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GAYRIMENKUL CEGERLEME

YONETICI OZETI

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporiama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklan
Raporun Konusu

GAYRIMENKULLERE AiT BILGILER

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.
: 15 Agustos 2019 tarih ve 034 kayit no'lu

: 18 Eylil 2019

1 24 Eylul 2019

: 4 is guni

: 2019/EMLAKGYQO/034

: Tam milkiyet

: Bu rapor,

Emlak Konut GYO A.S.'nin talebine
istinaden asadida adresi belirtilen projenin mevcut
durumuyla ve tamamlanmasi durumundaki pazar
dederinin Tlrk Lirasi cinsinden tespitine ydnelik
olarak hazirlanmistir. Ayrnica misterinin  talebi
dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 14 adet
Unitenin bagimsiz bélim bazinda bilgi amagh olarak
pazar degerleri rapor ekinde sunuimustur.

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanimi

. Baskent Emlak Konutlari 2. Etap,

ilkbahar Mahallesi, Dodukent Caddesi, 29397 Ada,
10 ve 11 No'lu Parseller ile Dodgukent Caddesi,
606. Sokak, 29401 Ada ve 10 No'lu Parsel,

Cankaya / ANKARA

: Ankara Ili, Cankaya ilcesi, Miihye Mahallesi'nde yer

alan 29397 ada, 8.022,29 m2 vylzélcimli “arsa”
niteliindeki 10 no’lu parsel, 19.494,80 m?
yUzélcimli “arsa” niteligindeki 11 no'lu parsel,
3.004,07 m? yizolgimli “arsa” niteligindeki 10 no'lu
parsel

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.
: Taginmazlar Gzerinde kisitlayicl herhangi bir takyidat

bulunmamaktadir.

: 1/1000 olgekli U.I.P.'nda 29397 ada 10 parsel

“Emsal (E): 2,00 - Hmax: 70 m” yapilasma
sartlarinda “Ticaret + Konut Alani”; 29397 ada 11
parsel ise “Emsal (E): 2,00 — Hmax: 70 m” yapilasma
sartlarinda “Gelisme Konut Alanl”, 29401 ada 10
parsel ise “Emsal (E): 0,30 - Hmax: 12 m”
yapillasma sartlarinda *Ozel Rekreasyon Alam”
lejandina sahiptir.

: Uzerinde konut projesi gelistirilmesi

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDIR EDiLEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gore Pazar Degeri

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

340.194.000,-TL
341.352.000,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani
Sorumliu Degerleme Uzmani

Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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RAPORU TALEP EDEN ! Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.

1. BOLUM RAPOR BiLGILERI

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULLERIN ADRESiI : Baskent Emlak Konutlari 2. Etap,
Ilkbahar Mahallesi, Dogukent Caddesi,
29397 Ada, 10 ve 11 No’lu Parsel ile Dogukent Caddesi,
606. Sokak, 29401 ada 10 No’lu Parsel,
Cankaya / ANKARA

DAYANAK SOZLESMESI : 15 AJustos 2019 tarih ve 030 kayit nolu

DEGERLEME TARIHiI : 18 Eylil 2019

RAPORUN TARIHi : 24 Eyliil 2019

RAPORUN NUMARASI : 2019/EMLAKGYO/034

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

yukarida adresi belirtilen projenin mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin TUrk Lirasi
cinsinden tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir. Ayrica
muisterinin talebi dogrultusunda proje blnyesinde yer
alan 14 adet Unitenin bagimsiz bélim bazinda bilgi amagl
olarak pazar degerleri rapor ekinde sunulmustur.

RAPORUN HAZIRLANMA _
STANDARTLARI Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayil
“"Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karari ile Uluslararasi Degerleme
Standartlart 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor;
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayih tebligin

1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

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

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S.

SIRKETIN ADRESI : Gazi Umur Paga 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 Adustos 2014

ODENMiS SERMAYESI : 350.000,-TL

TICARET SICiL NO : 934372

SPK LiSANS TARIHiI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

Piyasast Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir.

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

FAALIYET KONUSU ¢ YlUrurlikteki mevzuat cercevesinde her tirli resmi ve
ozel, gergek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayali hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik
tim raporlar diizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

SiRKETIN UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2
Atasehir/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 vyatirim

ortakliklarina iligkin dizenlemelerinde yazili amag ve
konuiarla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayal
haklara yatirim yapmak {izere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka acik anonim ortakhktir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK

BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi (izerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi

durumundaki pazar degerinin Tilrk Lirasi cinsinden tespitine yoénelik hazirflanmistir. Ayrica

misterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 14 adet Unitenin bagimsiz bdlim

bazinda dedgerleri bilgi amacli olarak rapor ekinde sunulmustur. Tarafimiza miisteri tarafindan

getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yikimliligin, 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 degerleme tarihi itibariyla el

degistirmesinde kullanilmasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkulliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen
kabul edilmistir.

Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkuliin satigi icin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkuliin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlar Gzerinden gergeklestirilmektedir.

Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olast degeri takdir edilmektedir.
Takdir edilen deder; degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine

6zgldir.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

e Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.

¢ Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosuilarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve ®6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
olusmaktadir.

o Degerleme konusunu olusturan mulkle ilgili olarak gi]hcel veya gelecede donik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

» Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir gikannmiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup galismalar tarafsiz olarak
yaptimaktadir.

e Bu gdrevie ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ybéne veya ©6nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagli degildir,

o Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

» Raporlama asamasinda gdrev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmigtir. Dederleme calismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tirii konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

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

e Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu‘'nun ilgili tebliginin sorumluluk, badimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yakimluligi itke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallann denetimi yapilmaktadir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4. BOLUM GAYRIMENKULUN (PROJENIN) HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

29397/10 29397/11 29401/10
SAHIBI |:| Emlak Konut GYO A.S. | Emlak Konut GYO A.S. | Emlak Konut GYO A.S. |
iLi H Ankara Ankara _Ankara
ILCEST H Gankaya Cankaya Gankaya
'MAHALLESI |: Miihye Miihye Miihye |
'MEVKIi E - ‘ - -
PAFTANO @ - - - |
'ADA NO | 29397 _ 29397 29401
PARSEL NO  |: o 11 10
'NITELIGE | ~ Arsa . Arsa Arsa |
YOzOLCUMU | :| 8.022,29 m? _‘_ ~ 19.494,80 m? 3.004,07 m2 i
ARSA PAYI A Tamami ‘ Tamami Tamami !
YEVMIYE NO :| 86376 | 86376 ) 86376 |
CiLT NO : 60 . 60 65
'SAYFANO  |:| 7025 7026 7517 ]
TAPU TARIHI | : 22.11.2017 22.11.2017  22.11.2017 |

Not: Parseller iizerinde insaati devam eden proje icin henliz kat irtifaki kurulh'\amlstlr.

4.2. TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

23.09.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Midirligli Tasinmaz Degerleme

Modiilii Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kayd!” belgelerin gore 29397 ada,

10 ve 11 no'lu parseller ve 29401 ada 10 no'lu parsel {izerinde asagidaki notlarin bulundugu

belirlenmistir.

29397 ada 10 ve 11 no’lu parseller ile 29401 ada 10 no’lu parsel {izerinde
miistereken;
Beyanlar Boliimii:
e 775 Sayili Kanuna gére Gecekondu Onleme Bdlgelerinin belirlenmesi Basbakanlik
Toplu Konut Idaresi Bsk. 20.08.2010 tarih, 59258 sayil yazisi ile.
(23.08.2010 tarih ve 24341 yevmiye no ile)

29397 ada 10 no’lu parsel iizerinde;

Beyanlar Béliimii:

¢ Ankara Veraset ve Harglar Vergi Dairesi Miadirlagii’'nin, 07.08.2019 tarih ve 267076
say! ile cins dedisiklidi icin vergi ilisidi taranmistir.
(19.08.2019 tarih ve 59552 yevmiye no ile)

Serhler Boéliimii:

. TUrkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Midurltigl lehine, 99 yil miiddetle 1 KRS bedelle
kira serhi vardir. (27.06.2018 tarih ve 49508 yevmiye no ile)
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GAYRIMENK UL DEGERLEME

e Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Midurligl lehine, 0,01 TL bedelle 99 yil miiddetle
kira gerhi vardir. (12.10.2018 tarih ve 76559 yevmiye no ile)

29397 ada 11 no’lu parsel {izerinde;

Beyanlar Boliimii:

e 492 sayill harglar Kanunu’na bagl 4 sayil tarifenin 13/a maddesi kapsamindaki cins
degisikligi evradl taranmigtir. (09.08.2019 tarih ve 58568 yevmiye no ile)

Serhler Boliimii:

e Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Mldirligl lehine, 99 yil miiddetle 0,01 TL bedelle
kira gerhi vardir. (27.06.2018 tarih ve 49507 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 Bgk. 20.08.2010 tarih, 59258 sayili yazisi ile”
beyani ile birlikte s6z konusu bolge “Gecekondu Onleme Bélgesi” igerisine alinmis olup plan
yapma yetkisi Toplu Konut Idaresi (TOKI) Baskanlidi'na devredilmistir.

