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takdirinin yapilmasi,
Degerlemenin katma deger vergisi hari¢ yapilmasi ve ilgili katma
deger vergisi tutarinin da eklenerek toplam degere ulagilmasi,

Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme
tarihi itibariyle bitirilmis olmas: varsayimi ile Tiirk Lirasi
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kisminin arsa degeri dahil Tiirk Lirasi tizerinden degerinin takdir
edilmesi.
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BOLUM 1

RAPOR BILGILERI

19.12.2017

MD-SP160

Anlatim Ozellikli (Kapsamli Anlatiml1) Rapor

Mehmet Ilgaz

Ayse Evcin

14.12.2017

01.11.2017

DENiZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI’ne ait tasinmazlarin SPK diizenlemeleri
kapsaminda adil piyasa (pazar) degerini ve pazar kira degerini
iceren degerleme raporunun diizenlenmesidir.

Tiirk Liras:



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 Degerlendirme olarak tammlanan is
ve hizmetleri vermek amaciyla 1.000.000 Tiirk Liras1 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 Unvani, Adresi ve Bilgileri
DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Biiyiikdere Cad. No:141 K:22 34394 Esentepe-Sisli / Istanbul

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar
Ankara ili, Etimesgut Ilgesi, Eryaman Mahallesi, 46477 ada 1 parsel C Blokta yer alan 1, 2,
3,4,5,7,9,10, 11, 12, 13, 14, 17, 18, 19, 21, 22, 23, 25, 26, 27, 28, 34 bagimsiz bolim
numarali ‘Diikkan’ nitelikli tasinmazlarin adil piyasa (pazar) degeri ve pazar Kkirasi
¢alismasidir. Miisteri tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

2.4. Standartlara Uyum Beyami, Kabuller ve Kisitlamalar

- Bu degerleme calismasi Uluslararas1 Degerleme Standartlan  gergevesinde
hazirlanmistir. Raporda gérev alan degerleme uzmanlari bu standartlara gére tiim 6nemli
girdilerin uygunlugunu degerlendirecek, varsa tiim sapmalarin niteliklerini belirtecektir.

- Degerlemeyi gerceklestirenlerin degerleme konusu varlikla veya degerleme gérevinin
ilgili diger tarafiyla bu raporu hazirlama gorevi disinda herhangi bir iligkisi veya
baglantis1 bulunmamaktadir.

- Degerlemeyi gergeklestirenlerin dnyargisiz ve tarafsiz bir deferleme yapma kabiliyetini
sinirlayacak bagka etkenler bulunmamaktadir.

- Bu raporda belirtilen fikirlerin yiiriirliige girme tarihi ‘rapor bilgileri’ kisminda
belirtilmistir. Uzman, ¢aligma teslim edildikten sonra meydana gelebilecek ekonomik ve
fiziksel faktérlerin bu raporda belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden dolay:
sorumluluk tagimaz.

- Raporda sunulan fikirler ve sonuglar sadece bu isbirligi i¢in gecerlidir. Raporun kapsami
disinda kullanilamazlar.

- Raporda belirtilen projeksiyonlarin, ¢alisma siirecinde yardime1 olmas1 amaglanmis olup
buradaki bulgular, cari piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve
stirekli sabit bir ekonomik ortam varsayim iizerine dayandirilmistir. Bu nedenle, uzman
tarafindan dogru bir sekilde tahmin edilmesi miimkiin olmayan projeksiyonlar ileride
bazi degisikliklere ugrayabilir ve boylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri

etkileyebilir.
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- Uzman, sbz konusu gayrimenkulii ve ¢evreyi bizzat incelemistir. Degerlemeyi
gerceklestirenler raporda belirtilenler disinda baska bir yardim almamustir.

2.5. Degerleme Konusu Varhklar

Ankara Ili, Etimesgut Ilcesi, Eryaman Mahallesi, 46477 ada 1 parsel C Blokta yer alan 1, 2,
3,4,5,7,9,10,11, 12,13, 14,17, 18, 19, 21, 22, 23, 25, 26, 27, 28, 34 bagimsiz boliim
numaral ‘Diikkan’ nitelikli taginmazlar.

2.6. Kullanilan Deger Esaslan

Bu rapor miisterinin talebi lizerine yukarida belirtilen varliklarin adil piyasa degerinin
(pazar deZeri) tespitine yonelik hazirlanmistir.

Pazar degeri, bir varlik veya yiikiimliiliiZiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satic1 ve istekli bir alic1 arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve
zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi
itibar1yla el degistirmesinde kullanilmas: gerekli goriilen tahmini tutardir.

Pazar degerinin tammu asagidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:
(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik i¢in para cinsinden ifade
edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar
degeri tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat,
satic1 tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan 27 makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satigla iligkili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sozlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmig bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

(b) “El degistirmesinde kullanilacak™ ifadesi, bir varlhigin veya yiikiimliilii§iin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu
duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tiim
unsurlar1 karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibartyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve
o zamana dzgii olmasim gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar1 degisebileceginden, tahmini
deger bagka bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullar1 bagka bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir;

(d) “Istekli bir alic1 arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete ge¢mis olan, ancak zorunlu
kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic1 her fiyattan satin almaya hevesli
veya kararli degildir. Bu alici, var oldugunun kamtlanmas: veya tahmin edilmesi miimkiin
olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine ve mevcut
pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici pazarin
gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varlifin mevcut sahibi ise pazari
olusturanlar arasinda yer almaktadir.

(e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya
da mevcut pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta 1srar etmeyen bir satic1 anlamina
gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varlifn uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda agik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte iginde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil degildir, ¢linkii istekli satic1 varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazann fiyat seviyesini yansitmamasina veya
yiikseltmesine yol agabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi
taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir
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islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri iglemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket
eden iligkisiz taraflar arasinda yapildig: varsayilir.

(2) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varlifin pazara ¢ikartilarak en uygun
sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tammina uygun olarak elde edilebilecek en iyi
fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip
oldugu pazarda en iyi fiyat: elde edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin
pazara ¢ikartilma siiresi sabit bir siire olmayip, varligin tiiriine ve pazar kosullarina gore
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini gekmesi
icin yeterli siire taninmasi1 gerekliligidir. Pazara ¢ikartilma zamam degerleme tarihinden
dnce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve
istekli alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhgmm yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullamimlari hakkinda makul olgiilerde bilgilenmis olduklarim
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlan a¢isindan
en avantajl fiyat1 elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar1 varsayilir. Basiret,
faydas: sonradan anlagilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla pazar
sartlan dikkate alinarak degerlendirilir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmig olmaksizin
veya baski altinda kalmaksizin bu iglemi yapma niyetiyle harekete gegmis olmasidr.

Pazar kirasi, tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve
zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile uygun kiralama
sartlar1 gercevesinde, degerleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda
icin tahmin edilmesi gerekli goriilen tutardur.

2.7. Degerleme Tarihi Aciklamasi

Degerleme galismalar bitis tarihi (14.12.2017), saha ¢alismalari, ¢evre arastirmalari, resmi
kurum incelemeleri ve diger gerekli incelemeler tamamlandiktan sonra gerekli
hesaplamalarin yapildig1 ve deZerin olusturuldugu tarihtir. Raporun yazimi bu veriler
gbzéniinde bulundurularak ve gerekli gézden gecirmeler yapilarak 19.12.2017 tarihinde
tamamlanmustir.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL
BILGILER

3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimm ve Cevresel Ozellikleri

3.1.A. Gayrimenkuliin Cevresel Ozellikleri:

Gayrimenkuller, Ankara Ili, Etimesgut Ilgesi, Eryaman Yerlesimi, Goksu Mahallesi’nde,
kuzeyinde Erzurum Kongresi Caddesi, dogusunda Selguklular Caddesi, gilineyinde
Eryaman 1-2 Metro Duragi’nin olugturdugu 46477 ada 1 parsel igerisindeki C blokta yer
alan 23 adet diikkandir. Bélgede 5-10 yillik, ¢ok katli, konut kullaniminin hakim oldugu
yapilar bulunmaktadir. Sosyo ekonomik olarak bolgede genellikle orta ve iizeri gelir
seviyesine dahil insanlar ikamet etmektedir. Sosyal donati alanlar1 bakimindan zengin olan
bolgede, Kizilay-Batikent metro hattinin uzatilmasiyla birlikte talep de yiikselmistir.
Gegmiste Ankara Sehir Merkezi’'ne uzak konumlu olan ve kira degerlerinin uygun
olmasindan dolay: {iniversite dgrencileri tarafindan yogun olarak tercih edilen bélgede son
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yillarda liikks konut arzimin yiikselmesi ve ulagim baglantilarinin kuvvetlenmesi sonucu
konut kira ve degerleri yiikselmistir. Konut dokusunun site-kooperatif eliyle gelistirildigi
bolgede semt-mahalle-bdlge ve ilge geneline hitap eden alsveris merkezleri
bulunmaktadir. Konu miilkiin 650 m kuzeyinde Goksu AVM, yaklasik 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 1li’nin
birgok bolgesine hitap etmekte olan bir ¢ars1 iken, Goksu AVM Eryaman Ilgesi ve Goksu
Mahallesi bolgesinde, Dolphin AVM, Okyanus Plaza AVM ve degerlemeye konu
gayrimenkullerin de bulundugu Metrokent AVM, daha yakin ¢evresine hitap etmekte olan
cars1 ve aligveris merkezleridir.

3.1.B. Ulasim Baglantilar:

Gayrimenkuliin de yer aldif1 Goksu Mahallesi’nin sehir merkezi baglant1 ana akslar1 2.5
km giineyinde Ankara-Ayas Yolu ve 1 km kuzeydogusundaki Fatih Sultan Mehmet
Bulvari’dir. Ankara-Ayas Yolu iizerindeki Cevre Yolu baglantis1 ile sehir merkezine
girmeden tiim istikametlere ulasim miimkiindiir. Toplu tastma olanaklar olarak Kizilay-
Batikent metro hattinin bolgeye uzatilmasiyla birlikte ulasim olanaklan giiglenmistir.

3.1.C. Tamimz:
Degerlemeye konu gayrimenkuller, Ankara ili, Etimesgut lgesi, Eryaman Mahallesi, 46477

ada 1 parsel C blokta yer alan 23 adet ‘Diikkan nitelikli tasinmazlardir. Detayh agiklama
4.4. baghig altinda yapilmustir.

