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Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Uygunluk Beyanimiz
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Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cergevesinde dogrudur ve raporda belirtilen
analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme uzmani ile degerlemeye konu varligin herhangi bir ilgisi yoktur ve gelecekte ilgisi olmayacakitir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusu varlik veya ilgili taraflar hakkinda higbir 6nyargisi bulunmamaktadir.
Degerleme raporunun {icreti raporun herhangi bir bélimine, analiz fikir ve sonuglara bagl degildir.

Degerleme uzmani, degerleme galismasini ahlaki kurallara ve performans standartlarina gére gergeklestirmistir.
Degerleme uzmani, mesleki egitim sartlarina ve mesleki tecriibeye haizdir.

Degerleme uzmani, varligi yerinde incelemistir. Raporun hazirlanma siirecinde adi gegen kisiler disinda kimseden
mesleki yardim alinmamustir.

Rapordaki analiz, yaklasim, kanaat ve sonug degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVS) kriterlerine uygun
olarak hazirlanmistir.

Degerleme calismasi, raporda belirtilen varlik veya varliklarin “dederleme tarihi itibariyla” muhtemel degderinin
raporlanmasi ¢alismasidir. Degerleme uzmani bu degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya
fiziki degisikliklerden dolayi sorumlu degildir.

Varlik ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapiimamistir. Mlilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili bilgilerin alindigi makamlar
genel olarak giivenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu icin bir garanti verilmez.

Kullanilan fotograf, harita, sekil ve gizimler yalnizca gorsel amaclidir, rapordaki konularin kavranmasina gorsel bir
katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla giivenilir referans olarak kullanilamaz.

Raporda yer alan arazi ve lizerindeki yapilar igin belirtilen degerler varligin bitiini i¢in gegerlidir. Bu deg@erlerin oransal
olarak veya toplam degerin boliinerek dagitilmasi, rapor icinde agiklanmadigi takdirde, deger takdirini gecgersiz
kilacaktir.

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, ¢alisma siirecinde yardimci olmasi amaglanmis olup buradaki bulgular; cari
piyasa kosullar, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli sabit bir ekonomik ortam varsayimi (izerine
dayandirimistir. Bu nedenle, uzman tarafindan dogru bir sekilde tahmin edilmesi miimkiin olmayan projeksiyonlar
ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve bdylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

Raporun sozlesmede belirtilen degerleme amaci diginda ya da bagka bir kullanici tarafindan kullanilmasi miimkiin
degildir.
Bu degerleme raporunun, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayilli Resmi Gazete 'de Sermaye Piyasasinda Faaliyette

Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig'in 1.Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini
beyan ederiz.
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RAPOR BILGILERI alest:‘i

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme

1. RAPOR BILGILERI

1.1. Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi

Bu rapor, Z Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. ile 01.12.2025 tarihli degerleme talebi ve imzalanan s6zlesmeye istinaden
sirketimiz tarafindan 08.01.2026 tarihli olarak 2025-PD-73 rapor numarasi ile Gretilmistir.

1.2. Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu degerleme raporu, Uluslararasi Dederleme Standartlari kapsaminda tanzim edilmis olup 31.08.2019 tarih ve 30874
sayill Resmi Gazete ‘de Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig'in
1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Ankara ili, Cankaya ilcesi, Karakusunlar Mahallesi, 27506 ada 1 parselde konumlu, “8 Katli Betonarme Okul, Universite,
Arastirma ve Arsasi” vasifli taginmazin degerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.3. Degerleme Raporunu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu mabhallinde yapilan incelemeler ve ilgili kisi/kurum/kuruluslardan elde edinilen bilgiler 1siginda
Degerleme Uzmani Cemil Ozgiir Dikay (Lisans No: 406517) tarafindan hazirlanmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani Tolga
Erdem (Lisans No: 411407) tarafindan kontrol edilip onaylanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu degderleme raporu igin sirketimiz degerleme uzmanlar tarafindan 31.12.2025 tarihli de@eri tespit edilerek rapor
tamamlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. ile Z Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yiikiimliliklerini belirleyen 01.12.2025 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimleri kapsaminda hazirlanmistir.

1.6. Degerleme Galigmasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

Degerleme galismasini olumsuz yonde etkileyebilecek herhangi bir unsura rastlanilmamistir.

1.7. Degerlemeye Konu Taginmazlar igin Sirketimiz Tarafindan Yapilan Son Ug Degerleme Raporu

S0z konusu taginmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimlerine gore sirketimiz biinyesinde 30.10.2025 Rapor
Tarihli, 2025-PD-57 rapor numarali Degerleme Raporu diizenlenmistir.
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SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER aleStS

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme

2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1. Sirketi Tanitici Bilgiler

Sirketimiz, 2019 yilinda, Alesta Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danigsmanlik A.S. unvani ile gesitli kurum ve
kuruluglara Uluslararasi Dederleme Standartlarina ve Tiirkiye'de yiirirliikte bulunan mevzuata uygun olarak gayrimenkul
degerleme ve danismanlik hizmeti vermek {izere Balmumcu Mah. Barbaros Blv. Cinar Apt. No: 24/13 Besiktas/istanbul
adresinde faaliyetlerine baslamistir.

Sirketimiz; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 25.07.2019 tarihli ve 42/969 sayili toplantisinda, Seri: Ill, No:62.3 sayili
“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca

Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” uyarinca sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme hizmeti
vermek lizere listeye alinmistir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun 17.10.2019 tarihli ve 8607 sayili karariyla sirketimize, Bankalarin
Degerleme Hizmeti Almalarn ve Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri
Hakkindaki Yonetmeligin 11. maddesine istinaden, bankalara yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren "Gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin veya bir gayrimenkule bagdli hak ve faydalarin degerlemesi" hizmeti verme yetkisi verilmistir.

Sirketimiz; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06.10.2022 tarihli ve 58/1477 sayil toplantisinda; 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar Hakkindaki ilke Karari ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayili karar uyarinca “Gayrimenkul Digindaki Varliklari
Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” ile “Makine ve Ekipmanlari Degerlemeye Yetkili Kuruluglar” olmak uzere iki ayri listenin
olusturulmasi kapsaminda, “Makine ve Ekipmanlari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” listesine alinmistir.

2.2. Miisteriyi Tanitici Bilgiler

Bu degerleme raporu, Kiziirmak, 1443. Cd. No:25 B D:210, 06510 Gankaya/Ankara adresinde yer alan Z Gayrimenkul
Yatinm Ortakhg! A.S.'ne hazirlanmistir.

2.3. Miigteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Kisitlamalar

Misteri tarafindan degerleme rapor i¢in herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

2.4. isin Kapsami

Bu degerleme raporu, 01.12.2025 dayanak sbzlesmesi kapsaminda; Ankara ili, Gankaya ilcesi, Karakusunlar Mahallesi,
27506 ada 1 parselde konumlu, “8 Kath Betonarme Okul, Universite, Aragtirma ve Arsas!” vasifli taginmaz ile ilgili
31.12.2025 tarihli degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.
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3. DEMOGRAFIK VE EKONOMIK VERILER

3.1. Demografik Veriler

Bu bdlimde, Tiirkiye genelinden hareketle Gazipasa ilgesi 6zeline inilecek ve niifusun zamana gore degisimi hakkinda
0Ozet bilgi verilecektir.

Tiirkiye

Tirkiye'de ikamet eden niifus, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla bir
onceki yila gore 292 bin 567 kisi artarak 85 milyon 664 bin 944 kisi oldu. Erkek niifus 42 milyon 853 bin 110 kisi olurken,
kadin niifus 42 milyon 811 bin 834 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,02'sini erkekler, %49,98'ini ise kadinlar
olusturdu. Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore, tilkemizde ikamet eden yabanci niifus bir 6nceki yila
gore 89 bin 996 kisi azalarak 1 milyon 480 bin 547 kisi oldu. Bu niifusun %48,3'lini erkekler, %51,7'sini kadinlar olusturdu.
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Grafik 1. Tirkiye Nifusu ve Niifusun Yaglara G6re Dagilmi

Galisma gagindaki birey basina diisen gocuk ve yasli birey sayisini gésteren toplam yas bagimlilik orani, 2023 yilinda %46,3
iken 2024 yilinda %46,1'e dustu. Tirkiye'de 2024 yilinda, ¢alisma ¢agdindaki her 100 kisi, 30,6 cocuga ve 15,5 yasliya
bakmaktadir.

Ankara

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére Ankara Niifusu bir 6nceki yila gore 60.567 artmigtir. Ankara
Nifusu 2024 yilina gore 5.864.049'dir. Bu niifus, 2.888.062 erkek ve 2.975.987 kadindan olugmaktadir. Yiizde olarak ise:
%49,25 erkek, %50,75 kadindir. Yiizolgiimii 25.632 km? olan Ankara ilinde kilometrekareye 229 insan diismektedir. Ankara
niifus yogunlugu 229/km?2'dir.
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Grafik 2. Ankara Niifusu ve Niifusun Yaglara G6re Dagihmi

Ankara 38° 33’ ve 40° 47’ kuzey enlemleri ile 30° 52’ ve 34° 06’ dogu boylamlari arasinda yer almakta olup batidan doguya,
kuzeyden giineye transit yollarin diigiim noktasi olma &zelligini tagimaktadir. Biiyiik bir kismi i¢c Anadolu bélgesinde, diger
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kismi da Bati Karadeniz bolgesinde yer alan Ankara Tiirkiye Cumhuriyeti'nin Baskenti, ikinci blyiik sehridir. Niifus
bakimindan istanbul'dan, yiizélciimii bakimindan da Konya'dan sonra ikincidir. 2010 Yili Adrese Dayal Niifus Kayit
Sistemine gore toplam niifus 4.650.802 olup niifusun %97'i ilge merkezinde, %3'i belde ve kdylerde yasamaktadir. Boly,
Cankiri, Kirikkale, Kirsehir, Konya, Aksaray ve Eskisehir arasinda yer alan il, dogudan batiya, kuzeyden giineye transit yollarin
digim noktasidir. Ankara’da galisan niifusun yodunlugu incelendiginde devlet kademelerindeki calisanlarin toplam
¢alisana oraninin en yiksek il oldugu goriilmektedir. Sehrin dinamiklerinde de buna paralellikler gézlenmektedir. Ankara’nin
Kamu Kurum ve Kuruluslar’nin bulundugu Bakanliklar bolgesinin asin yogunlagmasi ve burada olusan otopark sorunlari
ve sehrin niifusunun artmasi ile Bakanliklar bolgesinin cazibesi is merkezi olarak ¢ok yiikselmis, buna karsilik Kamu Kurum
ve Kuruluslari igin bu bolgede durmanin cazibesi ise azalmistir.

Tarim

Ankara ili genelinde topraklarin %60’ tarim alani olarak kullanilir ve bu oran Tiirkiye ortalamasinin oldukga tizerindedir. En
onemli tarla uriinleri bugday, arpa ve seker pancaridir. Diger 6nemli Griinler sogan, kavun, karpuz, domates, havug, armut,
elma, vigne ve lzimdir. Tarla arazilerinin yaklagik %24'linde bugday, %23'linde arpa, kalaninda ise diger (rinler
yetistirilmektedir. Polatli, Tirkiye'nin ikinci blyiik “tahil ambar” olmasi dolayisiyla en aktif tahil borsalarindan birine
sahiptir. Ankara rakim ve mera 6zellikleri agisindan, kiiglikbas hayvanciliya daha elverislidir. Hayvancilik il ekonomisinde
onceleri dnemli olan yerini giderek kaybetmektedir. ilde koyun (ak ve karaman cinsi) ve sigir beslenir. Tavuk yetistiriciligi
de 6nemli boyuttadir.

