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RAPOR BiLGILERL

YONETICI OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Stzlesmesi
Dederleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklar
Raporun Konusu

GAYREMENKULLERE AIT BILGILER

: Bu rapor,

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

: Terra Gayrimenkul Dederieme ve Danmismantk A.S.
: 01 Ekim 2019 tarih ve 041 kayit no'lu

» 08 Ekim 2019

: 11 Ekim 2019

: 3 is glind

¢ 2019/EMLAKGYQ/041

: Tam miilkiyet

Emlak Konut GYO A.$S.'nin talebine
istinaden asadida adresi belirtilen projenin meveut
durumuyla ve tamamianmasi durumundaki pazar
dederinin Tdrk Lirasi cinsinden tespitine yénelik
olarak hazirlanmigtir. Aynca misterinin  tatebi
dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 1078 adet
Gnitenin badimsiz bslim bazinda bilgi amagh olarak
pazar dederleri rapor ekinde sunulmustur,

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Tapu incelemesi

Imar Durumu

En Verimli ve En lyi Kullanim

: 171000  Slgekli

: Bagkent Emlak Konutlart 1. Etap,

likbahar Mahallesi, Dogukent Caddesi,
29396 Ada, 11 No'lu Parsel,
Gankaya / ANKARA

: Ankara 1ll, Cankaya Iigesi, Mithye Mahallesi'nde yer

alan 29396 ada, 89.502,19 m2 viizélcimlii “arsa”
niteligindeki 11 no'lu parsel

: Emlak Konut Gayrimenku! Yatirnm Ortakhigi A.S.
: Taginmaz (zerinde kisitlayici herhangi bir takyidat

bulunmamaktadir.

u.l.P’nda “Emsal (E): 2,00 -
Yengok: 70 m” yapilagma saitlarinda “Ticaret + Konut
Alam” lejandina sahiptir.

: Binyesinde ticaret ve konut {inlteleri barmndiran

nitelikll bir konut projesi gelistiriimesi

GAYRIMENKULLER iCIN TAKDIR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC)

Projenin Mevcut Durumuna Gére Pazar Degeri -

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

780.047.000,-TL ‘

942.474.000,-TL ‘

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Dederleme Uzmani

Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Alican KOCALI (SPK Lisans Belge No: 401880)
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1. BOLUM RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN i Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklhig: A.S.

DEGERLEMES]I YAPILAN )

GAYRIMENKULLERIN ADRESI : Bagkent Emlak Konutlan 1. Etap,
Iikbahar Mahallesi, Dogukent Caddesi,
29396 Ada, 11 No'lu Parsel
Bagakgehir / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESMESI : 01 Ekim 2019 tarih ve 041 kayit no‘lu

DEGERLEME TARIHI : 08 Ekim 2019

RAPORUN TARIHI : 11 Ekim 2019

RAPORUN NUMARASI : 2019/EMLAKGYO/041

RAPORUN KONUSUL i Bu rapor; Emiak Konut GYO A.$.'nin talebine istinaden

yukanda adresl belirtilen projenin meveut durumuyia ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin Tiirk Liras!
cinsinden tespitine ydnelik olarak hazirlanmigtir. Ayrica
misterinin talebi dogrultusunda proje bilinyesinde yer
alan 1075 adet tnitenin badimsiz bélim bazinda bilgi
amach olarak pazar dederleri rapor ekinde sunulmustur.

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI i Bu rapor, Sermaye Piyasasl Kurulu'nun III-62.3 savil

“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluglart Hakkinda Teblig” hikOmieri ile
ayni teblijin ekinde yer alan "Dejerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayil "Sermaye Pivasasinda Deferleme
Standartian Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Pivasasi Kurulu Karar Organ’'nin 22.06.2017 tarlh ve
25/856 saylll  karan ile Uluslararast Degerleme
Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmustir.  Rapor;
Sermaye Piyasasl Kurulu'nun III-62.3 sayili teblidin
1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR ! Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Alican KOGALI (Sorumlu Dederleme Uzman)
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BILGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHI
ODENMIS SERMAYESi
TICARET SiciL NO
SPK LISANS TARIHI

BDDK LiSANS TARIHI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S.

Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,
Balmumcu - Begiktas / ISTANBUL

i +90 (212) 216 18 88

+90 (212) 216 19 99
13 Adustos 2014
350.000,-TL

1 934372
: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanhk Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi"ne aiinmistir.

i 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
yetkilendirilmigtir.

Yirurlikteki mevzuat cercevesinde her tirli resmi ve
ozel, gergek ve thze! Kkisl ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule
dayal hak ve faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik
tim raporlan diizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini
sunmak ve problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN ONVANI
SIRKETIN ADREST

TELEFON NO
ODENMIS SERMAYESI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Barbaros Mahallesi, Mor SGmbii] Sokak, No: 7/2
Atagehir/ISTANBUL

: +90(216) 579 1515
i 3.800.000,-TL

% 50,66

t Sermaye Piyasast Kurulu’'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazill amac ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkubere,
gayrimenkuilere dayall sermaye piyasas) araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayall
hakiara yatinm yapmak ilizere ve kayitli sermayeli olarak
kurulmus halka acik anonim ortakliktir.
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3.B0LUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misgterinin talebi Gzerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi

durumundaki pazar deferinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine ydnelik hazirlanmistir. Ayrica
migsterinin talebi dogrultusunda proje binyesinde yer alan 1078 adet (initenin badimsiz bdltim
bazinda dederleri bilgi amagl olarak rapor ekinde sunulmustur. Tarafimiza migteri tarafindan
getirilen bir sinrfama bulunmamaktadir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yikiimlaligiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satict ve istekii bir ahci arasinda, taraflanin bilgill ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibanyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda agafidaki hususlarin gecerlilifi varsayiimaktadir.

+ Analiz edilen gayrimenkulitn tiirli ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhi§i pesinen

kabul edilmistir,

o Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler,

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

fayday) safjlayacak sekiide hareket etmektedirler.

+ Gayrimenkuliin satisi icin makul bir slire taminrmstir,

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yap/maktadir,

s Gayrimenkulin ahm-satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, pivasa faiz

oranlari Uzerinden gergeklestiriimektedir.

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

+ Takdir edilen deder; dederleme tarihi Itibariyle belirlenmis clup dederleme tarihine

Gzgidir.
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3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglanmiz dogrultusunda agafjidaki hususlan teyit ederiz:

»

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde dodrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kigisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan
clusmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede déniik higbir
figimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karst herhangi kisisel bir cikarimiz veya o6n
yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme galismasim gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
Kigisel bir ¢ikarimiz veya o6n yargisi bulunmamakta olup galismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir,

Bu gdrevle ilgil olarak verdifimiz hizmet ve aldiimiz Gcret, misterinin amaa lehine
sonuglanacak bir ydne veya Onceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve
bildirfimesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine badls dedildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartiarina gore gerceklestirilmistir.
Raporiama agamasinda gbrev alanlar mesieki egitim sartlanna sahiptir,

Bu raporun konusu clan milk sahsen incelenmigtir. Dederleme galismasinda g&rev
alanlarin deﬁériemesi yapilan miilkiin yeri ve tirl konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamigtir.

Raporumuz Sermaye Piyasasi Kuruluun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsiziik, isin
kabuliy ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yikimlalada ilke ve kurallarine
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde "Kalite Gilivence Sisteml!” uyarinca bu ilke

ve kurallann denetimi yapilmaktadir.

- 6
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CAYRIMENKUL DEGERLEME

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

4.1. MULKIYET DURUMU

sAHiBi :| Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.
{1 | Ankara
fLcesi i | Cankaya
MAHALLESI | Miihye
MEVKii =] -

PAFTA NO :| -

ADA NO :| 29396
PARSEL NO $| 11
NITELIGI (*) :| Arsa
YUz6LCOMD :| 89.502,15 m2
ARSA PAYI | Tamarm
YEVMIYE NO i | 86376

CILT NO ! 60

SAYFA NO 1| 7019

TAPU TARIHI 1] 22.11.2017

{(*) Parsel Uzerinde insaat devam eden proje igin henfiz kat irtifalka kurulmamistir,

4.2. TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI
04.10.2019 tarihi ltibarl lle Tapu ve Kadastro Genel Midirl(igl Tasinmaz Degerleme

Modiili Sistemi'nden temin edilen “Taginmaza Ait Tapu Kayd1” belgelerine gére proje parselleri
tizerinde asadidaki notlarin bulundudu belirlenmistir,

Bevanlar Baliimi:

e 775 Sayih Kanuna gére Gecekondu Onleme Bélgelerinin belirlenmesi Bagbakanlik
Toplu Konut idaresi Bsk. 20.08.2010 tarih, 59258 saylh yazisi ile.
(23.08.2010 tarih ve 24341 yevmiye no ile)

Serhier Bolimdli:

o Tirkiye Elektrik Daditm A.S. Genel Midirligd lehine, 20.12.2017 tarihinden

baglayarak 99 yil miiddetle 1 KRS bedelle kira serhi vardir.
(27.06.2018 tarlh ve 49502 yavmiye no ile)

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

Parsel (zerinde yer alan “775 Savili Kanuna gdre Gecekondu Onleme Bédlgelerinin
belilenmesi Basbakanhk Toplu Konut Idaresi Bgk. 20.08.2010 tarih, 59258 sayili yazisi ile”
beyani ile birlikte s6z konusu bélge “Gecekondu Onleme Bolgesi” igerisine alinnus olup plan
vapma yetkisi Toplu Konut Idaresi (TOKI) Bagkanhdi’'na devredilmistir. Ayrica parsel iizerinde
yer alan kira serhi rutin bir uygulama olup stz konusu beyan ve serhlerin Gayrimenkul Yatinm
Ortakhiklarina lliskin Esaslar Tebiigi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde
belirtilen hiikiimler cergevesinde tasinmazlarin® devrine ve dederine olumsuz etkisi

bulunmamaktadsr.

