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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2023

gﬁ?;?kgm? 30.12.2023

RAPOR TARIHi 5.01.2024

RAPOR NO SNP-2312097
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ANKARA ILI CANKAYA ILCESI'NDE YER ALAN

29634 ADA 4 NOLU PARSEL UZERINDEKI SINPAS OKSIJEN
PROJESINDE YER ALAN

BAGIMSIZ BOLUMLER

DEGERLEME KONUSU

ILKBAHAR MAH. GUNEYPARK KUME EVLERI CAD. OKSIJEN PROJESI
DEGERLEME ADRESI ICERISINDE YER ALAN 1 VE 2 BLOKLARINDA YER ALAN 116 ADET
BAGIMSIZ BOLUM

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)
Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI
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iCINDEKILER

igindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
15 - Degerleme Konusu Gay_r_imenkul icin Sirkletimiz Tarafindan Daha Onceki
' Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lligkin Bilgiler
2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri

2.1 - Tapu Kayitlari

2.2 - Takyidat Bilgileri

2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

| EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - Bagimsiz Boélim Deger Listesi

Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
Ek 6 - Yapi Ruhsatlar (kopya)

Ek 7 Mdulkiyet Listeleri-Tapu Suretleri
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
* de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan, tarafimiza musteri tarafindan iletiimis olan
03.11.2023 tarihli stok kayitlarina istinaden, Oksijen projesinde yer alan 116 adet bagdimsiz
béliumin degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig "in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Dikilitas Mah., Barbaros Bulvari, Yenidogan Sokak,
Sinpas Plaza, No: 36, Besiktas ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Musterinin, asagida bilgileri bulunan, tarafimiza musteri tarafindan iletiimis olan 03.11.2023
tarihli stok kayitlarina istinaden, Oksijen projesinde yer alan 116 adet badimsiz boélimin
degerleme tarihindeki pazar de@erinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin SNP-2312097 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Bu rapor; Musteri tarafindan iletilen 03.11.2023 tarihi itibariyle Masteri’nin stoklarinda yer alan
116 adet bagimsiz boélimu kapsamaktadir.

Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Gizem GEREGUL EVLEK
kontrol eden degerleme uzmani olarak, ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde hazirlanmis
raporlar asagidaki gibidir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNPY;;S“OOZ' SNP-1810002 SNP-1910080
Rapor Tarihi 2.10.2017 31.12.2018 27.12.2019
9 adet parsele iligkin] 10 adet parsele 10 adet parsele
Rapor Konusu degerleme iliskin degerleme iliskin degerleme
raporudur. raporudur. raporudur.
Ahmet Ozglin Onur BUYUK - S
Raporu Hazirlayanlar HERGUL ve Eren | Kemal COLPAN - OEl:énBEJg_}F i
KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 657.370.000 681.772.000 753.821.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

29634 ADA 4 PARSEL

ili . ANKARA
iigesi . CANKAYA
Bucagi

Mabhallesi . MUHYE

Koyu

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No . 29634

Parsel No 4

Alani . 56472

Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : KAT IRTIFAKI
Blok No - EKTEDIR
Bag. Bol. No - EKTEDIR
Niteligi - EKTEDIR

Kat No - EKTEDIR
Arsa Pay! :  EKTEDIR
Sahibi - SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No - EKTEDIR

Cilt No - EKTEDIR
Sayfa No :  EKTEDIR
Tapu Tarihi :  EKTEDIR
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2.2 - Takyidat Bilgileri
29634 ada 4 parsel igin Cankaya Tapu Sicil Midurligi'nde 30.12.2023 tarihinde alinmis olan
tasinmazin miilkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren takbis belgesi ekte sunulmustur. Bagimsiz
bolimler tGzerinde musterek olarak;

Beyan:

*Diger(Konusu: Yeni Giineypark Kentsel Donlisiim ve Gelisim Proje Alani icinde Kalmaktadir.
12/10/2010-2550-10798-Ankara Blylksehir Belediyesi

*Yonetim Plani: 18/03/2022 (28.04.2022 tarih ve 45102 yevmiye)

( Bu gerh ilgii kurumun rutin uygulamasina iligkin bir gserh olup Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hiikiimler gergevesinde llgili serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Irtifak:

29634 ada 2 ve 3 parseller lehine 4 parsel aleyhine A harfi ile gosterilen 1748,69 m2 lik kisimda
gegcis igin irtifak hakki kurulmustur. 29634 ada 2 parsel lehine 3 parsel aleyhine B harfu ile
gosterilen 1441,01 m2 lik kisimda gegis icin irtifak hakki kurulmustur.( Gegis hakki: Genel yola
¢ltkmak igin yeterli yolu bulunmayan tasinmazin, komsu taginmazlardan genel yola ¢ikan bir
gecit talep etmesidir. Bahsi gegen irtifak haklari gecis igin verilmis olup Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hiikiimler gergevesinde lgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir )

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Kadastral calismasindan dolayi parsel numaralarinda degisiklikler olmustur. Ayrica 29634 ada 6
parsel 07/07/2017 tarih 51654 yevmiye ile kat irtifakina gegmistir. 07.06.2018 tarih 44431
yevmiye nosu ile Ticaret Sirketlerine Ayni Sermaye Konulmasi ile edinme sebebi olarak Sinpas
Yapi Endustrisi ve Ticaret Anonim Sirketinden Sinpas Gayrmenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. olarak
degismigstir. 02.11.2017 tarihinde Ankara Buyuksehir Belediyesi mulkiyetindeki tasinmazlar Ari
Finansal Kiralama A.$. mulkiyetine gecmistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Ankara Blyiiksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirliigi'nden 14.11.2023 tarihinde alinan
imar durumu yazisina gore s6z konusu tasinmazlarla ilgili olarak imar durum bilgisi su sekilde
verilmistir: ( E-80358829-115-1054032 sayili imar Durum Yazisi)

S0z konusu parsel Ankara Bulylksehir Belediye Meclisinin 09.01.2019 tarih ve 20 sayih karari
ile onayli 1/5000 ve 1/1000 élgekli imar Planlari igerisinde bulundugu,

Bu planlar kapsaminda;

29634 ada 2, 3 ve 4 parsellerin insaat alani:21255 m? Yengok: Serbest Konut Alani
kullaniminda kalmaktadir.

