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YONETICI OzZETI

RAPOR BiLGILERi

Degerlemeyi Talep Eden : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
Raporu Hazirlayan Kurum : Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sozlesmesi : 08 Ocak 2020 tarih ve 001 kayit no’lu

Degerieme Tarihi : 21 Ocak 2020

Rapor Tarihi : 27 Ocak 2020

Raporlama Siiresi 1 4 is glini

Rapor No : 2020/EKGYQ/001

Degerienen Miilkiyet Haklar: : Tam miilkiyet

Raporun Konusu : Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine

istinaden asagida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla ve tamamlanmasi durumundaki pazar
degerinin Turk Lirasi cinsinden tespitine yénelik
olarak hazirlanmistir. Ayrica miisterinin talebi
dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 1345 adet
Unitenin badimsiz bélim bazinda tamamlanmalar
durumundaki aylik pazar kira degerlerinin tespitine
ydnelik hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLERE AIT BiLGILER

Gayrimenkullerin Adresi : Bagkent Emlak Konutlan 1. Etap,
Ilkbahar Mahallesi, Dojukent Caddesi,
29396 Ada, 11 No'lu Parsel,
Cankaya / ANKARA

Tapu Bilgileri Ozeti : Ankara 1li, Cankaya llgesi, Mithye Mahallesi'nde yer
alan 29396 ada, 89.502,19 m?2 yiizélcimil “arsa”
niteligindeki 11 no'lu parsel

Sahibi : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.

Tapu Incelemesi : Taginmaz {zerinde kisitlayici herhangi bir takyidat
bulunmamaktadir.

imar Durumu : 1/1000 olgekli U.I.P.'nda “Emsal (E): 2,00 -
Yencok: 70 m” yapilasma sartlarinda “Ticaret + Konut
Alani” lejandina sahiptir.

En Verimli ve En 1yi Kullanimi : Bunyesinde ticaret ve konut Uniteleri barindiran
' nitelikli bir konut projesi gelistiriimesi

GAYRIMENKULLER iCiN TAKDiR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC)

jProjenin Mevcut Durumuna Gore Pazar Degeri 845.971.000,-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri 945.338.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Dederleme Uzmani Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Sorumlu Degerleme Uzmani Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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1. BOLUM RAPOR BiLGiLERi

RAPORU TALEP EDEN : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULLERIN ADRESi : Baskent Emlak Konutlari 1. Etap,
Ilkbahar Mahallesi, Dogukent Caddesi,
29396 Ada, 11 No’lu Parsel
Basaksehir / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMESI : 08 Ocak 2020 tarih ve 001 kayit no’lu

DEGERLEME TARiHI : 21 Ocak 2020

RAPORUN TARiHi : 27 Ocak 2020

RAPORUN NUMARASI : 2020/EKGYO/001

RAPORUN KONUSU ! Bu rapor; Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine istinaden

yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin Tirk Lirasi
cinsinden tespitine yodnelik olarak hazirlanmistir. Ayrica
mugterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer
alan 1345 adet Unitenin badimsiz bdlim bazinda
tamamlanmalar durumundaki aylik pazar kira
degerlerinin tespitine yénelik hazirlanmistir.

RAPORUN HAZIRLANMA

STANDARTLARI : Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili
“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluglan Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayii  karan ile Uluslararasi Dederleme
Standartlart 2017 kapsaminda hazirlanmigtir. Rapor;
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili teblidin
1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Nurettin KULAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (212) 216 18 88

FAKS NO : +90 (212) 216 19 99

KURULUS TARIHI : 13 AJustos 2014

ODENMIS SERMAYESI : 350.000,-TL

TICARET siciL NO : 934372

SPK LISANS TARIHi

Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”"ne alinmigtir.

BDDK LISANS TARIHI : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule badh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

FAALIYET KONUSU i Yurdrlikteki mevzuat gercevesinde her tiirli resmi ve
6zel, gercek ve tizel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayah hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, dederierini tespit etmeye yénelik
tlm raporlarn dizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2
Atagehir/ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 579 15 15

ODENMiS SERMAYESI : 3.800.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI ! % 50,66

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul vyatirnm

ortakhkiarina iliskin dlizenlemelerinde yazih amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul -projelerine ve gayrimenkullere dayal
haklara yatinm yapmak lzere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agik anonim ortakliktir.
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3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GEGERLIiLiK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi {lzerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi
durumundaki pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine y&nelik hazirlanmistir. Ayrica
mugsterinin talebi dogrultusunda proje bilinyesinde yer alan 1345 adet linitenin bagimsiz bélim
bazinda tamamlanmalart durumundaki ayhk pazar kira dederlerinin tespitine ydnelik
hazirlanmistir. Tarafimiza mugteri tarafindan getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Kirasi: Tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve
zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari
gercevesinde, dederleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda igin tahmin
edilmesi gerekli goérilen tutardir

Pazar Degeri: Bir varlik veya ylkumlaligln, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

e Analiz edilen gayrimenkuliin tiiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varli§i pesinen

kabul edilmistir.

¢ Alial ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

o Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

o Gayrimenkuliin satisi igin makul bir siire taninmistir.

« Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlari Gizerinden gergeklestiriimektedir.

s Gayrimenkuliin makul sartiarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.

e Takdir edilen deger; degerleme tarihi itibariyle belirienmis olup dederleme tarihine

ozglddar.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI
Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kigisel, tarafsiz ve oOnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
oclusmaktadir,

Dederleme konusunu ofusturan midilkle ilgili olarak glincei veya gelecede déniik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kigisel bir cikarimiz veya én
yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir y6ne veya Onceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagh degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirii konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabuli ve devri, mesieki 6zen ve titizlik, sir saklama ytkamliliga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENiN) HUKUKiI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

‘SAHIBI _*| Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. .
L - ' i| Ankara -

ILCESI i/ Cankaya - -

'MAHALLESI |*| Mihye - - -

MEVKii BE o B
PAFTA NO HE -

'ADA NO 129396

'PARSEL NO i1 — -

'NITELIGI (*) 't Arsa - - o
'YUZOLGUMU |1 89.502,19 m2 - - B B
/ARSA PAYI i | Tamami -

YEVMIYENO  : 86376 o
CILTNO 12160 .

SAYFANO i 7019 - -

[TAPU TARIHi 1] 22.11.2017

(*) Parsel Uzerinde ingaati devam eden proje igin heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI iNCELEMESI
09.01.2020 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Miidiirligli Tasinmaz Dederleme

Modulu Sistemi'nden temin edilen “Taginmaza Ait Tapu Kayd” belgelerine gére proje parselleri
lizerinde agagidaki notlarin bulundugu belirlenmistir.

Beyanlar Boliimii:

e 775 Sayil Kanuna gére Gecekondu Onleme Bélgelerinin belirlenmesi Basbakanlik
Toplu Konut Idaresi Bsk. 20.08.2010 tarih, 59258 sayih yazisi ile.
(23.08.2010 tarih ve 24341 yevmiye no ile)

Serhler Boliimii:

e Turkiye Elektrik Dadittim A.S. Genel Mudirligia lehine, 20.12.2017 tarihinden
baglayarak 99 yil middetle 1 KRS bedelle kira serhi vardir.
(27.06.2018 tarih ve 49502 yevmiye no ile)

4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Parsel Uzerinde yer alan “775 Sayili Kanuna goére Gecekondu Onleme Bélgelerinin
belirlenmesi Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Bsk. 20.08.2010 tarih, 59258 sayili yazisi ile”
beyani ile birlikte sz konusu bolge “Gecekondu Onleme Bélgesi” icerisine alinmis olup plan
yapma yetkisi Toplu Konut Idaresi (TOKI) Baskanhdi'na devredilmistir. Ayrica parsel {izerinde
yer alan kira gerhi rutin bir uygulama olup s6z konusu beyan ve gerhlerin Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde
belirtilen hikiimler cergevesinde tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi

bulunmamaktadir.
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Tasinmazin fiili kullanim gekli, tapudaki niteligine uygun olup iizerlerinde insa
edilmekte olan projenin yasal izinleri alinmistir. Tapu kayitlari incelemesi itibariyle
rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cercevesinde
gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiinde “projeler” bashg: aitinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGILERi
Cankaya Belediyesi imar Midirligii'nde yapilan arastirmalarda rapor konusu 29396 ada

11 no’lu parsel 01.06.2017 tarih ve 23188637.754.06.06./2532 sayil, 26756-Vip plan
numarali, 1/1000 &lgekli Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, Miihye Mahallesi Gecekondu Onleme
Bolgesi Uygulama Imar Plani kapsaminda “Ticaret+Konut Alani” igerisinde kaldigi

belirlenmistir.

ADA / PARSEL NO LEJAND YAPILASMA SARTLARI
29396/ 11 Ticaret + Konut Alani Emsal (E): 2,00 - Yencok: 70 m

~--- Plan Ornegi ---

Not: Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve cati katlar ve kapali cikmalar dahil kullanilabilen
bGtan katlarin isiklikiar giktiktan sonraki alaniari toplamidir.
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4.3.2. ARSiV DOSYASI INCELEMESI
Gankaya Belediyesi Imar Mudirligi'ndeki 29396 ada, 11 no'lu (eski 3 no’lu parsel)

parsele ait argiv dosyasinda yapilan incelemelerde parsel lizerinde yer alan bloklara ait yap!

ruhsatlar asadida tablo halinde listelenmistir.