3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili Ankara

Tigesi : Etimesgut

Bucag T -

Mahallesi : Eryaman

Koyii H

Sokag : -

Mevkii : -

Pafta No I

Ada No : 46477

Parsel No - |

Yiizolgiimii : 30.171 m®

Maliki : Deniz Gayrimenkul Yatirnm Ortaklig1 Anonim Sirketi

Tapu Tiirii :  Kat Miilkiyeti

Ana Gayrimenkul : Betonarme Apartman ve Isyeri

Vasfi

B.Biliimiin Niteligi :  “’Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’’ baghigmn altinda gsterilmistir.
Blok No :  “’Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’* basligin altinda gosterilmistir.
Bagimsiz Boliim No  : “’Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’* baghgm altinda gosterilmistir.
Arsa Pay1 :  “’Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki’’ basligin altinda gdsterilmisgtir.
Eklentisi § -

3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb.. Dokiimanlar

Ilgili tiim dokiimanlar ektedir.
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3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevecut Durumun Uygunlugu
Gayrimenkuliin tapu kayit bilgileri ile meveut durumu uygundur.

3.5. Gayrimenkuliin Son Ug Yihndaki Miilkiyet ve Diger Hukuki Degisiklikler
(Imar Durumu, Kamulastirma Islemleri, vb.)

Gayrimenkullerin tamami Pupa Gayrimenkul Kiralama ve Yo6netim Hizmetleri A.§ adina
kayith iken, 02.07.2014 tarih, 21976 yevmiye numaras: ile ’Tlizel Kisiliklerin Unvan
Degisikligi Isleminden’ Deniz Gayrimenkul Yatiim Ortakligi Anonim Sirketi’® adina
tescil edilmistir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki
30.10.2017 tarihinde Etimesgut Tapu Sicil Miidiirliigii’'nden alinan onayl1 tapu kayitlarina
gore gayrimenkullerin tapu kayitlar: agagidaki tabloda gosterilmistir.
Tapu kayitlan iizerindeki beyanlar ve 19 bagimsiz bsliim numarali gayrimenkul {izerindeki
kira s6zlesmesi serhi agagida yer almaktadir.

BB
Blok | Kat No |Niteligi | Arsa Pay Cilt/Sayfa | Tapu Tarihi Yevmiye Malik
C Zemin | 1 |Dikkan 7840/301710 | 350/34592 02.07.2014 21976 *)
C Zemin | 2 |Dikkan 1559/301710 | 350/34593 02.07.2014 21976 (*)
C Zemin | 3 |Dikkan 1241/301710 | 350/34594 02.07.2014 21976 %)
C Zemin | 4 |Diikkan 741/301710 | 350/34595 02.07.2014 21976 (*)
C Zemin | 5 |Diikkan 4500/301710 | 350/34596 02.07.2014 21976 *
C Zemin | 7 |Dikkan | 10371/301710 | 350/34598 02.07.2014 21976 (*)
C Zemin | 9 |Diikkan 290/301710 | 350/34600 02.07.2014 21976 (*)
& Zemin | 10 |Diikkan 491/301710 | 350/34601 02.07.2014 21976 *)
C Zemin | 11 |Diikkan 645/301710 | 350/34602 02.07.2014 21976 {*}
C Zemin | 12 |Diikkan 737/301710 | 350/34603 02.07.2014 21976 {*)
& Zemin | 13 |Diikkan 737/301710 | 350/34604 02.07.2014 21976 {*)
C Zemin | 14 | Diikkan 645/301710 | 350/34605 02.07.2014 21976 {*)
C Zemin | 17 |Diikkan 315/301710 | 350/34608 02.07.2014 21976 (*)
C Zemin | 18 |Diikkan 267/301710 | 350/34609 02.07.2014 21976 *)
C Zemin | 19 |Diikkan | 10371/301710 |350/34610 02.07.2014 21976 ™
C Zemin | 21 |Diikkan 597/301710 [ 350/34612 02.07.2014 21976 (*)
C Zemin | 22 | Diikkan 597/301710 | 350/34613 02.07.2014 21976 *)
C Zemin | 23 |Diikkan | 14743/301710[350/34614 02.07.2014 21976 ™
C 1.Kat | 25 |Diikkan 2343/301710 | 350/34616 02.07.2014 21976 (*)
C 1.Kat | 26 |Diikkan 2838/301710 | 350/34617 02.07.2014 21976 (*)
C 1.Kat | 27 | Diikkan 1291/301710 | 350/34618 02.07.2014 21976 (*
C 1.Kat | 28 |Diikkan 570/301710 | 350/34619 02.07.2014 21976 (@)
C 1.Kat | 34 |Diikkan | 13300/301710 | 350/34625 02.07.2014 21976 {*)




Tiim bagimsiz bslimler (*) DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKETI adina tescil edilmis hissesi TAM’dur.
Tiim gayrimenkuller tizerinde:
Beyan: Yonetim Plani: 21.04.2005
Beyan: Bu gayrimenkulun miilkiyeti kat miilkiyetine gegmistir. 21.10.2009-34308
Beyan: Bu gayrimenkulun miilkiyeti kat miilkiyetine gegmistir. 28.09.2009-31367

19 bagimsiz boliim numaral diikkan vasifli gayrimenkuliin tapu kaydinda:

-Serh: 1.020.000 TL bedel karsiisinda kira sozlesmesi vardir.(01.09.2014 tarihinden
itibaren 10 yil siire ile yillig1 102.000 TL bedelle kira serhi) Denizbank A.$ 02.03.2015-
8247

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

Konu miilklerin de bulundugu 46477 ada 1 parselin ada parsel bazinda konumu Planlama
Miidiirliigii’nde tespit edilmistir. Konumu meveut durumu ile uyumludur.
Gayrimenkullerin mimari projesi Etimesgut Tapu Sicil Miidiirliigii Arsivi ve Etimesgut
Belediyesi imar Arsivi’nde incelenmistir. Gayrimenkullerin de bulundugu C blogun vaziyet
plamindaki konumu, gayrimenkullerin blok igerisindeki konumu ve alanlar1 meveut durum
ile uyumludur.

Etimesgut Belediyesi’nde yapilan incelemeye gore 46477 ada 1 parsel igerisinde bulunan
Al Blok, A2 Blok, A3 Blok, A4 Blok Ticaret Unitesi (C Blok), yiizme havuzu ve ortak
alandan olusan toplam 70.451 m? insaat alan1 icin ahmms 15.04.2005 tarih, 165 belge
numarali yapi ruhsati, C bloktaki toplam 6.685,10 m’ insaat alanl 34 adet diikkan i¢in
almmis 25.01.2008 tarih, 87 belge numarali yap1 kullanma izin belgesi bulunmaktadir.
Mimari projesi 13.04.2005 tarihlidir.

Etimesgut Belediyesi Imar Servisi’nden 30.11.2017 tarihinde alinmus konu parselin imar
durumunu gosteren plan notlar1 ve imar durum belgesine gore 46477 ada 1 parsel, 85053
nolu plan notlarina gore Taks: 0.60, Kaks: 1.80, Sacak Seviyesi: Hmax: Serbest, On Bahce
Mesafesi: 10 m, Yan Bahce Mesafesi: 10 m, Arka Bahge Mesafesi: 15 m yapilasma kosullu
“’Kentsel Merkez (Ticaret Alan1)”’ alaninda kalmaktadir.

Ilgili tiim belgeler rapor ekinde sunulmustur.

3.8.Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarmca gerekli tiim izinlerinin
almip alinmadig), projesinin hazir ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadig hakkinda
bilgi ve projenin gayrimenkul yatirnom ortakh§ portfoyiine alinmasmna sermaye
piyasasi hiikiimleri ¢ercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda goriis.

Degerlemesi yapilan gayrimenkullerin tapu kayitlar tizerinde herhangi bir takyidat
bulunmamaktadir. Gayrimenkuliin devredilebilmesine iligkin bir smrlama bulunmadig
goriilmiis olup tapuda kayith ada parsel numaral taginmazlarin Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 portfoyiinde bulunmasinda herhangi bir engel olmadig1 kanaatine varilmigtir.
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3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayih Yap1
Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yap1 denetim kurulusu (ticaret
unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak
gergeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Etimesgut Belediyesi imar Arsivi’nde konu miilkiin ilgili dosyasinda yapilan incelemelerde
yap1 denetim kurulusu tarafindan tiim denetimlerin eksiksiz tamamlandi1 goriilmiistiir.

3.10. Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapihiyorsa, projeye iliskin detayh
bilgi ve planlarin ve séz konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve
farkli bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine
iliskin aciklama

Degerleme calismasi belirli bir projeye istinaden yapilmamaktadr.
BOLUM 4

DECERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL
BILGILER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullamlan Veriler

Ankara Tli:

Ulkenin ikinci en kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan énemli sehirlerden biri
konumundadir. Baskent olmas1 nedeniyle hizmet sektoriiniin en bilyiik ekonomiyi
olusturdugu sehirde sanayi ve ticaret o kadar biiyiik bir ekonomi olugturmamaktadir ancak
iilke icinde {ist swalardadir. Niifus yogunlugu sanayi ve ticaret ekonomisine
yansimamaktadir ancak 2.biiyik sehir olmasi nedeniyle biiyiik niifus bir katma deger
yaratabilmektedir. Ankara, Tiirkiye’nin orta boliimiinde kurulu olan bir sehirdir.
Tiirkiye'nin dogusu ile batis1 kuzeyi ile giineyi arasmda bir kopril konumundadir ve
sehirleraras: kesisim noktasidir.

Sehir merkezinde son yillarda liiks konutlar, biyiik uydu kentler ve merkezde kentsel
déniisiim projeleri ile insaat sektorii canliligim devam ettirmektedir. Ozellikle GYO’larin
yer secmesi ve biiyiik 6lgekli ve biiyiik niifus kapsayacak projelere baslamalar1 Tiirkiye
genelinde énemli bir reklamasyon nedeni olmustur ve ingaat sektériiniin Ankara’da dnemli
bir yatirim alam oldugu dikkat ¢ekmektedir.