Ankara 11. idare Mahkemesinde E:2019/1274 sayil dosya ile gériilen davada 27.02.2020 tarihli
ve K:2020/457 sayili karariyla 1/1000 ve 1/5000 olgekli planlarin iptal edildigi tespit edilmigtir.

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

29634 ada ve 29635 adanin Onayli Uygulama imar Plani dogrultusunda Ankara Biiyiiksehir
Belediyesi Encimeninin 28.01.2016 tarih ve 203 sayili karari ile onaylanan 78120/6 nolu
parselasyon plani ile olustudu, fakat Ankara 12. idare Mahkemesi'nin 2016/3276 E. Sayili
dosyasinda gorulen davada mahkemece dava konusu 78120/6 nolu parselasyon planinin
iptaline karar verildigi, 29900 adanin Ankara Buyuksehir Belediye Enciimeninin 27.03.2014 tarih
ve 941 sayili karari ile onaylanan 78120/4 nolu parselasyon plani ile olustugu ve Ankara
Buyiksehir Belediye Enciimeninin 12.03.2015 tarih ve 739 sayil karari ile onaylanan 78120/5
nolu parselasyon planinda yarirliliginin devami karari alindi§i fakat Ankara 12. idare
Mahkemesi'nin 2016/1670 E. sayili dosyasinda goérilen davada mahkemece dava konusu
78120/5 nolu parselasyon planinin iptaline karar verildigi belirtiimistir. 2016 yilinda iptal edilen
78120/6 nolu parselasyon planinin 14.12.2017 tarih ve 2667 saylli Ankara Bulylksehir
Belediyesi Enciimen karari ile yartrligunin devamina karar verildigi bilgisi edinilmistir.

Ankara 12. idare Mahkemesi'nin Esas No 2016/3276 ve Karar No 2017/1785 sayili karari ile,
Ankara ili Cankaya ilgesi Miihye Kadastro 902 parsel sayili tagsinmaz igin yapilan 1/1000 6lgekli
Uygulama imar Plani degisikligine iliskin Ankara Bilyiiksehir Belediye Meclisi'nin 27/11/2015
tarin ve 2438 sayili karari ve anilan karara dayanilarak 78120/6 sayili parselasyon planinin
onanmasina iliskin Ankara Blyuksehir Belediye Enciimeninin 28/01/2016 tarih ve 203/476 sayili
karari, sehircilik ilke ve esaslarina, planlama tekniklerine, kamu yararina dolayisiyla hukuka
uyarhk bulunmadigi gerekgesiyle iptal edilmigtir.
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iigilide kayith yazida belirtilen ada/parsellerin  Ankara Biyiiksehir Belediye Meclisinin
15.08.2017 tarih ve 1721 sayili karari ile onayl 1/5000 ve 1/1000 6lgekli imar Planlari igerisinde
bulundugu, bu karari ile yapilan islemin iptali icin Ankara 5. Idare mahkemesinin 2017/3199 e.
Sayili esasiyla agilan davada mahkeme, davacinin yuritmeyi durdurma talebini kabul ederek,
islemin yaritmesinin durdurulmasina (YD) karar verdigi hususlari tespit edilmistir.

Meri durumda S6z konusu parsel Ankara Blylksehir Belediye Meclisinin 09.01.2019 tarih ve 20
sayili karari ile onayh 1/5000 ve 1/1000 &lgekli imar Planlari igerisinde bulundugu,

Bu planlar kapsaminda;

29634 ada 5, 6, ve 7 parsellerin ingaat alani:345090 m? Yengok:Serbest Merkez Alani (ticaret
merkezi+otel+ofis+konut) kullaniminda kalmaktadir.

Ankara 11. idare Mahkemesinde E:2019/1274 sayili dosya ile goriilen davada 27.02.2020 tarihli
ve K:2020/457 sayili karariyla 1/1000 ve 1/5000 olgekli planlarin iptal edildigi tespit edilmistir.
Yeni plan galismalarinin devam ettigi 6grenilmigtir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

YAPI RUHSAT BELGELERI

29634 ada 6 parselde Portoran Ankara projesinde yer alan bloklara ait ruhsat bilgileri asagida
gOsterilmistir. Bitin bloklar igin ilk ruhsatlar 17.06.2013 tarihinde alinmis, biitiin bloklara ait
14.10.2016 tarihli tadilat ruhsatlar bulunmaktadir. isim degisikligi sebebi ile 31.01.2019 tarihli
yapi ruhsatlari bulunmaktadir.

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkh bir projenin
uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

Ruhsat ve Ada Parsel Bilgileri Tablosu

TADILAT YAPI RUHSAT BILGILERI (29634 ADA 4 PARSEL)
: . BB Konut Ticari
Tarih Sayi| Nitelik | Blok Sayisi Sayisi Sayisi Toplam Alan | Yapi Sinifi
20.04.2017 | 20-1 | Mesken | 1. Blok| 64 64 - 12.549,14 m? IvVC
20.04.2017 | 20-2 | Mesken | 2. Blok| 64 64 - 12.549,14 m? IvVC
iSiM DEGIiSIKLIGIi RUHSAT BILGILERI (29634 ADA 4 PARSEL)
. o BB Konut Ticari
Tarih Sayi| Nitelik | Blok Sayisi Sayisi Sayisi Toplam Alan | Yapi Sinifi
31.01.2019 | 21-1 | Mesken 1 64 64 - 12.549,14 m? IV C
31.01.2019 | 21-2 | Mesken 2 64 64 - 12.549,14 m? IV C
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Yerinde yapilan tespitlerde tasinmazlarin insaa halinde oldugu gézlemlenmis olup, santiyeden
alinan bilgilere gore 1. blok insaat seviyesi %90 ve 2. blok insaat seviyesi %90’dir. Mevcut
durum degeri belirtilirken bloklarin ingaat seviyesi oranina gére deger takdirinde bulunulmustur.
Bloklarin kabasi tamamlanmis, i¢c bdlmeler yapilmis ve ince iscilik devam etmekte oldudu
g6zlemlenmistir.