Ankara kegisi olarak bilinen tiftik kegisi sayisi 1970'lerdeki sayisinin onda birinin altindadir ve korunmasi amaciyla,
gunumiizde yetistiricilerine Ucret verilmektedir. Ankara orman varligi bakimindan pek zengin degildir. Ancak, Turkiye
capinda mobilyacilik, ddsemecilik gibi alanlar kapsayan dnemli diizeyde bir agag isleri sektorii gelismistir.

Sanayi, Ticaret

Ankara ilinde 6zel sektériin katma deger igindeki payl %85'in {izerindedir. ilin sanayisi genel olarak kiigiik ve orta boylu
isletmelerden olugmaktadir. Bunlarin %401, savunma ve tasit tiretimi yapan biiyiik kuruluslarin talep gésterdigi makine ve
metal alaninda lretim yapmaktadir, bunun ardindan gida ve tekstil sanayileri gelir. Uretim acisindan en énemli sektérler,
gida (seker, un, makarna, stit, icki), tasit, makine (tarim araglari, tasit, traktor), savas, gimento ve dokumadir (yiinlii dokuma,
trikotaj, konfeksiyon). Ayrica tarim ilaglari, mobilya, sekercilik ve matbaacilik da 6nemlidir. Savunma sanayisi, yazilim ve
elektronik sektorlerinde Ankara Tirkiye'de basta gelir. Ankara Sanayi Odasi'na (ASO) kayith yaklasik 3500 sirket vardir.
Tiirkiye'nin en biiyiik 500 sirketinin 48'inin ASO’ya bagl olmasiyla Ankara, 2009 yilinda istanbul'dan sonra Tiirkiye'nin 2.
sanayi merkezi sayllmaktadir. Ankara’da (iretimin biiyiik kismi Sincan, Akyurt, Cubuk ve il merkezine yakin olan ivedik ile
Ortadogu Sanayi ve Ticaret Merkezi (OSTiM) Organize Sanayi bélgelerinde gerceklesmektedir. OSTIM, Tiirkiye'nin en biiyiik
kiiclik ve orta boy sanayi liretim alanidir. 2009'da Ekonomi ve Dis Politika Arastirmalar Merkezi tarafindan hazirlanan bir
calismaya gore, en rekabetgi il Ankara’dir. Ankara, “rekabetgilik” endeksini olusturan alt endeksler arasinda insani sermaye,
yaratici sermaye ve sosyal sermaye endekslerinde ilk sirada yer almistir. Universite ve ddretim iyesi sayisinin yiiksekligi,
patent ve benzeri basvurular gibi faktorler Ankara'yi 6zellikle yaratici sermaye endeksinde Tiirkiye'de birinci yapmaktadir.

Turizm

Ankara, Tirkiye disindan gelen turistlerin ¢ok tercih ettigi bir il degildir. Tiirkiye'ye gelen yabancilarin sadece %1,5'i (2007'de
383 bin kisi) Ankara Esenboga Havaalani’'ndan giris yapar. Bunlarin gogu mayis-eylil déneminde gelir ve %38'i Alman
vatandasidir. Ankara ilinde arkeolojik sitlere ilgi duyanlar igin yabanci gezi rehberlerinde 6ncelikle goriilmesi 6nerilen yer
Anadolu Medeniyetleri Miizesi'dir. Baskent'in Ulus semtinde Ankara Kalesi, Anadolu Medeniyetleri Miizesi, Ankara
Etnografya Miizesi, Roma harabeleri (Augustus Tapinagi ve Julian Siitunu) gibi pek gok turistik yer bulunur. Modern
Turkiye'nin tarihi ile ilgilenenler igin Anitkabir ve eski TBMM binasi turist kitaplarinda sik onerilen yerlerdir. Baskent
disindaki baslica turistik yerler Beypazari'nin geleneksel evleri ve Gordion'dur. Yurt igi turizmi bakimindan, basta kiiltiir
turizmi olmak Uzere, kent merkezi ve gevresinde kongre turizmi, Elmadag gevresinde kis turizmi, Kizilcahamam, Ayas,
Gubuk ve Haymana gevresinde kaplica turizmi ile Gidil'deki Tuluntas Magarasi'nda magara turizmi gergeklestirilmektedir.
Anitkabir basta olmak (izere birgok miize ve anit ile Beypazari ve Kizilcahamam'daki tarihi evler yurt igi turizmine katkida
bulunmaktadir. Ayrica Evren ilgesi, Hirfanli Baraj Goli kiyisinda sahip oldugu sahille Ankara ve gevre illere alternatif bir su
ve doga tatiliimkani sunmaktadir. 2008'de Anitkabir 6 milyon kisi tarafindan (%7’si yabanci), Anadolu Medeniyetleri Miizesi
de 290 bin kisi (%60’ yabanci) tarafindan ziyaret edilmistir.

Ulasim

il icinde karayolu, demiryolu ve havayolu ile ulasim yapilmaktadir. Ayrica bagkent Ankara>da gelismis bir toplu tagimacilik
sistemi sehir niifusunun ulasim ihtiyacini karsilar, toplu tagimacilik altyapisina ragmen ve belki ildeki refah seviyesinin bir
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gostergesi olarak, Ankara niifus basina motorlu tasit sayisinda 100 kisiye 18 otomobil ile Tiirkiye>nin birinci ilidir. il
merkezinin kuzeyinde yer alan Esenboga Uluslararasi Havalimani havayolu ile giris ¢ikisi sadlayan en énemli noktadir.
Esenboga’dan Tirkiye'nin hemen her iline, ayrica Avrupa, Amerika ve Uzak Doguynun gesitli sehirlerine ugmak mimkindir.
2006 yiinda tamamen yenilenip kapasitesi ve islevi cagdaslastirimistir. Havalimanini kent merkezine baglayan yol da
tamamen yenilenmis ve yeni gegitler devreye sokulmustur. Havayolu ile kente ulagmanin bir bagka yolu da ordunun
hizmetindeki Etimesgut Askeri Havalimanidir. Bu havalimani sivil uguslara kapal olsa da, gerektiginde alternatif olarak
kullanilmaktadir. Akinci, Etimesgut ve Giivercinlik hava alanlari, askeri amaglarla kullaniimaktadir. Ankara yakininda 0-4
otoyolu Ankara ili karayolu haritasi Ankara ili gevreyolu i¢i yerlesim haritasi Ankara ili, baskente gidip gelen motorlu vasita
trafigini kaldirabilmek izere modern bir karayolu agina sahiptir. Bagkenti gevreleyen 0-20 cevre yolu, sehirlerarasi trafigin
sehir trafigini aksatmadan gegmesini saglar. 0-20 baska otoyollara baglanarak baskentin ilin ve tlkenin dider kentlerine
ulasimini saglar. Bunlardan 04 otoyolu (Avrupa E-yollar sistemine gére E89), baskenti istanbul'a baglar, 020 (E90) ise
baskenti Adana’ya baglar.

Codgrafi Yapi ve iklim

Ankara ili, doguda Kirikkale, kuzeydoguda Cankiri, kuzeybatida Bolu, batida Eskisehir, glineyde Konya, giineydoguda
Kirgehir ve Aksaray ile komsudur. Ankara ilinin yuz 6lgimii 25.632 km2'dir. 1.355-kilometre uzunlugu ile, tamami Tirkiye
topraklar tizerinde yer alan en biiyiik nehir olan Kizilirmak ilin dogusunu, 824-kilometre ile Turkiye'deki en biiyiik nehirlerden
olan Sakarya Nebhri ise, ilin batisini sulamaktadir. Sakarya Nehri'nin kollarindan Ankara Cay, il merkezinden gegcer. ilin
guneyinde ise 1300 km? ile ilkenin en biiyik ikinci goli, %32,4 tuz oraniyla da diinyanin en tuzlu ikinci géli olan Tuz Golu
vardir. Ayrica Tuz Goli'nln de iginde bulundugu havza, Tirkiye'nin en biiyiik kapali havzasidir. Ovalik bir alanda kurulaniilin
yliz 6lgimiiniin yaklasik %50'sini tarim alanlari, %28'ini ormanlik ve fundalik alanlar, %12’sini gayir ve meralar, %10’unu ise
tanm digi araziler teskil etmektedir. ilin en yiiksek noktasi 2015 m yiiksekligindeki Elmadag, en genis ovasi 3789 km?'lik
yliz 6lgimdi ile Polatli Ovasi, en biyik goélu yaklasik 490 km?'lik yiiz 6lgimi ile Tuz Golu'nin il igindeki alani, en uzun
akarsuyu yaklasik 151 km'lik uzunlugu ile Sakarya Nehri'nin il igindeki bélimd, en biyiik baraji ise 83,8 km?'lik yliz 6lgimu
ile Sariyar Baraji olup il geneli itibariyla 14 dogal gol, 136 sulama gdleti ve 11 baraj bulunmaktadir. iklim; ilin giiney ve orta
bélimlerinde karasal iklimin soguk ve kar yagish kislari ile sicak ve kurak yazlari, kuzeyinde ise Karadeniz ikliminin ihman
ve yagish halleri gortlebilir. Karasal iklimin hakim oldugu bolgelerde gece ile glindiiz, yaz ile kis mevsimi arasinda nemli
sicaklik farklari bulunur. En sicak ay temmuz veya agustostur. ildeki yerine gdre ortalama en yiiksek giindiiz sicakliklar 27-
31° C'dir. En soguk ay ise Ocak ayidir, en diislik gece sicakliklari ildeki yerine gore ortalama -6 ila -1 °C arasindadir. Yagislar
en ¢ok mayis, en az temmuz veya agustos ayinda diiser. Ankara il merkezinde yillik ortalama toplam yagis 415 mm, yillik
ortalama toplam yagis, 60 cm (Kizilcahamam) ila 35 cm (Sereflikoghisar) arasinda degisir. Son yillarin en soguk gecesini
-22 ile 26 Ocak 2016'da gordu.

