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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve viikiimliiliikleri belirleyen 17.06.2016 tarihli dayanak
sozlesmesine istinaden, 24.06.2016 tarihinde. 20160257 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmam Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara

DINCYUREK in beyam asagida maddeler halinde siralanmastir.

BEYANIMIZ

Y

Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadanyla dogru

oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirli oldugunu:

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir

iligkimiz olmadigim ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini:

Y

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir 6nyargimizin olmadigini;

":a‘

Degerleme {icretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

‘f‘

Degerleme ¢ahigmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestigimizi;

\;f'

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

Degerleme olarak miilkil kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

Y

arastirmalan yapmis oldugumuzu;

# Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlan disginda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigim;

» Degerleme Uzmam/Uzmanlar olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkim

etkileyen vasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

Y

Rapor igeriinde belirtilen analizler ve sonug¢ degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL
BILGILER

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhign A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 17.06.2016

DEGERLEME TARIHI 22.06.2016

RAPOR TARIHI 24.06.2016

RAPOR NO 2016/0257

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Cayyolu Mabhallesi, 29479 Ada 1, 2 ve 3 Nolu Parseller
Cankaya/ANKARA

KOORDINATLARI 39.893238, 32.713031

TAPU BILGILERI

Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.

IMAR DURUMU

Taginmazlar, sirasiyla Geligme Konut Alani, Teknik Altyapr Alani,
Aile Saghg! Merkezi Alam imar fonksiyonuna sahiptirler. (Detay igin
bkz. raporun 4.3 boliimii)

CALISMANIN TANIMI

Yukarida lokasyonu belirtilen parseller Gizerinde gelistirilen projenin
meveut durum degeri, meveut durumuyla Emlak Konut GYO A.S,
payinin degeri ve projenin tamamlanmas) durumundaki degerinin
tespiti galigmasi.

Gelirlerin Bugiinkil Deg@eri

TL UsD
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 102.920.007,00 35.612.439,17
Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO AS. !’n_ylna Diisen Degeri 99.737.823.00 34.511.357,44
Projenin Tamamlanmast Durumunda Bugiinkii Degeri 296.514.612,23 102.600.211,84
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emilak Konut GYO A.§. Paymna Disen 180.000.000,00 62.283.737,02

432 Adet Bagimsiz Boliimiin Anahtar Tesl'_im_ Sartlarim Yerine Getirilmesi
Durumundaki KDV Harig¢ Toplam Rayi¢ Degeri

294.696.100.00

101.970.968.86

432 Adet Bafimsiz Biliimiin Anahtar Teslim Sartlarim Yerine Getirilmesi
Durumundaki KDV Dahil Toplam Rayi¢ Deferi

351.218.818,00

121.529.002,77

*  Rapor tarthi itibarivie TCMB doviz sang kurn 2 89TL kullamimgr.

o Konu gaveimenkullerin ilgili Sermaye Privasast Mevzuan Hikinleri geregince; Gayrimenkul Yatirim Ortakligy portfayviine

“Praje " olarak almmasida herhangi bir engel bulunmamakiadir.

& Bu rapor ilgili Sermaye Pivasas: Mevzuat: hitkiimlerme gore hazirlanmistir.

& Rapor tarihi tibarivie fgili mevzuar dogrultusunda net alant 150 m* 've kadar olan konut teslimlerinde %1 net alani 150
i ‘nin distiunde olan konut restimlerivie iy yeri ve diger gavrimenkullerin teslimlerinde ise %18 KDV wygulanmigtr.,
s Busavfa bu degerleme raporumun aveimaz pargasi ofup bagrmsiz kullandamaz.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

/

4

iilent YASAR
(SPK Lisans No: 400343)

ﬂ;ilara DINCYUREK

(SPK Lisans No:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklan, ﬁngﬁrﬁieri ve Kabulleri

» Bu rapordaki hi¢chir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartigilsa dahi hukuki
konular, 6zel arastirma ve uzmanhk gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisanimin
bilgisinin tesinde olacak konulan agiklamak niyetiyle yapilmamigtir.

» Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek. irtifak haklan vb. gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilcr ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir,

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

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek. genel bir degerleme c¢alismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

» Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullamilmistir. Bagka higbir amagla giivenilir
referans olarak kullanilmamahdir.

> Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece hi¢bir olas: yer alti zenginligi dikkate alinmamastir.

# Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz 6niine alinarak
yvapilmustir, Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
pivasa kosullarina baghdir ve defierin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

#» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghpa zararli maddeleri tespit etme yeterlilifine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadig ongoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istivorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii caligmas: yapmas: miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirlilii sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

» Calhismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢aligmalan, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir.
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadi@i varsayilarak degerleme ¢alismast yapilmistir,

Gayrimenkul
Degereme A3. ~
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BOLIM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 24.06.2016 tarihinde, 2016/0257 rapor numarasi ile tanzim

edilmistir.

1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S."nin talebi iizerine, Ankara ili, Cankaya Ilgesi, Cayyolu
(K) Mahallesi, 29479 ada 1. 2 ve 3 nolu parseller Yukarida lokasyonu belirtilen parseller fizerinde
gelistirilen Cayyolu Koordinat Projesi’nin mevcut durum degeri, meveut durumuyla Emlak Konut
GYO A.S. paymin degeri ve projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespiti ¢calismasi. igin
hazirlanmigtir. Yam sira Emlak Konut GYO A.S. talebi iizerine proje kapsamindaki 29479 ada 1 nolu
parsel iizerindeki 432 adet bagimsiz bolimin SPK mevzuati ve sézlesme geregi guncel rayic

degerlerinin tespiti icin hazirlannugtir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Biillent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan
hazirlanmistir

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
¢alismalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan taralindan 24.06.2016 tarthinde

hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mah. Mor Siimbiill Sok. No:7/2 B (Bat
Atasehir) Atasehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 17.06.2016 tarihli dayanak stézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanmp
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhign A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portféyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri VIII,
No: 35 sayih “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkiimleri ile Kurul un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgarl Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Uﬂp’rlanI\ul
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BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tanitic: Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

iZINLER/YETKILERI

¢ Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Igerenkdy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atagehir/Istanbul

10216573 96 96 (Tel)
0216 57775 34 (Faks)

info@atakgd.com.tr (e-posta)
: 14.04.2011

: 300.000,-TL

: 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

¢ Yiirtirlitkteki mevzuat cercevesinde her tiirlii resmi, Ozel,
ger¢ek ve tlizel kuruluglara ait her tiirlit gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararas) alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslar1 gergevesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasas1 Mevzuati
Cer¢evesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina {liskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ercevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun gériisiildiigii Kurul
Karar Organi'min 16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasas: Kurulunca Listeye alinmigtir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayih Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yénetmelik’in 11. Maddesi'ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmistir.
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2.2,  Miigteriyi Tamtica Bilgiler

MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigr A.S.
ADRESI :Atatlirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

Atasehir / [STANBUL
ILETiSiM 10216579 15 15 (Tel)

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

KURULUS TARIiHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde vazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayah sermaye
pivasasi araclarina,  gayrimenkul projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak ilizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakhiktir.

HALKA ARZ TARIiHI : 02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

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

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu ¢alisma, Ankara ili, Cankaya [lgesi, Cayyolu Mahallesi, 29479 ada 1, 2 ve 3 nolu
parsellerin meveut durumda ve tamamlanmas: durumundaki toplam pazar degerinin Tiirk Lirasi
cinsinden tespitine yoneliktir. Ayrica, is bu rapor, proje kapsamindaki 432 adet bagimsiz boliimiin
tamamlanmasi durumundaki deger tespiti icin hazirlanmustir.

Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE iLGiLi BILGILER

3.1. Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu
Rapora konu tasinmazlar, Ankara ili, Cankava [Igesi, Mutlukent Mahallesi sinirlan igerisinde

kalan ve tapuda Cayyolu Mahallesi'nde konumlu, 29479 ada 1, 2 ve 3 nolu parsellerdir.
Tasinmazlarin bulundugu blge Eskisehir Karayolu'nun Umitkéy Kavsag civarinda ve karayolunun
glineyinde, Hacettepe Beytepe Kampiis Yolu'nun batisinda, Angora Bulvari’nin kuzeyindedir.

Tasinmazlar, Mutlukent Mahallesi 1942 Sokak ile 1986 Sokaklar arasinda ver alan tepelik bir
bolgede konumlanmaktadir. Cevresi Beysukent yerlesim alam ve konut siteleri ile ¢evrilidir. Eserkent
Sitesi. Beta Sitesi. Hekimkd&y Sitesi ¢evredeki konut sitelerinden bazilandir.