Degerlemede onayli ruhsat ve projesine esas bilgiler alinmis olup,musteri tarafindan tarafimiza
iletilmis olan 03.11.2023 tarihli stok listesinde yer alan tasinmazlar i¢in deger takdiri yapiimistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmazlarin bulundugu binanin yapi denetim ile ilgili isleri ;

Emlak ve istimlak Daire Bagkanhgi tarafindan yapilacaktir.

05/01/2002 tarihli ve 4735 sayili Kamu ihale Sézlesmeleri Kanununa gore sézlesmeye baglanan
yapim islerinin yuratilmesinde uygulanacak genel esaslari belirlemek amaciyla hazirlanmig
olan “Yapi isleri Genel Sartnamesi” uyarinca, Belediye ile imzalanmis olan “Kat Karsiligi insaat
ve Satis Vaadi Soézlesmesi” kapsaminda gergeklestirilen insaatlarda yapi denetimi Ankara
Bliyiiksehir Belediyesi Emlak ve istimlak Daire Baskanligi tarafindan yapiimaktadir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iligkin Agiklama

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, projede degisiklik yapiimasi,
farkl bir projenin uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Rapora konu tagsinmazlar insa halinde olup enerji verimlilik sertifikasi hentiz
bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; Ankara ili, Cankaya llcesi, ilkbahar Mahallesi, Giineypark Kiime
Evleri Caddesi Uzerinde 29634 ada 4 parsel uzerinde insaati devam eden Oksijen Projesinde
yer alan 128 adet bagdimsiz bolimduar. Misteri tarafindan tarafimiza iletiimis olan 03.11.2023
tarihli stok listesinde yer alan 116 adet bagimsiz bolim igin deger takdir yapilmistir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; sehrin giney kisminda konumlanmis olan Sinpas Altin Oran
projesi yaninda yer almaktadirlar. Yakin cevresi konut fonksiyonlu gelismistir. Cok yakin
konumda nirengi niteliginde Milli Savunma Bakanhgi Lojmanlari ve yakininda Emlak Konut
Baskent konut projesi yer almaktadir. Ayni zamanda yakininda Panora Alisveris Merkezi, Park
Oran Konutlari projesi, Acibadem Hastanesi ve insaasi devam eden Sinpas GYO Ege Vadisi
projesi bulunmaktadir. Bolge genel olarak apartman tipinde konut yerlesim birimleri ve bos
arsalardan olugsmaktadir. Cevreyolu erigimi rahat durumdadir. Cankaya ilgce merkezine yaklasik
10 dakika; Kizilay'a ise yaklasik 15 dakika ara¢ mesafesinde yer almaktadir. TRT Genel
Mudurliga binasi projeleride ayni lokasyon igerisinde yer almaktadir. Bolge orta st ve st gelir
gruplarina hitap etmektedir. Bélgede yapilan projelerle gelisme potansiyesi artmaktadir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu konuma 06zel araglar ve toplu tasima araglari ile ulasilabilmektedir.
Konya Yolu kullanilarak Mevlana Bulvari vasitasi ile Cankaya - Oran sapagindan iceri girilerek
Turan Glines Bulvari vasitasi ile ilkbahar Mahallesi'ne ulastiktan sonra Altin Oran tabelasindan
tekrar iceri girilerek Guneypark Kime Evleri Caddesi vasitasi ile parsellerin oldugu noktaya
ulasilabilmektedir.

Sehir merkezinden ise Atatirk Bulvari ve Cinnah Caddesi vasitasi ile Cankaya yénune dogru
ilerleyerek Cankaya'ya ulastiktan sonra Simon Bolivar Bulvari'na ve daha sonra Turan Glnes
Bulvari'na girilerek taginmazlarin bulundugu noktaya ulagilabilmektedir.

SNP-2312097 CANKAYA (OKSIJEN PROJESI) 12
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Oksijen projesi 56.472 m? ylzolgimli 29634 ada 4 parsel
Uzerinde konumlanmistir. 29634 ada 4 parsel Boulevard projesinin gliney bati cephesine dogru
yaninda yer almaktadir. Parsel (izerinde insaati devam eden 2 adet blok yer almaktadir. Toplam
128 adet konut birimi bulunmaktadir. Misteri tarafindan tarafimiza iletilmis olan 03.11.2023
tarihli stok listesinde yer alan 116 adet bagimsiz bolim igin deder takdir yapiimigtir.

Yerinde yapilan tespitlerde tasinmazlarin insaa halinde oldugu gézlemlenmis olup, santiyeden
alinan bilgilere gore 1. blok insaat seviyesi %90 ve 2. blok insaat seviyesi %90’dir. Mevcut
durum degeri belirtilirken bloklarin ingaat seviyesi oranina gére deger takdirinde bulunulmustur.
Bloklarin kabasi tamamlanmis, i¢c bdélmeler yapiimis ve ince isgilik devam etmekte oldugu
gbzlemlenmisgtir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar icin alinmis olan ruhsat belgesinin 5 yillik sdresinin dolmamis olmasi nedeniyle
mevzuat kapsaminda 3194 Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat
alinmasi gerekmemektedir.

SNP-2312097 CANKAYA (OKSIJEN PROJESI) 15
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.1.1 - Ankara ili

Ankara, Turkiye'nin bagkenti olan ildir. Cografi olarak Tirkiye'nin merkezine yakin bir konumda
bulunur ve Bati Karadeniz Bolgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig, biiyiik bélimi i¢ Anadolu
Bolgesi'nde yer alir. Yizolgimi olarak Glkenin tgtinci blydk ilidir. Ylzoélgcim 30.715 km? olan
Ankara’nin ortalama olarak deniz seviyesinden yuksekligi 890 m.’dir. Bolu, Cankiri, Kirikkale,
Kirsehir, Aksaray, Konya, Eskisehir illeri ile gevrilidir.

