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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin dederlemesi yapilan mulkin yeri ve tirl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETIi BILGILERI

11

1.2

1.3

14

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet proje nitelikli tasinmazin degerleme
tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gore gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyine alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

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

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Atakule Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
Yuzuncuyil Mahallesi Kuleli Caddesi No:5/3-4 Cankaya/ANKARA

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet projenin, degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

- Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iliskin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin igsbu rapor 29.12.2016 tarih ve ATA-1611004 numaral rapor
sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
A.Ozgiin HERGUL ve Eren KURT degerleme isleminde gérev almigtir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye Iiliskin bilgiler asadida yer almaktadir. S6z konusu tasinmaz igin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 2 adet degerleme raporu hazirlanmistir. S6z konusu raporlarda 4431
Ada 31 Parsel ve 4431 Ada 38 Parseller icin tek bir rapor hazirlanmistir. Hazirlanan son raporda
4431 ada 31 parsel igin 3.808.000 TL, 4431 Ada 38 Parsel igin 2.773.000 TL deger takdir
edilmigtir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ATA-1410003 ATA-1510003
Rapor Tarihi 30.12.2014 31.12.2015

1 ADET PROJE

Rapor Konusu 2 ADET ARSA 1 ADET ARSA

Serdar ETIK A. Ozgiin HERGUL

Raporu Hazirlayanlar AAli YERTUT Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 5.843.000 6.581.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

4431 ADA 38 PARSEL
ili :  ANKARA
iiesi GCANKAYA
Bucagi
Mahallesi GAZIOSMANPASA
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No 4431
Parsel No : 38
Alani ;1847
Hisse orani 1N
Vasfi ARSA
Sinir PLANINDADIR
Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sahibi ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No 48562
Cilt No : 6
Sayfa No ;507
Tapu Tarihi 03.09.2013

degismistir.
2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin yiizélgimi 195 m? iken 11 m? yola terk yapilmak sureti ile 184 m? olarak

Tapu Mudurligi'nden 05.12.2016 tarihinde alinmis olan tasinmazlarin miulkiyet ve takyidat

bilgilerini gdsteren belgeler asagida ve ekte sunulmustur.

ATA-1611004 CANKAYA (1 ADET PROJE)



TASINMAZ UZERINDE;

38 no.lu parsel iizerinde;
Herhangi bir takyidat bulunmaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlann Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son u¢ yilhik dénemde; herhangi bir mulkiyet degisikligi olmadig
g6zlemlenmistir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Cankaya Belediyesi Imar ve Sehircilik Mudirligi'nde 22.11.2016 tarihinde yapilan
incelemelerde 23.03.1976 tarih ve karar ve 26.04.1976 tarih ve 0601132822/4305 sayili yazi ile
onaylanmis olan 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani'na gére taginmazlar 'Konut Alani'nda
kalmakta olup yapilasma kosullart;

38 no.lu parsel icin;

Blok nizam 4 kat, cekme mesafeleri dnden 3,70 m seklindedir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Taginmazin imar iglem dosyasi Cankaya Belediyesi imar Arsivinde ve Yapi Kontrol
Mudurligid’'nde tarafimizca incelenmistir.4431 parsel 38 parsel i¢in ise 01.02.2016 tarih ve 57/16
numarall yeni yapi ruhsati, 31.05.2016 tarih ve 180/16 numarali tadilat ruhsati bulunmaktadir.
Her iki ruhsatta 3 adet mesken ve 1 adet ofis-igyeri icin dizenlenmis olup yeni yapi ruhsatinin
insaat alani 732.48 m?, tadilat ruhsatinin ise insaat alani 740.15 m? dir. 22.04.2015 tarihli onayli
mimari proje incelenmistir. Bu parsele ait tadilat ruhsati dosyasinda gortlmesine kargin ayri bir
tadilat projesi dosyasinda gorilememistir. Fakat projede yapilan incelemede toplam insaat
alaninin tadilat ruhsatinda belirtildigi gibi degistirildigi gdzlemlenmistir. Dosyasinda da herhangi
bir olumsuz bilgi ve belgeye rastlanmamistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Halihazirda parsel lzerinde insaat faaliyeti baslamis olup dederleme guni itibari ile devam
ettigi gézlemlenmistir. 38 parselde yer alan taginmaz 2 bodrum kat, zemin kat ve 3 normal kat
olarak insa edilmektedir. Atakule Gayrimenkul Yatirnm Ortakli§i A.S.'den alinan fiziki ilerleme
tablosuna goére binanin ortalama fiziki ilerleme ylizdesi yaklasik % 50 olarak belirlenmistir

Tasinmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana

234 - Gelen Degisiklikler

Son 3 yillik planlar incelendiginde herhangi bir degisiklik olmadigi géralmustir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve islemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazin yapi denetim faaliyeti Gokdem Yapi Denetim LTD. STi. tarafindan yuritiimektedir.
Mustafa Kemal Mh. 2140 Cd. No:18 - i¢ Kapi No: 1 Cankaya/Ankara
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE ILGILi BILGILER

3.1

3.2

- Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; Ankara li, Cankaya lilcesi, Gaziosmanpasa Mahallesi, 4431 ada
38 numarali parsel bulunan proje nitelikli taginmazdir.

