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6.4. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme
tarihi itibariyle bitirilmis olmas: varsayimi ile Tiirk Lirasi
{izerinden ve ayrica degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis
kisminin arsa degeri dahil Tiirk Liras: iizerinden degerinin takdir
edilmesi.
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7.2 Degerlemeyi yapan degerleme uzman(lar)min degerleme lisanslarinin
ornekleri.

7.3 Degerleme konusu gayrimenkuliin Sirket tarafindan daha onceki
tarihlerde de degerlemesi yapilmigsa, son li¢ deferlemeye iligkin
bilgiler
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BOLUM 1

RAPOR BILGILERI

09.12.2016

MD-SP136

Anlatim Ozellikli Rapor

Mehmet Ilgaz

Ayse Evcin

06.12.2016

2016/021SPK
09.11.2016

DENiZ GAYRIMENKUL  YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI ne ait taginmazlarin SPK diizenlemeleri
kapsaminda adil piyasa degerini igeren degerleme raporunun
diizenlenmesidir.



BOLUM 2

DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI BILGILERI,
DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1. Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

Makro Gayrimenkul Degerleme A.S. 27.07.2007 tarih ve Ticaret Sicil Gazetesinde
yayinlanan Sirket Ana S6zlesmesine gore Ekspertiz ve Degerleme olarak tamimlanan is ve
hizmetleri vermek amaciyla 1.000.000 Tiirk Lirast sermaye ile kurulmustur.

Sirketimiz; Barbaros Bulvari Eser Apt. No:78 D:18 Balmumcu Begiktas / Istanbul
adresinde hizmet vermektedir.
Tel:0212 327 43 43 Faks: 0212 227 48 48.

e-mail: info@makrogd.com

2.2. Miisteri Unvamni, Adresi ve Bilgileri .
DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.
Biiyiikdere Cad. No:141 K:22 34394 Esentepe-Sisli / Istanbul

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Ankara Ili, Etimesgut [lgesi, Eryaman Mahallesi, 46480 ada 1 parsel A blok 1 bagimsiz
boliim numarali “’Egitim Tesisi-Ana Okulu’’ ve C Blok 1,2,3 4,5,6,7,8,9,10, 11, 12,
13, 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26 bagimsiz boliim numaral: *’Diikkan’’
nitelikli taginmazlarin adil piyasa degeri calismasidir. Miisteri tarafindan herhangi bir
simirlama getirilmemistir.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL
BILGILER

3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevresel Ozellikleri

3.1.A. Gayrimenkuliin Cevresel Ozellikleri:

Gayrimenkuller, Ankara Ili, Etimesgut lgesi, Eryaman Yerlesimi, Goksu Mahallesi,
Selguklular Caddesi’nin batisinda, Eryaman 1-2 Metro Duragi’nin giineyinde kalan
Metrokent Sitesi 46480 ada 1 parsel igerisindeki A blok ve C bloktur. Boélgede 5-10 yillik,
¢ok katli, konut kullaniminin hakim oldugu yapilar bulunmaktadir. Sosyo ekonomik olarak
bolgede genellikle orta ve lizeri gelir seviyesine dahil insanlar ikamet etmektedir. Sosyal
donati alanlar1 bakimindan zengin olan bolgede Kizilay-Batikent metro hattinin
uzatilmastyla birlikte talep de yiikselmistir. Gegmiste Ankara Sehir Merkezi’ne uzak
konumlu olarak diigiiniilen bélgede kira degerlerinin uygun olmasindan dolay: {iniversite
Ogrencileri tarafindan yogun olarak tercih edilmis, son yillarda liiks konut arzimin
yikselmesi ve ulagim baglantilarinin kuvvetlenmesi sonucu konut kira ve degerleri de
artmustir. Konut dokusunun site-kooperatif eliyle gelistirildigi bolgede semt-mahalle-bolge

RO GKYeRiIP}‘%ﬁK% %]é@ﬁLﬂtE‘P seden ah$V3Ti$ merkezleri bulunmaktadir. Konu miilklerin 700 m
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kuzeyinde Goksu AVM, yaklagik 3 km batisinda Dolphin AVM, Okyanus Plaza AVM ve
2.5 km giineyinde Ayas-Ankara Yolu iizerinde Optimum AVM yer almaktadir. Optimum
AVM konumu ve biiyiikliigii ile Ankara Ili’nin birgok bdlgesine hitap etmekte olan bir
cars1 iken, Goksu AVM Eryaman Ilgesi ve Goksu Mahallesi bdlgesinde, Dolphin AVM,
Okyanus Plaza AVM ve degerlemeye konu gayrimenkullerin de bulunduklari Metrokent
AVM daha yakin cevresine hitap etmekte olan gars: ve alisveris merkezleridir.

3.1.B. Ulasim Baglantilari:

Gayrimenkullerin de yer aldigi Goksu Mahallesi’nin sehir merkezi baglanti ana akslar1 2.5
km giineyinde Ankara-Ayas Yolu ve 1 km kuzeydogusundaki Fatih Sultan Mehmet
Bulvar’dir. Ankara-Ayas Yolu iizerindeki Cevre Yolu baglantisi ile sehir merkezine
girmeden tiim istikametlere ulasim miimkiindiir. Toplu tagima olanaklari olarak Kizilay-
Batikent metro hattinin bdlgeye uzatilmasiyla birlikte ulagim olanaklar1 giiclenmistir.

3.1.C. Tanimz:

Degerlemeye konu gayrimenkuller, Ankara Ili, Etimesgut Iigesi, Eryaman Mahallesi, 46480
ada 1 parsel A blok 1 bagimsiz boliim numarali “’Egitim Tesisi-Ana Okulu’” ve C blokta
yer alan 26 adet ‘Diikkan nitelikli taginmazlardir. Detayll agiklama 4.4. baghg: altinda
yapilmustir.

3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

Ili : Ankara

Tlcesi : Etimesgut
Bucag 3 -

Mahallesi : Eryaman
Koyii : -

Sokag S

Mevkii : -

Pafta No HEE

Ada No : 46480

Parsel No |

Yiizélgiimii + 12.290 m*
Maliki : Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakli1 Anonim Sirketi
Tapu Tiirii : Kat Miilkiyeti

Ana Gayrimenkul : B1 Blok-B3 Blok Betonarme Apartman
Vasfi
B.Boliimiin Niteligi :  “’Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’* basligin altinda gosterilmistir.

Blok No :  “’Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’> basligin altinda gosterilmistir.
Bagimsiz Boliim No  : ¢’ Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’* baghigin altinda gdsterilmistir.
Arsa Pay1 :  “’Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’’ bashgn altinda g&sterilmistir.
Eklentisi 3 -

3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb.. Dokiimanlar
flgili tiim dokiimanlar ektedir.

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

MAKggﬁll—gﬁﬁﬂnEkul L &%ﬁmﬁag}gﬂeﬁ ile mevcut durumu uygundur.
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3.5. Gayrimenkuliin Son U¢ Yihndaki Miilkiyet ve

(imar Durumu, Kamulastirma Islemleri, vb.)

Gayrimenkullerden C blok 1 bagimsiz bd
Denizbank A.S adina kayith iken 18.08.2014 tarihinde
Gayrimenkul Yatirim Ortakligt

Gayrimenkullerden C blok 4

bagimsiz boliim num
Deniz adina kayith iken 26.06.2014 tarihinde

Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.

