar arazisi olup, bunun 14.488 hektarinda tarim yapilmaktadir. Esas
tanm ¢esidi tarla ziraati olup, sirasiyla bugday, arpa, mercimek, patates, ay¢icegi ile iinii yurt
¢apinda duyulan kavun ekilmektedir. Yine sulu arazide sebze ziraati yapihir. Ozellikle son

yillarda tuzlanmaya karsi ciddi énlemler alinmaktadar.
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGILI BILGILER
4.1. Cevre ve Konum

Rapor konusu taginmaz, Ankara 1li, Yenimahalle ilgesi. Emniyet Mahallesi, Hipodrom
Caddesi No:5 adresinde yer almaktadir. Tasinmaz tapu sicilinde Istasyon Mahallesi 63865 ada
2 parsel olarak kayithdr.

Taginmaz Ankara kent merkezinde, Hipodromun giineyine, Ankara Universitesi
Tandogan Kampisii'niin kuzeyinde yer almaktadir, Tasinmaz kuzeyinden Hipodrom Caddesi.
giineyden Ankara Bulvan ve Celal Bayar Bulvar, batusindan Mevlana Bulvar ile ¢evrili olup
dogusunda Ankara Bilyliksehir Belediyesi Merkezi Binasi yer almaktadir,

Taginmaz tizerinde EGO Genel Mudiirliigii. Ankara Beledivesi Fen Isleri Miidiirliigii
binasi yer almakta olup yakin gevresinde Biiyiiksehir Belediyesi, Ankara Etiler Orduevi,
Ankara Emniyet Miidiirliigi, Anka MALL AVM, TCDD Tren Gan ve Ankara Arena Kapali
Spor Salonu gibi belirgin yerler bulunmaktadir.

Bélge Ankara sehrinin en merkezi bolgelerinden olup birgok kamu kurumu. iiniversite,
ahigveris merkezi yakin konumda yer almaktadir. Bolge tasinmazin hemen kuzeyinde yer alan
Hipodrom ile bilinmektedir.

Taginmaz gevresinde ve zellikle parselin {i¢ yoniinde kentin énemli ulagim arterleri yer
almaktadir. Yine tren gar, metro istasyonu ve bilgede alternatif ulasim imkanlarim
sunmaktadir.
s -
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4.2.  Parselin Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri
Parselin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgesine ve
ilgili tapu sicil midiirliiglinde yapilan incelemeler dogrultusunda hazirlanmistr. Tapu kayit

belgesi raporumuz ekinde sunulmustur.

iL: Ankara
ILCE: Yenimahalle
MAHALLE: [stasyon
MEVKI: Orman Ciftligi
ADA: 63865
PARSEL: -

NITELIK: Arsa
YUZOLCUMU: 124,475.80
MALIK: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklhi1
HISSE: 1/1
YEVMIYE: 5770

CILT: 1

SAYFA: 92

TAPU TARIHI: 06.02.2015

4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi tizerinden aliman ve raporumuz ekinde sunulan tapu kayit belgesine
gore rapor konusu parsel iizerinde agagidaki notlar bulunmaktadir:
Beyanlar Boliimii;
e Kentsel doniigtim ve gelisim proje sinirlan igerisinde kalmaktadir. (11.11.2010/44039)
e 6306 sayih kanun gerefince riskli yamdir. (14.12.2015/57440), (14.12.2015/57464)
(14.12.2015/57465), (14.12.2015/57468). (14.12.2015/57472), (14.12.2015/57475),
(14.12.2015/57478)

Rapor konusu parsel, Bakanlar Kurulu’nun 07.07.2010 tarih 2010/663 sayili karar ile
“Eski ASTI Kentsel Doniisiim ve Gelisim Proje Alant™ ilan edilmis olup yukandaki notlar bu
ilan dogrultusunda eklenmistir. Parsel {izerindeki yapilann riskli yapilar oldugu tespit edilmis
ve bu tespite istinaden tapu kiitiigiine not diigiilmiistiir. Bu tespit akabinde binalann yikim
iglemi yasal siire igerisinde baslatilacak olup is bu notlarin tasinmaza her hangi bir olumsuz
etkisi yoktur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuan
Hiikiimleri ger¢evesinde gayrimenkul yatinm ortakligi portfoylinde “Arsa” bashgi altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadif1 gériis ve kanaatindeyiz.
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4.3.  Parselin imar Bilgisi

