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1. RAPOR OZETI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Huzur Mahallesi, 1108 Sokak, 13287 Ada 5 Parsel
Cankaya / ANKARA

DAYANAK SOZLESME

15 Aralik 2022 tarih ve 1814 - 2022/082 no ile

DEGERLEME TARiIHI

31 Aralik 2022

RAPOR TARIHI 06 Ocak 2023
DEGERLENEN L o

e e Egitim tesis insaati
TASINMAZIN TURU
DEGERLENEN

MULKIYET HAKLARI

Tam mulkiyet

TAPU BILGILERI OZETI

Ankara ili, Cankaya ilgesi, Ata Mahallesi, 13287 ada,
5 parsel nolu “Bag” vasifli tasinmaz (Bkz. Tapu Kayitlar)

iMAR DURUMU OZETI

Bkz. “Iimar Durumu”

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen egitim tesisi projesinin
pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri  kapsaminda GYO portféyl icin ve
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlarn” icerecek sekilde hazirlanmistir.

GAYRIMENKUL iCiN TAKDIR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARIC)

ANKARA ILI, CANKAYA ILCESI, ATA MAHALLESI'NDE YER ALAN
13287 ADA, 5 NOLU PARSELIN DEGERI

92.000.000,-TL

ANKARA ILI, CANKAYA ILCESI, ATA MAHALLESI’'NDE YER ALAN

13287 ADA, 5 NOLU PARSELDE KONUMLU PROJENIN 120.400.000,-TL

HALIHAZIR DURUM DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

M. KIVANC KILVAN

ENGIN AKDENiz

(SPK Lisans Belge No: 400114) (SPK Lisans Belge No: 403030)
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2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

DEGERLEMEST YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Huzur Mahallesi, 1108 Sokak, 13287 Ada 5 Parsel
Cankaya / ANKARA

DAYANAK SOZLESME

15 Aralik 2022 tarih ve 1814 - 2022/082 no ile

MUSTERI NO

1814

RAPOR NO

2022/1314

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2022

RAPOR TARIHI

06 Ocak 2023

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen egitim tesisi
projesinin pazar dederinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portféyd igin ve
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” icerecek sekilde hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

M. Kivang KILVAN - Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 400114

Engin AKDENIZ - Sorumlu Degderleme Uzmani
Lisans No: 403030

RAPORA KONU GAYRIMENKUL
ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
YAPILAN SON UC DEGERLEMEYE
ILISKIN BILGILER

Sirketimiz tarafindan daha 6nce degerleme raporu
hazirlanmamistir.

#
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

LOTUS GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

SIRKET MERKEZI

Kadikdy/ISTANBUL

SIRKET ADRESI

Goémeg Sokak, No: 37 Akgiin Is Merkezi Kat 3/8- 34718
Acibadem - Kadikdy / ISTANBUL

(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

TELEFON (0216) 545 95 29-(0216) 545 88 91
(0216) 545 28 37-

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIL) TARIHI

10 Ocak 2005

SERMAYE PIYASASI KURUL
KAYDINA ALINIS TARIH VE
KARAR NO

07 Nisan 2005 - 14/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA
ALINIS TARIH VE KARAR NO

12 Mart 2009- 3073

TICARET SiCiL NO

542757/490339

KURULUS SERMAYESI

75.000,-YTL

SIMDIKi SERMAYESI

1.000.000,-TL

4. MUSTERI BILGILERI

SIRKET UNVANI

SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

SIRKETIN ADRESI

Dikilitag Mahallesi, Yenidogan Sokak, No: 36, 34349
Besiktas/ISTANBUL

TELEFON NO

(212) 310 53 34

KURULUS (TESCIL) TARIHI

18.05.20099

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI

52.000.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI

%21,69

FAALIYET KONUSU

Sirket, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin dizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde, gayrimenkuller, gayrimenkule dayal
sermaye piyasasl araglari, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyl isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek Ulzere
kurulan ve Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48inci
maddesinde sinin gizilen faaliyetler gergevesinde olmak
kaydi ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul
Yatinm Ortaklklarina 1iliskin Esaslar Tebligi'nde izin
verilen dider faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye
piyasasi kurumudur.
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5. DEGERLEME RAPORUNUN TEBLIGIN 1. MADDESININ 2. FIKRASI
KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGI HAKKINDA
ACIKLAMA

Bu rapor, asadida belirtilen teblig ve diizenlemelere gére hazirlanmis olup, Sermaye
Piyasalarinda Faaliyette bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Tebligin (III-
62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsamindadir.

- Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasalarinda Faaliyette
bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususular”

-Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlarn Hakkinda Teblig”

- Sermaye Piyasasi Kurul Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile

uygun gorilen Uluslar Arasi Dedgerleme Standartlar (2017)

6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Servet Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin talebiyle yukarida adresi belirtilen
ve sirket portfoylinde yer alan gayrimenkulln Turk Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine
yobnelik olarak hazirlanmistir. Mdisteri tarafindan getirilmis herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.

7. DEGERLEME ISLEMINi SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir sinirlayici ve olumsuz faktér bulunmamaktadir.
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8. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, mdisterinin talebi Uzerine adresi belirtilen gayrimenkulin pazar degerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir mdalkan, istekli alic ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi
sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde gerceklestirecekleri
alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.
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UYGUNLUK BEYANI VE KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz.

a.

LOTUS

Raporda yer alan gorls ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Tuma kisisel, tarafsiz ve 6ényargisiz olarak yapilmis calismalarin sonucudur.

Sirketimizin dederleme konusunu olusturan tesis ve milklere iliskin giincel veya gelecege
doénuk higbir ilgisi yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi bir ¢ikari ya da dényargisi
bulunmamaktadir.

Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir yone veya 6nceden
saptanmis olan bir dedere; 6zel kosul olarak belirlenen bir sonuca ulasmaya ya da sonraki
bir olayin olusmasina bagli dedildir.

Sirketimiz dederlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirmistir.
Sirketimiz, ekspertiz raporu tarihinden sonra gayrimenkulde meydana gelebilecek fiziksel
degisikliklerin ve ekonomide yasanabilecek olumlu ya da olumsuz gelismelerin raporda
belirtilen fikir ve sonuclarn etkilemesinden 6tirid sorumluluk tasimaz.

Mulkan takdir edilen dederde dedisiklige yol acgabilecek zemin alti (radyoaktivite, kirlilik,
depremsellik vb.) veya yapisal sorunlarn icermedigi varsayilmistir. Bu hususlar, zeminde ve
binada vyapilacak aletsel goézlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira uygulama
projelerindeki incelemeler sonucu aciklik kazanabilecek olup uzmanhgimiz disindadir. Bu tir

muhendislik ve etit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti igin higbir sorumluluk alinmaz.
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10. TASINMAZIN TAPU KAYITLARI
10.1. Tapu kayitlan

SAHIBI Arl Finansal Kiralama A.S. - 1/1
ILI- iLCESI Ankara - Cankaya
MAHALLESI Ata

ADA NO 13287

PARSEL NO 5

NiTELIGI Bag (*)

ARSA ALANI 13.732,00 m?2
YEVMIYE NO 38022

CILT NO 1

SAYFA NO 24

TAPU TARIHI 27.04.2021

(*) Kat irtifaki kurulmamus ve Cins tashihi yapilmamistir.

10.2. Tapu Takyidati

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim ortakhdi
portféyine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hikimleri cercevesinde engel teskil edip etmedigi
hakkindaki goris,

Web Tapu Sisteminden alinan 15.12.2022 tarihli takyidat belgesinden hareketle rapora konu

tasinmaz lzerinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir.

Serh Hanesinde:
- 18.03.2022 tarih ve 27895 yevmiye ile kayith “Finansal Kiralama Serhi : SERVET GYO

A.S. ILE ARI FINANSAL KIRALAMA A.S. nin 26/03/2021 tarih 20183 sayili sdzlesme

ile. (Sablon: 6361 S.Y. Gore Finansal Kiralama Sézlesmesi Serhi)

10.3. Takyidat Aciklamalari

Teblig'in 26. Maddesinde "Ortaklik lehine sézlesmeden dodgan alim, dénalim ve gerialim
haklarinin, gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri ve kat karsiligi insaat s6zlesmeleri gibi ortaklk
lehine haklar saglayan sozlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve
ortakhigin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. S6z
konusu yUkUmluliglin yerine getirilmesinden ortaklik yonetim kurulu veya yonetim kurulunca
yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas {ye sorumludur. Bu maddede sayilan
sézlesmelerin karsi tarafinin Toplu Konut Idaresi Baskanlidi, Iller Bankasi A.S., belediyeler ile

bunlarin bagh ortakliklar, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazinin
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bulundugu sirketler olmasi halinde bu sézlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir."
denilmekte olup, ilgili serh bu kapsamda konulmustur.