Etimesgut ilgesi Ankara’nin batisinda, alt ve orta gelir grubunun yer sectigi bir yerlesim
bolgesidir. ilge genelinde sanayi ve ticaret diigiik yogunluktadir. Genellikle konut amagli
bir ilgedir. Taginmazlarin yer aldigi semt, toplu konut alanlarindan olusan, yakin zamanda
kadar diisiin bir gelisme hiziyla gelismis olan ancak yaklasik 10 yildir hizli bir gelisme
gostererek hem liiks konutlar hem diisiik biitgeli konutlar yapilarak gelismistir. Yogun bir
niifusa sahip olmaya baglamis olan semtte AVM’ler, semt spor tesisleri ve rekreasyon
alanlari ile diizenli bir gelisim gostermektedir. Metro giizergahinda olan semtte metronun
faaliyete gecmesi nedeniyle ticari bir yogunluk yasanmaktadir ve bu yogunlugun ileriki
yillarda daha da artacag: tahmin edilmektedir.

Etimesgut ilcesi:

Etimesgut Ilcesi Genel Veriler Etimesgut ilgesi Ankara’nin batisinda toplam 10.300 hektar
yiiz 6l¢iimiine sahip Ankara metropoliiniin merkez ilgelerinden biridir. Batisinda Sincan,
kuzey ve dogusunda Yenimahalle, giineyinde Cankaya ilgeleri ile komsudur. Etimesgut

I



ilgesi, Dogudan batiya dogru egimi azalan ¢anak seklinde bir oluk Vadi goriiniimdedir.
Vadinin tabanina oturmus Ankara Cayi'na dik tepe aralarindan uzanan yan vadilerle
biitiinlesen Ankara Ovasi yer alir. Ilgeninin 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 soz
konusudur. Ankara'da yer alan Cankaya, Altindag, Yenimahalle, Mamak, Kegidren gibi
diger ilgelerde mevcut imar planlarina gore imara acilabilecek sahalarin sinirina gelinmis
olmas1 ve arsa maliyetlerinin yiiksek olmas: gibi nedenler bolgeye yerlesimin artmasin
saglanmistir. Toplu konut yapilasma arayislarinda Etimesgut’u yiiksek seviyede bir cazibe
merkezi haline getirmistir. Cok daha ucuz fiyatlarla Arsa Ofisi tarafindan saglanan arsalar
tizerinde, cok sayidaki konut kooperatifleri ve Basbakanlik Toplu Konut Idaresi tarafindan
Altay, Elvan, Eryaman gibi mahallelerde biiyiik sayilarda konut yapilagmasina gidilmistir.
Bu gelisme, Ankara iginden eski kiraci konumundaki aileleri Etimesgut’a ¢ekerken, Ankara
disindan da niifus ¢eken sonuglar yaratmistir.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarm, Gayrimenkul Piyasasmin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler

Kiiresel ekonomiye iliskin gelismeler finansal istikrarlar agisindan dnemini korumaktadir.
2014 Kasim Finansal Istikrar Raporu’nun yayimladig: tarihten bu yana iktisadi faaliyetteki
toparlanmada {ilkeler arasindaki farkhilasma devam etmektedir. ABD diger gelismis
iilkelere daha giiclii biiyiime performansi sergilerken Euro Bolgesi’nde ekonomik bilyiime
zayif seyrini korumaktadir. Kiiresel biiyiimenin dnemli kismim olusturan gelismekte olan
iilkelerin biiyiime hizi yavaslamaktadir. Enflasyon gelismis iilkelerde hedeflerin altinda
seyretmekte, gelismekte olan iilkelerde ise yukar: yonlii hareket etmektedir. ABD’nin faiz
artinim sinyali ve para politikasindaki normallesme siirecine iliskin belirsizlikler kiiresel
piyasalarin veri akigina duyarhligmin yiiksek seviyelerde kalmasmna neden olmaktadir.
Boyle bir konjonktirde ABD dolar1 diger para birimlerine karsi giiclenme egilimi
gostermis, gelismekte olan iilkelerde sermaye hareketleri dalgali bir seyir izlemistir.

2015 yilinmn ilk geyregine iliskin gostergeler, yurt ici iktisadi faaliyette dis talepteki
yavaslamaya bagli olarak bir miktar ivme kayb1 yasandigina isaret etmistir. Yiln ikinci
¢eyreginden itibaren Avrupa Birligi bilyiimesindeki kismi toparlanmanin da eksiyle iktisadi
faaliyetin 1liml1 artig egilimine geri donecedi tahmin edilmektedir. Enflasyon goriimiine
bakildiginda ise uygulanan temkinli para ve maliye politikalar1 ile alinan makro ihtiyati
onemlerin cekirdek enflasyon géstergelerini olumlu yonde etkiledigi, bunun yam sira diisiik
seyreden emtia fiyatlarinin da enflasyondaki diisiise destek verdigi goriilmektedir. Ancak,
gida fiyatlarindaki yiiksek artiglar ve doviz kurunda ilk ¢eyrekte yasanan gelismeler
enflasyondaki iyilesmenin dngériilenden daha simrli olmasina neden olmugtur. Bu
cercevede, TCMB para politikasindaki temkinli durusunu korumustur. Cari islemler
dengesi iyilesirken, devam eden mali disiplin hem risk primlerinin hem de enflasyonun
diistiriilmesine 6nemli katki saglamaktadir. TCMB para politikasinda temkinli durusunu
stirdiiriirken, doviz likiditesini, ¢ekirdek yikimliliikleri ve uzun vadeli borglanmayi
desteklemeye yonelik tedbirlerle de makro finansal riskleri azaltmayr amaglamigtir. Alinan
makro ihtiyati tedbirlerin etkisiyle hanehalki finansal yiikiimliliiklerinin varliklarina
oramindaki iyilesme devam etmektedir. Hanehalkinin sadece Tiirk Liras1 cinsinden ve sabit
faizle borglanmakta olmasi finansal piyasalarda oynakhigin arttifn bu doénemde hane
halkimin bor¢ bor¢ giiciiniin korunmasma katki saglamaktadir. Reel sektoriin kredi
talebinde Tiirk Lirasi isletme sermayesi finansmani ve mevcut borglar1 yenileme ihtiyacimin
belirleyici oldugu goriilmektedir. Reel sektor yabanci para borglarinin agirlikli olarak uzun
vadeli olmasinn, kisa vadeli acik pozisyonun diisiikliigiiniin ve yabanci para cinsinden
bor¢lanmanmin daha ¢ok kur riskini iyi yonetebilecek biiylik firmalar tarafindan
yapilmasimin, kur riskini simrlandirdii degerlendirilmektedir. Ayrica, borglanma yoluyla
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finansmanin icerdigi vergi avantajinin neden oldugu yiiksek kaldiracin azaltilmasi amaciyla
yapilan yeni yasal diizenlemeyle nakdi sermaye artigina saglanan vergi tesviki, 6zkaynak
finansmanim  6zendirecektir. Bankacihk sektoriiniin kredi biiylime hzlar1 makbul
diizeylerde seyrederken alinan tedbirler sonucunda ticari kredilerin tilketici kredilerine gore
daha hizli artmakta olmasi dengeli biiyiimeyi desteklemektedir. Bankalarn takipteki
alacaklar orani yatay seyretmekle birlikte, iktisadi faaliyetinin zayif seyri ve kur oynakligt
gibi unsurlar kredi riskinin takibini gerekli kilmaktadir. Mevut sermaye tamponlarinin olast
kredi riski zararlarini karsilayabilecek diizeyde oldugu goriilmektedir. Bankacilik sektorii
saglam likidite goriimiinii stirdiirmektedir. TCMB’nin zorunlu karsilik uygulamasinda
mevduat dis1 yabanci para kaynaklarin vadesini uzatmaya yonelik yaptig1 degisikliklerin de
katkistyla bankalarin yurt digindan sagladigi kaynaklarm ortalama vadesi uzamaktadir.
Tiirk Lirasi cinsinden tesis edilen zorunlu karsihiklara ¢ekirdek yiikiimlilikleri tegvik
edecek sekilde faiz 5denmesi uygulamasi da baslatilmus olup, bankalarin ¢ekirdek fonlama
kaynak kullamm artirmaya baglamalari finansal istikrar agisindan olumludur. Déviz
likiditesini, ¢ekirdek yitkiimliiliikleri ve uzun vadeli bor¢lanmay: destekleyici yonde atilan
adimlar ekonomimizin kiiresel soklara kars1 dayamkliligini artirmaya yonelik tedbirlerdir.
Gerekli goriilmesi halinde aymi dogrultuda ilave Gnlemler alinabilecektir. Yapilan
degerlendirmeler gergevesinde, iilkemizde finansal istikrara iliskin gelismelerin sematik
yansimasina asagidaki makro gosterimde yer verilmistir. Buna gére son alt1 aylik siirecte,
kiiresel piyasalar, yurt i¢i ekonomi ve yurt ici finansal piyasa gelismeleri bir dnceki alt1 aya
kiyasla daha zayif seyretmistir. 2017 yilmin figlincii geyreginden itibaren kredi faiz
oranlarinin yiikselmesi gayrimenkul degerlerine olumsuz yonde etki yaratmustir.

4.3. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Siirlayan Faktorler

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

4.4. Gayrimenkuliin Yapasal, insaat Ozellikleri

Konum Ozelligi Kent Merkezi
Yapilasma Yogunlugu %100
Cevresel Gelisim Hizx Orta
Yapilasma Tiirii Konut+Ticaret
Insaat Tarz Betonarme
Insaat Nizam Ayrik

Binanin Kat Adedi Bodrum+Zemin+1 Kat
Yap1 Siifi 4/A

Deprem Bolgesi 4.Derece
Deprem Hasar Durumu Yok
Onarimm/Giiclendirme Yok

Kat irtifaka Var

Toplam B.Béliim Sayisi 34

Iskan Belgesi Var

Yas1 9

Malzeme Durumu Iyi

Iscilik Durumu Iyi

Elektrik Sebeke

Su Sebeke
Kanalizasyon Var

Isitma Sistemi Merkezi Dogalgaz



Otopark Var

Asansor Var

Jenerator Var

Giivenlik Kamera kontrollii giivenlik sistemi mevcuttur.