Ankara'nin bagkent ilan edilmesinin ardindan sehir hizla gelismis ve buna paralel olarak il de
glinumuizde Turkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmustur. Turkiye Cumbhuriyeti'nin ilk yillarinda
ekonomisi tarim ve hayvanciiga dayanan ilin topraklarinin yarisi hald tarim amagch
kullaniimaktadir. Ancak ekonomik etkinlik blylk oranda ticaret ve sanayiye dayalidir, tarim ve
hayvanciidin agirligi ise giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu sektéri gerek
Ozel sektdr yatinmlari, baska illerden buyik bir nifus goégind tesvik etmistir. Cumhuriyetin
kurulusundan giinimduze, nifusu tlke nifusunun iki kati hizda artmistir. Nifusun yaklasik dortte
Ucl hizmet sektoérl olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim-haberlesme ve ticaret benzeri
islerde, dortte biri sanayide, %2'si ise tarim alaninda galigir. Sanayi, 6zellikle tekstil, gida ve
insaat sektorlerinde yogunlagsmistir. Guinimizde ise en ¢ok savunma, metal ve motor
sektorlerinde yatinm yapilmaktadir. Turkiye'nin en ¢ok sayida Universiteye sahip ili olan
Ankara'da ayrica, Universite diplomali kisi orani Ulke ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli nufus,
teknoloji agirlikli yatinmlarin gereksinim duydugu is giiciinii olusturur. ilin ulagim altyapisi
baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava yoluyla Turkiye'nin diger sehirlerine
ulasihir.

Ankara’nin Altindag, Ayas, Bala, Beypazari, Camlidere, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Gudul,
Haymana, Kalecik, Kizilcahamam, Nallihan, Polath, Sereflikoghisar, Yenimahalle, Gélbasi,
Kecidren, Mamak, Sincan, Kazan, Akyurt, Etimesgut, Evren ve Pursaklar olmak tzere 25 ilgesi
bulunmaktadir. Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayal
Niufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gore Ankara'nin Toplam Nuifusu
5.782.285 kisidir.

Erzincan

Tuncel] Bmgn

Elazig

Dlyarbalur

Harita 1 - Ankara'nin Konumu
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Ankara, uUlke genelinde illerin ekonomik faaliyet konularindaki agirligi itibariyle sanayi agirlikli
iller arasinda yer almaktadir.

Ankara ili sinirlari icinde makarna, un, bitkisel yag, sut Urlnleri, seker, sarap, bira gibi besin
sanayine ait kuruluglarla ¢imento, traktor, tarim aleti ve makineleri, motor, boya, tugla-kiremit ve
orman Urlnleri, mobilya, madeni esya, dokuma Ureten sanayi kuruluslari vardir.

cd

Harita 2 - Ankara'nin ilgelerinin Konumlari

4.1.2 - Gankaya llgesi

ic Anadolu Bélgesi'nde Ankara iline bagh bir ilce olan Cankaya, dogusunda Mamak, kuzeyinde
Altindag, batisinda Yenimahalle, glineyinde Gdlbasi ile ¢evrilidir. Cankaya, 9 Haziran 1936’da
merkez ilgce yapildi. O zamanlar bucak olan Gélbagi ve Elmadag ilcemize baglandi. Daha sonra
Kayas, Cebeci, Bahgelievler ve Dikmen bucak oldu. 1960 yilinda bucak teskilatlarinin
kaldiriimasiyla Kayas, Cebeci, Bahgelievler ve Dikmen Cankaya’nin semtleri haline geldiler.
ilgenin bugiin 17 semti ve 124 mabhallesi bulunmaktadir. il merkezine 9 km. uzakliktaki
Cankaya'nin yuzolgimi 307 km2, 2022 Yili Adrese Dayali Nufus kayit verilerine gére; toplam
nifusu 942.553 kisidir. Bu nufus 442.513 erkek ve 478.377 kadindan olugsmaktadir. Yizde
olarak ise: %48,05 erkek, %51,95 kadindir.Cankaya sinirlari icerisinde Cumhurbaskanligi
Koéskl, TBMM, Bagbakanlk, kuvvet komutanliklari (Genelkurmay Baskanhgi, Kara Kuvvetleri
Komutanligi, Hava Kuvvetleri Komutanligi, Deniz Kuvvetleri Komutanhdi ve Jandarma Genel
Komutanligi), bakanhklar, kamu kuruluslari, buyukelgilikler, dnemli ticari, kilturel ve sosyal
merkezler yer almaktadir. Fakat Cankaya’nin Ankara’nin diger metropol ilgelerinden farki,
gindiz nidfusunun 2,5 milyonu agsmasidir. Cinki Ankara’nin sosyal, kilturel, siyasi ve ticari
hayatina yén veren kuruluglarin énemli bir bélimu Cankaya sinirlari i¢erisindedir.

Ankara’nin 6nemli ilcelerinden olan Cankaya’da Atatirk Orman Ciftligi, Anitkabir Atatirk
Muizesi, Ataturk Aniti (Zafer Aniti-Sihhiye), MTA Genel Mudarligu Tabiat Tarihi Muzesi,
Guvenlik Aniti , Etnografya Atattirk Anitt ODTU Arkeoloji Miizesi, Devlet Resim ve Heykel Sergi
Salonu, Anit Park, Botanik Bahgesi, Abdi ipekci Parki, Gliven Park, Kurtulus Parki, Kugulu
Park, Milli Egemenlik Parki, Ahmet Arif Parki, Hitit Aniti, Atakule ve TBMM bulunmaktadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tuarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattidi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %211,84 oldu." (Colliers International,
2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son g¢eyreginde giindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektdrler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yih dordinci geyreg@i jeopolitik belirsizliklerin strdigia ve kiresel biyime goérinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuresel Olgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda zirvenin gorilmis
oldugu degerlendirilirken, diisiisin zaman alabilecedi 6ngérilmuistir. Cin’'in sifir COVID
politikasini terk edip, agilmaya gitmesi kiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken, gelismekte
olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganlklar stirmustir.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek
Raporu)

Pandemi doneminden glcli bir sekilde ¢ikan Tuarkiye ekonomisinin blyime hizi, 2022 yili
itibariyle beklendigi gibi yavasladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére 2022
yilinda %5,6 oraninda buyudu. Gegtigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ¢eyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde ise yillik
bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde biyidi. (Colliers International, 2023, ik Yari
Raporu).