GYO tebliginin 22. Maddesi (c) bendine gére GYO portfoyline ancak (zerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkulin dederini dogrudan ve onemli Olclide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller dahil edilebilmektedir. Bu hususta tebligin
30. maddesi hukumleri sakhdir.

Tasinmazin Gayrimenkul Yatinrm Ortakligi portfoylinde “Projeler” bashg altinda yer

almasinda sakinca bulunmamaktadir.

11. BELEDIYE INCELEMESI

11.1. imar Durumu

Cankaya Belediyesi Imar Mudirligi'nde yapilan temas ve incelemelerde, rapor konusu
parsel, Huzur Mahallesi 69500 nolu parselasyon plani ile olusturulmus ve Ankara Bulyuksehir
Belediye Meclisi’'nin 14.04.2017 tarih ve 753 sayil kararniyla tadilen onaylanarak, imar kullanimi

“Ozel Egitim Alani” olarak belirlenmis olup E: 1.00 Yencok: Serbest yapilasma sartlarina sahiptir.

1/1000 Uygulama Imar Plan: ANKARA (CANKAYA)
13287 ADA 345 VE 7 PARSELLER
UYGULAMA IMAR PLANI

AN TOT ALANLAR

imar Plan Goriintisii
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11.2. Imar Dosyasi Incelemesi
Cankaya Belediyesi imar Mudurligiu’nde yapilan incelemelerde tasinmaz icin diizenlenmis

yeni yapi ve tadilat ruhsatlan asadida tablo halinde belirtilmistir.

YAPI RUHSATLARI

VERiLiS_ B. B. SAYISI TOPLAM TOPLAM KULLANIM
NEDENI T ALAN (m?) KAT SAYISI AMACI
Okul,
A 27.06.2018 | 78/18-A Yeni Yap1 1 12.114,85 7 Universite,
Arastirma
Okul,
B 27.06.2018 | 78/18-B Yeni Yap1 1 12.035,02 7 Universite,
Arastirma
Okul,
C 27.06.2018 | 78/18/-C | Yeni Yap1 1 3.928,40 9 Universite,
Arastirma
Okul,
A 01.09.2022 | 64/22-A Tadilat 1 12.114,85 7 Universite,
Arastirma
Okul,
B 01.09.2022 | 64/22-B Tadilat 1 12.035,02 7 Universite,
Arastirma
OKkul,
C 01.09.2022 | 64/22-C Tadilat 1 3.928,02 9 Universite,
Arastirma

BLOK TARIiHI SAYISI

11.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlari, Riskli Yapi Tespiti, Plan
Iptalleri v.b. konular
Yapilan incelemede herhangi bir encimen karari, mahkeme kararnn v.b. duruma

rastlanmamigtir.

11.4. Yapi Denetim Firmasi

(Yapi1 denetim kurulusu ve denetimleri degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak,
29/6/2001 tarih ve 4708 sayili yapi denetimi hakkinda kanun uyarinca denetim yapan yapi
denetim kurulusu (ticaret iinvani, adresi vb.) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili
olarak gercgeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi)

Dederlemesi yapilan gayrimenkuliin A Blok yapi denetimi 2K Grup Yapi Den. Ltd. Sti.
tarafindan devam etmektedir.

Adresi: Baglica Mah. 1229. Sok. Mimoza Plaza Blok No: 3 i¢c Kapi No: 2 Etimesgut/ANKARA

Dedgerlemesi yapilan gayrimenkuliin B Blok yapi denetimi Sirin61 Yapi Den. Ltd. Sti.
tarafindan devam etmektedir.

Adresi: Fahri Korutiirk Mah. 919 Sok. Denizhan Sitesi A Blok No: 14A I¢ Kapi No: 41
Mamak/ANKARA

Dedgerlemesi yapilan gayrimenkulin C Blok yapi denetimi Bolkay Yapi Den. Ltd. Sti.
tarafindan devam etmektedir.

Adresi: Ragip Tuzin Mah. Cengiz Sok. No: 89A Yenimahalle/ANKARA
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11.5. Son Ug YIl icerisindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan Degisim
11.5.1.Tapu Miidiirliigii Bilgileri

11.5.1.1. Son Ug Yil icinde gerceklesen alim satim bilgileri
Rapora konu tasinmaz 27.04.2021 tarihinde satis isleminden Arn Finansal Kiralama A.S.
adina tescil edilmistir. Bu tarihten sonra herhangi bir alim-satim islemi bulunmamaktadir.

Herhangi bir hukuki degisim yasanmamistir.

11.5.2.Belediye Bilgileri

11.5.2.1. Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri

v.b. Bilgiler
Cankaya Belediyesi Imar Mudirligi'nde yapilan temas ve incelemelerde, rapor konusu
parsel, Huzur Mahallesi 69500 nolu parselasyon plani ile olusturulmus ve Ankara BuyUksehir
Belediye Meclisi'nin 14.04.2017 tarih ve 753 sayili karariyla tadilen onaylanarak, imar kullanimi
“Ozel Egitim Alani” olarak belirlenmis olup E: 1.00 Yencok: Serbest yapilasma sartlarina sahiptir.

Kamulastirma ile ilgili herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.
11.5.3. Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul
Satis Vaadi Sozlesmeleri, Kat Karsihgi Insaat Sozlesmeleri ve Hasilat

Paylasimi Sézlesmeler vb.) Iliskin Bilgiler

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

11.5.4. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Rapora konu tasinmaza ait enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

11.5.5. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayil Imar
Kanunu’‘nun 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini
Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmaza ait 01.09.2022 tarihinde tadilat ruhsatlar dizenlenmis olup yeniden ruhsat

alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

11.5.6. Proje Bilgileri

incelenen mimari projesine gére ana gayrimenkuliin, A Blok kismi 4 bodrum, zemin ve 2
normal kat olmak lizere 7 katl, B Blok kismi zemin ve 6 normal kat olmak lzere 7 kath ve C
Blok kismi 4 bodrum, zemin ve 4 normal kat olmak Uzere toplam 9 kat olarak projelendirilmistir.

A Blok tadilat ruhsat belgesine gére toplam 12.114,85 m2 kapal kullanim alanindan, B
Blok tadilat ruhsatina goére toplam 12.035,02 m2 kullanim alanindan ve C Blok tadilat ruhsatina

godre toplam 3.928,40 m2 kapali kullanim alanindan olusmaktadir.
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12. TASINMAZIN CEVRE VE KONUMU
12.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Dederlemeye konu olan tasinmaz; Ankara Ili, Cankaya Ilcesi, Huzur Mahallesi, 1108 Sokak
Uzerinde konumlu 13287 Ada 5 nolu Parseldir. Halihazirda konu parselde Egitim Tesisi projesi
insaati devam etmektedir.

Konu parselin glineybatisinda 1109 Sokak, 10 ve 11 nolu parseller ile, giineyinde 6 ve 9
nolu parseller ile, gineydogusunda 1108 Sokak, 1, 2, 3 ve 4 nolu parseller ile, kuzeybatisinda
1162 Sokak ile komsudur.

Tasinmazin gevresinde konut amagh kullanilan 5-8 katli ve ¢ok katli betonarme yapilar ve
kismen bos imarl arsalar bulunmaktadir.

Tasinmaz geometrik olarak diizglin olmayan amorf sekline, topografik olarak gok egimli bir
yapilya sahiptir. Parselin vyapillasmaya engel tesgkil edebilecek herhangi bir unsuru
bulunmamaktadir. Parselin sinirlari mahallinde kismi tel ile gevrili, kalan kisimlar ise komsu
parsellerin istinat duvarlar ile cevrilidir. Hali hazirda hafriyat calismalarinin basladigi
gorulmustdr.

Bdlge, orta dizey gelir grubuna sahip insanlarin ikamet etmeyi tercih ettikleri bir bdlge
Ozelligini tasimakta olup, toplu tasima araglarinin da glizergéhi olan Dikmen Caddesi ile Lizbon
Caddesi'ne olan yakinligi ulasimda rahathk yasanmasini saglamaktadir.

Tasinmazin bulundudgu yakin gevrede, genellikle zemin kati isyeri, Ust katlari konut amagli
klasik konutlar ile ara ara yliksek katli yapilar olacak sekilde yapilasma s6z konusudur.