7
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

Taginmazin fiili kullamim sekdi, tapudaki nitelifine uygun olup iizerlerinde insa
edilmekte olan projenin yasal izinleri ainmistir. Tapu kayitlar incelemesi itibariyle
rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakligs portféylinde “projeler” bashd: altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadiéh gbriis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. iIMAR DURUMU BiLGiLER]
Gankaya Belediyesi Imar Miidiirliiji'nde yapilan aragtirmalarda rapor konusu 29396 ada

11 no'lu parsel 01.06.2017 tarih ve 23188637.754.06.06./2532 sayil, 26756-Vip plan
numaral, 1/1000 Slcekli Ankara ili, Cankaya Ilgesi, Mithye Mahallesi Gecekondu Onleme
Bélgesi Uygulama Imar Plani kapsaminda “Ticaret+Konut Alani” icerisinde kaldig
belirlenmistir,

ADA / PARSEL NO
29396/ 11

LEJAND YAPILASMA SARTLARI
Emsal (E): 2,00 - Yencok: 70 m

Ticaret + Konut Alam

«== Plan Ornegi ---

EmEwnmR
SHEERNN
BERNEE

Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardakl alanian toplaninin parsel alanina oranindan elde edilen
sayichr, Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapah gikmalar dahll kullanitabiten
biatin katlarin isikhiklar gikbiktan sonrak! alanlar toplamidir,

3
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI
Cankaya Belediyesi Imar Miidurligi'ndeki 29396 ada, 11 nollu (eski 3 no’lu parsel)

parsele ait arsiv dosyasinda yapilan incelemelerde parsel iizerinde yer alan bloklara ait yapl

ruhsatian agadida tabio halinde listelenmistir.

Kullanim

Blok Ruhsat i T4 B.B. Insa
No Tarihi el s L AdeBdi Alani (m? SYI:?;I g
Mesken . S0 7.886,70
| OfisveIgyeri = 4 856,31
Al 528/16-A  Ortak Alan 2 0.00 V-A | 16,257,18
| (Kapici bairesl) | il
6.12.2016 ' Ortak Alan 7.514,17
Mesken 64 10.001,71
A2 528/16-B Ofisvelisyert =~ 5 = 1,250,08 V-A  21.082,83
 Ortak Alan _ 9.831,04 -
 Mesken 46 5.599,53
| ~ Ofisvelisyeri 4 701,73
B1 528/16-A Ortak Alan 5 0.00 IvV-C 11.472,92
(Kapia Dairesi) © !
Ortak Alan 5.171,66
8-12.2016) Mesken® . 56 6.831,24
OfisveIsyeri = 4 875,16
B2 428/16-D Or‘tak Alan 0.00 Iv-C 14.389,49
(Kapici Dairesi) | i !
- Ortak Alan 6.683,09 -
' Mesken . 1 21.339,23
Ofis ve fsyeri 2 367,18
C1 528/16-E  Ortak Alan V-A 40.975,26
(Kapici Dairesi) | 1 0'00_ |
Ortak Alan : 19.268,85
‘Mesken: 144 18.082,13
C2 £28/16-F Ofisvelgyeri = 4 796,87 V-A 36.591,94
Ortak Alan 17.712,94 -
Mesken 66 10,159,76
D1 528/16-G O/ekAlan 4 0,00 V-A  19.423,46
6.12.2016 (Kapici Dairesi) |
| Ortak Alan | 9.263,70
Mesken 68 10.536,48
Ortak Alan
D2 528/16-H 0 Sairesi) | 0,00 V-A 2028688
Ortak Alan 9.750,40
o e L SR L
Mesken 73 | 10.752,13
Ortak Alan
D4 528/16-) (Kapici Dairesi) | 2 0,00. V-A 20.469,77
| Ortak Alan 9.717,64
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DS 6.12.2016 528/16-K
|

1

Blok
No

Al

A2

B1

B2

C1

6.12.2016 528/16-S _

‘Mesken

Ortak Alan

Ortak Alan |

528/16-L

528/16-M

| 528/16-N
6.12.2016 =

528/16-0

Ortak Alan

Mesken

Mesken

Ortak Alan

Mesken
Ortak Alan
Mesken

‘Ortak Alan
(Kapic Dairesl)

Ortak Alan |

528/16-P |

‘ 528/16-R -

\ 528/16-T

Ruhsat
Tarihi

119/18-A1

119/18-A2

22.11.,2018

119/18-B1

119/18-B2

22.11.2018 119/18-C1

Mesken
Ortak Ale Alan
Mesken
| Ortak Alan
Mesken

 Ortak Alan
Mesken

| QOrtak Alan

Mesken

88

(Kapicy Dairesi) |

72

36

B.B.
Adedi

50

[ Ofis ve isyeri
Ortak Alan
(Kapici Dairesi)
Ortak Alan
Mesken

Ofis ve Isyeri

3
2

64
9

| Ortak Alan |

‘Mesken

(Ofis ve Isyeri

Ortak Alan
(Kapict Dairesl)
~ Ortak Alan
| Mesken
Ofis ve Isyeri
Ortak Alan

(Kapici Dairesi)
' Ortak Alan

 Mesken

Ofis ve Isyeri

QOrtak Alan
| (Kapict Dairesi)
Ortak Alfan

11.640,98
- 9.101,76

 5.199,23

13.228,67

0,00 V-A  24.869,65

V-4

9.254,07 18.355,83

4,962,2
23] Iv-C

10.161,52

6.080,92 .. . 12,217,73

6.136,81
1,499,78

0,00 III-B

1.035,47
945,39
657,41

7.970,81

7.398,17 "V C

11.149,92
10.435,19 ¥
12.299,87

11.395,89

2.535,25

III-B

1.602,80

15.368,98

IvV-C | 21.585,11

Iv-C  23.695,76

Insaat
Alam
m2

Kullamm Yapi
Alam (m2) Sinifs

7.915,64
854,88
199,88

7.390,95

10.018, 35|

1.173,68 V-A

9.553,74

5.614,58
622,60

185,71

4.948,14
6.855,07
776,24

177,28

6.161,00
21.438,96
662,93

80,09
19.573,34

V-A  16.361,35

20.745,77

Iv-C  11.371,03

IvV-C

13.969,59

41.755,32
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Cc2

D1

D2

D3

D4

D5

Fl

F2

1

J2

22,11,2018

22.11,2018

- Mesken

119/18-
c2

Ofis ve Isyeri

_ Ortak Alan

119/18-
D1

119/18-
D2

115/18-~
D3

115/18-
D4

Meskean

Ortak Alan
(Kapici Dairesi)

Ortak Alan

Mesken

Ortak Alan
(Kapici Dairesi)

Ortak Alan
Mesken

_ Ortak Alan

Meske_n .
Ortak Alan

| (Kaptci Dairesi)

_Ortak Alan

119/18-
D5

Mesken

Crtak Alan
(Kapict Dairesi)

_ Ortak Alan

119/18-

E

119/18- |
F1

119/18-
F2

119/18-
G

Mesken
Ortak Alan
Mesken
Crtak Alan
Mesken
Ortak Alan

Mesken

Ortak Alan
(Kapiel Dairesi)

_ Crtak Alan

119/18-
H

119/18-1

119/18-
31

119/18-
J2

Mesken

Ortak Alan

Mesken
Ortak Alan
Mesken

Ortak Alan

Mesken

_ Ortak_AIan_

TOPLAM

144

66

68

74

73

88

72

36

a4

10

61

83

92

1345

18.153,42
693,12

17.268,36
10.189,70

218,93

8.932,92
10.662,11

174,97

V-A

9.511,96

11.704,77

V-A

10.634,05

10.779,44
159,90

9.352,22
13.279,62

196,02

V-A

11.207,52

9.279,61

V-A

8.918,27

4.953,45
5.105,74
6.067,70
6.027,10

Iv-C

CIV-C

1.509,33

543,00

I1I-B

523,88

853,56

III-8

583,06

7.979,23
7.248,26
11.157,55

Iv-C

CIv-C

10.224,06

12.169,65
 11.050,17
351.516,21

| IV-C

36.115,40

19.341,55

20.349,04

22.338,82

20.291,56

24.683,16

18.197,88

10.059,19

12.094,80

2.576,21

1.436,62

15.227,49

21.,381,61

23.219,82
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Proje kapsaminda; parsel (izerinde ingaat devam bloklarin yapi denetim igleri Cevizlidera
Mahallesi, 1219, Cadde, No: 2, Latif Apartmani, Daire: 6 Cankaya, Ankara adresinde konumiu
olan Elit Bir Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapimaktadir.

4.3.3. iIMAR DURUMU VE ARSIV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZLARIN GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyannca parsel (izerinde gerceklestirilen projenin gerekli tim izinleri
alinmig olup proje icin yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dodru olarak mevcuttur.

Imar durumu incelemesl itlbarlyle rapor konusu tasinmazin sermaye plyasasi
mevzuati hilkkiimleri c¢ergevesinde gayrimenkul yatiim ortakh@ portféyiinde
“projeter” bashg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi giiras ve
kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZLARIN SON 3 YILLIK DONEMDEKI MULKIYET VE iIMAR

DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilik dénemde dederlemeye konu gayrimenkulin miilkiyet

ve kadastral durumunda agagidaki dedigikligin oldudu beliflenmistir.

* Rapor konusu projenin yer aldidt 29396 ada 11 parselin kék parselleri ofan 3320 ve
3321 no'lu kadastral parseller, 17.05.2013 tarihinde kamulastirma islemi ile T.C.
Bagsbakanhk Toplu Konut Idarest Bagkanligi miilkiyetine gecmistir. Daha sonra yapilan
imar uygulamasi ile icinde 29396 ada 3 no'lu parselin de bulundudu 17 adet parsel
olusmustur. Ankara 5. idare Mahkemesi'ne imar uygulama isteminin iptali istemi ile
agllan davada; Mahkeme 27.04.2017 tarih 2016/4894 Esas-2017/1271 Karar,
2016/4929 Esas ve 2017/1272 Karar No'lu kararlarinda, yine ayni Mahkemede, konu
bdlgeyi kapsayan 1/25.000 &lgekli Baskent Ankara Nazim Imar Plani, 1/5000 &icekli
Nazim Imar Plami Degisikligi ve 1/1000 &icekli Uygulama Imar Planinin iptal istemiyie
aclmis davada s6z konusu planlann 30.03.2017 tarihli 2015/2968 Esas 2017/1026
karari ile iptal edildidi gerekgi ile dava konusu parselasyon planinin dayanaksiz kaldigi
belirtitmis oiup dava konusu parselasyon planmnin iptalfine karar verilmistir. Toplu
Konut idaresi Baskanhgi'nca hazirlanan, Ankara ili, Gankaya flcesi, Miihye Kévyii
Gecekondu Onleme Béigesi Muhtelif Parseller ve Tescll g1 Alanlara iliskin 1/5000
dlgekli Nazim Imar ve 1/1000 élgekdi Uygulama imar Planlan 01.06.2017 tarihinde
yine ayni idarece onaylanmistir. Onaylanan yeni imar plantar: dogrultusunda énceki
parselasyon planlar iptal edilmig, kék kadastral parsellere d&niimis ve yeniden
parselasyon plani hazirlanmigtir. Bu parselasyon plani ile 29396 ada 3 no'lu parsel
29396 ada 11 no'lu parsel olarak dedigtirilmig ve 22.11,2017 tarih ve 86376 yevmiye
ne ile tescil edilmigtir.
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4.4.2, iIMAR DURUMUNDAKI DE&iSiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 wvillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin imar

durumunda asadidaki dedisikliklerin bulundugiu belirlenmistir.