Dogal Kaynaklar

Ankara topraklarinin kuzey kisimlari volkaniktir. Burada andezitik ve trakitik kayalar, kuzeydoguda granit turld kayalar,
kuzey- batida ise kireg taslari ve kumtaslar gériiliir. ilin giiney ve giineydogu bélgeleri mezozoik (Il. zaman) olusumlardan
meydana gelir. Sakarya Nehri gevresinde Tersiyer, Polatli civarinda Eosen, Tuz Go6lu dolaylarinda Neojen (Ill. zamanin son
sistemi), cukur ve diiz alanlar ile akarsu boylarinda Kuaterner olusuklari bulunmaktadir. Bagkent bolgesi biiylik olgiide
volkanik yiizey malzemesine sahiptir. ilin biiyiik béliimii kireg taslarindan olugsmustur, bu yiizden gok kirecli topraklarla
kaplidir. Akarsu boylarinda tarima uygun aliivyon topraklarina rastlanir. Bu jeolojik yapilarin bazilan olustuklari doneme ait
fosiller icerir ve o donemlerin canlilari hakkinda fikir verir. Neojen donem olusuklar fosil bakimindan zengindir.
Kizilcahamam'da Sinap yakinlarindaki bir fosil yataginda Neojen memeli kalintilari ve adini Ankara’dan alan Ankarapithecus
meteai adli bir hominoid (insansi) tire ait fosil kesfedilmistir. Bu canlinin evrimde insansilar ile insanlarin ortak atasi oldugu
One siriilmistir. Gilineybatida kalan Polatli cevresindeki kireg taslar fosil agisindan oldukga zengindir. Bolgede, alt
Paleosenden kalma si§ deniz bitkilerinin fosilleri bulunmustur. Camlidere’deki Taslasmis Agag Fosil Ormani, Erken
Miyosen'de (23-15 milyon yil dncesi) gelismis olan cam ve mese agaclarinin bulundugu karisik bir ormanin fosil
kalintilarindan olusur.[66] Bitki ortiisii Ankara gigdemi (Crocus ancyrensis) Ankara’nin iklim sartlari ve topografik yapisi
nedeniyle, ilde bitki 6rtlisii olarak bozkir ve orman bulunur. Bozkir bolgelerde agag hemen hemen hi¢ bulunmaz, bir tek
akarsu kiyilarinda igde, sogit ve kavak agaglar bulunur. Bozkirda genelde dikenli galilar ve otlar vardir. Ayrik otu, geven,
sorgug otu, Uzerlik, katirtirnagi, yabani arpa, piiskiilli brom, yavsan otu, gelincik, papatya, hatmi, kekik, siitlegen, ballibaba,
kusburnu ve bogiirtlen burada bulunan baslica otlar arasinda sayilabilir.

2015 verilerine gore ilin %17,1'i ormanlarla kaplh olup yiiz 6lgimiiniin %9,6'sini verimli ormanlar, %7,5'ini ise bozuk ormanlar
olusturmaktadir. Ormanlar baslica daglarin kuzey yamaglarinda goriiliir, ayrica bozkir ortasinda korular da mevcuttur.
Ormanlarda en ¢ok karagam, ardi¢ ve yer yer mese goriiliir. ilin kuzeyine dogru igne yaprakl ormanlar yayginlagir. Kuzey
kesimlerde saricam ormanlari da goriilmektedir. Ayrica ilin kuzeyinde, Bolu il sinirina yakin yliksek kesimlerde az miktarda
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da olsa kdknar ormanlarina rastlanmaktadir. Nallihan ilgesinin kiglarin fazla sert gegmedigi diisiik rakimli kesimlerinde ise
yer yer kizilcam ormanlari bulunmaktadir. ilin giiney kesiminde ormanlar daha az yer tutmaktadir. Giiney kesimde yer alan
baslica ormanlar Bala ilgesinde yer alan Beynam'da ve Kiire Dagi’'nda yer almaktadir. Ankara'da 1362 bitki tiirii dogal olarak
bulunmakta olup bunlarin 268'i endemiktir. Ankara gigdemi, tiikiiriik otu, peygamber cicegi gibi tiirler yoreye 6zgudiir.
Familya diizeyinde en sik gériilenler papatyagiller, baklagiller, bugdaygiller, turpgiller, ballibabagillerdir. ilin adiyla anilan
Ankara armudu ve Ankara ¢igdemi, ayrica Kalecik Karasi olarak bilinen misket tiziimii il diginda da taninir.

Ekonomik Faaliyetler

Ankara ili, lilkemizin baskenti oldugu igin nifusun ¢ogu hizmetler sektoriinde ¢alismaktadir 1980 verilerine gore bu
sektorde galisanlar, galisan nifusun % 53 Uni yalnizca kamu sektoriinde galisanlar ise %30 unu kapsamaktadir, Tanim
alaninda galisan niifus orani biiy(ik bir hizla diigmektedir (%32). Bunun ana nedeni Ankara Hinde de kdyden kente gogtisiin
slirmekte olmasidir.

Cankaya

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore Cankaya Niifusu bir nceki yila gore 9.784 artmistir. Cankaya
Niifusu 2024 yilina gore 947.330'dir. Bu niifus, 452.771 erkek ve 494.559 kadindan olugmaktadir. Yiizde olarak ise: %47,79
erkek, %52,21 kadindir. Yuzolglimu 483 km? olan Gankaya ilgesinde kilometrekareye 1.961 insan diismektedir. Cankaya
niifus yogunlugu 1.961/km?2'dir.
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Grafik 3. Cankaya Niifusu ve Niifusun Yaslara Gore Dagilimi

3.2. Ekonomik Veriler

Temel Ekonomik Gostergeler

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2025 yil ikinci geyreginde bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi
olarak; ingaat sektori toplam katma degeri %10,9, bilgi ve iletisim faaliyetleri %7,1, sanayi sektori %6,1, ticaret, ulagtirma,
konaklama ve yiyecek hizmetleri %5,6, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %5,4, irin izerindeki vergiler eksi
siibvansiyonlar %3,0, finans ve sigorta faaliyetleri %2,6, gayrimenkul faaliyetleri %2,6 ve diger hizmet faaliyetleri %2,1 artti.
Tanm sektori %3,5, kamu yonetimi, egitim, insan sadhgi ve sosyal hizmet faaliyetleri ise %1,2 azaldi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirlmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir dnceki ceyrege gore %1,6 artti. Takvim
etkisinden arindiriimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2025 yili ikinci geyreginde bir énceki yilin ayni geyregine gore
%4,6 arttl.

Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2025 yilinin ikinci geyreginde cari fiyatlarla bir 8nceki yilin ayni ceyregine
gore %43,7 artarak 14 trilyon 578 milyar 556 milyon TL oldu. GSYH'nin ikinci ¢ceyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda
377 milyar 622 milyon olarak gergeklesti.

Mal ve hizmet ihracati, 2025 yilinin ikinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak
%1,7, ithalati ise %8,8 arttl.

isgiicii 6demeleri, 2025 yilinin ikinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni ceyregine gére %42,0 artti. Net isletme artigi/karma
gelir %46,3 artti.
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isgiicii 6demelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger icerisindeki payi gegen yilin ikinci ceyreginde %38,8 iken, bu oran
2025 yilinda %38,4 oldu. Net isletme artigi/karma gelirin payi ise %39,5 iken %40,2 oldu.
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Grafik 4. GSYiH Biiyiime Oranlar & Tahminleri
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Grafik 5. ingaat Maliyetleri Endeksi ve Degigimi Grafik 6. Harcama Tiiriine Gére ingaat Maliyetleri

insaat maliyet endeksi, 2025 yili Nisan ayinda bir énceki aya gdre %1,67 artti, bir énceki yilin ayni ayina gére %22,69 artti.
Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %2,01 arttl, iscilik endeksi %1,07 artti. Ayrica bir &nceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi %18,00 artti, isgilik endeksi %31,82 artti.

Bina insaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %1,76 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gore %23,14 artti. Bir dnceki aya gore
malzeme endeksi %2,15 artty, isgilik endeksi %1,11 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %18,96
artti, iscilik endeksi %30,93 artti.

Bina disi yapilar i¢in ingaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %1,36 artti, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %21,22 artti. Bir
onceki aya gore malzeme endeksi %1,58 artti, iscilik endeksi %0,92 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gore malzeme
endeksi %15,08 artty, isgilik endeksi %35,10 artti.

Tiirkiye Istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi is birligi ile yiiriitiilen tiiketici egilim anketi sonuglarindan
hesaplanan tiiketici gliven endeksi, Nisan ayinda 83,9 iken Mayis ayinda %1,1 oraninda artarak 84,8 oldu. Tiketici gliven
endeksinin 100'den biiyiik olmasi tiiketici gliveninde iyimser durumu, 100'den kiiglik olmasi tiiketici gliveninde kotimser
durumu gostermektedir.

60 180
EURO ——TUFE
—UusD 180 T
0 UFE
140
40 120
100

30

20 60

L)
>

10

@ g 9§ o ¢ ¥ © N o ¥ L W g 8 o I © @ c 2 o 2 o
g 8 ¢ 8 3 8§ &8 2 4 8 &8 8 8 2 9 @8 3 g 8 g 2 4 8 2 8 838 g 9 g & g 8 g v g 2 g 8
4 4 & 9 ® o @ 0o ©u T ¥ =L =z T v o @ 0 \ & 9 9 8 o 5 5
4 8§ 8 8 8 8 8 &8 &8 8 %3 &8 &4 3 3 & & 8 & 4§ 8§ 8 8 8 & 8 &8 8 § 3 & 8 § 3 g8 &8 8 w”
& &8 § &8 §R R R R R R &8 R R &8 &8 R R &R =& & &8 R R &8 &8 R & R 8 R &8 R &8 & &8 R 8 ®

Grafik 7. Doviz Kurlari & Enflasyon Oranlari
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TUFE'deki (2003=100) degisim 2025 yili Eyliil ayinda bir énceki aya gére %3,23 artig, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %25,43
artis, bir dnceki yilin ayni ayina gore %33,29 artis ve on iki aylik ortalamalara gore %38,36 artis olarak gergeklesti.

TUFE degisim oranlan (%), Eyliil 2025 Eyliil 2025 Eyliil 2024 Eyliil 2023
Bir onceki aya gore degisim orani 3,23 2,97 4,75
Bir 6nceki yilin Aralik ayina gore degisim orani 25,43 35,86 49,86
Bir 6nceki yilin ayni ayina gore degisim orani 33,29 49,38 61,53
On iki aylik ortalamalara gore degisim orani 38,36 63,47 55,3

Tablo 1. Yillik Olarak TUFE Degisim Oranlari

Tirkiye genelinde konut satiglari Eyliil ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %6,9 oraninda artarak 150.657 oldu. Konut
satislar Ocak-Eylil doneminde bir 6nceki yilin ayni donemine gore %19,2 oraninda artarak 1.128.727 olarak gerceklesti.

Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Eyliil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %5,0 oraninda artarak 47.117 oldu.
Toplam konut satislari iginde ilk el konut satiginin payi %31,3 oldu. ilk el konut satiglari Ocak-Eyliil déneminde ise bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %13,9 oraninda artarak 342.641 olarak gerceklesti.

Tirkiye genelinde ikinci el konut satig sayisi Eylil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %20,6 oraninda artarak 103.540
oldu. Toplam konut satislari icinde ikinci el konut satisinin pay1 %68,7 oldu. ikinci el konut satiglari Ocak-Eyliil déneminde
ise bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore %21,6 oraninda artarak 786.086 olarak gerceklesti.
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Grafik 8. Tiriine Gore Aylik Satis Miktarlari Grafi

Yabancilara yapilan konut satislari Mayis ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %14,2 oraninda azalarak bin 771 oldu.
Mayis ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut satisinin payi %1,4 olarak gergeklesti. Yabancilara
yapilan konut satislarn Ocak-Mayis déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore %13,7 oraninda azalarak 7 bin 789 oldu.
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GAYRIMENKULUN TANIMI

4. GAYRIMENKULUN TANIMI

Bu boliimde gayrimenkuliin hukuki taniminin yani sira sahip oldugu fiziksel, lokasyon ve imar haklari ile ilgili 6zellikleri
hakkinda data setleri verilerek pazardaki konumlanmasi ve rekabet 6zellikleri agiklanmaktadir.