Yapilasmanin orta yogunlukta oldudu bdélgede, sosyal yasamin gerektirdigi alisveris, saglk
ocadi, okul, market vb. sosyal ihtiyaglar kisa mesafelerde karsilanabilmektedir.

Konu tasinmaza yakin konumda bulunan bilinen yerler, Cankaya Toplum Saghdi Merkezi,
Ahmet Yesevi Ortaokulu, Enver Kuray Parki olarak ifade edilebilir.

Kara yolu ulagim arteri Uzerinde yer almakta olan tasinmaza belediye toplu tasima araclari
ile ulasmak mumkin olup, ulasim bdlgenin merkezi caddesi konumunda olan Lizbon ve Dikmen
Caddeleri lzerinden temin edilmektedir. Konu milk konumu itibariyle yaklasik olarak Lizbon
Caddesine 220 metre, Dikmen Caddesine 210 metre, Cevizlidere Caddesine 400 metre, Kizilay'a

11 km, Ulus'a 12 km mesafede yer almaktadir.
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12.2. Bolge Analizi
12.2.1. Ankara Ili:

Ankara, Tirkiye'nin baskenti olan ildir. Cografi olarak Tirkiye'nin merkezine yakin bir
konumda bulunur ve Bati Karadeniz Bélgesi'nde kalan kuzey kesimleri haric, biyiik bdlimi ic
Anadolu Bdlgesi'nde yer alir. YazdlgimU olarak UGlkenin Gglncld buyidk ilidir. Yizélgimid 30.715
km2 olan Ankara’nin ortalama olarak deniz seviyesinden yiksekligi 890 m.’dir. Bolu, Cankiri,
Kirikkale, Kirsehir, Aksaray, Konya, Eskisehir illeri ile cevrilidir. Ankara'nin baskent ilan
edilmesinin ardindan sehir hizla gelismis ve buna paralel olarak il de ginimizde Tuirkiye'nin
ikinci en kalabalik ili olmustur. Tlrkiye Cumbhuriyeti'nin ilk yillarinda ekonomisi tarrm ve
hayvancilia dayanan ilin topraklarinin yarisi hald tarirm amach kullaniimaktadir. Ancak,
ekonomik etkinlik bliyik oranda ticaret ve sanayiye dayalidir, tarim ve hayvanciligin agirhdi ise
giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu sektéri gerek 6zel sektér yatirimlari,
baska illerden buylk bir nifus goclini tesvik etmistir.

Cumbhuriyetin kurulusundan ginidmize, nifusu dlke nifusunun iki kati hizda artmistir.
Nifusun yaklasik doértte gl hizmet sektdri
olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim-
haberlesme ve ticaret benzeri islerde, dértte biri
sanayide, %?2'si ise tarim alaninda c¢alisir.
Sanayi, oOzellikle tekstil, gida ve insaat

sektorlerinde yogunlasmistir. Ginimizde ise en

cok savunma, metal ve motor sektoérlerinde
yatirim yapilmaktadir. TUrkiye'nin en ¢ok sayida
Universiteye sahip ili olan Ankara'da ayrica,
Universite diplomali kisi orani tlke ortalamasinin iki katidir.

Bu egitimli nifus, teknoloji agirlikli yatirimlarin gereksinim duydudu is gliciini olusturur.
Ilin ulasim altyapisi baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava yoluyla Tiirkiye'nin
diger sehirlerine ulasilir.

Ankara’nin Altindag, Ayas, Bala, Beypazari, Camlidere, Cankaya, Cubuk, ElImadag, Guddl,
Haymana, Kalecik, Kizilcahamam, Nallihan, Polatli, Sereflikoghisar, Yenimahalle, Goélbasi,
Kegioren, Mamak, Sincan, Kazan, Akyurt, Etimesgut, Evren ve Pursaklar olmak lizere 25 ilgesi
bulunmaktadir. Ankara’nin 2021 yili itibari ile (TUIK verileri) adrese dayali niifus kayit sistemine
goére toplam nifusu 5.747.325 dir. Bu nlifusun 949.265 kisisi Cankaya ilgesinde bulunmaktadir.

Ankaranin TUIK verilerine gére yillik nifus artis orani ise %1,48'dir
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12.2.2. Cankaya Ilcesi:

Ic Anadolu Bélgesi'nde Ankara Iline bagl bir ilce olan Cankaya, dodusunda Mamak,
kuzeyinde Altindag, batisinda Yenimahalle, giineyinde Gélbasi ile gevrilidir.il merkezine 9 km.
uzakhktaki Cankaya'nin yuazélcimi 307 km2, dir. Cumhuriyet 6ncesinde kilicik bir koy
niteliginde olan Cankaya, Ankara’nin baskent olmasindan, Atatlrk’in konutunun burada yer
almasindan sonra ©6nem kazanmistir. Bundan sonra da Cankaya, bir yandan kentle
bitinlesmis, diger yandan da Ankara’nin liks bir semt durumuna gelmistir.Devlet ve hikimet
yoénetimini saglayan tim kuruluslar Cankaya’da toplanmistir.Ulkenin en énemli kamusal karar
organlarini, tniversitelerini, gesitli Glkelerin blyukelgiliklerini, is alanlarini, ticaret merkezlerini,
bankalari, bluyutk otelleri, kiltlir ve sanat kuruluslarini, restoranlari, edglence ve dinlence
yerlerini barindiran bir yerlesim alanidir.

Bu yerlesimin igerisinde Mlize Koésk, Cankaya Koskl (Pembe Kdsk), Camli Kdsk, Yeni
Hizmet Binasi, Yeni Genel Sekreterlik ve Devlet Denetleme Kurulu Binasi, Basyaverlik Binasi,
Idari ve Mali isler ve Koruma Midurligiu binalari, Basin Toplanti Salonu, Resepsiyon Salonlari,
Itfaiye Binasi, Sosyal Tesisler, Garaj, Sera, Hali Saha ve Tenis Kortu ile lojmanlar

bulunmaktadir.

Ankara’nin énemli ilgelerinden olan Cankaya’da

Atatirk Orman Ciftligi, Anitkabir Atatlirk Mizesi,

‘‘‘‘‘ Atatlrk Aniti (Zafer Aniti-Sihhiye), MTA Genel

A Mudurliga Tabiat Tarihi Mazesi, Glvenlik Aniti,

: O ' N «« Etnografya Atatiirk Aniti ODTU Arkeoloji Mizesi,
| Devlet Resim ve Heykel Sergi Salonu, Anit Park,
Botanik Bahgesi, Abdi ipekgi Parki, Given Park,
Kurtulus Parki, Kugulu Park, Milli Egemenlik
Parki, Ahmet Arif Parki, Hitit Aniti, Atakule ve

TBMM bulunmaktadir.

Cankaya'nin 124 mabhallesinin 99'u merkezde bulunmaktadir. Merkez mahallelerinde
949.265kisi (%77) yasamaktadir. Cankaya'nin nifusu 2021 yilinda %16,52 artmistir.
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12.3. Diinya Ekonomisine Genel Bakis

Kiresel Ekonomik biyime 2018 yilinda saglam bir gorlintl gizmistir. 2018 yili, nispeten
senkronize bir egilim izleyen bliyime trendlerinin bdlgesel olarak biylk dedisimler izledigi bir
dénem olmustur. 2017 yilindaki glgla toparlanmadan sonra toplam gayrisafi yurtici hasilattaki
bliyime hizinin azaldigi ve %3,6 - %3,7 seviyesinde gerceklestigi gozlenmistir. Blylime
hizindaki yavaslama, OECD ilkelerinde 6zellikle Avrupa bélgesi ve Japonya’da hissedilmis olup
Amerika Birlesik devletleri bu trendin disinda kalmistir. Ancak Amerika’nin yasadigi ekonomik
bliylimenin pek cok mali tesvik ile desteklenmesini de g6z ardi etmemek gerekir. Gelismekte
olan ekonomilerde ise Hindistan glicli bir toparlanma yasamis, bu esnada Rusya ve Brezilya da
nispeten daha iyi performanslar goéstermistir. Cin ekonomisi ise yavaslama egilimini
kiramamistir.