Projenin bulundugu alana iliskin Cevre ve Sehircilik Bakanhdirnca 27.02.2015 tarihinde
onaylanan 1/1000 d&lgekli Ankara fli, Cankaya iicesi, Mohye Kéyli (Glneytepe)
Gecekondu Onieme Bolgesi Kentsel Déniisiim ve Geligim Alani Uygulama Irmar Plani ile
T.C. Bagbakanlk Toplu Konut Idaresi Bagkani§rnca hazirlanan 01,09.2016 tarihinde
onaylanan Ankara ili, Cankaya ilgesi, Miihye Kéyii Gecekondu Onleme Bolgesi Muhtelif
Parseller ve Tescil Dis1 Alanlara iligkin 1/5000 Blgekli Nazim Imar Plam ve 171000
lcekli Uygulama imar Plani  Ankara S. idare Mahkemesi 30.03.2017 tarih ve
2015/2968 esas karar ite iptal edilmistir.

Iptal edilen planlardan sonra Toplu Konut idaresi Bagkanhgi'nca 01.06.2017 tarihinde
onaylanan Ankara ili, Cankaya ficesi, Miihye K8yl Gecekondu Onieme Bélgesi Muhtelif
Parseller ve Tescil Dis1 Alanlara ilisgkin 1/5000 6icekli Nazim fmar Plam ve 1/1000
dlgekli Uygulama Imar Plant onaylanarak yurirlige girmigtir.

Gevre ve Sehircilik Bakanhdi'nca 27.02.2015 tarihinde onaylanan 1/1000 dlgekli
Ankara Ili, Cankaya Ilcesl, Mihye Kéyli (Gineytepe) Gecekondu Onleme Bilgesi
Kentsel Béndgam ve Geligim Alam Uygulama Imar Plani’nin yiriitmenin durdurulmas:
ve Iptaline yonelik asadida detaylar belirtilen dava siirecleri bulunmaktadir:

- Ankara 8. Idare Mahkemesi'nin' 2015/1224 E. Sayili davas ile 27.02.2015
tarih’ ve 3341 saylll makam oluru ile Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'nca
onaylanan Ankara lli, Cankaya ilgesi, Mithye Mahallesi, 644, 831, 919, 920,
921, 3189, 3198, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere tligkin
1/25000 Slcekli Bagkent Ankara Nazim Imar Plani Degisikligi, 1/5000 8lcekli
Nazim Imar Plami Dedisikli§i ve 1/1000 dlgekli Uygulama imar Planrnin
yiritmesinin durdurulmasi ve iptali talep edilmistir. Badlanti nedeniyle
dosyanin esasi kapatilarak 5. idare Mahkemesine gonderilmistir. Yargilama 5.
Idare Mahkemesi, 2015/2968 E. Uzerinden devam etmistir. Mahkeme
30.03.2017 tarihinde, dava konusu iglemin iptaline karar vermistir,
18.05.2017 tarihinde Emlak Konut GYQO A.S. tarafindan yaritmeyi durdurma
talepli istinaf talebinde bulunulmugtur. Ankara 5. idare Mahkemesi, 5. Idari
Dava Dairesi, 06.06.2017 tarihinde vyiiriitmeyi durdurma isteminin reddine
karar vermistir.

Cankaya Belediye Bagkanhg) tarafindan, Gevre ve Sehircilik Bakanhg aleyhine agilan,
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd! A.$.nin de midahl! oldudu ve Ankara 5.
Idare Mahkemesi‘nin 2015/2940 esas sayill dosyasi ile gérillen davaya ait detaylar
asagida belirtilmigtir:
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- Ankara 9. idare Mahkemesi'nin 2015/1554 E. Sayili davas ile 27.02.2015
tarih ve 3341 sayili makam oluru ile Gevre ve Sehircilik Bakanhgi'nca
onaylanan, Ankara lli, Cankaya ligesi, Mihye Mahallesi 644, 831, 919, 520,
921, 3189, 3198, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 Nolu Parseliere fliskin
1/25.000 élgekli Baskent Ankara Nazim imar Plani Dedisikligi, 1/5000 olgekli
Nazim Imar Plani Degisikligi ve 1/1000 Slcekli Uygulama imar Plani‘nin,
ylrutiiimesinin durduruimas) ve iptali talep edilmistir. Ba§lant nedeniyte
dosyanin esass kapatilarak 5. Idare Mahkemesi‘'ne génderitmistir.

- Yargilama 5. Idare Mahkemesi’nin 2015/2940 E. Uzerinden devam etmistir.
Ankara 5. Idare Mahkemesi, 5. Idari Dava Dairesi 04.05.2017 taribinde, dava
konusu iglemin iptaline karar vermigtir. 16.06.2017 tarihinde Emlak Konut
GYO A.S. ylrUtmenin durdurulmas: talepli istinaf talebinde bulunmus olup
Ankara 5. Idare Mahkemesi, 5. idarl Dava Dairesi, 27.07.2017 tarihinde
ytiritmeyl durdurma Isteminin reddine karar vermistir.

* Gazi Sonmez ve arkadaglari (toplam 44 davac, malikler) tarafindan Cevre ve
Sehircilik Bakanhgr aleyhine ‘agilan, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhd
A.5.'nin de midahil oldudu ve Ankara 5. idare Mahkemesi'nin 2015/1521 Esas sayih
dosyasi ile gériilen davaya ait detaylar asadida belirtilmistir:

- 27.02.2015 tarih ve 3341 saylh makam oiuru lle Cevre ve Sehircilik
Bakanli@i'nca cnaylanan Ankara 1li, Cankaya llgesl, Miihye Mahallesi, 644,
831, 919, 920, 921, 3189, 3320, 3321 ve 28060 Ada 2 No'lu Parsellere
Iliskin 1/25000 8lgekli Baskent Ankara Nazim Imar Plan Degisikligi, /5000
olcekli Nazim Imar Plan Degisikligi ve 1/1000 Gigekli Uygulama imar
Plani'min  yiiritmesinin durdurulmasi ve iptali talep edilmis ve Mahkeme
11.05.2017 tarihinde dava konusu iglemin iptaline karar vermistir.
16.06.2017 tarihinde Emlak Konut GYO A.$. tarafindan yiriitmeyl durdurma
talepli istinaf talebinde bulunulmus olup Ankara 5. idare Mahkemest 5. idari
Dava Dairesi, 27.07.2017 tarihinde yiriitmey! durdurma isteminin reddine

karar vermistir,

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETiMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Strketimiz tarafindan degerleme konusu proje icin daha énce hazirlanan 2 adet

dederleme raporu bulunmaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERE (PROJEYE) ILISKIN ANALIZLER

5.1, KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI
Dederlemeye konu taginmazlar; Ankara ili, Gankaya ilcesi, flkbahar Mahallesi, Dogukent
Caddesi (izerinde konumiu olan 29396 ada, 1 no‘iu parsel (zerinde ingaabt devam eden Bagkent

Emilak Konutian 1. Etap Projesi‘dir.

Halihazirda projenin insaat isleri devam etmektedir,

Yakin cgevrede Kirgiz Cumhuriyeti Ankara Biiyikelgiligi, Birlesik Arap Emidikleri
Blylkelclligi, Tapu ve Kadastro Genel MUdOriigii Egitim Dairesi Baskanlidi, Ukrayna Podil
Parki, Bllent Erol Yalginkaya Hatira Ormani, TRT Genel Midirliigi ile mesken olarak kullanilan
¢ok kath apartmanlar bulunmaktadir.

Bélge, orta gelir seviyesine sahip aileler tarafindan terclh edilmektedir.

Bolgede son yillarda geligtirilen nitelikli konut projeleri ile ingaat yatinmlannda artis
gergekiesmistir.

Merkezi konumu, ulasim kolayhdi, bodlgedeki nitelikli projelerin varldi tasinmazlarin
degerini olumlu ySnde etkilemektedir,

Proje, Ankara-Konya Karayolu'na 5 km, Ankara Cevreyolu 12 km, Ankara-Eskisehir
Karayolu'ha ise yaklagik 14 km mesafede yer almaktadir.

Bolge, Gankaya Belediyesi sinirlani igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir,
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5.2. PROJE PARSELININ GENEL OZELLIKLER}

« Yizélcimi 89.502,19 m2'dir.

» Parsel Uzertnde projeye ait blokiann ingaat igler! devam etmektedir,
Eg§imil bir topografik yapiya sahiptir.

Parsel, dikdértgene benzer bir geometrik sekle sahiptirer.

Bdlgede altyap tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

* Bagkent Emlfak Konutlan 1. Etap Projesi; “Anahtar Teslimi Gétiirli Bedel” ile vapilacak olup
27.12.2016 tarihinde anahtar teslimi ihalesi yapiimig olup ihale bedeli 559.500.000,-TL ile
Kalyon Ingaat San. Ve Tic. A.§.’de kalmistir. Emlak Konut GYO A.S. ile Kalyon Insaat San.
Ve Tic. A.S. arasinda 24.01.2017 tarihinde sézlesme yapiimistir.

*» Proje anahtar teslim gétirli bedeli usuli olmasindan dolays tim maliyete Emlak Konut GYO
A.$. katlanmaktadir, Ayrica T.C. Toplu Konut idaresi Baskanlig ile yapilan 24.02.2015 tarihli
protokele gére; “Sirket'ce tasinmazlar Uzerinde gelistirilecek proje kapsaminda Sirket
tarafindan geligtirilecek projedeki mahal listesinde yer alan imalata es 120 m? briit alanina
sahip 450 adet tasinmaz TOKi've eksiksiz ve anahtar teslim olarak devir edilecektir: Bu
konutlar.ile ilgili gecekondu sahlbi vatandaslarca Sdenecek geri ddemeler TOKI tarafindan
tahsil edilecek ve Sirket tarafindan TOKI'den herhangi bir bedel talep edilmeyecektir. Ayrica
gecekondularin tahliye edilerek yikima hazir hale getirildigi tarihten itibaren baslamak (izere
(kira 6demeleri tim tahliye islemlerinin tamamlanmasina miiteakip baslar), hak sahiplerinin
her biri icin yeni konutlar TOKi'ye tesklim edilinciye kadar 600,~TL kira bedeli Sirket
tarafindan ddenecektir ve yapilacak kira yardimlan yilda bir olmak Uzere yilbaslarinda UFE
oraninda artirilacaktir,”

» Parsel Uzerinde inga ediimekte olan proje igin ruhsatiar alinmistir. Buna gére 29396 ada, 11
no'lu parsel Uzerinde toplam 19 adet blok olacaktir,

* Proje kapsaminda 41 adet dikkan ve 1304 adet konut olmak (zere toplam 1345 adet
badimsiz b6IUmM bulunmaktadir.