4.1. Hukuki Tanimi

4.1.1. Tapu Bilgileri

Bu béliimde konu tasinmazin tapu tetkikine iligkin, tapu bilgileri ve varsa son (¢ yillik siiregte hukuki agidan meydana
gelmis olan degisiklikler yer almaktadir.

Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi

Degerlemeye tabi tutulan gayrimenkul; Ankara ili, Cankaya ilgesi, Karakusunlar Mahallesi, 27506 ada, 1 parsel olarak kayitli
3.478,00 m2 biiyiikligiindeki “8 Kath Betonarme Okul, Universite, Arastirma ve Arsasi” nitelikli ana taginmazdir. Konu
gayrimenkuliin tapu bilgileri asagidaki gibi belirtiimistir.

ili Ankara

ilgesi Gankaya
Mabhallesi/Koyii Karakusunlar Mah.
Mevkii -

Pafta No -

Ada No 27506

Parsel No 1

Ana Gayrimenkul Niteligi
Alani

Blok No

Kat No

Bagimsiz Boliim No
Bagimsiz Boliim Niteligi

8 Katli Betonarme Okul, Universite, Aragtirma ve Arsasi
3.478,00 m?

Sahibi-Hissesi - Z Gayrimenkul Yatirim Ortakh@i Anonim Sirketi (1/2)
- Ozbayrakli Egitim Danismanlik Miihendislik ingaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi (1/2)

Cilt No 14

Sayfa No 1296

Yevmiye No 124118

Tapu Tarihi 12.12.2024

Tablo 2. Konu Gayrimenkuliin Mtilkiyet Bilgileri

Miilkiyet Haklari ile ilgili Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlarina gore miilkiyet bilgilerini gosterir tablo yukandaki gibi sunulmustur.
Degerlemeye konu olan tasinmaz icin tapu edinim tarihleri_esas alindifinda son li¢ yilik dénemde satis islemi
gerceklesmemis olup bu islem kapsaminda 12.12.2024 tarih ve 124118 yevmiye numarasi ile Z Gayrimenkul Yatinm
Ortakligi Anonim Sirketi olarak tiizel kisiliklerin unvan dedisikligi oldugu tespit edilmistir.

Tapu Kayitlan incelemesi

Miusteri tarafindan Tapu ve Kadastro Genel Miidiirligii Web Tapu Sistemi'nden dijital olarak temin edilen ve tarafimizla
paylasilan “Taginmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gore degerleme konusu taginmazin kayit bilgileri incelenmistir.

Tapu Kadastro Genel Mudiirligu Portal’'ndan temin edilen tapu kayit belgesinden yapilan incelemeye gore degerleme
konusu tasinmazin tapu kaydi lizerine asagidaki takyidatlar mevcuttur;
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Beyanlar Hanesinde;

19.08.2009 tarih ve 12611 yevmiye numarasi ile diger (Konusu: Yabanci gergek ve tiizel kigilerin taginmaz ve sinirli ayni
hak edinimleri yasaklanmistir.) Tarih: - Sayi: - (Sablon: Diger) beyani bulunmaktadir.

*Sdz konusu beyan tasinmazin satisina engel teskil etmemekle birlikte fiyatina olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir.
**S6z konusu beyanin; taginmazin okul olarak devam etmesine bir engel teskil etmemektedir.
Serhler Hanesinde;

07.12.2023 tarih ve 130298 yevmiye numarasi ile Ozbayrakl Egitim Danismanlik Miihendislik insaat Taahhiit Sanayi
ve Ticaret A.S. hissesinde Kamu Haczi: 006254 Maltepe Vergi Dairesinin 07/12/2023 tarih 571697 sayili Haciz Yazisi
sayili yazilari ile. Borg: 1612359.49 TL (Alacakli: 006254 Maltepe Vergi Dairesi) serhi

31.05.2024 tarih ve 52399 yevmiye numarasi ile Ozbayrakli Egitim Danismanlik Miihendislik ingaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. hissesinde Kamu Haczi: 006272 Golbasi Vergi Dairesinin 31/05/2024 tarih 301186 sayili Haciz Yazisi
saylili yazilari ile. Borg: 734053.39 TL (Alacakli: 006272 Gélbasi Vergi Dairesi) serhi

25.10.2024 tarih ve 103838 yevmiye numarasi ile Ozbayrakl Egitim Danismanlik Miihendislik insaat Taahhiit Sanayi
ve Ticaret A.S. hissesinde icrai Haciz: istanbul Anadolu 10. icra Dairesinin 25/10/2024 tarih 2024/13801 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile 5046,40 TL bedel ile Alacakli: Avrasya Tiineli isletme insaat ve Yatinm Anonim Sirketi lehine
haciz islenmistir. Serhi

14.11.2024 tarih ve 111321 yevmiye numarasi ile Ozbayrakl Egitim Danismanlik Miihendislik ingaat Taahhiit Sanayi
ve Ticaret A.$. hissesinde Kamu Haczi: 006254 Maltepe Vergi Dairesinin 06/11/2024 tarih 639728 sayili Haciz Yazisi
sayili yazilari ile. Borg: 3241070.26 TL (Alacakli: 006254 Maltepe Vergi Dairesi) serhi

15.01.2025 tarih ve 5432 yevmiye numarasi ile Ozbayrakl Egitim Danismanlik Miihendislik ingaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. hissesinde icrai Haciz: istanbul Anadolu 17. icra Dairesinin 15/01/2025 tarih 2024/17889 sayili Haciz
Yazisi sayili yazilari ile 2081,61 TL bedel ile Alacakli: Avrasya Tiineli isletme insaat ve Yatinm Anonim Sirketi lehine
haciz iglenmistir.

20.03.2025 tarih ve 30586 yevmiye numarasi ile Ozbayrakli Egitim Danismanlik Miihendislik insaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. hissesinde icrai Haciz: Ankara 5. Genel icra Dairesinin 19/03/2025 tarih 2024/88534 sayili Haciz Yazisi
saylli yazilari ile 20016,98 TL bedel ile Alacakli: Ica igtas Altyapi Yavuz Sultan Selim Kopriisii ve Kuzey Gevre Otoyolu
Yatinm ve igletme Anonim Sirketi lehine haciz islenmistir.

07.04.2025 tarih ve 35489 yevmiye numarasi ile Ozbayrakli Egitim Danismanlik Miihendislik ingaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. hissesinde “Kamu Haczi: 006266 Yedenbey Vergi Dairesinin 07/04/2025 tarih 190138 sayili Haciz Yazisi
sayili yazilari ile. Borg: 31694.48 TL (Borg: 006266 Yegenbey Vergi Dairesi)”

08.05.2025 tarih ve 48131 yevmiye numarasi ile Ozbayrakli Egitim Danismanlik Miihendislik insaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. hissesinde icrai Haciz: istanbul 12. icra Dairesinin 07/05/2025 tarih 2025/12309 sayili Haciz Yazisi sayili
yazilari ile 3191.87 TL bedel ile Alacakli: Ica ictas Altyapi Yavuz Sultan Selim Képriisii ve Kuzey Gevre Otoyolu Yatirim
ve igletme Anonim Sirketi lehine haciz iglenmistir.

08.09.2025 tarih ve 95954 yevmiye numarasi ile Ozbayrakli Egitim Danismanlik Miihendislik insaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. hissesinde icrai Haciz: istanbul 17. icra Dairesinin 08/09/2025 tarih 2024/17889 sayili Haciz Yazisi sayili
yazilar ile 2268,99 TL bedel ile Alacakli: Avrasya Tiineli isletme insaat ve Yatinm Anonim Sirketi lehine haciz
islenmigtir.

09.09.2025 tarih ve 96442 yevmiye numarasi ile Ozbayrakli Egitim Danismanlik Miihendislik insaat Taahhiit Sanayi ve
Ticaret A.S. hissesinde icrai Haciz: istanbul 10. icra Dairesinin 09/09/2025 tarih 2024/13801 sayili Haciz Yazisi sayili
yazilar ile 6234,77 TL bedel ile Alacakli: Avrasya Tiineli isletme insaat ve Yatinm Anonim Sirketi lehine haciz
islenmistir.

*S6z konusu parselde diger hissedarlar iizerinde icra Hacizler, Kamu Haczi, ihtiyati Tedbir serhleri yer almakta olup,
hissedarlardan Z Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’ne ait herhangi bir kisitlayici serh ve beyan bulunmamaktadir.

* Degerleme konusu taginmazin tapu takyidatlarinda yer alan serhlerin ve beyanlarin tasinmazin devredilmesine herhangi bir
engeli olmayip kiymet takdirine dogrudan bir etkisi bulunmamaktadir. ilgili serhler ve beyanlar degerleme konusu tasinmazin
GYO portféylinde bulunmasina engel teskil etmemektedir.
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Kadastro incelemesi

Degerlemeye konu taginmazlarin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Kadastro https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online
parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.

Oznitelik Bilgisi
Oznitelik Bilgisi Bina/EE Listesi
il Ankara
lice Cankaya
Mahalle/Koy Karakusunlar
Mahalle No 55781
Ada 27506
Parsel 1
Tapu Alani 3.478,00
Mitelik 2 Kath Betonarme Okul,[]niversile,ﬁ\ragh rma Ve Arsasi
Mevkii -
Zemin Tip Ana Tasinmaz
Pafta -

Sekil 1. Tasinmazin TKGM Bilgileri

B o
Pinag Egitim Kurumlang
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| - PRl AT
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Sekil 2. Tasinmazin TKGM Gériintiileri
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4.1.2. imar Durumu

Gayrimenkullerim bulundugu konum ada ve parsel Gankaya Belediyesi imar Miidirligiinden yer alan imar paftasindan
incelenmistir. Mevcut imar planina gére dederleme konusu gayrimenkuller “Ozel Egitim Alani” igerisinde yer almakta olup
yapilasma kosullari, Ayrik Nizam, E: 0.50, Hmax: 5 kat olarak belirlenmistir. Tasinmaz belediye sinirlari igerisinde yer
almaktadir.
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Sekil 3. imar Durumu Gérseli

4.1.3. Yasal izinleri

Cankaya Belediyesi'nde degerleme konu tasinmaz igin verilmis, 30.09.2017 tarih ve 582/17 sayili Yeni yapi ruhsati ile
21.11.2017 tarih ve 197/17 sayili iksa ruhsati belgesi incelenmistir. S6z konusu ruhsat belgesine gére, 1 adet okul,
Universite, arastirma merkezi i¢in diizenlenmis olup 11.990,68 m? insaat alanina sahiptir. Sz konusu belgeye gore yol kotu
altr kat sayisi 5, yol kotu Ustii kat sayisi 3 olmak tizere toplam 8 katldir.

Cankaya Belediyesi'nde degerleme konu tasinmaz icin verilmis, 07.10.2021 tarih ve 348 sayili Yapi Kullanma izin Belgesi
incelenmistir. S6z konusu iskan belgesine gore, 1 adet okul, tiniversite, arastirma merkezi i¢in diizenlenmis olup 12715,04
m?2 insaat alanina sahiptir. S6z konusu belgeye gore yol kotu alti kat sayisi 5, yol kotu Uisti kat sayisi 3 olmak lizere toplam
8 kathdir.

