


is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 31.12.2015 tarihli
dayanak sozlesmesine istinaden, 12.01.2016 tarihinde, 2016/0038 rapor numarasi ile tanzim
edilmigtir. Raporu hazirlayan degerleme uzmam Barig BARUTCU ve sorumlu degerleme uzmam

Dilara DINCYUREK *in beyan asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;
~ Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla sinirh oldugunu;

Y

Degerleme Uzmam/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi bir

iligkimiz olmadigin;

Y

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

Y

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigin;

v

Degerleme ¢alismalanmmzi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigimizi;

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak degerlemesi yapilan miilkiin veri ve tiirii konusunda
daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkil kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalar yapmis oldugumuzu;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet

hakkim etkileyen vasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN

Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 31.12.2015
DEGERLEME TARIHI 08.01.2016
RAPOR TARIHI 12.01.2016
RAPOR NO 20160038

GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Kizilirmak Mahallesi, Dumlupinar Bulvari, No:3
Next Level Is Merkezi. A Blok 18. Kat.
D:88. 89, 90, 91 Cankaya / ANKARA

KOORDINATLAR 39.911363, 32.812338

TAPU BILGILERI Rapora konu bagimsiz béliimler tizerinde kisitlayici
bir serh olan "Belediye Gelirleri Kanununa gore
kisithdir" serhi bulunmaktadir. (Bkz. Madde 4.2.)

iMAR DURUMU 1/1000 Uygulama Imar Plami dahilinde Kentsel
Servis Alam Emsal (E)=2.50. Hmax=Serbest
yapilasma Kogullarina sahiptir. (Bkz. Madde 4.3.)

CALISMANIN TANIMI Is bu rapor, yukarida agik adresi verilen bagimsiz

boltimlerin giincel piyasa rayi¢ degerinin tespiti
icin hazirlanmustir.

88, 89, 90 ve 91 NUMARALI BAGIMSIZ
BOLUMLERIN ARSA PAYLARI DAHIL
KDV HARIC PIYASA RAYIC DEGERI

8.892.000,-TL
(Sekizmilyonsekizyiizdoksanikibin Tiirk Liras1)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Ba ARUTCU
ASPK Lisans No: 400271)

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 401437)

www.atakgd.com.tr
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki hi¢bir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanhk gerektiren konulan ve siradan degerleme c¢alisaninin
bilgisinin étesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmanustir.

» Miilk ile ilgili highir bilgide degisiklik yaptlmamistir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili
bilgilerin alindi@ makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak raporda
belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayist ile pazarlanmasinda
bir mani olmadi@1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi akilci ve en verimli ve
en etkin gekilde hareket edecekleri varsayilmigtir.

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

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme c¢alismasi
yapmuistir. Aksi belirtilmedikge biiylikliikk ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadig: kabul edilmistir.

»  Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece girsel amaghdir, rapordaki konularin kavranmasina

gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullamlmistir, Baska hi¢cbir amacla giivenilir referans olarak

kullamlmamalidir.

» Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece hicbir olasi yer alu zenginligi dikkate alinmamistir.

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayisi ile meveut
piyvasa kosullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z déniine alinarak
yapilmustir. Projeksivonlar degerleme uzmanimn kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
pivasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri géz 6niine alinmamis sadece
gayrimenkuliin kendisi géz dniine alimmustir.

ATAK
Degerleme A.S.
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.

» Degerlemeci miilk {izerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diigmesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadigi 6ngériiliir. Bu konu ile hicbir
sorumluluk kabul edilemez, miigteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu hakkinda yetkili

ve yeterli bir uzman ¢aligtirabilir.

&

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidti ¢alismasi yapmas) miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadar ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

# (Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuziugun olmadifi kabul edilmistir.

# Gayrimenkullerde zemin arastirmalarn ve zemin kontaminasyonu galismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu konuda bir
ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir aragtrma yapilmamistir. Ancak, verinde yapilan
gozlemlerde gayrimenkuliin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle

gevresel olumsuz bir etki olmadig varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.

Gayrimenkul
Degerleme A.S.

7.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGIiLERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor. sirketimiz tarafindan 12.01.2016 tarihinde. 2016/0038 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Ankara ili, Cankaya [lcesi, Kizilirmak Mahallesi. Dumlupinar Bulvart No:3
Next Level Is Merkezi biinyesinde yer alan ve tapuda Karakusunlar Mahallesi 27547 ada 4 nolu
parselde A Blok, 18. kat, 88, 89. 90 ve 91 bagimsiz béliim numara ve Ofis vasfi ile kayith
gayrimenkullerin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde giincel pivasa rayi¢ degerlerinin tespiti

icin hazirlanmstir,

1.3. Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkullerin mahallinde yapilan incelemeler

sonucunda ilgili kigi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanmilarak hazirlannmistir.
Bu rapor sirketimiz degerleme uzmam Barig BARUTCU ve sorumlu degerleme uzmani Dilara

DINCYUREK tarafindan hazirlanmgtir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu igin resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve

ofis ¢aligmalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 12.01.2016

tarihinde hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu. Atatirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /

ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. i¢gin
hazirlanmigtir. Rapor. sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikuimliiliiklerini

belirleyen 31.12.2015 tarihli dayanak sozlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6.  Miigteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Smmirlamalar
Bu rapor, Emlak Konut Gayrnimenkul Yatinm Ortakhgi A.§.’nin talebine istinaden, sirket

portfGyiinde bulunan gayrimenkullerin. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayihi
“Sermaye Piyasast 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 sayih kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari

Hususlar” standartlarinda hazirlanan  gayrimenkul degerleme raporudur. Tarafimiza miisteri

7j ATAK
Gayrimenkul
Degerleme A.S.
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tanitici Bilgileri

DEGERLEME SiRKETINIi TANITICI BILGILER
UNVANI :Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI :Icerenkdy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Ataschir/Istanbul

ILETISIM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info(@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

TICARET SiCIL NO’SU  : 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU ¢ Yirtrliikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, ozel,
gergek ve tlizel kuruluglara ait her tiirlii 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 kosullarm analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme

standartlar1 ve esaslann g¢ergevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : 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 Piyasas
Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina Iligskin Esaslar Hakkinda Teblig” cercevesinde,
gayrimenkul degerleme hizmeti vermek {izere konunun
goriisiildiigii Kurul Karar Orgami'nin 16.02.2012 tarih ve 7
sayith toplantisinda uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca
Listeye almmustir. Ayrica Bankacihk Diizenleme ve
Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karari
ile Sirketimize “Bankalara DeZerleme Hizmeti Verecek
Kuruluslanin  Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yonetmelik’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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lcerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 {216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 8



MUSTERIiYi TANITICI BILGILER
UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatinim Ortakhigi A.S.

ADRESI :Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4
Atagehir / ISTANBUL

ILETISIM : 0216579 15 15 (Tel)
0216456 48 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARiHi : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU :Sirket, SPK'nin gayrimenkul yatinm ortakhklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi araclarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir,

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.-TL (Odenmis Sermayesi)
4.000.000,-TL (Kayith Tavan Sermaye)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye’nin cesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gavrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66
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BOLUM 2 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tanimlar:

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

Deger kavrami. satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin ahcilar ve saticilan
tarafindan sonuglandirilmasi muhtemel fivat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilanin iizerinde uzlagsmaya varacaklarn varsayimsal veya hayali fivati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil. belirli bir zaman zarfinda satun alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fivatin takdiridir.!

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iligkin bir kavramdir, Fiyat, bir mal
i¢in istenen. teklif edilen veya 6denen meblagdir. Degis tokus islemi ger¢eklestirildikten sonra ise.
ister agiklansmn ister agiklanmasin fivat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir. Odenen
fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

2.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 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 kisitlayici etki ve bask: olmaksizin,

e Alici ve saticimn gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,
e Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag,

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

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacagi varsayilarak yapilan ve bu
bilgiler dogrultusunda, milkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili
olusturulan kanaat degere “Piyasa Degeri” denir.
' UDES —Uluslararas1 Degerleme Standartlari —Deger ve Fivat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alic1 ve satict arasinda gériigmeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen,
takribi 3-6 ay arali1 igindeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar
sonucunda varliklarin her biri igin en iyi degerin alinmasina ¢alisilmaktadir. Eger belirtilen zaman
arali1 iginde, taraflar arasindaki goriigmeler sonucunda fiyat konusunda anlagmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmasi 6nerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullar goz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satisi i¢in kabul edilen zaman aralifa genellikle 3 aydan azdir.