Rapor konu taginmaz, yapilan incelemelerde ve temin edilen imar durum belgesinden
alinan bilgilere gére Ankara Biiytliksehir Belediyesi Meclisinin 14.05.2012 ve 16.11.2013 tarih
1985 sayih karar ile onaylanan “ASOT Kentsel Doniisiim ve Gelisim Proje Alam 1/1.000
Olgekli Uygulama Imar Plam™ kapsaminda 84322 nolu parselasyon plani icerisinde yer
almaktadir, Taginmaz Emsal= 4.50 Yencok= Serbest yapilasma hakkina sahip olup imar
planinda MIA (Merkezi {5 Alam) kullamm fonksiyonuna sahiptir.

Taginmaz; Igisleri Bakanhg’mn 06.07.2010 tarih 47204 sayili yazi iizerinde, 5393
sayili Beledive Kanununu 783. maddesine gére Bakanlar Kurulu'nun 07.07.2010 tarih
2010/663 sayil karari ilan edilen “Eski ASTI Kentsel Doniistim ve Gelisim Proje Alam™

igerisinde yer almaktadir.
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Plan Notlar::

I- Merkezi is alaninda (MIA); ticaret, biiro, rezidans. otel, is merkezi ile kamu kuruluslari, kiiltiir,
clence, saghk tesisleri, kongre merkezi, vb. gibi kentsel sosyal teknik altyapt alanlar yer alabilir. 0,00
kotu alti emsal haricidir. Bu alanda yapilacak olan rezidans yapilarindaki insaat alami miktart toplam
ingaat alanimin %20°sinden fazla olamaz ancak alana iliskin hazirlanacak olan vaziyet planinda +/- %10
degisiklik vapilabilir.

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,

5- Celal Bayar Bulvan ile Hipodrom caddelerinin birbirine baglayan 15 metre genisligindeki yol
sematik olup, kavsak diizenlemesi (alt-iist gegit) vol projesi ile kesinlesecektir. DDY gecisi i¢in ilgili
kurumun gorisii almacaktir.

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

7- Planda park alani olarak ayrlan alanda 0,00 kotu altinda kapah otopark vapilabilir.

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

9- Yapilacak tiim yapilarda afet bolgelerinde yapilacak yapilar hakkindaki yonetmelik hiikiimlerine
uyulacaktir.

10- Planda belirlenen teknik altyap: alanlari disinda gereksinim duyulmasi halinde reglaj istasyonu,
trafo. su deposu vb. kullammlar yap1 yaklasma mesafeleri yollara 5 metre, vapilara 20 metreden fazla
vaklagmamak kosuluyla yap1 adalari ile park i¢ine yapilabilir.

11- Yaya yollari, yangin, ¢6p vb. servis amach ve gerektiginde binaya otopark giris ve ¢ikis amagh
olarak kullanilabilir.

12- Ozel otopark gereksinimi yiiriirliikieki otopark yonetmeligi dogrultusunda parsel igerisinde
karsilanacaktir.

13- Ada baz1 uygulamalarda 0,00 kotu altindaki bodrum katlarda yapilacak kapali otoparklar yollara en
fazla 15 metre kadar vaklastirilabilir,

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

15-Parselin yola cepheli olan béliimiinde, parselde gerceklestirilecek ingaat uygulamasindan bagimsiz
olarak cami, miistemilat ve otoparki vaziyet plami ile belirlenir ve uygulamasi gergeklestirilir.