Dunya ekonomisinde 2023 ikinci ¢ceyregi kiresel buyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiiresel dlgekte pozitif ayrisan
hizmet sektéri son dénemde yavaglamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gerceklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hukumetinin destek paketleri blyime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamigtir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sire
yuksek seviyelerde tutacadi beklentisi kiresel biyime Uzerinde asagr yonli riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiyi bir miktar hafifletse
de siki isglcu piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davranislarindaki bozulma g¢ekirdek
enflasyonda katihga neden olarak enflasyon Uzerindeki yukari yonli risklerin siirmesine neden
olmaktadir.

Tarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla buyimustur. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yilik bazda GSYH biyimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurtiginde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin strdiguni teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son G¢ ayda 51,5 ile genigleme
bdlgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son ¢ ayda yikselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gostergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direncli kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma siirmistir. ihracatta yavaslama gdzlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki dusis ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari acikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda surdugu
go6rulmastar. Ticaret Bakanhgdi dncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022’nin ayni dénemine
goére %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gergeklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret acigi 61,4 milyar dolara ulagsmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’Un ayni ddneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.
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Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda dusus ikinci ¢eyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2'ye gerilemistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5'ten %40,4’e inmistir. Ancak ddviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yukselis ve Ucret artislari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusunin basladigini belirtmistir. Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde kademeli
ve yumusak bir gegis sireci dahilinde sadelestirmeye baslamistir. TCMB son Temmuz
toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00'dan %17,50’ye cikarirken, faiz
artinminin yani sira parasal sikilastirma surecini destekleyecek secici kredi ve miktarsal
sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

S;S\'I-I Kigi Bas1 Gelir : GSYH Kisi Bagi Gelir Biiyiime** 0 rtar;lr:lf Kur
(milyon TL) (TL) (milyon Dolar) (Dolar) (%) (Dolar/TL)
207 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7.50 3,68
2018 3.758.773 46.167 797124 9.792 3,00 472
2019 4.317.787 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7.04
201 7.248.789 B85.672 807.109 9.539 11,40 8,98
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023~ 4.631.792 54313 245.464 2.878 4,00 18,87

GSYH 2023 il birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni geyredine gére
%4.0 artti.

Kaynak: Tk
*1.GCeyrek verisidir
**Zincidenmig hacim endeksi olarak (2009=100)

Yillik Enflasyon*

c1 c2 c3 c4
100
s862 7960 8021 8345 8591 8439
80 69,97 =90 .
5768 5518 ©ohL14 -
60
4 44
40 48,69 il 50,51 36,08

1497 1561 1619 1714 g5 1753 1895 1925 1958 1989 2131 -
20 l = I—_.__'—-—. i =

— - = a——F—=
o 1215 1237 1186 1094 11,39 1262 11,76 1177 1175 1189 1403 1460
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim Aralik

——2020 —a—2021 —8—2022 —m—2023

Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yili Mart ayinda bir 6nceki aya gore %2,29, bir nceki yilin Aralik ayina gére

%12,52, bir dnceki yiin ayni ayina gére %50,57 ve on iki aylik ortalamalara gdre %70,20 olarak gergeklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir Gnceki yilin ayni ayina gire dedigim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gézlenen
ivme kaybl nedeniyle sene basinda blylime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluglar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ulkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iliskin kiresel biyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin biyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki glcli blylime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ay! tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin pozitif
yansimasinin devami olarak Tirkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda ve takip
eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda buyumesi bekleniyor.

TCMB yoénetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi yonetimi kademeli normallesme mesaijlari vererek haziran
ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yukseltti. TCMB yeni yonetiminin enflasyon
gorinimunde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilasmaya kademeli olarak devam
etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artiglarinin konut

satiglari lizerinde olumsuz etki yaratacagini diisiiniiyoruz. (Colliers International, 2023, ilk Yar
Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk ¢eyreginde ABD ve AB kdkenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliyimeden 6nleme

¢abalari damga vurmustur. Bankacilik sektérinin diger birgok sektér ve finansal sistemle olan
dogrudan baglantilari finansal saglik ve sistemik risk yaratma agisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak 6ne c¢ikmaktadir. Simdilik sénimlenmis gorinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gegici yumusamalari da beraberinde getirmistir. Ancak gerek Fed gerekse
ECB enflasyonu 6nlemek i¢in kati tutumlarini sirdireceklerini ifade etmislerdir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biuylime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Sdrecin ne ydne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiresel buyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baglamis, 6zellikle
son geyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaslamanin 2023 boyunca siirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

TUIK tarafindan aciklanan Subat 2023 verilerine gére insaat maliyetleri ve déviz kuru endeksleri
incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi dénemde ingaat maliyet endeksi %162, dolar
kuru %105 oraninda artis géstermis olup, insaat maliyetlerinin déviz kuruna oranla daha yiksek
bir artis gésterdigi gdézlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021’den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de goérulebilecedi Uzere déviz kurunun ézellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagh olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda insaat maliyetlerindeki %84 oranindaki keskin artis, konut
fiyatlarindaki yukselisin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun yukselisini sirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi surdurmustir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim olgiimeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.
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Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gore daha duragan bir seyir izledigi goértlmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir. Tim bunlarin sonucunda erisilemez konut fiyatlari ve kira sorunu
olusmus, bu durum beraberinde ézellikle yagsam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger
blyilk sehirlerde temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep olmustur. Tirkiye’de 6 Subat
2023'te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artisina
sebep olan faktorlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir.