Degerl
ATAK Gayrimenkul Degerieme A5, Il

Igerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa [ 10



2.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan pargalarina pay wve istihkak aywrarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil ctmez.
Kullamlan tesisler, igletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye katuklar 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 biitiinii olugturan
parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin degerlemesinin yapilmasini
i¢erir, ancak parcalardan hicbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.?

2.2.  Degerlemede Kullanilan Yontemler
Uluslararasi kabul gérmiis kavramlar icerisinde dort farkli degerleme yontemi

bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi® ve “Gelistirme Yaklasimi™dar.

" UDES - Uluslararas: Degerleme Standartlar: Faal lgletme Degeri Tanimi

2.2.1. Emsal Karsilastirma Y aklasimi

Bu yaklasimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fivatlani kullamilmaktadir. Karsilasirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun
tarihi, konumu, biiytikligl, kullamim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastinlir. Bu c¢alismada amac, piyasada gerceklestirilen benzer milklerin fivatlan ile
kargilastirmaya dayah bir islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve
verilen teklifler de dikkate alimr.

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasimi

Gelir indirgemesinde, deferleme konusu miilkten elde edilecek net igletme gelirini
belirlemek i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanilir, Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek
bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi olglimleri verilerini yansitan belirli bir
iskonto oranmin, belirli bir zaman dilimi i¢erisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir,
Gelirlerin indirgenmesi yaklasimina gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngoriilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. *

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir yil igin {iretecedi potansivel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasas

kosullarina gore olugan bir kapitalizasyon oramina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansivel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getinist olan gayrimenkullerde miilkiin yvillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagsmak igin kullanihir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlar incelenerek kontratlarin
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varattifl olast dénem gelirleri hesaplamir. Getiri kapitalizasyonu iglemi belli bir dénem sonuna
kadar hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diisiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve
kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yéntemle deger
takdirinin yapilmasi iglemidir.

P UDES —Ulustararast Degerleme Standartlari
2.2.3. Malivet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda
veya yerine konacak insaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimcilik kan da
dahil olmak tizere tahmin edilerek hesaplanir. Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik 6mre
sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan.
fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacag: diisiincesi ile
veniden insa maliyeti deferinden yipranma payr diisiiliir. Bir bagska deyisle. mevcut bir
gayrimenkuliin bina degerinin, highir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag)
kabul edilir. Bulunan bu degere gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri
yapilir.

(Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Baymdirhk Bakanligi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri. binalarda kullamlan malzemeler, piyasada aym ozelliklerde
insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve geemis
tecrilbelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gdz oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma payi. Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarim gésteren
cetvel ile binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistr,

2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar

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 olanakl, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Caligma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldifi sektdriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi stz konusudur. Projenin yapilmas:
durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite
prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir.
Geligtirilmesi durumunda sektdriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlarn ve
mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu
¢alismalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi
yontemi ile net bugiinkii deger hesabi yapihr. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar
durumlarinin ¢ok farklihk gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmamin her zaman miimkiin
olmamasi s6z konusudur. Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin
hesaplanmasi ve bu degerden giincel miilk degerine ulagiimas: miimkiinddir.
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2.3.  Degerleme Cahsmalarinda Kullamilan Bazi Tanimlar

2.3.1. Indirgeme Orani (iskonto Orami)

Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniistiirmek amaciyla
kullamilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer
risklere sahip olan diger kullanim alanlarna vatinldiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oranim
vansitmahidir, Ayrica getirl oram olarak da adlandinr.

e Indirgeme Orami Hesaplamasinda Kullanilan Y6ntem
Diinyamin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler

degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri ve risk primi
oranminin  toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi.finans
¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz
getiri oram™ olarak kullanilmasi sonucunu getirmistir.Bugiin finans ¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin igin
degerinin degerlemede kullanilmasinin dogru bir yaklagim olmadigim diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Oram

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

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine &zellikle uzun dénem
aralikh degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,

e Projenin rnisklenine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerninin
kullanilmasi,

Risk Primi

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

e (alhismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gerceklesen alim-satimlar, daha 8nce
yaptifimiz onlarca proje degerlemesini ¢ahismasindan yararlamlarak takdir edilmistir, Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmani gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi dngdriilmiistiir,

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

2.3.2. Varsayimlar

Uluslararas1 Degerleme Standartlarina(UDES) gére varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya ydéntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulari. sartlari veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmahdir.

Gayrimenkul
Degerleme AS.
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2.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)

Indirgenmis gelirler veya gelir akislan ile maliyetler veya gider akiglar: arasindaki farkin bir
NPV analizindeki 6lgtimiidiir. Bir yatinnun yatinm dénemi boyunca sagladif getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklagimi yoluyla Piyasa Degerini gosterir.

2.3.4. it,: Verim Orani (IRR)

Bir projenin net nakit akislarimin mevcut degerini, sermaye yatirmumn meveut degeriyle
esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karlihk) Orani, potansiyel yatinmeilar icin temel gésterge
niteliginde olan hem yatrilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatinmin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramimi bulmak igin indirgenmis nakit akis1 analizinde
kullamlan i¢ karlilhk orani. net bugtinkii dederi sifir olarak veren bir getiri oramdir,

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate, Yield)

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

2.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varhiklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3. Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine dzellikle bagh
vergi, amortisman politikasi. bor¢ alma maliyetleri ve ige yatirilan sermaye gibi dier finansal
faktorler ile birlikte titkenecek olan pazar beklentilerinin {istiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi,
konum. iiriinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya ¢ikan varhiktir. Ozel kullamm amach ticari
millklere ait olup, satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

2.3.7. Artik Deger veya Dinem Sonu Degeri

Kargilastirilabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayanilarak bir miilk
ongoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin
kalan degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra
ekonomik kullamm &mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledidi net tutam
gosterir. Genellikle son vilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas: Degerleme Standartlari (UDES) na gére degerleme Raporu™nun tarihidir.

Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
! 7 jﬁuyrimsnkul
Degerleme AS.
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

3.1.  Tiirkiye Demografik Veriler (*)
Tirkiye niifusu 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 77 milyon 695 bin 904 kisi oldu

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir 6nceki yila gére | milyon 28 bin 40 kisi
artti, Erkek niifusun oram %50,2 (38 984 302 kisi), kadin niifusun oram ise %49.8 (38 711 602 kist)
olarak gerceklesti.

Tirkiye'nin yillik niifus artis hizi, 2014 yilinda %o13.3 olarak gerceklesti. Yilhik niifus artig
hiz1 2013 yilinda %e13,7 iken, 2014 yilinda %013.3 oldu. 1l ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani
%91.8 oldu. i1 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2013 yilinda %91.3 iken, bu oran 2014
yilinda %91.8"¢ yiikseldi. Belde ve kéylerde yasayanlarin orani ise %8.2 olarak gergeklesti.

Istanbul’da ikamet eden niifus bir 6nceki yila gore %1.5 artis gosterdi. Tiirkiye niifusunun
%18.5"inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 377 bin 18 Kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il oldu.
Bunu sirasiyla %6.6 ile (5.150.072 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.113.072 kisi) lzmir, %3.6ile(2 787 539
kisi) Bursa ve %2.9 ile (2 222 562 kisi) Antalya illeri takip etti. Bayburt il1 ise 80 bin 607 kisi ile en
az niifusa sahip il oldu.

Tiirkive niifusunun ortanca yast yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30.4 olan ortanca yas.
2014 yilinda onceki yila gore artig gostererek 30.7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,1 iken.
kadinlarda 31.3 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiitksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1).
Balikesir (38.6), Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diigiik oldugu iller ise sirasiyla Sirnak (19.1),
Sanhurfa (19,2) ve Agr (20)dur.

Niifus piramidi, 2014

Yag gruby
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Calisma cagindaki niifus bir énceki yila gore %1.4 artti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oram 2013 yilina (%67,7) gére 0,1 puan artarak %67.8 (52
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640 512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24.3%e (18 862
430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukan vyastaki niifusun oram da yaklasik %8 ¢(6 192 962 kisi)
yiikseldi. Tiirkiye'de kilometrekareye diisen Kisi sayisi artti.