2019 yilinin Aralik ayinda Cin‘in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan Covid-19 virtst 2020'nin
ikinci ayindan itibaren tim Dlnya’ya yayilamaya baslamis olup salginin kontrol altina alinmasi
icin alinan dnlemler ekonomilerin yavaslamasina yol agcmistir. Finansal piyasalar salginin olasi
olumsuz etkilerinden dolayr énemli dusisler yasamis olup Basta FED olmak Uzere merkez
bankalarinin parasal genisleme sinyalleri vermesi lzerine kismen toparlanma yasanmis. 2019
yilinda %2,9 oraninda gergeklesen global ekonomik bldytmeyi 2020 yilinda %3,3 daralma takip
etmistir. Kilresel ekonominin 2021 vyilinda %5,8 oraninda biyime vyakaladigi tahmin
edilmektedir.

2021 yili asillamalarin hizla yapilmaya calisildigi seyahat kisitlamalarinin bliylk oranda
kalktigi bir donem olmustur. Yilin son ceyredinde gelismis Ulkeler pandeminin etkisinden
kurtulup normallesme ydninde adimlar atarken pek ¢ok gelismekte olan ve az gelismis Ulkede
vaka sayilari artamaya devam etmektedir. Virlsin yayilmaya devam etmesi, asilamanin
beklenilen hizda yapilamamasi ve virlslin gecirdigi mutasyonlar sebebiyle tam anlamiyla bir
toparlanmanin ne zaman yasanacadl konusu hala belirsizligini korumaktadir. Bu siregte
gelismis Ulkelerde dahil olmak Uzere artan enflasyon oranlarinin, pandemi kaynakli
gelismelerden, arz-talep dengesizliklerinden, tedarik zincirlerindeki sorunlardan, artan
teknolojik Grin-hizmet talebinden, Rusya-Ukrayna arasinda yasanan savasin yaratmis oldugu

enerji krizinden ve Amerika ile Cin arasindaki Ticari cekismeden kaynaklandigi séylenebilir.

Vi

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 18

LOTUS




Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

Baz1 Ulkelerin 2022 ve 2023 yillarin Biiyiime Oranlar1 Tahminleri

“Ulke 2022 2023
Cin 3.2 4.7
ABD 1.5 0.5
Rusya -5,5 -4.5
Suudi Arabistan 9.9 6
Fransa 2.6 0.5
Almanya 1.2 -0.7
italya 3.4 0.4
Japonya 1.6 1.4
Meksika 2.1 15
ispanya 4.4 1.5
ingiltere 3.4 0
Tiirkiye 5.4 3
Brezilya 2.5 0.8
Kanada 3.4 15
Guney Afrika 1.7 1.1
Arjantin 3.6 0.4
Hindistan 6.9 5.7
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12.4. Tiirkiye'nin Makroekonomik Goriiniimii

2008 yilindaki kliresel ekonomik krizden sonra Tlrkiye ekonomisi ciddi bir toparlanma
strecine girmis olup 2014, 2015 vyillarinda GYSH bir 6nceki yila gére % 5,2 ve %6,1
seviyelerinde artmistir. 2016 yili, pek cok farkli etkenin de etkisiyle biylime hizinin yavasladigi
bir dénem olmus 2017 yilinda %7,5, 2018 yilinda ise %2,8 lik bliyime oranlar yakalanmistir.
2019 yilinda biyime orani 0,9, 2020 yilinda %1,8, 2021 yilinda %11 olarak gerceklesmistir.

2020 yihinda Covid-19 salgininin olumsuz etkisiyle yilin ikinci ¢ceyredginde %9,9 oraninda
daralma kaydedilmistir. 2021 vyili itibariyle GSYH bulylUkligine goére Tirkiye, Dinya’nin 21.
Blyuk ekonomisidir.

2004 yilindan itibaren cift haneli seviyelerin altinda seyreden enflasyon orani 2017 yilinda
% 11,1, 2018 yilinda %16,3, 2019 yilinda %15,18, 2020 yilinda %12,8, 2021 yilinda %13,58
oraninda gerceklesmistir. 2022 yili Agustos ayi Tiketici Fiyat Endeksi bir énceki yilin ayni ayina
gore 80,21 artmistir. TUFE bir 6nceki aya gore degisim orani %1,46 dir.

TUFE willik degisim oranlan (%), Agustos 2022
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Issizlik oranlar ise son 4 yilda %11-%13 Araliinda seyretmekteydi. 2022 yili Ekim ayi
itibariyle mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani %10,2 seviyesinde gergeklesmistir. Issiz
saylsl bir énceki aya gére 57 bin kisi artmistir. Istihdam edilenlerin sayisi 2022 yili Ekim
déneminde, bir dnceki aya gdére 229 bin kisi artarak 31 milyon 200 bin kisi olmustur. Buna
gbre mevsim etkisinden arindiriimis istihdam orani ise %48 oldu.

Odemeler dengesi tarafinda ise 2018 yilinda %75 olan ihracatin ithalati karsilama orani
2019 yilinda %77,2, 2020 yilinda ise %86, 2021 yilinda ise %82 olarak gergeklesmistir. 2022
yil EKim ayi itibariyle 6demeler dengesi tanimli dis ticaret agigi 6.463 milyon ABD Dolari olarak

gergeklesmistir.
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Kisi Basina Diisen GSYH (USD)

Kisi Basina Diisen GSYH, ABD Dolan
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Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Gortiniim (Eyliil 2022)
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Donemler Itibariyle Biiyiime Oranlari
Tiirkiye ekonomisi, 2022’nin ikinci ¢eyreginde gecen yilin ayn1 dénemine gore %7,6 oraninda biiylimiistiir.

2003-2021 doneminde Tiirkiye Ekonomisinde yillik ortalama %S5,5 oraninda biiyiime kaydedilmistir.

Dénemler itibariyla GSYH Bilyiime Oranlar (%)

250
20,0
15,0
111 115
9640
. 8
100 71 B 1374 636 z ;r.s 7376
LE L L¥I 5E
oo 50 am,r‘
H || |||I|| li |I |
0.8
00 e III
50 -z,a-?-.-‘-'
4.7
~10,0
-10,4
-15,0
EYNMREERRE O NRY THE T EE T FE D T FE ST EE T EDS T FE DS TR
EEEEEEEEEE’EE2ﬂnﬁﬁ£!¢=@ﬂﬁﬁﬁ§ﬁﬁéﬁﬂ:ﬁ.&§ﬁé'H""'A.;EH
NRERNRER N R "RE g RER " RER"ROR
| |
1
Yilllk Artislar

Kaynak: TUIK

2021-2022 Biiyiime Tahminleri:

Baz Ulke-Ulke Gruplanna lligkin Blylime Tahminleri (%)

Diinya Avro Bolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC Japonya

2021 6,1 5,3 5 4,6 4,7 8,9 8,1 1,6

st 2022 3,2 2,6 2,3 1,7 -6,0) 7.4 33| 1,7
2023 2,9 1,2 1,0 1,1 -3,5| 6,1 4,6 1,7

2021 S,d 5,2 5,7 4,9 4,7 8,7 8,1 1,7

OECD 2022 3,0 3,1 1,5 2,5 -5,5 6,9 3,2 1,6
2023 2,2 0,3 0,5 0,8 -4,5 5,7 4,7, 1,4

2021 5,7 54 57 4,6 4,7 8,7 8,1 1,7

Rl 202> 2,9 25 25 1,5 8,9 THET . <&
2023 3,0 1,9 2,4 0,8 -2,0 71 5,2 1,3

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Gériiniim (Eyliil 2022)
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Merkezi Yonetim Biitce Gergeklesmeleri

2022 yili Agustos ayinda merkezi yonetim biit¢e gelirleri 305,9 milyar TL olarak gergeklesirken, biitce giderleri
302,3 milyar TL olmus ve biitge 3,6 milyar TL fazla vermistir.
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Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanhgi Ekonomik Goriiniim (Eyliil 2022)
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12.5. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut

Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan diger
krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da énemli 6lglide bir
daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul fiyatlarinda eskiye oranla ciddi
disusler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki vyillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektoriinde bliyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005 vyillarinda
olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisith arz, fiyatlar hizla yukarn
cekmistir. Bu dengesiz blylme ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna dogru gayrimenkul
piyasasi sikintili bir stirece girmistir.

2007 vyilinda Turkiye icin i¢ siyasetin adir bastigi ve secim ortaminin ekonomiyi ve
gayrimenkul sektérind durgunlastirdigi goézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan
sikintilar, dinya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler
devam etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalar c¢ok ciddi galkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye dusinulen bircok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degdismistir.

Daha 6nce Turkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim fonu
ve yatinrm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin etkilerinin
devam ettigi donemde reel sektor ve lilkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 vyili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye’de parlak bir yil
olmamistir. Icinde bulunduumuz vyillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan yillardir. Finans kurumlari son dénemde yavas yavas gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamiglardir.