Halihazirda parsel Uzerinde insaat faaliyeti devam etmektedir. Kaba insaat seviyesinde
bulunmaktadir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu 38 no.lu parsel, Arjantin Caddesi lzerinde trafigin akis yoniine goére Filistin
Sokak'tan Arjantin Caddesi'ne girince sol kolda yer almaktadir.

Parselin cepheli oldugu Arjantin Caddesi, Ankara'nin en bilinen, uzun yillar boyunca en prestijli
firmalarin, cafe-restoranlarin ve Ankara'da tek subesi bulunan butik magazalarin yer segimi
yaptidi, prestijli bir caddedir. Ancak 6zellikle son 5-10 yillik siUregte insaat sektérindeki hizli
gelisim, ozellikle Konya Yolu ve Eskisehir Yolu'nda insa edilen, konut, ofis ve AVM
fonksiyonlarini bir arada bulunduran ¢ok sayida yeni projenin hayata ge¢gmesi, ayrica Cayyolu,
Bilkent, Park Caddesi gibi kentin gelisme bdlgelerindeki yeni prestijli alanlarin olugsmasi ile bolge
6nemini kismen yitirmistir. Daha 6nce bdlgede faaliyet gosteren cafe restoranlarin bir kismi
kapanmis ya da sehrin farkli bolgelerine tasinmistir.

Bdlgede halihazirda birgok bankanin ticari ve kurumsal subesi ile bélge mudirlik binalari, bazi
firmalarin holding binalari, gesitli cafe-restoranlar ve ofis kullanimlari bulunmaktadir.
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»~

Glnaydin A

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasim 6zel araglarla ve Arjantin Caddesi Uzerinden gegen toplu
tasima araclari ile saglanabilmektedir. Bdlgede yer alan sokaklarin bir gogunda arag trafigi tek
yonlu olarak islemektedir. Arjantin Caddesi'ne Atatirk Bulvar tarafindan ulagsmak icin Kugulu
Park Kavsagi'ndan iran Caddesi girip bu caddeden sola ayrilan Turan Emeksiz Sokak'a girip,
bu sokaktan sola ayrilan Attar Sokak'a girip sokagin sonundan sola dénerek ulasilabilir. Karum
AVM, Sheraton Hotel ve banka subeleri nirengi noktalari olarak gdsterilebilir.

LOO YL MH
t
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

4431 ada 38 parsel; 184,00 m? yluzolcimlu olup 1/1 hisseli mulkiyete sahiptir. Arsa geometrik
form olarak dikdortgen seklindedir. Parselin Arjantin Caddesi'ne yaklasik 11 m cephesi, yoldan
yaklasik 18 m derinligi vardir.Parselin sol tarafinda her iki yandan bitisik nizamh 3 kath bina, sag
tarafinda ise 38 no.lu parsel ile bitisik nizamli olan 2 katli bina bulunmaktadir. Parsel igin
01.02.2016 tarih ve 31.05.2016 tarihli ruhsat belgeleri alinmis olup halihazirda insaat faaliyeti
devam etmektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

411 - Ankaral ili

Ankara, doguda Kirsehir ve Kirikkale; batida Eskisehir; kuzeyde Cankiri; kuzeybatida Bolu ve
glneyde Konya ve Aksaray illeri ile ¢evrilidir. Ankara, Orta Anadolu’'nun kuzeybatisinda bulunan
Kiziirmak ve Sakarya nehirlerinin kollarinin olusturdugu ovalarla kapl bir bolgedir. Bu bdlgede
orman alanlari ile step ve bozkir alanlarini bir arada gérmek mumkundir. Akarsu boylarinda
siralar halinde gorulen igde, sdgut ve kavak agaglari step igerisinde yer alir. Ankara gevresinde
plato Uzerinde ylkselen minferit daglar ile kuzeydeki daglik sahada ise yagislardaki artis
yiziinden orman &rtiisii kendini belli etmeye baslar. Giineyde i¢ Anadolu ikliminin bariz
Ozellikleri olan step iklimi, kuzeyde ise Karadeniz ikliminin iliman ve yagish halleri gorilebilir.
Kara ikliminin hikim sirdigu bu boélgede kis sicakliklari dislk, yaz ise sicak geger.

Ankara, baskent olmadan dnce otuz bin kisilik bir nifusa sahipti; ancak baskent olduktan sonra
énce Istanbul ve izmirden sonra en kalabalik (giinci kent oldu, ardindan izmiri gecerek
istanbul'dan sonra Tirkiye'nin en kalabalik kenti oldu. Ankara bugiin diinyanin en kalabalik 38.
kentidir. Kent nifusu bugiin bes milyon civarinda olmakla birlikte her gegen gin blylmektedir.
Kent, Ulkenin en ¢ok gdg¢ alan kentlerindendir.