Diger gayrimenkullerin tamami P
adina kayith iken, 02.07.2014 tar
Unvan Degisikligi Isleminden’ Deniz

adina tescil edilmistir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

16.11.2016 tarihinde Etimesgut Tapu

upa Gayrime
ih, 21976 yevmiye numarast ile
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Anonim Sirketi™

liim numarali

“*Qatis Isleminden

Diger Hukuki Degisiklikler

diikkan vasifli gayrimenkul
“Satis Isleminden” Deniz

Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.
arali diikkan vasifli gayrimenkul Ferhat
** Deniz Gayrimenkul

gore gayrimenkullerin tapu kayitlar asagidaki tabloda gdsterilmistir.
Tapu kayitlan {izerindeki beyanlar asagida yer almaktadr.

nkul Kiralama ve Yonetim Hizmetleri AS
“Tiizel Kigiliklerin

Sicil Miidiirliigii’nden alinan onayli tapu kayitlarina

Blok Kat | BB No Niteligi | Arsa Pay1 Cilt/Sayfa | Tapu Tarihi Yevmiye | Malik
Egitim Tesisi-
A| Zemin|l Ana Okulu| 14800/122900| 353/34898 02.07.2014 | 21976 ™
C| Zemin|l Diikkan| 1650/122900| 352/34872 18.08.2014 | 27240 (@)
C| Zemin|2 Diikkan 144/122900 | 352/34873| 02.07.2014 |21976 ™
C| Zemin|3 Diikkan 290/122900 | 352/34874| 02.07.2014 21976 (@)
C| Zemin |4 Diikkan 200/122900 | 352/34875| 26.06.2014|21060 (*)
C| Zemin|5 Diikkan | 1443/122900| 352/34876| 02.07.2014 21976 ™)
C| Zemin|6 Diikkan| 1651/122900| 352/34877 02.07.2014 | 21976 *
C| Zemin|7 Diikkan| 1313/122900| 352/34878 02.07.2014 21976 (@)
C| Zemin|8 Diikkan 721/122900| 353/34879| 02.07.2014 21976 ™
C| Zemin|9 Diikkan | 1429/122900| 353/34880 02.07.2014 21976 *)
C| Zemin|10 Diikkan 100/122900 | 353/34881| 02.07.2014]21976 ™
C| Zemin|ll Diikkan| 1029/122900| 353/34882| 02.07.2014 21976 (*)
C| Zemin|12 Diikkan| 1314/122900| 353/34883 02.07.2014 | 21976 {*)
c 1.Kat |13 Diilkkan| 1311/122900| 353/34884| 02.07.2014 21976 (*)
C 1.Kat| 14 Diikkan 640/122900 | 353/34885| 02.07.2014|21976 (@)
C 1.Kat |13 Diikkan| 1727/122900| 353/34886| 02.07.2014 21976 (@)
C 1.Kat|16 Diikkan 300/122900 | 353/34887| 02.07.2014|21976 *
C 1. Kst| 17 Diikkan 300/122900| 353/34888| 02.07.2014|21976 ™
C 1.Kat|18 Diikkan 323/122900 | 353/34889| 02.07.2014|21976 (@)
C 1.Kat|19 Diikkan 570/122900 | 353/34890| 02.07.2014|21976 {*)
C 1.Kat |20 Diikkan 500/122900 | 353/34891| 02.07.2014|21976 *
C 1.Kat |21 Diikkan 300/122900 | 353/34892| 02.07.2014|21976 *
C 1.Kat |22 Diikkan 320/122900 | 353/34893 | 02.07.2014 |21976 (@)
C 1.Kat |23 Diikkan| 1727/122900| 353/34894| 02.07.2014 21976 *
& 1.Kat |24 Diikkan 320/122900 | 353/34895| 02.07.2014 |21976 ™
C 1. Kat |25 Diikkan 320/122900 | 353/34896| 02.07.2014|21976 (@)
C 1.Kat |26 Diikkan 509/122900 | 353/34897| 02.07.2014 21976 (@)
mmoGAYRiMENKULDEGERLEm;A&s
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Tiim bagimsiz béliimler (*) DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKETI adna tescil edilmis hissesi TAM’dur.
Tim gayrimenkuller lizerinde:

Beyan: Yonetim Plani: 21.04.2005

Beyan: Bu gayrimenkulun miilkiyeti kat miilkiyetine gecmistir. 14.01.2010-1427

3.7. Gayrimenkuliin Yapilanma/imar Durumu ve Kullanimma Dair Yasal izinler ve
Belgeler

Konu miilklerin de bulundugu 46480 ada 1 parselin ada parsel bazinda konumu Planlama
Miidirltizii’ nde tespit edilmistir. Konumu, meveut durumu ile uyumludur.
Gayrimenkullerin mimari projesi Etimesgut Belediyesi Imar Arsivi’nde incelenmis olup
Etimesgut Tapu Sicil Servisi Arsivi’nde mimari projesi bulunamamistir. Gayrimenkullerin
de bulundugu A ve C blogun vaziyet planindaki konumu ile meveut durum ile uyumludur.
C blok mimari projesine gore 26 adet diikkandan olusan ticaret merkezi olup mevcutta
yapinin tamami lise olarak kullanmilmaktadir. Toplam vap: alam degismeksizin bazi
boliimlerde basit tadilatlar oldugu tespit edilmistir.

Etimesgut Belediyesi’nde yapilan incelemeye gore 46480 ada 1 parsel icerisinde bulunan
B1 Blok, B3 Blok, Ana Okulu Sosyal Tesis, Tlcaret Unitesi (C Blok), konut ortak alan ve
ticaret ortak alandan olusan toplam 28.613 m? insaat alani i icin almmis 15.04.2005 tarih,
164 belge numarali yap: ruhsati, C bloktaki (ticaret umte31 olarak projelendirilmis olup
mevcutta lise olarak hizmet vermektedir) toplam 2.914,11 m? insaat alanli 26 adet diikkan
i¢in alinmig 25.01.2008 tarih, 91 belge numarah yap1 kullanma izin belgesi, A Blok (Ana
Okulu) i¢in alinmig 25.01.2008 tarih, 92 belge numarali yapi kullanma izin belgesi
bulunmaktadir. Mimari projesi 13.04.2005 tarihlidir.

Vaziyet Planinda goriilen B2 blok, Bl blok ve B3 blogun arasindaki gegisi saglayan
yapidir. Igerisinde herhangi bir bagimsiz bolim bulunmamaktadir. 26 adet diikkanin
bulundugu yap: i¢in alinmig 25.01.2008 tarih, 91 belge numarali yap: kullanma izin belgesi
tizerinde blok numarasi B2 olarak gegmesine karsin Etimesgut Belediyesi Yap: Kullanma
Izin Subesi’nden alinan bilgiye gére belge tizerinde yazim hatas1 yapilmis oldugu, belgenin
C blok i¢in verildigi beyan edilmistir.

Etimesgut Belediyesi Imar Servisi’nden 16.11.2016 tarih, 49026196/35953-4421/3390-
18507 belge numarali alinmis konu parselin imar durumunu gésteren plan notlar: ve imar
durum belgesine gore 46480 ada 1 parsel 85053 nolu plan notlarina gore Taks: 0.60, Kaks:
1.80, Sagak Seviyesi: Hmax: Serbest, On Bahge Mesafesi: 10 m, Yan Bahg¢e Mesafesi: 10
m, Arka Bahge Mesafesi: 15 m yapilasma kosullu “’Kentsel Merkez (Ticaret Alani)’
alaninda kalmaktadir.

I1gili tiim belgeler rapor ekinde sunulmustur.

3.8.Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarmnca gerekli tiim izinlerinin
almip almmadigi, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadig hakkinda
bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakh@ portféyiine alinmasma sermaye
piyasas hiikiimleri ¢cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda goriis.

Degerlemesi yapilan gayrimenkuliin, tiim izinlerinin bulundugu, projesinin ve ruhsatinin
onaylanmis oldugu goriilmiistir. Tapu kayitlart iizerinde de herhangi bir takyidat
bulunmamaktadir. Gayrimenkuliin devredilebilmesine iliskin bir sinirlama bulunmadig:
goriilmis olup tapuda kayith ada parsel numarali tasinmazlarin Sermaye Piyasasi
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hitkiimleri gercevesinde Gayrimenkul Yatiim Ortakligi portfoyiinde ‘Binalar® bashg
altinda bulunmasinda herhangi bir engel olmadig: kanaatine varilmustir.