Honut, insaat Malivetleri ve Doviz Kuru Endeksleri

i Flyat Exdais o 03 Moo Bia ri [ ko LUSEDVTHRY End o

EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim Olgilmeye galisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.

Ancak, 6zellikle Eylul 2022 tarihinden sonra, ddviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme goére daha duragan bir seyir izledigi gortlmektedir. Ekim 2022
tarihinden dnce ddvize gore nispeten daha dusik bir artis gdsteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dovize gére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biyik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olugsmasina sebep olmustur. Tirkiye'de 6 Subat 2023'te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artigina sebep
olan faktorlerden biri olarak on plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamli yukari
gitmesinin sUrdurdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecegi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaclarinin kisa vadede ¢ézimler yaratabilecegdi distunilmektedir.
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Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere
g6re daha dusik nifusa sahip olan surdurulebilir k@yler ve yeni yerlesim alanlari ortaya ¢gikmaya
baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istahi devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirrm fonlarinin bu bélgelere yabanci ilgisi olusmasina, bélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distnulmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatirmlarin galisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller i¢in yeni yatirim fonlari
olusturulmasinin mevcut yatirnmlarin ekonomik surdurdlebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatinmcilarin bu alana yatirrm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif ydénde artmasina
katki saglamakla beraber dizenli bir getiri elde etmesini saglamaktadir. Bu hedef ile yola
cikilarak Uretilmekte olan finansman modelleri birgok mevcut yatirrmin finansman ihtiyacini
hafifletmektedir. Ozellikle gegctigimiz birkag yil igerisinde halka arzi yapilan ve énimizdeki
surecgte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirirm ortakliklarinin da séz konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Geligtirilecek projelerin satisi veya operasyonu sonucu ortaya c¢ikacak kazanglarinin
yatinmcilarina temetti dagitimi ile paylastirimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
gayrimenkul yatirrm fonlari ve gayrimenkul yatirrm ortakliklarina olan talebi ve guvenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda sirdurtlebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirim stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirnm portfoylerinin
cesitlendiriimesi, uygun yatirim araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi

ve gekirdek yatirimcilara ulagiimasi tim bu stregte dncelikli bir misyon olusturmaktadir. Tim bu
gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danismanlk
hizmeti alinarak yurutulmesinin ortaya yeni ve surdurulebilir yatirnm firsatlarini ¢ikarabilecegi, bu
kapsamda sektoriin Glke ekonomisine katkisinin giderek artabilecedi dustnulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri gekilme yasanmigtir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artisi ise ylizde 40,42 dlzeyinde artig
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artiglari
fiyatlar genel duzeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun yiksek suregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglari Gzerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektérlerde

o6nemli bir canllik yaratiysa da bu talebin surddrulebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukar c¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. TUrkiye'de insaat ve gayrimenkul sektérinin en énemli gdstergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum soéyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni déneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir onceki yila gére satiglarda ylzde 22,1’lik bir disisi isaret
etmektedir. Satis turlerine goére ise farklilhk ipotekli satislarda yasanmigtir. 2022 yilinin ilk alti
aylik déoneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni doneminde ise ylzde
28,6'lik bir disls ile 121 bin adet diizeyinde gergeklesmistir. ipotekli satiglardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gorilmektedir.
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Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran doneminde bir énceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glcli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis gabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir yikselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis

gerceklesmistir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yiizde 47,95 artmigtir.
Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektériindeki fiyatlari yukari ¢ceken bir etmen olarak
karsimiza gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektért ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik siregte bu bodlgelerin yeniden imari sektor iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayigi basta konut olmak Uzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpllemektedir. Tasarruf amach konut alimlarinda 2023 yili alti aylik dénemi itibariyla bir azalig
oldugu sdylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandaslik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin sirmesi goéreceli olarak
canliigi artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabilecegi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurdlebilir bir durum degildir.

« Iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igin de énem tagimaya
baslayacak olup hem vyuklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere goére hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak Uzere erisilebilir ve surdurulebilir yapim igin daha énceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gegcirilmesi (Gayrimenkul ve haklari

ile ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayal Urtnlerin ¢esitlendiriimesi
gibi) yerinde olacaktir.

* Bu baglamda insaat sektéri paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye
piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya kavusmalari da 6énem tagimaktadir.

insaat ve gayrimenkul sektérii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurdlebilir bir hale dénustlrebilmek igin hukuki dizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapilmasi yerinde olabilecektir. insaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda klresel bir blylklige ulasmis olup sirecin daha
surdurulebilir olmasi igin elinden gelen gabayr da gostermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme cgalismasinda kullanilan bilgiler; Ankara Buyilksehir Belediyesi, Cankaya Tapu

Mudarlugu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

*  Mimari projeleri onaylanmig ruhsatlari alinmistir.

*  Nitelikli, givenlikli ve sosyal donatili projedir.

*  Sosyal donatilara sahiptir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  ingsaat devam etmektedir.

+ Etrafinda benzer nitelikli konut+ticaret Unitesi arzinin artis egiliminde oldugu, rekabetin
glglendigi gozlemlenmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2312097 CANKAYA (OKSIJEN PROJESI)

5.1 - Pazar Yaklagsimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artirlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yilhik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Oksijen Projesine iliskin yapiimis olan dederleme calismasinda;

- 116 adet bagimsiz bdlumun mevcut durum degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin
tespitinde Pazar Yaklasimi Yontemi kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Konut Emsalleri

*  SINPAS EGE VADISI

Ankara Dikmen Vadisi'nde yer alan Ege Vadisi projesi, 6
blok 892 daireden meydana gelmekte olup 26 bin 905
metrekarelik arsa lizeinde planlanmistir. Projede 1+0 ve
1+1 daireler 48 kath kulede yer aliyor. Diger bloklarda ise
2+1, 3+1, 3,5+1 ve 4+1 daireler yer aliyor.