29397 ada 10 ve 11 no’lu parseller lizerinde yer alan Ankara Veraset ve Harglar Vergi
Dairesi Mudirligi tarafindan konulmus olan beyan ile 492 sayili harglar kanununa bagdli 4 sayili
tarifenin 13/a maddesi kapsaminda konulan beyan cins dedisikligi iglemleri icin konulmus olup
tasinmazlann degerine ve devrine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Ayrica 2937 ada 10 ve 11 no'lu parseller Uzerinde yer alan kira serhleri rutin bir
uygulama olup séz konusu beyan ve serhlerin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikiimler
gercevesinde tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazin fiili kullanim sekli, 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 yatirnm ortakhg! portféyiinde “projeler” basligi altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGiLER}

Gankaya Belediyesi imar Miidiirligii'nde yapilan arastirmalarda rapor konusu 29396 ada
11 no'lu parsel 01.06.2017 tarih ve 23188637.754.06.06./2532 sayili, 26756-Vip plan
numarali, 1/1000 olgekli Ankara ili, Gankaya Ilcesi, Miihye Mahallesi Gecekondu Onleme
Bélgesi Uygulama Imar Plani kapsaminda sahip oldudu lejand ve yapilasma sartiari asadida

tablo halinde sunulmustur.

ADA / PARSEL NO LEJAND YAPILASMA SARTLARI
29397 /10 | Ticaret + Konut Alani | Emsal (E): 2,00 ~ Hmax: 70 m
29397 / 11 Gelisme Konut Alani | Emsal (E): 2,00 - Hmax: 70 m
29401 / 10 ~ Ozel Rekreasyon Alani Emsal (E): 0,30 = Hmax: 12 m
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Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen
sayidir. Katlar alani; bodrum, asma, ¢ekme ve gati katlar ve kapali gikmaiar dahil kullanitabilen
batin katlarin isikliklar ¢iktiktan sonraki alanlan toplamidir.

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESi
Gankaya Belediyesi Imar Midirliigii'ndeki 29397 ada, 10 (eski 3 no'lu parsel) ve 11

(eski 4 no'lu parsel) ‘parsellere ait arsiv dosyasinda yapilan incelemelerde parseller (izerinde

yer alan bloklara ait yapi ruhsatlar asagida tablo halinde listelenmistir.

Ada/

Biok Ruhsat Ny . NI
Pahl;sel No Tarihi No'su Nitelik
Mesken 117 | 13.952,69
Ortak Alan ‘
A 29/18-A (Kapici 2 82,53 V-A 26.587,20
29397/10 5.04.2018 Dairesi) |
~ Ortak Alan 2 12.551,98 _
Mesken 15  2.735,79 )
B 25/16°B Ortak Alan 2.345,48 V-A - 5.081,27
Mesken 79 = 10.452,36 .
{ A _ 30/18-A Ortak Alan ) 10.136,81 V-A !20.589,17
Mesken 71 8.540,64 .
B _ .30/188 Ortak Alan 8.623 85 V-A .17'164'49.
29397/11 5.04.2018 ' Mesken . 62 7.487,68
Ortak Alan
C1 30/18-C1 (Kapici 1 57,85 V-A 14.875,70
Dairesi)
B Ortak Alan ~ 7.330,17
9
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| Mesken = 69 | 8.365,74
Ortak Alan
Cc2 30/18-C2 (Kapici 3 182,10 V-A 16.488,61
Dairesi) |
- | Ortak Alan | , 7.940,77 .

'Mesken | 93 = 11.179,53

b | 30/18:D Ortak Alan | 10.348,35 VA 21.527.88

29401 ada 10 parsel lzerinde yer alan bloda ait yapl ruhsati asadida tablo halinde

listelenmistir.

B.B. Kullanim Yapi Insaat
Adedi Alani (m?) Sinifi Alani

29401/10 14.02.2017 59/17 Ofis ve igyeri 1 1.740,70 ! II1-8 | 1.740,70

Ada/Parsel No Ruhsat Tarihi No'su Nitelik

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

4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSiV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS
Iigili mevzuat uyarinca parsel iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tim izinleri
alinmig olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.
imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhgi portféyiinde
“projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi 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 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin milkiyet
ve kadastral durumunda asagidaki degisikligin oldugu belirlenmistir.
= Rapor konusu projenin yer aldigi 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 29397 ada 3 ve 4 no’lu parseller ile 29401 ada 10 no'lu
parselinde bulundudu 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 6lgekli Baskent
Ankara Nazim Imar Plani, 1/5000 &lgekli Nazim Imar Plani Degisikligi ve 1/1000 &lcekli
Uygulama Imar Plan’nin iptal istemiyle agllmis davada séz konusu planlarin
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30.03.2017 tarihli 2015/2968 Esas 2017/1026 karan ile iptal edildidi gerekgi ile dava
konusu parselasyon planinin dayanaksiz kaldigi belirtilmis olup dava konusu
parselasyon planinin iptaline karar verilmistir. Toplu Konut Idaresi Baskanligi’nca
hazirlanan, Ankara ili, Gankaya Ilgesi, Milhye Kéyli Gecekondu Onleme Bélgesi
Muhtelif Parseller ve Tescil Digi Alanlara iliskin 1/5000 6lgekli Nazim imar ve 1/1000
dlgekli Uygulama Imar Planlan 01.06.2017 tarihinde yine ayni idarece onaylanmigtir.
Onaylanan yeni imar planlari dogrultusunda 6nceki parselasyon planlari iptal edilmis,
kok kadastral parsellere dénilmiis ve yeniden parselasyon plani hazirlanmigtir. Bu
parselasyon plani ile 29397 ada 3 no’lu parsel 29397 ada 10 no’lu parsel; 29397 ada 4
no’lu parsel 29397 ada 11 no’lu parsel; 29401 ada 7 no'lu parsel ise 29401 ada
10 no'lu parsel olarak degistirilmis ve 22.11.2017 tarih ve 86376 yevmiye no ile tescil
edilmistir.
4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik déonemde degerlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumunda asagidaki degisikliklerin bulundugdu belirlenmigtir.

* Projenin bulundugu alana iliskin Cevre ve Sehircilik Bakanlidi'nca 27.02.2015 tarihinde
onaylanan 1/1000 &lgekli Ankara ili, Cankaya Ilgesi, Milhye K&yli (Giineytepe)
Gecekondu Onleme Bélgesi Kentsel Déniisiim ve Gelisim Alani Uygulama Imar Plani ile
T.C. Bagbakanlk Toplu Konut Idaresi Bagkanhgi'nca hazirfanan 01.09.2016 tarihinde
onaylanén Ankara ili, Gankaya ilgesi, Miihye Kéyii Gecekondu Onleme Bélgesi Muhtelif
Parseller ve Tescil Disi Alanlara iliskin 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani ve 171000
olgekli Uygulama Imar Plani Ankara 5. Idare Mahkemesi 30.03.2017 tarih ve
2015/2968 esas karar ile iptal edilmistir.

= Iptal edilen planlardan sonra Toplu Konut idaresi Baskanhg§i’nca 01.06.2017 tarihinde
onaylanan Ankara Ili, Gankaya Ilgesi, Miihye Kéyli Gecekondu Onleme Bélgesi Muhtelif
Parseller ve Tescil Digi Alanlara Iligkin 1/5000 &lgekli Nazim imar Plani ve 1/1000
olcekli Uygulama Imar Plani onaylanarak yiriirliige girmistir.