3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayih Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret
unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak
gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Etimesgut Belediyesi Imar Arsivi’nde konu miilkiin ilgili dosyasinda yapilan incelemelerde
yap1 denetim kurulugu tarafindan tiim denetimlerin eksiksiz tamamlandig: gériilmiistiir.

3.10. Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayh
bilgi ve planlarm ve s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve
farkh bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine
iliskin aciklama

Degerleme ¢aligmasi belirli bir projeye istinaden yapilmamaktadir.
BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL
BILGILER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullamlan Veriler

Ankara fli:

Ulkenin ikinci en kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan énemli sehirlerden biri
konumundadir. Bagkent olmas: nedeniyle hizmet sekt6riiniin en biiyitk ekonomiyi
olusturdugu sehirde sanayi ve ticaret o kadar biiyiik bir ekonomi olusturmamaktadir ancak
lilke icinde iist swralardadir. Niifus yogunlugu sanayi ve ticaret ekonomisine
yansimamaktadir ancak 2.biiyiik sehir olmasi nedeniyle biiyikk niifus bir katma deger
yaratabilmektedir. Ankara, Tirkiye’nin orta boliimiinde kurulu olan bir sehirdir.
Tirkiye’nin dogusu ile batis1 kuzeyi ile giineyi arasinda bir képrii konumundadir ve
sehirlerarasi kesisim noktasidir.

Sehir merkezinde son yillarda liiks konutlar, biiyiik uydu kentler ve merkezde kentsel
doniistim projeleri ile ingaat sektorii canliligimi devam ettirmektedir. Ozellikle GYO’larin
yer se¢mesi ve bilytik 6lgekli ve biiyiik niifus kapsayacak projelere baslamalar Tiirkiye
genelinde dnemli bir reklamasyon nedeni olmustur ve insaat sektoriiniin Ankara’da énemli
bir yatirim alam oldugu dikkat ¢cekmektedir.

Etimesgut ilgesi Ankara’min batisinda, alt ve orta gelir grubunun yer sectigi bir yerlesim
bolgesidir. Ilge genelinde sanayi ve ticaret diisiik yogunluktadir. Genellikle konut amagch
bir ilgedir. Tagnmazlarin yer aldig1 semt, toplu konut alanlarindan olusan, yakin zamanda
kadar diistin bir gelisme hiziyla gelismis olan ancak yaklasik 10 yildir hizli bir gelisme
gostererek hem likks konutlar hem diisiik biitgeli konutlar yapilarak gelismistir. Yogun bir
niifusa sahip olmaya baslamis olan semtte AVM’ler, semt spor tesisleri ve rekreasyon
alanlari ile diizenli bir gelisim gdstermektedir. Metro giizergahinda olan semtte metronun
faaliyete gecmesi nedeniyle ticari bir yogunluk yasanmaktadir ve bu yogunlugun ileriki
yillarda daha da artacagi tahmin edilmektedir.

MAKRO GAYRIMENKU EGERLEMEAS.
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Etimesgut Ilcesi:

Etimesgut Ilgesi Genel Veriler Etimesgut ilgesi Ankara’nin batisinda toplam 10.300 hektar
yiiz dl¢limiine sahip Ankara metropoliiniin merkez ilgelerinden biridir. Batisinda Sincan,
kuzey ve dogusunda Yenimahalle, giineyinde Cankaya ilceleri ile komsudur. Etimesgut
ilgesi, Dogudan batiya dogru egimi azalan ¢anak seklinde bir oluk Vadi gériiniimdedir.
Vadinin tabamina oturmus Ankara Cayi'na dik tepe aralarindan uzanan yan vadilerle
biitiinlesen Ankara Ovast yer alir. {lgeninin ortalama yiiksekligi ise 807 metredir. Baglica,
Eryaman, Elvankent, Emirler, Giizelkent, Yapracik ve Elvan Mahallesi olarak adlandirilan
toplu konut bolgelerinde modern sehircilik anlayisina uygun planli bir yapilasma séz
konusudur. Ankara'da yer alan Cankaya, Altindag, Yenimahalle, Mamak, Kegitren gibi
diger ilgelerde mevcut imar planlarina gore imara agilabilecek sahalarin simrina gelinmis
olmas1 ve arsa maliyetlerinin yiiksek olmasi gibi nedenler bdlgeye yerlesimin artmasini
saglamistir. Toplu konut yapilasma arayiglarinda Etimesgut’u yiiksek seviyede bir cazibe
merkezi haline getirmistir. Cok daha ucuz fiyatlarla Arsa Ofisi tarafindan saglanan arsalar
tizerinde, gok sayidaki konut kooperatifleri ve Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi tarafindan
Altay, Elvan, Eryaman gibi mahallelerde biiyiik sayilarda konut yapilagsmasina gidilmistir.
Bu gelisme, Ankara i¢inden eski kiraci konumundaki aileleri Etimesgut’a ¢ekerken, Ankara
disindan da niifus ¢eken sonuglar yaratmugtir.

4.2. Meveut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasmmin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler

Kiiresel ekonomiye iliskin gelismeler finansal istikrarlar agisindan énemini korumaktadir.
2014 Kasim Finansal Istikrar Raporu’nun yayimladig: tarihten bu yana iktisadi faaliyetteki
toparlanmada iilkeler arasindaki farklilasma devam etmektedir. ABD diger gelismis
ilkelere daha giiclii bilylime performans: sergilerken Euro Bélgesi’nde ekonomik biiyiime
zayif seyrini korumaktadir. Kiiresel biiyiimenin 6nemli kismini olusturan gelismekte olan
iilkelerin bilylime hiz1 yavaglamaktadir. Enflasyon gelismis iilkelerde hedeflerin altinda
seyretmekte, gelismekte olan iilkelerde ise yukari yonlii hareket etmektedir. ABD’nin faiz
artinm sinyali ve para politikasindaki normallesme siirecine iliskin belirsizlikler kiiresel
piyasalarin veri akisina duyarhilifinin yiiksek seviyelerde kalmasina neden olmaktadir.
Bdyle bir konjonktirde ABD dolar1 diger para birimlerine karsi giiclenme egilimi
gostermis, gelismekte olan lilkelerde sermaye hareketleri dalgali bir seyir izlemistir.
2015 yilinin ilk ceyregine iliskin gostergeler, yurt i¢i iktisadi faaliyette dis talepteki
yavaglamaya bagli olarak bir miktar ivme kaybi yagsandigina isaret etmistir. Yiln ikinci
ceyreginden itibaren Avrupa Birligi biiyiimesindeki kismi toparlanmanin da eksiyle iktisadi
faaliyetin 1liml1 artis egilimine geri donecegi tahmin edilmektedir. Enflasyon gériimiine
bakildiginda ise uygulanan temkinli para ve maliye politikalari ile alinan makro ihtiyati
Onemlerin ¢ekirdek enflasyon géstergelerini olumlu yénde etkiledigi, bunun yam sira diisiik
seyreden emtia fiyatlarinin da enflasyondaki diisiise destek verdigi goriilmektedir. Ancak,
gida fiyatlarindaki yiiksek artislar ve doviz kurunda ilk ceyrekte yasanan gelismeler
enflasyondaki iyilesmenin 6ngoriilenden daha simirli olmasina neden olmustur. Bu
cercevede, TCMB para politikasindaki temkinli durusunu korumustur. Cari islemler
dengesi iyilesirken, devam eden mali disiplin hem risk primlerinin hem de enflasyonun
diigtirilmesine 6nemli katki saglamaktadir. TCMB para politikasinda temkinli durusunu
strdiiriirken, doviz likiditesini, ¢ekirdek yiikiimliiliikleri ve uzun vadeli borglanmayi
desteklemeye yonelik tedbirlerle de makro finansal riskleri azaltmay1 amaclamistir. Alinan
makro ihtiyati tedbirlerin etkisiyle hanehalki finansal yiikiimliiliiklerinin varliklarina
oranindaki iyilesme devam etmektedir. Hanehalkinin sadece Tiirk Liras: cinsinden ve sabit
faizle borg¢lanmakta olmas: finansal piyasalarda oynakligin arttigi bu dénemde hane
MAK&&\IGI(&?&%ER%E é)égﬁ@g{;p@lun korunmasma katki saglamaktadir. Reel sektoriin kredi
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talebinde Tiirk Liras: isletme sermayesi finansmani ve mevcut borglar1 yenileme ihtiyacinin
belirleyici oldugu goriilmektedir. Reel sektdr yabanci para borglarinin agirlikl olarak uzun
vadeli olmasimn, kisa vadeli agik pozisyonun diigiikliiglinliin ve yabanci para cinsinden
borglanmanin daha ¢ok kur riskini iyi yonetebilecek biiylik firmalar tarafindan
yapilmasinin, kur riskini smirlandirdign degerlendirilmektedir. Ayrica, borglanma yoluyla
finansmann icerdigi vergi avantajinin neden oldugu yiiksek kaldiracin azaltilmas: amaciyla
yapilan yeni yasal diizenlemeyle nakdi sermaye artigina saglanan vergi tesviki, dzkaynak
finansmamim  6zendirecektir. Bankacilik sektdriiniin kredi biiylime hizlari makbul
diizeylerde seyrederken alian tedbirler sonucunda ticari kredilerin tiiketici kredilerine gore
daha hizli artmakta olmasi dengeli bilyiimeyi desteklemektedir. Bankalarin takipteki
alacaklar oram yatay seyretmekle birlikte, iktisadi faaliyetinin zayif seyri ve kur oynakhigi
gibi unsurlar kredi riskinin takibini gerekli kilmaktadir. Mevut sermaye tamponlarimn olasi
kredi riski zararlarini karsilayabilecek diizeyde oldugu goriilmektedir. Bankacilik sektorii
saglam likidite gériimiinii stirdiirmektedir. TCMB’nin zorunlu karsilik uygulamasinda
mevduat dis1 yabanc1 para kaynaklarin vadesini uzatmaya y6nelik yaptigi degisikliklerin de
katkisiyla bankalarin yurt disindan sagladigi kaynaklarin ortalama vadesi uzamaktadur.
Tiirk Lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsiliklara gekirdek ylikiimliiliikleri tegvik
edecek sekilde faiz denmesi uygulamasi da baslatilmis olup, bankalarin gekirdek fonlama
kaynak kullanimi artirmaya baglamalar1 finansal istikrar agisindan olumludur. D&viz
likiditesini, ¢ekirdek yiikiimliiliikleri ve uzun vadeli bor¢lanmay1 destekleyici yonde atilan
adimlar ekonomimizin kiiresel soklara karsi dayanikliligim artirmaya yonelik tedbirlerdir.
Gerekli goriilmesi halinde ayni dogrultuda ilave Onlemler alinabilecektir. Yapilan
degerlendirmeler gergevesinde, ilkemizde finansal istikrara iliskin geligmelerin sematik
yansimasina asagidaki makro gosterimde yer verilmistir. Buna gore son alti aylik siirecte,
kiiresel piyasalar, yurt i¢i ekonomi ve yurt i¢i finansal piyasa gelismeleri bir dnceki alti aya
kiyasla daha zayif seyretmistir.