Nilfus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”. Tiirkiye
genelinde 2013 yilina gére 1 kisi artarak 101 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 767 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 477 kisi ile Kocaeli, 342 kisi
ile Izmir. 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etti. Niifus yogunlugu en
az olan 1l ise kilometrekareye diisen 12 kigi ile Tunceli oldu.

Yiizolgiimii bakimindan ilk swrada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiiciik

yiiz6l¢timiine sahip Yalova'mn niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK 'nun yaymlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan

alinmistir.

3.2, 2015 Yili Ekonomik Gériiniim (*)
2014 yih sonunda beklentilerin altinda olarak %29 biiytiyen Tiirkive ekonomisi, 2014

yilinm ilk yansinda gegen yilin aym dénemine gére %3.1 biiyiiyerek beklenenden iyi bir biiytime
oram yakalamigtir. Yilin ilk yarisindaki verilere gére, enflasyon ve doéviz kuru beklentilerin
lizerinde artmaya ve biliylime yavaglamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki iyilesme de

siirmektedir.

2014 yili genelinde TL’de yasanan deger kaybi, 2015 yilimin ilk dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankasi tarafindan uygulanan sikilagtinici para politikalart ve makro ihtivati
tnlemler 6zel tilkketimin azalmasina, kredi artis hizimin diigmesine, 6zel yatinnmlarin ve bilyiimenin

vavaslamasina sebep olmustur.

7 Haziran 2015 tarihindeki se¢imlerden sonra hiikiimetin kurulamamasi ve 1 Kasim 2015
tarihinde tekrar se¢im karar1 alinmasi; Tiirkiye'nin i¢ piyasa ve politika kaynakli endiselerinin

devam etmesine neden olmustur.

Turkiye'deki gelismelerin yam sira, kiiresel piyasalarin seyri de Tiirkiye ekonomisi tizerinde
etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmaya karsilik, Gzellikle kiiresel
piyasalarda 6nemli bir yeri olan gelismekte olan tlkelerden Cin’in bliylime ivmesindeki yavaslama,

kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaymlanan verilere gére, GSYH 2014’iin ilk yansinda
gegen yilin aym dénemine gore %3,1 diizeyinde artti. GSYH yilin ilk yanisindaki artisina. tiiketim
3.9 ve yatinm 1.2 puan katki saglarken: stok degisimi ve net ihracatin 2 puan negatif etkisi

olmustur,
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ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED’in faiz artinmlarina tahminen yilsonunda
baglamasiyla birlikte sermaye akimlarimn yoén bulmaya c¢alisacagn bu siiregte, Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilke ekonomilerinden para ¢ikisi olmas: beklenmektedir. Ayrica. yurtiginde siyasi
belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endigelerinin artmas: ekonomik bilytimede asagi yonlii
riskleri artirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkive'nin biiviime oranindaki yavaslamamn devam edecegi
tahmin edilerek. yaklasik %2.9 oraninda biiyiimesi beklenmektedir. 2014 yili sonunda cari a¢ifin
GSYH'ya oram %5.8"e gerilemistir. Tiitketim artisimn azalmas: ve petrol fiyatimin diismesiyle, cari
agigin en onemli kalemlerinden olan Tiirkiye nin enerji giderinin azalmasi, yilin ilk yansinda cari
aciktaki daralma egilimini devam ettirmistir. 2015 yilsonu itibariyle cari agigin GSYH'ye oranimin
%4,5’¢ dilgmesi beklenmektedir. Isgiiciine katulmn istihdam artgimin iizerinde seyretmesi
nedeniyle issizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10.4 sevivesine ulagmustir. Tiirkiye Istatistik
Kurumu'nun verilerine gore Haziran ayindaki igsizlik rakanm %10.4 olarak agiklanmugtir. 2015

yilsonunda issizlik orammn %1 1.4 olmasi beklenmektedir.

2014 wilsonu itibariyle %8.17 olarak agiklanan yillik enflasyon orami tahminlerden iyi
gelmigtir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'min (TCMB) yilsonu i¢in en son revize ettifi
enflasyon tahmini %8.9 oranindaydi. Merkez Bankasi, 2015 yilinda enflasyonun orta noktas: %6.,9
olmak iizere %6-7.8 araliginda gergeklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda, yiiksek déviz
kurlarinin gida fiyatlan tizerinde baski olusturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun Merkez
Bankasi tahminleri {izerinde gergekleserek %7.6 diizeyinde olmasi beklenmektedir. Faiz oranlan ve
krediler TCMB 'nin Temmuz ay:1 enflasyon raporundan, éntimiizdeki dénemde daha dar bir faiz
koridoru ve tek bir fonlama arac: ile para politikasina yon verilecegi beklenmektedir. Halihazirda
%7.5 olan politika faiz oraminin, yaklasik 100 baz puan tlizerinde seyreden agirlikh ortalama

fonlama maliyetine yaklastirilacag: diistiniilmektedir.
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FED tarafindan bu yil igerisinde faiz artirnmi beklenmesi ve TL nin ABD Dolan kargisindaki
deger kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB'nin 6ntimiizdeki dénemde para politikasinda daha

fazla sikilasmaya ihtiyag duyabilecegi diisiiniilmektedir.

Agustos ay1 itibariyla kredi hacmi yilhik olarak déviz kurundaki yiikselmenin da etkisiyle
%27.6 artmustir. Yilhik artis oran ticari kredilerde %34.3 ve konut kredilerinde %620 diizeyinde

gergeklesirken, bireysel kredilerde %1 1.4 ile simirh kalmustir,
Ingaat Sektorii ve Gayrimenkul Piyasasi

insaat sekt6rii 2014 yilinda da bliyiimeye devam etmekle birlikte. 2013 yilina gére biiyiime
hizinda yavaslama goriilmiistiir. 2013 yilinda %7 biiylime oramyla GSYH iizerinde biiyiiyen insaat
sektorli, 2014 yilinda %2,2 bilyiime oraniyla GSYH biiyiimesinin altinda kalmustir. Insaat
sektoriiniin GSYH igerisindeki payr %4.7 oraminda olmustur.

2015 yilimin ikineci ¢eyreginde ise, insaat sektorii daha onceki iki ¢eyrekte kiigiilmesinden
sonra %2 oramnda biiylimiistiir. Son donemde hiz Kazanan kentsel doniisiim g¢alismalar insaat

sektoriindeki biiyiimede 6nemli rol oynanustir.

Yap: Ruhsati sayis1 2015 yih ilk yarsinda gegen yilin ayni dénemine gére %28.38, yapi
kullamim izin belgesi ise %19,45 oraninda distis gostermistir. Konut satislar verilerine bakildiginda
ise: satiglar 2015 yili ilk varisinda bir dnceki yilin aymi dénemine gore {ilke genelinde %21.
istanbul’da ise %15 oraninda artmistir. Ancak, yeni konut satislarinda bu artisin bir béliimii gegen
yillarda yapilan satislarin fiili tapu islemlerinin bu y1l gergeklestirilmesinden de kaynaklanmaktadir.

(Konut satiglari verisi TUIK tarafindan tapu satig islemleri verisi ile hesaplanmaktadir).

Konut sektériinde daha ¢ok orta-tist ve st gelir grubuna vonelik iiretim yapilmasina karsin,
talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve iist gelir grubuna hitap eden
markali konut projelerindeki artis, daha ¢ok biiyiik sehirlerde stok fazlasi olugmasina neden
olmaktadir. Oniimiizdeki donemde iist gelir grubuna ydnelik mevecut stokun erime hizinin

yvavaglamasi beklenmektedir.

Kaynak:Turkey Real Estate Review | IKINCI Y ARI 2015 Colliers
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3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
33.1. Ankara ili (%)

Ankara, Tiirkiye'nin bir ili. baskenti ve en kalabalik ikinei sehri. Niifusu 2014 itibanyla
5.150.072 kigidir. Cografi olarak Tirkiye'nin merkezine yakin bir konumda bulunur ve Bau
Karadeniz Bélgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig. bilyiik bslimii I¢ Anadolu B&lgesi'nde yer alir.
Yiiz olgtimii olarak tilkenin tigiincii biiyiik ilidir, Etrafi Bolu, Cankin, Kinikkale, Kirsehir, Aksaray,
Konya ve Eskisehir illeri ile komsudur.