* Gevre ve Sehircilik Bakanhgi'nca 27.02.2015 tarihinde onaylanan 1/1000 &lgekli
Ankara Ili, Gankaya Ilgesi, Miihye Kéyii (Giineytepe) Gecekondu Onleme Béigesi
Kentsel Doniisiim ve Gelisim Alant Uygulama Imar Plani'nin yiri{itmenin durdurulmasi
ve iptaline ydnelik asagida detaylar belirtilen dava sirecleri bulunmaktadir:

~ Ankara 8. idare Mahkemesi'nin 2015/1224 E. Sayili davasi ile 27.02.2015
tarih ve 3341 sayili makam oluru ile Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'nca
onaylanan Ankara Ili, Cankaya ilgesi, Miihye Mahallesi, 644, 831, 919, 920,
921, 3189, 3198, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere iligkin
1/25000 6lgekli Baskent Ankara Nazim imar Plani Degisikligi, 1/5000 &lcekli
Nazim imar Plani Degisikligi ve 1/1000 &lgekli Uygulama Imar Planinin
ylritmesinin durdurulmas! ve iptali talep edilmistir. Baglanti nedeniyle
dosyanin esas! kapatilarak 5. idare Mahkemesine génderilmistir. Yargilama 5.
Idare Mahkemesi, 2015/2968 E. Uzerinden devam etmistir. Mahkeme
30.03.2017 tarihinde, dava konusu islemin iptaline karar vermistir.
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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 yiritmeyi durdurma isteminin reddine
karar vermistir.

= Gankaya Belediye Baskanlidi tarafindan, Gevre ve Sehircilik Bakanligi aleyhine agilan,
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.’nin de midahil oldugu ve Ankara 5.
Idare Mahkemesi'nin 2015/2940 esas sayili dosyasi ile goérilen davaya ait detaylar
agadida belirtilmistir:

- Ankara 9. idare Mahkemesi’'nin 2015/1554 E. Sayili davasi ile 27.02.2015
tarih ve 3341 sayil makam oluru ile Gevre ve Sehircilik Bakanhdi'nca
onaylanan, Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, Mithye Mahallesi 644, 831, 919, 920,
921, 3189, 3198, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere Iliskin
1/25.000 olgekli Bagkent Ankara Nazim Imar Plani Degisikligi, 1/5000 &lcekli
Nazim Imar Plani Degisikligi ve 1/1000 dlcekli Uygulama Imar Plani'min,
ylritilmesinin durdurulmas: ve iptali talep edilmistir. Baglanti nedeniyle
dosyanin esasi 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. ylritmenin durdurulmasi talepli istinaf talebinde bulunmus olup
Ankara 5. Idare Mahkemesi, 5. idari Dava Dairesi, 27.07.2017 tarihinde
ylrltmeyi durdurma isteminin reddine karar vermistir.

* Gazi S6nmez ve arkadaglar (toplam 44 davaci, malikler) tarafindan Cevre ve
Sehircilik Bakanhdi aleyhine agilan, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklgi
A.S.'nin de mudabhil oldugu ve Ankara 5. idare Mahkemesi‘nin 2015/1521 Esas sayih
dosyasi ile gérillen davaya ait detaylar asadida belirtilmistir:

- 27.02.2015 tarih ve 3341 sayill makam oluru ile Cevre ve Sehircilik
Bakanlhidi'nca onaylanan Ankara 1li, Cankaya ilcesi, Miihye Mahallesi, 644,
831, 919, 920, 921, 3189, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere
Iliskin 1/25000 &igekli Baskent Ankara Nazim imar Plani Degisikligi, 1/5000
olgekli Nazim Imar Plani Degigikli§i ve 1/1000 olgekli Uygulama imar
Plani’'nin yUrt'.'ltmésinin durdurulmasi ve iptali talep edilmis ve Mahkeme
11.05.2017 tarihinde dava konusu islemin iptaline karar vermistir.
16.06.2017 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. tarafindan ylriitmeyi durdurma
talepli istinaf talebinde bulunulmus olup Ankara 5. idare Mahkemesi 5. idari
Dava Dairesi, 27.07.2017 tarihinde yiriatmeyi durdurma isteminin reddine
karar vermistir. ,.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iICIN SiRKETIMiz TARAFINDAN

HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE iLiSKiN BILGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu proje icin daha 6nce hazirlanan dederleme

raporu bulunmamaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERE (PROJEYE) iLISKIN ANALiZLER

5.1. KONUMU VE GEVRE OZELLIiKLERI

Degerlemeye konu tasinmazlar; Ankara ili, Gankaya ilgesi, Ilkbahar Mahallesi, Dogukent
Caddesi Uzerinde konumlu olan 29397 ada, 10 ve 11 no'lu parseller ile Dogukent Caddesi, 606.
Sokak lzerinde ingaati devam eden Bagkent Emlak Konutlari 2. Etap Projesi‘dir.

Halihazirda projenin insaat isleri devam etmektedir.

Yakin cevrede Kirgiz Cumhuriyeti Ankara Bulylkelgiligi, Birlesik Arap Emirlikleri
Blyiikelgiligi, Tapu ve Kadastro Genel Mudiurligl Egitim Dairesi Baskanhdi, Ukrayna Podil
Parki, Biilent Erol Yalginkaya Hatira Ormani, TRT Genel Midiirligi ile mesken olarak kullanilan
¢ok katli apartmanlar bulunmaktadir.

Bolge, orta gelir seviyesine sahip aileler tarafindan tercih edilmektedir.

Boigede son yillarda gelistirilen nitelikli konut projeleri ile insaat yatirimlarinda artig
gergeklesmistir.

Merkezi konumu, ulasim kolayhgi, bdlgedeki nitelikli projelerin varli§i 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. |

Bélge, Cankaya Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.
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5.2. PROJE PARSELLERININ GENEL OZELLIiKLERI

* Bagkent Emlak Konutlar 2. Etap Projesi, 29397 ada 10 ve 11 no’lu parseller ile 29401 ada
10 no'lu parsel Gzerinde gergeklestirilen anahtar teslim gétiri bedelli sézlesme olup Emlak
Konut GYO A.S. ile ASL. ingaat Taah. ve San. Tic. A.S. arasinda sbzlesme yapiimigtir. Proje
kapsamindaki parsellerin yiizélglimleri asagida tablo halinde listelenmistir.

|_Ada/Parsel No Yiizolciimii (m?2

29397/10 8.022,29
29397/11  19.494,80

29401/10 _3.004,07

» Parseller (izerinde projeye ait bloklarin insaat isleri devam etmektedir.
» Egimli bir topografik yapiya sahiptir.
= Parseller yamuk bigiminde bir geometrik sekle sahiptirier.

= Bdlgede altyap! tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

» Baskent Emlak Konutlari 2. Etap Projesi, 29397 ada 10 ve 11 no’lu parseller ile 29401 ada
10 no’lu parsel lizerinde gergeklestirilen anahtar teslim gétiiri bedelli s6zlesme olup Emlak
Konut GYO A.S. ile ASL. Ingaat Taah. ve San. Tic. A.S. arasinda sézlesme yapiimistir.

* Parsel Uzerinde ingsa edilmekte olan proje igin ruhsatlar alinmistir. Buna gére 29397 ada, 10
no‘lu parsel lzerinde 2 adet blok, 29397 ada 11 parsel lizerinde 5 blok ve 29401 ada 10
no’lu parselde 1 adet blok olmak Uzere toplam 8 adet blokta 506 adet mesken ve 1 adet
ticari olmak Gzere toplam 507 adet bagimsiz boliim bulunmaktadir.

» 29401 ada 10 no'lu parsel lizerinde satis ofisi bulunmaktadir.

* Rapor tarihi itibariyle projenin insaat isleri devam etmekte olup genel insaat seviyesi
% 95,75 mertebesindedir. Parseller lizerindeki projeye ait yap ruhsatlarina gére bloklarin
genel dzellikleri asagidaki tabloda sunulmustur.

Ada/Parsel Blok B.B.
No No Adedi

Iinsaat
Alani (m?)