YASAL BELGE TARIH NO | ALANI(m?) VERILIS AMACI AGIKLAMA
Mimari Proje 04.08.2017 - 12.715 Yeni Yapi Okul Binasi
Yapi Ruhsati 30.09.2017 | 582/17 | 11.990,68 | Yeni Yapi Okul, Universite, Arastirma
Merkezi
Yapi Ruhsati 21.11.2017 1 197/17 - iksa
Yapi Kullanma izin Belgesi | 07.10.2021| 348 12.71504 | Yapi Kullanma izni &keli:;gz’i“"ers'te' Arastirma
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4.1.4. Yapi Denetim:

Degerleme konusu tasinmaz, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanunu’na tabi olup yapi denetimi,
Kiiltiir Mah. Libya Cad. Altinigik Apt. Blok NO.4 i¢ Kapi No:7 Gankaya/Ankara adresinde faaliyet gésteren Denar Yapi
Denetim Limited Sirketi tarafindan denetlenmistir. Degerleme konu tasinmazin 15.03.2019 tarih, Y260697991DAB belge
numarali, B sinifi Enerji Verimlilik Sertifikasi bulunmaktadir.

3194 Sayili imar Kanunun konu ile iliskilendirilen 29, 30, 31.Maddeleri asagida sunulmustur:
Ruhsat Middeti:

Madde 29 - Yaplya baslama miiddeti ruhsat tarihinden itibaren iki yildir. Bu miiddet zarfinda yapiya baslanmadigi veya
yaplya baslanip da her ne sebeple olursa olsun, baglama miiddetiyle birlikte bes yil icinde bitirilmedigi takdirde verilen
ruhsat hiikiimsiiz sayilir. Bu durumda yeniden ruhsat alinmasi mecburidir. Baglanmis ingaatlarda miiktesep haklar sakldir.

Ruhsat yenilenmesi ve plan tadili sirasinda ayrica harg alinmaz. Ancak ingaat sahasinda artis, bagimsiz bolimlerin briit
alaninda veya niteliginde degisme olmasi halinde yeniden hesaplanacak hargtan evvelce 6denen harg tutari, tenzil edilir.
Yeni durumda hesaplanan harg tutarinda azalma olmasi halinde iade yapilmaz. Diger kanunlardaki muafiyet hiikiimleri
sakhdir.

Ruhsat ve eklerinin yapi yerinde bulundurulmasi mecburidir.

Yapi Kullanma izni:

Madde 30 - Yapi tamamen bittigi takdirde tamaminin, kismen kullanilmasi mimkin kisimlari tamamlandigi takdirde bu
kisimlarinin kullanilabilmesi igin ingaat ruhsatini veren belediye, valilik (...) blrolarindan; 27'nci maddeye gore ruhsata tabi
olmayan yapilarin tamamen veya kismen kullanilabilmesi igin ise ilgili belediye ve valilikten izin alinmasi mecburidir. Mal
sahibinin miracaati Uzerine, yapinin ruhsat ve eklerine uygun oldugu ve kullanilmasinda fen bakimindan mahzur
gorilmediginin tespiti gerekir.

Belediyeler, valilikler (...) mal sahiplerinin miiracaatlarini en geg otuz giin iginde neticelendirmek mecburiyetindedir. Aksi
halde bu middetin sonunda yapinin tamaminin veya biten kisminin kullaniimasina izin verilmis sayilir. (...)

Bu maddeye gore verilen izin yapi sahibini kanuna, ruhsat ve eklerine riayetsizlikten dogacak mesuliyetten kurtarmayacadi
gibi her tirll vergi, resim ve harg 6deme miikellefiyetinden de kurtarmaz.

Kullanma izni Alinmamis Yapilar:

Madde 31 - ingaatin bitme giini, kullanma izninin verildigi tarihtir. Kullanma izni verilmeyen ve alinmayan yapilarda izin
alinincaya kadar elektrik, su ve kanalizasyon hizmetlerinden ve tesislerinden faydalandirilmazlar. Ancak, kullanma izni alan
bagimsiz bélimler bu hizmetlerden istifade ettirilir.

insaatin bitme giinii, kullanma izninin verildigi tarihtir. Kullanma izni verilmeyen ve alinmayan yapilarda izin alinincaya
kadar elektrik, su ve kanalizasyon hizmetlerinden ve tesislerinden faydalandiriimazlar. Ancak, kullanma izni alan bagimsiz
bolimler bu hizmetlerden istifade ettirilir.

4.1.5. Hukuki Durum Analizi

Degerlemeye konu tasinmaz ile ilgili olarak yapilan teknik ve yasal incelemede; konu tasinmazin Tapu Kayitlarinda
Z Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. miilkiyetindeki kisimda mevcut alim satimina engel teskil edebilecek herhangi bir
hukuki anlamda kisitlayici ve baglayici bir duruma rastlanilmamistir.
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4.2. Fiziki Tanimi

4.2.1. Konumu ve Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu taginmaz Gukurambar Mahallesi, Zeki Ergezen Cad. No: 3 Gankaya/Ankara adresinde konumludur.

Erisebilirlik ve Ulagim

Degerlemeye Tasinmazlar tapu kayitlarinda Ankara ili, Gankaya ilcesi, Karakusunlar Mahallesi, 27506 ada 1 Parselde
konumlu 3.478,00 m2 yiizélgiimlii 8 Katl Betonarme Okul, Universite, Aragtirma ve Arsasi nitelikli taginmaz olarak kayithdir.

Tasinmaz gevresinde 5 katli, 40-45 yillik konut dokusu bulunmakta olup dederlemeye konu olan tasinmazin bulundugu
Gukurambar Mabhallesi, Cankaya ilge sinirlarinin batisinda Ankara merkeze yakin mesafede konumlanmaktadir. Gelir
seviyesi orta-Ust kesime hitap eden bir bolge olup tasinmaza benzer konut yapilari ve yer yer gok katli yeni konut yapilari
bdlgeye hakimdir. Bolgenin yol, su, elektrik, dogalgaz ve kanalizasyon altyapi ¢alismalar tamamlanmistir. Gayrimenkul
Mevlana Bulvarina 700 m, 1071 Malazgirt Bulvarina 800 m mesafede yer almaktadir.
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4.2.2. Ana Gayrimenkul Ozellikleri

Sekil 4. Taginmazlarin Konumu

Ana gayrimenkul, 3.478,00 m? yiizélciimli 27506 ada 1 parselde yer alan tapuda 8 Katli Betonarme Okul, Universite,
Arastirma ve Arsasi olarak kayith cins tashihli tasinmazdir.

Parsel lizerinde betonarme karkas sistemde, ayrik nizamda ve 4/A yapi sinifinda, 5 Bodrum + Zemin + 2 Normal kath olarak
projelendirilmis ve insa edilmis okul bulunmaktadir. Bina bir biitiin halinde 6zel okul olarak faaliyettedir.

Binanin onayli mimari projesine ve yerine gére zemin kat seviyesinden, Zeki Ergezen Caddesi izerinden ve dogu yoniinden
girisi bulunmaktadir. Yerinde yapilan incelemelere gore; gayrimenkuliin dis cepheleri normal dis cephe boyalidir.
Gayrimenkuliin gevresi h:1,00 m beton lizeri demir ferforje ile gevrilidir.

Parsel izerinde bina oturumu disinda kalan alan i¢ bahge alani ve komsu parsel lizerinde parsel disinda yer alan basketbol
sahasi (bu alanlar parsel diginda oldugundan dikkate alinmamistir) bulunmaktadir. Onayll mimari projesine gére; 6 Bodrum
+ Zemin + 3 Normal Kat + Cati katindan olugsmakta olup toplam 12715 m2 kullanim alanina sahiptir.
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6.Bodrum Kat: Onayl mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 674,00 m? briit kullanim alanina sahip
olup basketbol sahasi bolimiinden olugsmaktadir.

5.Bodrum Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklagik 1548,00 m? brit kullanim alanina
sahip olup siginak, havuz bélimlerinden olusmaktadir.

4. Bodrum Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 1948,00 m?2 briit kullanim alanina
sahip olup yemekhane, konferans salonu bolimlerinden olugsmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli, duvarlari
plastik boyalidir

3. Bodrum Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 1446,00 m2 briit kullanim alanina
sahip olup mudiir odasi, anaokulu odalari ve fuaye bélimlerinden olusmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli,
duvarlan plastik boyalidir

2. Bodrum Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 1587,00 m2 briit kullanim alanina
sahip olup i¢ bahge, laboratuvar odalari, atolye odalari bolimlerinden olusmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu
kapl, duvarlan plastik boyaldir.

1. Bodrum Kat: Onayl mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 1383,00 m2 briit kullanim alanina
sahip olup laboratuvar odalari ve derslikler bolimlerinden olugmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli, duvarlari
plastik boyalidir.

Zemin Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 154,00 m2 briit kullanim alanina sahip
olup bina girigi boliimlerinden olugsmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli, duvarlari plastik boyalidir.

1. Normal Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklagik 1075,00 m? briit kullanim alanina
sahip olup tesisat merkezi ve derslikler bolimlerinden olusmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli, duvarlari
plastik boyalidir.

2. Normal Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 1100,00 m2 briit kullanim alanina
sahip olup derslikler ve wc bodlimlerinden olugmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli, duvarlarn plastik
boyalidir.

3. Normal Kat: Onayli mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklasik 900,00 m2 briit kullanim alanina sahip
olup derslikler ve wc boliimlerinden olugsmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli, duvarlar plastik boyalidir.

Cati Kat: Onayl mimari projesine ve yerinde yapilan incelemelere gore; yaklagik 900,00 m? briit kullanim alanina sahip olup
derslikler ve wc boliimlerinden olugmaktadir. Katin zeminleri epoksi saha betonu kapli, duvarlari plastik boyahdir.

Gayrimenkul projesi ile uyumlu olup kullanim amacina uygun derslik bolimleri yapildigi goriilmustir. Tasinmaz 6zel okul
olarak kullaniimaktadir.
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Sekil 5. Gayrimenkuliin Gorselleri
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5. GAYRIMENKULUN DEGERINIi ETKILEYEN FAKTORLER ve PiYASA ANALIZi

5.1. Tasinmazin Degeri Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

Giiclii Yanlar
+  Gayrimenkuliin yer aldi§i bolgenin 6zel okullar agisindan tercih edilen bir bélge olmasi

«  Tasinmazin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi
+  Toplu tasima araglari ve 6zel araglarla ulasilabilirliginin yiiksek olmasi

+  Orta Ust ve (st gelir grubunun ikamet ettigi bolgede yakin konumlu olmasi

Zayif Yonleri

+  Tasinmazin mlkiyetinin hisseli olmasi

Firsat

+  Orta Ust ve (st gelir grubunun 6zel okullara talebinin artmasi
+  Yeni konut projeleri ile bolgede orta ve orta-lst gelir grubunun artmasi

Tehditler

+  Diinyada ve lilkemizde yasanan ekonomik gelismeler, tim sektorleri oldudu gibi gayrimenkul sektoriinii de olumsuz
olarak etkilemesi

5.2. Gayrimenkul Piyasasi Analizi

Satilik Arsa Emsalleri

Degerleme konusu tasinmazin yakin ¢evresinde yapilan arastirmalarda taginmazla benzer biyiiklikte ve imar haklarina
sahip pazarda satista buluna bos arsa arzi kisith bulunmaktadir. Bélgede yapilan arastirmalarda elde edilen emsal veri
setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asadidaki tabloda belirtilmistir.