Tasinmazlarim yer aldigi bolge, kentin batisinda Umitkdy — Cayyolu isimleri ile amlmakta
olup bolgede birgok kamu kurumuna ait idare merkezi, Hacettepe. ODTU gibi iiniversite alanlar ile
birgok konut sitesi yer almaktadir. Bolge hizh geligen, planh ve liikks yapilagmalan ile kentin énemli

vasam merkezlerinden birisi durumundadir.
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri
Rapora konu taginmazlarin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit

belgeleri ve ilgili tapu sicil miidiirliigiinde yapilan incelemeler dogrultusunda hazirlanmis olup
TAKBIS belgeleri raporumuz ekinde sunulmustur.

iLi : Ankara

ILCESI : Cankaya

MAHALLESI  : Cayyolu

SAHIBI : Toplu Konut Idaresi Bagkanhg
HISSESI : Tam
ADA : 29479
P‘;’:"' Nitelik Yﬁ?;’,‘;ﬁ“‘ Cilt No | 212 Tarih Y"L‘g iye
I Arsa 2091683 | 27 | 2578 | 13.01.2016 2860
2 Teknik Altyapi Alam 77868 | 27 | 2579 | 13:01.2016 2860
3 Saglik Alant 752,44 | 27 | 2580 | 13.01.2016 2860

29479 ada 3 nolu parselin kamu yararina ayrilnug olmasidan dolayi olup hazineye devredilecegi bilgisi
almmistir. Bu nedenle bu tasinmazin deger tespiti vapddmamistir. Devir ile ilgili yazisma raporumuz ekinde
sunulmiustur,

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgelerine gbre tasinmazlar iizerinde
miistereken agagidaki notlarin bulundugu 6grenilmistir.
Beyanlar Boliimii:

o 02/02/2016 tarih ve 4128 sayil yazisi ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
ye satis1 gergeklestirilmistir. Tarih: - Say1; - (BASBAKANLIK TOPLU KONUT IDARESI
BASKANLIGI -03.02.2016 - 8948 )

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri
cergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portfoyiinde “Proje™ bashg altinda bulunmalarinda

herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

3.3.  Parsellerin imar Bilgisi
Cankaya Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu

parsellerin Anakara ili, Cankaya ilgesi, Cayyolu Mahallesi, 953 Parsel 1/1000 Olgekli Uygulama
\ IAK 7,
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imar Plami kapsaminda oldugu ve planin 21.05.2015 tarihinde onaylanmis ve 22.05.2015 tarih ila
20.06.2015 tarihleri arasinda askiya ¢ikarak kesinlesmis oldugu dgrenilmistir.

Parsellerin imar fonksiyonlan asagida sunulmustur.

Ada No| Parsel No Yﬁ:tﬁzﬁﬁm imar Fonksiyonu Emsal
29479 1 29.916.83 Gelisme Konut Alani 1,25
29479 2 778.68 Teknik Altyapr Alam 1,00
29479 3 752,44 Aile Saghk Merkezi 1.00

e ll\.l -\-.I\ ‘ I \ \\h\\ \ -\- ;
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GELIBME KONUT ALAN -

- 29479/1 L y
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GENEL HUKUMLER

1- Planlama alanm igerisinde yapilacak tiim yapilarda "afet bolgelerinde yapilacak yapilar hakkindaki
yonetmelik" hiikiimlerine uyulacaktir,

2- 1593 Sayih Umumi Hifzisihha Yasas: "Gayri Sithhi Miiesseseler Ydnetmeligi" ne uyulacaktir,

3- Pis su gukurlari higbir gekilde akarsulara baglanamaz. "Lagim Mecras1 Hakkinda Y6netmelik" hiikiimleri
gegerlidir.

4- Planlama alanina yonelik olarak hazirlanan afet ve acil durum yonetimi bagskanhg tarafindan 10.05.2010
onaylanan revize imar plana esas jeolojik jeoteknik etiit raporlarinda belirtilen hususlara uyulacaktir.

5- Blok bazli zemin etiidii yapilmadan insaat miisaadesi verilmez ve maksimum kat yiiksekligi yapilacak zemin
etiidii sonucuna gore belirlenir.

6- Planlama alani igerisinde siginak hesabi ilgili yonetmelikte belirlenen standartlara uygun olarak emsale esas

ingaat alam iizerinden hesaplanacaktir.
ATAKE,
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7- Planlama alaninda yapilan uygulamalar esnasinda herhangi bir kiiltiir varligma rastlanmasi halinde 2863
Sayih Kiiltiir Ve Tabiat Varhklanm Koruma Kanunu'nun 4. Maddesi kapsaminda en vakin miilki idare
amirligine veya en yakin miize miidiirliigiine, tabiat varlifina rastlanmasi halinde ise 644/648 sayili khk
uyarinea ilgili tabiat varhklarim koruma bélge komisyonuna bilgi verilmesi zorunludur.

8- Imar plam ile miilkiyet arasinda 3 m.’ye kadar olan uyusmazliklarda vol istikametini ve genisligini
degistirmemek kosulu ile plan degisikligi yapilmaksizin diizeltme vapmaya ilgili idare (ilgili belediyesi)
vetkilidir.

9- Plan onama s igerisinde yer alan her tiirli projelendirme ve yapilanma galismalarimda burada
belirtilmeyen hususlarda 3194 Sayili imar Kanunu ve meri imar yénetmelik hiikiimlerine uyulmasi zorunludur.

KONUT ALANLARI - GELISME KONUT ALANI

10- Gelisme konut alaninda yapr yogunlugu E=1.25 ve yap yiiksekligi Yencok= 50.50 m. dir. Emsal hesabi
kadastral 953 parsel iizerinden yapilacaktir.

11- Geligme konut alani igerisinde planlama alanimin ihtiyacina cevap verecek nitelikte, toplam emsale esas
ingaat alammnin %2'sini gegmemek ve emsale dahil olmak kosulu ile bagimsiz béliim olarak ticari birimler
vapilabilir,

12- imar planindaki yapi adalarinda ayrik nizam, blok nizam, ikiz blok, sira ev ve teras ev seklinde yapilasma
diizenleri yer alabilir. Yapr nizamlari ayni ada igerisinde ayr1 ayn ve birlikte kullanilabilir. Bunlar ilgili
belediyesince onaylanacak vaziyet plani ile belirlenir ve ayni ada igerisinde farkli kat uygulamasima gidilebilir.

DONATI ALANLARI
13- Donati alanlarinin kamuya kazandirilmasi amaciyla; bu alanda gelistirilecek proje kapsaminda yol, park
alam ve dini tesis alaninin diizenlemesi yapilacak olup bu alanlar ilgili kamu kurumuna devredilecektir.

SAGLIK TESISLERI ALANI
14- Aile saghg merkezi alaninda yapilasma kosullari E= 1.00 Yengok= 5 kat'ur.

IBADET ALANI (CAMI)
15- Ibadet alaninda yapilasma kosullari E= 1.00 Yencok= Serbest

TEKNIiK ALTYAPI ALANLARI

16- Teknik altyapr alaninda yapilagma kosullart E= 1.00 Yengok= Serbest. Planlama alaninda teknik altyap
alam olarak ayrilan yerler disinda, gerekmesi durumunda imar adalan ve park alanlarinin yola cepheli
boliimlerinde, ilgili kurum goriisii alinarak teknik altyap: ve 6zel teknik altyapr alanlan aynilabilir. Teknik
altyap: ve 6zel teknik altyap: alanlarinda, trafo, telekom yapilari, santral binalari, aritma tesisi, su deposu vb.
kullanimlar yer alabilir.

ILKOKUL ALANI
17- ilkokul alamnda yapilasma kosullart E= 1.50 Yencok= Deniz seviyesinden 954 m. dir.

3.4. Projenin Son U¢ Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi

Tasinmazlar, 13.01.2016 tarihinde 953 nolu parselin imar uygulamasi islemi ile tescil islemleri
vapilmistir. Imar uygulamasi dncesi meveut 953 nolu parsel, Milli Piyango Idaresi adina kayith iken
13.12.2011 tarih 60220 yevmiye ile kurumlar arasi protokol geregi T.C. Bagbakanlik Toplu Konut
Idaresi Bagkanligi'na (TOKI) satis yolu ile tescil edilmistir. Tasinmazlar, 09.02.2016 tarihinde TOKI
adina kayith iken Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S. miilkiyetine gegmistir.
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3.4.2 Belediye incelemesi

Taginmazlar, 1/25.000 Olgekli 2023 Bagkent Ankara Nazim imar Planinda “Agaclandimlacak
Alan” olarak belirlenen alanda kalmakta iken 15.01.2013 tarih 840 sayi ile onaylannus yeni planda
“Gelisme Konut Alam™, “Teknik Altyapt Alami™ ve *“Aile Saghk Merkezi” olarak belirlenen
fonksiyonlarda kalmistir. Bu yeni plan ile birlikte 1/25.000 élgekli planda degisiklige gidilmis ve ilk
defa 1/1.000 ve 1/5.000 &lgekli planlar da yapilmastir.

Toplu Konut Idaresi Baskanligi tarafindan hazirlanan ve Cevre ve Sehircilik Bakanlig
tarafindan 15.01.2013 tarih 840 say: ile onayh bu planlann yiiriitmesi. Ankara 13.1dare
Mahkemesi'nin 28.11.2013 tarih 2013/803 esas sayili karari durdurulmustur.

Son olarak taginmazlarin bulundugu bélgeye ait 1/1.000 slgekli. 1/5.000 slgekli ve 1/25.000
olgekli planlar, Cevre ve Sehircilik Bakanh@i'min 21.05.2015 tarihli onay: ile ve 22.05.2015 ile

20.06.2015 tarihleri arasina askiya ¢ikartilarak re’sen onaylanarak yirirliige girmistir.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu parseller, 13.01.2016 tarihinde 953 nolu parselin imar uygulamasi islemi

gormesi ile tescil edilmistir.