Ankara ili, doguda Kirikkale, kuzeydoguda Cankiri, kuzeybatida Bolu, batida Eskisehir,
glineyde Konya, giineydoguda Kirsehir ve Aksaray ile komsudur. 1355 kilometre uzunlugu ile,
tamami Tiirkiye topraklan tizerinde yer alan en biiylik nehir olan Kizihirmak ilin dogusunu, 824
kilometre ile Tiirkiye'deki en biiyiik nehirlerden olan Sakarya Nehri ise. ilin batisin1 sulamaktadir.
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Sakarya Nehri'nin kollarindan Ankara Cayt, il merkezinden geger. 1lin giineyinde ise 1300 km? ile
tilkenin en biiyiik ikinci golii, %32.4 tuz oranmyla da diinyanin en tuzlu ikinci golii olan Tuz Goli
vardir. Ayrica Tuz Golii'niin de i¢inde bulundugu havza, Tiirkiye'nin en biiyiik kapali havzasidir.

Ovalik bir alanda kurulan ilin yiiz él¢iimiiniin yaklasik %50'sini tarim alanlari, %28'ini
ormanhk ve fundahik alanlar, %12'sini ¢ayir ve meralar, %10'unu ise tarim dis1 araziler tegkil
etmektedir, Ilin en yiiksek noktast 2015 m yiiksekligindeki Elmadag. en genis ovast 3789 km?lik
yiiz dl¢limii ile Polath Ovasi. en biiyiik golii yaklasik 490 km*lik yiiz 6l¢limii ile Tuz Gélii'niin il
icindeki alami, en uzun akarsuyu yaklasik 151 km'lik uzunlugu ile Sakarya Nehri'nin il igindeki
béliimii, en biiyiik baraji isec 83.8 km?lik yiiz 6l¢timii ile Sariyar Baraji olup il geneli itibariyla 14
dogal g6l, 136 sulama goleti ve 11 baraj bulunmaktadir.

llin giiney ve orta boliimlerinde karasal iklimin soguk ve kar yagigh kislari ile sicak ve kurak
yazlan, kuzeyinde ise Karadeniz ikliminin iliman ve yagish halleri goriilebilir. Karasal iklimin
hakim oldugu bélgelerde gece ile giindiiz, vaz ile kis mevsimi arasinda 6nemli sicaklik farklari
bulunur. En sicak ay temmuz veya agustostur. ildeki yerine gére ortalama en yiiksek giindiiz
sicakliklar: 27-31 °C 'dir. En soguk ay ise ocak ayidir, en diisiik gece sicakhiklan ildeki yerine gore
ortalama -6 ila -1 °C arasindadir. Yagislar en ¢ok aralik, en az temmuz veya agustos ayinda diiser.
Ankara il merkezinde yillik ortalama toplam yagis 415 mm, yillik ortalama toplam yagis, 60 cm
(Kizilcahamam) ila 35 cm (Sereflikoghisar) arasinda degisir.

il. Tiirkive gayrisafi milli hasilasinin %9'una sahiptir. Ulkenin toplam vergi gelirlerinin
%12'si, biitge gelirlerinin %12.3'li buradan toplanir; buna karsilik ilin {ilke biitgesinden aldig1 pay
%6.4'tiir. 2006 yilinda Ankara biitge vergi gelirlerine 16,5 milyar TL. toplam biitge gelirlerine de
21,1 milyar TL katkida bulunmus, biitceden ise 11,3 milyar TL pay almigtir. 2001 yihi itibaniyla
gayrisafi yurt i¢i hasilasinin Ankara'ya diisen kisminin %45'1 ticaretten, %230 ulastirma ve
haberlesmeden, %14'i devlet hizmetinden kaynaklanmaktaydi.

Ankara ilinde ozel sektoriin katma deger igindeki payr %85'in iizerindedir. lin sanayisi
genel olarak kiiglik ve orta boylu isletmelerden olusmaktadir. Bunlarin %40, savunma ve tagit
tiretimi yapan biiyiik kuruluslann talep gosterdigi makine ve metal alaminda iiretim yapmaktadir,
bunun ardindan gida ve tekstil sanayileri gelir. Uretim agisindan en 6nemli sektorler, gida (geker,
un, makarna, siit, icki). tasit, makine (tarim araglar, tasit, traktor), savas, ¢imento ve dokumadir
(yiinlii dokuma, trikotaj, konfeksiyon). Ayrica tarim ilaglari, mobilya, sekercilik ve matbaacilik da
onemlidir. Savunma sanayisi, yazilm ve elektronik sektorlerinde Ankara Tiirkiye'de basta gelir.

Ankara ili genelinde topraklarin %601 tarim alani olarak kullanilir ve bu oran Tiirkiye

ortalamasinin olduk¢a iizerindedir. En 6nemli tarla Grtinleri bugday, arpa ve geker pancaridir. Diger
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onemli driinler kavun, karpuz, domates, havug. armut, elma, visne ve liziimdiir. Tarla arazilerinin
yaklasik %24'linde bugday. %23'linde arpa, kalaninda ise diger iirinler yetigtirilmektedir. Polath.
Tirkiye'nin ikinci biiyiik "tahil ambar" olmasi dolayisiyla en aktif tahil borsalarindan birine
sahiptir.

Ankara rakim ve mera ozellikleri agisindan, kiigiikbag hayvancilifa daha elverislidir.
Hayvancilik il ekonomisinde dnceleri dnemli olan yerini giderek kaybetmektedir, ilde koyun (ak ve
karaman cinsi) ve sifir beslenir. Tavuk yetistiriciligi de énemli boyuttadir. Ankara kegisi olarak
bilinen tiftik kegisi sayisi 1970'lerdeki sayisimin onda birinin altindadir ve korunmasi amaciyla,
giintimiizde yetistiricilerine ticret verilmektedir.

Ankara orman varlign bakimindan pek zengin degildir. 2012 verilerine gore ilin %]13'i
ormanlarla kapli olup. yiiz Sl¢limiiniin %7'sini bozuk ormanlar, %8'ini ise normal ormanlar
olusturmaktadir. Kayda deger bir ormancilik tretimi yoktur, Ancak, Turkiye ¢apinda mobilyacilik,

dosemecilik gibi alanlar1 kapsayan 6nemli diizeyde bir agac isleri sektorii gelismistir.

3.3.2. Cankaya Ilgesi

Tiirkiye Cumhuriyeti'nin kurulusunda bagkent olan Ankara’nin hizla gelisim gosteren ve On
plana ¢ikan 6nemli bir ilgesi olan Cankaya, 1936 yilinda ilge statiisiine kavusmustur. ilge,
Ttirkiye'nin en dnemli kamu kuruluslarimin yam sira. finiversiteler, biiyiikelgilikler, ticaret alanlar,
eglence alanlanm gibi bircok farkli alanda 6nemli kuruluslari ve alanlan igermektedir. 214
mabhallenin bulundugu ilgenin 2014 yili itibari ile nifusu 913.715 kisi olup, giinlik niifus
hareketliligine bagl olarak giin boyunca niifus iki milyona ulasabilmektedir. Kiiltiir ve sanat
agisindan dnemli bir yeri olan ilge yerli ve yabanci turistlerin il igerisinde ziyaret etmek istedikleri
dnemli alanlardandir.

ilgenin dogu ve kuzeydogusunda Mamak ve Altindag, giineyinde Golbasi, batisinda
Etimesgut ilgeleri bulunur. llgede karasal iklim hakimdir. Soguk ve kar yagish olan kis mevsimine
ragmen iilkenin en az yagis alan bolgeleri arasinda yer alan ilgede yilin ligte biri giinesli geger.