4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Simirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya smirlayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

Konum Ozelligi Kent Merkezi
Yapilasma Yogunlugu %100
Cevresel Gelisim Hizi Orta
Yapilasma Tiirii Konut+Ticaret
insaat Tarzi Betonarme
Insaat Nizami Ayrik

Binanin Kat Adedi

Bodrum+Zemin+1 Kat(A Blok+C Blok)

Yapi Simfi 4/A

Deprem Bolgesi 4.Derece

Deprem Hasar Durumu Yok
Onarim/Giiclendirme Yok

Kat irtifaka Var

Toplam B.Béliim Sayisi 1(A Blok), 26(C Blok)
Iskan Belgesi Var

Yas1 8

Malzeme Durumu Iyi
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Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke

Kanalizasyon : Var

Isitma Sistemi - Merkezi Dogalgaz

Otopark : Var

Asansor : Var

Jenerator : Var

Giivenlik : Kamera kontrollii giivenlik sistemi mevcuttur.
Yangin Merdiveni : Yok

Kullamim Durumu . Ana Okulu (A Blok), Ozel Lise (C Blok)
Kullanim Sekli . Ana Okulu (A Blok), Ozel Lise (C Blok)
Cephesi : Genel

Ana Gayrimenkul Ozellikleri:

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller 12.290 m? alanli 46480 ada 1 parsel igerisindeki A
Blok ve C bloktur. Parsel igerisinde her biri 2 bodrum kat, zemin kat ve 17 normal kattan
olusan 123’ser daireli B1, B3 bloklar, bodrum kat+zemin kat+1 normal kath C blok (ticari
yap1 olarak projelendirilmis mevcutta icerisinde kirac1 olarak Ozel Eryaman Goksu
‘Anadolu Lisesi ikamet etmekte) ve bodrum kat+zemin kat+1 normal kathh A blok (Ana
Okulu) bulunmaktadir. B1 ve B3 bloklarin bodrum katlarinda kapali otopark alani, parsel
icerisinde yaya yiiritylis yollari, basketbol sahasi ve acik arag otopark alanlari vardir.
Yapilarda yangin sondiirme sistemi mevcuttur. Yapilarda 1smma, merkezi sistem
dopalgazla saglanmaktadir. A blok parselin dogusundaki yapidir. C blok da A blogun
batisinda yer almaktadir.

Katlara Gore i¢ Mekan Ingaat Ozellikleri ve Fonksiyonel Dagilimlar:

A Blok: Anaokulu olarak kullanilmaktadir. 734,15 m” bodrum kat, 1.205,78 m” zemin Kat,
550.20 m” 1 normal kattan olugmaktadir. Toplam briit 2490,13 m” kullamim alanina
sahiptir.

Bodrum Kat: Personel odasi, mutfak, tesisat odasi, wc’ler, soguk depo, sigmak boliimleri
bulunmaktadir.

Zemin Kat: Miidiir odasi, dgretmenler odasi, kapali ylizme havuzu, 4 adet oyun odasi,
yatakhane, we’ler, 2 adet izleme odasi, sinema, veli bekleme bolumii ve ortak oyun alam
boliimleri bulunmaktadir.

1. Kat: 4 adet yatakhane, 4 adet oyun odasi, 2 adet izleme ve dgretmen odasi, wc’ler,
temizlik odasi, doktor/revir, agik teras bosliimlerinden olugmaktadir.

A blok dis cephesi, dis cephe boyast kaphdir. Bina i¢i duvarlar alg1 siva lizeri saten boyali,
tavanlar floresan aydinlatmali asma tavandir. Islak hacim ve bodrum kat zeminleri seramik,
merdiven zeminleri mermer, zemin kat ve 1. kattaki diger tiim zeminler pve kaphdir.
Pencere dogramlar1 aliiminyum dograma, radyatorler panel, i¢ kapilar amerikan panel
kapidir. Yapida yangin sondiirme sistem, 1sitma ve havalandirma sistemleri bulunmaktadur.
Binada 8 kisilik asansdr mevcuttur.

C Blok: Mimari projesine gore 26 adet diikkan diikkandan olusan ticari yap: mevcutta dzel
lise olarak kullanilmaktadir. Yap igerisinde kismen algipan ve kismen duvarlarla
bolmelendirme ve tadilat yapilmak suretiyle yapmnin kullanim fonksiyonlan degistirilmistir.
Yap alaninda genisleme veya daralma bulunmamaktadir. 1.047,55 m” bodrum kat, 886,89
m? zemin kat, 979,67 m* 1 normal kattan olugmaktadir. Toplam briit 2.914,11 m” kullanim
alanina sahiptir.

ESERLEMEAS.
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Bodrum Kat: Mimari projesine gére sigmak, merkez teshin odasi, ve diikkanlara ait
depolar bulunmakta olup mevcutta sigmak, mutfak, sinema, kantin, yemekhane, spor
salonu boliimleri yer almaktadir.