Kullanim Alani Yapi
m?) Sinifi

Nitelik

l Mesken 117 13.952,69
Ortak Alan
A (Kapici Dairesi) 82,53 | V-A 26.587,20
29397/10 Ortak Alan 2 12.551,98 -
Mesken 15 2.735,79
. | | V- 5.081
B Ortak Alan ~2.34548 _A 081,27
Mesken 79 10.452,36
A i —  V-A 20.
' Ortak Alan _ 10.136,81 0 58_9'17
Mesken 71 8.540,64
B i i - V-A 17.164,49
29397/11 Ortak Alan . 8.623,85
Mesken . 62 7.487,68
| Ortak Alan :
C1 (Kapici Dairesi) | il 57,85 V-A 14.875,70
' Ortak Alan _ 7.330,17
14
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Mesken . 69 8.36574
Ortak Alan
c2 (Kapicl Dairesi) 3 . 182,10 \ V-A 16.488,61
' Ortak Alan . 7.940,77
Mesken 93 11.179,53
D | | V- 21.
Ortak Alan | 10.348,35 A 1.527,88
29401/10 - Ofisvelsyeri 1 1.740,70 I111-B 1.740,00

= Proje biinyesindeki konutlarin briit kullanim alan dagilim! asadida ana basliklar altinda tablo

halinde sunulmustur.
SATISA ESAS BRUT

ALANI ARALIGI (m?2

2+1 | 93,81 - 105,05 6
B 139,51 - 243,59 467
4+ 139,52 - 140,00 33

Toplam_- 506 |
= Insa edilmekte olan projedeki dairelerin kullanim tiplerine gére satilabilir alanlan asagida

tablo halinde listelenmistir.

B.B. TiP1 ADET Toplam Briit m2 Alani
; 2+1 _ 6 | 520,00
5 3+1 467 56.797,00

4+1 33 4.920,00

* Projedeki ticari liniteye ait satilabilir alan bilgisi asadida tablo halinde listelenmistir.

B.B. TiPi ADET Toplam Briit m2 Alani
Ticari 1 1.740,70

Not: Rapor konusu parseller lzerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate
alinmistir. S6z konusu projeden farkli bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsat, tadilat
projesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklasimi yéntemi ile ulasilan dederler gecersiz
olacaktir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1YI KULLANIM ANALizi

En verimli ve en iyi kullanim, bir varlidin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve
finansal olarak karl olan en yiliksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir
varligin mevcut kullaniminin devami ya-da alternatif bagka bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar
katiimcisinin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlk igin planiadigi kullanima gére
belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu taginmazlarin konumlan, biyiklikleri
ve imar durumlan dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin “iizerinde konut

projesi gelistirilmesi” uygun olacag! goriis ve kanaatine varilmistir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER
6.1. EKONOMIK GORUNUM

2018 yilh Mart ayinda Bulgaristan’in liman kenti Varna’da dizenlenen Avrupa Birligi-
Turkiye zirvesi, 24 Haziran 2018'de Tirkiye tarihindeki ilk baskanlik secimi olan

Cumhurbagkanhg ve Milletvekilligi Genel Segimlerinin diizenlenmesi, 7 kez uzatilan olaganiistii

halin kaldinlmasi gibi siyasi gelismeler ekonomik gériinimde ana faktér olmaya devam etmis
ve ekonomide 2018 yili ilk yarisinda bekle-gor stratejileri hakim olmustur.

Kiresel biylime 2018 yilinin ilk yarisinda istikrar kazanmis ve gliciinii korumaya devam
etmigtir. ABD ekonomisinde bliylime daha istikrarli bir gériinim arz ederken Euro Bélgesi,
Japonya ve Ingiltere’de ekonomik biiyiime yilin ilk ceyredinde yavasglamig, bu ilkeler igin yil
sonu tahminleri asagi yénli glincellenmistir. Gelismekte olan lilkelerde ise, deder kaybeden
para birimleri, yiikselen petrol fiyatlari ve dis ticarette kiresel 6lcekte artan korumacihk
séylemleri nedeniyle biyiime gériinimi dlkeler arasinda farklilasmaktadir. Yiikselen emtia
fiyatlari ve enerji fiyatlarina karsin, tiiketici ve gekirdek enflasyon oranlari kiiresel élcekte ihmli
seyretmektedir. Olumlu bliylime performansi ve destekleyici maliye politikasina bagli olarak
Amerikan Merkez Bankasi'mn (FED) para politikasindaki normallesme siirecini hizlandirma
ihtimali bir énceki enflasyon raporu dénemine gdre belirgin &iclide yiikselerek, ABD tahvil
getirilerinin artmasina neden olmustur. ABD dolarindaki ylikselis son dénemde kiiresel finansal
piyasalarda dalgalanmalara yol agmistir. Gelismekte olan {lkelere yo6nelik risk algisinin
bozulmasiyla birlikte, portfédy akimlarinda yilin ikinci ceyredinde zayiflama gézlenirken déviz
kurlarinda da deder kaybi ve oynaklik kaydedilmistir.

2018 yilinin ikinci geyreginde kiiresel finansal piyasalarda artan oynakliklar ve gelismekte
olan ulkelerin risk primlerindeki yilikselise ilave olarak, yurt ici belirsizlikler ve cari agik ile
enflasyonda gdrilen yiikselisin etkisiyle Tilrkiye'nin ilke risk primi ile déviz kurlarina daire
gostergeler diger gelismekte olan Ulkelerden olumsuz sekilde ayrismistir. Sikilasan finansal
kosullara paralel olarak ikinci geyrekte bankalarin isletmelere uyguladigi kredi standartlari da
sikilasmig; yavaglayan faaliyetin de etkisiyle igletmelerin kredi talebi azalmistir. Béylelikle,

kredilerin bliylime hizi ikinci geyrekte de gerilemeye devam etmistir.

6.1.1. GSYiH BUYUME ORANI

2017 yil igin yilllk GSYIH biiyiime oranmi, %7,4 olarak aciklanmistir. 1. Ceyrek ve 2.
GCeyrek 2018’deki GSYH bliyime oranlan ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmistir,
Yilin ilk geyreginde sirasiyla %11 ve %$6,3 oranlarinda artan hanehalk: tiiketiminin artisindaki
yavaglama (%1,1) nedeniyle Tirkiye'nin biuyime ivmesi 2018 yili 3. Geyrek diliminde azalmis
ve %1,6 olarak agiklanmistir. Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yili igin %3,8 biiyime beklentisi agiklarken, IMF ve Diinya Bankasi

blylime oranini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak dngérmektedir.
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GSYIH Biiyiime Karsilastirmalari
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*Tahminl / Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Goérintim Raporu, EKim 2018, JLL

6.1.2. ENFLASYON

Tuketici Fiyat Endeksi Rakamlari’'na (2003=100) gére 2018 yili Aralik Ayinda bir énceki
aya goére %0,40 digis, bir énceki yilin Aralik ayina gére %20,30; bir éneki yihn ayni ayina
gore %20,30 ve 12 aylk ortalamalara gbre %16,33 artis gergeklesmistir. 2019 yili Subat
ayinda bir dnceki aya goére %0,16, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %1,23, bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %19,67 ve on iki aylk ortalamalara gore %17,93 artis gergeklesmistir.

30,00
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25,00 p—-”'\ \\% 1.62
20,35 1967 / kio,ao
20,00 B— ! S ]
15,00 _ 12,5
10,35 10,26 1023 1055
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Kaynak: TUIK - Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gore Dedisim

6.1.3. DOViZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtinc para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Agustos ayinda ABD Dolan (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlaridaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldi§i tedbirlerle
yilin son ¢eyreginde doéviz kurlarinda istikrar ve cari iglemler dengesinde kayda deder bir

toparfanma saglanmistir.
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Kaynak: TCMB
6.1.4. TUKETICI GUVENIi

Tiketici Gliven Endeksi, tiketicilerin gelecek 12 aylik siiregte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini élgmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili 1. Geyrek sonunda 78,65 seviyesine gelmistir.