1983 yilinda kabul edilen 2963 sayilh kanun ile ilgeye bagh olan Golbagi ve Mamak
ayrilarak ayn birer ilge haline déniigmiiglerdir. Ankara Biiyiiksehir Belediye Meclisinin 13.08.2004
tarih ve 531 sayih karan ile ilgeye baglh Beytepe, Karatas ve Yakupabdal kyleri mahalle statiisiine
dontismiistiir. 6360 sayih kanunun 2. maddesinin 41. fikras1 uyarinca (“Ankara ilinde, Yenimahalle
ilcesine baghh Dodurga ve Alacaatli mahallelerinin ¢evre yolu iginde kalan kismu ile Cayyolu, A.
Taner Kislali, Umit, Koru, Konutkent ve Yasamkent mahalleleri. Cankaya ilge simirlarina dahil

edilerek, Cankaya Belediyesine katilmistir™) ilgenin toplam mahalle sayisi 124 olmustur.
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2014 yilina kadar énemli 6l¢iide ozellikle kirsal kesimden go¢ alan ilgede olusan hizh ve
diizensiz vapilasma belirli bolgelerde goze carpan dnemli konulardan olmustur, Ilgenin en ¢ok gdg
aldign iller Corum, Sivas, Yozgat, Kars, Cankiri, Erzurum ve Erzincan'dir. Kamu kuruluslarinin
yogunlukta oldugu ve ¢ok sayida kisinin kamusal sektorlerle de istihdam edildigi ilge, sanayi,
ticaret ve hizmet sektdrlerinin yogunlastig: bir alandir.

llge kaymakamhigi verilerine gire Beytepe, Karatas, Cavuslu, Akarlar, Evciler, Komiircii,
Karahasanh, Yayla ve Tohumlar Mahalleleri ¢evresinde bugday, arpa, nohut, mercimek, kavun ve
karpuz c¢kimi yapilmaktadir. Engebeli arazilerde bagcilik sulama i¢in fazla malivetlere
katlanilmadan yapilabilmesine karsin, zorluklari nedeni ile gelismemis bir tarimsal faaliyet olarak
kalmustir. Ticari faaliyetlerin yogun oldugu ilge, il genelindeki ilgeler ve diger iller ile bir ticaret api
olusmustur. Ilgede isyerlerinin en vogun goriildiigii ver Yenischir olup, bunu Dikimevi, Kiigiikesat,
Besevler ve Bakanliklar izler. llcenin kent merkezi dzelligi kazanmasindan sonra bilyiik &lgekli
sanayi faaliyetleri durmus, fabrika kurulmas: engellenmis kurulu olanlar da kaldirilmig, sanayi ilge
disinda yer alan organize sanayi bolgelerinde vogunlasmistir,

Yiiksek bir niifus yogunluguna sahip ilgede ¢ok sayida ilkdgretim kurumu ve lise
bulunmaktadir. Bunun yam sira Ankara Universitesi, Gazi Universitesi, Hacettepe Universitesi.
ODTU gibi devlet iiniversitelerinin yam sira Bilkent Universitesi, Cankaya Universitesi. TOBB
Ekonomi ve Teknoloji Universitesi. Ufuk Universitesi, Ipek Universitesi ve TED Universitesi gibi
vakif tiniversiteleri ve Kara Harp Okulu ilge smirlan icerisinde kalmakta olup. Tiirkiye nin her
yerinden gelen biiyiik bir 6renci potansiyeline sahiptir.

Anitkabir, Ismet Inénii Evi. ODTU Bilim ve Teknoloji Miizesi. TBMM yerleskesinde yer
alan Atatiirk ve Meclis Miizesi, Besevler’de yer alan Atatirk Egitim Miizesi, MTA Tabiat Tarihi
Miizesi, TRT Miizesi, Jandarma Miizesi, Gazi Universitesi Resim Heykel Miizesi, Gazi Universitesi
Somut Olmayan Kiiltiirel Miras Miizesi. Ankara Universitesi biinyesinde yer alan Oyuncak Miizesi
ilgenin nemli killtiirel faaliyet alanlanidir. llgenin en 8nemli yapilarindan bir tanesi de Cankaya
Kaskii'diir,

Adrese Dayah Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére ilge niifusu 2008 yilindan
itibaren artis géstermis, 2013 yilinda bir tnceki yila gore dnemli bir niifus artisi yaganmigtir. 2014
vilinda ise niifusta bir Gnceki yila gore diisiis goriillmiistiir.

2014 yili verilerine gore ilge niifusunun %48.49 unu erkekler olusturmaktadir. Niifus artisi
2008 yilinda -%0,87 olarak olgiilmiis, sonraki donemlerde en yiiksek artis 2013 yilinda %09.91
olarak hesaplanmisgtir. 2012 yilindaki niifus artisi %2,30 olmus, 2007 ve 2012 yillan arasindaki artis

bu oranin tizerine gikamamugtir. 2014 yih niifus artis: ise -%0,09 olmustur.

Not: i, Iige ve bolge hakkindaki bilgiler ve girseller geyitli internet sitelerinden derlenerek hazrlanmgtr,
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

4.1. Cevreve Konum
Rapora konu tasginmazlar; Ankara Ili, Cankaya Ilgesi. Kizihrmak Mahallesi, Dumlupimar

bulvan No:3 Next Level Is Merkezi A Blok 18. kat D:88. 89, 90 ve 91 posta adresinde kayith
Emlak Kout G.Y.O A.S. ofisidir,

Next Level s Merkezi Dumlupinar Bulvar: (Eskisehir yolu) ve Mevlana Bulvar’nin (Konya
yolu) kesistigi yoncal kavsagin giineybati kosesinde konumlu olup, konu gayrimenkule ulasim,
Eskisehir Yolu ve Konya Yolu ile kolaylikla saglanabilmektedir.

Yakin gevrede tasinmaza benzer nitelikte yiiksek kath is merkezleri, Dis Isleri Bakanlif,
Sayigtay binasi, Armada AVM. Asti (otogar), Bayindir Hastanesi, Ufuk Universitesi Hastanesi,
Marriott Otel gibi 6nemli ve bilinirligi yliksek yapilar bulunmaktadir.

Taginmaz Asti'ye yaklagik 1 km. Ankara Ticaret Odasina yaklastk 800 m. Cankaya

Belediyesi'ne 4,5 km, Esenboga havalimanina 32km mesafededir.
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4.2

Tasimmazin Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri

Rapora konu tasinmazlarin tapu kayit bilgileri TKGM bilgisayar sisteminden temin edilen
TAKBIS ¢iktisina gére asagidaki gibidir ve raporumuz ekinde sunulmugtur.

ANA GAYRIMENKULUN

iLi : Ankara
ILCESI : Cankaya
MAHALLESI : Karakusunlar

MALIKI - HISSESI

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklifi A.S. - Tam

ADA : 27457
PARSEL 14
ANA GAYRIMENKUL  :39 Kath Betonarme A Blok Ofis ve Is Yeri. 10 Kath Betonarme
VASFI C Blok Ofis ve Is Yeri Ve Arsasi
YUZOLCUMU (m?) : 19.590,00
BAGIMSIZ BOLUM TAPU KAYITLARI
SIRA | BLOK | KAT | BAGIMSIZ CILT | SAHIFE | YEVMIYE| TAPU
NOo | No | No | BOLOM No | MITELIGH | ARSAPAYL | “ygy | “ng NO | TARIiHI
| A 18 88 OFIS 735/195900 247 30730 29667 02.06.2014
2 A 18 89 OFIs 505/195900 | 247 30731 29667 02.06.2014
3 A 18 90 OFIS 600/195900 248 30732 29667 02.06.2014
4 A 18 a9l OFIS 540/195900 248 30733 29667 02.06.2014
(*) Rapor konusu tasinmazlar kat miilkiyetine gegmistir.
g; 7 ﬁGayrimankul
Degerleme AS.
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4.2.1. Tasmmazlarin Takyidat Bilgisi

Bilgisayar sisteminden temin edilen TAKBIS ¢iktisina gére tasinmazlar {izerinde asagidaki
takyidat bilgileri bulunmaktadir,

Beyanlar Hanesi :
e Ydnetim Plani Degisikligi Tarihi: 12.03.2014

e KM™ne Cevrilmistir. 08.06.2015 tarih - 37492 yevmiye

Yukaridaki beyanlar tasinmazin miilkiyetini kisitlayict unsur degillerdir.

Serhler Hanesi :
e 1 TL bedel karsiliginda kira sozlesmesi vardir. (1,-TL Bedelle Tedas Lehine 99 Yil

Miiddetle Kira Serhi ) 25.07.2013 - 41897
e Belediye Gelirleri Kanununa gore kisithdir. 11.11.2015 - 70836

Ankara Biiyliksehir Belediyesi gelir servisinde yapilan incelemede 10160266 sicil numarasi
ile kayith tasinmazlar igin “Yol Harcamalarina Katki Pay1” adi1 altinda toplam tutar1 1.951.28-TL
bor¢ bulundugu icin “Belediye Gelirleri Kanununa Gére Kisithdir™ serhi kondugu beyan edilmistir.