Zemin Kat: Mimari projesine gore 12 adet dilkkan ve gars1 koridoru bulunmakta olup
mevcutta miidiir odasi, gretmenler odasi, we’ler, derslik boliimleri yer almaktadir.

1. Kat: Mimari projesine gére 14 adet diikkan ve gars1 koridoru bulunmakta olup mevcutta
wc’ler ve, laboratuar ve derslik boliimleri yer almaktadur.

C blok dis cephesi, dis cephe boyast kaplidir. Bina i¢i duvarlar alg1 siva lizeri saten boyali,
tavanlar floresan aydinlatmali asma tavandur. Islak hacim ve yemekhane zeminleri seramik,
merdiven zeminleri mermer,diger tiim zeminler pvc kaplidir. Pencere dogramlar
aliiminyum dograma, radyatérler panel, i¢ kapilar amerikan panel kapidir. Derslik ve
koridor tavanlar floresan aydinlatmali asma tavandir. Yapida yangin sondiirme sistem,
1sitma ve havalandirma sistemleri bulunmaktadir. Binada 8 kisilik asansér mevcuttur.

C Blok, Milli Egitim Bakanligi’nin 31.08.2015 tarih, 95178074-405.01-E8588815 sayili
yazi ile isyeri agma ve ¢alisma ruhsati ile okul olarak kullamlmaktadir.

Mimari projesine gére C blok igerisinde yer alan bagimsiz béliimlerin bulunduklar kat ve
alanlar1 asagida gosterilmistir.

Bodrum
Kat Zemin Kat 1. Kat Toplam
Blok Kat = BBNo  Niteligi = Alam(m®) | Alam(m®) Alam(m®) = Alan(m’)

C | Zemin 1 Dikkan 59 86,44 145,44
C Zemin 2 Dikkan 7376 53,51 127,27
C | Zemin| 3 |Dikken| | 2559 N 25,59
C | Zemin | 4 | Dikkan | L 2559 | 25,59
C | Zemin =5 | Dikkan 73,76 53,47 | 12723
C | Zemin 6  Dikken 59 8656 | 14556
C Zemin 7 | Diikkan 58,08 5770 ) 1158
C | Zemin 8  Dikkan 3686 2674 | 63,60
C  Zemin 9 Diikkan 73,74 52,26 126
C | Zemin | 10  Dikkan 25,59 25,59
C | Zemin | 11 | Dikkan| 36,88 53,80 90,68
'C  Zemin | 12 | Dikkan 58,08 5775 115,83
C .Kat 13  Dikkan 36,88 7870 115,58
C I.Kat 14  Dikkan 56,44 56,44
c I.Kat = 15  Dikkan 36,86 11535 152,21
C 1.Kat 16  Dikkan 28,23 28,23
C .Kat 17  Dikkan 28.23 28,23
C I.Kat = 18  Dikkan 2848 28,48
C 1 Kat 19  Dikkan 50,22 50,22
C 1 Kat 20 Diikkan 44,85 44,85
MAKROGHYRINENKLESESERLEIERS. | Ditkkan 2822 2822
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c | 1Kat | 22 | Dikkam - 2822 2822
c | LKat 23 | Dikkan| 3686 11541 152,27
C | LKa 24 | Dikkan 2822 282
C I.Kat 25 | Dikkan 2822 2822
C .Kat = 26  Dikkan O mgs 448

4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler
Yapilar ozellik itibari ile 4/A yap1 sinifi ve grubuna dahildir.

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler
Yukarida muhtelif basliklarda belirtilmistir.

4.7. Tasmmazmn Degerine Etken Faktorler

Olumlu Etkenler :

-Eryaman Metrosu 1-2 duragina yakin konumlu olmasi

-Bolgede yiiksek yogunluklu konut dokusunun bulunmasi

_ C bloktaki 26 adet bagimsiz boliimlerin tamaminin Deniz GYO A.S adina tescilli olmasi

Olumsuz Etkenler :
- Genel olarak gayrimenkul sektoriinde yasanan durgunluk ve gayrimenkuliin kullanim
niteliginin spesifik olmasi nedeniyle likiditasyonun diisiik olmasi

4.8. Degerleme Isleminde Kullamlan Varsayunlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri
Degerleme isleminde herhangi bir varsayim kullamlmamustir.

4.9. Degerlemede Kullamlan Yontemler
Degerleme caligmasinda *’Piyasa Degeri Yaklagim - Emsal Karsilagtirma Yontemi™ ve
¢ Gelir Yontemi-Direkt Kapitalizasyon’* uygulanmigtir.

4.9.A. Gelir Kapitalizasyonu (Nakit Akasi) Yaklagima:

Gelir kapitalizasyonu yaklagiminda miilkiin getirecegi net gelir bos kalma, tahsilat kayiplari
ve isletme giderleri isletme donemi icin analiz edilir. Degerleme uzmant, gayrimenkuliin
gelecekte ortaya gikabilecek faydalarm ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugiinkil
degerini belirler. Gelir kapitalizasyonu yaklastminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt
Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin, gelir oranina bolinmesi ya da gelir katsaysiyla
carpilmast sonucu degere ulagilir. Indirgenmis Nakit Akiginda ise; gotiri bedeli
uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme orani ile
bugiinkii degerine getirilerek gayrimenkuliin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibar1 ile gelistirilecegi diistiniilerek degerlendirilmeleri
gerekebilir. Bu durumda gayrimenkuliin gelistirilmesi nedeni ile saglayacag net gelirler
gelistirilmesi nedeni ile yapilacak giderlerden diisiilerek bulunan net gelirleri dikkate almur,
miiteahhit karlar1 da hesaba katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkulin
bugiinkii degerine ulagilir. Degere esas teskil eden galigmalar ve analizler uzmanda sakli
kalur.

4.9.B. Maliyet Olusumlar Yaklagimi:

Bu yontemde, var olan bir yapmin giintimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden inga
MAKI?G‘@K’FRWEN@M@E@%%MM degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklagimda
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gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak iizere iki farkli fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik Omiir
beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla
azalacagi goz oniine alimr. Bir bagka deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, hi¢bir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag: kabul edilir.

Degerleme iglemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden inga ya da yerine koyma
maliyetine; meveut yapmin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten
sonra, aginma payinin toplam maliyetten g¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degeri
cklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagimmin ana jlkesi kullamm degeri ile
aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir salis ona kargi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile maln gercek bir degeri vardir seklinde tammlanmaktadur.

Maliyet yaklagiminda gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile miilkiin degeri belirlenmektedir.

4.9.C. Piyasa Degeri Yaklasimi - Emsal Kargilastirma:

Degetleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer dzellikler tasiyan
ve yeni satilmig olan gayrimenkullerle karsilastirilmasi, uygun karsilagtirma islemlerinin
uygulanmasi ve kargilastirilabilir satig fiyatlarinda cesitli diizeltmelerin yapilmast bu
yaklasimda izlenen prosediirlerdir. Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel
kullamim, biiyiiklik, imar durumu ve emsali gibi kriterler dahilinde kargilagtinlarak
degerleme analizleri yapilir. Piyasa degeri yaklasimi; yaygmn Ve karsilagtirilabilir
emsallerin olmas1 durumunda en gok tercih edilen metottur.

Isyeri tiirtindeki gayrimenkul degerlemesinde en giivenilir ve gercekei yaklasim piyasa
degeri yaklasimidir. Bu degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen
gayrimenkulle ortak temel zelliklere sahip karsilastirabilir rnekler incelenir.

Piyasa Degeri Yaklagim agagidaki varsayimlara dayanir.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak meveut bir pazarin varlig1
pesinen kabul edilir.

- Bu piyasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde
bilgi sahibi oldufu ve bu nedenle zamanin snemli bir faktér olmadig: kabul
edilir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyat: ile makul bir siire i¢in kaldig
kabul edilir.