Ankara nufusunun doértte UglU hizmet sektoriinde calismaktadir ve bu sektdr ilin gayrisafi
hasilasinda en buylk paya sahiptir. Bu sektoriin bu kadar gelismesinin nedeni, gogle gelen
nufusa isthidam sag@layacak kadar blyik sanayinin bulunmamasidir. Ankara il genelinde
topraklarin %60" tarim alani olarak kullaniimaktadir ve bu oran Turkiye ortalamasinin oldukca
Uzerindedir.[44] 2001 yili itibariyle Gayri Safi Yurtici Hasilasinin Ankara'ya disen kisminin
%45.3'0 ticaretten kaynaklanmaktaydi. 2001 yilinda en hizli gelisen ekonomik sektor yilda %231
ile "banka hizmetleri", en hizli gerileyen sektdr ise "madencilik ve tas ocakciligl" idi (%-55)
Turkiye gayrisafi milli hasila'sinin %9'una sahiptir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Ankara'nin Toplam Nufusu 5.045.083 kisidir.
Nufus artis hizi binde 15,89 olarak olgllmustir.
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4.1.2 - Gankaya ilgesi

ic Anadolu Bolgesi'nde Ankara iline bagh bir ilge olan Cankaya, dogusunda Mamak, kuzeyinde
Altindag, batisinda Yenimahalle, giineyinde Gdlbasi ile gevrilidir.il merkezine 9 km. uzakliktaki
Cankaya'nin yuzoélgimi 307 km?, 2000 Yili Genel Sayim sonuglarina gore; toplam nifusu
769.331'dir.Cumhuriyet 6ncesinde kuglk bir kdy niteliginde olan Cankaya, Ankara’nin baskent
olmasindan, Ataturk’dn konutunun burada yer almasindan sonra dnem kazanmistir. Bundan
sonra da Cankaya, bir yandan kentle butlinlesmis, dijer yandan da Ankara’nin liks bir semt
durumuna gelmistir.Devlet ve hikimet yonetimini saglayan tim kuruluslar Cankaya'da
toplanmistir.Ulkenin en énemli kamusal karar organlarini, (niversitelerini, cesitli Ulkelerin
blUyUkelgiliklerini, is alanlarini, ticaret merkezlerini, bankalari, blylk otelleri, kiltir ve sanat
kuruluslarini, restoranlari, eglence ve dinlence yerlerini barindiran bir yerlesim alanidir. Cankaya
Cumbhurbaskanligi konutu 483 dénimlik bir alan Gzerinde kurulmustur. Bu yerlesimin igerisinde
Muze Kogk, Cankaya Koski (Pembe Kogk), Camh Kogk, Yeni Hizmet Binasi, Yeni Genel
Sekreterlik ve Devlet Denetleme Kurulu Binasi, Basyaverlik Binasi, idari ve Mali isler ve Koruma
Miidiirliigi binalari, Basin Toplanti Salonu, Resepsiyon Salonlari, itfaiye Binasi, Sosyal Tesisler,
Garaj, Sera, Hali Saha ve Tenis Kortu ile lojmanlar bulunmaktadir.

Ankara’nin 6nemli ilgelerinden olan Cankaya’da Atatirk Orman Ciftligi, Anitkabir Ataturk
Muzesi, Atatirk Aniti (Zafer Aniti-Sihhiye), MTA Genel Mudurligu Tabiat Tarihi Muzesi,
Giivenlik Aniti , Etnografya Atatiirk Aniti ODTU Arkeoloji Miizesi, Devlet Resim ve Heykel Sergi
Salonu, Anit Park, Botanik Bahgesi, Abdi Ipekci Parki, Giiven Park, Kurtulus Parki, Kugulu
Park, Milli Egemenlik Parki, Ahmet Arif Parki, Hitit Aniti, Atakule ve TBMM bulunmaktadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérl, kriz dénemlerinde talebin hizli disls yasadidi, biyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttig1 sektdr niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektériin bayimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yihinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gbézlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile
deprem diislincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goértlmustir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
disik konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektortnin, ozellikle
de konut sektoériiniin beklenmeyen bir ylkselisine neden olmus ve bu sektdr yatirrm araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yil ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayl ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmig, genel bir bekleme sureci
olugsmasindan dolayl disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim iglemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustur.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gbzlenen artis hizina gore,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagsma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim gérulmektedir.

2008 yilhinda, klresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama gorildigu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kotl bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde 06zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirrmcilarin Tarkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yikselen bir ivme
kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gorilmektedir.
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2012 yilinda global olarak dunyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tagsinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi goriimustir.

2013 yili sonuna dogru aciklanan Insaatta biylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢ceyregini yuzde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki bilyime ise yilin ilk ceyreginde ylizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gerceklesmistir. Sektérdeki 3'nci geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbagkanligi secgimlerine kadar duragan br hal seyreden konut sektor
secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son geyreginde Ortadogu' da
yasanan terdr eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérulmastar.