2010 icerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektoérl lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatinmlarinda daha gok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul portféyi
edinmeye calistidi bir yiIl olmus ve az da olsa daha esnek bir yil yasanmistir. Gegcmis dénem bize
gayrimenkul sektériinde her donemde ihtiyaca yonelik gayrimenkul Grinleri “erisilebilir fiyath”
oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Biltlin verilere bakildiginda 2010 yilindaki
olumlu gelismeler 2011 ila 2016 yillarinda da devam etmistir.

2017 yihindan itibaren, beseri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, déviz kurlarinda yasanan
dalgalanmalar ve finansman imkanlarinin daralmasina ek olarak artan enerji ve is glcu

maliyetleri gelistiricilerin 6deme zorlugu yasamasina neden olmustur.
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Ulkemizdeki ekonomik dinamikleri énemli dlciide etkileyen ve ok sayida yan sektore

destek olan insaat sektérinde yasanan bu zorluklar gayrimenkullerin fiyatlamalarinda

optimizasyona ve Uuretilen toplam Unite sayisi ile proje gelistirme hizinda dlslse yol agmistir.

Banka faiz oranlarinin ylkselmesi ve yatirimcilarin farkli enstriimanlara yonelmesi de yatirim

amach gayrimenkul alimlarini azaltmistir.

Tiirkiye Genelinde Verilen Yapi izinlerinin
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Kaynak: TUIK, 2022 yili verisi 10 ayliktir.
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2018 yilinda dusuk bir performans cizen insaat sektéri 2019 yilini son geyredi itibariyle
toparlanma siirecine girmistir. Bu hareketlenme 2020 yilinin ilk 2 aylhlk déneminde de devam
etmistir. Ancak 2019 yilinin Aralik ayinda Cin‘de ortaya ¢ikan Covid-19 salgininin 2020 yili Mart
ayinda Ulkemizde yayllmaya baslamasiyla ekonomi olumsuz etkilenmis ve gayrimenkul sektdri
bu durgunluktan payini almistir. Karantina slireci sonrasi TCMB ve BDDK tarafindan agiklanan
kararlar ve destekler sektore olumlu yansimis, konut kredisi faizlerindeki diislis ve kampanyalar
Temmuz ve AJustos aylarinda konut satislarini rekor seviyelere ulastirmistir.

Ticari hareketliligin saglanmasi amaciyla piyasaya aktarilan ucuz likidite déviz kurlarinda ve
fiyatlar genel seviyesinde blylk artislara yol agmis, sonrasinda Merkez Bankasi parasal
sikilasma politikasi uygulamaya baslarken parasal sikilasma kararlari sonrasinda bankalarin
likidite kaynaklari kisilmis, bu da faiz oranlarinda yiikselise yol acmistir. Insaat maliyetlerinin
arttigi ve risk istahinin azaldigi siregte yeni insaat sayisi azalmis bu da konut arzinda dustse yol
agmistir. Konut arzindaki bu dustse karsin Tirk halkinin gayrimenkule olan dogal ilgilisinin canl
kalmasi, doviz kurlarinda yasanan artislar ve enflasyon oranindaki artis fiyatlarin yikselmesine
sebep olmustur. Ayrica yabancilara yapilan satislar bdlgesel fiyat artislarina yol agmistir. Son
donemde Merkez Bankasi politika faizlerinin disik tutuldugu, Dinya genelinde yasanan tedarik
sikintilari, hammadde temininde yasanan zorluklar ve Rusya-Ukrayna savasi gibi jeopolitik
gerilimler ve resesyon beklentilerine ragmen ekonominin canli tutulmaya calisildigi bir dénem

icerisinden gegmekteyiz.
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Temmuz 2022 Konut Fiyat Endeksleri (207=100) ve Birim Fiyatlar (Kaynak
TCMB)
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12.5.1.Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:

e Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari cekisme, Rusya-Ukrayna savasi ve Diinya
genelindeki pek gok farkh jeopolitik gerilimin ekonomiye etkisi,

e Yabanci sermaye kaynakli yatirnmlarda gérilen yavaslama,

e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle yatirrmlarin
yavaslamasi ve talebin azalmasi,

e Son donemde doéviz kurundaki yasanan artiglarin maliyetler izerinde baski yaratiyor olmasi,

e Son donemde gayrimenkul fiyatlarinda gorilen hizli artis.

Firsatlar:

e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

e Geng bir nufus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

e Ozellikle kentsel déniisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor olmasi.
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13. ACIKLAMALAR

e Degerleme konusu tasinmaz, Ankara ili, Cankaya ilgesi, Huzur Mahallesi, 13.732,00 m?2
yuzoélcimine sahip 13287 ada, 5 parsel olup lizerinde 3 adet blok insaatina baslanmistir.

e Parsel lGizerinde insa edilecek Egitim Tesisinin;
- A Blok’u 4 bodrum, zemin ve 2 normal kat olmak izere toplam 12.114,85 m2 alanli,
- B Blok'u zemin ve 6 normal kat olmak tzere toplam 12.035,02 m2 alanl ve
- C Blok’'u 4 bodrum, zemin ve 4 normal kat olmak lizere 3.928,40 m2 alanli olarak
planlanmistir.

e Parsel lGizerinde insa edilecek Egitim Tesisinin toplam kapal kullanim alani 28.078,27 m2'dir.

e Konu parsel gineybatisinda 1109 Sokak, 10 ve 11 nolu parseller ile, guneyinde 6 ve 9 nolu
parseller ile, gineydogusunda 1108 Sokak, 1, 2, 3 ve 4 nolu parseller ile, kuzeybatisinda
1162 Sokak ile komsudur.

e Tasinmaz geometrik olarak dizgin olmayan amorf sekline, topografik olarak cok egimli bir
yaplya sahiptir.

e Parselin sinirlart mahallinde kismi tel ile, kalan kisimlar ise komsu parsellerin istinat duvarlar
ile cevrilidir.

e Hali hazirda hafriyat calismalarinin basladigi gérilmastur.

e Satilabilirlik 6zelligine sahiptir.

14. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZI

“Bir mualkdn fiziki olarak mimkln, finansal olarak gercgeklestirilebilir olan, yasalarca izin
verilen ve dederlemesi yapilan mulki en ylksek dederine ulastiran en olasi kullanimdir”. (UDS
Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan mimkin olmayan kullanim ylksek verimlilige
sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak
mumkin olan bir kullanim, o kullanimin mantikh olarak nigin mimkuin oldugunun dederleme
uzmani tarafindan aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birka¢ kullanimin olasi
oldugunu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Dider testlerle birlikte en
yliksek degerle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS madde 6.4)

Tasinmazin mevcut kullaniminin en etkin ve verimli kullanim sekli oldugu kanaatine

varilmigtir.
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15. DEGERLENDIRME

Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

Gliglii Yonler Zayif Yonler
Ulasim imkanlarinin kolayhgs, - Niteligi nedeni ile belirli alici kitlesine hitap
imar plani igerisinde yer almasi, etmektedir,
Yapi ruhsatlarinin olmasi, - Egimli arazi yapisina sahip olmasi.

Tamamlanmis altyapi,

Tercih edilen bir bélgede yer almasi.

Firsatlar Tehditler

Gelismekte olan bir bolgede yer almasi. - Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul
sektoriinii olumsuz yonde etkilemesi,
- Faizlerin yiikselmesi ile ipotekli konut alim

talebinde yasanmasi muhtemel diisiis.

16. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadgida tanimlanan ve aciklanan (¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari Pazar Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve
Maliyet Yaklasimidir. Bu temel dederleme yaklasimlarinin her biri farkli, ayrintili uygulama
yontemlerini igerir.

Bir varliga iliskin dederleme yaklasimlarinin ve ydntemlerinin segiminde amacg belirli
durumlara en uygun yoéntemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi séz konusu
degildir. Secim slrecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(@) dedgerleme goérevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gigli ve zayif yoénleri, (c) her bir
yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katiimcilar tarafindan kullanilan yaklasimlar ve
yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yontem(ler)in uygulanmasi igin gereken gutvenilir bilginin mevcudiyeti.
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16.1. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varhdin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklasimi ifade
eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli
ve/veya anlamh agdirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(@) dedgerleme konusu varhdin deder esasina uygun bir bedelle son donemde satilimis
olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gbérmesi, ve/veya

(c) 6nemli o6lgide benzer varliklar ile ilgili sik yapillan ve/veya glncel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
adirhkhklandirlamayacadi dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

(a) dederleme konusu varliga veya buna 6nemli 6lgiide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

(b) dederleme konusu varhigin veya buna 6nemli 6lgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamh farkliliklarinin, dolayisiyla da sibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) glincel islemlere yo6nelik bilgilerin givenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

(e) varligin degerini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden Gretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari igeren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara
dayali girdilerin azami kullanimi gerekli gértlmektedir (6rnedin, etkin getiriler ve getiri oranlarn

gibi pazara dayali degerleme olgutleri).