- Segilen karsilagtirilabilir rneklerin deBerlemeye konu gayrimenkul ile ortak
temel dzelliklere sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilagtinlabilir Srneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin
yapilmasinda giiniimiiz sosyo - ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

4.10. Degerleme Cahsmasinda Kullamilan Yontem/ler ve Bu Yontemlerin
Secilmesinin Nedenleri

Degerleme ¢aligmasinda bolgede yeterli sayida satilik ve kiralik emsal miilk
bulundugundan ¢’Piyasa Degeri Yaklagimu - Emsal Karsilastirma Yontemi’” ve bolgedeki
kapitalizasyon orani hesaplanabildiginden * Gelir Yontemi’” uygulanmigtir.

4.11. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri
Konu galisma iizerinde proje gelistirilen bir arsa ¢aligmasi degildir.
MAKRO GAYRIMENKYL DEGERLENE 4.5,
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4.12. Nakit / Gelir Akimlar1 Analizi

Uygulamada Direkt Gelir Kapitalizasyon Yontemi kullanilmstir. Direkt Kapitalizasyonda;
yillik net gelirin, gelir oranina boliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere
ulagilir.

Kapitalizasyon Oram = Yillik Net Gelir/Gayrimenkuliin Degeri

Asagidaki rnek miilklerde satis degeri ile y1llik net geliri (y1llik kira degeri) arasmdaki
oran hesaplanarak kapitalizasyon orani tespit edilmistir.

Emsal 1: Eryaman Mahallesi’nin dogusunda kalan Seker Mahallesi’nde bulunan toplam 5
katly, igerisinde egitim kurumu ikamet etmekte olan briit 1.800 m* alanl bina 3.500.000
TL’den satisa ¢ikartilmustir.(Aymir Gayrimenkul 0532 678 35 12) Ornek miilkiin pazarlik
paymin da disiilerek 3.350.000 TL’den (1.860 TL/m?) satilabilecegi diisiiniilmektedir.
Aylik net kira getirisi yaklasik 18.500 TL, (10,28 TL/m’/ay) yillik net kira getirisi 222.000
TL dir. Ornek miilk icin kapitalizasyon orani 0.066 hesaplanir.

Emsal 2: Eryaman Mahallesi’nde bulunan toplam 4 kath, igerisinde egitim kurumu ikamet
etmekte olan briit 750 m” alanh bina 1.650.000 TL’den satiga cikartilmigtir.(Tarman Insaat
0312 282 97 17) Ornek miilkiin pazarhik paymin da disiilerek 1.550.000 TL’den (2.065
TL/m?) satilabilecegi diistintilmektedir. Aylik net Kira getirisi 8.000 TL, (10,67 TL/m®/ay)
yillik net kira getirisi 96.000 TL’dir. Omek miilk i¢in kapitalizasyon oramnt 0.058
hesaplanir.

Emsal 3: Etimesgut Ilgesi’nin toplu tagima akslarmin da gegtigi ana ticaret ve ulasim aksi
konumundaki Istsyon Caddesi iizerinde yer alan, 5 katli, briit 1.450 m? alanl ticari
kullanima uygun bina 3.500.000 TL’den satiga cikartilmugtir.(Kale Gayrimenkul 0312 245
29 29) Ornek miilkiin pazarhik paymin da diistilerek 3.350.000 TL’den (2.310 TL/m?)
satilabilecegi diistiniilmektedir. Aylik net kira getirisi yaklagik 18.500 TL, (12,75
TL/m*ay) willik net kira getirisi 222.000 TL’dir. Ormek miilk i¢in kapitalizasyon orani
0.066 hesaplanir.

Emsal 4: Sincan-Elvankent-Eryaman-Etimesgut bolgeleri arasinda kalan, Eryaman
bolgesine gore gayrimenkul degerlerinin daha disiik oldugu, diisiik yogunluklu konut
bolgesi Yesilova Mahallesi'nde bulunan toplam 6 katli, icerisinde Bati Koleji Egitim
Kurumu ikamet etmekte olan briit 2.100 m? alanli bina 3.700.000 TL’den satisa
cikartilmistir.(Cengiz Eren Emlak 0312 263 58 58) Omek miilkiin pazarlik paymnin da
diisiilerek 3.500.000 TL den (1.665 TL/m?%) satilabilecegi diisiiniilmektedir. Alinan bilgiye
gore aylik net 20.000 TL (9,52 TL/m?/ay) kira getirisi bulunmaktadur. yillik net kira getirisi
240.000 TL’dir. Orek miilk i¢in kapitalizasyon orani 0.068 hesaplanir.

Gayrimenkuller i¢in kapitaliazasyon orant 0.066 olarak belirlenmistir. Degerlemeye konu
miilklerin aylik ve yillik kira gelirleri “4.13. Kira Degeri Analizi ve Kullamlan Veriler”’
bashginda takdir edilmis olup Nakit / Gelir Akimlar: Analizi Yontemi’ne®’ gore
belirlenmis degerler asagidaki tablodadr.

MAKRO GAYRIMENKULDEGERLEHEA.S.
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Direkt
Aylik Kira Yillik Kira = Kapitalizasyon Kapitalizasyon

Blok Degeri. _Degeri Oram ___Satis Degeri
A 20.000,00 TL 240 000 00 TL 0,06§ 3.636.363 TL
C 33.500,00 TL. | 402.000,00 TL 0,066 ' 6.090.909 TL

4.13. Maliyet Olusumlar: Analizi
Degerlemede ¢ Maliyet Olusumlar1 Analizi Yoéntemi ** kullanilmamustir.

4.14.Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Se¢ilme Nedenleri

Emsal 1: Sincan-Elvankent-Eryaman-Etimesgut bolgeleri arasinda kalan, Eryaman
bolgesine gore gayrimenkul degerlerinin daha diisiik oldugu, diisik yogunluklu konut
bolgesi Yesilova Mahallesi’nde bulunan toplam 6 katli, icerisinde Bati Koleji Egitim
Kurumu ikamet etmekte olan briit 2.100 m’ alanli bina 3.700.000 TL’den satisa
cikartilmigtir.(Cengiz Eren Emlak 0312 263 58 58) Ornek miilkiin pazarlik paymmn da
diisiilerek  3.500.000 TL’den satilabilecegi diisiiniilirse birim degeri 1.665 TL/m*
hesaplanir.

Emsal 2: Eryaman Mahallesi’nin dogusunda kalan Seker Mahallesx nde bulunan toplam 5
katly, icerisinde egitim kurumu ikamet etmekte olan briit 1.800 m? alanli bina 3.500.000
TL’den satisa ¢ikartilmigtir.(Aymir Gayrimenkul 0532 678 35 12) Ornek miilkiin pazarlik
paymun da diigiilerek 3.350.000 TL’den satilabilecegi diistiniiliirse birim degeri 1.860
TL/m? hesaplanir.

Emsal 3: Eryaman Mahallem nde bulunan toplam 4 katli, igerisinde egitim kurumu ikamet
etmekte olan briit 750 m? alanli bina 1.650.000 TL’den satisa gikartilmstir.(Tarman Ingaat
0312 282 97 17) Ornek miilkiin pazarlik paymm da diisiilerek 1.550.000 TL’den
satilabilecegi diigiiniiliirse birim degeri 2.065 TL/m?* hesaplanir.

Emsal 4: Etimesgut Ilgesi’nin toplu tasima akslarinin da gectigi ana ticaret Ve ulagim aks1
konumundaki Istsyon Caddesi iizerinde yer alan, 5 katli, briit 1.550 m® alanh ticari
kullanuma uygun bina 4.200.000 TL’den satiga ¢ikartilmistir.(Balgat Merkez Emlak 0312
284 84 71) Ornek miilkiin pazarlik paylmn da diisiilerek 4.000.000 TL’den satilabilecegi
diistiniiliirse birim degeri 2.580 TL/m” hesaplanr.