Yapilacak cami, miistemilati, otoparki peyzaj alanlari ile birlikte ifraz edilerek ilgili kuruma devri
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4.4. Son Ug Yilik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligi incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmaz Ankara Belediyesi adina kayith iken

17.05.2013 tarihinde Toplu Konut Idaresi Baskanhig adma satis islemi ile tescil olmustur,
Taginmaz daha sonra 06.02.2015 tarih 5770 yevmiye numaras: ile Emlak Konut Gayrimenkul
Yatirrm Ortakligi A.S."ne satilmis olup halen bu sirket adina kayithidir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelere gére parsel; Igisleri Bakanligi'min 06.07.2010 tarih 47204 sayili
vazisi lizerinde, 5393 sayili Belediye Kanununu 783.maddesine gére Bakanlar Kurulu'nun
07.07.2010 tarih 2010/663 sayil karari ilan edilen “Eski ASTI Kentsel Doniisiim ve Gelisim
Proje Alami” igerisinde yer almaktadir. Buna istinaden 14.03.2011 tarih 794 sayili 1/1.000 ve
/15.000 Olgekli planlar hazirlanmis olup bu planlar Ankara 4.idare Mahkemesi’nin 2011/1164
Esas sayili karari ile yiiriitmesi durdurulmustur. Daha sonra Ankara Biiyiiksehir Belediyesi
meclisinin 14.05.2012 tarih 817 sayih karari ile yine 16.11.2013 tarihli karan ile yeni planlar
hazirlanarak yiiriirltife girmistir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde rapora konu parselin son ti¢ yil icerisinde kadastral bir
degisikligi olmadig belirlenmistir.
4.5. llgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel {izerinde Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Fen Isleri tesisleri ile EGO
Otobiis Dairesi tesisleri bulunmakta olup halihazirda kullamilmamaktadir. Bakanlar Kurulu'nun
07.07.2010 tarih 2010/663 sayili karan ile “Eski ASTI Kentsel Déniisiim ve Gelisim Proje
Alam” ilan edilmis ve parsel tizerindeki yapilarin riskli yapilar oldugu tespit edilmistir. Bu
tespit akabinde binalarin yikim iglemi yasal siire igerisinde baslatilacaktir. Ozetle arsa
niteliginde olan tasinmaz tizerindeki binalar yikilacak olup yapilar i¢in herhangi bir vasal izin
belge aragtirmasi yapilmamistir.
4.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu parsel {izerindeki yapilarin riskli yapilar oldugu tespit edilmistir. Yapilar,
bu kanun kapsamina girmemektedir.
4.7. En Etkin ve Verimli Kullanimm

Rapor konusu parsel tizerinde biinyesinde ticaret, biiro, rezidans vb. iinitelerin

bulundugu karma bir proje gelistirilmesi en verimli ve etkin bir kullamim olacaktir.
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4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu parsel arsa niteliginde olup biinyesinde miisterek/béliinmiis kisimlar

mevceut degildir.

4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Kargih@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar
Rapor konusu parsel i¢in Emlak Konut GYO A.§. den alinan bilgiye gore “Ankara
Yenimahalle Istasyon Arsa Satist Karsih@ Gelir Paylasimn Igi” kapsaminda ihale edilmig ve
ihale sonucunda Pasifik Gayrimekul Yaurim Ing. A.S. — Ciftay Ins. Taah. Ve Tic. A.S. is
ortakhg ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda arsa satust karsihin toplam geliri:
4.194.550.000TL, arsa satis1 karsihg sirket payi: %30 ve asgari arsa satig1 karsiligi sirket pay1
toplam geliri: 1.258.365.000TL bedel wve oranlarda 09.07.2015 tarihinde sozlesme

imzalanmistir.

4.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarina Alinmasi Hakkinda Giriis
Rapor konusu parselin meveut durumu itibariyle Sermaye Piyasasi Mevzuau
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakliklar portfoyiinde “Arsa” bashg altinda bulunmasinda

bir engel olmadig gériis ve kanaatindeyiz.