Ozellikle 2015 yilinin mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve haziran ayinda
yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri karsisinda deger
kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gérulmustir. Konut fiyatlarindaki
degisimler icin 6zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini gostermistir.

2015 yihinin geneline bakildiginda ise beklentilerde terér eylemlerinin kuresel bir savasa
dénmesinin engellemesi, genel se¢cim sonucuna bagl olarak gergeklesecek siyasi gelismelerin
olumlu yénde olmasi ile bu yilin ilk alti ayinda gortlen ekonomideki durgunlugun, dérdinci
ceyrek itibariyle hareketlenme yoninde oldugu gortlmustir. Hareketliligin belirgin olarak konut
sektoriinde oldugu gozlemlenmistir. Bu durumun da 6zellikle proje bazl satislarda uygulanan
kampanyalar, yine 2015 yili ve o6ncesinde baglayan Kentsel Doénuslim projelerinden
kaynaklandigi digtndlmektedir.

2016 yilinin ilk G¢ ¢eyreginde bolgemizde yasanan siyasi ve ekonomik gelismeler, son geyrekte
ise hikimetin almis oldugu ekonomik tedbirler, Kentsel donlisim yasasindaki ydnetmelik
degisikligi ile bu yilda ve gelecek yilin ilk ¢ceyreginde de kampanyali konut projelerine ve kentsel
dénlisim projelerine talebin olacagi 6ngdrulmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Cankaya Belediyesi imar Mudirligi, Cankaya

Tapu Sicil Mudurlugu, Ankarara Buyuksehir Belediyesi ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen
belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41
*

*

- Olumlu Faktorler

Tasinmaz sehrin en prestijli ve bilinen caddelerinden olan Arjantin Caddesi Uzerinde
konumlanmistir.

insaat faaliyeti devam etmektedir.
Tasinmazin tabela ve reklam kabiliyeti cok yUksektir.

Ulagilabilirligi iyi durumdadir.

4431 ada 38 parsel ve 31 parsel arasinda otopark ve gegis icin irtifak hakki kurulmustur.
- Olumsuz Faktorler

Parselin icinde yer aldigi bolgede cadde ve sokaklar dar alanh oldugundan otopark
sikintisi ¢gekilmektedir.

Parselin cephesi dardir ve bitisik nizamli yapilasma kosullarina sahiptir.

Parseller arkali 6nlu olarak birbirlerine komsu olmalarina ragmen Belediyece klasik
parsellerde arkali 6nli tevhid islemine izin veriimemektedir.

Tasinmazin ingaat faaliyeti halihazirda devam etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilagtirma Yontemi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, gevre dizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma ydnteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, dederlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz ozellikleri
bulunan deger Gzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
ingsaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli dusUrulerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmaza iliskin yapilmis olan degerleme calismasinda;

-Parselin mevcut durum degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma ( Piyasa ) Yaklasimi, ve
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yonteminden yararlaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilastirma ( Piyasa ) Yaklagsimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

*  Realty World Acil Gayrimenkul
Tel 0533 313 89 35

Tasinmaz Nene Hatun Caddesi Gzerinde yer almaktadir. 2 bodrum kat, zemin kat ve 3 normal
kat olmak tzere toplam 2000 m? i¢in ruhsatinin bulundugu beyan edilmistir. Degerleme konusu
tasinmaza yakin bir konumda yer almaktadir. Konut veya konut + ticaret seklinde
degerlendirebilecegi vurgulanmistir. 630 m? yazolgimltduar.

[ SATILIK | 630.-M2 | 5.500.000 .-TL | 8.730 .-TL/M* |

* Cansa Grup Gayrimenkul
Tel 0506 689 89 20

Tasinmaz Gaziosmanpasa'da Mahatma Gandhi Caddesi lGizerinde yer almaktadir. Konut +

ticaret imarina sahip oldugu bilgisi alinmistir. 724 m? yizélgimune sahiptir. Net parsel
niteliginde oldugu bilgisi alinmistir.

[ SATILIK | 724 -M? | 4.500.000 -TL | 6.215 -TLIN® |

*  Ankira Emlak ingaat
Tel 0505 810 46 10

Cankaya'da Atakule AVM yakininda yer alan Abdullah Cevdet Sokak'ta yer alan arsa satilik
durumdadir. 612 m? yuzdlgimliduar. Konut imarli oldugu bilgisi alinmistir. Arsa tzerinde bina

bulunmakta olup binanin dénidsime girecedi i¢in bina icin bedel talep edilmemektedir. Parsel
icin istenen bedel ¢iplak arsa bedeli olarak talep edilmektedir.