3.275.000 TL | 35 500 TL/me
30+ KAT 1+1 85 m2 —— —

20. KAT 2+1 126 m2 | 6.500.000 TL | 57 co7 1i/me
11. KAT 3+1 147 m2 | 11.280.000 TL | 76 735 TLme
21. KAT 4+1 220 m2 | 11.700.000 TL | g5 155 Tu/me
Ortalama o070 T

* ALTINORAN 2. EL

1.850.000 metrekare alan Uizerinde 5 etapli olarak insa
edilen Sinpas Altinoran projesinde 2647 konut
bulunmaktadir. Proje dahilinde 1+1'den 6+1'e kadar fakli
tipte ve buyuklikte daireler yasam merkezleri yer
almaktadir.

3.990.000 TL 47.500 TL/m2

1. KAT 1+1 84 m2 16.000 7L T
7. KAT 2.5+1 139 m2 | 6.150.000 TL | 44045 TL/m2
8. KAT 2+1 139 m?2 5.750.000 TL 41.367 TL/IM?
9. KAT 3+1 152 m2 6.800.000 TL 44.737 TUIm?
2. KAT 4.5+1 195m2 | 8.750.000 TL 44 g7 TL/me
Ortalama 44.344 TL/m?

SNP-2312097 CANKAYA (OKSIJEN PROJESI)
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*  MARINA TOWERS

Marina Ankara Projesi toplam 2 bin 518 konutun
bulunacagi farkh tipte ve biyuklikte dairelerin yer aldigi bir
proje olarak planlanmistir.

14. KAT 1+1 60 m2 3.450.000 TL | &7 500 TU/me
12. KAT 2+1 103 m2 | 3.600.000 TL 34951 TI/me
30+ KAT 3+1 180 m2 [ 9.500.000 TL | &5 77 Tu/me
Ortalama 48.410 TL/m?

*  SINPAS BOULEVARD GANKAYA

Sinpas GYO tarafindan hayata gecirilen Sinpas Boulevard
Cankaya, 364 konuttan meydana gelmektedir. 30 ve 15
kath 4 bloktan olusan projede 2+1, 3+1 ve 4+1 olmak Uzere
farkl tipte ve buyuklikte dairelerin yer aldigi bir proje
olarak planlanmistir.

24. KAT 2+1 139 m2 | 7.710.000 TL | 55468 TL/M?
28. KAT 2+1 139 m2 | 6.550.000TL | 47122 Ti/me
ZEMIN KAT 4+1 200 m2 [ 13.500.000 TL | &7 500 TL/M?
Ortalama , 56.697 TL/m?

*  SINPAS GUNEYPARK

Guney Park Kentsel Déntsum Projesi kapsaminda, bin

villa, 500 teras ev ve 22 ile 32 katli bloklardan olusan 4500
¢ok katli ev olmak lGzere 6 bin konut olmak lzere farkli tipte

ve buyuklikte dairelerin yer aldigi bir proje olarak

planlanmistir.

27. KAT 3+1 120m? | 4.550.000 TL | 37.917 TL/m?
11. KAT 3+1 125 m? 5.300.000 TL | 42.400 TL/m?
25. KAT 4+1 270 m? 6.550.000 TL | 24.259 TL/m?
Ortalama 34.859 TL/m?

SNP-2312097 CANKAYA (OKSIJEN PROJESI)
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*  INCEKLIFE

Sinpas tarafindan yapilan inceklife projesinde 38'i villa
olmak (izere toplam 548 konut yer aliyor. incek Life projesi
5 farkli tip blok ve 2 farkl tip villa seklinde farkh tipte ve
blyuklikte dairelerin yer aldigi bir proje olarak

planlanmigtir.

3.595.000 TL | 55.308 TL/m?

15. KAT 1+1 65 m?

13.500 TL 208 TL/m?

13. KAT 2+1 102 m? 5.240.000 TL | 51.373 TL/m?
1. KAT 3+1 150 m? 6.450.000 TL | 43.000 TL/m?
9. KAT 4+1 160 m? 5.950.000 TL | 37.188 TL/m?
Ortalama 44,518 TL/m?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaza yakin nitelikte olan arsa ve konut emsalleri arastiriimis ve rapor
icerisinde bu emsallere yer verilmistir.

Konut emsalleri benzer nitelikli yakin konumlu projelerden segilmigtir. Bolgede benzer nitelikli
projeler gelistiriliyor olmasi nedeni ile konut emsalleri konum ve nitelik olarak tasinmazlara
yakindir.

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan liks
vasifli konutlarin birim m? degerlerinin ise 45.000.-TL/m? ile 75.000.-TL/m? araliginda degistigi
belirlenmis bagimsiz bélimlerin birim m?2 degeri buna istinaden takdir edilmistir.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin Ozelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektoér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% Uizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (1 BLOK 2 NOLU B.B)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EGE VADISI ALTIN(E)FAN 2 ng'bixsilj
TASINMAZ
SATIS FiYATI
SATIS TARIHI
.. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 211,71
BIRIM M2 DEGERI 56.670 44.344 56.697
Coe . BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT ZEMIN KAT
e . . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER 3 YILLIK 5 YILLIK YENI
. . e YENI INSA — —
DIGER BILGILERE iLISKIN EDILMEKTE ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER
DUZELTME 10% 10% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILiSKIN 0 o 0
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 0% 1% -10%

DUZELTILMiS DEGER

Degerleme konusu 116 adet konut nitelikli tasinmazin tamamlanmasi durumundaki anahtar
teslim halleri igin emsal karsilastirma tablolari hazirlanmis olup, tamamlanmasi durumundaki
birim m? degerleri bu birim degerler baz alinarak tasinmazlarin serefiyesine goére takdir
edilmistir.

Mevcut durum degerleri takdir edilirken tagsinmazlarin insaat seviyesi dikkate alinmistir.