4.11. Gayrimenkul ile flgili Fiziksel Bilgiler

e Parsel Ankara 1li, Yenimahalle llgesi Istasyon Mahallesi 63865 ada 2 parsel sayili
124.745.80 m? yiizolciimiine sahip ve arsa niteligindedir.

e Tasinmaz Ankara kent merkezine yer almaktadir,

e Tasmmazin yer aldif1 bélge diiz ve engebesiz arazi yapisina sahiptir.

e Parsel genel sekli itiban ile dikdortgene benzer cokgen seklinde geometrik yapiya
sahiptir.

e Parsel kuzeybati giineydogu dogrultusunda yaklasik 660 m. cepheye, kuzeydogu
giineybati dogrultusunda yaklasik 200 m. derinlie sahiptir.

e Parsel iizerinde daha 6nce Ankara Biiyiiksehir Beledivesi Fen Isleri tesisleri ile EGO
Otobiis Dairesi tesisleri bulunmakta olup halihazirda kullanilmamaktadir.

e Parsel ¢evresi halihazirda kismen duvarlar ve giivenlik bariyerleri ile ¢evrilidir.
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4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu-Olumsuz Faktirler

OLUMLU OLUMSUZ

Kentin eski ve merkezi bélgesinde | Kentin yeni konut ve ticaret merkezlerinin
konumlanmasi, olusmasi1 sebebi ile bdlgenin gorece eski
cazibesini vitirmis olmasi.

Bolgede Ankapark gibi bilyiik kamu
yvatirnmlarinin mevcut olmasi.

Kentin, stadyum, spor salonu, tren gari,
biiylik AVM kompleksleri, hipodrom.
genglik parki gibi onemli ve belirgin
yerlerine yakin konumda olmasi,

Bélgede toplu ulagim ve ana ulagim
arterlerinin bulunmasi, parsel ¢evresinin
Onemli ulagim arterleri ile ¢evrili olmasi,

Taginmazin yitkse vyapilasma hakkina
sahip imar 6zelligine sahip olmasi,
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullamlabilir olan ti¢ farkh degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklagim™, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklagim”
ve “Maliyet Olusumlari Yaklagim1” yontemleridir,

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin dzelliklerine gore farkhi yontemlerin birlikte
ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir, Tasinmazlarin degerinin tespiti i¢in emsal
karsilastirma yaklasimi ve nakit akisi yaklasimi yéntemler: birlikte kullaniinustir,

Tasinmazin deger tespitine althk teskil etmesi i¢in sahadan asagidaki bilgiler
toplanmustir.

Arsa Emsal Arastirmasi:

e Sahibinden (535 7631969): Anafartalar Mahallesi'nde ASKI yakiminda 1.350 m?
yiizélctimiine sahip “Ticaret” imarli, Emsal: 3.50 yapilasma sartlarina sahip arsa
2.700.000,-USD bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmustir.
(Birim Degeri= 2.000.-USD/m?)

e Sahibinden (507 6586651): Tasinmaza yakin konumda Ankamall AVM’ye yakin
konumda 225 m? yiizél¢iimiine sahip “MIA* imarli. Emsal: 2.00 yapilagma sartlarina
sahip arsa i¢in 1.050.000,-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 4.667 -TL/m?)

e Siren Gayrimenkul (546 5363676): Ziibeydehamm Mahallesi’nde, taginmaza yakin

konumla 3.500 m? yiiz6letimlii “MIA” imarli, Emsal: 3,50 yapilasma sartlarina sahip
arsa icin 7.000.000,-USD bedel talep edilmektedir. (Birim Degeri= 2.000.-USD/m?)

e My City Gavrimenkul (544 3565306): Bahcelievler Mahallesi'nde 905 m?
ylizdlgtimiine sahip zemin {izeri 3 kath yapilagma hakkina sahip arsa igin 3.200.000.-TL
talep edilmektedir. (Birim Degeri= 3.536,-TL/m?)

e Coldwell Banker (532 4463855): Tasinmaza yakin konumda Gazi Mahallesi’nde
tizerinde iki kath eski bina olan 297 m? yiiz6l¢iimiine sahip tasinmaz igin 1.750.000,-TL
bedel talep edilmektedir. (Birim Degeri= 5.892.-TL/m?)