SATILIK | 612 -M? | 7.500.000 -TL | 12.255 -TLM? |
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Ticari Emsaller
*  Turyap Yildiz Temsilciligi
Tel 0530 326 26 28
Emsal taginmaz ayni lokasyon icerisinde yer almaktadir. Resit Galip Caddesi'ne yaklasik 100m.
mesafede konumlanmistir. 4 kattan olusmaktadir. 650 m? kapal kullanim alanina sahiptir. Agik

otopark imkanina sahip oldugu bilgisi alinmistir. Serefiye olarak degerleme konusu tasinmaza
gore dusuk serefiyeli oldugu disunutlmektedir.

[ SATILIK | 650 .-M2 | 2.500.000 .-TL | 3.846 .-TL/M* |

*  Coldwell Banker Baskent Temsilciligi
Tel 0532 294 03 64

Tasinmaz Nene Hatun Caddesi Gizerinde yer almaktadir. Dederleme konusu tasinmazlara yakin
bir konumda yer almaktadir. 3 bodrum kat, zemin kat, 3 normal kat ve ¢ati katindan
olusmaktadir. 40 araglik otopark imkani bulunmaktadir. 3000 m? brit kapali kullanim alanina
sahiptir.

[ SATILIK | 3000 .-M2 | 20.125.000 .-TL | 6.708 -TL/M* |

*  Coldwell Banker Baskent Temsilciligi
Tel 0532 294 03 64

Emsal tasinmaz komple bina olarak pazarlanmaktadir. Tasinmaz Arjantin Caddesi ve iran
Caddesi arasinda yer alan Budak Sokak tzerinde konumlanmistir. 600 m? brit kapali kullanim
alanina sahiptir. Arsa alaninin 580 m? oldugu ifade edilmistir. 4 katlidir. Eski bir yapi oldugu
beyan edilmistir.

[ SATILIK | 600 .-M2 | 9.800.000 .-TL | 16.333 -TL/M* |

*  Coldwell Banker Elmas Temsilciligi
Tel 0545 632 95 55

Emsal tagsinmaz Arjantin Caddesi Uzerinde yer almaktadir. Tagsinmaz zemin kat ve bodrum kat
kullanimindan olugsmaktadir. 150 m? zemin kat ve 150 m? bodrum kat kullanimindan
olusmaktadir. 6 m. cadde cephesi bulunmaktadir.

|  KIRALIK | 300 .-m2 | 20.000 .-TL | 67 .-TLM? |
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Konut ve Ofis Emsalleri

* Remax Borsa Temsilciligi
Tel 053361193 30

Tasinmaz Turan Emeksiz Sokak'ta yer almaktadir. Site i¢cerisinde konumlanmistir. 13 kath
binanin 10. katinda yer almaktadir. 220 m? olarak pazarlanmaktadir. Kapali otopark ve gtivenlik

donatilari bulunmaktadir.

[ SATILIK | 220 -M? | 2.275.000 .TL | 10.341 -TLIN® |

*  Elit Gayrimenkul

Tel 0506 527 66 56

Tasinmaz Resit Galip Caddesi'nde yer almaktadir. Dubleks ofis olarak pazarlanmaktadir. Cati
dubleksi tipindedir. 250 m? olarak pazarlanmaktadir. 15 yillik bir binada yer almaktadir.

[ SATILIK | 250 .-m2 | 625.000 -TL | 2.500 -TL/M* |

*  Marjinal Gayrimenkul
Tel 0544 244 98 88

Tasinmaz Karum is Merkezi'nde ofis katinda yer almaktadir. 300 m? olarak pazarlanmaktadir. 7
ofis odasidan olusmakta olup oldukga liiks dekorasyona sahiptir. Kablo vb. altyapilarinin hazir
durumda oldugu bilgisi alinmistir. Degerleme konusu tasinmaza yakin bir konumda yer

almaktadir.

[ SATILIK | 300 .-m2 | 1.700.000 -TL | 5.667 -TLIM* |
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

BiLGI Realty World Acil| Cansa Grup Ankira insaat
Gayrimenkul Gayrimenkul Emlak
SATIS FIYATI 5.500.000 4.500.000 7.500.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN* 630 724 612
BIRIM M2 DEGERI 8.730 6.215 12.255
L ORTABUYUK | ORTA BUYUK BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
10% 10% 0%
IMAR KOSULLARI BENZER BENZER BENZER
YAPILASMA KOSULLARINA
ILISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSiYONA iLiSKiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME 20% 20% 20%
KONUM KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 30% 30% 30%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE ILISKIN KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 30% 30% 30%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN o o 20
DUZELTME 5% 5% %
TOPLAM DUZELTME 85% 85% 73%

» » R 65.280 6 490 \

23 ATA-1611004 CANKAYA (1 ADET PROJE)



Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki arsa birim net m? degerlerinin konum,
bayuklik-imar kosullari-malkiyet durumu (konut-ticaret alanlar) gibi faktérlere bagh olarak;
prestijli bir cadde Uizerinde olmasi, kullanim alaninin kii¢ik olmasi, tabela ve reklam kabiliyetinin
cok ylUksek olmasi gibi etkenler dikkate alinarak 14.000.- TL - 17.000.- TL arasinda oldugu
g6zlemlenmistir.