Vi

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 3 1

LOTUS




Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varhidin tipatip veya 6nemli 6lglide benzeriyle iliskili
olmamasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile dedgerleme konusu
varhk arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkhliklarin karsilastirmali bir analizini
yapmasl gerekir. Bu karsilastirmali analize dayal dizeltme vyapilmasina genelde ihtiyag
duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve dederlemeyi gergeklestirenlerin diizeltmelerin
gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan
elde edilen pazar garpanlan kullanilir. Belirlenen araliktan uygun cgarpanin segimi niteliksel ve
niceliksel faktorlerin dikkate alindigi bir dederlendirmenin yapilmasini gerektirir.

16.2. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverisgsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
odeme yapmayacadli ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin distlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) katiimcilarin dederleme konusu varlikla 6nemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varhdi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin dederleme
konusu varlidi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim édemeye razi olmak durumunda
kalmayacaklar kadar, kisa bir stirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varhdin dodgrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 06zgl niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldudu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek

amaciyla agirhklandiriip agirhklandirilamayacadini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:
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(a) katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi disindukleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya
anlamh bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin surekliligi varsayimiyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi),
ve/veya

(c) varhdin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varlidin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen silreye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katihmcilarin,
varhdin, tamamlandigindaki dederinden varligi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske gore yapilan uygun dlzeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

16.3. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donistlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii dederine
dayanilarak tespit edilir.

Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varlidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle dederi etkileyen gok énemli bir
unsur olmasi,

(b) dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gortlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dedgerlemeyi gergeklestirenin dider yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
adirhklandirlamayacadini dikkate almasi gerekli gorilmektedir:

a) Dederleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri etkileyen
bircok faktdérden yalnizca biri olmasi,
b) Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin 6nemli

belirsizliklerin bulunmasi,
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c) Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol gicU
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/blitcelere ulasamaz), ve/veya

d) Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya henliz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagsiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve
bu getirinin yatirnma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gértilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

17. FIYATLANDIRMA

Rapor konusu projenin deder tespiti asadida belirtilen ana basliklar altinda yapilmistir.

1. Arsanin degeri

2. Projenin halihazir durum degeri

17.1. Arsanin Degeri
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “"Sermaye Piyasasinda

Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslar Arasi Degerleme Standartlari 2017
UDS 105 Dederleme Yaklasimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yontemin dodgruluguna ve
gluvenirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir
varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullaniimasi gerekmez” yazmaktadir.

Tek bir yontem ile guvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan projenin

arsa dederinin tespitinde “Emsal Karsilastirma Yontemi” kullaniimistir.

17.1.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi
Bu ydntemde, mevcut pazar bilgilerinden, emlak pazarlama firmalar ve proje yetkilileri ile
yapilan gorismelerden faydalaniimis; bélgede yakin ddénemde pazara cikarilmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat

ayarlamasi yapilmis ve konu arsa icin kiymet takdir edilmistir.

Vi

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 34

LOTUS




Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

Bulunan emsaller, goérilebilirlik, konum, blyuUklik, imar durumu gibi kriterler dahilinde
karsilastirnlmis, cevredeki emlak pazarinin gliincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari
ve mal sahipleri ile gérisilmus; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden yararlaniimistir.

Pazar dederinin tespitinde, emsallerin m? birim dederleri tasinmaz niteligine goére
farklilasmak Gzere; konum, fonksiyon, bayuklik, imar durumu, serefiye, fiziksel 6zellik, yapi
yasi, insaat kalitesi, manzara vb. kriterlere go6re uygunlastirma yapilmak suretiyle
degerlendirilmistir. Uygunlastirmada kullanilan ylzdelik oranlar 6rnekleme olarak asadidaki

sekilde siniflandiriimistir.

Emsalin Durumu Emsalin Durumu Emsa.lin Durumu viizdelik Oranlar

(Konum) (Buyukluk) (Yas/Insai Kalite)

Cok Kot Cok Buyuk Cok Eski >%20

Orta Kot Orta Bliyuk Orta Eski %11 ... %20
Az Kot Az Blyuk Az Eski %1 ... %10
Benzer Benzer Benzer %0

Az lyi Az Kuiguik Az Yeni -%10 ... -%1
iyi Kiigtik Yeni %20 ...- %11

Cok lyi Cok Kugik Cok Yeni >-%20

Piyasa Bilgileri

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

Satilik Arsa Bilgileri
1-Emsal: SAHIBI - SATILIK - ilan Sayfas1

Tasinmazin yer aldig1 ilcede yakin mahallede, egitim alani imarli 13.095,00 m2 alanl arsanin
45 m2’lik hissesi 283.000,00 TL bedelle satiliktir.

2-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 0 312 394 73 52
Tasinmazin yer aldig ilgede yakin mahallede, egitim alani imarli 10.000,00 m2 alanli arsa
58.250.000,00 TL bedelle satiliktir.

3-Emsal: EMLAK OFIiSi - SATILIK - 0 312 261 28 28
Tasinmazmn yer aldig1 ilcede yakin mahallede, egitim alani imarl 740,00 m2 alanli arsa
3.700.000,00 TL bedelle satiliktir.

4-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 0 321 244 50 00
Tasinmazin yer aldig: ilcede yakin mahallede, egitim alani imarhi 6.980,00 m2 alanli arsa
61.500.000,00 TL bedelle satiliktir.

5-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 0 321 270 86 83
Tasinmazin yer aldig: ilcede yakin mahallede, egitim alani imarh 3.126,00 m2 alanli arsa

22.000.000,00 TL bedelle satiliktir.
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Emsal Analizi (Satilik Arsa)

Birim | Pazarlikhi S
L. Alan ) Toplam Diizeltilmis
Satig Birim " . imar Hakki Konum Serefiye .. =
. ) Diizeltmesi Diizeltme | Deger (TL)
Fiyati (TL)| Fiyati
Konu
. 6.700
Miilk
Diiz. Diiz. . Diiz. Diiz. Diiz. Diiz.
Orani o Orani (o Orani — Orani e Orani Orani
Emsal 1 6.289 -10% 45 -15% | Benzer 0% Benzer 0% | Cok Kot | 40% 15% 7.232
Emsal 2 5.825 -10% 10.000 0% Benzer 0% |Orta Kotli| 20% | Benzer 0% 10% 6.408
Emsal 3 5.000 -10% 740 -10% | Benzer 0% Benzer 0% Benzer 0% -20% 4.000
Emsal 4 8.811 -10% 6.980 -5% Benzer 0% |Cok kéti | 25% | Benzer 0% 10% 9.692
Emsal 5 7.038 -10% 3.126 -5% | Benzer 0% Benzer 0% Benzer 0% -15% 5.982

Emsaller ayni ilgeden vyakin mahallelerden benzer vyapilasma sartlarina sahip
tasinmazlardan secilmis olup beyan edilen satis fiyatlarindan %10 pazarhk payi disidlmustir.
Alan/blyutklik, konum ve imar durumu dizeltmesi tasinmazlarin konumlarina goére

yapilmis olup ortalama satis m2 birim dederi 6.700 TL olarak hesaplanmistir.

Satilik Bina Bilgileri
6-Emsal: EMLAK OFiSi - SATILIK - 0 312 277 43 33

Tasinmazin yer aldig: ilcede yakin mahallede, mahallenin daha i¢ kisminda yer alan
dershane olarak kullanima uygun 4 katli 3.500,00 m2 alanl ticari bina 42.000.000,00 TL
bedelle satiliktir.

7-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 0 312 286 97 79
Tasinmazin yer aldig: ilcede yakin mahallede, benzer konumda yer alan dershane olarak
kullanima uygun 6 katl1 4.000,00 m2 alanl ticari bina 55.000.000,00 TL bedelle satiliktir.

8-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 0 544 233 04 73
Tasinmazin yer aldig: ilcede yakin mahallede, daha iyi konumda yer alan ticari kabiliyeti
daha fazla olan 9 kath toplam 15.000,00 m2 alanh ticari bina 230.000.000,00 TL bedelle
satiliktir.