3.5. llgili Mevzuat Geregi Ahnmis izin ve Belgeler
Raporumuz konusu proje kapsamindaki bloklar i¢in alinan yeni yapi ruhsatlar asagida sayfa

14 de tablo halinde sunulmustur.
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SN | o Auas | BROh ERPRAAT [ BUMAAR "'.F‘.Rt"t.f e e R B
PARSEL NO TARIHI | NOSU | NEDENI | SINIFI (m?) ADEDI | ooy
! 2047971 Al 1562016 | 204/16-A1 zﬁﬂ V-A | 2303722 MESKEN 7 20
2 20479/) A2 1562016 | 294/16-A2 }iﬁ: V-A | 2496958 MESKEN 83 21
3 2947971 A3 1562016 | 294/16-A3 :iﬁ: V-A | 2401909 MESKEN 75 21
4 2947971 BI 1562016 | 294/16-B1 xflfli IV-A | T.167.68 MESKEN 38 9
5 20479/1 B2 1562016 | 204n6-B2 | Y51 | mEB | 790620 MESKEN 44 7
6 2047911 B3 15.6.2016 | 294/16-B3 .mflj mB | 377166 MESKEN 19 6
7 294791 B4 1562016 | 294/16-B4 ﬁﬂ mB | 140970 MESKEN 5 5
8 2947971 BS 1562016 | 294/16-B5 :,Eﬂ v-c | 302934 MESKEN 14 10
9 2947911 B6 | 1562016 | 294/16-B6 mﬂ IV-A | 467734 MESKEN 21 8
10 29479/] B7 1562016 | 294/16-B7 ﬁﬁ: IV-A | 458158 MESKEN 27 9
T 29479/1 B8 1562016 | 2040688 | YENL | v | 597071 MESKEN 30 12
12 2947971 D 1562016 | 294/16-D KI:: N-B | 230853 | OFiS VEISYERI 5 3
432

3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu Koordinat Cayyolu Projesi’nin yapi denetim calismalari, Asagi Ovegler

Mahallesi, 1299 Sokak. Eser Apartmani, Blok No:2, I¢ kapt No: 19 Nurhan Sokak, No:2, i¢ Kap
Cankaya/ANKARA adresindeki Keskintek Yap: Yap: Denetim Ltd. Sti. tarafindan yiiriitiilmiistiir.
[1gili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmis olup

proje i¢in yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak meveuttur.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parseller {izerinde imar fonksiyonlarina gére proje gelistirilmesi en verimli ve

etkin bir kullamim olacag: kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki tasinmazlar ig¢in heniiz kat irtifaki ve kat miilkiyetinin

kurulmamis olmasi nedeni ile proje olarak degerleme analizi yapilmigtir. Ancak Emlak Konut GYO
A.S. talebi dogrultusunda proje biinyesinde 432 adet bagimsiz béliimiin piyasa rayi¢ degerleri tespit
edilmistir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan onayh bagimsiz biliim listesi temin edilmis olup

degerlemede bu liste dikkate alinmigtir. Bu liste rapor ekinde sunulmustur.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:
Rapor konusu parseller i¢in Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gére “Istanbul Ankara

Cankaya Cayyolu Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylagimu Isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale
sonucunda YP Ingaat A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda arsa satis1 karsihifi toplam geliri:
545.454.545,-TL, arsa satis1 karsihig sirket pay: orani; %33,00 ve asgari arsa satisi karsiligi sirket
pay1 toplam geliri: 180.000.000 TL bedel ve oranlarda sézlesme imzalanmistigssemmwmmr 4 =
FESE & & ATAK
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3.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarma Alinmas: Hakkinda Giriis
Rapor konusu “Koordinat Cayyolu Projesi”nin sermaye pivasasi mevzuati ¢ergevesinde

gayrimenkul yatirim ortakliklari portfioyiine “proje” olarak alinmasinda bir engel olmadifi gérils ve

kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e Rapora konu tasinmazlar; Ankara ili. Cankaya llgesi, Cayyolu (K) Mahallesi’nde konumlu

29479 ada 1, 2 ve 3 nolu parsellerdir. 29479 Ada 1 nolu parsel 29.916,83 m?, 29479 ada 2
nolu parsel 778.68 m*, 29479 ada 3 nolu parsel ise 752.44 m? yiiz 6l¢time sahip olup toplamda

31.447.95 m? yiiz 6l¢iime sahiptirler.

e Parsellerin simirlarint belirleven herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

e Parseller diizgiin sayilabilecek geometrik sekle sahiptir.

e Parseller tepelik bir alanda konumlu olup aralarinda yaklasik 40 m. kot fark: bulunmaktadr.

e Her bir parselin 10 m. lik imar yoluna cephesi mevcuttur.

e Koordinat Projesinde yer alan bloklar 29479 ada 1 nolu parsel iizerinde gelistirilmektedir.
» Proje kapsaminda Al, A2, A3. Bl. B2, B3, B4. BS, B6, B7, B8 ve D bloklar bulunmakta olup

427 adet konut, 5 adet diikkan meveuttur,

e Konutlarm tip ve adetleri ile birlikte toplam kullamim alanlan asagida tablo halinde

sunulmustur.
DAIRE TIPi ADET BRUT ALAN (m?)
141 14 1.268,12
2+1 160 21.244,4]
3+l 96 16.640,59
3+1 DUBLEKS 2 371,68
4+] 102 2343443
5+] 50 15.404,75
5+1 DUBLEKS 3 1.490,90
DUKKAN 5 1.710,98
: — KULLANIM ALANI
DAIRE TiPi ARALIGI
1+1 80,59-102.88
2+1 96,02-235,68
3+l 165,63-235,68
3+1 DUBLEKS 185,84
4+1 195,63-262,20
5+1 305,27-311,62
5+1 DUBLEKS 492,28-502,52

e Dikkanlar ise 304,78 m? ila 371.98 m? aralifinda kullanim alanina sahiptir.
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3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktérler
Olumlu Ozellikler

e Tasinmazlarin ver aldigr Umitkéy, Cayyolu, Beysukent bélgesi kentin en ¢ok tercih edilen
yeni gelisme alanlarindan olmas:,

e Bolge olarak altyapr ¢aligmalarinin tamamlanmis olmasi.

e [Egimli arazi yapis: sebebi ile manzaraya sahip olmalari,

e Farkh tiplerde daire alternatiflerinin olmast,

e Parsellerin imar uygulamas: gormiis olmasi.

BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1. Deger Tamimlan

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amaci ile yapilan ¢alismaya “degerleme”. bu ¢alismamn sonucunda tespit
edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilan
tarafindan sonug¢landiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilarin tGzerinde uzlasmaya varacaklar varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.'

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
i¢in istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise.
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gercek niteligine kavusacakur. Odenen fiyat,
arz ile talebin Kesistigi noktay: temsil eder.

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi durumunda;

e Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayicr etki ve baski olmaksizin,

e Al ve saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

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

e  Gayrimenkuliin satis1 i¢in yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagi.

o (deme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilacagi varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

' UDS —Uluslararas: Degerleme Standartlar1 —Deger ve Fiyat

4,1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alict ve saticr arasinda goriismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen,
takribi 3-6 ay aralifi igindeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar
sonucunda varliklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina ¢alisiimaktadir. Eger belirtilen zaman
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aralig: iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlagmaya varilamazsa,
varliklarin acik arttirmayla satilmas: 6nerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullari giz
6niinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede.
varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayvrimenkullerin satisi i¢in kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

4.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitlin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitlinii olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler. isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklari deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir par¢asim olustururlar. Bu kavram. siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram. faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitlinii olusturan
parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini stirdliren isletmenin degerlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas tegkil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullanilan Yiéntemler

Uluslararas: kabul gérmiis kavramlar igerisinde dort farkh degerleme yéntemi
bulunmaktadir. Bu yéntemler “Emsal Karsilagtirma Yaklasimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklagimi”, “Maliyet Yaklasim™ ve “Gelistirme Yaklagimn ™ dir.
*UDS - Uluslararast Degerleme Standartlari Faal Isletme Degeri Tanim

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu yaklagimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlan kullanilmaktadir, Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun tarihi.
konumu, bitytikliigii, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilagtirilir. Bu
caligmada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlar ile karsilastirmaya dayah bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir.

4.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasimi

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek
icin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi 6l¢limleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oranminin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklasimina goére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin  Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki ytntem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin ngorillmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giinlimiize getirilmesi temeline kuruludur. 3

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in tiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasas:
kosullarina gore olusan bir kapitalizasyon oranina boliinerek, degerinin hesaplanmasidir.
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Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olugan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagmak igin kullamhr, Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlan incelenerek kontratlarin
yarattifi olas1 dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir donem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diisiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullammiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

T UDS —Uluslararas: Degerleme Standartlart

4.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak tizere iki farkl fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliveti girisimeilik kar1 da dahil
olmak tizere tahmin edilerek hesaplamir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksivonel ve
ckonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacag: diistincesi ile yeniden inga maliyeti
degierinden yipranma pay: diigiiliir. Bir bagka deyigle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilr.

(Cahsmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanh@ Yap:r Birim
Maliyetleri. binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler. piyasada aym &zelliklerde
inga edilen binalarin insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve gecmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goéz oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarini gésteren
cetvel ile binanmin gozle goriililr fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalan

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmahidir. Bu ¢ahismalarda projenin girisimei ydniinden incelenmesi
vapilir. Calisma kapsaminda proje konusu {irtiniin yer aldigi sektériin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalar: ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektdriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlar1 ve meveut ekonomik
kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili varsaymmlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii
deger hesabi yapihr. Ozelikle tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarmin ¢ok farklilik
gostermesi ve bu nedenle emsal kargilagtirmanin her zaman miimkiin olmamas: séz konusudur.
Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk degerine ulagilmasi miimkiindiir.
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4.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Bazi Tamimlar

4.3.1. Indirgeme Orani (Iskonto Oram)

Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki defere doniistiirmek amaciyla
kullamlan bir getiri oramidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, vani benzer risklere
sahip olan diger kullamm alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilece@i getiri oranim
yansitmahdir. Ayrica getiri orami olarak da adlandirilir.

o Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullanilan Yontem
Diinyanin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler

degerlemede indirgeme orani belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.

Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan: risksiz getiri
ve risk primi oraminin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi iilkemizde de sikintillar mevcuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi,
finans ¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz
getiri oram™ olarak kullamilmasi1 sonucunu getirmistir. Bugilin finans c¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi ge¢en eurobondlarin belli bir giin i¢in
degerinin degerlemede kullamlmasimin dogru bir yaklasim olmadigim diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orami

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik g¢evrelerde degerlemede
dzellikle bu dénemde kullanilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamsi yaygindir:

e Giinlik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikh degerlerin ortalamalarimin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,

e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,

Risk Primi

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

e (Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gergeklesen alim-satimlar, daha 6nce
yapugimiz onlarca proje degerlemesini calismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve deferleme uzmam gdézii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi éngoriilmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Oram (Iskonto Oran) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsayimlar

Uluslararas: Degerleme Standartlanna(UDS) gére varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gereck olmayan bulgulan, sartlan veya ig¢inde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmahidir.
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4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)

Indirgenmis gelirler veya gelir akiglar ile maliyetler veya gider akislar arasindaki farkin bir
NPV analizindeki dl¢timiidiir. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca sagladigi getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Pivasa
Degerine erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger. gelir
yaklagimm yoluyla Piyasa Degerini gdsterir.

4.3.4. 1¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akislarinin meveut degerini, sermaye yatinminin meveut degeriyle
esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karhlik) Orami, potansiyel yatinmeilar icin temel gsterge
niteliginde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatinmin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri orammi bulmak i¢in indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan ig karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oranidir.

4.3.5. Kapitalizasyon Orani (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek i¢in kullamilan degerdir. Bu deger
tek bir yilm net isletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayri ayri kabul edilme olanagi olmayan varhiklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefive denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin mevcut igletmecisine 6zellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ige yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tikkenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi,
konum, tiriinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya gikan varliktir. Ozel kullamm amagh ticari
miilklere ait olup. satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Dénem Sonu Degeri

Karsilagtinlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir miilk
dngdriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalint1 degeridir. Bir siirenin ardindan bir varliiin kalan
degeri olarak diistinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diigiildiikten sonra ekonomik
kullanim dmriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan gésterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas: Degerleme Standartlan (UDS) madde 3.22"ye gore degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle ayni veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1. Tiirkiye Demografik Veriler (*)
Tiirkiye’de ikamet eden niifus 2015 yilinda. bir 6nceki yila gore 1 milyon 45 bin 149 kisi

arttr. Erkek niifusun orani %50,2 (39 milyon 511 bin 191 kisi). kadin niifusun orani ise %49.8 (39
milyon 229 bin 862 kigi) olarak gerceklesti.

Yillik niifus artis hiz1 2014 yi1linda %o13.3 iken, 2015 yilinda %.13.4 oldu.

il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2014 yilinda %91.8 iken, bu oran 2015
yilinda %92,1% yiikseldi. Belde ve koylerde yasayanlarin orani ise %7,9 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %18.6’simin ikamet ettigi istanbul, 14 milyon 657 bin 434 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla %6,7 (5 milyon 270 bin 575 kisi) ile Ankara, %5.3 (4
milyon 168 bin 415 kisi) ile Izmir. %3.6 (2 milyon 842 bin 547 kisi) ile Bursa ve %2.9 (2 milyon
288 bin 456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78 bin 550 Kisi ile en az niifusa sahip il
oldu,

Ulkemizde 2014 yilinda 30.7 olan ortanca yas. 2015 yilinda énceki yila gére artis gostererek
31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.4 iken. kadinlarda 31,6 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39,3), Balikesir (38.8) ve Kastamonu (38.3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirasiyla Sanhurfa (19,3), Sirnak (19.5) ve Agn (20,3) dir.

Niifus piramidi, 2015
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Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (galisma ¢agindaki) niifusun orani 2015 yilinda, bir
oneceki yilda oldugu gibi %67.8 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas
grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24’e (18 milyon 886 bin 220 kisi) gerilerken. 65 ve daha

OErkek

®Kadin

yukar yastaki niifusun oram da %8.,2"ye (6 milyon 495 bin 239 kisi) yiikseldi, ATAK 7.
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Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kigi sayisi™, Tiirkiye
genelinde 2014 yilina gére 1 kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 821 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi
ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir 8nceki yilda
oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizdlgtimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'min niifus yogunlugu 55, en kiigiik

yiizolgiimiine sahip  Yalova'min  niifus  yoZunlugu ise 275 olarak  gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK nun yaymlamis oldugu Adrese Dayah Nitfus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan

alinmustir,

5.2.  Tiirkiye’nin 2016 Yih Ekonomik Goriiniimii
Tirkiye, diinyamn 18. ve Avrupa’nin 7. biiyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-

2018) %4.5-5 oraninda biiyiime hizini yakalamayr hedeflemektedir'. Nitekim 2015%in ii¢lincii

¢eyreginde Tiirkiye ekonomisi yiizde 4 biiylime bandim yakalamustir.

2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin iizerinde bir biiyiime gergeklesmigtir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaslama nedeniyle dis talepte daralma yasanmis ancak i¢ talebin
olumlu katkisi biiytimeyi desteklemistir. Bununla birlikte 2015 yih son ¢eyreginde. bir yillik dénemin
ardindan net ihracat bilylimeye yeniden pozitif katk: saglamaya baslamistir. 2016 yihi ilk ¢eyreginde,

sanayi firetiminde 2015 yili son ¢eyreginde ger¢eklesen yiikselis egilimi devam etmistir®.

Son yillarda %3-4 arah@inda seyreden ekonomik bilytime Tiirkiye icin veterli
goriilmemektedir. Bu nedenle ekonomik biiylimenin hizlandirmasi amaglanmaktadir. Daha tnceki
dénemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gecilecegi, daha hizli biiyime i¢in onceki hiikiimetlere gére daha farkli bir ekonomi politikas:
izleyecei 65. hiikiimetin beyanlarindan éngériilmektedir’. Bunlara paralel olarak para politikas: da

ekonomik biiyiimeyi desteklevecek sekilde yenilenecektir.

65. hiiktimetin ¢nemli giindem o6nceliklerinin basinda, Baskanlik Sistemi veya partili
Cumbhurbaskanlii sistemini igeren anayasa degisiklifinin meclise getirilmesi bulunmaktadir.
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin 6niine gececek ve ekonomide
yeni bir bekle-gér donemi ile yavaslama ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda yeni siyasi belirsizliklerin
kredi notunu disiirmesi muhtemeldir. Anayasa degisikligi referandumu, olasi bir erken secim.,

dokunulmazliklanin kaldirilmasi sonrasi olusacak siyasi gerginlikler ile olasi bir ara segim gibi

! http://'www.mfa.gov.ir/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler.tr.mfa Erisim tarihi; 24.06.2016
? TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, “Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 2016", sayi:22

*IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Turkive Ekonomisi” e _,é,{g' t‘f\ E{
T 4/Ea /'j
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gelismelerin yaratacagi yeni siyasi belirsizlikler Tiirkiye'nin kredi notunun diisiiriilmesine yol

acabilecegi ongoritlmektedir®.
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Grafik 2.2.1: Tiiketici giiven endeksi Tablo 2.2.1: Tuirkiye’nin kredi notlan

T.C. Merkez Bankas: Onceki aylarda uyguladign faiz indirimini 2016 yih II. ¢eyreginde de
stirdiirmiigtiir. Boylece Merkez Bankasi temkinli para politikasina devam ederken hizli faiz indirimi
endigelerini de gimdilik ortadan kaldirmigtir, T.C. Merkez Bankas: para politikasinda uyguladig
¢oklu faiz politikas1 i¢inde gecelik faiz oranlarimi yiizde 10°dan yiizde 9.50°ye indirmis, bir hafia
vadeli repo ihale faiz orani ise yiizde 7.5 diizeyinde sabit tutulmugtur. T.C. Merkez Bankasi'nin ¢oklu
faiz uygulamalan ile olugan bankalar1 fonlama ortalama maliyeti de boylece yiizde 8,40 oramindan
yuizde 8,20 oranina inebilecektir. Bu maliyet diigiisii kredi maliyetlerinde de sinirh bir indirim katkisi

saglayacaktir’,

Enflasyonda 2015 yilinin son ¢eyregindeki arti sonrasinda, son dénemde gida fiyatlarindan
kaynakh dists gorilmistir. Ayrica 2016 yil ilk g¢eyreginde déviz kurlarimin yilhk enflasyon
iizerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda ¢ekirdek
gostergelerin yillik enflasyonu son dénemde bir miktar diismiis, ana egilimlerinde goriilen iyilesme

devam etmistir.’

*IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Tiirkiye Ekonomisi™
* IMSAD Aylik Sektdr Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi™

® TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 2016, sayi: 22 ve TC Mahye ;{' 7
Bakanh@ Yillik Ekonomik Rapor 2015, Ocak 2016 Raporlarindan derlenmistir. i (Wt -4 ﬁ ,?
J';. ¥ ; A I B _E--:.i__._-‘..'_- '3 _j‘
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Grafik 2.2.2: Enflasyon beklentisi (Son Veri: 04.16)"
T.C. Merkez Bankasi 2016-11. Enflasyon Raporu'nda, enflasyonun yiizde 5°lik hedefe

kademeli olarak yakinsayacagi: 2016 yilinda ytizde 7.5%: 2017 yilinda ise yiizde 6’ya geriledikten
sonra 2018 yihinda yiizde 5 diizeyinde olacag éngérmektedir. Bu gergevede enflasyonun, yiizde 70
olasiikla, 2016 yili sonunda %6.3-8.7 arahifinda, 2017 wih sonunda ise %4.2-7.8 aralifinda
gerceklesecegini 6ngoriilmektedir® (Grafik 2.2.3).
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Grafik 2.2.3: Enflasyon ve gikti agiin tahminleri®
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Enflasyon beklentileri, fiyatlama davramslari ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki
gelismeler dikkate alinarak para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi beklenilmektedir. Tiirk
Lirasinda deger kayb1 Tiirk Lirast FED faiz artis1 beklentisi ve igeride yasanan sivasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmistir. Yeni hitkkiimet ve T.C. Merkez Bankasi'nin temkinli
politikalan Tiirk Lirasinda deger kaybini bir miktar azaltmistir. Sepet kur 3,10 TL tizerinde kalmaya
devam edecektir. Ttirk Liras: faizlerde oynaklik, yeniden sikilasan kiiresel mali kosullar, igeride siyasi

gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi'nin temkinli para politikas: karsisinda Mayis ayi

7 TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, May1s, 2016 Say1:22 raporundan allnmtﬁtlr
¥ TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22 ¥
® TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22"den alinmstr.
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genelinde TL faizlerde oynakhk yasanmis olup yaz aylaninda da bu oynakhgin stirmesi

beklenmektedir'”,
Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi’na Genel Bakis

Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalar, son iki yilda dort kez yapilan segimlerin
yarattiga politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel pivasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir. Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015°de yapilan ve sonucunda tek parti iktidar kesinlesen
genel se¢imin sonucunda en az dort yil i¢in ortadan kalkmus goziikmektedir. Ancak, Tiirkiye gibi
gelismekte olan tiim piyasalar olumsuz etkileyen Amerikan Merkez Bankasi (FED) nin 2016 vili
baginda faiz artirma karan ckonomi ve finans piyasalan {izerindeki baskiy1 halen devam
ettirmektedir, Bu kararnin sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger sektorleri ve
Turkiye'de gayrimenkul sektoriinii de etkileyece@i ongoriilebilmektedir.

Ttirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yihnimn ilk alti ayinda gériilen durgunluk. dérdiincii
geyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yihina girilmisgtir. Bu hareketlilik konut
sektoriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015%in ilk
liggeyregini yiiksek bir stok iiretimiyle gegiren konut sektorii, bu dénemde yavaslayan talebi
hareketlendirebilmek i¢in avantajli satis sartlar1 sunan kampanyalarini devreye sokmuslardir. Etkili
olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir.(Bkz: Tablo 2.3.1)

———

E— —

416.535 182,718 233.817

2016 Ocak- | 409.812 186.768 223.044
‘Nisan

%DEGISIM | -1.6 22 4.6

Tablo 2.3.1: Konut satislarinin dagilumi"'

Bolgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi. faiz oranlarinin

gorece yiiksek olmasi, petrol fiyatlarindaki diisiise paralel olarak ihracat rakamlanmin diismesi ile

1% IMSAD, Ayhk Sektor Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi” ; " ATAW ¢

\._-".'h '8 Dagearlame LY 4
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birlikte yaganan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilimin yaz aylarim da iceren
ikinci yansinda gérmeye baglayacagimizi éngérmekteyiz. 2016 yili i¢in gayrimenkul arzinda kismi
bir azalma olacagini, 6zel bolgeler haric (turizm bolgeleri) fiyatlarda anlamh bir diigiis olmayaca@imni

ancak kampanyali ve 6zel satiglarin artacag diistiniilmektedir,

Tiirkiye konut piyasasindaki fivat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis ortanca
fiyat ydntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2016 yili Mart ayinda bir ¢nceki aya gire yiizde 1,09
oraninda artarak 206,18 seviyesinde gergeklesmistir. Bir énceki yihin ayni ayna gére yiizde 15.33
oraninda artan KFE, ayn: dénemde reel olarak yiizde 7,32 oraminda artmistir. Metrekare basina konut
degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2015 yilh Mart aymnda 1569,63 TL/m2 iken 2016 yili Mart
ayinda 1774,34 TL/m2 olarak ger¢eklesmistir.*'*

O KFE (2010 100)
e Birim Fiyal (Saf Elesen)

- ﬂnhﬂngandnn:s':"ﬂnﬂﬂgﬂgx

SRR Rl

| R

Grafik 2.3.1: KFE ve birim fiyat * Grafik 2.3.2: KFE villik ylizde degisim*

5.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
5.3.1. Ankara ili (*)

Ankara, Tiirkiye'nin bagkenti ve en kalabalik ikinci ildir. Yiizol¢iimii olarak tilkenin iigtincii
biiyiik ilidir. Cografi olarak Tiirkiye'nin merkezine yakin bir konumda bulunur ve Bati Karadeniz
Bolgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig, biiyitk boliimii i¢ Anadolu Bélgesi'nde yer alir.

Ankara Ili, doguda Kinikkale. kuzeydoguda Cankiri, kuzeybatida Bolu, batida Eskischir.
giineyde Konya, giineydoguda Kirsehir ve Aksaray ile komsudur.

1355 km. uzunlugu ile tamamu Tiirkive topraklari tzerinde yer alan en bilyiik nehir
olan Kizilirmak ilin dogusunu, 824 km, ile Ttrkiye'deki en biiyiik nehirlerden olan Sakarya Nehri ise,
ilin batisim sulamaktadir. Sakarya Nehri'nin kollarindan Ankara Cayi, il merkezinden gecer. Ilin
giineyinde ise 1300 km? ile tilkenin en biiyiik ikinei golii, %32,4 tuz oraniyla da diinyanin en tuzlu
ikinci golii olan Tuz Gélii vardr. Ayrica Tuz Gélii'niin de iginde bulundugu havza, Tiirkiye'nin en
bilylik kapali havzasidir.

2% TC Merkez Bankas), Istatistik Genel Miidiirliigii Reel Sektor Verileri Mudiirltiga, * KonutF1yat EndekSI Mar[ “ . 7 A
20167, 27 Mayis, 2016 / nkul ™~ J
A I]'..:-.'-.'!-_'""- T

=
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ATAK Gayrimenkul D

Ankara

Ankara'nin bagkent ilan edilmesinin ardindan gehir hizla gelismis ve buna paralel olarak il de
giinlimiizde Tirkiye'nin ikinei en kalabahk ili olmustur, Tirkiye Cumhuriyeti'nin ilk yillarinda
¢konomisi tarim ve hayvancihiga dayanan ilin topraklarinin yarisi hala tarim amagh kullanilmasina
ragmen, niifusunun sadece %3'1 kdylerde, %70' ise il merkezinde yasar. Ekonomik etkinlik bilyiik
oranda ticaret ve sanayiye dayahdir, tarim ve hayvancih@in agirh@ ise giderek azalmaktadir.

Ankara ve civarindaki gerek kamu sektdrii gerek 6zel sektor yatirimlar, baska illerden biiyik
bir niifus go¢iinii tegvik etmistir. Cumhuriyetin kurulusundan giintimiize. niifusu iilke niiffusunun
iki kati hizda artnmstir. Niifusun yaklasik dortte figli hizmet sektdrii olarak tamimlanabilecek
memuriyet, ulasim-haberlesme ve ticaret benzeri islerde, dértte biri sanayide, %2'si ise tarim alaninda
calisir. Sanayi, 6zellikle tekstil, gida ve ingaat sektérlerinde yogunlagmistir.

[1 niifusu 2013 Adrese Dayah Niifus Kayit Sistemi sonuglarina gére 5.045.083 kisidir. Ankara
niifusunun dortte ticii hizmet sektériinde ¢alisir ve bu sektor ilin gayrisafi hasilasinda en biiyilik paya
sahiptir. Sektoriin bu kadar gelismesimin nedeni. gé¢le gelen niifusa istihdam saglayacak kadar biiyiik

sanayinin bulunmamasidir.
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Giintimiizde ise en ¢ok savunma, metal ve motor sektorlerinde yatirim yapilmaktadir.

Tirkiye'nin en ¢ok sayida tiniversiteye sahip ili olan Ankara'da ayrica, tiniversite diplomali kigi orani
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is glictinii olusturur. ilin ulasim altyapisi baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava

yoluyla Tiirkiye'nin diger schirlerine ulasilir.

il merkezinin kuzeyinde yer alan Esenboga Uluslararasi Havalimam havayolu ile giris ¢ikisi
saglayan en 6nemli noktadir. Esenboga'dan Tiirkiye'nin hemen her iline, ayrica Avrupa, Amerika ve
Uzak Dogu'nun gesitli sehirlerine ugmak miimkiindiir, 2006 yilinda tamamen yenilenip kapasitesi ve
islevi cagdaslastirilmistir. Havalimanini kent merkezine baglayan yol da tamamen yenilenmis ve yeni
gecitler devreye sokulmustur. Havayolu ile kente ulasmamin bir baska yolu da ordunun
hizmetindeki Etimesgut Askeri Havalimamdir. Bu havalimani sivil uguslara kapali olsa da,
gerektiginde alternatif olarak kullamlmaktadir. Akine, Etimesgut ve Giivercinlik hava alanlari, askeri

amaglarla kullanilmaktadir.

(®) Il hakkinda bilgiler ve gérseller gegitli internet sitelevinden derlenmistir.

5.3.2 Cankaya llgesi

Cankaya llgesi 1936 vilinda kurulmustur. 1983 yilinda kabul edilen 2963 sayili Kanunla flgeye bagli
Galbast ve Mamak ayn birer Ilge haline getirilmistir. 5216 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Kanununun gegici 2
inci maddesi geregince koy tiizel kisiligi kaldirilan, ligeye bagl iig kéy (Beytepe. Karatas, Yakupabdal) Ankara
Biiyiiksehir Belediye Meclisinin 13.08.2004 tarih ve 531 sayih Karariyla mahalleye doniigmiistiir.