* Rapor tarihi itibariyle projenin ingaat igleri devam etmekte olup genel insaat seviyesi

% 73,56 mertebesindedir.

29396 ada 11 no'lu parsel Uzerindeki projeye ait yapi ruhsatlarina gére bloklarin genel

ézellikleri agagidaki tabloda sunulmustur.

Kullanim Alari  Yap insaat Alans
m? Sinifi m?

Blok No Nitelik B.B. Adedi

|  Mesken | | 791564
Ofisvelsyeri | 3 | 854,88 |
Al Ortak Alan ' V-A 16.361,35
(Kapici Dairesi) 2 _ 199,88 |
| Ortak Alan _ . 7.3%0,95 | |
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A2

Bl

B2

C1

C2

D1

D2

D3

D4

D5

F1

F2

'Mesken
! Ofis ve jsyeri
Ortak Alan
Mesken
Ofis ve Isyeri
Crtak Alan
(Kapici Dalresi)
Ortak Alan
Mesken
Ofis ve Isyeri
Ortak Alan
(Kapieir Dairesi)
Ortak Alan
Mesken
 Ofis ve Igyeri
Ortak Alan
(Kapici Dairesi)
Ortak Alan
_ Mesken
Ofiis ve Isyeri
] Ortak Alan
Mesken
Ortak Alan
(Kapie Dairesi)
Ortak Alan
Meskean
Ortak Alan
(Kapicl Dairesi)
Ortak Alan
Mesken
Ortak Alan
Mesken

Ortak Alan
(Kapicr Daires)

~ Ortak Alan
 Mesken
Ortak Alan
(Kapici Dairesi)
Ortak Alan
Mesken
Ortak Alan
Mesken
Ortak Alan
Mesken
Ortak Alan
Mesken

Ortak Alan
(Kaptct Dairesi)

Ortak Alan

64

48

56

i71

144

66

68

74

73

§8

72

36

44

10

10.018,35
1.173,68
9,553,74
5.614,58

622,60

185,71

4.948,14
6.855,07
776,24

. 177,28

6. 161:00
21.438,96
662,93

80,09

19.573,34
18.153,42

693,12
17.268,86
10.189,70

218,93

8.932,92
10.662,11

174,97

9.511,96
11.704,77
10.634,05
10.779,44

158,90

9.352,22
13.279,62

196,02

11.207,52
9.279,61
8.918,27
4.953,45
5.105,74
6.067,70
6.027,10
1.509,33

543,00
523,88
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V-A
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20'745177

11.371,03

13.969,59

41.755,32

36.115,40

19.341,55

20.349,04

22.338,82

20'291:56

24.683,16

18.197,88
10.059,19

12'094:80

2.576,21

17

,] f i RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/041



GAYRIMENK\AL DEGERLEME

: Mesken 6 . 853,56

" ortak Alan | | sg306 0B 143662
Mesken 61 7,.979,23
{ T - -
_ Ortak Alan | | 7.24826 VO 1522749
Measken 83 11.157,55
1 | Ortak Alan _ 10.224,06 _ Iv-C 21-;38_1,61
g3 Mesken __ 92 | 12.169,65 . 13.219.82

_ Ortak Alan ~11,050,17

* Proje blnyesindeki konutlann ve dikkantann briit kullamm alan dagiim asafida ana
bagliklar altinda tablo halinde sunulmugtur.

SATISA ESAS BRUT

ALANI ARALIGI (m?>

141 | 70,68 - 77,52 9
2+1 | 93,91 - 162,92 . 364
3+1 _ 152,54 - 203,63 . 716
4+1 192,79 - 220,13 215
TICARI | 36,40 - 543,98 41

~ TOPLAM 1345

* Parselde inga edilmekte olan projedekl isyeri ve konutiarin toplam satiabilir alanlar asagida
tablo halinde listelenmistir.

TOPLAM SATISA ESAS
BRUT ALAN (m?

! Isyeri 4.816,73
Konut _ 209.401,71

ADA/PARSEL NO  NITELiK

29396711

Not: Rapor konusu parseller tzerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukandaki bilgiler dikkate
alinmugtir, 56z konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsat, tadilat
projesi alinmasi durumda) bu raporda gelir yaklagim ydntemi ile ulagilan dederler gegersiz
olacaktir,

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

finansal olarak karll olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullamm, bir
varhdin meveut kullaniminin devami ya da alternatif bagka hir kullanim ofabilir, Bu, bir pazar
katihmaisivin varhk igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladig kullanima gére
belirlenir,

Yukandaki tanimdan hareketle dederieme konusu taginmazlann konumlari, blyiikl(kleri
ve imar durumlar dikkate ahndiginda en verimli ve en iyi kullanim seklinin “biinyesinde ticari
initeleri banndiran nitelikli bir konut projesi gelistirilmesi” uygun olacad: gbriis ve

kanaatine vanlmstir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

Gayrisafi yurt ici hasila 2019 yil Ik ceyredinde yilik bazda %2,6 darald). 2018 yillimin
ikinci yansinda Tl'de yasanan deder kaybi ve finansal kogullardaki sikilasma sonucunda ic
talepte goériilen yavasiamanin bliyliimeyi daraltici etkisi 2019 ilk geyredinde devam etmigtir. Ote
yandan, finansal piyasalann ilk geyrekte dengelenmesi, kur oynakli§inin gerilemesi ve &zellikie

ticarl kredilerde yaganan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gerceklesmistir, Bu
dbénemde hane halk tiketimi ve yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalan ve net
ihracat performans) ile karsilanmaya caligimistir. Ancak Nisan ayr sonrasinda finansal
durumdaki sikilagmanmin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissediimigtir, ik
geyrek sonunda sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamigtir.
Yilin ilk geyreginde yilhk bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama
ile birlikte ikinci geyredin ik iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncil nitelijinde imalat sanayi satin alma yénetlcisl endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
6zeliikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9a yilkselerek Temmuz 2018'den bu yana
en ytksek seviyeye glkmigtir. Bu ayki verilerde yeni ihracat sipariglerinin bliyime bélgesine
gegmesi oldukca dikkat gekici olmustur. Son dénemde basgta Avrupa Birtigi ilkeleri olmak {izere
kiiresel bilyiime gériiniimiine iliskin kismi yavastama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
guciin® korumug otmasi blylime dinamikleri acisindan olumludur. Yurt igi talepteki
yavaglamaya bagdh olarak firmalarn dis piyasalara yonelme edilimi ve pazar gesitlendirme
esnekligi mal ihracatim desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi
faaliyetteki yavas seyir ithalat talebini sinirlamistir.

Turizmdeki glglii seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmigtir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermls ve yilin llk bes ayinda birikimli cari agk
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Altin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir dnceki
yilin
Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir, Ticaret
Bakanh§: dnclt verileri 1;1Ginda, Haziran ayr rakamlar ile birfikte 2002 yilindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin artr deder almasi éngériilmektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANX

2017 yih igin yilhk GSYIH blylime orani, %7,4 oclarak aciklanmistir. 1. Ceyrek ve 2.
Ceyrek 2018'deki GSYH blyiime oranlan ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmistir.
Yiin ik ceyreginde sirasiyla %11 ve %§6,3 oranlarinda artan hanehalk tiiketiminin artigindaki
yavaglama (%1,1) nedeniyle Tiirkiye'nin bilyime ivmesi 2018 yili 3. Geyrek diliminde azalmig
ve %]1,6 olarak agiklanmigtir. Hazine ve Malive Bakanli§i'mn 2019-2021 Yeni Ekonomi
Programi (YEP) 2018 yili i¢in %3,8 blyime beklentisi agiklarken, IMF ve Dinya Bankas
blylme oranmini sirasiyla %3,5 ve %4,5 olarak éngérmektedir.
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6.1.2. ENFLASYON

Tiketici Fiyat Endeksi Rakamlari'na (2003=100) gére 2019 Agustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eylld ayinda %9,26 olarak gergekiesmistir.
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Kaynak: TUIK - Bir Gneeki Yilin Ayni Ayina Gére Dedisim
6.1.3. DOVIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtirici para politikast ve ABD ile yasanan sivasi
gerilimin etkislyle Tlrk Lirasi, 2018 Ajustos ayinda ABD Dolarn (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemigtir. Kurlardaki an! dalgalanmanin ardindan hikiimetin aldid) tedbirlerle
ythn son ceyredinde doviz kurlaninda istikrar ve cari iglemler dengesinde kayda deder bir
toparlanma saglanmisgtir.

8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00

e S D/TL {Dviz Sati5) EURQ/TL (Diviz Satis)

Kaynak: TCMB
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6.1.4. TUKETiCi GUVENT

Tiketicl Glven Endeksi, tiiketiciterin geiecek 12 aylk siirecte genel ekonomlk gériiniim,
hane halki finansal durumu ve issizlik eranlanna itigkin beklentilerini digmektedir, 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili Eylil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.