Yangmm Merdiveni Yok

Kullanim Durumu Diikkan

Kullanim Sekli Diikkan

Cephesi 21, 22, 23, 34 bagimsiz béliim numarah diikkanlar Selguklular
Caddesi cepheli, 7 bagimsiz bolim numarali diikkan
Selcuklular Caddesi ve Meto Durag ¢ikis1 cepheli, 7 bagimsiz
bolim numaral diikkan Selguklular Caddesi ve Meto Durag:
cikisi cepheli, 11, 12, 13, 14, 19 bagimsiz bolim numarali
diikkanlar Meto Durag1 ¢ikist cepheli, 2, 3, 4, 5, 9, 10, 17, 18,
25, 26, 27, 28 bagimsiz boliim numarali diikkanlar ¢arsi icine,
1 bagimsiz boliim numarali diikkan cars1 i¢i ve ¢arsi arka-yan
cephelidir.

Ana Gayrimenkul Ozellikleri:

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller 30.171 m? alanli 46477 ada 1 parsel igerisindeki C
blokta yer alan diikkanlardir. Parsel igerisinde her biri 2 bodrum kat, zemin kat ve 17
normal kattan olugan 72°ser daireli Al, A2, A3 ve A4 bloklar, konu milklerin de
bulunduklari bodrum kat+zemin kat+1 normal kathi C blok, mevcutta spor salonu olarak
kullanilan B blok bulunmaktadir. Parsel igerisinde siis havuzu, ¢ocuk oyun alami, yaya
yiirityiis yollar1 ve agik arag otopark alanlar1 bulunmaktadir.

C blok parselin giineydogu kosesindeki yapidir. Bodrum kat, zemin kat vel normal kattan
olusmaktadir. Bodrum kati briit 2.368,48 m?, zemin kati briit 2.166,27 m?, 1. kat1 briit
2.156,85 m® olmak fizere toplam briit 6.691,60 m” kullamim alanma sahiptir. Bodrum
katinda 1, 19, 7, 5 ve 23 bagimsiz bsliim numarali diikkanlarin diikkan igerisinden baglant:
merdivenleri ile ulasilabilen depo boliimleri, kazan dairesi, yonetim odasi ve teknik oda,
zemin katinda 1-2-3-4-5-6-7-8-9-10-11-12-13-14-15-16-17-18-19-20-21-22-23-24
bagimsiz béliim numarali diikkanlar, 1. katinda 25, 26, 27, 28, 29, 30, 31, 32, 33 ve 24
bagimsiz boliim numarali diikkanlar bulunmaktadir. Carginin 2 adet girisi bulunmaktadir.
Carsmnin Selguklular Caddesi’ne bakan 6n cephesinden ve metro durag: ¢ikigina bakan yan
cephesinden giris-gikis saglanmaktadir. Cars1 igerisinde 2 adet asansOr ve yirilyen
merdivenler bulunmaktadir. Merkezi sistem 1sitma ve sogutma sistemleri, giivenlik kamera
sistemleri bulunmaktadir. Cars1 dis cephesi kompozit levha giydirmelidir. Zeminler
seramik kaplidir. Tavanlar spot aydinlatmali asma tavandir. Merdiven korkuluklar:
aliiminyum dogramadir. Cars1 igerisindeki diikkanlar kaba ingaat seviyesinde olup kiracilar
kendi kullanim ozelliklerine gore diikkanlarda tadilat yapmaktadir. Diikkanlarin bir
boliimiinde kiracilar ikamet etmekte, bir boliimii ise kullanilmamaktadir.

21, 22 ve 23 bagimsiz bolim numarali ditkkanda Migros, 7 bagimsiz bolim numarali
diikkanda Garanti Bankasi, 19 bagimsiz boliim numarali diikkkanda Denizbank, 34 ve 27
bagimsiz boliim numaral diikkanlarda (ortak kullaniliyor) Karikatiir Bi Kafe, 1 bagimsiz
béliim numaral1 ditkkkanda sanat atélyesi, 4 bagimsiz bsliim numarali ditkkkanda Elif Emlak,
14 bagimsiz boliim numaral dikkanda ganyan bayii ikamet etmektedir. 11 ve 12 bagimsiz
boliim numarali diikkanda 9 numarali diikkan da ortak olarak Ash Borek tarafindan
kiralanms olup tadilat yapilmaktadir. 34 ve 27 bagimsiz boliim numarali ditkkanlar diger
diikkanlardan farkli olarak restoran kafe olarak kullanilmakta olup kaba ingaat halinde
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kiralanan miilklerin iclerinin yiiksek kalitede malzeme ve iscilik ile tadilat gordiigii tespit
edilmistir.

Binada yangm séndiirme sistemi bulunmaktadir. Yapida 1stnma, merkezi sistem dogalgazla
saglanmaktadir.

Katlara Gore i¢ Mekan insaat Ozellikleri ve Fonksiyonel Dagilimlar:

Bodrum Kat: Briit 2.368,48 m? kullanim alanhidir. 1, 19, 7, 5 ve 23 bagimsiz bolim
numarali diikkkanlarin diikkan icerisinden baglanti merdivenleri ile ulasilabilen depo
boliimleri, kazan dairesi, yonetim odasi ve teknik oda bulunmaktadir. Tiim zeminler
seramik, duvarlar al¢1 siva iizeri saten boyalidir. Tavanlar spot aydinlatmali asma tavandir.
Zemin Kat: Briit 2.166,27 m? kullanim alanlidir. 1-2-3-4-5-6-7-8-9-10-11-12-13-14-15-
16-17-18-19-20-21-22-23-24 bagimsiz boliim numarali diikkanlar, carsi i¢i yaya dolagim
koridorlar1 bulunmaktadir. Tiim zeminler seramik, duvarlar alg1 siva iizeri saten boyalidir.
Tavanlar spot aydinlatmali asma tavandir.

1. Kat: Briit 2.156,85 m? kullamm alanhdir. 25, 26, 27, 28, 29, 30, 31, 32, 33 ve 24
bagimsiz boliim numarali diikkanlar ile ¢ars: i¢i yaya dolasim koridorlart bulunmaktadir.
Tiim zeminler seramik, duvarlar alg1 siva iizeri saten boyalidir. Tavanlar spot aydinlatmal
asma tavandir.

Yukaridaki kat alanlart ortak alanlar dahil kat alanlandir. Degerlemeye konu her bir
gayrimenkuliin kat alanlar1 ve toplam briit alanlar1 agagidaki tabloda gsterilmistir.

Bodrum Kat | Zemin Kat | 1. Kat Alan1| Toplam

Blok Kat BB No | Niteligi Alan1 (m?) | Alami (m?) (m?) Alan (m?)
C Zemin |1 Diikkan 336,43 143,42 479,85
o Zemin |2 Diikkan 95,41 95,41
C Zemin 3 Diikkan 76,06 76,06
& Zemin |4 Diikkan 45,47 45,47
C Zemin |5 Diikkan 171,45 103,95 275,4
C Zemin |7 Diikkan 333,75 150,51 150,51 634,77
C Zemin 9 Diikkan 17,87 17,87
C Zemin |10 Diikkan 30,08 30,08
C Zemin |11 Diikkan 39,49 39,49
@ Zemin |12 Diikkan 45,12 45,12
C Zemin 13 Diikkan 45,12 45,12
@ Zemin |14 Diikkan 39,49 39,49
el Zemin |17 Diikkan 19,34 19,34
C Zemin 18 Diikkan 16,41 16,41
¢ Zemin |19 Diikkan 333,75 150,51 150,51 634,77
C Zemin 21 Diikkan 36,52 36,52
C Zemin 22 Diikkan 36,52 36,52
6] Zemin |23 Diikkan 514,69 387,72 902,41
C 1.Kat |25 Diikkan 143,42 143,42
C 1Kat |26 Diikkan 173,67 173,67
® 1Kat |27 Diikkan 79,07 79,07
G 1Kat |28 Diikkan 35,04 35,04
C 1Kat |34 Diikkan 814 814

TOPLAM: | 1690,07 m*| 1479,01 m?| 154622 m”>| 47153 m’

Mok




4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler
Yap: 6zellik itibari ile 4/A yap1 sinifi ve grubuna dahildir.

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler
Yukarida muhtelif bagliklarda belirtilmigtir.

4.7. Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

Olumlu Etkenler :

-Yapin Selguklular Caddesi’ne bakan cephesinde arag-yaya yogunlugunun yiiksek olmasi
-Yapinin Metro durag gikisina bakan cephesinde arag-yaya yogunlugunun orta yogunlukta
olmasi

-Bolgede yiiksek yogunluklu konut dokusunun bulunmasi

-Halihazirda insa halinde konut sitelerinin bulunmasi ve bélgedeki yogunlugun artmasi

Olumsuz Etkenler :

- Gayrimenkullerin de bulundugu garsida, gars: igine cepheli diikkanlarin yakin gevrede
ikamet etmekte olan bslge halkina hizmet verebilecek nitelikte olmasi

- Cars1 i¢indeki diikkanlarmnin doluluk oranimin diisiik olmasi

- Bolgede daha bilyiik ve nitelikli aligveris merkezlerinin bulunmasi

- 1. kattaki diikkanlara talebin diisiik olmasi

4.8. Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri
Degerleme igleminde herhangi bir varsayim kullaniimamisgtir.

4.9. Degerlemede Kullanilan Yontemler
Degerleme ¢alismasinda “’Piyasa Degeri Yaklagim - Emsal Kargilastirma Yéntemi™ ve
“*Gelir Yontemi — Direkt Kapitalizasyon® uygulanmigtir.

4.9.A. Gelir Kapitalizasyonu (Nakit Akis1) Yaklasimi:

Gelir kapitalizasyonu yaklagiminda miilkiin getirecegi net gelir bos kalma, tahsilat kayiplar:
ve isletme giderleri isletme dénemi igin analiz edilir. Degerleme uzmam, gayrimenkuliin
gelecekte ortaya gikabilecek faydalanm ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtinkii
degerini belirler. Gelir kapitalizasyonu yaklagiminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt
Kapitalizasyonda; bir yilhik gelirin, gelir oranma boliinmesi ya da gelir katsayisiyla
carpilmasi sonucu degere ulagilir. Indirgenmis Nakit Akisinda ise; gotiirli bedeli
uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme oram ile
bugiinkii degerine getirilerek gayrimenkuliin degeri saptamr.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibar ile gelistirilecegi diistiniilerek degerlendirilmeleri
gerekebilir. Bu durumda gayrimenkuliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagi net gelirler
gelistirilmesi nedeni ile yapilacak giderlerden diigiilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir,
miiteahhit karlar1 da hesaba katilarak kabul edilebilir bir indirgeme oram ile gayrimenkuliin
bugiinkii degerine ulagilir. Degere esas teskil eden calismalar ve analizler uzmanda sakli
kalir.