Kira serhi TEDAS in trafo alam olusturmasi igin parsel bazinda konulmus bir serh olup
tasinmazlara olumsuz etkisi yoktur.

Tapu incelemesi neticesinde tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhklart portfdylinde “Bina™ basgh@ altinda bulunmasinda bir engel
olmadi@ goriis ve kanaatine varlmistir.

4.3.  Parselin imar Bilgisi

Cevre Schircilik Bakanhg Ankara il Midiirliigi Imar ve Planlama Sube Miidiirliigii' nde
vapilan incelemelerde rapor konusu parselin 10.07.2014 tarih 11279 onama sayih 1/5000 &lgekli ve
1/1000 Olgekli Karakusunlar V. Etap Uygulama Imar Revizyon Plam sinirlan igerisinde “Kentsel
Servis Alami” imar fonksiyonuna ve Emsal:2,50, Hmaks: Serbest yapilasma sartina sahip oldugu
tespit edilmistir.

27457
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KARAKUSUNLAR V. ETAP PLAN NOTLARI (10.07.2014 — 11279 ONAMA)
PLAN NO : 81128 (27454 ila 27483 adalar, 28427 ada 1 ve 2 parseller)

1.Uzerinde bina bulunan parsellerde mevcut durum imar durumudur. Yikihp yeniden yapilmasi
halinde verilen imar durumuna uyulacakur. Parsel i¢indeki mevecut yapilar yikilmadan yeni
vapilagmalara izin verilemez.

2.Yaya yollan, servis ve otopark girisi olarak kullanilabilir,
3.Konya Karayoluna cepheli parsellerin Otopark girig-¢ikigi servis yollarindan saglamlacaktir.
4.Parseller tabii zeminden kotlandirilacaktir. Zemin katlar +1.50m. de tesis edilebilir.

5.Uygulamas: kamu kuruluglarinca vyapilacak sosyal donati alanlarinda zemin kat kotlarmin
kabuliine imar miidiirlGga yetkilidir.

6.Parseller, yan ve arka bahge duvan, ¢it vb. sabit tesisler yapilamaz. Zorunlu miistemilat
(Komiirliik, kapici dairesi teshin merkezi vb.) bina i¢inde yapilacaktir. Trafo ihtiyaci parselde,
yanasma mesafeleri i¢erisinde karsilanacaktir.

7.Parsellerin peyzaj diizenlemesinde ¢evredeki kamuya acik yesil alanlarla biitlinlestirilmesi
gizetilecektir. Bahge tanzimine iliskin dnerileri kabule Imar Miidiirliigii yetkilidir,

8.Konut alanlannda parselasyon plam yapilirken; parsellerin yaklagik 2100 m2 olacak sekilde
diizenlenmesine dikkat edilecektir.

9.Kentsel Servis Alanlarinda, minimum parsel biiyiikliigti 5000 m? olacak sekilde,
a- Alam 5.000 m? - 10.000 m? olan parsellerde (Emsal) E=2.00
b- Alan1 10.000 m*'den biiyiik parsellerde (Emsal) E= 2,50 olacaktir.
10.Kentsel Servis Alam kullaniminda kalan parsellerde bina yiiksekligi Hmaks = Serbest olacaktr.

11.Kentsel Servis Alam olarak aynlan bélgede: kamu kuruluslari, turistik tesisler, saghk tesisleri,
ticari biiro servisleri, ticari merkezleri, sergi-satis tesisleri, basin-yaymn kiiltlir eglenti ve dinlenme
tesisleri. akaryakit satis ve servis istasyonu yer alablilir. Kentsel Servis Alanlarinda akaryakit satis
istasyonu olarak getirilecek 6nerilerde Karayollart Genel Miudirliiglinden ve Ankara Biiyliksehir
Belediyesi trafik komisyonundan olumlu gériis alindiktan sonra ilge belediye meclisi kararina
baglanarak Biiyiiksehir Belediye baskanhgina onaya sunulacakiir.

12.Parsellerin yap1 yaklagma mesafeleri plan tizerinde &lgiilendirildigi gibi olacaktir. Komsu parsele
olan yap1 yaklasma simin belirtilmeyen parsellerde ise. bu mesafe en az 7.00 m. olmak kaydiyla
parselde yapilacak kitlenin h/2°si kadar birakilacaktir.

13.Parselasyon plam plan biitiinliigii saglamak amaciyla tek etaplar halinde yapilacaktir.

14.Trafo ihtiyaci parsel i¢inde karsilanacaktir. Yerini kabule imar Miidiirliigii yetkilidir.
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4.4. Projenin Son U¢ Yillik Donemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi

(ankaya Tapu Sicil Midirliigii'nde konu taginmazla ilgili yapilan incelemelerde
09.11.2010 tarihinde kat irtifaki tescil islemi sonucu T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi
Baskanhigi miilkiyeti adina kaydoldugu, 02.06.2014 tarihinde ise satis iglemi sonucunda Emlak
Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklii Anonim Sirketi milkiyetine gegtikleri tespit edilmigtir. Daha

sonra taginmazlar, 08.06.2015 tarihinde kat miilkiyetine gegmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

07.06.2010 tarihinde TOKI adma kayith 27457 ada 1 ve 2 numarali parseller ile Tiirkiye
Trafik Kazalan Yardim Vakfi adina kayith 27457 ada 3 parselin imar uygulamas: sonucu 27457 ada
4 ve 5 nolu parseller olusmustur. Rapor konusu 27457/4 nolu parsel, T.C. Toplu Konut Idaresi
Baskanhig: adina 27457/5 nolu parselin ise Tiirkiye Trafik Kazalar1 Yardim Vakfi adma tescil
edilmis oldugu tespit edilmistir. Daha sonra tizerinde konu Next Level Projesi gelistirilmis ve son
hali ile Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine kayith kat miilkiyetli taginmazlar haline gelmisgtir.
Cankaya Belediyesi Imar Mudiirligii ve arsivinde yapilan incelemelerde 05.11.2010 onay tarihli
mimari proje hazirlandigi 09.11.2010 tarihinde kat irtifaki kurularak tescil edildigi, A blok igin;
10.11.2010 tarihinde ingaat ruhsati alindigi, 17.07.2013 tarihinden tadilat ruhsati diizenlendigi ve

11.03.2015 tarihinde yap1 kullanma izin belgesi alarak yapimin tamamlandig tespit edilmisgtir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Rapor konusu tasinmazin konumlandi@1 parselin kadastral durumlarinda son iig yil igerisinde

herhangi bir degisiklik olmadi@: belirlenmistir.
4.5. llgili Mevzuat Geregi Ahnmis izin ve Belgeler

Cankaya Belediyesi mmar arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu bagimsiz béliimiin
konumlandi@1 parsel bazinda alinmus yapr ruhsati ve yapi kullanma izin belgesinin tarih ve
numaralan asagida sunulmustur.

Yapi Ruhsati: 10.11.2010 tarih 240/A/10 nolu

Tadilath Mimari Proje: 11.06.2013

Tadilat Ruhsati: 17.07.2013 tarih 65-A/13 nolu

Yap: Kullanma lzin Belgesi: 11.03.2015 tarih 108 nolu
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Konu tasimmazin gerekli tiim izinleri alinmis, projesi onaylanmis olup yapr kullanma izin

belgeleri de mevcuttur.

4.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler ,
Alinan yap ruhsatlari incelendiginde TOKI’nin kamu kurumu niteligine haiz oldugu ve

vapinin fenni mesuliyetinin 3194 sayih Imar Kanunun 26. Maddesi uyarinca vapilacagimin beyan
edildigi goriilmektedir.
4.7.  En Etkin ve Verimli Kullammm

Degerleme konusu tasinmazin konumlandii ana taginmaz, meveut imar plani dogrultusunda

yapilasmig olup meveut kullamminin en etkin ve verimli kullamm oldugu diigtiniilmektedir.

4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkuller kat miilkiyetine gegmis bagimsiz bliimler olup, kat miilkiyeti

kanunu esaslar dahilinde degerleme raporu hazirlanmstir.

4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:
Rapor konusu tasinmazlar kat miilkiyeti kurulmus bagimsiz béliim niteligindedir.