Blok Ruhsat B.B. Kullanim  Yapi Insaat Alam

No'su Nitelik

No Tarihi . Adedi Alani (m?2) Sinifi (m2)
| 'Mesken 50 | 7.886,70 |
Ofis ve Isyeri 4 | 856,31 '
Al 528/16-A | Ortak Alan 5 000 VA 16.257,18
(Kapici Dairesi) =~ = | e
6-12.2015 Ortak Alan | . 7.514,17 | |
| Mesken | 64 | 10.001,71 |
A2 528/16-B Ofisvelsyeri =~ 5 = 1.250,08 V-A  21.082,83
~ Ortak Alan | | 9.831,04 |
Mesken | 46 5.599,53
Ofis ve Isyeri = 4 701,73
B1 528/16-A Ortak Alan 5 000 V€ 11.472,92
(Kapici Dairesi) !
Ortak Alan 5.171,66
6.12.2016 Mesken . 56 6.831,24
Ofisvelsyeri | 4 | 875,16 '
B2 428/16-D | Ortak Alan IV-C | 14.389,49
‘____(_KapICI Dairesi) 2 , _O’O_O_ '
‘ Ortak Alan 1 | 6.683,09 -
| Mesken 171 21.339,23
! Ofisve Isyeri 2 367,18
c1 528/16-E | Ortak Alan ) 000 VA 4097526
 (Kapici Dairesi) ! .
) ‘Ortak Alan | | 19.268,85 )
‘Mesken 144 | 18.082,13
c2 528/16-F Ofis ve Isyeri \ 4 796,87 V-A | 36.591,94
| | . Ortak Alan | . 17.712,94 |
i ' 'Mesken | 66  10.159,76
D1 528/16-G OrtakAlan 4 0,00 V-A | 19.423,46
6.12.2016 | (Kapici Dairesi) | _
‘Ortak Alan 9.263,70
' Mesken 68 | 10.536,48
Alan
D2 528/16-H ?K";'I‘CI paires) = 2 0,00 V-A  20.286,88
| | | Ortak Alan ‘[ 9.750,40 | .
Mesken 74 11.694,92
i | 528/16-1 'Ortak Alan _’ i W'—Y-A | 22.430,72 |
Mesken 73 10.752,13 |
Ortak Alan
D4 528/16-3 (\anic: Dairesi) ‘ 2 0,00 V-A  20.469,77
 Ortak Alan | 9.717,64
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' Mesken . 88 13.228,67
_, Ortak Alan | v
D5 6.12.2016 528/16-K (Kapicr Dairesi) 0,00 V-A  24.869,65
| . | Ortak Alan | . 11.640,98
' Mesken 72 9.254,07
‘_ E_! ! 528/1? L | Ortak Alan | 9.101,76 V'A__18'355'8_3__
| Mesken 36 4.962,29 |
F1 | 528/16-M [ortak Al | | 5.199,23 Iv- c__ 10.161,52
6.080,92 |
F2 528/16-N ‘gesienl | 44 | 30 91 IV-C | 12.217,73
! 6.12.2016 | ta Aan | Jl 6-1 6,8 ! S |
'Mesken 10 | 1.499,78
Ortak Alan
G 528/16-0 (Kapici Dairesi) 0,00 III-B ‘ 2.535,25
‘ ~ Ortak Alan . 1.035,47 \
I 'Mesken 8 945,39
H 528/16-P e 2= HI-B | 1.602
(I ' /16- |O rtak Alan | . 657,41 | 0 ’80_
'Mesken . 61 7.970,81
‘ I | ‘ 528/16-R Ortak Alan |  7es17 M - IV-C | 15.368,98
| < Mesken . 83 11.149,92] '
J1 I6.12.2016 528/16-S Ortak Alan  loassas IV-C = 21.585,11 _|
Mesken 92 12.299,87 i
-T — t { - .
32 | I 528/16T 5\ Alan 1130589 IV-C 23.69576

Insaat
Blok Ruhsat . A B.B. Kullanim Yapi
No Tarihi RIteRk Adedi Alani (m?) Sinifi A:?'
| 'Mesken 50 | 7.915,64
‘ Ofisvelsyeri | 3 | 854,88
Al 119/18-A1 | Ortak Alan V-A | 16.361,35
(Kapict Dairesi) 2 ‘ 199,88
L ' Ortak Alan | 7.390,95
‘ Mesken 64 10.018,35
A2 | 119/18-A2 Ofisvelsyeri | 9 = 1.173,68 V-A  20.745,77
|  Ortak Alan ‘ . 9.553,74 |
Mesken 46 5.614,58
22.11.2 = . - | .
11.2018 | Ofis ve Isyeri .8 622,60
B1 119/18-B1 Ortak Alan Iv-C | 11.371,03
‘ ‘ _(Kapici Dairesi) | < , 25,71 ;
B | Ortak Alan ] 4.948,14
'Mesken . 56  6.855,07
| Ofis ve Igyeri 9 776,24
B2 119/18-B2 Ortak Alan IV-C | 13.969,59
‘ (Kaptci Dairesi) | . _ 177,28
s | Ortak Alan . 6.161,00
‘ | Mesken 171 21.438,96
Ofisvelsyeri = 6 | 662,93
Cl1 1 22.11.2018 119/18-C1 |Ortak Alan V-A | 41.755,32
- 1 80,09
‘ (Kapici Dairesi) | _
Ortak Alan . 19.573,34
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18.153,42
693,12 V-A

17.268,86

10.189,70 ;

218,93 V-A

8.932,92
10.662,11

36.115,40

19.341,55

174,97| V-A | 20.349,04
|

9.511,96
11.704,77
10.634,05

V-A

13.279,62

10.779,44 |
159,90 V-A
9.352,22

196,02 V-A

11.207,52
9.279,61
8.918,27
4.953,45
5.105,74
6.067,70
6.027,10

1.509,33
543,00 III-B

523,88

'Mesken | 144
- 11%/218- Ofis ve Isyeri | 6
Ortak Alan
‘ i__l\ileskeni 66 _\__
b1 119/18- Ortak Alan 3 |
| D1 | (Kapic Dairesi) |
‘ Ortak Alan |
Mesken 68
.. 119/18- Ortak Alan
D2 !__(Kaplc1 Dairesi) |
122.11.2018 Ortak Alan
‘ | 119/18- Mesken 74
b3 D3 ort -
Ortak Alan
| Mesken | 73
D4 119/18- ’atak AIan. _ 5
‘ D4 (Kapici Dairesi)
| Ortak Alan
Mesken 88 |
b5 119/18- Ortak Alan 5
D5 | (Kapici Dairesi) |
‘ Ortak Alan
‘ £ 119/18- Mesken 72
| E Ortak Alan
‘ 119/18- | Mesken 36
L F1 Ortak Alan
’_FZ | 119/18- Mesken 44
F2 ortak Alan |
‘Mesken 10 |
s ‘ 119/18- Ortak Alan ‘
| | G ___(ij_!Cl Dairesi)
| 22.11.2018 Ortak Alan
. ) ‘ 119/18- ‘Mesken & |
—— . H  ortakAlan | |
‘ | Mesken ‘ 61
I 119/18-1 ———
: Ortak Alan
‘ 119/18-  Mesken 83 |
| ] J1 ' Ortak Alan !
‘ 5 119/18- Mesken : 92
! 12 Ortak Alan

853,56
583,06
7.979,23
7.248,26
11.157,55
L IV-C
10.224,06
12.169,65
L IV-C
11.050,17

II1-B

IV-C

22.338,82

20.291,56

24.683,16

18.197,88

10.059,19

12.094,80

2.576,21

1.436,62

15.227,49

21.381,61

23.219,82
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Proje kapsaminda; parsel Gzerinde insaat devam bloklarin yapi denetim isleri Cevizlidere
Mahallesi, 1219, Cadde, No: 2, Latif Apartmani, Daire: 6 Cankaya, Ankara adresinde konumlu
olan Elit Bir Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapilmaktadir.

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSLV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel (zerinde gergeklestirilen projenin gerekli tim izinleri
alinmig olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakii§t portféyiinde
“projeler” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: gériis ve
kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE IMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilhk dénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin milkiyet

ve kadastral durumunda asagidaki degisikligin oldugu belirlenmistir.

* Rapor konusu projenin yer aldidi 29396 ada 11 parselin kék parselleri olan 3320 ve
3321 no'lu kadastral parseller, 17.05.2013 tarihinde kamulastirma islemi ile T.C.
Basbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanligi miilkiyetine gegmistir. Daha sonra yapilan
imar uygulamasi ile iginde 29396 ada 3 no’lu parselin de bulundugu 17 adet parsel
olusmustur. Ankara 5. Idare Mahkemesi‘ne imar uygulama isleminin iptali istemi ile
agllan davada; Mahkeme 27.04.2017 tarih 2016/4894 Esas-2017/1271 Karar,
2016/4929 Esas ve 2017/1272 Karar No’lu kararlarinda, yine ayni Mahkemede, konu
bdlgeyi kapsayan 1/25.000 &lgekli Baskent Ankara Nazim Imar Plam, 1/5000 &lgekli
Nazim Imar Plani Degisikligi ve 1/1000 &lcekli Uygulama Imar Plani‘nin iptal istemiyle
acllmig davada séz konusu planlarin 30.03.2017 tarihli 2015/2968 Esas 2017/1026
karari ile iptal edildigi gerekgi ile dava konusu parselasyon planinin dayanaksiz kaldig
belirtilmis olup dava konusu parselasyon planinin iptaline karar verilmistir. Toplu
Konut Idaresi Baskanligi'nca hazirlanan, Ankara 1li, Gankaya Ilgesi, Miihye Koyl
Gecekondu Onleme Bélgesi Muhtelif Parseller ve Tescil Digi Alanlara Iliskin 1/5000
lgekli Nazim Imar ve 1/1000 lcekli Uygulama Imar Planlari 01.06.2017 tarihinde
yine ayni idarece onaylanmigtir, Onaylanan yeni imar planlari dodrultusunda &nceki
parselasyon planlan iptal edilmis, kdk kadastral parsellere déniilmiis ve yeniden
parselasyon plani hazirlanmigtir, Bu parselasyon plani ile 29396 ada 3 no'lu parsel
29396 ada 11 no’lu parsel olarak degistirilmis ve 22.11.2017 tarih ve 86376 yevmiye

no ile tescil edilmistir.
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4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumunda asagidaki degisikliklerin bulundugu belirlenmistir.