Tilketici Given Endeksi
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Kaynak: TUIK

6.1.5. YATIRIM PAZARI

Yatinm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda baskanlik ve milletvekilligi genel secimlerinin yani
sira Turk Lirasi'nin zayif gérinimiinden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle
ortalamanin altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirimci Haziran ayinin sonuna kadar
segimlerin sonucunu beklemis ve yatirrm kararlanini ertelemistir. Alisveris merkezleri, ofisler,
endustriyel ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli milk tiplerindeki fiyat seviyeleri
2018'in ilk yanyihnda 2017 yilinin ilk yansina kiyasla hafif bir dislis gostermistir. Bununla
birlikte s6z konusu milklerdeki getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dodru
bir artis gézlenmistir.

Perakende pazarinda, bazi Avrupa piyasalari alisveris merkezi yatinmcilanna %4-5
seviyesinde tatmin edici bir getiri sunmaktadir. S6z konusu rakip piyasalarin yani sira; Haziran
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ayi itibanyla %15 seviyesini asan enflasyondan kaynaklanan yliksek faiz baskisi ve insaat
halindeki perakende projelerinin olusturdugu arz fazlasi riski gibi yatirimcilarin temkinli hareket
etmesine neden olan bazi temel konular mevcuttur.

Ofis piyasasl, yabanci firmalarin Tirkiye'ye yonelik ilgisinin azalmasindan kaynaklanan
talep daralmasi nedeniyle kiraci dostu bir goriinim sergilemeye devam etmistir. Bu talep
daralmasi; bogluk oranlarinin gegtigimiz birkac yildaki kayda deger artisinda da etkili olmustur.
S6z konusu yerel kosullara ek olarak, kiresel rekabet istanbul ofis piyasasini kiiresel cekicilik
bakimindan olumsuz etkilemektedir. Iistanbul ofis piyasasi; bulundugu bélgedeki diger tilkelerin
yani sira kiresel ofis yatinmcilarina digik kredi riski ve Euro bazli getiriler sunan gelismis
Avrupa pazarlaryla rekabet etmek durumundadir.

Konut piyasasinda yabanci. yatinmecilarin tercihlerini belirleyen énemli konular vardir.
Avrupa’daki piyasalar agisindan ilk etapta glivenlik ve egitim 6n plana gikmaktadir. Bununla
birlikte, basta Almanya olmak {izere Euro Bdlgesi'ndeki Euro bazl daha yiiksek gelir ve getiri
oranlarinin yani sira, 6zellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde, serbest dolasim hakki
kazanma durumu yabanc yatinmcilann ilgisini gekmektedir. Yabanci yatinrmailarin Tiirkiye
emlak piyasasina olan ilgisi son: U¢ yilda 6nemli bir disls gostermistir. Dider yandan,
gayrimenkul yatirnminda ciddi bir yatinm igtahi olan yerli yatirmci sayisi da ok yiiksek
gérinmemektedir. Bununla birlikte, finansal kisittamalarla karsilasan ve kisa vadeli sermaye
gereksinimlerini kargilamak igin portféylerindeki milkleri satmasi beklenen bazi biiyiik sirketler
nedeniyle fiyat seviyesinin daha da dismesi 6ngériiimektedir. Yabanci sermayenin eksikligi ve
borg finansmaninin pahali olmasi g6z &niine alindifinda; piyasadaki firsatlar takip eden
yabanct yatinmcilarin yatinm kararini almas igin fiyat seviyesini dusiirmek ve getiri oranini
artirmak diginda bir ¢6zim yakin gelecekte gérinmemektedir.

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. CANKAYA ILGESi

ic Anadolu bélgesinde, Ankara iline bagh bir ilcedir. Ankara ilinin orta kesiminde bulunan
ilce, Ankara'min bagkent olmasi ile birlikte Tiirkiye'nin yénetim merkezi durumuna gelmistir.
Dogu ve kuzey dogusunda Mamak ve Altindag, glineyinde Gélbasi, batisinda ise Yenimahalle
ilceleri bulunur.

Tlirk ekonomisinde sanayi uretiminin yaklasik %60" kamu sektériiniin elindedir. Kamu
sektdrii kuruluglanmin biiylik gogunlugunun genel merkezleri Cankaya'dadir. Bunlarin arasinda
yer alan ve GCankaya'nin gehir planinin olusumunda da dnemli rol oynayan Makine ve Kimya
Endiistrisi Kurumu, Tandogan Meydani'ndadir.

Ilge sinirlan igerisinde cok sayida kamu kurulusu ve buyikelgilik binalari bulunmaktadir.

Ust ve orta gelir gruplarimin yam sira gok sayida yabancinin da yasadigi ilcede otopark
hari¢ altyapt sorunu yoktur.

Yeni yapillanmaya misait arsa liretimi yok denecek kadar azalmigtir. Geligtirilecek arsa
sayisinin az olmasi nedeniyle yapilarin yikilarak yeni ofis binalarina ve liiks konutlara
dénistiirtiimesi siklikla karsilagilan durumdur.
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Ankara’nin en dnemli caddeleri olan Atatiirk Bulvari, Inén{i Bulvari, Gazi Mustafa Kemal
Pasa Bulvan, Celal Bayar Bulvari, Kazim Karabekir Caddesi, Cinnah Caddesi ve Tunus Caddesi

ilge sinirlarn icerisindedir.
2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi’ne (ADNKS) goére niifusu 920.890 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Tasinmazin konumlandigi bélgede bulunan satihik arsalara ait bilgiler asagdidaki gibidir.

1. ilkbahar Mahallesi'nde, 625. Cadde {izerinde ve Sinpas Glineypark Konutlar karsisinda
konumlu, 552 m? yiizélgimli, “Konut Alani” lejandina ve “Emsal (E): 0,40 - H: 6,50 m”
yapilasma sartina sahip arsa 2.800.000,-TL bedelle satiliktir.

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

2. Ilkbahar Mahallesi'nde, 625. Cadde iizerinde ve Sinpas Altinoran Evleri karsisinda
konumlu, 632 m? ylzélgimlil, “Konut Alani” lejandina ve “Emsal (E): 0,40 - H: 6,50 m”
yapilagsma sartina sahip arsa 1.650.000,-TL bedelle satiliktir.

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

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

4. Ilkbahar Mahallesi'nde, Galip Erdem Caddesi {izerinde konumlu, 400 m? yuzélglimld,
“Konut Alani”  lejandina ve “Emsal (E): 0,70” yapllasma sartina sahip arsa
1.400.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis fiyati 3.500,-TL)

Ilgili tel.: 0312 600 00 01
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SATILIK DUKKANLAR

1)

2)

3)

4)

5)

Yildizevier Mahallesi'nde konumlu halihazirda 60.000,-TL aylik kira getirisi bulunan
1.000 m? kullanim alanh oldugu beyan edilen isyeri 9.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim satig fiyat1 9.000,-TL) Ilgili tel.: 0312 378 13 40

Yildizevler Mahallesi‘'nde konumlu ve caddeye cepheli bir binanin zemin katindaki
300 m? kullanim alanli oldugu beyan edilen diikkan 1.950.000,-TL bedelle satiliktir.

(m?2 birim satig fiyati 6.500,-TL) Ilgili tel.: 0312 439 45 45

Yildizevler Mahallesi, Turan Gilines Bulvari'na cepheli bir binanin zemin katindaki 185 m?
kullanim alanli oldugu beyan edilen diikkan 1.975.000,-TL bedelle satihiktir,

(m2 birim satig fiyati ~ 10.675,-TL) Ilgili tel.: 0312 219 65 05

Ilkbahar Mahallesi, Turan Giines Bulvari’na cepheli bir binanin zemin katindaki 230 m?
kapal kullanim alanli ve 60 m? bahge kullanimi oldugu beyan edilen diikkan 2.000.000,-
TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 8.695,-TL)

Tlgili tel.: 0312 473 96 96

Ilkbahar Mahallesi, Turan Giines Bulvari‘na cepheli bir binanin zemin katindaki 300 m?2
kullanim - alanli ve ayhk 12.000,-TL kira getirisi oldugu beyan edilen diikkan
2.300.000,-TL bedelle satihiktir. (m?2 birim satis fiyati ~ 7.665,-TL)