Hacettepe Uni
*Beytepe Kapmus
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Satilik Ticari Miilkler - Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
ARSA
iLAN BILGILERI Satilik Satilik Satilik Satilik Satilik
ilan Sahibi Emlak Ofisi Sahibinden Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi
iletigim 5334510655 5322759005 5414947778 5352085160 5325271204
Cankaya/ Balgat Etimesgut/ Cankaya/ Cankaya/ Gankaya/
Konum Erler Gay Yolu-1 Kizilirmak Gigdem
Cephe Durumu Yol Yol Cadde Cadde Cadde
Ada 6928 48100 63589 29099 27430
Parsel 2 6 4 1 1
Parsel Sekli Amorf Amorf-Dortgen Dortgen Amorf Amorf
Egim % Diiz Egimli Egimli Diiz Diiz
Tapu/Hisse Durumu Tek Tapu Hisseli Tek Tapu Tek Tapu Tek Tapu
Parsel Durumu Bos Bos Bos Bos Bos
Briit Arsa Alani 1.018,00 15.002,00 2.617,00 7.293,00 1.321,00
KONUT+ TICARET KENTSEL SERVIS ALANI KONUT+ TICARET KENTSEL SERVIS ALANI OZEL SOSYO KULTUREL
Lejant TESIS ALANI
Fonksiyon KONUT+ TICARET TICARET KONUT+ TICARET TICARET TICARET
TAKS - - - - -
EMSAL/KAKS 1,20 1,50 1,50 2,00 0,60
Kat Adeti 3 16 5 28 2
Pazarlanan Fiyat 135.000.000 2.100.000.000 475.000.000 1.350.000.000 75.000.000
Birim Fiyat, TL/m? 132.612,97 139.981,34 181.505,54 185.109,01 56.775,17

Tablo 4. Emsal Tablosu (Satilik Arsa Analizi)

Pazar Degeri Tespiti analizinde arsa nitelikli emsallerin ana ulagim akslarina yakinlidi, alani, sekli, konumu, egimi, imar
fonksiyonu, yapi ingaat nizami ve yapilagma hakki gibi parametreler ile arsalara olan etkileri ve gevre yerlesim yerlerinde
bulunan arsalar ile karsilastirmistir. Analizde tespit edilen emsaller igin istenen birim fiyat araliginin 60.000 — 180.000

TL/m?2 oldudu gorilmistir.

Gergeklestirilen pazar arastirmasinda piyasalarin durgun oldugu anlasiimis, yakin donemde gerceklesmis herhangi satis
bilgisine ulagilamamistir. Ancak, emlak ofisleri ile yapmis oldugumuz gériismelerde, gerceklesebilir arsa satislarinin
istenen fiyat Gizerinden yaklasik %5 mertebesinde iskontolu olabilecegi kanaatine variimistir.
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Satilik/Kiralik Ticari Emsaller

Degerleme konusu tasinmazin yakin gevresinde yapilan arastirmalarda tasinmazla benzer biiyiklikte ve nitelikte satisa
konu bos bina yeteri miktarda bulunmaktadir. Bolgede yapilan arastirmalarda elde edilen emsal veri setleri analiz edilmis,
s6z konusu emsaller asagidaki tabloda belirtilmistir. Calisma kapsaminda, konu gayrimenkul ile benzer niteliklere sahip
satilik bina emsalleri hakkinda arastirma yapilmistir.
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Sekil 7. Emsal Haritasi (Satilik Bina Konumlart)

Kiralik/Satilik Plaza Kati Emsalleri

Ticari Bina Emsal 6 Emsal 7 Emsal 8 Emsal 9 Emsal 10 Emsal 11
ilan Sahibi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi
iletigim 0(533) 148 26 48 0 (506) 436 80 30 0 (505) 466 51 55| 0(555) 554 69 06 0 (532) 550 25 95| 0(506) 111 64 28
Konum Gukurambar Mah. Gukurambar Mah. Kizilirmak Mah. Ehlibeyt Mah. Mustafa Kemal Mah. Mustafa Kemal Mah.
Cepheli Oldugu Aks Muhsin Yazicioglu Cd. Ogretmenler Cd. 1443. Cd. Mevlana Blv. Senay Aybuke Yalgin Cd. 2150 Sk.
Ticari Hareketlilik Normal Ticari Aktivite Normal Ticari Aktivite Normal Ticari Aktivite Normal Ticari Aktivite, Normal Ticari Aktivite Normal Ticari Aktivite
Bina Yag1 15 0| 510] 1 1 3
Bina / Proje Niteligi Benzer| Benzer| Benzer| Benzer| Benzer| Benzer
Ul ilirlil Kolay| Kolay| Kolay| Kolay Kolay]| Kolay
Orta Dogu Teknik Universitesi| Orta Dogu Teknik Universitesi| Orta Dogu Teknik Universitesi| Orta Dogu Teknik Universitesi| Orta Dogu Teknik Universitesi| Orta Dogu Teknik Universitesi
Yakin Gevre Geligtirmeleri ial Ankara | i ial Ankara | i ial Ankara t i| Memorial Ankara Hastanesi| Memorial Ankara Hastanesi| ~Memorial Ankara Hastanesi
Taurus AVM Taurus AVM Taurus AVM Taurus AVM Taurus AVM Taurus AVM
Kullanim Fonksiyonu Ofis| Ofis| Ofis Ofis Ofis| Ofis
ic Yapi Ozelilgi Normal Bakimli Normal Bakimli Normal Bakimli Normal Bakimli Normal Bakimli Normal Bakimli
Tip Plaza Kati Plaza Kati Plaza Kati Plaza Kati Ticari Bina Ticari Bina
gu Kat / Kat Dagilimi 8| 21 32] 7] 2B+Z+3N+CK| 7B+Z+5NK
Pazarlanan Alan 800 1000 1200 1000 3650 1500
Gergekci indirgenmis Briit Alan 800 1000 1200 1000 3650 1500
Kiralanabililir Alan / Briit Alan Farki 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Talep Edilen Kira Fiyati, TL 399.000,00 900.000,00 800.000,00 650.000,00 2.500.000,00 1.750.000,00
istenen Birim Kira Fiyati, TL/briit m* 498,75 900,00 666,67 650,00 684,93 1.166,67
Talep Edilen Sati Fiyati, TL 70.000.000,00 150.000.000,00 135.000.000,00 115.000.000,00 450.000.000,00 300.000.000,00
istenen Birim Fiyat, TL/briit m? 87.500,00 150.000,00 112.500,00 115.000,00 123.287,67 200.000,00

Tablo 5. Emsal Tablosu (Kiralik/Satilik Ticari Tasinmaz Analizi)

Pazar Degeri Tespiti analizinde yapinin yer aldigi arsanin yiizélgiimi, ana ulagim aklarina yakinlidi ile yapinin toplam insaat
alani, otopark durumu, yasi gibi parametrelere ile emsaller karsilastirilmis, pazar analizinde; satis igin tespit edilen
emsallerde istenen birim fiyat araliginin 100.000 TL/m? - 200.000 TL/m?, kira igin tespit edilen emsallerde istenen birim
fiyat araliginin 500 TL/m? - 1.100 TL/m? aralijinda oldugu goriilmistir. Emlak ofisleri ile yapmis oldugumuz
goriismelerde, gerceklesebilir bina satiglarinin istenen fiyat lizerinden yaklasik %5-10 mertebesinde iskontolu olabilecegi
kanaatine varnlmistir.
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6. DEGERLEME YAKLASIMLARININ UYGULANMASI

Gayrimenkuliin pazar degeri ile kanaat olustururken; pazar yaklasimi, maliyet yaklagimi, gelir kapitalizasyonu yaklasimi ve
gelistirme yontemleri kullaniimaktadir. Asagida bu yaklasimlar ile detayli bilgiler verilmektedir.

Rapordaki deger tiriini ifade eden pazar degeri, bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

6.1. Degerleme Yaklagimlar

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.1 ve 10.4’e gore; “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine yliksek
seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varliin degerlemesi icin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da goz
oniinde bulundurmasi gerekli goériilmekte olup 6zellikle tek bir yontem ile guivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla
degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli goriliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta
tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildidi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya yontemlere dayali
deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli
gorilmektedir.

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir. Asagida
tanimlanan ve aciklanan ¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimd, fiyat dengesi, fayda
beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir.

» Pazar Yaklagimi,
»  Gelir Yaklagimi,
» Maliyet Yaklagimi.

Pazar Yaklasimi (Emsal Karsilastirma Yaklagimi)

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla kargilagtiriimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi
gerekli gorilmektedir:

» Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis olmasi,
» Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6l¢ciide benzerlik taglyan varliklarin aktif olarak iglem gérmesi,
>  Onemli dlciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.

Maliyet Yaklasimi

Parsel lizerinde varsa yaplilarin, ekonomik ve fiziksel eskimelerine esas olarak amortize edilmis maliyetine ¢iplak arsa
degerinin eklenmesi ile deder takdiri yapilan ydntemdir. ilk adimda; parsel iizerindeki yapilarin amortize edilmis
maliyetlerine eklenmek (izere, gelistiriimemi arsa degeri hesaplanmaktadir. Arsa degeri hesaplanirken, degerlemenin
amaci goz oniinde bulundurup degerlenen miilkin miilkiyet haklan dikkate alinarak tespit yapilmaktadir. Maliyet yaklagimi
iki stirecte incelenmekte olup detaylari asagdidaki gibi belirlenmistir.

1. Faz Olarak: Parsel lizerindeki yapilar igcin maliyet hesaplanma ydntemine karar verilir. Gayrimenkul degerlemesinde iki
maliyet hesabi yéntemi bulunmaktadir. Yerine koyma maliyeti ydontemi ve yeniden iretim maliyeti yontemi. Yerine koyma
maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yerine koyma maliyeti, degerlemeye konu yapi ile esdeger fayda
saglayan bir yapinin maliyetinin hesaplanmasina; yeniden tretim maliyeti ise, yontem olarak, degerlemeye konu yapilarin
aynisinin uretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasina dayanmaktadir. Uluslararasi Dederleme Standartlari'nda,
degerlemeye esas alinmasi gerekli goriilen yontemin yerine koyma maliyeti oldugu belirtiimektedir. Yeniden iiretim maliyeti
yonteminin ise; kullaniclya esdeger fayda saglanmasi igin konu yapinin tipatip aynisinin insa edilmesi gerektigi ya da
esdeder fayda yaratan maliyetlerin mevcut yapinin aynisini ingsa etme maliyetinden biyiik oldugu durumlarda
kullanilabilecegi vurgulanmistir.
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2. Faz Olarak; Parsel tizerindeki yapilarin dogrudan ve dolayl maliyetleri hesap edilmektedir. Dogrudan maliyetler, bina ve
bina disi yapilarin malzeme ve isgilik maliyetlerini icermektedir. Bina maliyetleri; kaba yapi, ince yapi, elektrik tesisati,
mekanik tesisat gibi kalemler pacal bazda hesaplanir. Bina disi maliyetler ise; altyapi, sert zemin, i¢ yollar, peyzaj
diizenlemesi, dis aydinlatma gibi genel kalemlere ek olarak, gayrimenkuliin tiirii dolayisi ile sahip oldugu iskele, spor sahasi,
aclk havuz, FF&E gibi elemanlari da igerebilir. Maliyet kalemleri birim ya da toptan fiyat olarak hesaplanabilir. Dolayli (diger)
maliyetler ise; ingaatin bir pargasi olmayan, ancak ingaati yapabilmek i¢in gerekli olan izin ve harcamalari ifade etmektedir.
Diger maliyetler; miihendislik ve mimarlik ticretleri, proje yonetimi, yatirrmci sabit maliyetleri, yapi denetimi, yasal izin ve
danigsmanlik tcretleri, miteahhit karn gibi kalemleri igerir. Ek olarak; gelistiricinin projeye katkisi ve Ustlendigi risklerin
karsiligi olarak olusan getiriyi ifade eden gelistirici primi hesaplara yansitilmaktadir.