9-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 0 552 789 52 99
Tasinmazin yer aldigi ilcede yakin mahallede, benzer konumda yer alan okul olarak
kullanilabilecegi beyan edilen 4 katli toplam 12.000,00 m?2 alanl: ticari bina 120.000.000,00 TL
bedelle satiliktir.

10- Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 0 321 245 24 24
Tasinmazin yer aldig1 ilcede yakin mahallede, daha iyi konumda yer alan ticari kabiliyeti
daha fazla olan 7 kath toplam 20.000,00 m2 alanl ticari bina 340.000.000,00 TL bedelle

satiliktir.
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Emsal Analizi (Satilik Bina)

.. Pazarhkh Alan / e .
?;;:ls:r:f Birim Biiyiikliik | Yas/insa Kalitesi Konum serefiye D-L_‘:':::::e [:)u:;l:lﬁjs
Fiyati Diizeltmesi
Konu
Miilk 13.500
orm | A | o | 2™ | o | Pme | g | oweme | g | o
Emsal 5 12.000 -10% 3.500 -5% | Orta Eski 20% Az Kot 10% Az Kot 10% 25% 15.000
Emsal 6 13.750 -10% 4,000 | -5% | Orta Eski 15% Benzer 0% Az Kéti 10% 10% 15.125
Emsal 7 15.333 -10% 15.000 | 0% Az Eski 10% Orta lyi -15% Benzer 0% -15% 13.033
Emsal 8 10.000 -10% 12.000 | 0% Az Eski 10% Benzer 0%  |Orta Koti 15% 15% 11.500
Emsal 9 17.000 -10% 20.000 | 0% Az Eski 5% Orta iyi -20% Benzer 0% -25% 12.750

Emsaller yakinindaki benzer nitelikli tasinmazlar secgilmis olup beyan edilen satis
fiyatlarindan %10 pazarlik payi distlmustir.
Bina kullanim alani, yas/insai kalite ve konum/serefiye dlizeltmeleri rapor konusu projenin

Ozelliklerine gore yapilmis olup ortalama satis m2 birim dederi 13.500 TL olarak hesaplanmistir.

Emsal Kroki:

Ulasilan Sonug

Emsal analizlerinden hareketle rapora konu tasinmazin arsa dederi asagidaki 6zet tabloda

sunulmustur.

TASINMAZIN BiRIM TASINMAZIN
NiTELiGI TOP"(An':'z)A"AN SATIS DEGERI YUVARTATILMIS
(TL/m?2) DEGERI(TL)
Arsa 13.732,00 6.700 92.000.000
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17.2. Projenin Halihazir Durum Degeri
Rapora konu projenin halihazir durum dederinin hesaplanmasinda asadidaki yontemler
kullanilmistir.
A. 1kame Maliyet Yaklagimi

B. Gelir Indirgeme Yaklagimi

17.2.1. Ikame Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde tasinmazlarin arsa ve insai dederi olmak Uzere iki bileseni esas tutulmak
suretiyle dederler ayri ayn tespit edilmekte ve tasinmazlarin dederi bu bilesenlerin toplami

olarak takdir edilmektedir. (Ancak bu degerler arsa ve insai yatirimlarin ayri ayri satisina esas olmayip

toplam degere ulasmak icin belirlenen fiktif biiviikliiklerdir.)

Arsa dederinin tespitinde emsal karsilastirma yonteminden yararlanilmis, insai deder
tespitinde ise piyasada yayginlikla gergeklesen (yapimci kurulusun karini havi) insaat maliyetleri
gdz onidnde bulundurulmustur. Ayrica projenin hayata gegmeye baslamasiyla olusan kentsel
rant yatirrmci kari olarak eklenmistir.

a. Arsa degeri:
Yukarida hesaplanmis olup 92.000.000,-TL'dir.

b. Insai degeri:

Rapora konu projenin;

Toplam insaat alani: 28.078,27 m?'dir.

Ruhsat ve Proje Maliyet Birim Dederi: 300,-TL (*)
Toplam Maliyet : ~ 8.400.000,-TL olarak belirlenmistir.

c. Uygunlastirma:

Tasinmazin dederine yatinmci kari olarak eklenmis olup rapora konu tasinmazin arsa
dederi + insaat maliyeti Gzerinden % 20 alinarak;

(Arsa dederi + Toplam insai dedger) x % 20

100.400.000,-TL x 0,20

= 20.000.000,-TL olarak belirlenmistir.

Uygunlastirma

Buna gore projenin halihazir durum degeri:
92.000.000,-TL + 8.400.000,-TL + 20.000.000,-TL = 120.400.000,-TL olarak takdir

edilmistir.

* Degerlemesi yapilan 13287 ada 5 parselde mimari projeler onaylanmuis ruhsatlar alinmistir. Maliyet olarak bu parselin
degerine ilave edilerek nihai degere ulasilmistir. Parsele yonelik olarak gerceklestirilmis maliyet bedeli hesaplamasi
ruhsat belgesinin toplam alani ile ruhsat ve projesi onaylanmis ancak kat irtifaki kurulmamis tasinmaz igin 250.-TL/m?

ile 350.-7L/m? arast birim bedel takdir edilmekte olup, konu tasinmaziar i¢in 300.-TL/m? birim bedel takdir edilmistir
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17.2.2. Gelir Indirgeme Yaklasimi
Bu yontem, proje dederinin projenin gelecek yillarda Uretecedi serbest (vergi sonrasi)
nakit akimlarinin buglinki dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayalidir.
Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektoriin ve projenin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiline indirgenmekte ve projenin buginkl degeri
hesaplanmaktadir. Bu deder projenin, mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal
yontemlerle hesaplanan (olmasi gereken) dederidir.

Varsayimlar:

Reel Iskonto Orani:

Reel iskonto orani, 2023 yil sonu ve sonrasina iliskin enflasyon tahminleri, halihazir mevduat faiz
oranlari, orta-uzun vadeli Hazine Bonosu faiz oranlari dikkate alinarak 2023 ve sonrasi icin belirlenen enflasyon
oranlarinin % 8 lzerinde alinmstir.

Toplam insaat Alan::

3 bloktan meydana gelecek okul binasinin yapi ruhsatlarina gore toplam insaat alani 28.078,27 m? dir.

Insaat Siiresi:
Konu parseldeki proje insaatinin % 50 lik kisminin 2023 yilinda, geri kanal %50 lik kisminin ise 2024 yili

sonuna kadar tamamlanacagi varsayiimistir.

Satis Bedelleri ve Satis Siiresi:

Okul kompleksinin ingaatin tamamlanmasindan sonra 2025 vyili igerisinde satilacadi varsayilmistir. 2023
yili icin satis bedeli 13.500,-TL/m? olarak hesaplanmis olup birim satis degerinin her yil bir 6nceki yilin tahmini
enflasyonu oraninda artacadi kabulliyle 2025 yilindaki birim satis bedeli 23.625,-TL/m?2 olarak alinmistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

insaat Maliyetleri:

Yap! ruhsatina gore IV-A sinifinda inga edilecek bina igin m? birim maliyet bedeli olarak 2022 yili yapi
yaklasik maliyetlerine gére 4.950 TL/m?2 6ngoriilmis, glincel insaat maliyetlerine gore Altyapi-peyzaj, proje-
ruhsat-danismanlik vb. proje gelistirme maliyetlerinin insaat maliyetinin  %25'iT mertebesinde olacagi
varsayllmistir. 2023 yilinda insaat maliyetlerinin %40, 2024 yilinda ise bir dnceki yila gére %25 artacadi kabul
edilmistir. Buna gore yil bazinda insaat maliyeti asadida yer alan tablodaki gibi hesaplanmistir. ikame maliyet

yonteminde belirlenen halihazir durumuyla gergeklesen ingaat maliyeti toplam maliyetten disilmustdir.

Toplam insaat Alani (m?) 28.078,27
m? Birim ingai Maliyet (TL/M2) 6200
Toplam insat Maliyeti (TL) 174.085.274
Gergeklesen insaat Maliyeti (TL) 8.400.000
2023 yil toplam insai maliyeti (TL) 115.979.692
2024 yil toplam insai maliyeti (TL) 144.974.615
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Girisimci Kari:

INA modelinden arsa degerine ulasilabilmesi icin, projeksiyondan elde edilen net bugiinkii degerden

%?25 mertebesinde girisimci kari diistilmustir.