Tliketici Gliven Endeksi
£0,0 .
70,0 v/*“""""‘“#—"\
60,0 e
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0

m— 2017 2018 2019

Kaynak: TOIK
6.1.5. YATIRIM PAZAR]

Gayrimenkui sektbriniin énemli gdstergelerinden birisi olan konut satislar rakamlarina
bakildiginda ise her turli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam ettidi
gériilmektedir. 2013 - 2017 yillarn arasinda siirekli bir artis ediliminde olan konut satigtan 2018
yiinda yaklagik %2 oraninda gerileme géstermistir, 2018 ylinin ilk alti aylik déneminde
yaklagik 646 bin konut satigl olurken 2019 yilimin ilk alt aylk déneminde ise konut satislar 505
bin 796 adet olarak gergeklesmistir. Yaklagik %22 diizeyinde yasanan bu gerilerede ézellikle
aym dénemde %59 oraninda diiglls gésteren ipotekl satiglar etkili olmustur. Ancak 2012
ylinda “yabanc uyruklu kisilere” tasinmaz satig1 ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda
vatandaghk konusunda yapilan dizenlerme ile limitin 250 bin dolara distriilmesi ve déviz
kurunda yasanan artis yabancHann ilgisini daha da arttirrigtir, 2019 Ocak ayr ile Haziran
arasinda yabanci: uyrukiu kigilere yapilan konut satis sayis yaklagik 20 bin adete ulagarak bir
dnceki yilin ayni dénemine gére yiizde 69 dizeyinde bir artis yakalamigtir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Ajustos Ayt sonuglarina gore, Adustos
ayinda bir dnceki aya gére %0,43, gecen yilin ayni dénemine gire %2.80 ve endeksin
basiangic dénem! olan 2010 yii Ocak Ayina gdre ise %87.40 oraninda nominal artig
gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Ajustos ayinda bir énceki aya gbre, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artis; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artig; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde 9%0.43 oraninda nominal artis
gergeklesmistir.
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Adustos ayihda, markall konut projeleri kapsaminda gergekiestirilen satislarin 9510"uk
(son 6 aylk ortalama %8) kismi yabana yatinmalara yapilirken, bu satigtarda adirhikh olarak
2+1 dzellikteki konutlann tercih edildidi gézlenmistir.

Markall projelerden konut satin alan miisterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlan incelendiginde, Adustos ayinda pesinat kullanim orami %41, banka kredisi kullamim
orani %15 ve senet kultanim orani %44 olarak gergekiesmistir.

Yeni Konut Fiyat. Endeksi, Ajustos ayr stok erime hizi rakamilar dederlendirildiginde
stoklarda adet - bazinda %3.18 oraminda erime gdzlenmistir. Agustos ayinda satis
gergeklegtirilen konutlarin  %56's) bitmis konut stoklarindan, %44'G  bitmemis konut
stolklanndan olusmaktad:r,

JLL, 2019'un 2. Ceyredini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazarn Gérlinimd” raporuna gére
Tirkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet alisveris merkezi ise
yapim asamasindadir. 201%'un ilk yanisinda alisveris merkezlerinin en yenli oyunculan sosyal
medyada iinlenen ve daha cok caddelerde yer alan geng ve farkh konseptli madgazalar olurken,
ana magazalarn performansinda ciddi artislar gdzlemlenmistir. Hipermarketler bu artista
onemli rolii oynamaktadir. Raporda ayrica ahsverls merkezlerinin ayak trafigine katkr yapan
performans sanatlarn ve E-spor etkinlik merkezleri gibl edlence alanlan ile farkli kesimlere hitap
eden gastronomi konseptlerinin dneminin arttidi; ayrica dekorasyon maliyetl olmaksizin daha
diglik kira seviyesinde kiralana “pop-up” madaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar
olumlu yaklagimlarin devam ettii belirtitmektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019'un
ilk yans itibariyla m? bagina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.

JLL Raporu’na gore gectigimiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi bagina disen. ofis
alanmin 8 - 10 m? bandina geriledigi; prestijin geri planda kaldi§), sosyal alanlardan gok verimli
alan kullammmina odaklamldigr gézlenmektedir. Gegtigimiz yillarda azaldidi gériilen yabanci
sirketierin istanbul’a yonelik talebinde kayda deder bir iyilesme vyasandif) g&zlenirken,
taleplerin Snemli bir kismim Asya kokenli sirketlerin olugturdudu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yanyth itibariyla Istanbul’daki mevcut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gbre yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artis goOsterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarimin galisma
alanlanna donistiriilmesiyle tek bir alanda maksimum verimiilik elde ediimesini safjlayan,
Inovatif-konsept “Flex”in éniimilzdeki dénemde daha yayginlagmas: dngériilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019'un ilk yansinda etkili olan secim atmosferinin yvani sira,
6zellikle mayis ayindaki doviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganiik gézlendi. Lojistik
kiralama iglemieri 2019 yilinin ilk yarisinda yaklasik 53.000 m2 ile 2018’in ayni dénemine gére
onemli bir oranda (%65) disls gbsterdi ve 2019°un Ik yarisi itibariyla lojistik piyasasindaki
birincil kira TL bazinda 27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019'un ilk vansinda kiralama
iglemleri balkimindan en 6ne c¢ikan sektdr, yaklagik %56 ile lojistik hizmet sadlayan 3PL
(Gglinch parti lojistik) firmalart oldu. E-ticaret sekt&riiniin biiyiimeye devam etmesiyle birlikte,
lojistlk depo kiralama iglemlerinin artacadl ve ilerfeyen siirecte kent il lojistiginin dnem
kazanacag) da raporda &ngdrillmektedir,
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6.2. BOLGE ANALIZi
6.2.1. CANKAYA iLCESI

i¢c Anadoly bdlgesinde, Ankara iline bagh bir ilcedir. Ankara llinin orta kesiminde bulunan
ilce, Ankara'nin bagkent olmasi ile birlikte Tlrkiye'nin yonetim merkezi durumuna gelmistir.
Dodu ve kuzey dodusunda Mamak ve Altindag, glineyinde Gélbasi, batisinda ise Yenimabhalle
ilceleri bulunur.

Tlrk ekonomisinde sanayi tiretiminin yaklasik %60 kamu sektériiniin elindedir. Kamu
sektorl kuruluglarimin biyiik gogunludunun genel merkezleri Cankaya'dadir. Bunlann arasinda
yer alan ve Cankaya'nin sehir planinin olugumunda da dnemili rol oynayan Makine ve Kimya
Enddstris| Kurumu, Tandoedan Meydani'ndadr.

lice sinirlan igerisinde gok sayida kamu kurulusu ve biryiikelciltk binalar bulunmaktadir,

Ust ve orta gelir gruplarinin yant sira gok sayida yabancinin da yasadif ilcede otopark
harig altyapi sorunu yoktur.

Yeni yaplanmaya misait arsa lretimi yok denecek kadar azalimistir, Gelistirilecek arsa
sayisinin @z olmasi nedeniyle yapilarn yikilarak yeni ofis binalarina ve Iiiks konutiara
dontgtiriimesi siklikla kargilagilan durumdur.

Ankara’nin en 6nemli caddeleri olan Atatiirk Bulvari, Indnii Bulvan, Gazi Mustafa Kemal
Paga Bulvari, Celal Bayar Bulvari, Kazim Karabekir Caddesi, Cinnah Caddesi ve Tunus Caddesi
ilce simrlar igerisindedir.

2018 yil Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi‘ne (ADNKS) gére niifusu 920.890 kisidir.

6.3, PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Taginmazin konumiandigi bdlgede bulunan satilik arsalara ait bilgiler agsagidaki gibidir.
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1. llkbahar Mahallesi'nde, 625. Cadde {izerinde ve Sinpas Giineypark Konutlar karsisinda
konumlu, 552 m? yizélciimla, “Konut Alani” tejandina ve “Emsal (E): 0,40 - H: 6,50 m”
yapilasma sartina sahip arsa 2.800.000,-TL bedelle satiliktir.

(m2 birim sattg fiyati ~ 5.075,-TL) 1lgili tel.; 0312 600 00 01

2. llkbahar Mahzllesi'nde, 625. Cadde izerinde ve Sinpag Altinoran Evleri karsisinda
konumlu, 632 m? yizsicimli, *Konut Alani” tejandina.ve “Emsal (E): 0,40 - H: 6,50 m”
yapilasma gartina sahip arsa 1.650.000,-TL bedeile satihktir.

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

3. Ilkbahar Mahallesi'nde, Sinpas Altinoran Evleri kargisinda konumlu, 300 m?2 yizdlglimia,
“Konut Alam” lejandina ve “H: 6,50 ‘m“ yapilagma sartina sahip arsa 1.350.000,-TL
bedelle satiiktir. (m2 birim satis fiyat) 4.500,~TL} ilgifi tel.: 0312 441 39 39

4. Ilkbahar Mahallesi'nde, Galip Erdem Caddesi iizerinde konumlu, 400 m? yizslcomii,
"Konut Alan1” lejandina ve “Emsal (E): 0,70 yapilasma sartina sahip arsa
1.400.000,-TL bedelle satihktir. (mz birim satig flyatr 3.500,-TL)

Igili tel.: 0312 600 Q0 01

6.3.2. SATILIK DUKKANLAR

1) Yildizevler Mahallesi'nde konumlu halihazirda 60.000,-TL aylik kira getirisi bulunan
1.000 m? kullanim alanh oldugu beyan edilen igyeri 9.000.000,-TL bedelle satiliktir,
{m? birim satis fiyati 9.000,-TL) iigili tel.: 0312 378 13 40

2) Yidizevier Mahallesi'nde konumlu ve caddeye cepheli bir binanin zemin katindaki
300 m? kullarim alanh oldudu beyan edilen diikkan 1.950.000,-TL bedelle satilikt:r.
(m2 birim satis fiyat: 6.500,-TL) ligili tel.; 0312 439 45 45
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3) Yildizevler Mahalies|, Turan Glnes Bulvarn’na cepheli bir binanin zemin katindaki 185 m?
kullarum alani oldugu beyan edilen dikkan 1.975,000,-TL bedelle satibktir.
(m?2 birim satis flyat ~ 10.675,-TL) iigill tel.: 0312 219 65 05

4) Ilkbahar Mahailesi, Turan Glineg Bulvan'na cepheli bir binanin zemin katindaki 230 m?
kapall kullanim alanli ve 60 m2 bahce kullanimi oldudu beyan edilen diikkan 2.000.000,-
TL bedelle satihiktir. (m?2 birim satig fiyath ~ 8.695,-TL)
itgili tel.: 0312 473 96 96

5) Itkbahar Mahallesi, Turan Giines Bulvan'na cepheli bir binanin zemin katindaki 300 m?
kullanim alanh ve aylk - 12,000,-TL kira getlrisi olduju beyan edilen diikkan
2.300.000,-TL bedelle satiiktir, {m?2 birlm satig fiyat) ~ 7.665,-TL)
Iigili tel.: 0312 440 63 00

6.3.3. SATILIK KONUTLAR

oy,
'Ib/
T

Y o i EMLAK KONUTLARI 2. ETAP
o o -‘;-3:‘- ) . e r

= RO,

| 2 H"
- Tipi | A'f::la("r:]":) Salis Degerl (TL) | mDeBgl_:rT(f'_la;;Is_ | ilgilisi_ _
o 1#1 €3 315000 5,000 031244139 39
241 130 645.000 ] . 4.962 03124952228
241 | 128 535000 ~ 4180 031222677 11
341 167 820,000 4910 = 05413445770
4#41 | 190 885000 . 4660 031248167 07
Ortalama m?2 Birim Satis Degeri {(TL) 4.740
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| ZIRVEKENT KONUTLARI 1. ETAP