3. Faz Olarak; Yapilarin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak i¢ nedene dayanmaktadir: fiziksel,
islevsel ve dissal. Yipranma paylar hesaplanirken, gayrimenkuliin fiziksel ve ekonomik 6mrii dikkate alinir. Toplam yerine
koyma / yeniden Uretim maliyetinden, hesaplanan yipranma paylar disulerek amortize edilmis maliyet elde edilir. Son
olarak, gelistirmelerin amortize edilmis maliyeti ile arsa dederinin toplanmasi yoluyla toplam degder takdir edilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin dederlemesi igin kullaniimaktadir. Degerin gayrimenkul (zerindeki ekonomik etkilerini
gostermesi agisindan, s6z konusu degerleme yaklasiminin ana prensibi, gayrimenkul tzerindeki faaliyetin sagladigi net
faydanin deger olarak ifade edilmesi; yani gelecekteki kazanglarin bugiinkii degerinin tespit edilmesidir.

Gelir yaklagimi, iki farkli teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir kapitalizasyonu y6ntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine donustirmek amaciyla
kullanilir. Bu yontemde, tek bir yilin net isletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen diizenli bir sabit gelir akisini
temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon orani yardimiyla tek adimda elde edilir.

indirgenmis nakit akiglari yéntemi ise; belirlenen projeksiyon dénemi boyunca meydana gelen net nakit akiginin uygun bir
indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit ediimesine dayanmaktadir. Oncelikle; en uygun periyot segilerek, s6z
konusu sire icin yillik net gelir 6ngoriliir. Sonrasinda, belirlenen projeksiyon donemi sonunda dederlemeye konu
gayrimenkuliin devam eden degeri ya da donem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger, gayrimenkuliin projeksiyon
doéneminin son yilindan ekonomik omriini tamamlayincaya kadar olan siirede iretecedi net isletme gelirlerinin
indirgenmesi ile belirlenen degerdir. Donem sonu degeri ise, periyot sonunda degerlemeye konu gayrimenkuliin elden
cikariimasi ile olusacak degeri ifade etmektedir. Degerlemeye konu gayrimenkul tam miilkiyete konu ise, binanin ekonomik
omriini tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden donem sonu degeri hesaplanir. Degerlemeye konu
gayrimenkul sinirl ayni hakka sahip ise, donem sonu degeri hak sahibi agisindan s6z konusu degildir. Gayrimenkuliin
devam eden veya donem sonu degeri ile birlikte toplam net nakit akislar 6ngériildiikten sonra, uygun indirgeme orani
hesaplanir ve nakit akislari indirgenerek net bugiinkii degere ulasilir.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari dedere donistiriilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet
tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi
gerekli gorilmektedir:

» Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli bir unsur olmasi,
» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla
birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
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6.2. Varligin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Segilme Nedenleri

Pazar Yaklasimi (Emsal karsilagtirma yaklasimi); glivenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti igin yapilan
en ideal calismadir. Genellikle, tam miilkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz bolim veya mustakil nitelikteki konut ve
ticari Uniteler, vb. igin kullanilan emsal karsilagtirma yaklasimi; emsal belirleme gligligl nedeni ile aligveris merkezi, otel
gibi ticari gayrimenkul ve sinirli ayni hakka sahip gayrimenkul i¢in nadir olarak kullanilabilmektedir. Degerleme konusu
tasinmaz karsilastinlabilir miilklere pazarda ulasilabiliyor olmasi sebebiyle degerlemede Pazar yaklasimi yontemi
kullaniimistir.

Maliyet yaklasimi, arsanin gelistiriimemis hali ile degerinin tespit edilebildigi ve yipranma oraninin sinirli oldugu
durumlarda, gayrimenkul degeri tespitinde siklikla kullaniimaktadir. Maliyet yaklagiminin, 6zel amagla insa edilmis binalarin
ve tarihi de@eri olan yapilarin maliyetinin tespitinde kullanilmasi zor olmakla birlikte, elde edilen verilerin glvenilir / yeterli
olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak tespit edilebilmesi kosulu ile uygulanmasi mimkiindiir. Pazarda arsa

emsallerine ulasilabiliyor olmasi ve konu taginmazin yeni insa edilmis bir bina niteliginde olmasi dikkate alinarak yerine
koyma maliyetlerinin saptanabiliyor olmasi sebebiyle degerlemede maliyet yaklagimi yontemi kullanilmistir.

Gelir getirici gayrimenkulin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi degerin gayrimenkul
tzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Bu gergevede gelir treten ve performansi isleticiye direkt
bagdl olan ticari gayrimenkul gesitlerinin (aligveris merkezi, otel, vb.) degerlemesinde oncelikle kullaniimasi 6nerilmektedir.
Degerleme konusu tasinmazin gelir getirici bir miilk niteliginde olmasi ve kira satis korelasyonlarinin pazardan temin
edilebiliyor olmasi sebebiyle degerlemede gelir yaklasimi kapsaminda direkt kapitalizasyon yontemi kullaniimistir.

Bu galismada, konu gayrimenkul tzerindeki miilkiyet haklarinin pazar degerini tespit etmek icin emsal karsilastirma
yaklagimi, gelir yaklasimi ve maliyet yaklasimi kullanilimistir.

6.3. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir mulkdin fiziki olarak miimkuin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi yapilan
milkii en yiiksek de@erine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak
kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki olarak
nigin mimkin oldugunun dederleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin
olasi oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yliksek degerle
sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolayl kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 5nem sirasina gore su sekildedir.

e Fiziksel olarak mimkiin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,
¢ Azami diizeyde verimli olma,

Tum bu veriler isiginda degerleme konusu gayrimenkuliin en iyi ve en verimli kullanimlarinin mevcut imar plani ve yasal
izinler ile uyumlu olarak parsel igin “Egitim Tesisi” fonksiyonu oldugu kanaatindeyiz.

2025-PD-73 -26-



GAYRIMENKULUN DEGER TESPITI aleStS

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme

7. GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

7.1. Pazar Yaklagimi Sonugclari

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miuilklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilagtirmaya
dayali bir islemle deger takdiri yapar. Pazar yaklasimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer 6zellikte, miilkiyet hakki
yakin zamanda el degistiren ya da hali hazirda pazarda olan gayrimenkuliin analiz edilerek deder takdiri yapilmasi amaciyla
kullanilan yontemdir. Bu yaklasim gayrimenkuliin deder takdirinde dogrudan kullanilabilir ya da diger yaklagimlarda
kullanilmak tizere gayrimenkule iliskin bilesenlerin degerinin tespit edilmesinde uygulanir. Pazar Yaklasimi givenilir veriye
ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti i¢in yapilan en ideal galismadir. Pazar yaklagimi, konu gayrimenkuliin
geligtirilmemis bos arsa olarak degerinin tespit etmek amaciyla kullanilmistir. Yakin dénemde pazara gikariimis benzer
gayrimenkul dikkate alinmis, degeri etkileyebilecek kirtileler ve satis 1skontosu uygulanarak fiyat ayarlamasi yapildiktan
sonra konu gayrimenkuliin gelistirmemis bos arsa olarak birim satis degeri belirlenmistir.

Arsa Degeri

Pazar Yaklasimi degerlemeye konu edilen parselin gelistiriimemis bos arsa olarak degerini tespit etmek amaciyla
kullanilmistir. Pazar analizi bolimiinde detay ve igerikleri sunulan arsa emsallerinin konu gayrimenkulle kiyaslanabilir
olanlar (hepsi) dikkate alinmistir. Degeri etkileyebilecek kriterler 1giginda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra, birim deger
belirlenmistir. Piyasadan temin edilen emsaller belirlenen serefiye parametreleri i1siginda konu tasinmaza gore (+) ve (-)
serefiye ylizdeleri ile uyumlastirilarak emsal dederlendirme tablosu olusturulmustur. Serefiye parametrelerinin yiizdelerinin
etkisi ¢arpan olarak hesap edilmistir.

ARSA EMSAL AYARLAMA TABLOSU Emsal 1 Emsal 2 | Emsal 3 ‘ Emsal 4 ‘ Emsal 5

Briit Alan, m? 3.478,00 1.018,00 15.002,00 2.617,00 7.293,00 1.321,00
Talep Edilen Satis Fiyati, TL 135.000.000 2.100.000.000 475.000.000 1.350.000.000 75.000.000
Talep Edilen Birim Satis Fiyati, TL/m? 132.612,97 139.981,34] 181.505,54 185.109,01 56.775,17
Gergeklesebilir Satig Fiyati, TL 135.000.000 2.100.000.000 475.000.000 1.350.000.000 75.000.000
Tahmin Edilen iskonto Orani 5%! 5% 5% 5% 5%!
Emsal Degerlendirme Kriterleri 132.167,37 125.916,01 132.912,28 172.339,51 175.761,00 53.908,02
Konum Degerlendirmesi Daha Kati Daha lyi Daha yi Daha lyi Daha Kéti
Konum Igin Ayarlama Yiizdesi 5% -5% -5% -5% 15%

Manzara Degerlendirmesi Benzer Benzer Benzer Benzer Daha Kétii
Manzara igin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 0% 0% 5%

Parsel Sekli Degerlendirmesi Benzer Benzer Benzer Benzer Benzer

Parsel Sekli igin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 0% 0% 5%

Egim Yiizdesi Degerlendirmesi Benzer Benzer Benzer Benzer Daha Koti

Egim Yiizdesi Igin Ayarlama Yiizdesi 0% 0% 0% 0% 5%

Arsa Biyiklugi Degerlendirmesi Benzer Daha Kéti Benzer Daha Kéti Benzer

Arsa Bilyiikliigii igin Ayarlama Yiizdesi 0% 10% 0% 5% 0%

Yola Cephesi Daha Kéti Benzer Benzer Benzer Daha Kéti

Yola Cephesi igin Ayarlama Yiizdesi 10% 0% 0% 0% 15%

imar Fonksiyonu Degerlendirmesi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi

imar Fonksiyonu igin Ayarlama Yiizdesi -20% -15% -20% -15% -10%
Yapilagsma / Emsal Hakki Degerlendirmesi Benzer Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha Kotii
Yapilagsma / Emsal Hakki igin Ayarlama Yiizdesi 0% -15% -15% -20% 5%

Tapu Hisse Durumu Degerlendirmesi Daha lyi Benzer Daha lyi Daha lyi Daha Kétii

Tapu Hisse Durumu Degerlendirmesi igin Ayarlama Yiizdesi -10% 0% -10% -10% 10%
Uygunlastinlmig (Ortalama) Birim Fiyat, TL 99.669,63 104.711,76 100.350,43 100.198,19 107.296,82 85.790,95
Emsal Ortalama Birim Degeri, TL/m? 99.650,00 104.710,00 100.350,00 100.200,00 107.300,00 85.790,00
Parsel Net Alani, m? 3.478,00

Parsel Hesaplanan (Net Alan) Degeri, TL 346.582.700

Parsel Nihai (Diizeltilmis) Degeri, TL 346.580.000

* Hesaplanan Degerler En Yakin 10.000'lik basamaga yuvarlatilimistir.