Projenin bulundugu alana iliskin Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'nca 27.02.2015 tarihinde
onaylanan 1/1000 &lgekli Ankara 1ili, Cankaya Iigesi, Miihye K&yl (Gineytepe)
Gecekondu Onleme Bélgesi Kentsel Dénusim ve Gelisim Alani Uygulama Imar Plani ile
T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanldi'nca hazirlanan 01.09.2016 tarihinde
onaylanan Ankara ili, Cankaya ilgesi, Miihye K&yl Gecekondu Onieme Bélgesi Muhtelif
Parseller ve Tescil Digi Alanlara Iligkin 1/5000 6lcekli Nazim Imar Plani ve 1/1000
olcekli Uygulama Imar Plani Ankara 5. Iidare Mahkemesi 30.03.2017 tarih ve
2015/2968 esas karar ile iptal edilmistir.

Iptal edilen planlardan sonra Toplu Konut Idaresi Baskanlidi'nca 01.06.2017 tarihinde
onaylanan Ankara ili, Cankaya Ilcesi, Mihye Koyl Gecekondu Onleme Bblgesi Muhtelif
Parseller ve Tescil Digi Alanlara Ifiskin 1/5000 8lgekli Nazim imar Plani ve 1/1000
lgekli Uygulama Imar Plani onaylanarak yurirlige girmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanlii'nca 27.02.2015 tarihinde onaylanan 1/1000 olgekli
Ankara Ili, Cankaya {lgesi, Mihye Koyl (Gilineytepe) Gecekondu Onleme Bélgesi
Kentsel Dénliglim ve Gelisim Alani Uygulama imar Plani’nin yiirtitmenin durdurulmasi
ve iptaline yénelik asadida detaylari belirtilen dava sirecleri bulunmaktadir:

- Ankara 8. Idare Mahkemesi'nin 2015/1224 E. Sayili davasi ile 27.02.2015
tarih ve 3341 saylli makam oluru ile Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nca
onaylanan Ankara ili, Cankaya Ilcesi, Mihye Mahallesi, 644, 831, 919, 920,
921, 3189, 3198, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere Iliskin
1/25000 &lgekli Bagkent Ankara Nazim Imar Plani Degisikligi, 1/5000 dlgekli
Nazim Imar Plani Degisikligi ve 1/1000 6lcekli Uygulama imar Planinin
ylritmesinin durdurulmas: ve iptali talep edilmistir. Baglanti nedeniyle
dosyanin esasi kapatilarak 5. Idare Mahkemesine génderilmistir. Yargilama 5.
idare Mahkemesi, 2015/2968 E. Uzerinden devam etmistir. Mahkeme
30.03.2017 tarihinde, dava konusu iglemin iptaline karar vermistir.
18.05.2017 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yiriitmeyi durdurma
talepli istinaf talebinde bulunulmustur. Ankara 5. idare Mahkemesi, 5. idari
Dava Dairesi, 06.06.2017 tarihinde ylriitmeyi durdurma isteminin reddine
karar vermistir.

Gankaya Belediye Bagkanlidi tarafindan, Gevre ve Sehircilik Bakanhgi aleyhine acilan,
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.'nin de miidahil oldugu ve Ankara 5.
idare Mahkemesi'nin 2015/2940 esas sayili dosyasi ile gérilen davaya ait detaylar
asagida belirtilmistir:
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- Ankara 9. idare Mahkemesi'nin 2015/1554 E. Sayili davasi ile 27.02.2015
tarih ve 3341 sayii makam oluru ile Gevre ve Sehircilik Bakanhgi'nca
onaylanan, Ankara Ili, Gankaya Ilgesi, Miihye Mahallesi 644, 831, 919, 920,
921, 3189, 3198, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere Iliskin
1/25.000 dlgekli Bagkent Ankara Nazim Imar Plani Degisikligi, 1/5000 6lcekli
Nazim Imar Plani Degisikligi ve 1/1000 &lgekli Uygulama Imar Plani'nin,
ylrittiimesinin durdurulmasi ve iptali talep edilmistir. Bagdlanti nedeniyte
dosyanin esas! kapatilarak 5. idare Mahkemesi‘'ne génderilmistir.

- Yargilama 5. Idare Mahkemesi‘nin 2015/2940 E. Uzerinden devam etmistir.
Ankara 5. idare Mahkemesi, 5. idari Dava Dairesi 04.05.2017 tarihinde, dava
konusu iglemin iptaline karar vermistir. 16.06.2017 tarihinde Emlak Konut
GYO A.S. yirutmenin durdurulmasi talepli istinaf talebinde bulunmus olup
Ankara 5. idare Mahkemesi, 5. idari Dava Dairesi, 27.07.2017 tarihinde
yurltmeyi durdurma isteminin reddine karar vermistir.

* Gazi Sénmez ve arkadaslar (toplam 44 davac, malikler) tarafindan Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi aleyhine agilan, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi
A.S.'nin de miidahil oldugu ve Ankara 5. idare Mahkemesi‘'nin 2015/1521 Esas sayil
dosyasi ile gorillen davaya ait detaylar agagida belirtiimistir:

- 27.02,2015 tarih ve 3341 sayili makam oluru ile Cevre ve Sehircilik
Bakanlidi'nca onaylanan Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, Mithye Mahallesi, 644,
831, 919, 920, 921, 3189, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere
Iliskin 1/25000 &lcekli Baskent Ankara Nazim imar Plan Degisikligi, 1/5000
olgekli Nazim Imar Plani Degisikligi ve 1/1000 &lcekii Uygulama Imar
Plani'nin ylritmesinin durdurulmasi ve iptali talep edilmis ve Mahkeme
11.05.2017 tarihinde dava konusu isilemin iptaline karar vermistir.
16.06.2017 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yiriitmeyi durdurma
talepli istinaf talebinde bulunulmus olup Ankara 5. idare Mahkemesi 5. idari
Dava Dairesi, 27.07.2017 tarihinde ylriitmeyi durdurma isteminin reddine

karar vermistir,

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCIN SiRKETiMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILISKIN BiLGILER

Sirketimiz tarafindan dederleme konusu proje igin daha 6nce hazirlanan 3 adet

dederleme raporu bulunmaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERE (PROJEYE) iLiSKIN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu taginmazlar; Ankara ili, Cankaya ilcesi, ilkbahar Mahallesi, Dogukent
Caddesi uzerinde konumlu olan 29396 ada, 1 no'lu parsel iizerinde insaati devam eden Bagkent
Emlak Konutlar 1. Etap Projesi‘dir.

Halihazirda projenin insaat isleri devam etmektedir.

Yakin cevrede Kirgiz Cumbhuriyeti Ankara Buyiikelgiligi, Birlesik Arap Emirlikleri
Blyutkelgiligi, Tapu ve Kadastro Genel Mudiirligi Egitim Dairesi Baskanlidi, Ukrayna Podil
Parki, Biilent Erol Yalginkaya Hatira Ormani, TRT Genel Miidirlugi ile mesken olarak kullanilan
gok katli apartmanlar bulunmaktadir.

Bolge, orta gelir seviyesine sahip aileler tarafindan tercih edilmektedir.

Bolgede son yillarda gelistirilen nitelikli konut projeleri ile insaat yatinmlarinda artis
gerceklesmistir.

Merkezi konumu, ulagim kolayhd:, bélgedeki nitelikli projelerin varhigi tasinmazlarin
dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Proje, Ankara-Konya Karayolu'na 5 km, Ankara Cevreyolu 12 km, Ankara-Eskisehir
Karayolu'na ise yaklasik 14 km mesafede yer almaktadir.
Bdlge, Cankaya Belediyesi smirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.

A RAPOR NQO: 2020/EKGY0/001



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

5.2. PROJE PARSELININ GENEL OZELLIKLERI

Yuzo6igliml 89.502,19 m¥dir.

Parsel (izerinde projeye ait bloklarin ingaat isleri devam etmektedir.
Egimli bir topografik yapiya sahiptir.

Parsel, dikdértgene benzer bir geometrik sekle sahiptirler.

Bdlgede altyap! tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

Bagkent Emlak Konutlarn 1. Etap Projesi; “Anahtar Teslimi Gétiirii Bedel” ile vapliacak olup
27.12.2016 tarihinde anahtar teslimi ihalesi yapilmis olup ihale bedeli 559.500.000,-TL ile
Kalyon Insaat San. Ve Tic. A.S.'de kalmistir. Emiak Konut GYO A.S. ile Kalyon Insaat San.
Ve Tic. A.S. arasinda 24.01.2017 tarihinde sbzlesme yapilmistir.

Proje anahtar teslim gétiirii bedeli usulii olmasindan dolay: tiim maliyete Emlak Konut GYO
A.S. katlanmaktadir. Ayrica T.C. Toplu Konut Idaresi Baskanlig ile yapilan 24.02.2015 tarihli
protokole gére; “Sirket'ce taginmazlar Uzerinde gelistirilecek proje kapsaminda Sirket
tarafindan gelistirilecek projedeki mahal listesinde yer alan imalata es 120 m? briit alanina
sahip 450 adet tasinmaz TOKi'ye eksiksiz ve anahtar teslim olarak devir edilecektir. Bu
konutlar ile ilgili gecekondu sahibi vatandaglarca édenecek geri 6demeler TOKI tarafindan
tahsil edilecek ve Sirket tarafindan TOKi'den herhangi bir bedel talep edilmeyecektir. Ayrica
gecekondularin tahliye edilerek yikima hazir hale getirildigi tarihten itibaren baslamak tzere
(kira 6demeleri tim tahliye iglemlerinin tamamlanmasina miiteakip baslar), hak sahiplerinin
her biri igin yeni konutlar TOKI'ye tesklim edilinciye kadar 600,-TL kira bedeli Sirket
tarafindan 6denecektir ve yapilacak kira yardimlar yilda bir olmak iizere yilbaslarinda UFE
oraninda artirilacaktir.”