Kullanim m2z Birim Satis

| Tipi Alani (m2) Satis Deﬁeii (TL)_ | "Dederi (TL) itgitisi
4+1 175 | 850.000 | 4.857 0312926 66 01 |
4+1 165 850.000 _ 5152 03124414170
441 | 150 | 850,000 5.667 1 0312 447 00 90
Ortalama m? Birim Satig Dederi (TL) 5.225

Kullamm m2 Birim Satig

'I‘ipi_ Alami (m2) Satig Degeri (TL) | Dederl (TL) ilg_ilisi B

1+1 73 413.000 _' 5.658 0549 827 47 14

2+1 112 | - 571.000 1 5.098 0549 827 47 14

3+1 172 895000 5,205 103122133331

4+1 215 1.080.000 L 5.025 0549 827 47 14
Ortalama m2 Birim Satig Dederi (TL) 5.245

SINPAS ALTINORAN
Kullanim m2 Birim Satig

Tipi ' Alans (m2) S?tl; Deiarl (Tli " Degeri (TL) | Igllisi
i+1 80 | 443.000 | 5540
1+t 108 855.800 | 7.925
2+1 138  524.600 _ 3.800
241 176 1.732.400 9.845 44419 74
3+1 193  1.235.000 6.400
441 182 l 1.186.000  6.515 B
___ Ortalama m? Birim Satis Degeri (TL) 6.670 B
I . Kullanim . m2 Birlm Satis .
Tipi Alant (m?) Sa_tlg Degeri (TL) " Degeri (TL) _; tigitisi
1+1 82 | 558.400 | 6.810
241 94 | 636.200 8770 4441974
341 124 837.600 | 6.755 | .
Ortalama m? Birim Satig Degeri (TL) 6.780

6.4. GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktdrier:

Merkezi konumlari,

Ulasim kolayli§i,

Geligmekte olan bir bélgede konumlanmalar,

Bélgedeki elit projelerin varhdi,

Gayrimenkullerin bulundudu bdlgenin altyapisinin tamamlanmig oimasi.

Olumsuz faktor:

Déviz kurlanindaki asin dalgalanma nedeniyle gayrimenkuie olan genel talebin
azalmis olmasi.
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7. BOLUM DEGERLEME SURECH

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yakiagimlarnimin uygun ve dederlenen varhiklannin igeridi ile iligkili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve agiklanan iig yaklagim dederlemede kullaniian
temel yakiagimlardir, Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
itkelerine dayanmaktadir. Teme! defjerleme yaklasimlan asa§idaki gibidir.

s Pazar Yaklagim

e Gelir Yaklagimi

¢ Maliyet Yaklagimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi; varhdin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aynt veya kargilastirilabilr
(benzer) varhkiarla karsilastirimasi suretiyle gésterge niteligindeki dederin beliriendi§i
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumiarda, pazar yaklasimimin uyguianmasi ve bu yaklagima dnemili

ve/veya anlamh agirlik veriimesi gerekll goridimektedir:

» Dederleme konusu varlidin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmig
olmasi,

¢+ Degderleme konusu varligin veya buna Snemli 8igiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,

+ Onemii dlgiide benzer variiklar ile ilglli sik yapilan ve/veya glincel gdzlemienebitir
iglemlerin sz konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmas! ve bu yaklagima &nemli
ve/veya anlaml adirhk verilmesi gerekli goriimekle birlikte, sz konusu kriterlerin
karsilanamadigr asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabiiir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilebllir. Pazar yaklagiminin agadidaki durumlarda uygulanmas:
halinde, degerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimiann uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekigtirmek amaciyla agirhklandinhp
agirbklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

» Degderleme konusu varlida veya buna &nemli dlgiide benzer varliklara iliskin islemlerin,

pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

» Degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlgtide benzerlik tagiyan varhklarin aktif
olmamakia birlikte islem gérmesi,

* Pazar iglemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakia birlikte, karsilagtiniabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla &nemli vefveya anlamli farkhiiklanmn, dolayisiyla da
sitbjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Giincel iglemlere yénelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayall, sinerji ahcili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

o Varhgin dederini etkileyen énemli unsurun varlidin yeniden iiretim raliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebliecedi fiyat olmasi.
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7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gdsterge nitelijindeki dederin, gelecekteki nakit akislanmin tek bir cari
defere dénistiridlmesi ile belifenmesini saglar. Gelir yaidlagiminda varigin dederi, varhk
tarafindan yaratifan gelirierin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflanmin buginki dederine
dayanitarak tespit edilir, Asadida yer verilen duruy miarda, gelir yaklagiminin uygulanmas: ve bu
yaklasima Snemli ve/veya anlaml adirlik verilmesi gerekli gbrillmektedir:

» Variigin gelir yaratma kabiliyetinin katiimecinin go6zlyle degeri etkileyen ¢cok Snemli bir

unsur ofmasi, |

+ Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina itiskin
makul tahminler meveut olmakia birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagimimin uygulanmasi ve bu yaklagima dnemii
ve/veya anlaml agirhk verilmesi gerekli godriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidit asafidaki ilave durumlarda, gelir yakiasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamli agirhk verilebilir. Gelir yaklagimmin asadidaki durumlarda uygulanmas:
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin dider yaklagimiarin uygulanip uygulanamayacadini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi peki'stirmek amaciyla agirhiklandinhp
agirhklandinlamayacadim dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varhidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimonin géziyle dederi

etkileyen birgok faktdrden yalnizca biri olmasi,

« Dederleme konusu varikia tlgili gefecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iliskin
énemii belirsizliklerin bulunmasi,

» Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigimsizligin bulunmast (érnegin, kontrol o [+ ]
bulunmayan bir pay sahibi gegmis taribli finansal tablolara ulagabilir, ancak
tahminlere/bitcelere ulagamaz),

* Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmast.

Gelir yaklagiminin temelini, vatirimelarn yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gériillmesi teskil
ader,

Genel olarak yatinmelann sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri bekienir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicimin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir vatlik Icin, Ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinflmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varhgi elde etme maliyetinden daha
fazla édeme yapmayacadi ekocnomik ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin
belirlendidi yaklagimdir, Bu yaklasimda, bir varhigin cari ikame mallyetinin veya yeniden Gretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarimn disilmest suretiyle gésterge niteligindeki deder belirlenmektedir,

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmast ve bu vaklasima
Onemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli g&riilmektedir:
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* Kathmalann dederleme konusu varlikla énemili dlclide aym faydaya sahip bir varhg
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabiimesi ve varhgin, katihmcilarin
dederleme konusu varlids bir an evvel kullanabilmeleri igin onemli bir prim édemeye
razi  olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir strede yeniden
olusturulabilmesi,

+ Varhgin dodrudan gelir yaratmamasi ve varign kendine &zgli niteliginin gelir
yaklagimini veya pazar yaklasimin: olanaksiz kilmasi,

e Kulanilan deder esasinin teme! olarak ikame deferi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmast,

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve by yaklasima
dnemli ve/veya anlamh adirhk veriimesi gerekli gériilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadigt agadidaki ilave durumlarda, maliyet yakiasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli  ve/veya anlaml adirlk wverilebiiir, Maliyet yaklastminin  asagidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi ~ gerceklestirenin  dijer  yaklagimiann uygulamp
uygulanamayacadim ve maliyet yaklastimn ile belirlenen gdsterge niteligindeki deger|
pekigtirmek amaciyla agirliklandirihp agirhklandirilamayacagimi  dikkate almasi gerekli
gérilmektedir:

» Kathmcilann ayni faydaya sahip bir variigi yeniden olusturmay: dislindiikleri, ancak
varlifin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiye! yasal engellerin veya 8nemti
ve/veya anlamh bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

+ Maliyet yakiagrminin dijer yaklagimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
{(drnedin, maliyet yaklaslmlmﬁ, dederlemesi isletmenin siirekliligi varsayimeyla yapilan
bir Istetmenin tasfiye esasinda daha dederli oclup olmadijinin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

* Varligin, maliyet yaklagiminda kullamlan varsayimlan son derece giivenillr kidacak
kadar, yeni olusturuimug olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varkgin dederi genellikle, varhdin olusturulmasinda gecen
siireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadidini) ve
katiimalarin, varhidin, tamamlandiindaki dederinden varhdi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kér ve riske gdre yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki deferine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMES]

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I[I-62.1 sayll "Sermaye Piyasasinda
Degerleme. Standartlan Hakkinda Teblig” dogruitusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karan ile Uluslararasi Dederleme Standartlar
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme
¢alismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindifinda, ozellikle tek bir y&ntemin
dogrulujuna ve givenilididine yiiksek seviyede itimat duyuldugu ballerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez.” yazmaktadir.
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Parsel {izerinde insa edilmekte olan projenin meveut durumuna gore pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklagimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki buginkd pazar
degerinin tespitinde ise gelir yaklasini y8ntemi kullanilacaktir.

Maliyet yaklagim ySnteminin uygulanmasinda guncel arsa ve insaat maliyetleri dikkate
ahnmigtir, Gelir yaklagimi y8nteminde uygulanma ydéntemi olan indirgenmis nakit akim
tablosuna esas teskil eden satis defjerleri meveut piyasa verilerinden elde edilmistir.

DeJerlemeye konu tasinmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parsefler Gzerinde inga
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gdre pazar dederinin tespitinde pazar yvaklagimi
yontemi kutlamimayacaktir. Ancak pazar yaklagimi yontemi; maliyet yaklasimi yénteminde ele
ahnan bilegenlerden arsalarin dederlnin hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Degerlemeye konu projenin tamamlanmasi durumunda ernsaf teskil edecek nitelikte
satihk bir bina veya binalar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmas: durumundaki
pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi kullanilmayacaktir. Ancak pazar yaklagimi
yontemi; gelir yaklagimi ydnteminde kuliantlan ortalama m? satis degerlerinin tespitinde
kullaniimigtir,

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 1078 adet Unitenin bilgi amagh olarak satis
dederleri sunufmustur. Deder takdir edilirken tahsisli alanlarda dikkate alinmgtir,

8.BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPITi

8.1, MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu ytntemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosullar altinda yeniden insa

edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi icin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkuliin
dederinin arazi ve binalar olmak tizere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldijl ve énemli bir
kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldudu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin
dederlnin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacadl g6z Snitne alimir. Bir bagka deyisle bu yntemde, mevcut bir gayrimenkuliin
bina dederinin, highir zaman yeniden Inga etme mallyetinden fazla oclamayacag kabul edilir.