Tasinmazin bulundugu boélgede bos arsa sayisi yok denecek kadar azdir. Ancak Uzerinde eski
binalar bulunan parseller arsa olarak degerlendirilebilmektedir. Bu durumda olan binalarda
ortalama arsa degerlerinin 5.000-6.000 TL/m? aralijinda oldugu gézlemlenmistir.

S6z konusu bdlgede yeni yapilacak projeler igcin Arjantin Caddesi'ne cepheli kisimlarda ticari
kullanim potansiyeli ¢ok yiksek oldugu icin zemin katta 20.000.- TL/m?, normal katlarda ise
5.000-7.000.- TL/m? arasinda olabilecegi kanaatine variimigtir.

TASINMAZIN ARSA DEGERI TABLOSU (4431 ADA 38 NO.LU PARSELIN 1/1 HISSESI'NIN)

Ada No | Parsel No | Alani (m?) Bli)r;rger:iiz Parselin Degeri (.-TL)
4431 38 184,00 16.280 2.995.520,00
PARSELIN DEGERI (.-TL) 2.995.520,00
PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 2.996.000,00
PARSELIN DEGER (.-USD) #BASV!
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Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin 16.280-
TL/M? olabileceg@i kabul edilmistir. Binanin yapi grubu yapi rusatinda Ill B olarak belirtilmistir.
Cevre ve Sehircilik Bakanligi 2016 yili m? birim yapi maliyet listesine gore 111.B yapi sinifinda yer
alan yaplilar i¢in ortalama birim maliyet bedeli 750,00-TL olarak belirlenmistir.

2016 Emlak Vergisi Genel Tebligine gore 1.sinif Ticarethane ve isyeleri’ nin azami birim m?
degeri 1.369.-TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldagu tzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farkllik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindi§inda iki farkh bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bdlge, kat yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Projenin Iiks bir proje olacag:
Ongorulmus ve birim maliyetler 950.-TL/m? olarak éngoérilmastuar.

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2 si olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari - Muhendislik Bedeli ve Pazarlama Bedeli' ne iliskin gerceklesen
maliyetler incelenmistir. Bu bedellerin ingaatin baglangic asamasinda yuklenilen maliyetler
olmasi nedeni ile direkt olarak gerceklesen maliyetlere katimistir. Atakule GYO A.S.'den
edinilen bilgiler ve gerceklesen maliyetler de dikkate alinmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin , bdlgede ingaat yapan firmalarla yapilan goérismeler, projenin
niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecribeler sonucu elde edilen
verielre analiz edilerek 4431 ada 38 projesi igin toplam maliyetin (arsa+bina) %15'i oraninda
olacagi kabul edilmistir.

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Bu takdire bagli olarak elde edilen arsa degerinin Uzerine, mevcut durumda gergeklesen maliyet
kalemlerinin eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir.
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4431 Ada 38 Parseldeki Projenin Hesaplari
Proje igin Ongériilen Maliyetler
BINA Yapi Birim Maliyeti (*) Ingaat Alani Ongériilen Maliyet
(TL) (m?) (TL)
950,00 X 740,15 = 703.143 TL
Bina igin Toplam Maliyet|= 703.143 TL
Cevre dlzeni, peyzaj (%2)|= 14.063 TL
Projenin Toplam insaat Maliyeti|= 717.205 TL
Proje, Ruhsat, Mimari - Miihendislik Bedeli (%10)|= 70.314 TL
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet|= 787.520 TL
Gergeklesmis Maliyet
Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam Maliyet|= 717.205 TL
Projenin ~ingaat Seviyesi (%)|= 50%
Gergeklesen insa Maliyet|= 358.603
Gergeklesen Proje, Ruhsat, Mimari vb. Maliyet|= 70.314
TOPLAM GERGEKLESEN MALIYET 428.917 TL
(*) insaat Alani olarak ruhsat alani kabul edilmistir.
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri
Arsa Degeri|= 2.996.000 TL
Projenin Toplam insaat Maliyeti|= 787.520 TL
Proje Gelistirme Maliyeti|= 567.528 TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|= 4.351.048 TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugﬁrlkﬁ _ 4.350.000 TL
Yuvarlatilmig Deger
Projenin Mevcut Durum Degeri
Arsa Degeri|= 2.996.000 TL
Projenin Gerceklesen Toplam ingaat Maliyeti|= 428.917 TL
Projenin Gergeklesen Gelistirme Maliyeti|= 283.764 TL
Proje igin Ongériilen Mevcut Durum Degeri|=| 3.708.681 TL
Proje igin Ongériilen Toplam Yuvarlatiimis Mevcut D;;';:: _ 3.710.000 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)

4431 ada 38 parsel ise 31.05.2016 tarih ve 180/16 numarali tadilat ruhsati ulunmaktadir. Her iki
parsel icin de satilabilir alan ve toplam insaat alanlari bu ruhsat belgelerinden alinmistir.