4.9.B. Maliyet Olusumlar1 Yaklagimi:
Bu yontemde, var olan bir yapmmn giiniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden inga

edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklagimda
gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak tizere iki farkl fiziksel olgudan meydana
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geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin Gnemli bir kalan ekonomik &mir
beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla
azalacag1 goz 6niine alimr. Bir bagka deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapmin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten
sonra, aginma payimn toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri
eklenmesi ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile
aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hi¢bir sahis ona karsi istek duymasa veya onun
degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir “ seklinde tanimlanmaktadir.

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

4.9.C. Piyasa Degeri Yaklasimi - Emsal Karsilagtirma:

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; meveut pazarda benzer dzellikler tagiyan
ve yeni satilmig olan gayrimenkullerle karsilagtinlmasi, uygun karsilastirma islemlerinin
uygulanmas1 ve karsilastirilabilir satig fiyatlarinda cesitli diizeltmelerin yapilmasi bu
yaklasimda izlenen prosediirlerdir. Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel
kullanim, biiyiiklikk, imar durumu ve emsali gibi kriterler dahilinde kargilagtirilarak
degerleme analizleri yapilir. Piyasa deferi yaklasimi; yaygin ve karsilastirilabilir
emsallerin olmas1 durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en giivenilir ve gergek¢i yaklasim piyasa
degeri yaklasmmdir. Bu degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen
gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip kargilagtirabilir Grnekler incelenir.

Piyasa Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayamr.

- Analiz edilen gayrimenkuliin tiirii ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlifi
pesinen kabul edilir.

- Bu piyasadaki alic1 ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde
bilgi sahibi oldugu ve bu nedenle zamamn Gnemli bir faktér olmadify kabul
edilir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir sati fiyat1 ile makul bir siire i¢in kaldii
kabul edilir.

- Segilen karsilastirilabilir drneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak
temel 6zelliklere sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastinlabilir &rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin
yapilmasinda giiniimiiz sosyo - ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

4.10. Degerleme Calismasnda Kullamlan Yontem/ler ve Bu Yontemlerin
Secilmesinin Nedenleri

Degerleme calismasinda bolgede yeterli sayida satiik ve kiralik emsal miilk
bulundugundan “’Piyasa Degeri Yaklagimi - Emsal Karsilastirma Yontemi’” ve bdlgedeki
kapitalizasyon oram hesaplanabildiginden ve kira geliri verilerine saglikli bir sekilde
ulagilabildiginden ** Gelir Yontemi®” uygulanmistir.

4.11. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarim Bos Arazi ve Proje Degeri
Konu ¢alisma iizerinde proje gelistirilen bir arsa galigmasi degildir.
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4.12. Nakit / Gelir Akimlar1 Analizi

Uygulamada Direkt Gelir Kapitalizasyon Yontemi kullanilmistir. Direkt Kapitalizasyonda;
yillik net gelirin (vergi oncesi), gelir oranina boliinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpilmasi
sonucu degere ulasilir.

Kapitalizasyon Oran1 = Yillik Net Gelir/Gayrimenkuliin Degeri

Asagidaki ek miilklerde satis degeri ile yallik net geliri(yillik kira degeri) arasindaki
oran hesaplanarak kapitalizasyon oram tespit edilmistir.

Emsal 1: Gayrimenkullerin de bulunduklari Metrokent AVM’den ticari olarak daha yiiksek
yogunluklu Goksu AVM’nin 2. katinda yer alan briit 36 m” alanl diikkan 280.000 TL’den
satisa ¢ikartilmistir.(Ar1 Emlak 0312 281 28 11) Ornek miilkiin pazarhk paymin da
diisiilerek 270.000 TL’den (7.500 TL/m?) satilabilecegi diisiiniilmektedir. Aylik net kira
getirisi 1.500 TL (41,66 TL/m*/ay), yillik net kira getirisi 18.000 TL’dir. Ornek miilk igin
kapitalizasyon oram 0.066 hesaplanir.

Emsal 2: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM’den ticari olarak daha yliksek
yogunluklu Goksu AVM’nin teras katinda yer alan briit 36 m” alanli diikkan 300.000
TL’den satisa gikartilmigtir.(Ar1 Emlak 0312 281 28 11) Ornek miilkiin pazarlik paymmn da
diisiilerek 280.000 TL’den satilabilecegi diistiniilmektedir. Aylik net kira getirisi 1.600 TL
(44,44 TL/m?/ay), yillik net kira getirisi 19.200 TL’dir. Ornek miilk i¢in kapitalizasyon
oran1 0.068 hesaplanir.

Emsal 3: Gayrimenkullerin de bulunduklari Metrokent AVM’nin zemin katinda, pasaj
ortasinda yer alan briit 18 m? alanli ditkkan 300.000 TL’den satisa g¢ikartilmustir.(ELif
Emlak 0532 468 17 82) Ornek icin talep edilen fiyatin yiiksek oldugu beyan edilmis olup
miilkiin 220.000 TL’den (13.888 TL/m?) satilabilecegi diigiiniilmektedir. Aylik net kira
getirisi 1.400 TL (77 TL/m?/ay), yillik net kira getirisi 16.800 TL civarinda olabilecegi
beyan edilmistir. Ornek miilk i¢in kapitalizasyon oram 0.076 hesaplanir.

Emsal 4: Gayrimenkullerin de bulunduklart Metrokent AVM’nin 1. katinda, pasaj
ortasinda yer alan briit 20 m? alanli diikkan 130.000 TL’den satisa ¢ikartilmigtir.(ELf
Emlak 0532 468 17 82) Omnek miilkiin pazarlik paywnmn da diistilerek 100.000 TL’den
satilabilecegi diistiniilmektedir. Aylik net kira getirisi 550 TL (32,50 TL/m?*/ay), yillik net
kira getirisi 6.600 TL’dir. Ornek miilk icin kapitalizasyon oram 0.066 hesaplanir.

Emsal 5: Gayrimenkullerin de bulunduklar Metrokent AVM’ne ticari olarak benzer
yogunluklu Dolphin AVM’nin zemin katinda-cars1 iginde yer alan briit 160 m” alanh
diikkan 1.100.000 TL’den satisa ¢ikartilmistir.(Umut 19 Emlak 0312 228 09 33) Omek
miilkiin pazarlik paymmn da disilerek 1.000.000 TL’den (6.250 TL/m”) satilabilecegi
diisiiniilmektedir. Aylik net kira getirisi 5.000 TL (31.25 TL/m*/ay), yillik net kira getirisi
60.000 TL civarinda olabilecegi beyan edilmistir. Orek miilk i¢in kapitalizasyon orani
0.060 hesaplanr.

Gayrimenkuller i¢in kapitaliazasyon orant 0.066 olarak belirlenmistir. Degerlemeye konu
miilklerin aylik ve yillik kira gelirleri “’4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullamlan Veriler”
baghiginda takdir edilmis olup Nakit / Gelir Akimlar Analizi Yontemi’ne®’ gore

belirlenmis degerler agagidaki tablodadir.



Direkt

Ayllk Kira Yﬂllk Klra Kapitalizasyon
Satis Degeri
C | Zemin | 1 | 3.750,00TL |  45000,00TL 0,066/ 681.818,18 TL
C | Zemin @ 2 | 267000TL|  32.040,00TL 0,66 485.45455TL
C | Zemin 3 | 232000TL _ 27.84000TL 0,066 42181818TL
C | Zemin | 4 | 155000TL|  1860000TL| 0,066 28181818TL
C | Zemn | 5 | 332000TL|  3984000TL| O, 07578 603.636,36TL
C | Zemin 7 | 1975000TL| 237.000,00TL| 0,066 3.590.909,09TL _
C | Zemin | 9 | 1.030,00TL| 12360,00TL, 0,066 187.272,73TL
C | Zemin | 10 | 130000TL|  15600,00TL, 0,066 23636364TL
"C | Zemn | 11 | 243000TL|  29.16000TL 0066 441818,18TL
C | Zemn | 12 | 277500TL, _ 3330000TL 0,066 504.54545TL |
C | Zemn | 13 | 212000TL|  25440,00TL 0,066 385454551 B
C | Zemin | 14 | 185000TL|  2220000TL| 0,066 33636364 TL _
C | Zemin | 17 | 900,00 yTL| 10, 800,00TL| 0,066 163.63636TL
C | Zemin | 18 |  75000TL| _ 9.000,00TL 0,066 136.363,64TL
C | Zemin | 19 | 1200000TL| 144.00000TL 0,066/2.181818,18TL
C | Zemn | 21 | 260000TL|  3120000TL| 0,066 472727,27TL |
C | Zemn | 22 | 260000TL|  3120000TL 0,066 472727,27TL
" C | Zemin | 23 | 1030000TL, 123.60000TL 0,066 1.872.727271L
C | LKat | 25 | 180000TL|  21.600,00TL| 0,066 327.272,73TL _
C | 1Kat 26 | 190000TL|  22.800,00TL 0,066 345454,55TL
C | 1Kat | 27 | 130000TL| 15.60000TL| 0,066 236363,64TL |
Cc | 1Kat | 28 | 75000TL|  9000,00TL 0,066 136.36364TL
C | 1Kat | 1058000TL| 126.96000TL, 0,066 1.923.636,36TL

Dzzmmmm

4.13. Maliyet Olusumlari Analizi
Degerlemede ’Maliyet Olusumlar1 Analizi Yontemi’” kullamlmamustir.

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

Emsal 1: Gayrimenkullerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’nin zemin katinda, pasaj
ortasinda yer alan briit 18 m” alanlh diikkan 300.000 TL’den satiga cikartilmistir.(Elif
Emlak 0532 468 17 82) Omek i¢in talep edilen fiyatin yiiksek oldugu beyan edilmis olup
miilkiin 220.000 TL’den satilabilecegi diisiiniilmektedir. Birim degeri 13.888 TL/m*
hesaplanur.