(ankaya, iilkenin en oOnemli kamusal karar organlarii, {niversitelerini, ¢esithi lilkelerin
biiyiikeleiliklerini. is alanlariny, ticaret merkezlerini, bankalari, bilyiik otelleri, kiiltiir ve sanat kuruluslarini,

restoranlari, eglence ve dinlenme yerlerini barindiran bir yerlegim alani,
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Cankaya’da 116 mahalle, 4 devlet iiniversitesi, 6 6zel iiniversite ve Kara Harp Okulu vardir. Ayrica 103
ilkdgretim okulu. 46 lise ve 59 tzel okul vardir. 2013 Y1l Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemine gore ilge
Niifusu 914.501 dir, Giinliik niifus hareketlerine bagh olarak Cankaya'nin ni:fusu gun boyunca 2 mltyona .
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ilge son zamanlarda kirsal kesimden gd¢lerin yogunlasmas: nedeniyle hizli bir niifus artisina neden
olmus, yapilan imarsiz gecekondulasma neticesi dis kesimlerde diizensiz bir yvapilasma meydana gelmistir,
ligede belediye simirlar igerisinde kalan yerler imar plamina uygun olarak gagdas ve modern bir yapiya
kavugturulmustur,

Niifusun cogu geg¢imini esnaflik, is¢ilik ve memuriyetten sagladig gelirle idame ettirmektedir. Cankaya
tarim kenti degil. sanayi, ticaret ve hizmetlerin yogunlastigi bir kent 6zelligindedir.

ilgede devletin en iist diizey yoneticisinden en alt birimindeki hizmetlive kadar binlerce kisi kamu
hizmetlerinde calismaktadir.

ilgede ticaret yogunlugu gok fazladir. ilge igi hareketliligin komsu ilge ve illerle de iliskisi vardir. Harta
yurtdisindan mal getiren ve vurtdigina mal satan is yerleri de bulunmaktadir.

Is yerlerinin birinci derecede yogunlastigi yer Yenisehir'dir. Dikimevi, Kiigiikesat, Besevler ve
Bakanliklar daha sonra gelir. ilcede 100.000 kadar isyeri bulunmaktadir. Bu isyerlerinin bazilari da ok biiyiik
ticaret merkezleridir.

ilce sanayi bdlgesi degildir. Ancak 6zel sektore ait konfeksiyon, ayakkabi, tekstil iizerine imalat
atblyeleri ile tugla ve toprak, ahsap, 6rme, yem ve un sanayileri, galvanizleme, tibbi cihazlar ve ekmek
fabrikalar mevcuttur. llge kent merkezi durumuna gelince, fabrikalarm kurulmasi engellenmis ve kurulu
olanlar da kaldirilmigtir. Hatip Cayi gevresinde yag, yogurt. ayran ve peynir fabrikalar: vardir. {lce merkezinde
ve degisik verlesim verlerinde konfeksivon atélyeleri ve basimevleri mevecuttur.

Ulagim karayolu ve demiryolu ile saglanmaktadir. Ilgeyi dogudan Mamak, batidan Etimesgut ve Sincan’a
baglayan demiryolu lizerinde banliyG treni diizenli olarak isler. Cankaya’yi Yenimahalle ve Baukent'e
baglayan metro 28.12.1997 tarihinde hizmete girmistir. ASTI-Dikimevi hatti iizerinde 30 Agustos 1996
tarihinden itibaren Ankaray rayli sistemi galismaya baslamistir.

Karayollar ligeyi oriimeek agi gibi sarmigtir. Tamami asfalt kaplama olan yollarin bakim ve onarimi
anayol ve caddeler haricinde Cankaya Belediyesi tarafindan yapilmaktadir. Cevre yolu ile tiim komsu Ilcelere
baglantihdir. Ayrica gevre dllerden Konya, Eskisehir, Istanbul ve Kirikkale baglantisi vardir.

iige devletin iist kademe yoneticilerinin, yabanei elgilik mensuplarmin bulundugu bir yer olmasr,
oldukga geligmis ticaret ve hizmet (Kamu ve Ozel) potansiveline sahip olmasi nedeniyle yurt igi-yurt digs

haberlesme ag ¢ok genis ve de vogundur,

(*) flge hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan fi¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasim” ve
“Maliyet Olusumlari Yaklasimi” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve yapisal ozelliklerine
gore farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde insaat isleri heniiz
tamamlanmamig ve bu sebepten dolayi heniiz yap1 kullanma izin belgesi alinamamigtir. Ayrica proje
kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatirim ortakliklarna iliskin esaslar tebligi (Seri
111-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasmin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan sinirlamalar sakh
kalmak tizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmig ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmas) zorunludur.
Ancak. miilkiyeti tek bagina ya da bagka kigilerle birlikte ortakhiga ait olan otel, aligveris merkezi, is
merkezi, hastane. ticari depo. fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayn
boliimlerinin yalmzca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullanilmas: halinde, anilan vapiya
iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliinin tasinmazin
meveut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir,” ibaresi ver almaktadir.

Bu bilgilerin i13inda proje biinyesindeki bagimsiz béliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolay: rapor konusu tasinmaz “proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulagsmak i¢in Maliyet Olusumlari Yaklasimi Yiéntemi
kullamlmigtir. Bu yontemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulagmak igin Piyasa Degeri
Yaklagim Ydntemi kullanilmistir,

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulagmak i¢in Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim
Yontemi ve bu yontemle birlikte dolayh olarak Maliyet Olusumlari Yaklasimi Yontemi tercih

edilmistir.

6.1. Bilge Piyasa ve Emsal Arastirmalar
Bu yoéntem ile yakin zamanda bolgede pazara gikanlmis konu tasinmaza benzer

gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler ¢ercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu parseller igin m? birim degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biiylikliik. imar durumu ve fiziksel 6zellikler gibi kriterler
dahilinde kargilagtirnlmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi i¢in emlak pazarlama firmalari ile
goriigiilmiis: ayrica ofisimizdeki meveut verilerden faydalamlmstir. Asagida bolgede yapilan

aragtirmalar sonucu elde edilen emsal veriler sunulmus olup bu emsallerin tamami KDV harictir.
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Arsa Emsal Arastirmasit

e Konut Emlak (312 235 55 61): Umit Mahallesi’nde konumlu, Konut Alan: imarli, 225 m?
alanl, Taks:0.40, E:0.80. Hmaks:6.50 olan arsanin 425.000,-TL bedel ile satihk oldu@u bilgisi
alinmsur. (Birim Deger: ~1.889,-TL/m?)

o Konut Emlak (312 235 55 61): Mutlukent Mahallesi’'nde konumlu, Konut Alani imarh,
839 m? alanli, Taks:0.15, E:0.30 olan arsamn 1.500.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
almmustir, (Birim Deger; ~1.788.-TL/m?)

¢ Turyap Beysukent (312 225 23 66): Mutlukent Mahallesi ' nde konumlu, Konut Alani imarl,

365 m? alanh, E:0.50 yapilagma sartlarina sahip arsanin 750.000,-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alinmigtir. (Birim Deger:~2.055,-TL/m?)
e Gala Gavrimenkul (312 235 31 21): Umit Mahallesi’nde konumlu, Konut Alam E:0.50

imarh, 325 m? alanh arsanin 590.000,-TL bedel ile satihik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger:~1.815,-TL/m?)

e Gala Gayrimenkul (312 235 31 21): Mutlukent Mahallesi’nde konumlu, Ticaret + Konut
Alani imarh, 1297 m? alanh arsanin 2.610.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger:~2.012.-TL/m?)

Konut Emsalleri

e Sahibinden (532-250 86 16): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu, 150 m? kullanim
alanlh, 4+1, 1 yasindaki 5 kath binanin 3. katinda yer alan dairenin 815.000 TL bedelle satilik
oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger:~ 5.433, -TL/m?)

e Beyaz Cati Gayrimenkul (506-244 36 81): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu,
180 m? kullanim alanli, 4+1. 1 yasindaki 6 katli binamn 3. katinda yer alan dairenin 695.000
TL bedelle satillik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~3.861.-TL/m?)

¢ Borsem Vip/Beytepe (532-673 43 61): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu, 230 m?
kullamim alanh, 4+1, 1 yasindaki 12 kathi binamn 1. katinda yer alan dairenin 680.000 TL
bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~2.957,-TL/m?)

¢ Brk Consept Gayrimenkul&Dekorasyon (533-668 62 02): Degerleme konusu taginmaza
yakin konumlu, 225 m? kullanim alanl, 4+1, 1 yasindaki 8 kath binamn 4. katinda yer alan
dairenin 850.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~3.778.-TL/m?)

e Borsem Beysukent (506-673 55 99): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu, 200 m?
kullamm alanh, 4+1. 1 yasindaki 23 kath binanin 4. katinda yer alan dairenin 840.000 TL
bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: 4.200.-TL/m?)
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e Address Gayrimenkul Yatinm Damsmanhg (533-649 57 37): Degerleme konusu
tasinmaza yakin konumlu, 218 m? kullamim alanh, 4+1. 1 yasindaki 9 kath binanm 1. katinda
yer alan dairenin 875.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~4.014.-
TL/m?)

e Re/Max Goldlife (532-156 99 88): Degerleme konusu tagimmaza yakin konumlu, Tarz
Ansira projesinde yer alan, 70 m? kullanim alanh. 1+1. 1 yasindaki 18 katli blogun 17. katinda
bulunan dairenin 350.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: 5.000.-
TL/m?)

e Lacivert Gayrimenkul (533-300 64 96):

» Degerleme konusu tasimmaza yakin konumlu, Ametist projesinde yer alan, 220 m?
kullamm alanh, 4+1, 1 yagindaki 27 katl: blogun 5. katinda bulunan dairenin 1.250.000
TL bedelle satilik oldugu bilgisi almmusgtir. (Birim Deger: ~5.682-TL/m?)

Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu, Ametist projesinde yer alan, 200 m?

kullanim alanli, 4+1, 1 yasindaki 27 kath blogun 21. katinda bulunan dairenin 900.000 TL

bedelle satilik oldugu bilgisi almmistir. (Birim Deger: 4.500-TL/m?)

Y

* Ema Gayrimenkul (533-966 15 22): Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu, Florium
projesinde yer alan, 214 m? kullanim alanl, 4+1, 1 yasindaki 21 kath blogun 8. katinda
bulunan  dairenin  670.000 TL  bedelle satihk oldugu Dbilgisi  alinmigtir.
(Birim Deger: ~3.131-TL/m?)