Parsel Uzerinde insa edilmekte olan proje igin ruhsatiar alinmistir. Buna gbre 29396 ada, 11
no’lu parsel {izerinde toplam 19 adet blok olacaktir.

Proje kapsaminda 41 adet dilkkan ve 1304 adet konut olmak (izere toplam 1345 adet
bagimsiz b6lim bulunmaktadir.

Rapor tarihi itibariyle projenin ingaat igleri devam etmekte olup genel ingaat seviyesi
% 83,51 mertebesindedir.

29396 ada 11 no'lu parsel lzerindeki projeye ait yapi ruhsatiarina gére blokiarin genel

Ozellikleri agsagidaki tabloda sunulmustur.

S . Kullanim Alani Yapi Insaat Alani
Blok No | Nitelik B.B. Adedi m2) Sinifi m2

| ' Mesken . 50 _ 7.915,64

Ofis ve Isyeri | 3 _ 854,88
Al Ortak Alan L V-A 16.361,35
!(KQP_ICI Dairesi) 2 | 39’88
Ortak Alan s ] 7.390,95 -
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| Mesken | 64 10.018,35
A2 Ofis ve Igyeri 9 1.173,68
- ' Ortak Alan - 9.553,74
Mesken 46 5.614,58
Ofis ve Isyeri 8 622,60
B1 Ortak Alan
| (Kapict Dairesi) 2 1_85’71
| _ Ortak Alan 4.948,14
Mesken 56 6.855,07
Ofis ve Isyeri 9 | 776,24
B2 Ortak Alan
| (Kapici Dairesi) 2 _ 177,28 |
~ Ortak Alan 6.161,00
‘Mesken ] 171 21.438,96
Ofisvefsyeri | 6 662,93
c1 | Alan
|8<r;?3||(c1_ Dairesi) | ! | 80,09
‘Ortak Alan | 19.573,34
| Mesken . 144 | 18.153,42
C2  |Ofis ve Isyeri | 6 693,12
| Ortak Alan | ] 17.268,86
'Mesken 66 | 10.189,70
Ortak Alan
. D1 | (I(_a?m_cl Daires) 3 218,93
B _ Ortak Alan | | 893292 |
Mesken 68 ' 10.662,11
p2  OrtakAlan 2 N 174,97
‘ (Kapici Dairesi) | -
| | Ortak Alan | | 9.511,96 |
D3 Mesken 74 . 11.704,77
|  Ortak Alan f 10.634,05
| 'Mesken 73 10.779,44 |
Ortak Alan
D4 (Kapici Dairesi) 2 N 159,90
I ~ Ortak Alan N 9.352,22
| Mesken 88 13.279,62
Ortak Alan |
P> _(Kapici Dairesi) 2 196£2
| Ortak Alan - | 11.207,52
Mesken - 72 ~9.279,61 |
-  Ortak Alan - ~8.918,27 |
F1 Mesken 36 4.953,45
"~ |ortak Alan 5.105,74
- 'Mesken 44 6.067,70 |
Ortak Alan | 6.027,10
'Mesken 10 1.509,33
rtak Alan
G |__?Ka;|c?Dairesi)_ | 6 - 943,00 B
Ortak Alan | 523,88

V-A

IV-C

IV-C

V-A

V-A

V-A

V-A

V-A

V-A

V-A

V-A

Iv-C

Iv-C
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20.745,77

11.371,03

13.969,59

41.755,32

36.115,40

19.341,55

20.349,04

22.338,82

20.291,56

24.683,16

18.197,88

10.059,19

12.094,80

2.576,21
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H I--'(\;'—f;&an : 6 — ::%2_:_ M-8 1.436,62

o ,%Zieglan | o _'_ ;z::—iz IV-C 15.227,49
157

- ,_gft;ie;:l_an — 83—'_ 1;_%‘@. v-C 2138161

2 fg:?tiie,:lan — if—:;gifg . IV-C | 23.219,82

* Proje blnyesindeki konutlarin ve dikkanlarin brit kullamim alan dagilimi asadida ana

bagliklar altinda tablo halinde sunulmustur.

SATISA ESAS BRUT

TP ALANI ARALIGI (m? (DR
* 1+ 70,68-77,52 9
2+ | 93,91-162,92 . 364
3+ 152,54 -203,63 | 716
4+ 192,79-220,13 | 215
TICARI 36,40 - 543,98 41

TOPLAM 1345 |

* Parselde inga edilmekte olan projedeki isyeri ve konutlarin toplam satilabilir alanlari asagida
tablo halinde listelenmigtir.

TOPLAM SATISA ESAS
BRUT ALAN (m?

Isyeri _ 4.816,73

Konut L 209.401,71

ADA/PARSEL NO NITELiK

29396/11

Not: Rapor konusu parseller (izerinde gelistirilen projenin degderinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate
alinmigtir. S6z konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
projesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklasimi yéntemi ile ulasilan degerler gegersiz
olacaktir.

5.4. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALiZI
En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve

finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varligin mevcut kullamminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katiimcisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére
belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazlarin konumlari, blylklikleri
ve imar durumlarr dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin “biinyesinde ticari
Uniteleri barindiran nitelikli bir konut projesi gelistirilmesi” uygun olacagi géris ve

kanaatine varlmistir.
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6. BOLUM PAZAR BILGIiLERINE ILiSKiN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM
Gayrisafi yurt igi hasila 2019 yili ilk geyreginde yilik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin

ikinci yarisinda TL'de yasanan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda ic
talepte goriien yavaglamanin blilylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk ¢eyredinde devam etmigstir. Ote
yandan, finansal piyasalarin ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynakhiginin gerilemesi ve dzellikle
ticari kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gergeklesmistir. Bu
dénemde hane halk: tiiketimi ve yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalan ve net
ihracat performansi ile karsilanmaya calisiimistir. Ancak Nisan ayl sonrasinda finansal
durumdaki sikilasmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci ceyrek boyunca hissedilmigtir. Ilk
geyrek sonunda sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamistir,
Yilin ilk geyregdinde yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama
ile birlikte ikinci geyregin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Onci niteliginde imalat sanayi satin alma ydneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
6zellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a yiikselerek Temmuz 2018’den bu yana
en yiiksek seviyeye gikmigtir. Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin biytime bdlgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde basta Avrupa Birlidi tilkeleri olmak lizere
kiresel biylime gériinimine iliskin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
glicini korumus olmasi biylme dinamikleri agisindan olumludur. Yurt ici talepteki
yavaglamaya bagl olarak firmalarnin dis piyasalara yénelme egilimi ve pazar gesitlendirme
esnekligi mal ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi
faaliyetteki yavags seyir ithalat talebini sinilamistir.

Turizmdeki glgliu seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Cari isiemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari agik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir énceki
yilin
Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret
Bakanligi éncli verileri 1s1§inda, Haziran ayi rakamlar ile birlikte 2002 yllindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin arti deder almasi éngériimektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yili igin yilhk GSYIH biyiime orani, %7,4 olarak aciklanmigtir. 1. Ceyrek ve 2.
Ceyrek 2018’deki GSYH bliyiime oranlar ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmistir.
Yilin ilk geyreginde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiiketiminin artisindaki
yavaslama (%1,1) nedeniyle Tirkiye'nin biiyiime ivmesi 2018 yili 3. Geyrek diliminde azalmis
ve %1,6 olarak agiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanhdi’mn 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yil icin %3,8 blylime beklentisi agiklarken, IMF ve Diinya Bankasi
blylime oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak éngérmektedir.
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* Tahmini / Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik G&riinim Raporu, Ekim 2018, ILL
6.1.2. ENFLASYON

Tuketici Fiyat Endeksi Rakamlari'na (2003=100) gére 2019 Agustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eylil ayinda %9,26 olarak gerceklesmistir.
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Goére Degisim
6.1.3. DOVIZ KURLARI
Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtirici para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Adustos ayinda ABD Dolari (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldidi tedbirlerle
yllin son geyredinde déviz kurlarinda istikrar ve cari islemler dengesinde kayda deder bir
toparlanma saglanmustir.

8,00

7,00
6,00
5,00

4,00
3,00
2,00
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e USD/TL (DOvViz Satlg)  =====EURO/TL (D6viz Satis)

Kaynak: TCMB
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6.1.4. TUKETici GUVENI

Tuketici Gliven Endeksi, tlketicilerin gelecek 12 aylik suregte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve issizlik oranlarina iliskin beklentilerini 6lgmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili Eyliil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.

Tlketici GUven Endeksi

80,0
70,0
60,0 __—/\\_’____4\: :
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0
R\
& F & F o %@45\00@@@&’ \;@(}& & &
2017 2018 2019

Kaynak: TUIK
6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektdriiniin 6nemli géstergelerinden birisi olan konut satislar rakamlarina
bakildiginda ise her tirlii dalgalanmaya kargin trendin belli bir oranda devam ettigi
gorilmektedir. 2013 - 2017 yillar arasinda siirekli bir artis egiliminde olan konut satislarn 2018
yiinda yaklasik %2 oraninda gerileme gostermigtir. 2018 yilinin ilk alti aylik déneminde
yaklasik 646 bin konut satisi olurken 2019 yilinin ilk alti ayhk déneminde ise konut satiglan 505
bin 796 adet olarak gergeklesmistir. Yaklasik %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede 6zellikle
ayni dénemde %59 oraninda diisiis gdsteren ipotekli satiglar etkili olmustur. Ancak 2012
yilinda “yabanci uyruklu kisilere” taginmaz satisi ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda
vatandaslik konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara disirilmesi ve déviz
kurunda yasanan artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmistir. 2019 Ocak ayi ile Haziran
arasinda yabanci uyruklu kisilere yapilan konut satis sayisi yaklasik 20 bin adete ulasarak bir
onceki yilin ayni dénemine gore yiizde 69 diizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Adustos Ay! sonuglarina gbre, Agustos
ayinda bir onceki aya gére %0,43, gecen yihin ayni dénemine gbre %2.80 ve endeksin
baglangig dénemi olan 2010 yili Ocak Ayina gore ise %87.40 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayinda bir nceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artig; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artig; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.
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Agustos ayinda, markal konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin %10luk
(son 6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatinmcilara yapilirken, bu satislarda agirhkl olarak
2+1 ozellikteki konutlarin tercih edildigi gézlenmistir.