e Aymir Gavrimenkul (532 6783512): Bahgelievler Mahallesi'nde E=0.35 yapilagma
hakkina sahip konut imarli 900 m? ylizélgiimlii tasinmaz ig¢in 3.300.000 TL bedel talep
edilmektedir. (Birim Degeri= 3.667.-TL/m?)

e Sahibinden (533 8116566): Emniyet Mahallesinde tizerinde 3 katli eski bina olan 516
m? yiiz6letimlii 4 kat imarh (yaklasik E=1.00) tasinmaz igin 3.000.000,-TL bedel talep
edilmektedir. (Birim Degeri= 5.814.-TL/m?)
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e Sahibinden (533 6311199): Emniyet Mahallesinde iizerinde 3 kath eski bina olan 512
m? yiizélglimlii 4 kat imarh (yaklasik E=1.00) taginmaz i¢in 3.000.000,-TL bedel talep
edilmektedir. (Birim Degeri= 5.859.-TL/m?)

e Simsek Emlak (532 7244717) : Yenimahalle llgesi, Varlik Mahallesi'nde ver alan 481
m’ yiizélgiime sahip “Ticaret + Konut” imarh arsanin 1.450.000,-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi ahmmgtr. (Birim Degeri= 3.015,-TL/m?)

¢ A Class Gayrimenkul (312 2221120): Yenimahalle [lcesi. Ergazi Mabhallesi’nde yer
alan 2208 m? yiizélglime sahip “Sanayi” imarli arsamin 8.000.000,-TL bedel ile satihk
oldugu bilgisi ahnmgtir. (Birim Degeri= 3.623.-TL/m?)

e Hiiseyin Dogan (532 4554606): Yenimahalle [lgesi, Inénii Mahallesi'nde yer alan
2.190 m? yiizolgiime sahip “Ticaret” imarli arsamin 7.500.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alimmstir. (Birim Degeri= 3.425.-TL/m?)

e Veysel Pelit (533 3355403): Yenimahalle lgesi, Macun Mahallesi’'nde yer alan 3.000

m? yiizolgiime sahip “Ticaret” imarli, Emsal:1,50 yapilasma sartlarina sahip arsanin
9.500.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Degeri= 3.167.-TL/m?)

e Tufba Tas (507 3511787): Yenimahalle llgesi, Macun Mahallesi’nde yer alan 3.500
m? yiizélgiime sahip “Ticaret” imarh arsanin 10.600.000.-TL bedel ile satulik oldugu
bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 3.029.-TL/m?)

e Seckin Gavrimenkul (532 5880141): Yenimahalle llgesi. Ivedik Mahallesi’nde yer
alan 6.000 m’ yiizélglime sahip “Ticaret” imarli arsanin 18.000.000,-TL bedel ile
satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 3.000.-TL/m?)

Diikkan Emsal Arastirmalari:

e Erdallar Emlak (506 7938455): Amttepe Mahallesi’nde Genglik Caddesinde 200 m?
tek hacim diikkan igin 1.350.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeti= 6.750,-TL/m?)

e Dogakent Emlak (553 5354858) : Necatibey Caddesi lizerinde 280 m? giris ve 100 m?
asma kati olan ditkkan 4.000.000,-TL bedel ile satihktir. (Birim Degeri= (10.526)
14.286,-TL/m?)

¢ Ozkardesler Emlak (532 7649884): Ziibeyde Hanim Mahallesi Kazim Karabekir
caddesi tizerinde 480 m? zemin kata sahip 14.000.-TL bedel ile banka kiracili diikkan
igin 3.650.000,-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 7.604,-TL/m?)

e AB+ Gayrimenkul (532 5101231): Mithatpasa Caddesi iizerinde 135 m? alana sahip
diikkan ig¢in 1.350.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 10.000,-TL/m?)
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e Giizelgiin_Gayrimenkul (505 2319151): Gazi Mahallesinde cadde tzerinde koge

konumda 650 m?* alanhi 3 kath komple is merkezi igin 3.000.000.-TL talep edilmektedir.
(Birim Degeri= 4.615,-TL/m?)
e Remax (505 4421907): iskitlerde Ankamall AKM Ulus bélgesine yakm konumda 700

m? zemin kat alamina sahip 2 bodrum 2 normal kat olmak tizere 5 kath komple AVM
i¢in 12.000.000,-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= Ort. 3.429,-TL/m?)

e Sahibinden (532 5611983): Yenimahalle Ilgesi. Varhk Mahallesi'nde konumlu
70 m? 2 odadan olusan diikkan i¢in 350.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri=
5.000,-TL/m?)