¢ Lacivert Gayrimenkul (533-300 64 96):

# Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu, Flerium projesinde yer alan, 92 m?
kullamim alanhi, 1+1, 1 yasindaki 19 kath blogun 19. katinda bulunan dairenin
375.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmgtir. (Birim Deger: ~4.076-TL/m?)

# Degerleme konusu tasginmaza yakin konumlu, Florium projesinde yer alan, 214 m?
kullanim alanli, 4+1, 1 yasindaki 20 kath blogun 17. katinda bulunan dairenin
690.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~3.224-TL/m?)

¢  Avva Gayrimenkul (533-715 25 25): Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu Keyvan
Dorlin Residence projesinde yer alan, 102 m? kullanim alanli, 2+1, 2 vasindaki 15 kath
blogun 2. katinda bulunan dairenin 475.000 TL bedelle saulik oldugu bilgisi alinmstir.
(Birim Deger: ~4.656-TL/m?)

¢ Sahibinden: Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu, West Gate Residence projesinde
yer alan, 57 m? kullamm alanli, 1+1, I vagindaki 33 katli blogun 14. katinda bulunan dairenin
360.000 TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~6.316.-TL/m?)

e Projepedia (0212-281 91 26): Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu, Azel Kule
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387.000TL-1.700.000.-TL bedelle satilik
(Birim Deger: ~5.301-6.093.-TL/m?)
¢ Eskidji Ankara Merkez Bolge Ortakhig (530-939 27 57): Degerleme konusu taginmaza

oldugu bilgisi alinmisur.

vakin konumlu Kule Evo projesinde yer alan, 90 m? kullanim alanli, 2+1, 1 yagindaki blogun
7. katinda bulunan dairenin 438.000 TL bedelle satibk oldugu bilgisi alinmigtr.
(Birim Deger: ~4.867-T1./m?)

e Level Gayrimenkul (533-526 58 87): Degerleme konusu tasinmaza vakin konumlu Besa
Nova projesinde yer alan, 185 m? kullamim alanli, 4+1, 1 yasindaki 19 kath blogun 10. katinda
bulunan  dairenin  626.000 TL  bedelle satiik oldugu bilgisi  alinmistir.
(Birim Deger: ~3.383-T1./m?)

Diikkan Emsalleri

e Arya Prestige Gayrimenkul Yatirim Damigmanhg (532-453 35 86): Degierleme konusu
taginmaza yakmn konumlu, 450 m? kullanim alanl, 8.500.-TL bedelle kiracili, 500,-TL aidath.

3 boltimli diikkanin 1.600.000.-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger:
~3.555,-TL/m?)

e Lacivert Gayrimenkul (533-303 99 11): Degerleme konusu tagimmaza yakin konumlu,
Minasera Aldan Hastanesi yakininda, 110 m? kullamm alanli, 1 bélimli diikkanin
2.000.000,- TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: ~18.181.-TL/m?)

¢ Royalty Gayrimenkul (532-454 56 43): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu, Park
Caddesi tizerinde, 12.000,-TL ve stopaj bedelle kiracili, 650 m? kullamm alanl, 3 balimlii
diikkdmin 2.550.000,- TL bedelle satihk oldugu bilgisi alimmustir. (Birim Deger: ~3.923,-
TL/m?)

e Kibaroglu GYO Emlak Insaat (530-510 55 05): Degerleme konusu tasinmaza yakin
konumlu, Angora Caddesi tizerinde, 14.000.-TL ve KDV bedelle kurumasal kiracili, 450 m?
kullanim alanli, 1 béltimlii ditkkkanin 3.620.000,- TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir.
(Birim Deger: ~8.044.-TL/m?)

e H. Ko¢ak Emlak (533-746 45 12): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu, 250 m?
kullanim alanh, 3 boliimlii ditkkdnin 3.000.000,- TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir,
(Birim Deger: 12.000,-TL/m?)

e Address Gayrimenkul Yatirnm Damsmanhg (554-916 00 60): Degerleme konusu
tasinmaza yvakin konumlu, 30 m? kullamim alanh, 2 béliimli ditkkdanin 250.000.- TL bedelle
satilik oldugu bilgisi alinmugtir. (Birim Deger: ~8.333.-TL/m?)

¢ 1 Numara Gayrimenkul (535-945 65 27): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu,
Angora Bulvan tizerinde, 4 katli agik otoparkli teras ve bahgesi olan yaplda.kl dukkanlardan ]
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400 m?* kullamim alanh, 4 bélimli ditkkémn 2.900.000,- TL bedelle satilik oldugu bilgisi
alimmugtir. (Birim Deger: 7.250.-TL/m?)

e Emlak Marketi (538-477 28 17): Degerleme konusu tasimmmaza yakim konumlu, kurumasal
kiracili (Migros). 900 m? kullanim alanli, 11 b&élimlii diikkanin 6.000.000,- TL bedelle satilik
oldugu bilgist alinnustr. (Birim Deger; ~6.667.-TL/m?)

e Sit (532-301 97 04): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu. Alacaath Caddesi
izerinde, kurumsal kiracili, 450 m? kullamim alanli, 1 baliimlii ditkkanin 3.000.000,- TL
bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Deger: ~6.667.-TL/m?)

* Avva Gayrimenkul (533-715 25 25): Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu, Alacaath
Caddesi tizerinde, 3 kath, 450 m? kullamm alanli, 3 baliimlii diikkkamin 1.650.000,.- TL bedelle
satilik oldugu bilgisi alimmigtir. (Birim Deger: ~3.667.-TL/m?)

6.2. Projenin Mevecut Durumu itibariyle Degeri

6.2.1. Maliyet Olusumlar: Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Bu yaklasimda, mevcut yapinin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa lizerindeki ingai yatinmlarin meveut durumu itibariyle degeri ayr ayri irdelenmistir.
Bu degerler tek bagina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak
adina hesaplannstir.

6.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimmdan bolgedeki satisa sunulmus arsa
emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlar, imar Ozellikleri ve benzer ozelikleri
cercevesinde rapor konusu parselle ile kiyaslanmistir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m* birim degerlerinin konumlarina,
biiytikliiklerine ve imar &zelliklerine, yapilasma sartlarina gére degiskenlik gosterdifi tespit
edilmigtir. Asagida 29479/1 nolu parsel baz alinarak yapilan diizeltmeler tablo halinde sunulmustur.

T EMSAL | EMSAL | EMSAL | EMSAL | EMSAL
1 2 3 4 5

YUZOLCUM (m?) 225 839 365 325 1297

SATISA SUNULAN BiRiM DEGERI (TL/m?) 1889 1788 2055 1815 2012
PAZARLIK PAYI -5% -5% -5% -5% -5%
gﬁ&gl{mwaal MUHTEMEL BIRIM DEGER — 1699 1953 {954 1911
BUYUKLUK ICIN DUZELTME -15% -15% -15% -15% -10%

KONUM DUZELTMESI 50% 30% 30% 30% 30%

IMAR FONKSIYONU DUZELTMESI 35% 100% 60% 60% 50%
DUZELTILMIS BIRIM DEGER (TL/m% 3052 3653 3416 3017 3249
ORTALAMA BIRIM DEGER (TL/m?)
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Sozlesme, 1mar uygulamasi Oncesi meveut 953 nolu parsel iizerinden imzalanmistir.

Uygulama sonrast olusan 24479 ada 2 ve 3 nolu parsellerin rapor iceriinde detaylar verilmistir.

Kamu yararma ayrilmis olan 24479/3 nolu parselin hazineye devri sz konusu oldugundan degerleme

dis1 birakilmustir.

Yapilan diizeltmeler ve tiim bu veriler 1s13inda parsellerin meveut 6zellikleri goz oniinde

bulundurularak ve yapilasma yogunlugu, yiizélgiimii, imar durumu, cephe ve benzeri kriterler dikkate

almarak takdir edilen birim ve toplam degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

b;;;a A;lua P;r:d Yuz(t:ll:i;:mu fmar Fonksivonu |Emsal B1r:;1:r llj!;:ger TOpIxEFrrnL?eger
I 24479 I 29.916,83 Konut Alani Ei1.25 3300 08.725.539,00
2 24479 2 778.68 Teknik Altyapr Alam | E:1,00 1300 1.012.284,00
99.737.823,00

6.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatinmlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu projenin meveut durum itibariyle yasal izinleri ahnmis olup insaati heniiz
tamamlanmamgtir, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S. den alinan bilgiye gtre proje
meveut durum itibariyle % 2 insaat seviyesine sahiptir. Yapi ruhsatlari, rapor konusu proje
kapsamindaki bloklar i¢in 3B. 4A, 4C ve 5A smmfi olarak diizenlenmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanhgi’nin 2016 yili birim maliyet tablolarina gére 3B simfina giren yapilar i¢in 750.-TL, 4A
sinifina giren yapilar icin 800,-TL, 4C simfina gire yapilar igin 1030.-TL, 5A simfina giren vapilar
i¢in m? birim maliyet degeri 1.320,-TLdir. Ancak projenin detaylar ve mahal listesi incelendiginde
maliyetlerin bu birim maliyetlerden yaklagik %20 daha fazlas1 civarinda olacag diistiniilmiistiir,
Maktuen deger hesaplanmasinda m? birim degerinin parselin yiizélgtimii bazinda 100.-TL/m? olacag
referans alinmig ve agsagida toplam insaat maliyetleri bu hususlar gergevesinde hesaplanmigtir.