Emsal 2: Gayrimenkullerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’nin 1. katinda, pasaj
ortasinda yer alan briit 20 m® alanh dikkan 130.000 TL’den satisa gikartilmugtir.(ELif
Emlak 0532 468 17 82) Omek miilkiin pazarlik paylmn da diigiilerek 100.000 TL’den
satilabilecedi diigiiniiliirse birim degeri 5.000 TL/m” hesaplanir.
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Emsal 3: Gayrimenkulerin de bulunduklan Metrokent AVM’den ticari olarak daha yiiksek
yogunluklu Géksu AVM’nin 2. katinda yer alan briit 36 m” alanli diikkan 280.000 TL’den
satisa cikartilmigtir.(Ann Emlak 0312 281 28 11) Ornek miilkiin pazarlik paymin da
diisiilerek 270.000 TL’den satilabilecegi diistiniiliirse birim degeri 7.500 TL/m” hesaplanr.

Emsal 4: Gayrimenkulerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’den ticari olarak daha yiiksek
yogunluklu Goksu AVM’nin teras katinda (yemek katr) yer alan briit 36 m” alanh diikkan
300.000 TL’den satisa ¢ikartilmistir.(Altay Emlak 0312 280 73 06) Ornek miilkiin pazarlik
paymin da diisiilerek 710.000 TL’den satilabilecegi diisiiniiliirse birim degeri 9.860 TL/m’
hesaplanir.

Emsal 5: Gayrimenkulerin de bulunduklar1 Metrokent AVM'ne ticari olarak benzer
yogunluklu Dolphin AVM’nin 1. katinda yer alan briit 48 m? alanli diikkan 270.000 TL’den
satisa gikartilmistir.(Vakifbank Emlak Midiirligii 0212 398 24 02) Birim degeri 5.625
TL/m?” hesaplanr.

Emsal 6: Gayrimenkulerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’den ticari olarak daha yiiksek
yogunluklu Goksu AVM’nin 3. Katinda (yemek kat) yer alan brit 32 m” alanl ditkkan
245.000 TL’den satisa ¢ikartilmistir.(Ann Emlak 0312 281 28 11) Ornek miilkiin pazarlik
paymin da diisiilerek 280.000 TL’den satilabilecegi diigtiniiliirse birim degeri 7.777 TL/m?
hesaplanir.

Emsal 7: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM’ne ticari olarak benzer
yogunluklu Dolphin AVM’nin bodrum katinda-gars1 iginde yer alan briit 160 m”* alanlt
diikkan 1.100.000 TL’den satisa ¢ikartilmistir.(Umut 19 Emlak 0312 228 09 33) Ornek
miilkiin pazarhik payinin da diisiilerek 1.000.000 TL’den satilabilecegi diisliniliirse birim
degeri 6.250 TL/m” hesaplanr.

Emsal 8: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM’ne ticari olarak benzer
yogunluklu Dolphin AVM’nin 3. katinda(yemek kat1) yer alan briit 15 m”* alanh diikkan
159.000 TL’den satisa gikartilmigtir.(Mal Sahibi 0532 120 58 40) Ornek miilkiin pazarlik
paymin da disiilerek 150.000 TL’den satilabilecegi diistiniiliirse birim degeri 10.000
TL/m’ hesaplanir.

Emsal 9: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM’ne ticari olarak benzer
yogunluklu Dolphin AVM’nin zemin yer alan briit 36 m’ alanli diikkan 410.000 TL’den
satisa ¢ikartilmigtir.(Evinbizden Gayrimenkul 0312 283 22 34) Omek miilkiin pazarlik
paymnin da disiilerek 390.000 TL’den satilabilecegi diisiiniilirse birim degeri 10.833
TL/m? hesaplanir.

Yukaridaki rmek miilklerin konumu, bulunduklan aligveris merkezinin ticari yogunlugu,
alanlari, (alan daraldik¢a birim deger yiikselmektedir-alan genisledikge birim deger
diismektedir.) cepheleri (cadde cephe, pasaj i¢i vb.), yapili olup olmamasi durumu da goz
oniine alinmugtir. Aligveris merkezinde en degerli diikkanlar yapinin zemin katinda bulunan
ve Selcuklular Caddesi’ne bakan cephesinde yer alan 7, 21, 22, 23 bagimsiz bolim
numarali diikkanlardir. Ikincil olarak yapimn metro duragina bakan cephesindeki 11, 12,
13, 14 ve 19 bagimsiz boliim numaral diikkanlardir. Pasaj igerisinde zemin katta yer alan
3, 4, 5,9, 10 bagimsiz béliim numarali diikkanlarn goriintirlugi 17, 18 ve 1 bagimsiz
boliim numarali dikkkanlara gore daha iyidir. 1 bagimsiz boliim numaral ditkkan pasajm
yan-arka cephesinde kalmasina ragmen disariya cephesi bulunmaktadir. 1. Kkattaki
ditkkanlarin birim degeri diger dilkkanlara gore daha diisiiktiir. 34 bagimsiz boliim
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numarali diikkanmn igerisinde mevcutta kiraci olarak kafe bar bulunmakta olup i¢ yap1
kalitesinin oldukea iyi oldugu ve yiiksek maliyetli masraf yapildig: tespit edilmistir. Ayrica

34 bagimsiz boliim numaral ditkkan Selguklular Caddesi cephelidir.

1 bagimsiz boliim numaral: diikkan degeri:

Zemin Kat Degeri: 143.42 m? x 3.745 TL/m*= 537.000 TL
Bodrum Kat Degeri: 336.43 m” x 750 TL/m” = 252.000 TL
TOLAM: ~ 790.000 TL

2 bagimsiz boliim numarali ditkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 95.41 m? x 5.300 TL/m*= ~ 505.000 TL

3 bagimsiz boliim numarali ditkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 76.06 m® x 5.550 TL/m” = ~ 422.000 TL

4 bagimsiz boliim numaral ditkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 45.47 m* x 6.200 TL/m”= ~ 280.00 TL

5 bagimsiz boliim numarali ditkkkan degeri:

Zemin Kat Degeri: 103.95 m” x 4.600 TL/m” = 478.000 TL
Bodrum Kat Degeri: 171.45 m* x 920 TL/m*= 157.000 TL
TOLAM: ~ 635.000 TL

7 bagimsiz boliim numarali diikkan degeri:

Zemin Kat Degeri: 150.51 m” x 13.200 TL/m” = 1.986.000 TL
Bodrum Kat Degeri: 333.75 m” x 1.600 TL/m”= 534.000 TL
1. Kat Degeri: 333.75 m” x 3.170 TL/m*= 1.057.000 TL
TOLAM: ~ 3.577.000 TL

9 bagimsiz boliim numaral: diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 17.87 m” x 11.00 TL/m* =~ 197.000 TL

10 bagimsiz béliim numarali ditkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 30.08 m” x 11.350 TL/m” = ~ 341.000 TL

11 bagimsiz biliim numarali diikkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 39.49 m? x 11.350 TL/m*= ~ 450.000 TL

12 bagimsiz béliim numarali ditkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 45.12 m” x 10.000 TL/m*= ~ 450.000 TL

13 bagimsiz bsliim numarali ditkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 45.12 m* x 9.500 TL/m” = ~ 428.000 TL

14 bagimsiz boliim numaral1 ditkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 39.49 m” x 9.500 TL/m*= ~ 375.000 TL

17 bagimsiz boliim numarali diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 19.34 m* x 11.000 TL/m”= ~ 213.000 TL

d - F
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18 bagimsiz bolim numarall diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 16.41 m? x 11.000 TL/m*= ~ 180.000 TL

19 bagimsiz boliim numarali diikkan degeri:

Zemin Kat Degeri: 150.51 m? x 9.600 TL/m" = 1.445.000 TL
Bodrum Kat Degeri: 333.75 m* x 1.900 TL/m*= 635.000 TL
1. Kat Degeri: 150.51 m? x 3.800 TL/m”= 570.000 TL
TOLAM: ~ 2.650.000 TL

21 bagimsiz bolim numarah diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 36.52 m” x 14.400 TL/m*= ~ 525.000 TL

22 bagimsiz bolim numa:ah diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 36.52 m* x 14.400 TL/m”= ~ 525.000 TL

23 bagimsiz bolim numarali dukkan degeri:

Zemin Kat Degeri: 387.72 m’ x 4.250 TL/m =1.645.000 TL
Bodrum Kat Degeri: 514.69 m” x 850 TL/m*= 435.000 TL
TOLAM: ~ 2.080.000 TL

25 bagimsiz boliim numaral ditkkan degeri:
1. Kat Degeri: 143.42 m? x 3.150 TL/m” = ~ 450.000 TL

26 bagimsiz bolim numarah diikkan degen
1. Kat Degeri: 173.67 m* x 2.600 TL/m”= ~ 450.000 TL

27 bagimsiz boliim numarah diikkan degen
1. Kat Degeri: 79.07 m” x 3.350 TL/m?*= ~ 265.000 TL

28 bagimsiz boliim numarali ditkkan degeri:
1. Kat Degeri: 35.04 m® x 5.150 TL/m” =~ 180.000 TL

34 bagimsiz boliim numarali ditkkan degeri:
1. Kat Degeri: 814 m” x 2.600 TL/m” =~ 2.115.000 TL



Emsal Karsilastirma

Satis Degeri

emin 1 ~790.000,00 TL |

I Zemin 2 __505.000,00 TL |
emin | 3 | 422000007TL|
L C | Zemn | 4 | 280000,00TL|
¢ | Zemin s | 63500000TL]
L c | Zemn | 7 |  3577.00000TL|
L ¢ Zemin | 9 |  197.000,00 TL|
C | Zemin 0 | 341.000,00 TL
¢ | zemn | 1 | 450.000,00 TL |

C | Zemn | 12 |  45000000TL|
¢ | zemin | 13 || 428000,00TL|
_C | Zemn | 14 | 37500000TL
_C | Zemn | 17 _IL 213.000,00 TL |
¢ | Zemin 8 | 180.000,00 TL

| c | Zemin | 19 | 2.650.000,00 TL
e  Zemin | 21 | 52500000 TL
e Zemin | 22 | 525.000,00 TL
¢ || Zemin | 23 | 2.080.000,00 TL |
¢ | ika | 25 | 450.000,00TL
| c | 1ka | 26 | 450.000,00 TL
¢ | 1Ka | 27 | 26500000 TL|
‘_:_(;_m | ikat | 28 ~ 180.000,00 TL
| 1Kat il 34 2 115.000,00 TL

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Emsal 1: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM’nin zemm katinda pasaj
icinde-6n koridorda yer alan 8 bagimsiz boliim numarali briit 18 m” alanh diikkan aylik
1.400 TL kira 6demektedir.(Elif Emlak 0532 468 17 82) Ornek miilkiin birim kira degeri
77.77 TL/ay/m® hesaplanir.