Pazar Yaklagimi Yo6ntemine gére 116 adet tasinmazin tamamlanmasi durumundaki anahtar
teslim degerleri ve insa seviyeli mevcut durum degerleri agagidaki gibi takdir edilmistir.
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Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Tagsinmazlarin Degeri

116 Adet Tagsinmazin Toplam Tamamlanmasi

Durumundaki Anahtar Teslim Degeri (TL) 1.063.695.000 TL

116 Adet Tasinmazin Mevcut insa Seviyesine

istinaden Toplam Degeri 957.325.500 TL

Degerlemesi yapilan bagimsiz béliimlerin her birinin tamamlanmasi durumundaki
degerleri Pazar Yaklagimi Yéntemi ile hesaplanmistir. Miinferit degerleri eklerdeki
listelerde yer almaktadir.

Tasinmazlarin heniiz ingaatinin tamamlanmamis olmasi, kat miilkiyetine ge¢memis
olmasi, iskan almamis olmasi sebebi ile projenin genel insa seviyesi dikkate alinarak;
ingaat seviyeli degerleri, mevcut durum degeri olarak takdir edilmigtir. Pazar yaklagimi
yontemi ile hesaplanan miinferit degerleri eklerdeki listelerde yer almaktadir.

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel izerinde Oksijen isimli proje devam etmekte olup, kat irtifaki kurulmustur. S6z konusu
proje igin 03.11.2023 tarihinde musteri tarafindan ibraz edilen stok listelerine gore kalan 116
adet bagimsiz bolim icin dederleme galismasi hazirlanmistir. S6z konusu tasinmazlarin konut
nitelikli olmalari, her birinin arsa paylarinin dagitilmis olmasina karsin, arsa pay oran tespitinin
dagilminda c¢ok farkli modeller kullanilabiliyor olmasi, tasinmazlarin munferit kullanim
alanlarinin tespitinin ¢ok daha net bir bicimde yapilabiliyor olmasi,insa seviyesinin ¢ok yliksek
olmasi nedeni ile Yeniden insa Etme Maliyeti Yaklagimi kullanilmamistir.
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- Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir malkiin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formilinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

Gelir yonteminde bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kogullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gézéninde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
kullaniimamisgtir.

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Degerleme konusu tasinmazlarin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmig projesine ve

ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distnutlmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

Pazar Yaklasimi Yontemine Gore Tasinmazlarin Degeri

116 Adet Taginmazin Tamamlanmasi

DurumundaToplam Degeri 1.063.695.000 TL

116 Adet Tasinmazin Mevcut insa Seviyesine istinaden

Toplam Degeri 957.325.500 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varlhigin dederlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve

yontemleri kullanmayi da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6ézellikle tek
bir yontem ile guvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yodnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin

degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkumleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken kat irtifakli olmasi ve insa
seviyesinnin ¢ok ileri seviyede olmasi nedeni ile Yeniden inga Etme Maliyeti Yaklasimi
kullaniimamigtir. Gelir yonteminde ise bodlgede hem satista olup hem de kira getirisi
bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir ydnteminde
belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gizerinden buginku degere ulasiimaya
calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéninde bulundurularak
tasinmazin deder takdirinde Gelir Yontemi kullaniimamistir.

Pazar yaklasimi yonteminde yeterli veriye ulasilmis olmasi, ulasilan veriler dogrultusunda
Pazar Yontemi Yaklagiminin dogru ve guvenirlir karar verilmesi icin yeterli bulundugu
kanaatine varilmis olmasi nedeni ile tasinmazin nihai deger takdirinde "Pazar Yaklagimi
Yontemi" kullaniimistir.

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkli bir projenin
uygulanmasi durumunda deger degdisebilecektir.

SNP-2312097 CANKAYA (OKSIJEN PROJESI)
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim m2 degerlerinin konutlarin
tip, alan, bulunduklari kat vb. 6zelliklere bagdl olarak degistigi gdzlemlenmistir. Yine ticari
mulklerde birim m2 degerlerinin taginmazlarin bulunduklar kat, konum, alan gibi unsurlara bagli
olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazlarin tamamlanmis durumdaki degerleri icin her birinin, bulunduklari kat, alan,
tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her bir bdliumun
tamamlanmis durum icin birim m2 degeri ekteki listede belirtiimistir. Listede belirtiimis olan her
bir bélimun kullanim alani Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. tarafindan hesaplanmis
alanlardir.

Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
653 - oranlan

Degerleme konusu taginmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsihgi
sOzlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi direk
olarak kullaniimamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngoérilmustar.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

Tasinmazlarin insaatt devam etmekte olup, yasal izin slregleri devam etmektedir.
Tasinmazlarin ingaatinin tamamlanmasinin ardindan iskan belgesinin alinip kat mulkiyeti
kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal siirecinin tamamlanacagdi 6ngoériimektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bagimsiz bélimlerin her birinin kira degerleri EK' deki listede belirtilmigtir.
Tasinmazlarin tamamlanmasi durumunda kiraya verilebilecedi dusinulmektedir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Parsel Uzerinde yapi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortakhklart Portféyilne
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegdi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Uzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gerceklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi i¢in yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 29634 ada 4 parsel Uzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal
gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz
olarak mevcut olmasi, insaat islemlerinin devam ediyor olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirm
ortakligi portféylinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hdkamleri yer almaktadir.

Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde Degerleme konusu tasinmazlarin Gzerinde
devrini ve degerini engelleyecek bir takyidat bulunmadigi goérulmastar.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, "Proje" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadidi kanaatine
variimigtir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
imenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu Oksijen Projesinde yer alan 116 adet bagimsiz bélimin

30.12.2023 tarihli toplam degeri igin ;

957.325.500 ~TL

(Dokuz Yiiz Elli Yedi Milyon Ug Yiiz Yirmi Bes Bin Bes Yiiz Tiirk Lirasi )
kiymet takdir edilmistir.

GANKAYA ILCESI'NDE 29634 ADA 4 PARSEL OKSIJEN PROJESINDE
YER ALAN 116 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
957.325.500 974.257.911

CANKAYA ILCESI'NDE 29634 ADA 4 PARSEL OKSIJEN PROJESINDE
YER ALAN 116 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI TOPLAM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
1.063.695.000 1.082.508.790
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
‘ R EE L/
2 & 5
Ozan ALDOGAN Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 409558 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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