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit giris cikislari ile asadida yer alan indirgenmis

nakit akimlar tablosundan da goérilecedi tizere proje arsasinin dederi yaklagik 92.700.000,-TL (6.751 TL/m?)

olarak bulunmustur. Projenin halihazir durum degeri ise 123.600.000,-TL olarak hesaplanmistir.

13287 ADA 5 PARSEL PROJESI

(TL)

ingaat varsayimlari

Toplam Arsa Alani (m?) 13.732,00

Toplam insaat Alani (m?2) 28.078,27

insaatin Siiresi 2 yil

2023 2024 2025 2026
Satig Varsayimlari
Satilabilir Ticari Alan m? Bagina Ortalama Satig
Fiyati (TL) 13.500 18.900 23.625 27.169
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 379.056.645 530.679.303 663.349.129 762.851.498
Satis Orani 0% 0% 100% 0%
Yilik Enflasyon Orani Tahmini 40% 25% 15% 12%
Reel iskonto Orani 48% 33% 23% 20%
1/ iskonto Faktérii 1,22 1,71 2,18 2,65
Etkin Vergi Orani 0% |
Ticari Unite Satis Gelirleri 0 0 663.349.129 0
Satig Orani 0% 0% 100% 0%
Kiimiilatif Satig Orani 0% 0% 100% 100%
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 379.056.645 530.679.303 663.349.129 762.851.498
Yillik Satig Geliri (TL) 0 0 663.349.129 0
insaat Harcamalari 115.979.692 144.974.615
Serbest Nakit Akimi -115.979.692 -144.974.615 663.349.129 0
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri -95.334.719 -84.938.469 303.861.901 0
131/:121_2022 Itibari lle Projenin Halihazir Durum 123.600.000
egeri (TL)

Girigsimci Kari (%25) diigiilmiis arsa degeri (TL) 92.700.000
Arsa Birim Degeri (TL/M2) 6.751

LOTUS
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18. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRMESI

18.1. Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuclarinin Uyumlastiriimasi
ve Bu Amacla izlenen Yoéntemin ve Nedenlerinin Aciklamasi
Gorilecedi Uzere rapor konusu proje icin kullanilmasi mimkin olan iki yontemle bulunan

degerler birbirlerinden farkhdir.

FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iLE HESAPLANMIS DEGERLERIN KARSILASTIRMASI

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
IKAME MALIYET YAKLASIMI 120.400.000
GELIR INDIRGEME YAKLASIMI 123.600.000

Ancak nihai deger olarak gayrimenkul rayigleri piyasanin ekonomik parametrelerini her
donemde kendi iginde daha tutarli bir denge ile yansitmasi ve diger yéntemin biylk oranda
kabullere bagli olmasi sebepleriyle “ikame Maliyet Yaklagimi” ile bulunan degerin alinmasi uygun
gortlmis ve buna goére rapora konu 13287 ada 5 parsel lzerinde yer alan Egitim Tesisinin
Halihazir Durum dederi 120.400.000,-TL olarak belirlenmistir.

18.2. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Rapor konusu tasinmaz insa asamasinda olup igin kira analizi yapiimamistir.

18.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederlemeye konu tasinmazin resmi kurumlar nezdinde yapilan incelemeleri sonucunda

herhangi bir hukuki soruna rastlanmamistir.

18.4. Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve Ipotekler Ile Ilgili Goriis

GYO tebliginin 22. Maddesi (c) bendine gére GYO portfoyline ancak (zerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve oOnemli o6lglide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller dahil edilebilmektedir. Bu hususta tebligin
30. maddesi hikumleri sakhdir.

Dederlemesi yapilan gayrimenkullin (zerinde tasinmazin devredilebilirligini etkileyecek
sekilde herhangi bir haciz, ipotek ya da kisitlayici serh bulunmamaktadir.

Tasinmazin Gayrimenkul Yatirm Ortakhdl portfoyinde “Projeler” bashdl altinda yer

almasinda sakinca bulunmamaktadir.
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18.5. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde Ipotek veya
Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir
Takyidat Bulunmasi Durumlan Harig, Devredilebilmesi Konusunda Bir
Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Rapora konu tasinmazin devredilmesinde sermaye piyasasi mevzuatl cergevesinde

herhangi bir engel bulunmadigi kanaatindeyiz.

18.6. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve

Varsayimlar
Tasinmazin bos arsa dederi emsal karsilastirma yontemine goére 92.000.000,-TL olarak
hesaplanmistir. Proje dederi ikame maliyet yoOntemine gore 120.400.000,-TL olarak

hesaplanmigtir.

18.7. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Neden Verilmediklerinin

Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

18.8. Miisterek veya boéliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Misterek veya bélinmuis kisim bulunmamaktadir.

18.9. Hasilat Paylasimi veya kat karsiligi yontemi ile yapilacak projelerde,

emsal pay oranlan

Haslilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi kullanilmamistir.

18.10. Yasal Gereklerin yerinde getirilip getirilimedigi ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi Gereken 1zin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut

Olup Olmadigi
Dederleme konusu gayrimenkulln insaatina baslanmis olup gerekli izinler alinmistir.

Tasinmaz Uzerinde Egitim Tesisi insaati devam etmektedir.
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18.11. Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan Itibaren Bes Yil
Gecmesine Ragmen Uzerinde Proje Gelistirmesine Yonelik Herhangi
Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

Parsel (zerinde yer alan Egitim Tesisine ait 01.09.2022 tarihli tadilat ruhsatlar

bulunmaktadir.

18.12. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim Seklinin ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis Ile Gayrimenkul Yatinm
Ortakliklann Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari’na iliskin esaslar Tebligi'nin 22. Maddesi 1. Firka (b) ve (c)
bentleri:

b) (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portfdylerine alinacak her tirlli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak
yap! kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina
ya da bagka kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika,
ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla
kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen
niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194
sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer
alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir.

c) Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli
Olcude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar
dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hukumleri sakhdir.

Tasinmaz icin Tadilat Ruhsatlari alinmis olup Egitim Tesisi insaatina baslanmistir.
Dederlemesi yapilan gayrimenkulin Gzerinde tasinmazin devredilebilirligini etkileyecek sekilde
herhangi bir haciz, ipotek ya da kisitlayici serh bulunmamaktadir. Bu sebeple GYO portféylinde

“Projeler” basligi altinda yer almasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.
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19. SONUC

Rapor iceriginde 6zellikleri belirtilen ve 13287 Ada 5 Parselde gerceklestirilen Egitim

Tesisi projesinin yerinde yapilan incelemelerinde konumuna, insai buyukligine, mimari ve

insal ozelliklerine ve bdlgede yapilan piyasa arastirmalarina goére ginimiz ekonomik kosullari

itibariyle,

1. Arsa degeri igin,

92.000.000,-TL (Doksanikimilyon Turk Lirasi);

(92.000.000,-TL + 18,6983 TL/USD (*) = 4.920.000,-USD)
(92.000.000,-TL + 19,9349 TL/Euro (*) = 4.615.000,-Euro)

2. Halihazir durum degeri icin ise,

120.400.000,-TL (Yizyirmimilyondortylzbin Turk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.
(120.400.000,-TL + 18,6983 TL/USD (*) = 6.439.000,-USD)
(120.400.000,-TL + 19,9349 TL/Euro (*) = 6.040.000,-Euro)

(*) 31.12.2022 tarihli TCMB Déviz Alis Kuru 1,-Euro = 19,9349 TL; 1,- USD = 18,6983 TL'dir.

Doéviz bazindaki degerler yalnizca bilgi igindir.

Tasinmazin KDV dahil arsa degeri

142.072.000,-TL"dir.

Rapor konusu tasinmazin Sermaye Piyasasi

108.560.000,-TL; halihazir durum dederi ise

Kurulu hikidmlerince GYO portfoylinde

“Projeler” basligi altinda yer almasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

isbu rapor, Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortaklhigi A.S.nin talebi lizerine ve e-imzali

olarak dizenlenmis olup kopyalarin kullanimlan

sirketimiz sorumlu degildir.
Bilgilerinize sunulur. 06 Ocak 2023
(Dederleme tarihi: 31 Aralik 2022)

Eki:

Fotograflar

Ruhsat Belgeleri

Proje

Imar Durumu

Tapu Sureti

Takbis Belgesi

Degerleme Uzmanlig1 Lisans Belgesi
Mesleki Tecriibe Belgeleri

M. Kivang KILVAN
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 400114)

LOTUS @Z

halinde ortaya cikabilecek sonuglardan

Saygilarimizla,

LOTUS Gayrimenkul Degerleme

ve Danismanhk A.S.

Engin AKDENIZz
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans N0:403030)
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