2 NSAAT | TOPLAM BiRIM .
SIRANO | ADA | BLoKNO | JAFT I:Smm KAT | DEGER TOPLAS,'L;’ECE“
> (m?) ADEDI (TL/m?*)

| 29479/1 Al V-A 23.037,22 20 1.600,00 36.859.552,00

2 29479/1 A2 V-A | 24969,58 21 1.600,00 39.951.328,00

3 29479/1 Al V-A 24.019.09 21 1.600,00 38.430.544,00
4 29479/1 Bl TV-A 7.167,68 9 960,00 6.880.972.80
5 29479/1 B2 11-B 7.906,20 7 900,00 7.115.580,00
6 20479/1 B3 111-B 3.771,66 6 900,00 3.394.494.00
7 29479/1 B4 1i-B 1.409.70 5 900,00 1.268.730,00
8 29479/1 B5 IvV-C 3.029,34 10 1.250,00 3.786.675,00
9 29479/1 B6 IV-A 4.677,34 8 960,00 4,490.246,40
10 29479/1 B7 IV-A 4.581.58 9 960,00 4.398.316,80
il 29479/1 B8 IvV-C 5.970,71 12 1.250,00 T.463.387,50
12 29479/1 D I1-B 2.308.53 3 900.00 2.077.677,00
Cevre Diizenleme, Aydinlatma vs. (Maktuen) 2.991.683,00

159.109.186,50

Projenin meveut durumdaki bitmislik oraminm %2 oldugu kabulii ile meveut maliyet;

% 2 x 159.109.186.50 TL = (3.182.183.73) ~ 3.182.184,-TL olarak hesaplanmistir.
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Malivet Olusumlar: Yaklasimi Analizine Gire Proje’nin Meveut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 99.737.823.,00
Arsa Uzerindeki Yatinmlarm Giincel Durumu {le Degeri (TL) 3.182.184.00
Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) 102.920.007.00

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.$.'ne ait hasilat payr % 337diir. Emlak Konut GYO
A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsay: hasilat paylasimi karsihiginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi
gergeklestirmektedir. Projeler i¢in stzlesme geredi her tiirlii ingaat maliyetine yiiklenici firma
katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim ingaat
maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S."den talep edebilmektedir. Bu bilgiden hareketle
millkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’nin ait olan arsanin degerinin, meveut durum itibariyle Emlak
Konut GYO A.S. payma diisen degere karsilik geldigi ve bu degerin minimum deger olacag

kanaatine varilmustir.

PROJENIN MEVCUT HALI iILE EMLAK KONUT GYO A.S.

PAYINA DUSEN DEGERININ TOPLAM DEGERI (TL) 99.737.823,00

6.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri
6.3.1. Nakit Akis1 Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilann satis degerleri dikkate alinarak willar
icerisindeki nakit akimlarn hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmasi halindeki degeri, proje gelistirilmis arsa degeri ve hasilat bilesenleri ile bunlarin bu
giine taginnusg giincel degerlerine ulagilacaktir.

Emlak Konut GYO A.§.'ne ait olan % 33 hasilat payimin degeri ayni1 zamanda gelistirilmis
arsa deferi olarak kabul edilmistir. Proje biinyesindeki iinitelerin bagimsiz béliim listesinden alinan

briit kullanim alanlar1 agagida tablolandinlmstir.

KULLANIM AMACI SATILABILIR ALAN
Konut 79.854.88
Diikkan 1.710.98

Hesaplamalarda projeden elde edilen wveriler ile yapilan kabuller birlikte kullamlmstir.
Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmistir.

e Proje biinyesindeki iinitelerin 2016 yili igin ortalama konutlarda 3.750 TL/m?, diikkanlarda

ise 6.000 TL/m? olacag varsayilmistir, Bu birim fivatlarin her yil yiizde 10 artacag kabul

edilmistir.
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e Konut satiglarmin 2016 yili sonuna kadar %30, 2017 yilinda %40, 2018 yilinda %30
diikkanlarda ise 2016 yilinda %20, 2017 yilinda ise % 80 satis gergeklesecegi dngoriilmiistiir.

o Nakit akiglar: hesaplan yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir.

e Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin giriinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlanmistir,

e Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gére projenin indirgenmis nakit akimlarn
analizi ekteki tabloda gosterilmistir,

e Iskonto orani risksiz getiri oram ve risk pirimi toplamlari olup 0.15 olarak alinmistir. Buna
gore 15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon &demeli devlet tahvili baz alinmigtir. (Kupon
Faizi:5,25 Kupon Dénemi:6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon Dénemi=5,25 x
2 =10.50 alinmis olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)

Ulasilan Deger
Yukaridaki varsayimlar alunda vapilan ve sonuglar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlan tablosunda

sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri 296.514.612,23 TL olarak

bulunmustur.
Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 296.514.612,23
Hasilat Payi 0,33
Projelendirilmis Arsa Dederi (TL) 097.849.822,03

Gelistirilmis Arsa Degeri

Emlak Konut GYO A.S. ne ait olan % 33 hasilat paymmin degeri ayni zamanda gelistirilmis arsa
degeri olarak kabul edilmistir.
indirgenmis Nakit Akisi (Bkz. Ekler) tablosunda goriilecegi iizere yapilan
projeksiyonda projeden elde edilecek gelirlerin toplami 296.514.612,23-TL, Emlak Konut GYO
A.S.’nin hasilat pay1 ise 97.849.822,03-TL olarak hesaplanmugtir.

6.4. Analiz Sonuglarimin Degerlendirilmesi
Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz

Emlak Konut Gayrimenkul Yatiim Ortakligi A.S.’nin Ankara Ili, Cankaya Ilgesi, Cayyolu
Mahallesi’ndeki Cayyolu Koordinat Projesi’nin meveut durumuyla toplam degeri. 102.920.007.-TL
projenin meveut durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payma diisen degeri 99.737.823-TL, projenin
tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri 296.514.612,23-TL, projenin tamamlanmasi durumunda
Emlak Konut GYO A.S. payma diigen gelirlerin bugiinkii degeri 97.849.822.03 TL olarak
hesaplanmiguir. Yapilan sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.$.'nin asgari payr 180.000.000.-TL

olacaktir.
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Gelir indirgeme yontemi ile hesaplanan projelendirilmis arsa degerinin varsayimlara dayal
olmasindan dolay1 emsal karsilastirma yontemi ile ulagilan degerin takdir edilmesi uygun goriilmiis

rapor konusu parsellerin toplam pazar degeri i¢in 99.737.823.-TL takdir olunmustur.

Yam sira Emlak Konut GYO A.S."'nin talebi dogrultusunda proje bilnyesindeki 432 adet
bagimsiz bolimiin anahtar teslim sartlarini yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii rayig
degerlerinin toplam degeri KDV hari¢ 294.696.100.-TL bedel takdir edilmistir. Bu degerlerin her biri
tablo halinde raporumuz sonug¢ béltimiinde de sunulmustur. Deger tespitinde tahsisli alanlarin
sagladi@i fayda géz Gniinde bulundurulmug ve bu alanlar gésterir yonetim planmi ekleri raporumuz
ekinde sunulmustur.

Gayrimenkul
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DEGERLEME UZMANININ GOR{ISTU VE SONUC

BOLUM 7

Degerleme konusu Ankara ili, Cankaya llgesi, Cayyolu Mahallesi’ndeki 29479 ada 1, 2, ve 3
nolu parseller tizerinde yer alan Koordinat Cayyolu Projesi’dir. Rapor konusu projenin bulundugu
yer, civarinin tegekkiil tarzi. ulasim imkanlari, parsellerin cephesi, proje mahal listesi, teknik sartname
ve mimari projede belirtilen kriterlerin ger¢eklesecegi kabulii ile yapilarin insaat sistemi, iscilik ve
malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinnug ve bolgede detayh
piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gore rapor konusu proje igin piyasa sartlarina gére hesaplanan
ve takdir olunan degerler asagida tabloda sunulmustur.

TL usn
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 102.920.007,00 35.612.459,17
Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S, Payina Diisen Degeri 99.737.823,00 34.511.357.44
Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 296.514.612.23 102.600.211,84
Projenin Tamamlanmas: Durumunda Emlak Konut GYO A.S. Payma Diisen 180.000.000,00 62.283.737.02
Gelirlerin Bugiinkii Degeri
432 Adet Bagimsiz Biliimiin Anahtar Teslim Sartlarimi Yerine Getirilmesi 294.696.100.00 101.970.968,86

Durumundaki KDY Hari¢ Toplam Rayig Degferi
432 Adet Bagimsiz Biliimiin Anahtar Teslim Sartlarim Yerine Getirilmesi
Durumundaki KDV Dahil Toplam Rayi¢ Degeri

351.218.818.00 121.529.002,77

s Rapor tarthi wibarivie TOMB doviz satiy kuru 28971 kudlandmstir.

s Konu gayrimenkullerin ilgil Sermayve Piyasast Mevzuan Hakiamlert gevegince; Gayrumenkud Yatrn Ovtaklig porifiviine
“Proje” olarak alvmasinda herhangt biv engel mdunmamaktadir,

o Bu rapor ilgilt Sermave Pivasasi Mevzian hikimlering gore hazirlanmgar.

s Rapor tarihi itibarivie lgilt mevzuat dogridtusunda net alani 150 w7 've kadar olan konut teslimlerinde %1 net alamt
130 m*'win ustande olan konur testimleriyle iy yeri ve diger gavrimenkullerin wexhimlerinde ise %18 KDV uyqulanmgtir,

L] Bu sayfa. bu degerleme rapovunun avidmaz parcase olup bagnsiz kullantamas.

Isbu rapor, ii¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullammlari halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

/

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)

Taginmaz Igin Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son Ug Y1l Igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu
Indirgenmis Nakit Akisi Tablosu

432 Adet Bagimsiz Bslimiin Rayi¢ Deger Tablosu
Tapu Senedi Sureti ve TAKBIS Belgeleri

imar Durumu Ornekleri Ve Plan Notlan

Yapi Ruhsatlan

Onayh Bagimsiz B6liim Listesi Ve Onayli Mahal Listesi
Tahsisli Alanlar Gésterir Yonetim Plam Ekleri

29479/3 Nolu Parselin Devrine liskin Protokol Omegi
Fotograflar ve uydu gériintiisi

Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi émekleri
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