Ada/Parsel | Alan |Konut-Ofis |isyeri Alani| Ortak Alan ingaat Alani Satilabilir Alan
Alani
4431/38 184 240,71 100,82 380,88 740,15 341,53

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Genel Kabul ve Varsayimlar

Arjantin Caddesi 4431 Ada 38 Parsel icin yapilan kabul ve varsayimlar:

Bu parsel icin mimari proje onaylanmis ve yapi ruhsati alinmistir. Onayli mimari projeye gore;
Bu binada yapilacak uygulamada toplam insaat alani 740.15 m? olarak hesaplanmistir.Ruhsat
belgesinde dikkan alani 100,82 m?, ofis alani 240,71 m? olarak belirtiimistir. Satilabilir alan
ortak alan hari¢ (Dikkan+ Ofis) ruhsat alani olarak kabul edilmistir.

Degerleme Konusu Taginmaz igin Satilabilir Alan ve Ruhsat ingaat

Alani Hesabi
Satilabilir ingaat| Toplam ingaat
Ada No |[Parsel No Parsel Alani Alani (m?) Alani (m?)
4431 38 184,00 m? 341,53 740,15
TOPLAM 341,53 740,15

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsaylimistir.

Projeksiyon ile arsa degerinin belirlenmesi amacglandigindan insaat maliyetleri ve diger
maliyetler dikkate alinmamis olup gelir Gzerinden projeksiyon yapilmistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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Degerleme konusu tasinmazin brit ve net parsel alani 184,00 m? dir. Parsel Uzerinde insa
edilebilecek yapilarin toplam satisa esas alani 359.27 m? olarak hesaplanmis olup detaylari
yukaridaki "Satilabilir Alan ve ingaat Alani Hesabi Tablosu"nda gésterilmistir. Bu alanlarin
fonksiyon ve kullanim tiplerine gére dagilimi Nakit Akisi Tablosunda gosterilmistir.

Gelirlere iliskin Kabul ve Varsayimlar

Tasinmazlar igin yatinnm sireci 12 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 4 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Buna istinaden Parseldeki
konut GUnitelerininn %50 sinin 1. dénemde %50 sinin 2. ddonemde satilacagi,ticari birimin ise 2.
dénemde satilacagdi 6ngoralmuastir.

Parsel icin ticari amach kullanilacak olan badimsiz boélimlerin ortalama birim degerlerinin
20.000.- TL/M? ofis olarak kullanilacak bagimsiz boélumlerin 12.000.-TL/M? ile satisa
sunulabilecegi ve izleyen dénemlerde %3 oraninda artacaklari varsayilmistir.

* Kat karsiligi orani Arjantin Caddesindeki 38 parsel icin %75 olarak kabul edilmis, gelistiriimis
arsa degeri bulunmustur. Bu oran zerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 85 inin buginki arsa degeri oldugu ( bolgede
yapilan projelerde ortalama %15- 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa
degerinin bugiinki arsa degerinin % 15 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve
bu kabule istinaden elde edilen veriler agagidaki tablolarda gdsterilmistir.
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iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli 6 aylik kupon 6demeli (11.02.2026) sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %10,6
(kupon dénemi faiz orani:5,30x2) civarindadir.

Risk Primi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz asagidaki

sekilde belirlenmistir:

% 10,6 Risksiz Oran
+ % 1,4 Risk Primi

= %12,00 iskonto orani

indirgeme orani yillik olarak belirtiimis olup, proje gelistirme 1 yil iginde 4 aylik dénemler igin
yapiimistir. iskonto Orani (%12 / 12 ay ) x (4 ay) = %4 olarak alinmistir.

ARSA ICIN PROJE GELISTIRME HESAPLARI (4431 ADA 38 PARSEL)
Arsa Alani 184,00m? Emsal / KAKS
Toplam Emsal ingaat Alani 0,00m?| Ofis Alani Ticaret Alani
Ortak Alan ve diger ilaveler orani 67% 33%
Satisa Esas ingaat Alani 341,53m? 228,83m? 112,70m?
NAKIT AKISI
| YATIRIM SURECE 36
TOPLAM
1.dénem 2.donem 3.donem
NAKIT GIRISLERI
Satislarmn Yillara Dagilim Oramn (Ofis) 50,00% 50,00% 0,00%
Satian Briit Alan (Ofis) 114 114 0 229
Ortal. Birim Satis Fyati (Ofis) 12.000 12.360 12.731
Satis Geliri (Ofis) 1.372.951 1.414.139 0
Satislarin Yillara Dagilim Orami (Ticaret) 0,00% 0,00% 100,00%
Satian Briit Alan (Ticaret) [ [ 113 0
Ortalama Birim Satis Fyati (Ticaret) 20.000 20.600 21.218
Satis Geliri (Ticaret) 17 7] 2.391.373
Satis Gelirleri ( Toplam ) 1.372.951 TL 1.414.139 TL 2.391.373 TL 2.787.090 TL
Nakit Akim 1.372.951 TL 1.414.139 TL 2.391.373 TLI 2.787.090 TL
Net Bugiinkii Deger (NPV) 4
INDIRGEME ORANI 4,00%
Kat Karsihigi Orani 75%
Geligtirilmis Arsa Degeri (TL) 3.565.138
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 3.030.367
Bugiinkii Arsa m? birim Degeri (TL/m?) 16.469,39n7?
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Raporun 6.2 bolimiinde hesaplanip belirtilen projenin gerceklesen maliyet degerinin, hasilat
paylasimi yonteminden elde edilen arsa degerine eklenmesi ile gelir ydntemine goére projenin
mevcut durumuna iligkin degeri hesaplanmigtir.