¢ Sahibinden (532 2569896): Yenimahalle Ilcesi, Baris Mahallesi’nde konumlu 175 m?
diikkan i¢in 815.000,-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 4.657.-TL/m?)

e Sadik Emlak (505 254 71 61): Yenimahalle llgesi, Karsiyaka Mahallesi'nde konumlu
110 m? diikkan igin 500.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 4.545,-TL/m?)

o Sahibinden (534 2838462): Yenimahalle Ilcesi. Karsiyaka Mahallesi’nde konumlu 200
m? diikkan icin 800.000,-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 4.000,-TL/m?)

e Citv Emlak (541 6882542): Yenimahalle ilgesi, Kentkoop Mahallesi’'nde konumlu
85 m? ditkkan i¢in 350.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri=4.11 7,-TL/m?)

Ofis Emsal Arastirmalar:

e Emplus Gavrimenkul (312 2820009): Yenimahalle [l¢esi, Gayret Mahallesi’nde
konumlu, 180 m?* 4 odadan olusan, yeni binada yer alan ofis igin 1.340.000,-TL talep
edilmektedir. (Birim Degen= 7.444.-TL/m?)

e Coldwell Banker (533 7759115): Yenimahalle llgesi. Emnivet Mahallesi’nde konumlu,
200 m* 5 odadan olugan, plazada yer alan ofis i¢in 1.250.000.-TL talep edilmektedir.
(Birim Degeri= 6.250,-TL/m?)

e City Emlak (541 6882542): Yenimahalle Ilgesi, Kentkoop Mahallesi’nde konumlu, 25
m? 1 odadan olusan ofis i¢in 100,000,-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 4.000,-
TL/m?)

o Erkam Cavlar (544 3942232): Yenimahalle Ilcesi, Ivedik Mahallesi’nde konumlu, 140
m? 3 odadan olusan ofis i¢in 650.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri= 4.642.-
TL/m?)
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e Hane Emlak (532 2450095): Eskischir Konya Yolu Bélgesinde Next Level projesinde
17. katta 191 m? kullamm alanh ve i¢ tefrisatimin tamamlanmamis oldugu beyan edilen
ofisin 1.900.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi almmustir. (Birim Degeri: ~9.948.-
TL/m?)

e Coldwell Emlak (532 4514271): Eskisehir Konya Yolu bélgesinde Next Level

projesinde 17. katta 180 m? kullamim alanli ve i¢ tefrisatimin tamamlanmamig oldugu

beyan edilen ofisin 1.850.000,-TL bedelle satulik oldugu bilgisi alinmsur. (Birim
Degeri: ~10.278,-TL/m?)

e Cagdas Emlak (535 2120875): Eskisehir Konya Yolu bolgesinde Paragon Tower Is
merkezinde 10, katta 80 m? kullamim alanh ve i¢ tefrisatimin tamamlanmamis oldugu
beyan edilen ofisin 770.000.-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alimmigtir. (Birim Degeri:
~9.625,-TL/m?)

e Arma Kule Satis Ofisi Akgiil insaat (312 2876565): Eskisehir Konya Yolu bélgesinde

Arma Kule Is Merkezi'nde 10. katta 117 m? kullanim alanli ve i¢ tefrisatinin
tamamlanmamig oldugu beyan edilen ofisin 695.000.-TL bedelle satilik oldugu bilgisi
almmugtir. (Birim Degeri: ~5.940,-TL/m?)