Ilgili tel.: 0312 440 63 00

21
/c/” ( aa \ RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/034



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

6.3.3. SATILIK KONUTLAR

S QY e g o L L
b e 'Y
= :'_//‘-4_rf?$.rBA5|<em EMEAK-RONUTLARI 2. ETAP

o

LIMA VADI

. . | Kullanim e m2 Birim Satis Ll L
Tipi _ Alam (m?) Sat!s D_egerl (TL) Degeri (TL) Ilgilisi
1+1 | 63 | ~ 315.000 i 5.000 0312 441 39 39 i
2+1 130 | 645.000 . 4,962 0312495 22 28
2+1 128 | 535.000 ‘ 4.180 1031222677 11
3+1 167 | 820.000 4.910 0541 344 57 70
4+l 190 885.000 ~ 4.660 ' 0312 481 67 07
Ortalama m2 Birim Satis Degeri (TL) 4.740 i
ZIRVEKENT KONUTLARI 1. ETAP
. . | Kullanim o m2 Birim Satis .
Tipi | Alami (m2) | Satig Degeri (TL) i Dederi (TL) | Ilgilisi
4+1 175 . 850.000 . 4857 10312926 66 01
4+1 165 l 850.000 . 5.152 103124414170
4+1 = 150 _‘ ~ 850.000 l ~ 5.667 0312447 00 90
Ortalama m?2 Birim Satis Dederi (TL) 5.225
EGE VADISI
. Kullanim T m2 Birim Satis el . .
'_l'lpl_ ~ Alani (m2) Satis Degeri (TL) | Degeri (TL) | IlglllSI_
1+1 73 | 413.000 5.658 10549 827 47 14
2+1 112 | 571.000 | 5.098 0549 827 47 14
3+1 | 172 895.000 | 5.205 - 03122133331
4+1 | 215 ~1.080.000 . 5.025 1 0549 827 47 14
Ortalama m2 Birim Satis Degeri (TL) | 5.245
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- Kullanim = . m2 Birim Satis .
Tipi Alani (m2) | S_atls Degeri (TL) | Degeri (TL) Ilgilisi
Co1+1 80 . 443.000 5.540
141 108 ! 855.800 7.925
2+1 138 524.600 3.800
2+1 176 | 1.732.400 _ 9.845 444 19 74
3+1 193 _ '1.235.000 . 6.400
4+1 - 182 | 1.186.000 | 6.515 -
Ortalama m2 Birim Satis Degeri (TL) 6.670
MARINA ANKARA
. Kullanim . . m2 Birim Satis L
_Tlpl  Alani (m2) | Satis Degeri (TL) | Degeri (TL) Ilgilisi
1+1 82 | 558.400 . ~ 6.810
2+1 94 ~ 636.200 . 6.770 444 19 74
3+1 124 837.600 | 6.755 -
Ortalama m?2 Birim Satis Degeri (TL) 6.780

6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:
= Merkezi konumlari,
» Ulasim kolaylg,
= Gelismekte olan bir bélgede konumlanmalan,
= Bélgedeki elit projelerin varlidr,
» Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin altyapisinin tamamlanmis olmasi.

Olumsuz faktér:
= Ddviz kurlarindaki asiri dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin

azalmis olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI
Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varlklarninin icerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan (i yaklasim dedgerlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarnn timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlar asagidaki gibidir.

¢ Pazar Yaklasimi

o Gelir Yaklasimi .

e Maliyet Yaklagimi

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklasimi; varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastinimasi suretiyle gésterge niteliindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.
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Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima &énemli
ve/veya anlamli agirhk verilmesi gerekli gériilmektedir:
e Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis

olmasi,

» Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli dlglide benzerlik tagiyan varliklanin aktif

olarak islem gérmesi,

o Onemli éigiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gincel gézlemlenebilir

islemlerin sdz konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemii
ve/veya .anlamli adirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterferin
karsilanamadig asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, . degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirihp
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gortilmektedir:

o Degerleme konusu varlia veya buna 6nemli 6iglide benzer varliklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynakhk ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar glincel olmamasi,

o Degerleme konusu varhdin veya buna énemli dlglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olmamakla birlikte islem gérmesi,

¢ Pazar islemlerine iligskin bilgi elde edilebilir olmakia birlikte, karsilastirifabilir varliklarin

degerleme konusu varhkla 6énemli -ve/veya anlamli farkhhiklarinin, dolayisiyla da
siibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

¢ Giincel islemlere yénelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik

bilgiye dayali, sinerji alicih, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

o Varhigin degerini etkileyen énemli unsurun varhdin yeniden lretim maliyeti veya gelir

yaratma kabilivetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmast.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI
Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere dénistiriimesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima dnemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:
e Varlidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle dederi etkileyen ¢ok énemli bir
unsur olmasi,
» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida

olmasi.
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Yukarida yer verilen durumliarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli gdriilmekle birlikte, sdz konusu kriterlerin
karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimt ile belirlenen gdsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri

etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

¢ Dederleme konusu varhlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin

6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

¢ Degerleme konusu varlikla ilgili- bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol giicii

bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitgelere ulasamaz),

o Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baglamasinin

planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériiimesi teskil

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

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler sbz konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlidi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacag: ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge nitelidindeki dederin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden tretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin digsilmesi suretiyle gbsterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima

onemli ve/veya anlamii agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Katilimalarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varlidi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimciarin
degerleme konusu varligl bir an evvel kullanabilmeleri igin énemli bir prim édemeye
razi olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir silrede yeniden
olusturulabilmesi,

e Varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhifin kendine 6zgi niteliinin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,
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¢ Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamhl adirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadig) agadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet yaklagiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, de§erlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacagint ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi
pekistirmek amaciyla agirliklandinhp agirliklandirlamayacagini  dikkate almasi gerekli
goriilmektedir:

o Katimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay: diisiindiikleri, ancak
varhgin yeniden olusturulmasinin oniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

o Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnedin, maliyet yaklasiminin, degerfemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan
bir igletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmad:iginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

¢ Varlidin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varhidin olusturulmasinda gegen
siireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadi§ini) ve
katihmailarin, varhdgin, tamamlandidindaki degerinden varhigi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kar ve riske goére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dodrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Degerleme Standartlar
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, 6zellikle tek bir ydntemin
dogruluguna ve glvenilirligine yiliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla deferleme ydntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.

Parsel Uzerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar degerinin
tespitinde maliyet yaklasim yontemi, projenin tamamianmasi durumundaki bugiinkii pazar
dederinin tespitinde ise gelir yaklagimi yontemi kullanilacaktir,

Maliyet yaklagimi yénteminin uygulanmasinda glincel arsa ve insaat maliyetleri dikkate
alinmigtir. Gelir yaklasimi yénteminde uygulanma ydntemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas teskil eden satis degerleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmistir.
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Degerlemeye konu tasinmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parseller izerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi
yoéntemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklasimi yéntemi; maliyet yaklasimi yénteminde ele
alinan bilesenlerden arsalarin degerinin hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Dederlemeye konu projenin tamamlanmasi durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilik bir bina veya binalar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmasi durumundaki
pazar degerinin tespitinde pazar yaklagimi yontemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
ydontemi; gelir yaklagimi yonteminde kullanilan ortalama m2 satis dederlerinin tespitinde
kullaniimistir.

Ayrica rapor ekinde proje blinyesinde yer alan 14 adet Gnitenin bilgi amagli olarak satig
degerleri sunulmustur. Deger takdir edilirken tahsisli alanlarda dikkate alinmistir.

8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPITI

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
8.1.1. UYGULAMA YONTEMI

Bu yéntemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullan altinda yeniden inga
edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
dederinin arazi ve binalar olmak lzere iki farkl fiziksel olgudan meydana geldigi ve 6nemli bir
kalan ekonomik Omiir beklentisine sahip oldugu- kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacadi g6z online alinir. Bir baska deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugilinkii yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldudu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa
eklendikten sonra, asinma payinin toplam maliyetten c¢ikariimasi ve son olarak da arazi
degerinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir* seklinde tanimlanmaktadur.

Maliyet yaklasiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belirlenmektedir.

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

Maliyet yaklasimi yontemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki bilesenler
dikkate alinmigtir:

1) Arsalarin degeri

2) Arsalar lizerindeki insaat yatinnmlarinin mevcut durumuna gore maliyeti

Not: Bu bilesenler, arsalar ve insaat yatirimlarinin ayr ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak Gzere verilmis fiktif baylklUklerdir.
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8.1.2. ARSALARIN DEGERI

Arsalarin degerinin tespitinde “pazar yaklasim yéntemi” kullanilmistir.