Emsal 5: Etimesgut Ilgesi’nin toplu tagima akslarinin da gectigi ana ticaret ve ulasim aks1
konumundaki Istasyon Caddesi iizerinde yer alan, 5 katli, briit 1.450 m’ alanh ticari
kullanima uygun bina 3.500.000 TL’den satisa ¢ikartilmistir.(Kale Gayrimenkul 0312 245
29 29) Ornek miilkiin pazarlik paylmn da diisiilerek 3.350.000 TL’den satilabilecegi
distiniliirse birim degeri 2.310 TL/m” hesaplanur.

Emsal 6: Etimesgut Ilce Merkezi’nin gilineyinde kalan, Eryaman bdlgesine gbre
gayrimenkul degerlerinin daha diisiik oldugu, dusuk yogunluklu konut bélgesinde bulunan,
toplam 3 Kkatli, kres-anaokulu ruhsatli briit 650 m? alanli bina 1.100.000 TL’den satisa
cikartilmistir.(Eskidji 0312 234 13 13) Ornek miilkiin pazarlik paymm da distilerek
1.050.000 TL’den satilabilecegi diisiiniiliirse birim degeri 1.615 TL/m?” hesaplanr.

MAKRO GAYRIMENKUL DBGERLENEA.S 5.
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Yukaridaki ornek miilkler incelendiginde 6mek miilklerin tamamu Etimesgut Ilgesi sirlari
icerisindedir. 5. ve 6.6rek miilk istasyon Caddesi iizerinde yer almakta olup konum olarak
gayrimenkullerden daha yogun ticari aks iizerindedir. Fakat i¢ yap: kaliteleri ornek
miilklerden disiiktiir. 1., 2. ve 4. ek miilkler ise konum olarak daha diisiik yogunluklu
konut bdlgesinde yer almaktadir. Bu sebeple 6rnek miilklerin birim degeri yukandaki ii¢
smek miilkten yiksek olmalidir. 3. drnek miilk de Eryaman bolgesinde yer almakta olup
konu miilklerin birim degerleri 3. drnek miilke yakin olmalidir. A blok i¢in 1.850 TL/m?, C
blok i¢in ise ticari kullamma uygun olmasi da gz oniine alnarak 2.250 TL/m” birim deger
takdiri yapilmugtir.

NOT: C blogun degerlemesinde mimari projesinde ve tapu kaydinda 26 adet bagimsiz
boliimden olusmasina ragmen mevcutta tim miilklerin Deniz GYO A.S admna kayith
olmasi ve yapmin tamaminin okul olarak kullanilmasindan dolay1 bagimsiz boliimler icin

ayr1 ayri deger hesaplanmamus olup binanin tamami igin kiymet takdiri yapilmistir.
A Blok Degeri: 2.490,13 m* x 1.850 TL/m’ =~ 4.606.000 TL

C Blok Degeri: 2.914,11 m® x 2.250 TL/m"=~ 6.556.000 TL
TOLAM: ~ 10.916.000 TL

Emsal

Karsilastirma

Blok | Alan(m’) | SatisDegeri
T ABIok | 249013  4.606.000 TL
CBlk = 291411 6556000 TL
TOPLAM | o 11.162.000 TL

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Emsal 1: Eryaman Mahallesi’nin dogusunda kalan Seker Mahallesi’nde bulunan toplam 5
katly, igerisinde egitim kurumu ikamet etmekte olan briit 1.800 m? alanli bina aylik 20.000
TL’den kiralancaktir.(Aymir Gayrimenkul 0532 678 35 12) Ornek miilkiin pazarlik paymin
da digtilerek 18.500 TL’den kiralanabilecegi diistiniiliirse aylik kira birim degeri 10.27
TL/m” hesaplanir.

Emsal 2: Eryaman Mahallesi’nde bulunan toplam 4 katl, icerisinde egitim kurumu ikamet
etmekte olan brit 750 m2 alanli binada ayhk 8.000 TL’den kiract ikamet
etmektedir.(Tarman Insaat 0312 282 97 17) Ormmek miilkiin aylik kira birim degeri 10.66
TL/m* hesaplanir.

Emsal 3: Etimesgut Ilgesi’nin toplu tagima akslarimin da gegtigi ana ticaret ve ulagim aks1
konumundaki Istasyon Caddesi lizerinde yer alan, 5 katl, briit 1.450 m? alanli ticari
kullanima uygun bina aylik 20.000 TL’den kiralancaktir. (Kale Gayrimenkul 0312 245 29
29) Omek miilkiin pazarlik paymin da digiilerek 18.500 TL’den kiralanabilecegi
diistiniiliirse aylik kira birim degeri 12.77 TL/m? hesaplanir.

Emsal 4: Eryaman bolgesine gore gayrimenkul degerlerinin daha diisiik oldugu Ahi Mesut
Mahallesi’nde bulunan toplam 4 kath, kres ve anaokulu olmaya miisait, briit 1.250 m’
alanli bina mevcutta aylik 15.000 TL’den kiraliktir.(Toprakkent Gayrimenkul 0312 226 84
84) Omek milkiin pazarhk paymn da diisiilerek 14.000 TL’den kiralanabilecegi
diistiniiliirse aylik kira birim degeri 11.20 TL/m? hesaplanr.

MAKRO GAYRIMENKUL DEGERLENEAS.

Begiktag V.0.511 49 19

MERSIS Ner



Emsal 5: $eker Mahallesi’nde, toplu tagima aks1 {izerinde bulunan toplam 5 katl1, 1.900 m?
alanli bina aylik 25.000 TL’den kiraliktir.(Giiglii Gayrimenkul 0312 394 09 19) Ormek
miilkiin pazarlik payinin da dugulerek 23.000 TL’den kiralanabilecegi diisiiniiliirse aylik
kira birim degeri 12.10 TL/m? hesaplanr.

Emsal 6: Etimesgut Ilgesi’nin toplu tasima akslarnin da gectigi ana ticaret ve ulasim akst
konumundaki Istasyon Caddesi iizerinde yer alan, 5 katli, briit 1.400 m? alanli ticari
kullanima uygun bina aylik 17.500 TL’den kiraliktir.(Coldwell Banker Diamond 0312 286
00 35) Ornek miilkiin pazarlik paymmn da dug;ulerek 16.500 TL’den kiralanabilecegi
diistiniiliirse aylik kira birim degeri 11.78 TL/m> hesaplanir.

Yukaridaki drnek miilkler incelendiginde 6rnek miilklerin tamami Etimesgut Ilgesi sinirlart
igerisindedir. Aylik birim kira degerleri 10-13 TL/ay/m* civarinda olup miilklerin tamami
ticari binadir. Konumlarina gore birim kira de@erleri bu aralikta azahis veya artig
gostermektedir. A blogun kullamm niteliginin sadece anaokulu olmasindan dolay:r birim
kira degeri bu deZerlerden du5uk C blogun birim kira degeri 1se bu degerler yakin
olmalidir. A blok i¢in 8 TL/ay/m? C blok igin ise 11.50 TL/ay/m* birim deger takdiri
yapilmigtir.

NOT: C blogun degerlemesinde mimari projesinde ve tapu kaydinda 26 adet bagimsiz
bolimden olusmasina ragmen mevcutta tim miilklerin Deniz GYO A.S admna kayith
olmasi ve yapinin tamaminin okul olarak kullamlmasindan dolay1r bagimsiz bsliimler igin
ayr ayr1 kira deger hesaplanmamus olup binanin tamamu igin kira degeri takdir edilmistir.

A Blok aylik kira degeri: 2.490,13 m x 8 TL/ay/m*= ~ 20.000 TL/ay
C Blok aylik kira degeri: 2.914,11 m” x 11.50 TL/ay/m =~33.500 TL/ay

Aylik Kira

i
A 20.000,00 TL
C 33.500,00 TL

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Gayrimenkul ve buna bagli haklarn hukuki durumunun analizi rapor igeriginde ilgili
bagliklar altinda yapilmustir.

4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Konu miilkler imar plami igerisinde ’Kentsel Merkez (Ticaret Alani)’’ alaminda
kalmaktadir. Yap1 kullanma izin belgesi alinmis olup kat miilkiyetine de gecilmistir.