* An Emlak (532 3346701): Balgat Bolgesi'nde Yelken Plaza'da 300 m® ofis igin
2.000.000,-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri: ~6.667.-TL/m?)

o Coldwell Banker (533 3091774): Balgat Bolgesinde Ege Plazada 208 m? kullamm
alanina sahip ofis i¢in 1,487.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri: ~7.149.-TL/m?)

e (ankaya Oran bdlgesinde Yildiz Kule Projesi‘'nde yer alan ofisler igin m? birim
degerleri 5.000,-TL/m? ila 7.500,-TL/m? arasinda degerler talep edilmektedir.

5.1. Emsal Kargilastirma Yontemi ile Ulagilan Sonug

Taginmazin degerinin  belirlenmesinde althk teskil etmesi bakimindan bolgedeki
satilmis ve satisa sunulmug emsaller incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar
durumlari, yapilagma haklar gibi kriterler dahilinde rapor konusu tasinmaz ile kiyaslanmustir.

Tiim bu veriler 15131nda tasinmazin konumu, cevresel dzellikleri, bélgedeki gelisim ve
mevcut dzellikleri goz 6niinde bulundurularak, deger takdir edilmistir. Taginmazin meveut imar
durumu dikkate ahnarak 6.000,-TL/m? deger takdir edilmistir. Buna gére taginmazin KDV
hari¢ degeri asagidaki gibi hesaplanmustir.

124.475,80 m* x 6.000,-TL/m* = (746.854.800) 746.855.000,-TL
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5.2.  Nakit Akisi (Gelir) Yaklasinn Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Rapor konusu taginmazin Ozellikleri itibari ile gelir indirgeme yaklasimn da
incelenmistir. Rapor konusu taginmazin bulundugu bdlgenin merkezi ve kiymetli olmasi, biiyiik
arsa alam sahip olmasi ile imar Ozelligi sebebi ile bircok alternatif proje uygulanabilecek
durumdadir. Konumu ve imar ozellikleri itibar1 ile kentin énemli yatinm alanlarindan birisi
durumunda olan tasinmaz i¢in imar kosullarina uygun olarak bir proje gelistirilmis olup
projeksiyon i¢in asagidaki kabuller ve hesaplar yapilnustir,

° Tagmmazin meveut imar 6zellikleri ve biliylik uygulama alam sebebi ile kentin énemli
yatinm alanlarindan birisi olan taginmaz tizerinde iiretilecek proje igin yalmzca gevresi
degil tiim kent genelinden de emsal arastirmalart yapilmis ve proje detaylar
belirlenmistir.

® Yol kotu iistiindeki emsale giren alanlar ile imar yonetmeligi haklarindan kaynakli yol
kotu iistiindeki emsal harici alanlarin tamamu satilabilir alan olarak kabul edilmis olup bu
alan emsale dahil alanin 1.20 kati kadar olacag ongoriilmiistiir.

s Toplam ingaat alanimin (T.1.A) emsale dahil alanlarin 1.50°1 olacag: kabul edilmistir.

“ Proje gelistirme yontemine altlik teskil etmesi a¢isindan insaat alanlari, emsal alanlar ve

satilabilir alanlar asagidaki tabloda gosterilmistir.

Parsel Yiizol¢iimii (m?) 124,475.80
Emsal 4.50
Emsale Dahil Insaat Alam (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 in;aat Alam (A+B+C) 840,211.65

e  Proje maliyeti hesaplanirken yiiklenici kar1 dahil malivet géz oniinde bulundurulmus ve
projenin ortalama birim maliyetinin yaklagik 2.000.-TL/m? olacag: kabul edilmistir.