4.10. Gayrimenkul Yatinm Ortaklhiklarina Alinmasi1 Haklkinda Goriis
Rapor konusu Ankara Ili. Cankaya llgesi, Karakusunlar Mahallesi, 27457 Ada 4 Parsel

tizerinde konumlu Next Level Is Merkezi biinyesinde yer alan 88, 89, 90, 91 numarali bagimsiz
biltimlerin Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhg portfoyiinde

‘Bina” bagh@i altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

4.11. Proje Genel Ozellikleri ve Tasinmazlar ile ilgili Aciklamalar

e Rapora konu tasinmazlar Ankara ili Cankaya ilgesi, Kizihrmak Mahallesi, Dumlupinar
Bulvari No:3 Next Level Is Merkezi A Blokta 18. Katta yer alan 88,89.90 ve 91 numarals

ofislerdir.

Projenin Adh : Next Level is Merkezi

Proje Baslangic Yili : 2010

Proje Bitis Yili : 2013

insaat Baglangic Yih : 2011

insaat Bitis Yih 12014

Arsa Alam : 19.560 m?

Toplam Insaat Alam : 194,265 m? -
LI

Degerleme A.§.
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insaat Tarz: : Betonarme Karkas
nsaat Nizam : Ayrik

Dis Cephe ; Cam giydirme
Giivenlik : Meveut

Otopark : Kapali otopark meveut

e 27457 Ada 4 Nolu Parsel 19.590 m? yiizél¢timiine sahip olup, parsel tizerinde insa edilmis
Next Level projesinde A, B ve C Blok olmak iizere 3 adet blok bulunmaktadir, S6z konusu
bloklardan A ve B Bloklar ofis, C Blok ise AVM blogudur.

e A blok 8 Bodrum kat, Zemin kat, 30 normal katli, 133 ofis linitesinden olugmakia,

¢ B Blok 8 Bodrum kat, Zemin kat, 30 normal katl. 112 rezidans {initesinden olugmakta,

e C blok AVM seklinde projelendirilmis olup. 8 Bodrum kat, Zemin kat, 2 normal katli, 14
ticari iiniteden olusmaktadir.,

e Degerlemesi yapilan ofislerin bulundugu A Blok projenin kuzey kisminda Dumlupinar
Bulvan ( Eskigehir yolu ) cephesinde konumlanmaktadir.

e Bina girisi kuzey cephede yer almaktadir.

e Giriste giivenlik bulunmaktadir. Kapal otopark vardir.

e Binanin dis cephesi kompozit cam giydirmedir. Ozgiin bir mimariyle iiretilmistir.

e Binada girisi resepsiyonunun arkasinda 6 adet asanstr bulunmaktadir,

¢ Rapora konu taginmazlar binanmin 18. katinda yer almaktadirlar.

e 88 numarali Nolu bagimsiz bliimiin satiga esas kullanim alam briit: 329 m?, net: 305 m? dir.

e 89 numarah bagimsiz b6liimiin satisa esas kullamim alam briit: 190 m?, net: 176 m? dir.
¢ 90 numarali bagimsiz béliimiin satisa esas kullanmim alam briit: 247 m?, net 229 m? dir.
e 91 numarali bagimsiz béliimiin satiga esas kullamim alani briit: 222 m?, net 206 m? dir.

e Kullanim alanlann belediye ve tapu sicil midirliginde incelenen kat irtifakina esas

11.06.2013 tasdik tarihli mimari projesinden tespit edilmigtir.

e Yerinde yapilan incelemede 18. kattaki 4 adet ofis alam arasindaki bolme duvarlar
kaldirtlmis olup, kullamim amacina uygun ara bélme duvarlarla béliimlendirilmis ve yeni ofis
odalan olusturulmustur. Ayrica bina ortak kullamm alam iginde projelendirilmis olan kat

holii, bay- bayan tuvaletler ile mutfak alanlarn da (260m?) kat kullanim i¢inde tasarruf edilmis
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yaklasik 140 m? lik boliimii dogrudan, difer kisimlar dolayli olarak kullamma dahil

edilmistir.

e Ofislerin ingaat 6zellikleri ise genel itibari ile zeminler laminant parke ve mermer: duvarlar
saten boyal, tavanlar ise plastik boyahdir. Islak hacimlerde zeminler seramik, duvarlar
fayans kapli. tavanlar ise plastik boyalidir. Pencereler aliiminyum dograma, i¢ mekan kapilan

1se kompozit paneldir,

4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktérler

Olumlu Ozellikler

e Tasmmazin Eskisehir ve Konya yol kavsaginda olmasi nedeniyle ¢evreyolu ve alternatif

ulagim yollarina yakin olmasi,
s Konsept proje dahilinde olmalar, reklam kabiliyeti, bilinirligi, cazibe merkezi olmas,

o Prestijli is, otel, saglik ve eglence mekanlarimin bulundugu ve son yillarda Ankara Ilinin en

¢ok deger kazanan bir bélgesinde konumlanmas.,
e Kullamilan malzemelerin ve ig¢iligin nitelikli ve litks olmasi,
e Yeni inga edilmis proje olmasi
Olumsuz Ozellikler
e Kiiresel ve iilke ekonomisinde vasanan gelismeler, dalgalanmalar

e Gayrimenkul pivasalarinda arz talep dengesinde yasanan geligmeler

Gayrimenkul
Degerleme AS.
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullamlabilir olan Gi¢ farkh degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasim”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim” ve
“Maliyet Olugumlan Yaklasim” yéntemleridir.

Rapora konu tasimmazin degerlemesinde “Emsal Kargilastirma Yontemi™ ve “Nakit Akisi

(Gelir) Yaklasimi™ kullamilmistir.
5.1. Emsal Kargilastirma Yontemi

5.1.1. Emsal Analizi

Bu yontem ile yakin zamanda bolgede pazara c¢ikanlmis konu taginmaza benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler ¢ergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasimmazlar igin m? birim degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, biiyiikliik, yap1 karakteristigi ve fiziksel ozellikler gibi kriterler
dahilinde kargilastirilmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalan
ile goriisiilmiis; ayrica ofisimizdeki mevcut verilerden faydalamlmistir. Asagida bilgede yapilan

arastirmalar sonucu elde edilen emsal veriler sunulmustur.
Ofis Emsal Arastirmasi:

e Hane Emlak (532 245 00 95): Konumuz tasinmazla aym blokta 17. katta 191m? kullanim
alanli ve i¢ tefrisatimin tamamlanmamis olduu beyan edilen ofisin 1.900.000,-TL bedelle
satilik oldugu bilgisi almmistir. (Birim Degeri: ~9.948.-TL/m?)

e ETS Emlak (530 834 09 11): Konumuz tasinmazla aym blokta 13. katta 174m? kullanim alanl
ve i¢ tefrisatinin tamamlanmamis oldufu beyan edilen ofisin 1.800.000.-TL bedelle satihk
oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Degeri: ~10.345,-TL/m?)

e Remax Emlak (530 201 13 29):; Konumuz tasmmazla aym blokta 15. katta 131m? kullamm
alanli ve i¢ tefrisaimin tamamlanmams oldugu beyan edilen ofisin 1.250.000.-TL bedelle
satilik oldugu bilgisi alinnmistir. (Birim Degeri: ~9.542.-TL/m?)

e Coldwell Emlak (532 451 42 71): Konumuz taginmazla aym blokta 17. katta 180m? kullanim
alanh ve i¢ tefrisatimin tamamlanmamis oldugu beyan edilen ofisin 1.850.000,-TL bedelle
satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Degeri: ~10.278,-TL/m?)

e (Cagdas Emlak (535 212 08 75): Konumuz tasinmaza yakin konumda Paragon Tower Is

merkezinde 10. katta 80m? kullamm alanh ve ig¢ tefrisatimin tamamlanmanis oldugu beyan
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edilen ofisin 770.000.-TL bedelle satihk oldugu bilgisi alinmmstir. (Birim Degeri: ~9.625.-
TL/m?)

¢ Remax Astra Emlak (532 733 76 92): Konumuz tasinmaza yakin konumda Arma Kule s
merkezinde 4. katta dubleks seklinde 120m?+120m? net 308m? briit kullanim alanl, dubleksin
tist kat hentiz yapilmamis ve i¢ tefrisatimin tamamlanmams oldugu beyan edilen, katta teras
kullanimina imkani olan ofisin 1.575.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi ahnmustir. (Birim
Degeri: ~5.113,-TL/m?)