Bu yodntemde arsanin bulundugu bodlgede yakin dénemde pazara cikariimis/satiimis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérler cercevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmig ve konu arsa igin m2 birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler ve biiyiikliik gibi kriterler
dahilinde kargilastinlmig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalaniimistir.

Emsaller; degerlemeye konu 29397 ada, 10 no'lu parsel igin; konum, imar durumu,
bayiiklik, fiziksel ézellikler ve pazarlik pay: gibi kriterler dahilinde karsilastinimis, m? birim
pazar dederi asagidaki tabloda hesaplanmigtir. Diger parseller ise 29397 ada, 10 no’lu parsele
gére tekrar serefiyelendirilerek belirlenmistir. Serefiye galismasinin detaylar sirket arsivimizde
ver almaktadir.

ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

mz - i
Emsal . Imar Fiziksel e EFETT
No F'¥f§' Konum o rumu  Ozellikler ~BUYiklik Payi
Emsall | 5070 = 0% | 10% |  15% | -10% | -25% | 4.563
_Emsal2 | 2.610 | 20%  10% | 15%  -10%  -15% | 3.132 |
Emsal3 | 4500 | 0% | 10% | 15% | -10% | -15% | 4.500
 Emsal4 | 3.500 0% | 10% | 15% 10% | -15% | 3.500

Ortalama m?2 Birim De§er‘" 3.920 |

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.1 Satilik Arsalar” béliimiinde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumlari géz éniinde bulundurularak; degerlemeye konu' gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulagim akslarina vb. yakinlik kriterleri géz éniinde bulundurularak diizeltme
yapillmistir.

Emsallerin ‘imar durumunda lejand ve yapilasma sartlar kriterleri g6z &niinde
bulundurularak diizeltme yapimustir.

Emsallerin fiziksel 6zellikleri kriterinde; parsellerin bos durumda olmasi ve rapor konusu
taginmazlarin {izerinde insa edilen projenin mevcudiyeti géz 6niinde bulundurularak diizeltme
yapimistir.

Emsallerin blylikllik kriterinde; emsallerin alanlar gdz dniinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay: kriterinde; emiak pazarlama firmalarindan alinan pazarhk payi
bilgileri géz-6niinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.
8.1.2.1. ULASILAN SONUC

Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumlari, imar durumlan, fiziksel 6zellikler ve buyuklikleri dikkate alinarak
takdir olunan m? birim pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.
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PAZAR DEGERI

Ada No Parsel No  Yuzolgimi  m2 Birim Pazar Degeri Yuvarlatiimis

(m?) _ (TL. Pazar Degeri (TL)
29397 10 8.022,29 3.92 31.447.000
29397 11 19.494,80 3.420 _ 66.672.000
29401 10 3.004,07 1.550 , 4.656.000
TOPLAM | 102.775.000

8.1.2. ARSALAR UZERINDEKI INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI
Parsel (zerinde inga edilecek olan projedeki bloklann yapi ruhsatlarina gére yapi siniflan
III-B ve V-A'dir. Bloklarin- mahal listesi g6z 6énlinde bulunduruldugunda insaat m2 birim
maliyetinin “"Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2019 yili Yapi
Yaklagtk Birim Maliyetleri Hakkinda Tebli§‘inde yayinianan m? birim bedeli dikkate alinmistir.
Buna gore projenin detaylari ve mahal listesi incelendiginde takdir edilen ingaat birim
maliyetleri ile projenin toplam maliyeti asagidaki tabloda hesaplanmistir.

{ R Blok  Yap: insaat Alani  Birim Maliyet Toplam Maliyet
| Adn/PuSHt NG b LSt m?) (TL) oL i
29397/10 A V-A | 26.587,20 2,010 53.440.000
- B VA 508127 2010 10.213.000
A VA 20.589,17  2.010 | 41.384.000

B V-A 17.164,49  2.010 34.501.000

20397/11 | C1 | V-A | 14.87570 | 2.010 29.900.000

C2 | V-A  16.48861 2010  33.142.000

D | v-A | 21.527,88 | 2.010 43.271.000

29401/10 - -8 1.740,70 1210 | 2.106.000
TOPLAM 124.055,02 247.957.000

Emlak Konut GYO A.S.’den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel ingaat seviyesi
yaklasik % 95,75'dir. Mevcut durum ingaat maliyet bedeli 237.419.000,-TL
(247.956.000,-TL X % 95,75 = ~ 237.419.000) olarak hesaplanmistir.

8.1.3. ULASILAN SONUC
Arsalarin degeri......cooeiercrneeneeeeenene s SO : 102.775.000,-TL
I ¢ iveti : -TL olmak iizere

Toplam 340.194.000 TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKiI BUGUNKO
PAZAR DEGERININ TESPITi

9.1. GELIiR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC
9.1.1. UYGULAMA YONTEMI

Gelir yaklagimi ydntemi iki temel ydntemi destekler. Bu yéntemler; direkt (dodrudan)
indirgeme yaklasimi yontemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklagimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine
dénlistirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu déniisiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktoriiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
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indirgeme yaklagimi yéntemi, milklerin dengeli bir bigimde isletildigi ve benzer risk dizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yénelik beklentileri olan emsal
satiglarin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklasimi ydntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak bugiinkii deder gostergesine doénustiiriilmesi icin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 il
arasinda olan, belirtilen milkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yontemi, gelir indirgemenin. en 6nemli
ornedidir. Indirgenmis nakit akigi analizi; bir milkin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknididir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinki Deger‘dir.

Degderlemede “Net Bugiinkii Deder”in tespitine yénelik bir calisma yapilmistir. Bu
ybéntemde, gayrimenkuliin degerinin gelecek yillarda (retecegi serbest nakit akimlarinin
buglinki dederlerinin toplamina esit olacagim éngérilir. Geli'r indirgeme yaklasimi yénteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net bugiinki degeri 2 yillik siireg icerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve gayrimenkulin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam degeri
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, tasinmazlarin mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklagimi yonteminde vergi 6ncesi dénem ve reel iskonto orani esas alinarak
hesaplama yapilmistir.

9.1.2. VARSAYIMLAR VE KABULLER
* Parseller lUzerinde gelistirilecek proje igin, mimari projeler hazirlanmis ve yapi ruhsatlari

alinmistir.  Yapi ruhsatlarindan elde edinilen verilere ingaat alani asadidaki tabloda

belirtiimigtir.
Ada/Parsel

Insaat
Alani (m?)

Kullanim Alani
(m?)

B.B.
Adedi

Blok
No

Yapi

Nitelik Sinifi

No

Mesken 117 =~ 13.952,69
A f,g;'l‘cf‘g":iresi) 82,53 V-A | 26.587,20
29397/10 | Ortak Alan 2 | 12.551,98 -
|
Mesken 15 2.735,79 .,
B Ortak Alan 2.345,48 V-A >.081,27
Mesken .79 10.452,36 )
A Ortak Alan . 10.136,81 _V A_ 20'589’17_
Mesken 71 | 8.540,64 ]
B Ortak Alan . 8.623,85 V-AL 1716449
'Mesken 62 | 7.487,68
Ortak Alan
29397/11 C1 (Kapici Dairesi) - 57,85 V-A 14.875,70
N ~ Ortak Alan - 7.330,17 1
‘Mesken 69  8.365,74
Ortak Alan
c2 | (Kapici Dairesi) 3 | 182,10 V-A 16.488,61
Ortak Alan | 7.940,77 - |
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| Mesken . 93  11.179,53 i
D Ortak Alan 10.348,35 V-A 21.527,88
29401/10 - Ofis ve Isyeri 1 1.740,70 IT11-B 1.740,70

* Proje blnyesindeki konutlarin brit kullanim alan dagihimi asadida ana basliklar altinda tablo
halinde sunulmustur.
SATISA ESAS BRUT

TP ALANI ARALIGI (m2) EPERL
241 | 93,81 - 105,05 6
3+1 139,51 - 243,59 | 467
4+1 139,52 - 140,00 33

- Toplam' 506
= Insa edilmekte olan projedeki dairelerin kullamim tiplerine gére satilabilir alanlar asadida

tablo halinde listelenmistir.