Meveut kullamm durumuyla en etkin ve verimli kullamim durumunu saglamaktadirlar.

4.17. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi, Kullanilan Veriler, Varsayimlar
ve Sonuclar

Konu ¢aligma bos arazi tizerinde gelistirilen bir proje ¢alismas: degildir.
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4.19. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Miisterek alanlarin degere olan etkisi miilkiin degeri takdir edilirken, nihai degere serefiye
olarak dahil edilmistir.

4.20.Hasilat paylasmm veya kat karsih yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay
oranlari

Konu ¢alisma hasilat paylasimi veya kat kargilig1 yontemi ile yapilacak bir proje ¢alismasi
degildir.

BOLUM 5
ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMES]

5.1. Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastirilmasi, Nedenleri

Degerleme ¢alismasinda bolgede yeterli sayida satiik ve kiralik emsal miilk
bulundugundan “’Piyasa Degeri Yaklagimi - Emsal Kargilastirma Yontemi® ve bolgedeki
kapitalizasyon oram hesaplanabildiginden ** Gelir Kapitalizasyonu Yontemi’®
uygulanmustir. Her iki yéntem uyumlastirilarak nihari degerei ulasilmistir. Nihai deger
raporun 6.2. Pesin Satig Fiyati Esas Alnarak, Tirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger
Takdirinin Yapilmas: bsliimiindeki tabloda gosterilmigtir.

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri
Tiim gerekgeler ilgili konu basliklarinin altinda agiklanmigtir.

5.3. Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, Izin ve Belgelerinin Durumu ile ilgili Genel
Goriis

Etimesgut Belediyesi’nde yapilan incelemeye gore 46477 ada 1 parsel icerisinde bulunan
Al Blok, A2 Blok, A3 Blok, A4 Blok Ticaret Unitesi(C Blok), yiizme havuzu ve ortak
alandan olusan toplam 70.451 m” ingaat alam igin almm1§ 15.04.2005 tarih, 165 belge
numarali yap:1 ruhsati, C bloktaki toplam 6.685,10 m? ingaat alanli 34 adet ditkkkan igin
alinmis 25.01.2008 tarih, 87 belge numarali yap: kullanma izin belgesi bulunmaktadir.
Mimari projesi 13.04.2005 tarihlidir.

Etimesgut Belediyesi Imar Servisi'nden 16.11.2016 tarih, 49026196/35953-4421/3390-
18507 belge numarali alinmis konu parselin imar durumunu gosteren plan notlari ve imar
durum belgesine gore 46477 ada 1 parsel 85053 nolu plan notlarna gore Taks: 0.60, Kaks:
1.80, Sacak Seviyesi: Hmax: Serbest, On Bahge Mesafesi: 10 m, Yan Bahge Mesafesi: 10
m, Arka Bahce Mesafesi: 15 m yapilasma kosullu “’Kentsel Merkez (Ticaret Alam)”’
alaninda kalmaktadir.

Tgili tiim belgeler rapor ekinde sunulmustur.
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5.4. Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirim Ortakhklar: Portfoyiine Alnmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuat: Cercevesinde, Bir Engel Olup-Olmadig: Ile Tlgili Goriis

Tapuda A Blok 1 nolu bagimsiz bolimiin niteligi ‘Egitim Tesisi — Anaokulu’ olarak
gecmekte olup halihazirdaki kullamm niteligi ile uyum gosteren binanin, imar kosullari,
takyidat ve kullanim durumu, ruhsat/proje ve gerekli izinleri agisindan da Sermaye Piyasas
Mevzuati Hiikiimleri gercevesinde “Binalar” bagh@: altinda portfoye alinmasina engel
teskil edebilecek herhangi bir durum bulunmamaktadir.

C Blokta yer alan 26 adet bagimsiz bsliim ise ‘Diikkan’ nitelikli olmakla birlikte toplam 26
BB’den olusan binanin tamami Deniz GYO A.S. miilkiyetindedir ve bir biitiin olarak
kullanilmaktadir. A ve C olmak iizere her iki blok birlikte 01.09.2014 tarihinde Eryaman Pi
Egitim Tesisleri A.S. ye kiralanmistir. Akabinde ruhsat icin gerekli islemler tamamlanarak
31.08.2018 tarih ve 95178074-405.01-E.8588815 sayili yaz ile ig yeri agma ve galigma
ruhsatini almistir. Blokun tamamimin ticari amagli olarak kiralanmis olmasi ve Milli Egitim
Bakanh@inca ruhsat verilerek isletmeye agilabilmesine olanak saglanmasina istinaden
gayrimenkul yatirim ortaklif1 portfoyiinde ‘binalar’ bashig: altinda yer almasinda herhangi
bir engel bulunmamaktadir.

BOLUM 6

SONUC

6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonu¢ Ciimlesi
Tasinmazlarin bulundugu yer, civarmin tesekkiil tarzi, alt yap: ve ulagim imkanlari, cadde

ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu gibi degerine etken olabilecek tiim Ozellikleri
dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmis olup, sz konusu taginmazin
degerlendirmesinde tilkenin ekonomik durumu da gz éniine alinarak degerlendirilmistir.

6.2. Pesin Satis Fiyati Esas Almarak, Tiirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdirinin
Yapilmasi

Satislarin karsilagtiriimasi ve gelir yontemi ile elde edilen degerler uyumlagtirilarak, emsal
yontemi ile elde edilen sonuglarin likit piyasay: daha iyi yansittig1 diistincesiyle nihai deger
emsal sonuclarina yaklagtirilmagtir.

Emsal Direkt
Karsilastirma Kapitalizasyon = Uyumlastiriimig
Blok Satig Degeri Satig Degeri Satig Degeri KDV Dahil Deger  Sigorta Degeri

A 4606.000,00 TL 3.636.363,00 TL 4.250.000,00 TL 5.015.000,00 TL  1.992.000,00 TL
C  6.556.000,00 TL 6.090.909,00TL  6.400.000,00 TL  7.552.000,00 TL  2.331.000,00 TL
TOPLAM 10.650.000,00 TL | 12.567.000,00 TL

Konu miilklere nihai deger olarak KDV hari¢ 10.650.000 TL
(ONMILYONALTIYUZELLIBIN TURK LIRASI) kiymet takdiri yapilmistir.

6.3 Degerlemenin Katma Deger Vergisi Hari¢c Yapilmasi ve Ilgili Katma Deger
Vergisi Tutarinin da Eklenerek Toplam Degere Ulasilmas,

KDV Dahil (%18) Degeri: 12.567.000 TL
HAKRO GAYRIMENKUL DEGERLE JEAS.
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6.4 Gayrimenkul Projelerinin Degerlemesinde, Projenin Degerleme Tarihi Itibariyle
Bitirilmis Olmas1 Varsaymm Ile Tiirk Lirast Uzerinden Ve Ayrica Degerleme Tarihi

Itibariyle Tamamlanmis Kisminin Arsa Degeri Dahil Tiirk Liras: Uzerinden
Degerinin Takdir Edilmesi.

Gayrimenkul projesi degerlemesi bu ¢aligmanin konusu degildir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Mehmet ILGAZ Ayse EVCIN
Degerleme Uzman Sorumlu Degerleme Uzmani
(SPK Lisans No:401184) (SPK Lisans No:400176)

/

MAKRO GAYRIMENKUL DEGERLEMEA.S.
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Tic. Sic. No: 634028 Begiktag/iSTANBUL
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MERSIS No: 05110495 1398 0015

BOLUM 7

EKLER

71 Degerleme konusu gayrimenkule iligkin fotograf, grafik, tapu Ornegi ve benzeri
bilgi ve belgeler,

7.2  Degerlemeyi yapan degerleme uzman(lar)inin degerleme lisanslarimin 6rnekleri.

7.3 Degerleme konusu gayrimenkuliin Sirket tarafindan daha onceki tarihlerde de
degerlemesi yapilmissa, son ii¢ degerlemeye iligkin bilgiler
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