Markal projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlar incelendiginde, Agustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim
orani %15 ve senet kullanim orani %44 olarak gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayi stok erime hizi rakamiari degerlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %3.18 oraninda erime gézlenmistir. Adustos ayinda satisi
gergeklestirilen konutlarin  %56’s1 bitmis konut stoklarindan, %44 bitmemis konut
stoklarindan olugsmaktadir.

JLL, 2019'un 2. Ceyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazari Gérinimi” raporuna gbre
Turkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet alisveris merkezi ise
yapim asamasindadir. 2019'un ilk yansinda aligveris merkezlerinin en yeni oyuncular sosyal
medyada unlenen ve daha gok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli madazalar olurken,
ana madazalann performansinda ciddi artislar gbzlemlenmistir. Hipermarketler bu artista
6nemli rolii oynamaktadir. Raporda ayrica aligveris merkezlerinin ayak trafigine katki yapan
performans sanatlar ve E-spor etkinlik merkezleri gibi edlence alanlan ile farkli kesimlere hitap
eden gastronomi konseptlerinin 6neminin arttigi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha
dusiik kira seviyesinde kiralana “pop-up” madaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar
olumlu yaklagimlann devam ettigi belirtiimektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019'un
ilk yarisi itibariyla m? basina ayhk 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu‘na gére gegtidimiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi basina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledigi; prestijin geri planda kaldig, sosyal alanlardan gok verimli
alan kullanimina odakianildigr gézienmektedir. Gegtigimiz yillarda azaldi§i gériilen yabanci
sirketlerin Istanbul’a yénelik talebinde kayda deger bir iyilesme yasandi§i gézlenirken,
taleplerin 6nemli bir kismini Asya kékenli girketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yariyili itibariyla istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gore yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artig gosterdidi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina dondstiriilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in éniimiizdeki dénemde daha yayginlagmast 6ngérilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yarisinda etkili olan secim atmosferinin yani sira,
ozellikle mayis ayindaki doéviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duradanhik gbzlendi. Lojistik
kiralama islemleri 2019 yilinin ilk yarisinda yaklasik 53.000 m2 ile 2018'in ayni dénemine gére
énemli bir oranda (%65) diisis gosterdi ve 2019'un ilk yarisi itibariyla lojistik piyasasindaki
birincil kira TL bazinda 27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019’un ilk yarisinda kiralama
islemleri bakimindan en &ne gikan sektdr, yaklasik %56 ile lojistik hizmet saglayan 3PL
(aglncd parti lojistik) firmalari oldu. E-ticaret sektériiniin bilylimeye devam etmesiyle birlikte,
lojistik depo kiralama islemlerinin artacadi ve ilerieyen siiregte kent iGi lojistiginin 6nem
kazanacagi da raporda 6ngériilmektedir.
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6.2. BOLGE ANALIZI
6.2.1. CANKAYA ILCESi

Ic Anadolu bélgesinde, Ankara iline bagh bir ilgedir. Ankara ilinin orta kesiminde bulunan
ilce, Ankara'nin bagkent olmasi ile birlikte Tirkiye'nin yonetim merkezi durumuna gelmistir.
Dogu ve kuzey dodusunda Mamak ve Altindag, glineyinde Gélbasi, batisinda ise Yenimahalle
ilgeleri bulunur.

Tark ekonomisinde sanayi liretiminin yaklasik %60'I kamu sektériiniin elindedir. Kamu
sektdri kuruluglarinin biytik goguniugunun genel merkezleri Cankaya'dadir. Bunlarin arasinda
yer alan ve Cankaya'nin sehir planinin olusumunda da énemli rol oynayan Makine ve Kimya
Endustrisi Kurumu, Tandogan Meydani'ndadir.

Iige simirlan igerisinde gok sayida kamu kurulusu ve biiyiikelcilik binalar bulunmaktadir.

Ust ve orta gelir gruplarinin yani sira gok sayida yabancinin da yasadig! ilcede otopark
harig altyapi sorunu yoktur.

Yeni yapilanmaya misait arsa Uretimi yok denecek kadar azalmistir. Gelistirilecek arsa
sayisinin az olmasl nedeniyle yapilarin yikilarak yeni ofis binalarina ve Iiiks konutlara
dénigtiriimesi siklikla karsilasilan durumdur.

Ankara’nin en dnemli caddeleri olan Atatiirk Bulvar, inéni Bulvari, Gazi Mustafa Kemal
Paga Bulvari, Celal Bayar Bulvari, Kazim Karabekir Caddesi, Cinnah Caddesi ve Tunus Caddesi
ilge sinirlan igerisindedir.

2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi’ne (ADNKS) gére nufusu 920.890 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Tasinmazin konumlandidi bélgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler asagidaki gibidir.

R AT »

4 -
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1. Ilkbahar Mahallesi'nde, 625. Cadde iizerinde ve Sinpag Glineypark Konutlari karsisinda
konumlu, 552 m? yiizélglimli, “Konut Alanl” lejandina ve “Emsal (E): 0,40 - H: 6,50 m"
yapilagma gartina sahip arsa 2.800.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satis fiyati ~ 5.075,-TL) Ilgili tel.: 0312 600 00 01

2. ilkbahar Mahallesi'nde, 625. Cadde (izerinde ve Sinpag Altinoran Evleri karsisinda
konumlu, 632 m? yiizdlglimli, “Konut Alant” lejandina ve “Emsal (E): 0,40 - H: 6,50 m”
yapilasma sartina sahip arsa 1.650.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satis fiyati ~ 2.610,-TL) Iigili tel.: 0312 600 00 01

3. llkbahar Mahallesi’nde, Sinpas Altinoran Evleri karsisinda konumlu, 300 m? yiizélctimli,
“Konut Alani” lejandina ve “H: 6,50 m” yapilasma sartina sahip arsa 1.350.000,-TL
bedelle satihktir. (m2 birim satis fiyat: 4.500,-TL) ilgili tel.: 0312 441 39 39

4. Ilkbahar Mahallesi'nde, Galip Erdem Caddesi lzerinde konumlu, 400 m? yizdlciimly,
“Konut Alan” lejandina ve “Emsal (E): 0,70" yapillasma sartina sahip arsa
1.400.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyat1 3.500,-TL)

Ilgili tel.: 0312 600 00 01

6.3.2. SATILIK DUKKANLAR

AK KONUTLARTZ-ETAP -

'.. . . ?: "’ '_‘II I‘,?‘d:’-" @ : —_‘{'"_’.::. ,-—...-. . :C"

1) Yildizevler Mahallesi'nde konumlu halihazirda 60.000,-TL aylik kira getirisi bulunan
1.000 m? kullanim alanli oldugu beyan edilen isyeri 9.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(m2 birim satis fiyat1 9.000,-TL) ilgili tel.: 0312 378 13 40

2) Yidizevier Mahallesi'nde konumlu ve caddeye cepheli bir binanin zemin katindaki

300 m? kullanim alanl oldugu beyan edilen diikkan 1.950.000,-TL bedelle satihktir.
(m2 birim satis fiyati 6.500,-TL) Iigili tel.: 0312 439 45 45
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Yildizevler Mahallesi, Turan Glines Bulvari'na cepheli bir binanin zemin katindaki 185 m?
kullanim alanli oldugu beyan edilen diikkan 1.975.000,-TL bedelle satiliktir.

(m?2 birim satis fiyati ~ 10.675,-TL) Ilgili tel.: 0312 219 65 05

Iikbahar Mahallesi, Turan Glines Bulvari‘na cepheli bir binanin zemin katindaki 230 m?
kapall kullanim alanli ve 60 m? bahge kullanimi oldugu beyan edilen diikkan 2.000.000,-
TL bedelle satiiktir. (m?2 birim satis fiyati ~ 8.695,-TL)

Iigili tel.; 0312 473 96 96

Ilkbahar Mahallesi, Turan Gilines Bulvar’'na cepheli bir binanin zemin katindaki 300 m?2
kullamim alanli ve ayhk 12.000,-TL kira getirisi olduu beyan edilen diikkan
2.300.000,-TL bedelie satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 7.665,-TL)

Ilgili tel.: 0312 440 63 00

KIRALIK DUKKANLAR

- e T TR -, -

.(.-’ - s L]

K P L %
W_NI_EHI,AI( KONUTLART "
K, TP,

Do§ukent Bulvan lzerinde konumlu Unli Towers'in zemin (300 m?) ve asma katindaki
(200 m?) toplam 500 m? alanl olarak beyan edilen diikkan aylik 30.000,-TL bedelle
kiraliktir.. (Aylik m2 birim kira degeri 60,-TL) ilgili tel.: 0312 441 26 66
Dogukent Bulvan Gzerinde konumlu Uniii Towers’in zemin (500 m?) ve asma katindaki
(200 m?) toplam 700 m? alanh olarak beyan edilen diikkan aylik 30.000,-TL bedelle
kirahktir. (Aylik m2 birim kira dederi 57,-TL) Ilgili tel.: 0312 441 26 66