B.B. TIPI ADET Toplam Briit m2 Alani

2+1 | 6 | 520,00
3+1 467 56.797,00
_ 4+1 I 33 _ 4.920,00

= Projedeki ticari Uniteye ait satilabilir alan bilgisi asadida tablo halinde listelenmisgtir.

B.B. TiP1 ADET Toplam Briit m2 Alani
Ticari 1 , 1.740,70

Not: Rapor konusu parseller {izerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukandaki bilgiler dikkate
ahnmigtir. S6z konusu projeden farkh bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat
projesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklasimi yéntemi ile ulagilan dederler gecersiz
olacaktir.

* Bagkent Emlak Konutlart: 2, Etap Projesi; “"Anahtar Teslimi Gotiri Bedel” ile yapilacak olup
27.01.2017 tarihinde anahtar teslimi ihalesi yaplimig olup ihale bedeli 203.800.000,-TL- ile
ASL. Ingaat Taah. ve San. Tic. A.S.’de kalmistir. Emlak Konut GYO A.S. ile Kalyon Ingaat
San. Ve Tic. A.S. arasinda 16.02.2017 tarihinde s6zlesme yapilmistir.

» Rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler mevcut insaat maliyet bedelleri ile
satis birim degerleri takdir edilirken dikkate alinmistir.

= Projenin - bugiinkii finansal dederinin bulunmasinda tum ticari ve konut I{initelerinin
tamaminin satilacag! dikkate alinmigtir.

= Satilabilir dikkan ve konut alanlarinin dagihmi asadidaki tablodé sunulmustur,

Fonksiyonu Satilabiliir Alan (m?)
Konut 62.237,00
Ticari 1.740,70 |

* Degerlemede bolgedeki emsal olabilecek tasinmazlar. ve projeler dikkate alinmistir. Buna
gore piyasa bilgilerinden elde edilen verilen dogrultusunda diikkan ve konutlar igin takdir

edilen ortalama m? degerler asagidaki tabloda belirtilmistir.
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KONUT PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m? Birim Emsal

Emsaller Fiyati Konum Biiyiikliik 61"5'3“ Pazarhk

zellikleri  Payi

TL
‘Lima Vadi ) | 4740 5% | 0% 0% | -15%  4.265
Zirvekent Konutlan 1. Etap |~ 5.225 = 15% 0% = 5%  -15%  5.485
_Ege Vadisi 5.245 5% 0% 0%  -15% 4,720
Sinpas Altinoran 6670 0% 0% 0% | -15% | 5.670 |
Marina Ankara o . 6780 5% | 0% 0% | -15%  6.100

DUKKAN PAZAR DEGERI SEREFIYE KRIiTERLERI (%)

e Reklam Pazarhk Emsal Deger
Konum Blylkibk o biliveti . Pavi (TL

m?2 Birim
Fiyat: (TL)

Emsaller

Emsal-1 9.000 | 30% 0% | 20%  -15% | 12.150

‘ Emsal-k2  6.500  30%  -5% 45% | -15% 10.075

Emsal-3 10675  20%  -15%  15% | -15% |  11.210

_Emsal-4 ‘ 8.695  20%  -10% | 40%  -15%  11.740

Emsal-5 7.665 | 20% | -5%  40% -15% 10.730
Ortalama m2 Birim Degeri  11.180

e Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.2 Satiik Diikkanlar ve 6.3.3 Satilik Konutlar”
béliminde sunulan emsal krokisinde belirtilen konumlan géz dniinde bulundurularak;
degerlemeye konu projeye gére merkeze, ana yola, ulagim akslarina vb. yakinhk kriterleri
géz dénlinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

e Diikkan emsalleri; projede satisa sunulmus ticari Uniteye gore buyiklik, reklam kabiliyeti
kriterleri g6z éniinde bulundurularak diizeltme yapiimistir.

» Konut emsalleri; projede satisa sunulmus k gore biyikliik, insaat 6zellikleri kriterleri géz
éninde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

» Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik pay:
bilgileri géz 6nlinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

e Emsal analizinden hareketle projede yer alan konutlarin ortalama m? satis degeri
5.250,-TL; ticari Unitenin m? satis degeri 11.180,-TL olarak kabul edilmistir.

* Rapor konusu arsa lzerinde gelistirilecek proje biinyesindeki gayrimenkullerin de m2 basina
satis dederinin 2020 ve daha sonraki yillar icin % 15 kadar artacagdi éngérilmistiir.

Satislarin Gergeklesme Orani:

» Satis oranlan belirlenirken yakin bélgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlar ve sirket
argivimizdeki benzer projelerdeki verilerden faydalaniimistir. Satisin yillara goére dadilimlari

asagidaki oranlar ile gergeklesecedi varsayilmistir.
SATIS DONEMLERI

2019 2020 2021
Konut Satig Orani | % 30 %45 % 30
Ticari Birim Satis Orani %0 | %50 % 50
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e Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilegenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler {izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin g6z dniine alinmast 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.

e Risksiz getiri orani; bu varliklar lizerindeki getirilerin gostergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2016-
2019 yili ortalama TL cinsinden deviet tahvilinin net faizi yaklasik % 13 civarindadir.

e Risk primi; eklenen risk primi Glke, bolge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde
olugturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydénetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu géyrimenkul(]n finansal varliklara nazaran daha distk likiditesi igin de bir ayarlama
yapimistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli
enstriimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinlmas) ile  &lcllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmas! sirasinda ortaya gl.kabilecek her tirli (yb6netimsel, ekonomik. ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 4 olarak kabul edilmistir.

e Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Getiri Orani
(% 13) + Risk primi (% 4)) olarak kabul edilmistir.

¢ Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayillmistir.

9.1.3. ULASILAN SONUC

Yukaridaki. varsayimlar altinda yapilan ve sonuglarn. ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasilatlarinin bugiinkii toplam finansal
dederi ~ 341.352.000,-TL olarak bulunmustur.

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

10. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIiRiLMESI

10.1. NiHAL DEGER TAKDIRi
Parsel Uzerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna goére pazar degeri;

maliyet yaklagimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki buglinkii pazar dederinin
tespiti ise gelir yaklagimi yéntemi ile belirlenmistir.

Buna goére; parseller {izerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar
degderi icin 340.194.000 TL projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar dederi icin
ise; 341.352.000,~-TL kiymet takdir olunmustur.
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GAYRIMENKUL DESERLEME

11. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, blylkliklerine, fiziksel &zelliklerine, imar durumlarina, yapilarin planlanan
mimari o6zelliklerine, ingaat kalitelerine ve c¢evrede yapilan piyasa arastirmalarina gobre

glinimiiz ekonomik kosullar itibariyle takdir olunan toplam KDV harig pazar dederleri asadida

tablo halinde sunulmustur.

Projenin Mevcut Durumuna ,

Gére Pazar Degeri | 340.194.000 59.385.190 _ 54.057.395 |

I'?Fi'ajé'hih"lf‘ama'ml'a]ima'ﬂ' |

mundaki Bugiinkii Pazar 341.352.000 59.587.335 54.241.405

e T I — . | )

Not: 23.09.2019 glinl saat 15:30'da beiirlenen gosterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gore
1,-USD = 5,7286 TL; 1,-EUR = 6,2932 TL'dir.

Projenin mevcut durumuna gore dederi KDV dahil pazar degeri 401.428.920,-TL'dir. KDV

orani % 18 alinmstir.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde
GYO portfoyiinde “projeler” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadidi goriis ve kanaatindeyiz.

isbu rapor, lg orijinal olarak diizenlenmigtir.

Bilgilerinize sunulur. 24 Eylil 2019

(Degerleme tarihi: 18 Eyliil 2019)

Saygilanimizla,

/—P""
Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Mithendisi
Sorumlu Degderleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Ekler:

¢ INA Tablosu

¢ Uydu Gérunasleri

¢ Fotograflar

¢ Tapu Suretleri ve Taginmazlara Ait Tapu Kayit Belgesi

e Yapi Ruhsatlari

o Sbzlesme Ornegi

» Bagimsiz Bolim Bazinda Pazar Degeri Tablosu (14 adet (inite)
¢ Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri
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