Emsal 2: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM’nin zemm katinda pasaj
icinde-arka koridorda yer alan 2 bagimsiz bolim numarali briit 95.41 m? alanli diikkan
aylik 3.000 TL kira 6demektedir.(Elif Emlak 0532 468 17 82) Ornek miilkiin birim kira
degeri 31 TL/ay/m” hesaplanr.

Emsal 3: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM’nin zemm katinda yer alan
metro duragi cepheli 11 bagumsiz boliim numarall brut 39.49 m’ alanli, metro dura@
cepheli 12 bagimsiz bslim numarah briit 45.12 m? alanh, pasaj ici cepheli 9 bagimsiz
boliim numarali briit 17.87 m”* alanh diikkanlar ortak olarak aylik 6.500 TL kira
ddemektedir.(Elif Emlak 0532 468 17 82) 9 nolu diikkanin tek bagina tutulmasi halinde
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aylik kira bedelinin 1.400 TL olabilecegi diistiniiliirse 11 ve 12 nolu diikkan kiralar1 5.100
TL, birim degeri 60 TL/ay/m” hesaplanr.

Emsal 4: Gayrimenkulerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’nin zemin katinda yer alan
pasaj i¢i koridor cepheli kdse konumlu 15 bagimsiz bolim numarah briit 14.43 m” alanls,
pasaj i¢i koridor cepheli 16 bagimsiz boliim numarali briit 15.67 m ? alanl, diikkanlar ortak
olarak aylik 2.000 TL kira 6demektedir.(Elif Emlak 0532 468 17 82) 15 ve 16 nolu diikkan

kira birim degeri 60 ortalama TL/ ay/m2 hesaplanir.

Emsal 5: Gayrimenkulerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’nin zemln katinda pasaj
icinde-kése konumlu yer alan 4 bagimsiz béliim numarali briit 45.57 m? alanli diikkan aylik
2.000 TL kira 6demektedir.(Elif Emlak 0532 468 17 82) Ornek miilkiin birim kira degeri
43 TL/ay/m* hesaplanir.

Emsal 6: Gayrimenkulerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’den ticari olarak daha yuksek
yogunluklu Goksu AVM’nin 2. katinda bulunan ¢ars1 i¢i koridor cepheli briit 36 m? alanli
ditkkan ayhik 1.500 TL’den kira 6demektedir.(Ar1 Gayrimenkul 0312 281 28 11) Ornek
miilkiin birim kira degeri 41 TL/ay/m* hesaplanr.

Emsal 7: Gayrimenkulerin de bulunduklar:1 Metrokent AVM’den ticari olarak daha y'uksek
yogunluklu Géksu AVM'nin giris katinda bulunan ¢ars1 i¢i cepheli briit 54 m” alanh
ditkkan aylik 7.000 TL kira ddemektedir. (Ar1 Gayrimenkul 0312 281 28 11) Ormnek
miilkiin birim kira degeri 129 TL/ ay/m” hesaplanr.

Emsal 8: Gayrimenkulerin de bulunduklar1 Metrokent AVM’den ticari olarak daha yiiksek
yogunluklu Géksu AVM’nin teras (yemek kat1) katinda bulunan gars1 i¢i cepheli briit 36
m” alanl diikkan aylik 1.600 TL kira 6demektedir. (Ann Gayrimenkul 0312 281 28 11)
Ornek miilkiin birim kira degeri 44 TL/ay/m* hesaplanir.

Emsal 9: Gayrimenkulerin de bulunduklari Metrokent AVM'ne ticari olarak benzer
yogunluklu Dolphin AVM’nin zemin katinda bulunan gars1 i¢i cepheli briit 30 m? alanh
diikkan aylik 1.700 TL’den kiraliktir.(Mal Sahibi 0532 396 69 28) Pazarlik payinin da
diisiilerek aylik 1.600 TL’den kiralanabilecegi diisiiniiliirse 6rnek miilkiin birim kira deZeri
53 TL/ay/m” hesaplanr.

Yukaridaki 6rnek miilklerin konumu, bulunduklar1 aligveris merkezinin ticari yogunlugu,
alanlari,(alan daraldikga birim deger yiikselmektedir-alan genisledikge birim deger
diismektedir.) cepheleri (cadde cephe, pasaj i¢i vb.) de goz oniine almmugtir. Aligveris
merkezinde en degerli diikkanlar yapimin Selguklular Caddesi’ne bakan cephesinde yer alan
7, 21, 22, 23 bagimsiz b6liim numaral ditkkanlardir. Ikincil olarak yapinin metro duragina
bakan cephesindeki 11, 12, 13, 14 ve 19 bagimsiz bsliim numarali diikkanlardir. Pasaj
icerisinde zemin Kkatta yer alan 3, 4, 5, 9, 10 bagimsiz bolim numarali diikkanlarin
goriiniirligii 17, 18 ve 1 bagimsiz bsliim numaral diikkanlara gore daha iyidir. 1 bagimsiz
boliim numarali diikkkan pasajin yan-arka cephesinde kalmasina ragmen disariya cephesi
bulunmaktadir. 1. kattaki diikkanlarin birim degeri diger diikkanlara gére daha diistiktiir. 34
bagimsiz boliim numaral diikkkanin igerisinde mevcutta kiraci olarak kafe bar bulunmakta
olup i¢ yap1 kalitesinin olduk¢a iyi oldugu ve yiiksek maliyetli masraf yapildif: tespit
edilmistir. Ayrica 34 bagimsiz boliim numarali diikkkan Selguklular Caddesi cephelidir.
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1 bagimsiz boliim numarali dukkan aylik kira degeri:
Zemin Kat Degeri: 143.42 m® x 18 TL/ay/m*=2.575 TL
Bodrum Kat Degeri: 336.43 m® x 3.5 TL/ay/m*=1.175 TL
TOPLAM: ~ 3.750 TL/ay

2 bagimsiz boliim numarali ayhk kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 95.41 m” x 28 TL/ay/m =~2.670 TL/ay

3 bagimsiz boliim numarali ayhk kira diikkan degen
Zemin Kat Degeri: 76.06 m” x 30.50 TL/ay/m”= ~ 2.320 TL/ay

4 bagimsiz boliim numarali ayhk kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 45.47 m” x 34 TL/ay/m’ = ~ 1.550 TL/ay

5 bagimsiz bsliim numaral ayhk kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 103.95 m® x 24 TL/ay/m”>=2.500 TL
Bodrum Kat Degeri: 171.45 m* x 4.8 TL/ay/m” = 820 TL
TOPLAM: ~ 3.320 TL/ay

7 bagimsiz bolim numarali ayhk kira diikkan degerl

Zemin Kat Degeri: 150.51 m” x 62.50 TL/ay/m =9.400 TL
Bodrum Kat Degeri: 333.75 m” x 8 TL/ay/m”=2.670 TL

1. Kat Degeri: 333.75 m” x 23 TL/ay/m” = 7.675 TL
TOPLAM: ~ 19.750 TL/ay

9 bagimsiz boliim numarali ayhk kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 17.87 m’ x 58 TL/ay/m”= ~ 1.030 TL/ay

10 bagimsiz bolim numarall aylik kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 30.08 m” x 43 TL/ay/m” = ~ 1.300 TL/ay

11 bagimsiz bolim numa.rall aylik kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 39.49 m? x 61.50 TL/ay/m’ = ~ 2.430 TL/ay

12 bagimsiz bolim numarah aylik kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 45.12 m* x 61.50 TL/ay/m’ =~ 2.775 TL/ay

13 bagimsiz béliim numarah aylik kira diikkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 45.12 m* x 47 TL/ay/m” =~ 2.120 TL/ay

14 bagimsiz bolim numarah aylik kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 39.49 m? x 47 TL/ay/m*= ~ 1.850 TL/ay

17 bagimsiz bolim numarah aylik kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 19.34 m? x 46 TL/ay/m*= ~ 900 TL/ay

18 bagimsiz boliim numa.rah aylik kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 16.41 m” x 45 TL/ay/m*= ~ 750 TL/ay
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19 bagimsiz bolim numarali ayhk kira diikkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 150.51 m’ x 43 TL/ay/m”= 6.470 TL
Bodrum Kat Degeri: 333 75 m” x 8.50 TL/ay/m =2.830 TL
1. Kat Degeri: 150.51 m” x 18 TL/ay/m*=2.700TL
TOPLAM: ~ 12.000 TL/ay

21 bagimsiz boliim numarah aylik kira diikkkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 36.52 m? x 71 TL/ay/m”= ~ 2.600 TL/ay

22 bagimsiz bolim numarah aylik kira dukkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 36.52 m? x 71 TL/ay/m?= ~ 2.600 TL/ay

23 bagimsiz boliim numaral ayhk kira dukkan degeri:
Zemin Kat Degeri: 387.72 m’ x 21 TL/ay/m*= 8.140 TL
Bodrum Kat Degeri: 514.69 m’ x 4.2 TL/ay/m =2.160 TL
TOPLAM: ~ 10.300 TL/ay

25 bagimsiz bolim numarah aylik kira ditkkan degeri:
1. Kat Degeri: 143.42 m? x 12.50 TL/ay/m" = ~ 1.800 TL/ay

26 bagimsiz boliim nu.marah aylik kira diikkan degeri:
1. Kat Degeri: 173.67 m”x 11 TL/ay/m =~ 1.900 TL/ay

27 bagimsiz bolim numarah aylik kira diikkan degeri:
1. Kat Degeri: 79.07 m? x 16.50 TL/ay/m”= ~ 1.300 TL/ay

28 bagimsiz bolim numarah aylik kira dukkan degeri:
1. Kat Degeri: 35.04 m? x 21.50 TL/ m*=~ 750 TL

34 bagimsiz bolim numarah aylik kira diikkan degeri:
1.Kat Degeri: 814 m? x 13 TL/ay/m”= ~ 10.580 TL/ay



KDYV Dabhil
Ayhk Kira Aylik Kira

Kat Degeri Degeri

C Zemin 1 3.750,00 TL | 4.425,00 TL.
¢ | Zemm | 2 | 267000TL|  3.150,60 TL
c Zemin 3 | 232000TL|  2.737,60 TL|
C Zemin 4 | 155000TL|  1.829,00 TL|

C Zemn | 5 | 332000TL|  3917,60TL|
C | Zemin | 7 | 1975000TL. _ 23.30500TL|
c Zemn | 9 | 103000TL|  121540TL
C | Zemin 10 130000 TL|  1.53400TL.
C | Zemm | 11 | 243000TL|  2.86740TL|
Cc Zemin | 12 | 277500TL|  3274,50TL|
C | Zemn | 13 | 212000TL|  2.501,60 TL|

- C Zemin | 14 1850,00TL|  2.183,00 TL|
C | Zemin 17 900,00 TL|  1.062,00 TL
¢ | Zemm | 18 |  75000TL|  88500TL|
c Zemin 19 | 12000,00TL|  14.160,00 TL
C | Zemin 21 | 260000TL|  3.068,00TL
C Zemin | 22 | 260000TL|  3.06800TL
C Zemin | 23 | 1030000TL|  12.154,00TL
C 1. Kat 25 1.800,00TL|  2.124,00 TL |
C 1 Kat 26 190000 TL|  2.242,00 TL

C 1 Kat 27 130000 TL| 153400 TL.
C 1Kat | 28 |  75000TL|  88500TL
C 1Kat | 34 | 1058000TL|  12.484,40TL
[ Teomar | Tossom fmsoor ]

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Gayrimenkul ve buna bagh haklarmn hukuki durumunun analizi rapor igeriginde ilgili
basliklar altinda yapilmigtir.