Turan Gilneg Bulvari lzerinde konumlu bir binanin bodrum, zemin ve asma katindaki

toplam 1.100 m? alanh ve 30 m cepheli olarak beyan edilen diikkan aylik 70.000,-TL
bedelle kiraliktir. (Aylik m2 birim kira dederi 64,-TL) Ilgili tel.: 0312 945 04 97

Turan Glineg Bulvan {zerinde konumlu bir binanin bodrum, zemin ve asma katindaki
toplam 750 m? alanh olarak beyan edilen diikkan aylik 30.000,-TL bedelle kiralktir.
(Aylik m2 birim kira dederi 40,-TL) Ilgili tel.: 0312 446 24 00
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AP

Tipi A'I(::Ia(“';“:) Satis Degeri (TL)

141 63 1315.000
241 130 645.000
2+1 | 128 535.000

341 | 167 _‘_ 820.000
4+1 | 190 885.000

Ortalama m2 Birim Satis Déﬁeri (TL)

T g | Sets Deger (1)
4+1 175 850.000
4+1 165 i_ 850.000
4+1 | 150 | 850.000

_Ortalama m2 Birim Satis Degeri (TL)
Tipi A'I(:Ii'z?;:)_ Satis Degerl (TL)
141 73 413.000
2+1 112 571.000
341 172 895.000 |
4+1 | 215 1.080.000

—drtalama m2 Birim Satis Degeri (TL)_.

m2 Birim Satis ‘

 Degeri(TL) | Hailisi
5.000 10312 441 39 39 |
4.962 | 0312 495 22 28
4.180 | 0312 226 77 11
4.910 | 0541 344 57 70
4.660 | 0312 481 67 07 |
4.740

ZIRVEKENT KONUTLARI 1. ETAP

m2 Birim Satis

Degeri (TL) | Ilgilisi |
4.857 10312 926 66 01
5.152 10312441 4170

~ 5.667 0312 447 00 90
5.225

Degeri (TL) | Ugilisi
5.658 0549 827 47 14
5.098 0549_827 47 14_

 5.205 103122133331
5.025 0549 827 47 14
5.245
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‘ Tipi Kullanim |

L _Alani (m2) |
141 80

o 1+1 108 !
2+1 | 138

241 176 L

;_3+1 | 193
4+1 182

SINPAS ALTINORAN
Satis Degeri (TL)

443.000
855.800
524.600

~ 1.732.400

1.235.000
1.186.000

Ortalama m2 Birim Satis Degeri (TL) |

m?2 Birim Satis
Degeri (TL)

TERRA

GAYRIMENKLUL DEGERLEME

Tigitisi
5.540 B a
7.925
3.800

9.845 444 19 74

6.400

6.515
6.670

[ . Kullanim |
TP | Alami (m2) |
141 | 82
2+1 94 B
341 | 124

MARINA ANKARA

558.400
636.200

837.600

Satis Degeri (TL) ‘

| Ortalama m?2 Birim Satis Degeri (TL)

6.3.5. KIRALIK KONUTLAR

m2 Birim Satis
Degeri (TL)

Iigilisi

6.810
6.770

6.755

6.780

444 19 74

SENPAS ALTINORAN VADI
il g KONAKLARI

1) Marina Ankara Projesi‘nde konumiu bir blogun 5. katindaki 81 m? alanh olarak beyan
edilen 1+1 tipindeki daire aylik 1.700,-TL bedelle kiraliktir.
(Aylik m2 birim kira dederi 21,-TL) Ilgili tel.: 0312 490 26 26

2) Sinpag Altinoran- Projesi'nde konumlu bir blogun 11. katindaki 148 m? alanli olarak
beyan edilen 2,5+1 tipindeki daire ayhk 3.500,-TL bedelle kiraliktir.
(Aylik m2 birim kira degeri 24,-TL) Ilgili tel.: 0312 999 13 06
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3) Sinpag Altinoran Panorama Evleri'nde konumlu bir blogjun 4. katindaki 138 m? alanli
olarak beyan edilen 3+1 tipindeki daire aylik 2.750,-TL bedelle kiraliktir.
(Aylik m2 birim kira dederi 20,-TL) ilgili tel.: 0312 490 26 26

4) Marina Ankara Projesi'nde konumlu bir blo§un 22. katindaki 110 m? alanli olarak beyan
edilen 2+1 tipindeki daire aylik 3.000,-TL bedelle kiraliktir.
(Aylik m2 birim kira dederi 27,-TL) ilgili tel.: 0312 444 19 74

5) Sinpag Altinoran Vadi Konaklari'nda konumlu bir blogun 1. katindaki 240 m2 alanli
olarak beyan edilen 4+1 tipindeki daire aylik 9.500,-TL bedelle kiraliktir.
(Aylik m2 birim kira dederi 40,-TL) Ilgili tel.: 0312 438 48 40

6) Sinpas Altinoran Panorama Evleri'nde konumlu bir blogun 5. katindaki 138 m? alanli
olarak beyan edilen 3+1 tipindeki daire aylik 2.750,-TL bedelle kiraliktir.
(Aylik m2 birim kira dederi 20,-TL) Ilgili tel.: 0312 490 26 26

6.4. GAYRIMENKULLERiIN DEGERINE ETKIi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktorler:
* Merkezi konumlan,
= Ulasim kolayhd,
» Gelismekte olan bir bélgede konumlanmalan,
= Bélgedeki elit projelerin varlidi,
= Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin altyapisinin tamamlanmis oimasi.
Olumsuz faktor:
= Déviz kurlarindaki asin dalgaianma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin
azalmis olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECT

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarin timii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlari asadidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklagimt

e Maliyet Yaklasimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir
(benzer) varliklarla karsilastinlmasi suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yvaklasima énemli
ve/veya anlaml agdirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Dederleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimig

olmasi,
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e Degerleme konusu varligin veya buna énemli 8igiide benzerlik tasiyan varlklarin aktif
olarak islem gérmesi,

e Onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemierin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamlh agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumiarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklegtirenin diger yaklasimiarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen g&sterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirihip
agirliklandinlamayacagini dikkate almast gerekli gériilmektedir:

¢ Degerleme konusu varliga veya buna énemli dlciide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar glincel olmamasi,

» Degerleme konusu varligin veya buna énemli 8iglide benzerlik tasiyan varhklann aktif
olmamakla birlikte isiem gérmesi,

e Pazar iglemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla énemli ve/veya anlaml farkhhklarinin, dolayisiyla da
subjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Gincel iglemlere yénelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

o Varhigin degerini etkileyen énemli unsurun varlidin yeniden lretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecegi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gdsterge nitelijindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
degere donistirilmesi ile belirlenmesini sagdlar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinki dederine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmast ve bu
yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcmnin géziyle degeri etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi,

» Degerleme konusu varlikia ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakia birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml agirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki durumiarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin dider yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agdirhklandinhp
agirhiklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:
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o Dederleme konusu varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziyle dedgeri
etkileyen birgok fakttrden yalnizca biri olmast,

e Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

* Dederleme konusu varfikia ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol glicii
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bltgelere ulasamaz),

e Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmig olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatirmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gorlilmesi teskil
eder.

Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler séz konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varliji elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goOsterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tim yipranma
paylarinin diigliimesi suretiyle gdsterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlami agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

» Katiimcilann degerleme konusu varlikla énemli élglide ayni faydaya sahip bir varlig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varhigin, katiimcilarin
dederleme konusu varli§i bir an evvel kullanabilmeleri icin onemli bir prim 6demeye
razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

* Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varlidin kendine 6zgl niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi érneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadi§i asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge nitelijindeki degeri
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pekistirmek amaciyla adirliklandirilip agdirlhiklandinlamayacagini  dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

» Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi diisiindiikleri, ancak
varhgin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya o6nemli
ve/veya anlamh bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegdin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin slrekliligi varsayimiyla yapilan
bir igletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kulfaniimasi),

e Varligin, maliyet yaklagiminda kullanilan varsayimlari son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmig bir varligin dederi genellikle, varhdin olusturulmasinda gegen
slreye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katihmailarin, varhdin, tamamlandidindaki degerinden varligi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kar ve riske gére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari
2017 UDS 105 Dedgerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme
cahismasinda yer alan bilgiler ve sartiar dikkate alndiinda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Parsel Ulzerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklasimi yontemi, projenin tamamianmasi durumundaki buglinkil pazar
dederinin tespitinde ise gelir yaklagimi yéntemi kullanilacaktir.

Maliyet yaklagimi ydnteminin uygulanmasinda giincel arsa ve insaat maliyetleri dikkate
alinmigtir.  Gelir yaklagimt ydnteminde uygulanma ydntemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas teskil eden satig degerleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmistir,

Degerlemeye konu tasinmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parseller {izerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklasimi yéntemi; maliyet yaklagimi yénteminde ele
alinan bilegenlerden arsalarin dederinin hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Dederlemeye konu projenin tamamlanmas! durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilik bir bina veya binalar bulunamamasindan dblayl projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar degerinin tespitinde pazar yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yontemi; gelir yaklagimi yénteminde kullanilan ortalama m2 satis dederlerinin tespitinde
kullaniimigtir.
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Ayrica proje biinyesinde yer alan 1345 adet {initenin tamamlanmasi durumundaki aylk
pazar kira degerlerinin belirlenmesinde ise pazar yaklasimi ysntemi kullanilmigtir. Deger
takdir edilirken tahsisli alanlarda dikkate alinmistir.

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPiTi

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMi VE ULASILAN SONUC

Bu ydntemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa

edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
degerinin arazi ve binalar olmak lizere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldigi ve énemli bir
kalan ekonomik oémiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacadi géz éniine alinir. Bir bagka deyisle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag: kabul edilir.

Dederleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buginki yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, asinma payinin toplam maliyetten gikarilmasi ve son olarak da arazi
degerinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir® seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin degeri belilenmektedir.

Degerlemeye konu proje yeni insa edilmekte oldugu igin amortismani “% 0”'dir.