Dederleme iglemi; yaplacak olan gayrimenkuliin buglnki yeniden insa veya yerine
koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazan¢ varsa
eklendikten sonra, aginma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmasi ve son olarak da arazi
dederinin eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda-malivet yaklagiminin ana itkesi kullanim dederi ile
agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gergek bir dederi vardir® sekiinde tanimianmaktadr.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize ediimis yeni maliyetinin arsa dederine
eklenmesi sureti ile gayrimenkuliin dederi belilenmektedir.

Degerlemeye konu proje yeni insa edilmekte oldugu igin amortismani “% 0"'dir,

Maliyet yaklagimi yontemi ile projenin pazar dederinin tespitinde asadidaki bilesenier
dikkate alinmistir:

—————
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1) Arsalanin degeri

2) Arsalar {izerindeki Ingaat yatirimiarinin meveut durumuna gdre maliyeti

Not: Bu bilegenler, arsalar ve ingaat yatinmlanmn ayn ayr satisina esas alnabilecek degerler anlarminda
olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna 151k tutmak fizere verilmis fiktif bivikilikierdir,

8.1.1. ARSALARIN DEGER{
Arsalarin degerinin tespitinde “pazar yaklagimi yéntemi” kulianimistir.

Bu yéntemde arsamn bulundudu bélgede yakin dénemde pazara cikaritmig/satilmrg
benzer gayrimenkulier dikkate ahinarak pazar deferlerini etkileyebilecek faktsrier cergevesinde
fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa iin m2 birim degderi belirlenmistir.

Bulunan emsalier konum, imar durumuy, fiziksel ozellikler ve blylklik gibi kriterler
dahilinde karsilastiriimis; ayrica ofisimizdeki meveut bilgilerden faydalanitmistir.

Emsalier; konum, lejand, vapilagma garti, bliyliklik, fiziksel ézellikier ve pazarhk pay gibi
kriterler dahilinde kargilagtirilmig, m? birim pazar dederi asadidaki tabloda hesaplanmistir.

Emsall 5070 15% | -25%  -25%  3.803

Emsal 2 2.610 | 15%  -25% -15% 2,480
Emsal 3  4.500 15%  -25%  -15%  3.825
Emsal 4 3500 15% ~25% -15% 2,975

Ortalama m? Birim Deger 3.270

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.1 Satilk Arsalar” bdliminde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumian géz éniinde bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkula,
merkeze, ana yola, ulasim akslarina vb. yakinlik kriterleri géz 8niinde bulundurularak diizeitme
yapilmigtir,

Emsallerin imar - durumunda lejand ve yapilasma sartlar  kriterleri gdz Oniinde
bulundurularak diizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel dzellikleri kriterinde: parsellerin bos durumda oimasi ve rapor konusu
tasinmaziarin izerinde inga edilen projenin mevcudiyeti gbz éniinde bulunduruiarak diizeltme
yvapilmistir,

Emsallerin blyikliik kriterinde; emsallerin alanlan @bz éniinde bylundurularak diizeltme
yapilmistir, -

Emsallerin pazarhk pay kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazariik payi
bilgileri g6z dniinde bulundurularak dizeltme yapimistir.

8.1.1.1. ULASILAN SONUC

Degerleme siireci, piyasa biigileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
taginmazlarin kenumlar, imar durumlari, fiziksel ézellikler ve biyukliikleri dikkate alinarak
takdir olunan m? birim pazar degeri agadidaki tabloda sunulmugtur,
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PAZAR DEGERI
Yilzolciimii m? Birim Pazar Degeri Yuvariatilmis
m? Pazar Degeri

29396 | 11 89.502,19 | 3,270 | 292.672.000

Ada No Parsel No

8.1.2. ARSALAR UZERINDEKi INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI
Parsel Dzerinde inga edilecek oian projedeki blokiarin yap: ruhsatlarina gdre yapi siniflan
ITI-8, IV-C ve V-Adir. Bloklarin mahal listesi g6z énlinde bulunduruldugunda ingaat m? birim
maliyetinin *Mimarfik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2019 yilt Yapt
Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Teblig'inde yayinlanan m? birim bedeli dikkate alinmigtir.
Buna gbre projenin detaylar ve mahal listesi incelendidinde takdir edilen insaat birim
maliyetleri ile projenin toplam maliyeti agagidaki tabloda hesaplanmgtir.

BLOK BIRIM MALIYET TOPLAM MALIYET

INSAAT ALANI

YAPI SINIFI

NO m?
Al | V-A | 16.361,35 | _2.010,00 _32.886.000,00 |
A2 VA 20.74577 | 2,010,00 | 41.699.000,00
Bl _|_ ‘e 11,371,03 | 1.63000 | 18.535.000,00
- B2 | IC | 1396950 163000 | 22.770.000,00 |
@ VA | 475532 | 201000 | 83.928.000,00 |
€ VA 3611540 | 201000 | 72.592.000,00
DL | VA T 1934155 | 2.01000 | 38.877.000,00
D2 VA | 2034904 | 201000 | 40.902.000,00
. D3 _|_ _V-A 2233882 | 201000 _ 44.901.000,00
- D4 VA 2029156 201000 | 40.786.000,00 |
D5 wvA | 2468316 | 201000 | 49.613.000,00
B VA 1819788 | 201000 36.578.000,00
I T\ T 10.059,19 |  1.630,00 ~16.396.000,00 |
- F2 | Iv-C | 1209480 . 1.630,00  19.715.000,00
-~ & m-B | 257621 | 121000  3.117.000,00 |
. H | mB (143662 | 1.21000 | 1.738.000,00
b e 1522749 1.630,00 | 24.821.000,00
o eC 2138161 | 1.630,00 | 34.852.000,00
2 we | 2321882 | 1es000 37.848.000,00
I N TOPLAM | 662.554.000,00

Emlak Konut GYO A.S.'den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel ingaat seviyesi
vaklagik % 73,56dwr. Meveut durum insaat maliyet bedeli 487.735.000,-TL
(662.554.000,-TL. x % 73,56 = ~ 487.735.000) olarak hesaplanmigtir,

8.1.3. ULASILAN SONUG

ArSalarn deFeri............ccvummmiemimmeassisrons oo ® 292.672.000,-TL
fnsaat yatinmlarinin mevecut duremuna adre mallyeti,...... . 487.735.000,-TL clmak iizere

Toplam 780.047.000 TL'dir.
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9.BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKij
PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gellr yaklagimi yéntemi iki temel yontemi destekler. Bu yéntemler; direkt (dogrudan)
indirgeme yaklagimi yéntemi ve getiri (gelir) indirgeme vaklagimi yontemidir,

Direkt indirgeme yaklagimi ydntemi: tek bir yhn gelir beklentisini bir deger gbstergesine
ddnistirmek icin kullanilan bir yontemdir. Bu dénligiim, ya gelir. tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktdriiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi yéntemi, miiikierin dengeit bir bigimde igletildidi ve benzer risk diizeyleri,
gelirlerl, giderleri, fiziksel ve konumsal &zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal
satiglanin bol oldugu zaman yaygin bir bigimde kulianiir,

Getiri indirgeme yaklagimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarn uygun bir getiri orani
uygulayarak buginki deder géstergesine déniistirilmesi icin kutlanilir. Bu yontem S ila 10 wi!
arasinda olan, belirtilen milkiyet dénemi icerisinde olas gelir ve giderlerin dikkate alinmasin
gerektirmektedir. indirgenmis nakit akig1 analizl (INA) yontemi, gelir indirgemenin en Gnemii
érnedidir. Indirgenmis nakit akisi Aanalizi; bir milkin veya igletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgill kesin varsaynmlaré dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi Ig Verim Orani (1V0) ve Net Bugiinkii Deger'dir,

Degerlemede “Net Bugiinkii Deder”in tespitine ydnelik bir caligma yapimistir. Bu
yontemde, gayrimenkuliin degerinin . gelecek yillarda Gretece§i serbest nakit akimiarinin
buglnki degerlerinin toplamina egit olacaginm dngdrillir, Gelir indirgeme yaklasim yénteminde
degerleme konusu gayrimenkullerin net buglinkii dederi 2 yillik siireg igerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlar : ekonominin, sektdriin ve gayrimenkuliin tasich§r risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam dederi
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, tasinmaziarin mevcut piyasa kosuliarindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

_Aynica gelir yaklagimi yonteminde vergi ncesi dénem ve reel iskonto orant esas alinarak
hesaplama yapilmistir.
9.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER

* Parsel iizerinde geligtirilecek proje i¢in, mimarl projeler hazirtanmig ve yap: ruhsatlan
abnmigtir.  Yapi ruhsatlanndan elde edinilen verilere ingaat alamt asadidaki tabloda
belirtilmistir.

Kullanim Alant  Yapi insaat Alam

Nitelik B.B. Adedi Sintfi

Mesken | 50 | 7.915,64
Ofis ve Isyeri 3 854,88
Al Ortak Alan V-A 16.361,35
(Kapici Dairesi) 2 199,88
Ortak Alan , 7.390,95
Mesken 64 _ 10.018,35
A2 Ofis ve Isyerl 9 | 1,173,68 V-A 20.745,77
Ortak Alan 9.553,74
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5.614,58
622,60

185,71 v-C

494814
_ 6.855,07
776,24 |

177,28

6.161,00 |
- 21.438,96
662,93

80,09 |

19.573,34 |
18.153,42
693,12
17.268,86 |
10.189,70

218,93

8.932,92 |
10.662,11

174,97

9.511,96
11.704,77 |
10.634,05

11.371,03

IV-C 13.969,59

V-A 41.755,32

V-A 36.115,40

V-A 19.341,55

V-A 20.349,04

V-A 22.338,82
10.779,44 -
159,90

1 9.352,22
13.279,62

196,02
111.207,52
~ 9.279,61

8.918,27
4.953,45

V-A 20.291,56

V-A 24.683,16

V-A 18.197,88

5.105,74 10.059,19

_6.067,70
6.027,10
1.509,33

543,00

523,88
853,56
583,06
7.979,23
7.248,26
11.157,55
10.224,06
12.169,65

Iv-C

12.094,80

II1-B 2.576,21

11-B 1.436,62

15.227,49
21.381,61

23.219,82




* Proje binyesindeki konutlarin ve dikkanlarin briit kuilarim alan dadilimi asafida ana
baglikiar altinda tabio halinde sunulmustur.