GELIR iINDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE
4431 ADA 38 PARSELDEKIPROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKIi VE MEVCUT
DURUMA ESAS DEGERI

Projenin Toplam Arsa Degeri|= 3.030.367 .-TL

Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti|= 712.681 .-TL

Projenin Mevcut Durum Degeri|= 3.743.048 .-TL

Projenin Yuvarlatiimis Mevcut Durum Degeri|= 3.750.000 .-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri|= 4.753.517 .-TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmaz icin en etkin ve verimli kullanim seklinin halihazirda bdlgede
mevcut kullanimlarin turine gére magaza+ofis projesi gelistiriimesinin  uygun olacagi
dusundlmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Degerlemeye konu olan 2 adet projenin toplam degeri iki farkli ydntem ile takdir edilmis olup
elde edilen degerler asagidaki gibidir.

= Yeniden inga Etme Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gore;

4431 ADA 38 NO.LU PARSELDEKi PROJENIN

MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL) 3.710.000,00

4431 ADA 38 NO.LU PARSELDEKi PROJENIN

TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI (.-TL) 4.350.000,00

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gore;

4431 ADA 38 NO.LU PARSELDEKi PROJENIN

MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL) 3.750.000,00

4431 ADA 38 NO.LU PARSELDEKI PROJENIN

TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI (.-TL) 4.753.517,42

Degerler arasinda farklilik oldugu goérulmektedir. Gelir ydnteminde ve hasilat paylasimi
yontemlerinde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden bugunki
degere ulagiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an degisebilecedi ihtimali gézéninde
bulundurularak ve emsal karsilastirma yaklasimi ydnteminde ise arsa degerlerine
ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi
nedeni ile sonug bolimine tasinmazlar igcin mevcut durum ve projenin tamamlanmasi
durumundaki buginki degeri icin "Maliyet Yontemi" ile elde edilen degerin yazilmasinin
daha uygun oldugu kanaatine varilmistir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir.

6.5.2 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari

Degerleme konusu tasinmazlar igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsilig
yontemi direkt olarak kullanilmamis olup bolgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akigi
yonteminde varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngoriimustar.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazlarin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goris

4431 Ada 38 parselin imar mevzuati kapsaminda, mimari projesinin onaylanmis oldugu, yapi
ruhsatinin dizenlenmis oldugu gérulmustir. Tapu katdginde “Arsa” nitelikli olarak kayitl
parselde degerleme tarihi itibariyle kat irtifaki tesis edilmedigi gériimustir. S6z konusu
tasinmaz icin mevzuat geregi gereken tim belgelerin diizenlenmis oldugu goérilmustur.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin niteligi arsa olup, bdlgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamigtir. Kira
degeri analizi yapilmamistir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Goris

6.5.6

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda 4431 ada 38
parselin tapu niteligi “Arsa” olup mevcut durumda Uzerinde yasal izinleri alinmis olan
gayrimenkul projesi insa edilmekte olup konu parselin “Projeler” basligi altinda Gayrimenkul
Yatirim Ortakhdi portfoyiinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; 4431 ada 38 parselin Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devrediimesine engel bir husus olmadigi, tagsinmazin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portféyinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUG

*

Rapor konusu tagsinmazin degerinin belilenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, imar ve yapilasma durumu, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 4431 ada 38 no.lu parselin

29.12.2016 tarihli toplam degeri igin ;
3.710.000 .-TL
(Ug Milyon Yedi Yiiz On Bin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
4.377.800 .-TL
kiymet takdir edilmisgtir.

4431 ADA 38 NO.LU PARSELDEKI PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (TL)

TL UsbD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
3.710.000 1.048.230 1.003.571 4.377.800

4431 ADA 38 NO.LU PARSELDEKi PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKiI BUGUNKU DEGERI (.-TL)

Degerleme Uzmani

TL usbD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIGC ) ( KDV DAHIL )
4.350.000 1.229.057 1.176.693 5.133.000
1USD = 3,5393 .-TL 29.12.2016 (Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)
1EURO= 3,6968 .-TL 29.12.2016 (Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)

Sorumlu Degerleme Uzmani

¥ REE

Eren KURT

A. Ozgiin HERGUL
402487

Lisans No:

Lisans No:

Bu rapor inceleme yapildid tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel htkimleri

dikkate alinmamistir.

402003

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