Maliyet yaklagimi ydntemi ile projenin pazar de§erinin tespitinde asagidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsalarin degeri

2) Arsalar iizerindeki ingaat yatirirmlarinin mevcut durumuna gore maliyeti

Not: Bu bilesenler, arsalar ve ingaat yatinmlarinin ayri ayri satisina esas alinabilecek dederler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam degderinin olusumuna 1sik tutmak iizere verilmis fiktif blyuikliklerdir.

8.1.1. ARSALARIN DEGERI
Arsalarin degerinin tespitinde “pazar yaklagim: yontemi” kullaniimistir.

Bu yontemde arsanin bulundudu bélgede yakin dénemde pazara gikarilmis/satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérler cercevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmig ve konu arsa icin m2 birim degeri belirlenmisgtir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel &zellikler ve buytiklik gibi kriterler
dahilinde kargilastinlmig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalaniimigtir,

Emsaller; konum, lejand, yapilasma sarti, biiyiiklik, fiziksel dzellikler ve pazarlik payi gibi
kriterler dahilinde karsilastinlmis, m? birim pazar degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.
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ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m?2 L
Fiyvati Konum
TL)

Pazarhk
Payi

imar _Fiziksel
Durumu Ozellikler

Emsal

No Biiyiikliik

Emsall | 5070 0%  10% | 15%  -25%  -25% | 3.803 |
Emsal 2___‘_2.610; . 10% | 10% | 15% | -25%  -15% 2,480
Emsal3 4.500 0%  10%  15%  -25%  -15% | 3.825
Emsal4 3500 0% | 10% 15% -25% -15% 2,975 |

Ortalama m? Birim Deger 3.270

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.1 Satilik Arsalar” bélimiinde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumlan géz 6niinde bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulagim akslarina vb. yakinlik kriterleri g6z éniinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin imar durumunda lejand ve vyapilasma sartlan kriterleri @bz &niinde
bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel 6zellikleri kriterinde; parselierin bos durumda olmasi ve rapor konusu
tasinmazlann lzerinde inga edilen projenin mevcudiyeti géz onlinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin blylklik kriterinde; emsallerin alanlan g6z onitinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarhk payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmigtir.

8.1.1.1. ULASILAN SONUC
Degerleme slireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, imar durumlar, fiziksel &zellikler ve buylklikleri dikkate alinarak

takdir olunan m? birim pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

Yiizolgimii m2 Birim Pazar Degeri Yuvarlatilmis
Pazar Dederi (TL

292.672.000

Ada No Parsel No
29396 | 11 | 89.502,19

~3.270

8.1.2. ARSALAR UZERINDEKi INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI
Parsel lizerinde insa edilecek olan projedeki bloklarin yapi ruhsatlarina gére yapi siniflar
I11-B, IV-C ve V-A’dir. Bloklarin mahal listesi g6z éniinde bulunduruldugunda ingaat m2 birim
maliyetinin “Mimarlik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullaniacak 2019 yih Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig‘inde yayinlanan m2 birim bedeli dikkate alinmigtir.
Buna gére projenin detaylari ve mahal listesi incelendiginde takdir edilen insaat birim
maliyetleri ile projenin toplam maliyeti asadidaki tabloda hesaplanmigtir.
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BLOK

INSAAT ALANI BIRIM MALIYET TOPLAM MALIYET

YAPI SINIFI

NO m?
A1 V-A . 16.361,35 | 2.010,00 | 32.886.000,00
A2 | v-A | 20.745,77  2.010,00 _ 41.699.000,00
B1 . IvC | 11.371,03 | 1.630,00  18.535.000,00
. B2 | INC 13.969,59 | 1.630,00 | 22.770.000,00 |
C1 | VA . 4175532 2.010,00 _ 83.928.000,00
C2  vA | 3611540 | 2.010,00 | 72.592.000,00
b1 | VA 1934155 2.010,00 | 38.877.000,00
D2 V-A | 20.349,04 ~2.010,00 40.902.000,00
. D3 V-A 2233882 2,010,00 | 44.901.000,00
D4 V-A | 20.291,56 | 201000 | 40.786.000,00
b5 VA | 2468316 | 2.010,00  49.613.000,00
. E | V-A 18.197,88  2.010,00 | 36.578.000,00
_FL | IvC | 1005919 | 1.630,00 | 16.396.000,00
. F2  wvc 12.094,80 |  1.630,00  19.715.000,00
G | m-B | 257621 1.21000 | 3.117.000,00
_H | m-B 143662 | 1.210,00 | 1.738.000,00 |
1 IC 1522749 1.630,00 |  24.821.000,00
1| v-c | 21.381,61 | 1.630,00 | 34.852.000,00
J2  mvC 0 2321982 | 1.630,00 37.848.000,00

TOPLAM | 662.554.000,00

Emlak Konut GYO A.S.’den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel insaat seviyesi
yaklagik % 83,51’dir. Mevcut durum ingaat maliyet bedeli 533.299.000,-TL
(662.554.000,-TL x % 83,51 = ~ 533.299.000) olarak hesaplanmstir.

8.1.3. ULASILAN SONUC
ArSalarin dEGEIi........ccovourueeiicciiieieee e eees et 1 292.672.000,-TL
Insaat yatinmlannin meveut durumuna gbre maliyeti....... + 533.299.000,-TL olmak (izere
Toplam 845.971.000 TL'dir.

9.BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKD
PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMi VE ULASILAN SONUC

Gelir yaklagimi yontemi iki temel yéntemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan)

indirgeme yaklasimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger géstergesine
dénustiirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu déniigim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktériiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklagimi yéntemi, miilklerin dengeli bir bigimde igletildigi ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal ézellikleri ve gelecege yodnelik beklentileri olan emsal
satiglarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.
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Getiri indirgeme yaklagimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buglinkii deger géstergesine dénustiriimesi icin kullanihir. Bu yéntem 5 ila 10 vil
arasinda olan, belirtilen mulkiyet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akigi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en dnemli
ornegidir. Indirgenmis nakit akigl analizi; bir mulkin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (iVO) ve Net Bugiinkii Deder‘dir.

Degerlemede “Net Bugiinkii Deder”in tespitine ydnelik bir galisma yapimistir. Bu
yontemde, gayrimenkulin dederinin gelecek ylllarda lretecedi serbest nakit akimlarinin
bugiinkii degerlerinin toplamina esit olacagini éngérilir. Gelir indirgeme yaklasimi yénteminde
dederleme konusu gayrimenkullerin net bugiinkl degeri 2 yillik siireg icerisinde hesaplanmistir,
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve gayrimenkuliin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin topiam dederi
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, tasinmazlarin mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) degerini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklagimi yénteminde vergi éncesi dénem ve reel iskonto orani esas alinarak
hesaplama yapilmistir.

9.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER
= Parsel Uzerinde gelistirilecek proje icin, mimari projeler hazirlanmis ve yapi ruhsatlan

alinmigtir. Yapi ruhsatlarindan elde edinilen verilere ingaat alani asadidaki tabloda
belirtilmistir.

Kullanim Alani Insaat Alan

Blok No Nitelik B.B. Adedi

() (m?

|  Mesken 50 | 7.915,64
Ofisveligyeri | 3 854,88 | l636135
Al V-A .361,
(opadares) 2 1988
o  Ortak Alan ! B | ~7.390,95 |
Mesken | 64 | 10.018,35 |
A2 Ofisvelsyeri =~ 9 | 1.173,68  V-A 20.745,77
~ |OrtakAlan . 955374
Mesken 46 N ~ 5.614,58
 Ofis ve Isyeri B 8 L 622,60
B1 IvV-C 11.371,03
!?é?:gll(c?ll;:jesi) | 2 | 185’_71
~ |ortak Alan | _ 1 4.948,14
Mesken | 56 | 6.855,07
Ofisveisyeri | 9 776,24
B2 IV-C 13.969,59
I?Ié’;?!(cﬁbaaniresij | 2 i - 177’2_8
' Ortak Alan 1 | 6.161,00 | | )
Cc1 Mesken 171 21.438,96 V-A 41.755,32
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Ofisve Isyeri |

' Ortak Alan |
(Kapici Dairesi)

Ortak Alan -

C2

D1

D2

D3

D4

J1

J2

I Mesken |
Ofis ve Igyeri
| Ortak Alan
'Mesken |
‘Ortak Alan |

(Kapici Dairesi)

 Ortak Alan
Mesken
'Ortak Alan
| (Kapict Dairesi) |
~ Ortak Aian :
Iﬂasken -
| Ortak Alan
' Mesken !

Ortak Alan
(Kapici Dairesi)

__gtak Alan_

Mesken

Ortak Alan
| (Kapici Dairesi)

Ortak Alan
'Mesken
| Ortak Alan
Mesken
Ortak Alan
Mesken

_ | Ortak Alan

f Mesken |

‘Ortak Alan
| (Kapici Dairesi)
 Ortak Alan |
Mesken I |
~_ Ortak Alan
'Mesken

__ Ortak Alan

!_Mesken_

_ Ortak Alan
Mesken

B ‘ Ortak Alan

6 662,93
1 80,09
) 1 | 19.573,34
144 | 18.153,42
6 69312 |
L 17.268,86
66 . 10.189,70
3 | 218,93
| 893292
68 10.662,11
2 174,97
| 9511,9
74  11.704,77
| 10.634,05
73 10.779,44
2 159,90
T  9.352,22
88 | 13.279,62
2 196,02
. 1120752
72 . 9.27961
8.918,27
36  4.953,45
o ~ 5.105,74
44 6.067,70
o . 6.027,10
10 11.509,33
6 543,00
52388
6 853,56
N 583,06
61 ~7.979,23
- 7.248,26
83 11.157,55
~ 10.224,06
92 112.169,65
11.050,17
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V-A 36.115,40
V-A 19.341,55
|
— —
CV-A | 20.349,04
|
- N -
. V-A | 22.338,82
|
V-A 20.291,56
V-A 24.683,16
L — | N |
V-A 18.197,88
. IV-C 10.059,19
IV-C 12.094,80
| OrB | 2.576,21 |
| II-B 1.436,62
I A
IV-C 15.227,49
| I a
IV-C 21.381,61
— -
e 23.219,82
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SATIS DONEMLERI

2020 2021 2022
. Konut Satig Orani | %30 %60 % 10
| Diikkan Satis Orani | %0 | %50 | %50

= Nispi bir kargilagtirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (ilke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatinm risklerinin géz &niine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri
Orani (llke riskine gére ayarlanmig) + Risk primi:

* Risksiz getiri orani; bu varliklar Gizerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle
10 yihk tahvilin faiz orant % 12,12'dir. Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde risksiz getiri
orani % 12,00 olarak dikkate alinmistir.