SATISA ESAS BRUT

TR ALANT ARALIGT (m?
1 | 70,68 - 77,52 9
241 _ 93,91 - 162,92 364
3+1 | 152,54 - 203,63 716
A+1 | 192,79-220,13 215
TICARI 36,40 ~ 543,98 41

TOPLAM 1345

= Parselde inga edilmekte ofan projedeki isyeri ve konutlarin toplam satilabilir alanlan asadida
tablo halinde listelenmigtir,

TOPLAM SATISA ESAS

ADA/PARSEL NO NITELIK BRUT ALAN (m?

Isyert - 4.816,73

29396/11
Konut 209.401,71

Not: Rapor konusu parseller fizerinde gelistirilen projenin dejerinin hesabinda yukandaki bilgiler dikkate
almmighr, S6z kanusu projeden farkl bir praje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsaty, tadilat
projesi ahnmas) durumda) bu raporda gelir yaklasimer yéntemi ile ulagilan degerler gecersiz
olacaktir.

* Bagkent Emlak Konutlan 1. Etap Projesi; “Anahtar Teslimi Gétiiri Bedel” ite yapilacak olup
27.12.2016 tarihinde anahtar teslimi ihalesi yapiimes olup -ihale bedeli 559.500.000,-TL ile
Kalyon Insaat San. Ve Tic. A.S.'de kalmigtir. Emlak Konut GYO A.S. ile Kalyon ingaat San.
Ve Tic. A.$. arasinda 24.01.2017 tarihinde sézlesme vapimigtir,

* Proje anahtar teslim gétiirli bedeli usulii olmasindan dolayr tiim maliyete Emlak Konut GYQ
A.S. kattanmaktadir. Ayrica T.C. Toplu Konut Idaresi Bagkanlig ile yaptlan 24.02.2015 tarihli
protokole gore; “Sirket’ce taginmazlar “lzerinde gelistirilecek proje kapsaminda Sirket
tarafindan gelistirilecek projedeki mahal listesinde yer alan imalata es 120 m? brit alanina
sahip 450 adet tasinmaz TOKIye eksiksiz ve anahtar teslim olarak devir edilecektir. Bu
konutlar ile ilgili gecekondu sahibi vatandaglarca 6denecek geri 6demeler TOKI tarafindan
tahsil edilecek ve Sirket tarafindan TOKi'den herhangi bir bedel talep edilmeyecektir. Ayrica
gecekonduiarin tahliye edilerek yikima hazir hale getirildidi tarihten itibaren baslamak tzere
(kira ddemeleri tim tahliye iglemlerinin tamamlanmasina miteakip baglar), hak sahiplerinin
her biri icin yeni konutlar TOKI'ye tesklim edilinciye kadar 600,-TL kira bedeli Sirket
tarafindan ddenecektir ve yapilacak kira yardimlan yilda bir olmak iizere yiibaglarinda UFE
oraninda artinfacaktr.”

* Ayrica rapor ekinde sunulan mahal listelerinde yer alan bilgiler meveut ingaat maliyet
bedeileri ile satig birim degerleri takdir edilirken dikkate alinmigtir.

*= Projenin bugiinkii finansal dederinin bulunmasinda tim dikkan ve konut {nitelerinin
tamaminin satilacad dikkate alinrmistr,
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« Satilabilir ditkkan ve konut alanlarinin dadihmi asadidaki tabioda sunulmustur.
Satilabillir Alan (m?)

Fonksiyonu

Konut 209.401,71
| TOKi've Devredilecek Konut - 54.000,00
Toplam 155.401,71
Diiickan - | a.816,73

« Degerlemede bélgedeki emsal olabilecel taginmazlar

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

ve projeler dikkate alinrmistir. Buna

gore piyasa bilgilerinden elde editen verilen dogrultusunda ditkkan ve konutlar I¢in takdir
editen ortalama m? degerier asagjidaki tabloda belirtilmistir.

KONUT PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)
m? Birim x Emsal
] Deger

Pazarh
Payi

insaat
zellikleri

Emsaller Konum Biiyiikliik 6

‘LmaVadi 2647 | 5% 0% | 0% | -15% 5.080
(Zirvekent Konutlari 1. Etap ~ 5.850  15% = 0% L 3% | -15% | 6,145
Ege Vadisi ~ 7900 | 5% 0% 0%  -25% | 6320
Sinpas Altinoran | 7.660 0% 0% | 0% | -20% 6.130
'Marina Ankara (1. Etap) ~ 6.805 = 5% | 0% | 0% | -15%  6.125

__Ortalama m? Birim Degjeri 5.960

DUKKAN PAZAR DEGERI SEREFiYE KRITERLER] (%)
Konum Biiyiikiik Reklam Pazarllk  Emsal Deger

E ms-allf!r Kabiliyeti Payi

Emsal-1 | 30%  30% | 15% C-20% 13.950 |
Emsal-2 6500 30%  30% | 40% | -15% 12.025
:msal_-3 _|_10.£?5 | 30%_, - 20% 5% L =25% | 13.880
Emsal-4 8695 | 20%  15%  a0%  -15% 13.910
Emsal-5  7.665 | 20%  20% . 40% | -15% 12645 |
S _Ortalama m? Birim Degeri ~ 13.280
+ Emsal analizinden hareketle projede yer alan konutlarn ortalama m2 satis dederi

5.960,-TL; diikkanlarin ortalama m? satis dederi £3.280,-TL olarak kabul edilmistir.
= Rapor konusu arsa iizerinde gelistirilecek proje bilnyesindeki gayrimenkullerin de mz2 bagina
satty dederinin 2020 ve daha sonraki yillar ighn % 13 kadar artacadi éngdrilimiistiir.

Satiglarin Gergeklesme Oran::
= Degerleme taribl itibariyle proje blinyesinde yer alan 1304 adet konutun 267 tanesinin

(% 20) satis) gergeklesmistir. Satis oranlan belirlenirken yakin bélgedeki nitelikli

projelerdeki satis oranlan ve sirket arsivimlzdeki benzer projelerdeki verilerden

faydalanimigtir.
Satigin yillara gére dagiimlar asadidaki orantar ile gergeklesecedi varsayilmistir,

SATIS DONEMLERI
2020

2019 2021

_KonutSatigOramt 930 % 60 %
Dtkkan Satig Orani % 0 % 50 % 50
36
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+ Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklagimi lle iskonto orani makroekonomik
riskler (ke riski), spesifik endiistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskieri gibi belli risk
bilegenlerl ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamamin temelinde risksiz
menkui kiymetler tizerinden elde edilen getirinin oran bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatinm risklerinin g6z éniine alinmas: icin bu orana ilave primler eide edilmektedir. Riskleri
toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto oran: su sekilde hesaplanmaktadir; Risksiz Getiri
Orani (lilke riskine gére ayarlannmus) + Risk primi.

* Risksiz getirt orami; bu varliklar lizerindeki getirilerin géstergesi olarak Tiirkiye Cumburiyeti
Merkez Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmigtir. Yapilan hesapiamalarda 2016-
2019 yili ortalama TL cinsinden devlet tahvilinin net faizi yaklasik % 13 civarindadr.

* Risk primi; eklenen risk primi lke, bolge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekiide
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin  likiditeye dénme riski ve
operasyon/ydnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, séz
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha disiik likiditesi icin de bir ayarfama
yapiimigtir. Bu ayariamanin kapsam gayrimenkuliin plyasada bulunma siiresine ve o siire
iginde yoksun kalinan karin tutarina badlidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila ile uzun vadell
enstrumanlardan elde edilen hasilanin  karsifastiriimasi ile dlgllebillr, Gayrimenku!
projelerinin satilimasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirhi (ybnetimsel, ekonomlk ve
dénemsel) riskler de dikkate ahinarak risk primi % 4 olarak kabul edilmistir.

e Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukandaki faktSriere gdre avarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto oranl % 17 (Risksiz Getiri Oran
(% 13) + Risk primi (% 4)) olarak kabu! edilmistir.

e Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecegi varsayilmigtir.

9.1.2, ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda vapllan ve sonugclar ekteki indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasilatlannin bugiinki toplam finansal
degeri ~ 924.474.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulagilan bu deder; parseller iizerinde Insaati devam etmekte olan projenin
mevcut onayli mimari projelerine ve yapr ruhsatlarina gire belirlenmisg olup, farkh bir
projenin uygulanmasi durumunda ulasilan degerde de farklihik olabilir,

10. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiL MES]

10.1. NIHAI DEGER TAKDiRi

Parsel (zerinde insa edilmekte olan projenin meveut durumuna gdre pazar dederi:
maliyet yaklagimi y&ntemi, projenin tamarnlanmas; durumundaki buglinkii pazar degerinin
tespliti ise gelir yaklagiri yéntemi ile belirtenmistir.

Buna gbre; parseller iizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar
dederi icin 780.047.000 TL projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkd pazar dederi icin
ise; 942.474.000,-TL kiymet takdir olunmustur,
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11. BOLUM SONuUC o
Rapor igerifjinde ozellikleri belirtilen projenin yerinde vapilan incelemesinde, arsalarin

konumlarina, blytikliklerine, fiziksel 6zelliklerine, imar durumlara, yapiiann planlanan
mimari  &zelliklerine, ingaat kalitelerine wve gevrede vyapilan piyasa aragtirmalarnina gére
glndmiiz ekonomik kosuilan itibariyle takdir olunan toplam KDV hari¢ pazar degerleri asadida
tablo halinde sunulmustur.

TL UsD

780.047.000 f 132.638.000 } 120.359.003‘

|
942.474.000{ 160.25?.000} 145.421.000

ok

Not: 10.10.2019 ginU saat 15:30'da belirtenen gésterge nitelijindeki T.C.M.B. satis kuruna gc‘ire_
1,-USD = 5,8810 TL; 1,-EUR = 6,4810 TLdir,

Projenin meveut durumuna gore degeri KDV dahil pazar dederi 920.455,460,-TL'dir. KDV
orani %18 alinmistir,

Rapor konusu tasinmazin sermaye plyasasi mevzuati hilkiimleri cergevesinde
GYO portféyiinde “projeler” bash@§ altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, tc orljinal olarak diizenlenmistir,

Bilgilerinize sunulur. 11 Ekim 2019

(Dederleme tarihi: 08 Ekim 2019)
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