4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Konu miilkler imar plam igerisinde ’Kentsel Merkez (Ticaret Alanmi)’” alaminda
kalmaktadir. Yap1 kullanma izin belgesi alinmis olup kat miilkiyetine de gecilmistir.
Mevcut kullanim durumuyla en etkin ve verimli kullanim durumunu saglamaktadirlar.

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

ve Sonuclar
Konu calisma bos arazi iizerinde gelistirilen bir proje ¢aligmast degildir.
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4.19. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarm Degerleme Analizi
Miisterek alanlarin degere olan etkisi miilkiin degeri takdir edilirken, nihai degere serefiye
olarak dahil edilmistir.

4.20.Hasilat paylasim veya kat karsihg yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay
oranlar

Konu ¢aligma hasilat paylagimi veya kat karsihii yontemi ile yapilacak bir proje ¢alismasi

degildir.

BOLUM 5

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1. Degerleme Metotlarmin ve Analizlerinin Uyumlastirilmasi, Nedenleri

Degerleme calismasinda bolgede yeterli sayida satiik ve kiralik emsal miilk
bulundugundan ¢*Piyasa Degeri Yaklagimu - Emsal Kargilastirma Yontemi’™” ve bolgedeki
kapitalizasyon oran1 hesaplanabildiginden ¢* Gelir Yaklagimi Yéntemi’” uygulanmistir. Her
iki yontem uyumlastirilarak nihari degere ulagilmistir. Nihai deger raporun 6.2. Pesin Satis
Fiyati Esas Almarak, Tirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdirinin Yapilmasi
boliimiindeki tabloda gosterilmistir.

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekceleri
Tiim gerekgeler ilgili konu basliklarmn altinda agiklanmigtir.

5.3. Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu ile Tlgili Genel
Goriis

Etimesgut Belediyesi’nde yapilan incelemeye gére 46477 ada 1 parsel igerisinde bulunan
Al Blok, A2 Blok, A3 Blok, A4 Blok, Ticaret Unitesi (C Blok), yiizme havuzu ve ortak
alandan olusan toplam 70.451 m” insaat alani ig¢in alinmisg 15.04.2005 tarih, 165 belge
numarali yapi1 ruhsati, C bloktaki toplam 6.685,10 m” insaat alanli 34 adet ditkkan 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 30.11.2017 tarihinde alinmis konu parselin imar
durumunu gsteren plan notlar1 ve imar durum belgesine gore 46477 ada 1 parsel, 85053
nolu plan notlaria gore Taks: 0.60, Kaks: 1.80, Sagak Seviyesi: Hmax: Serbest, On Bahge
Mesafesi: 10 m, Yan Bahge Mesafesi: 10 m, Arka Bahge Mesafesi: 15 m yapilasma kosullu
“Kentsel Merkez (Ticaret Alan1)’* alanminda kalmaktadur.

Ilgili tiim belgeler rapor ekinde sunulmustur.

5.4. Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar Portfyiine Alinmasinda
Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup-Olmadig: Ile Ilgili Goriis

Konu miilkler imar durumu, yapi ruhsati, mimari projesine uygun sekilde diikkan olarak
projelendirilmis olup kat miilkiyetine gegmis ve mevcutta diikkan olarak kullanilmaktadir.
Tasinmazlarin Sermaye Piyasast Mevzuati Hitkiimleri gercevesinde Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 portfoyiinde “Binalar” baglig: altinda bulunmasinda herhangi bir engel olmadif

kanaatine varilmigtir.
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BOLUM 6

SONUC

6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug¢ Ciimlesi

Tasinmazlarn bulundugu yer, civarmn tesekkiil tarzi, alt yap1 ve ulasim imkanlari, cadde
ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu gibi degerine etken olabilecek tiim &zellikleri
dikkate alinmis, mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmis olup, s6z konusu tasinmazin

degerlendirmesinde tilkenin ekonomik durumu da géz oniine almarak degerlendirilmistir.

6.2. Pesin Satis Fiyat1 Esas Ahnarak, Tiirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdirinin

Yapilmasi

Zemin

Zemin

Zemin

Zemin

Zemin

Zemin 7

Zemin
Zemin
1. Kat
1.Kat
1.Kat
1.Kat
1 Kat

Emsal

Karsilastirma

Satis Degeri

790.000,00 TL |

505.000.00 TL |
422.000,00 TL |
280.000,00 TL |
635.000,00 TL |
~3.577.000,00 TL |
~ 197.000,00 TL.
341, 000 00 TL |

450.000,00 TL

450.000,00 TL |

428.000,00 TL
375.000,00 TL

213.000,00 TL'

Direkt

Kapitalizasyon

180. 000,00 TL B

2.650.000, 00 TL
525.000,00 TL

525.000,00 TL

2.08(?;000,00 TL |

450.000,00 TL
450.000,00 TL

265.000,00 TL|
180.000,00 TL
2 115.000,00 TL

Satis Degeri
681 818 18 TL

485.454,55 TL |
421.818,18 TL*

281.818,18 TL |
 603.63636 TL |
3.590.909,09 TL |
187.272,73 TL |
236.363,64 TL |

441.817_8,18_ TL

504.545,45 TL
385.454,55 TL|
1336.363,64 TL |
163.636,36 TL |
136.363,64 TL|
2.181.818,18 TL |
47272727 TL |
47272727 TL
1.872.727,27 TL

327.272,73 TL
345.454,55 TL
236.363,64 TL
136.363,64 TL

1 .923.636,36 TL |

18.083.000, 00 TL | 16.426. 363 64 TL

Uyumlastiriimis
Satis Degeri

735.909,09 TL |
495.227,28 TL |

421.909,09 TL

280.909,09 TL |
619.318,18 TL
3.583.954,55 TL |

© 192.136,37TL |

288.681,82 TL |

445.909,09 TL |
477.272,73 TL |
406.727,28 TL
355.681,82 TL|
188.318,18 TL|
158.181,82 TL
2.415.909,09 TL

498.863,64 TL.
498.863,64 TL |
1.976.363,64 TL

388.636,37 TL
397.727,28 TL
250.681,82 TL
158.181,82 TL

2.019.318,18 TL

17.254.681,82TL 20.360.524,55TL

KDYV Dahil
Deger

868.372,73 TL |
584.368,18 TL

Sigorta Degeri

497.852,73 TL|

331.472,73 TL

730.79545 TL|_

4.229.066,36 TL

226.720,91 TL |
340.644,55 TL|
526.172,73 TL |
563.181,82 TL |

479.938,18 TL
419.704,55 TL |

22221545 TL |

186.654,55 TL

588.659,09 TL
588.659,09 TL

igan; 109,09 TL

458.590,91 TL
469.318,18 TL
295.804,55 TL

2.850.772,73 TL |

186.654,55 TL |

2.382.795,45 TL

30

423.227, 70 TL|

84.151,62 TL |
67.084,92 TL
40.104,54 TL
242.902,80 TL
559.867,14 TL.
15.761,34 TL
26.530,56 TL |
34.830,18 TL |
39.795,84 TL.
39.795,84 TL.

34.830,18 TL

17.057,88 TL
14.473,62 TL
559.867,14 TL |
32210,64 TL
32.210,64 TL
795.925,62 TL
126.496,44 TL
153.176,94 TL
69.739,74 TL.
30.905,28 TL
717.948,00 TL

4.158.894,60 TL



Konu miilklere nihai deger olarak KDV hari¢ 17.255.000 TL
(OnyedimilyonikiyiizellibesbintiirkLiras1) kiymet takdiri yapilmistir.

6.3 Degerlemenin Katma Deger Vergisi Hari¢ Yapilmas:1 ve flgili Katma Deger
Vergisi Tutarmin da Eklenerek Toplam Degere Ulagilmasi,

KDV Dahil (%18) Degeri: 20.360.900 TL

6.4 Gayrimenkul Projelerinin Degerlemesinde, Projenin Degerleme Tarihi Itibariyle
Bitirilmis Olmas1 Varsaymm fle Tiirk Lirast Uzerinden Ve Ayrica Degerleme Tarihi
itibariyle Tamamlanmis Kisminin Arsa Degeri Dahil Tiirk Lirasi Uzerinden
Degerinin Takdir Edilmesi.

Gayrimenkul projesi degerlemesi bu ¢aligmanin konusu degildir.
Bu rapor Deniz Gayrimenkul Yatinm Ortakhi A.S. nin talebine istinaden 3 niisha
olarak diizenlenmis olup kopyalarin 3 .kisilerin kullanimi halinde cikabilecek sonuglardan

sirketimiz sorumlu degildir.

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

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

,

MAKRO GAYRIMENKUL DEGERLEMEA.S.
Balmumcu Mah. Barbaros Bulv. Eser Apt, No: 78 K: 7D: 13
Tic.Sic. No: 634028 Begiktag/ISTANBUL
BegiktagV.D. 6110435183 -info@makrogd.com
MERSIS No: 0841 0495 1820 518

31