* Risk primi; ekienen risk primi ilke, bélge, proje ve yonetim risklerini igcerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yénetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, sz
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha duglk likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
iginde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar)) elde edilen hasila ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin. karsilastinlmasi ile Olglilebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirli (ybnetimsel, ekonomik ve
ddénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3,5 olarak kabul edilmistir.

* Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukarndaki faktérlere gbre ayarlama
yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 15,50 (Risksiz Getiri
Orani (% 12,00) + Risk primi (% 3,50)) olarak kabul edilmistir.

* Tasinmazlarnin toplam dederi; nakit akimlarinin tahmin edildigi agik tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deger olmak tizere
iki kisimdan olugmaktadir. Siirekli ve sabit bliyiime modelinde (Gordon Modeli) taginmazin
yaratacagl nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve siirekli artacagi
varsayilir. Siirekli ve sabit biiyilme modelinde devam eden deger; (Kesin tahmin dénemi
sonrasi birinci yila iligkin nakit akimi) / (A§irlikli ortalama yatirim maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit biyiime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gerceklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itibar ile-degerini veren Gordon Biiyiime Modeli‘'nde kullanilan reel ug biiyiime orani 0 (sifir)
varsayillmigtir,

* Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayiimistir.
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9.1.2. ULASILAN SONUGC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarl ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satig hasilatlarinin bugiinkii toplam finansal
degeri ~ 945,338.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulasilan bu deger; parseller iizerinde insaati devam etmekte olan projenin
mevcut onayli mimari projelerine ve yapi ruhsatlarina gore belirlenmis olup, farkh bir
projenin uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de farklilik olabilir.

10. BOLUM KiRA DEGERI ANALIzZi

10.1. PAZAR DEGERI YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
Proje kapsaminda talep edilen 1345 adet bagimsiz bélimiin kira degerinin tespitinde

“pazar yaklasimi” yontemi kullaniimistir.

Bu yontemde; tasinmazin bulundugu bélgede yakin dénemde pazara gikariimis veya
satilmig benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerini etkileyebilecek faktdrler
cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu tasinmaz igin m?2 birim degeri belirlenmistir.

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde; emlak pazarlama firmalan ile gériisilmis,
bulunan emsaller; konum, mimari ozellik, ingaat kalitesi ve biiyiikliik gibi kriterler dahilinde
karsilagtinimig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmistir.

6.3.6. KIRALIK EMSALLERIN ANALizi

Dikkan emsalleri rapor konusu (initelerden A2 Blok 73 kap! no'lu {nite igin; konum,

blyliklik ve reklam kabiliyeti gibi kriterler dahilinde karsilagtinlmis, m? birim pazar degeri

asagidaki tabloda hesaplanmistir.
DUKKAN PAZAR KIRA DEGERI SEREFIYE KRITERLERi (%)

2 Biri - ; az . r
Emsaller F?;ag ErmL) Konum Biyiikliik l(:zli(llia:ti | 3 P:r:'k Shenl Bale
Emsal-1 | 60 | 0% | 0%  -15%  -20% | 39 R
Emsal-2 | 57 0% | 0% | -15% -20% . 37
Emsal-3 = 64 | 5%  10% | -30% -20% | 41
Emsal-4 | 40 | 15% | 0% | -5% | -20% 36 |
| Ortalama m? Birim Degeri | 38 |

Emsallerin  konum kriterinde; emsal . krokisinde belirtilen konumlari gbéz oniinde
bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ulagim aracglarina vb. yakinhk
kriterleri g6z 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin biyliklik kriterinde; pazarda talep gérme ve kolay satilabilirlik &zellikleri
dikkate alinarak rapor konusu tasinmaza gore blyiklik karsilastinimasi yapilmistir.

Emsalierin reklam kabiliyeti kriterinde; konumlandiklar sokak/cadde bilinilirligi, yaya
trafigi, gorilebilirlik, vb. kriterler dikkate alinarak diizeltme yapilmistir,

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6éniinde bulundurularak diizeltme yapimistir.

Konut emsalleri rapor konusu Unitelerden A2 Blok 15 kapi no'lu Gnite igin; konum, tip,
kat, biyiklik ve ingaat dzellikleri gibi kriterler dahilinde karsilagtiniimig, m? birim pazar degeri
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KONUT PAZAR KIRA DEGERI SEREFiYE KRITERLERI (%)

insaat Pazarlik
zellikleri  Payi

m? Birim :
Emsaller Fiyat: (TL) Konum Tip Kat Biiyiiklik 6

Emsal-1 | 21 0% 5% 5% | -10% 0%  -15% @ 14

Emsal-2 24 | 0% 0%  -10% -5% 0% | -25% 14

'Emsal-3 | 20 0% @ 0% 5% | -5% 0% - -20% | 14

' Emsal-4 | 27 | 0% 5% | -15% 5% | 0%  -25% 16

Emsal-5 40 0%  -20% -5% 5% 0%  -30% 20

Emsal-6 = 20 | 0% | 0%  -5% 5% | 0%  -20% @ 14
Ortalama m? Birim Degeri 15

Emsallerin  konum kriterinde; emsal krokisinde belirtilen konumlar gbz oOniinde
bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ulasim araglarina vb. yakinlk
kriterleri géz 6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin blyiklik kriterinde; pazarda talep gorme ve kolay satilabilirlik ézellikleri
dikkate alinarak rapor konusu tasinmaza gére bluylklik karsilastiriimasi yapiimistir.

Emsallerin ingaat 6zellikleri kriterinde rapor konusu taginmazin sahip oldugu ic mekan ve
teknik 6zelikleri dikkate alinarak diizeltme vaplmistir.

Emsallerin tip kriterinde emsallerin plan tipleri dikkate alinarak diizeltme yvapilmistir.

Emsallerin kat kriterinde; konumlandiklar kat dikkate alinarak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6niinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

10.1.1. ULASILAN SONUC

Dederleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizlerinden hareketle rapor konusu
tasinmazin konumu, blyikligi, mimari 6zellikleri ve ingaat kalitesi dikkate alinarak takdir
olunan toplam aylik kira dederi asadidaki tabloda sunulmugtur. Unite bazinda deder tablosu
rapor ekinde sunulmustur,

1345 Adet Bagimsiz Boliimiin Ayhik Toplam Pazar Kira Dederi 2.876.929,25 TL

11. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi

11.1. NIHAL DEGER TAKDiR}
Parsel Uzerinde ingsa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gore pazar dederi;

maliyet yaklagimi ydntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar dederinin
tespiti ise gelir yaklagimi yontemi ile belirlenmistir.

Buna gdre; parseller (izerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar
degeri icin 845.971.000 TL projenin tamamlanmas! durumundaki bugiinkii pazar degeri igin
ise; 945.338.000,-TL kiymet takdir olunmustur.

Proje biinyesindeki 1345 adet bagimsiz béliimiin ise tamamlanmasi durumundaki toplam
aylik pazar kira degeri igin ise 2.876.929,25 TL kiymet takdir edilmistir.
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12. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, biylkliklerine, fiziksel o6zelliklerine, imar durumlarina, yapilarin planlanan
mimari &zelliklerine, ingaat kalitelerine ve gevrede vyapilan piyasa arastirmalarina gére
glinimiz ekonomik kogullan itibariyle takdir olunan toplam KDV hari¢ pazar dederleri ile
tamamlanmalant durumundaki aylik toplam pazar kira dederi asadida tablo halinde

sunulmustur.

Projenin Mevcut Durumuna
Gore Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmasi i

Durumundaki Bugiinkii Pazar 945.338.000 159.164.000 144.126.000
Degeri

845.971.000 142.434.000 128.977.000

1345 Adet Unitenin
Tamamlanmalari Durumundaki 2.876.929,25 484.380 438.616

Toplam Ayhk Pazar Kira Degeri

Not: 24.01.2020 ginii saat 15:30'da belirlenen gdsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,9394 TL; 1,-EURQO = 6,5591 TL'dir.

Projenin mevcut durumuna gére dederi KDV dahil pazar dederi 998.245.780,-TL'dir. KDV
orant %18 alinmistir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gergevesinde
GYO portfoyiinde “projeler” bashg:i altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, (¢ orijinal olarak diizenlenmistir.

Bilgilerinize sunulur. 27 Ocak 2020

(Degerleme tarihi: 21 Ocak 2020)

Saygilarimizla,

Nurettin KULAK Batuhan BAS
Jeoloji Miihendisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

INA Tablosu

Uydu Gérinlisleri

Fotograflar

Tapu Sureti ve Tasinmaza Ait Tapu Kayit Belgesi

imar Plani Ornedi ve Plan Notlar

Yapi Ruhsatlar

Onayl Bagimsiz BSlim Listesi

Vaziyet Plani ve Tahsisli Alan Listesi

Sézlesme Ornegi

Bagimsiz B6lim Bazinda Pazar Kira Degeri Tablosu (1345 adet (nite)
Sirketimiz Tarafindan Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlar Tanitict Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri
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