¢ Focus Emlak (542 428 04 98): Konumuz taginmaza yakin konumda Paragon Tower Is
merkezinde 10, katta 137m? kullanum alanh ve ig tefrisatinin tamamlanmanus oldugu beyan
edilen ofisin 1.250.000.-TL bedelle satihk oldugu bilgisi almmsgtir. (Birim Degeri: ~9.124,-
TL/m?)

o Arma Kule Satis Ofisi Akgiil insaat (312 287 65 65): Konumuz lasinmaza yakin konumda
Arma Kule Is merkezinde 10. katta 117m? kullamm alanh ve i¢ tefrisatimin tamamlanmanus
oldugu beyan edilen ofisin 695.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri:
~5.940.-TL/m?)

Kiralik Emsal Arastirmasi:

e Cumba Emlak (532 267 11 24): Konumuz taginmazla aym blokta 15. katta 165m?* kullamim
alanh ve i¢ tefrisatinin tamamlanmamis oldugu beyan edilen ofisin 8.000,-TL/ay bedelle kiralik
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri: ~49.-T1L/m?)

e Cumba Emlak (532 267 11 24): Konumuz taginmazla aym blokta 15, katta 165m?* kullanim
alanh ve i¢ tefrisatinin tamamlanmamis oldugu beyan edilen ofisin 8.000.-TL/ay bedelle kirahik
oldugu bilgisi alinmustir, (Birim Degeri: ~49.-TL/m?)

e Mare Emlak (533 215 63 14): Konumuz tasinmazla aym blokta 10. katta 123m? kullamm
alanl ve i¢ tefrisaunin tamamlanmis oldugu beyan edilen ofisin 6.500.-TL/ay bedelle kiralik
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri: ~53.-TL/m?)

Konumuz taginmazla aymi blokta 8. katta 177m? kullamm alanli ve i¢ tefrigsatinin
tamamlanmam$ oldufu beyan edilen ofisin 11.500,-TL/ay bedelle kiralik oldu@u bilgisi
alinmustir. (Birim Degeri: ~65.-TL/m?)

e Han-E Emlak (545 900 86 70): Konumuz tasinmaza yakin Arma Kule Is merkezinde 7. katta
90m? kullamim alanli ve ig¢ tefrisatinin tamamlanmans oldugu beyan edilen ofisin 3.500,-TL/ay
bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri: ~39.-TL/m?)
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5.1.2. Emsal Kargilagtirma ile Ulasilan Sonug

Tagsmmazlarin degerinin belirlenmesinde althik teskil etmesi bakimindan bolgede pazara
sunulmug ofis emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlan, fiziksel 6zellikleri, cephe,
biiyiikliik, insaat kalitesi, mimari dzelligi, kullamim fonksiyonu, goriilebilirlik, reklam kabiliyeti.
sosyal imkanlar vb. kriterler dahilinde kiyaslannmstir.

Rapora konu bagimsiz boliimler igin giiniimiiz ekonomik kosullarinda arsa pay: dahil
halihazir durumu itibariyle m* birim degeri i¢in 9.000,-TL takdir edilmis olup KDV hari¢ toplam

degeri i¢in;

SATISA
BAGIMSIZ ESAS BRUT BIiRIM TOPLAM
SL%A B'ﬁg'{ "‘r";::_)T BOLUM |NiTELiGi|  ARSAPAYI |KULLANIM| DEGER | DEGER

NO ALANI (TL/m?) (TL)

(M?*)

| A 18 88 OFIS 735/195900 329 9.000 | 2.961.000
2 A 18 89 OFIS 305£195900 190 9.000 | 1.710.000
3 A 18 90 OFIS 600/195900 - oy | s
4 A 18 9] OFIS 540/195900 2727 9.000 1.998.000
TOPLAM | 8.892.000

5.2. Nakit Akasi (Gelir) Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik omrii iginde bir yatinmer veya bir kullamcr igin
muhtemel net gelir akisi ele alir. Bu gelir akisi benzer gayrimenkullerden elde edilen gelirle
karsilastirihr ve yatinmdan elde edilecek olan muhtemel kazang benzer gayrimenkullerden veya
diger tiir yatirimlardan elde edilen kazanglar ile karsilagtinhr. S6z konusu gayrimenkuliin, tahmini
net gelir akisinin, adi gegen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir gdstergesine yansitilmasinda
kullanilacak olan faiz ve kapitalizasyon orani i¢in gesitli teknikler kullanilir,

Gelir yaklagimi tipki maliyet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olusturan yeterh emsal
bulunamadig: takdirde ¢ogunlukla kullamlmaktadir, Bu yaklasim, detayl matematiksel formiillere
ve bu formiillerde kullamlan fazla sayida degiskenin kapsamli aragtirmalar ile dogru tespit
edilmesine dayanmaktadir.

Yapilan ayhk kira bedeli arastirmasina gére, gayrimenkullerin aylik m? kira birim degerinin
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Satihk ve kiralik emsallerin arasindaki korelasyona bakildiginda geri doniis siiresinin 15 yil,

kapitilizasyon oranmn ise 0,065-0,07 aralifinda oldugu tespit edilmistir.

Ayhk Kira | Aylhik Kira | Yillik Kira s .
?\&E' ?;?;;I Bili'fm Degeri }I;)egeri Degeri wag g:_;l?flsyon TOPI?SCECH
(TL/Ay) {TLY (TL) '

88 329 50 16.450 197.400 0,065 3.036.923
89 190 50 9.500 114.000 0,065 1.753.846
90 247 50 12.350 148.200 0,065 2.280.000
91 222 50 11.100 133.200 0.065 2.049.231
TOPLAM 9.120.000

5.3. Analiz Sonuclarimin Degerlendirilmesi

Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gore iki yontem ile ulagilan degerler
arasinda anlamh bir fark bulunmamaktadir.

Gelir yaklagimi yonteminde kapitalizasyon orani hesaplanirken aym anda kira ve satig degeri
bilinen veri bulunmasimin giic olmasi ve i¢ tefrisatlarina bagh olarak kira degerinin degiskenlik
géstermesi gibi unsurlar yéntemin gii¢siiz yanlarini olugturmaktadir.

Bu goriisten hareketle nihai defer olarak; emsal karsilastirma yonteminin alinmasi
tarafimizca uygun goriilmiis olup taginmazlar igin KDV hari¢ toplam 8.892.000 TL kiymet takdir

edilmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor. miilkiveti Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan Ankara ili, Cankaya ilgesi.
Karakusunlar Mahallesi 27457 Ada 4 Parselde A blokta 18. Katta 88, 89, 90 ve 91 bagimsiz boliim

numarah ofislerin piyasa rayi¢ degerinin hesabina yoneliktir.

Rapor konusu tasmmazlann degerine emsal karsilasirma yoOntemi ile ulastlmstir,

Tasinmazlarn kullamm alam. kullamm fonksiyonu, konumu, cephesi vb. kriterleri dikkate alinarak

gliniimiiz ekonomik kosullarindaki toplam degeri takdir edilmis ve asagida tabloda sunulmugtur.

TL N usD
88, 89, 90 ve 91 Numarali Bagimsiz Béliimlerin
KDYV Hari¢ Toplam Piyasa Rayvi¢ Degeri el e
88, 89, 90 ve 91 Numaral Bagimsiz Béliimlerin . "
KDV Dahil Toplam Piyasa Rayig Degeri (x1,18) g e onul [l 2Hho7e

e USD saus kuru 3,02-TL olarak alinnustir,
o Konu gayvrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasas: Mevzuan Hiikumleri geregince; Gayrimenkul Yatrim
Ortaklig: portfoyunde “Arsa” bagligt altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmamaktadir,

s Burapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuatt hitkimlerine gire hazirlanmigtir,
o Busayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz par¢ast olup bagimsiz kullamlamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

PrN

Baris BARUTCU
(SPK Lisans No: 400271)

/

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 401437)

EKLER
e  Tapu Senedi Suretleri

TAKBIS belgeleri

Yapi Ruhsati

Yapi Kullanma Izin Belgesi

imar Durumu Ornegi

Mimari Proje Gorselleri

Uydu Gériintiisi

Fotograflar

Raporu hazirlayanlan tanitic: bilgiler ve SPK lisans belgesi trnekleri
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