° Ingaatin 2016 yilinda baslayacag ve 3 yil stirece@i, maliyetin her yil %10 artacag,
ingaatin ilk y1l %40, ikinci y1l %40 ve lictincii y11 %20 oraninda tamamlanaca@ kabul
edilmistir.

e  Uretilen iinitelerin ortalama satig bedelinin ticaret iinitelerinde 7.500.-TL/m?, rezidans/
ofis {initelerinde 4.000.-TL/m? olacag: varsayilmistir.

o Projenin satig siirecinin ticari iinitelerde 3 yil, rezidans/ofis tinitelerinde 4 y1l igerisinde

tamamlanacagi kabul edilmistir.
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° Satislarin ticari Gnitelerde 2016 yilinda %40, 2017 yilinda %40 ve 2018 yilinda %20
oramnda tamamlanarak bitirilecegi varsayilmistir. rezidans/ofis iinitelerinde 2016 yilinda
%20, 2017 yilinda %40, 2018 yilinda %30 ve 2019 yilinda %10 oraninda tamamlanarak
bitirilecegi varsayilmustir,

. Nakit akislar hesaplari yapilirken tiim gelir ve giderler TL bazindadir.

o Proje getirisinin bugiinkii degeri hesaplanirken devlet tahvili, hazine bonosu vs. gibi
piyasada en az risk tagiyan kagitlara 6édenen faiz oram da arastinnlmig olup risk pirimi de
dikkate alinarak iskonto orani % 14 se¢ilmistir,

e  Nakit akiglar1 hesaplan yapilirken Tiirk Lirasinin her yil % 10 oraminda artacad kabul
edilmistir.

® indirgenmis Nakit Akimlari Hesabina gore olusan degerler asagidadir. Tablo rapor ekinde

sunulmustur,
Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 3.020.705.978
Toplam ingaat Maliyetlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 1.633.667.293
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 1.387.038.685

Ulasilan Deger

Yapilan  projeksivon hesaplamalart  sonucu  projelendirilmis arsa  degeri,
1.387.038.685 TL olarak hesaplanmistir. Bu deger, igerisinde proje gelistirme bedelini
igermekle birlikte istikrarh ekonomiye dayali olmasi ve bir takim varsayimlara dayal
olmasindan dolay: parselin degerinin emsal kargilastirma yontemi ile bulunan degeri olacagina
kanaat getirilmigtir. Buna gére tasmmmazlann toplam degeri 746.855.000,-TL takdir ve hesap

edilmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatim Ortakhfi A.S.'nin talebi iizerine,
Ankara ili, Yenimahalle ilgesi. Istasyon mahallesinde konumlu 63865 ada 2 parselin degerinin
hesabina yoneliktir.

Rapor konusu parselin konumu, civarinin tegekkiil tarzi. ulasim imkanlari, parselin
cephesi, imar durumu ve yapilasma sartlan gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri
dikkate alinmis ve bdlgede detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gére rapor konusu
Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakhi@i A.S. miilkiyetindeki detaylar1 rapor igerisinde
agiklanmig olan gayrimenkuliin piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar
degeri KDV hari¢ 746.855.000,-TL (Yediyiizkirkaltimilyonsekizyiizellibesbin Tiirk

Lirasi) dir.

TL USD
Parselin KDV Hari¢ Piyasa Rayi¢ Defieri (TL) 746.855.000,-| 245.675.986,80
Parselin KDV Dahil Piyasa Rayi¢ Degeri (TL) (%18) 881.288.900,- 289.897.664,50

Rapor tarihi itibariyle TCMB USD diviz satig kuru 3,04 TL kullarimistir.
o Konu gayrimenkuliin ilgili Sermaye Pivasast Mevzuan Hukumleri geregince; Gayrimenkul
Yatwim  Ortakhgs portfovinde “Arsa” bashgr altmda bulunmasinda herhangi bir engel
bulunmamakiadir.

Bu rapor ilgili Sermave Pivasas: Mevzuati hiikimierine gore hazirlanmigtir,
Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.

Isbu rapor. iki orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalanin kullanimlan halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan girketimiz sorumlu degildir.
Saygilarimizla,

| RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI - SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Dilara DINCYUREK ent YASAR
(SPK Lisans No: 401437) (SPK Lisans No: 400343)

Indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

Tapu Senedi Sureti

TAKBIS Belgesi

imar Durum Yazisi ve Eki

imar Plan Omegi ve Plan Notlari

Uydu Gériintiisti ve Fotograflar

Raporu hazirlayanlari tamtici bilgiler ve SPK lisans belgesi rnekleri
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