Tablo 6. Emsal Ayarlama Tablosu (Bos Arsa Analizi)

Pazar yaklasimi sonucunda parselin gelistiriimemis bos arsa degeri toplam 346.580.000 TL olarak tespit edilmis, bu deger
maliyet yaklasiminda dikkate alinmistir.
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Satilik/Kiralik Ticari Taginmaz Degeri

Pazar Yaklasimi degerlemeye konu edilen binanin degerini tespit etmek amaciyla kullanilmistir. Pazar analizi bolimiinde
detay ve igerikleri sunulan satilik bina emsallerinin konu gayrimenkulle kiyaslanabilir olanlar (hepsi) dikkate alinmistir.
Degeri etkileyebilecek kriterler 1siginda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra, birim deder belirlenmistir. Piyasadan temin
edilen emsaller belirlenen serefiye parametreleri 1siginda konu tasinmaza gore (+) ve (-) serefiye yiizdeleri ile
uyumlastirilarak emsal degerlendirme tablosu olusturulmustur. Serefiye parametrelerinin ylizdelerinin etkisi carpan olarak
hesap edilmistir.

SATILIK/KIRALIK TICARi TASINMAZ EMSAL AYARLAMA TABLOSU Ta::::‘v::az Emsal 6 Emsal 7 Emsal 8 Emsal 9 Emsal 10 Emsal 11

Gergekci Briit Alan, m? 12.715,00 800 1000 1200 1000 3650 1500

Talep Edilen Satis Fiyati, TL 70.000.000 150.000.000 135.000.000 115.000.000! 450.000.000] 300.000.000

Talep Edilen Birim Satis Fiyati TL/m? 87.500,00! 150.000,00 112.500,00] 115.000,00 123.287,67| 200.000,00

Talep Edilen Kira Fiyati, TL 399.000,00 850.000,00 750.000,00 650.000,00 2.500.000,00 1.700.000,00

Talep Edilen Birim Kira Fiyati TL/m? 498,75 850,00 625,00 650,00 684,93 1.133,33

Tahmin Edilen iskonto Orani 5% 10% 10% 5% 10% 10%

Gergeklesebilir Birim Satig Fiyati, TL/m? 107.156,25 83.125,00 135.000,00 101.250,00 109.250,00 110.958,90 180.000,00

Kira Korelasyonlari Kap Orani 7,38% 7,20% 7,56% 7.41% 7,14% 7.41% 7,56%
Kira Garpani (Ay) 163 166,67 158,82 162,00 168,08 162,00 158,82

Konum 1459. Cd. Daha Koti Benzer Benzer Daha Ké&ti Daha Koti Daha lyi

Konum igin Ayarlama 10% 0% 0% 5% 5% -10%

Alan Biiyiikligii (Perakende Etkisi) 12715 Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi

Alan Biiyiikligi igin Ayarlama -10% -10% -10% -10% -5% -10%

Ticari Hareketlilik Hareketli Daha Kotu Benzer Benzer Daha Koti Daha Kati Daha lyi

Ticari Hareketlilik igin Ayarlama 10% 0% 0% 5% 5% -5%

Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyeti z+5nk Daha Kotu Daha Kéti Daha Kot Daha Koti Benzer Daha lyi

Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyetiigin Ayarlama 10% 5% 10% 10% 0% -5%

imar Fonksiyonu Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha lyi

imar Fonksiyonu Etkisi igin Ayarlama -35% -35% -35% -35% -35% -35%

Bina Yasi 8 Daha Kétii Daha lyi Daha Kétii Daha lyi Daha lyi Daha lyi

Bina Yas! igin Ayarlama 10% -5% 5% -5% -5% -5%

Birim Kira Degeri, Emsal Ortalamasi TL/m2-ay 456,36 427,18 496,01 422,30 438,09 442,98 511,60

Birim Satis Degeri, Emsal Ortal TL/m? 74.172,60 71.196,44 78.777,56 68.412,09 73.632,95 71.76312 81.253,43

Bina Briit Alani, m? 12.715,00

Bina Hesaplanan (Briit Alan) Degeri, TL 943.104.598

Bina Nihai (Diizeltilmig) Degeri, TL 943.100.000

Bina Briit Alani, m? 12.715,00

Bina Hesaplanan (Briit Alan)Kira Degeri, T 5.802.598

Bina Nihai (Diizeltilmis) Kira Degeri, TL 5.802.500

Tablo 7. Emsal Ayarlama Tablosu (Satilik/Kiralik Ticari Tasinmaz Bina Analizi)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda bulunan bina emsalleri arastinimis olup binanin konumu, toplam ingaat alani
biiylikligu, ingaat alani/arsa alani orani, cepheli oldudu aks, ticari hareketlilik, reklam kabiliyeti, manzara/cephe, bina
durumu, bina yasi ve pazarlik payi gibi parametreler dahilinde karsilastiriimis, olusabilecek ortalama birim m? piyasa degeri
analizi yukandaki tabloda hesaplanmistir. Yapilan analizler 1siginda degerleme konusu tasinmazin birim m2 degerinin
~75.000 TL/m?2 olabilecegi hesap edilmistir.

Degerleme konusu taginmaza yakin konumda bulunan kiralik bina emsalleri arastinlmis olup binanin konumu, toplam
insaat alani buyukligd, faydal alan orani, cepheli oldugu aks, ticari hareketlilik, reklam kabiliyeti, manzara/cephe, bina
durumu, bina yasi ve pazarlik payi gibi parametreler dahilinde karsilastiriimis, olusabilecek ortalama birim m? piyasa degeri
analizi yukandaki tabloda hesaplanmistir. Yapilan analizler 1s1ginda degerleme konusu tasinmazin aylk kira birim m?
degerinin ~460 TL/m? olabilecedi hesap edilmistir.

Pazar Yaklagimi degerlemeye konu edilen binanin yillik kira dederi Gelir Yaklagiminda (Dogrudan Kapitalizasyon Yontemi)
kullanmak amaciyla tespit edilmistir. Pazar analizi boliminde detay ve igerikleri sunulan kiralik bina emsallerinin konu
gayrimenkulle kiyaslanabilir olanlar (hepsi) dikkate alinmistir. Degeri etkileyebilecek kriterler 1siginda fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra, birim deger belirlenmistir. Piyasadan temin edilen emsaller belirlenen serefiye parametreleri isiginda
konu tasinmaza gore (+) ve (-) serefiye yiizdeleri ile uyumlastirilarak emsal degerlendirme tablosu olusturulmustur.
Serefiye parametrelerinin yiizdelerinin etkisi carpan olarak hesap edilmistir.

2025-PD-73 -28-



GAYRIMENKULUN DEGER TESPITI aleStS

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme

7.2. Maliyet Yaklagimi

Bu galismada Maliyet yaklagimi, mevcut yapilarin degerinin tespitinde kullaniimistir. Geligtirme maliyetleri optimize edilmis
ulusal maliyetler ve birim maliyetlerin tam olarak belirlenmedigi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir.
ingaat maliyetleri gelistirici kari dahil edilerek hesaplanmistir. Tim fiyat kesiflerinde optimal Pazar kosullar dikkate
alinmistir. Yatinm maliyetlerindeki sapmalar ve gelistiricinin yeterlilikleri maliyetin degisken unsurlaridir. Geligtirme
maliyetlerinin icerdigi ana maliyet kalemleri asagidaki gibi belirlenmistir.

> Bina Maliyetleri (Kaba-ince Yapi, Elektrik Tesisati & Mekanik Tesisat)
> Bina Disi Maliyetler (Alt Yapi, Sert Zemin, Peyzaj Diizenlemesi, Miihendislik ve Mimarlik Ucretleri)
> Diger Maliyetler (insaat igin Yasal izinler, Mimari & Miihendislik ve Gelistirici Primi)

Maliyet yaklagimi ile konu gayrimenkuliin amortize edilmis gelistirme maliyeti, fiziksel ve fonksiyonele eskime gibi
faktoriiler g6z ©niinde hesaplanmistir. Amortize edilen gelistirme maliyeti tahmininde, Gelir idaresi Baskanliginin
aciklanmig oldugu amortisman oranlari da géz 6niinde bulundurulmustur. Genel ekonomik durum sebebiyle, belirlenen
birim maliyetler doviz ve akaryakit fiyatlarindaki degisim etkisini yansitacak ve yayimlandigi tarih ile degerleme tarihi
arasindaki donemi kapsayacak sekilde enflasyon, déviz kuruy, iscilik maliyetlerindeki artiglar ve bolgesel olarak ingaat
islerinin zorluk seviyesi dikkate alinarak tahmin edilmistir. (Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda
Kullanilacak 2025 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebligi kapsaminda belirtilen birim maliyet degerleri reel
piyasa kosullarini saglamadidi igin s6z konusu maliyetler piyasada yapilan arastirmalar ve firma tecriibemize istinaden
belirlenmistir.) Demir ve beton gibi ingaatin temel yap1 maliyetlerini olusturan materyallerdeki dévize endeksli fiyat artislari
dikkate alinarak gelistirme maliyetleri hesap edilmistir.

Gelistirme Maliyetleri Yasal Birim Maliyet Yerine Koyma Fiziksel Amortize Edilmis

Alan (TL/m2)  Maliyet (TL) Eskime Orani  Yapi Degeri (TL)
Bina Maliyetleri 12.715,04 36.500 464.098.960 4% 445.535.002
Bina Maliyetler Toplami 464.098.960 445.535.002

Diger Maliyetler

Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 3% 13.922.969 4% 13.366.050
Yasal izinler & Danigmanlik 3% 13.922.969 4% 13.366.050
Yapi Denetim 2% 9.281.979 4% 8.910.700
Diger Maliyetler Toplami 37.127.917 4% 35.642.800
Toplam Geligtirme Maliyeti 501.226.877 481.177.802
Bina Dig1 Maliyetler

Altyapi, Zemin lyilestirme, Hafriyat Maliyetleri 3.478,00 3.600,00 12.520.800 12.520.800
Cevre Diizeni Peyzaj 2.276,78 1.000,00 2.276.780 2.276.780
Bina Dig1 Maliyetleri Toplami 14.797.580 14.797.580
Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Toplam Yapi Degeri 40.584 516.024.457 495.975.382
MALIYET YAKLASIMI DEGERLEME TABLOSU TL
Emsal Karsilagtirma Yaklasimi ile Ulagilan Bos Arsa Degeri, TL 346.580.000
Yapilarin Degeri, TL 495.980.000
Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Toplam Deger 842.560.000

Tablo 8. Maliyet Yaklagimi (Yapilarin Yipranmis Yerine Koyma Maliyeti Tablosu)
Maliyet yaklagimi yontemi ile, konu gayrimenkuliin toplam degeri 842.560.000 TL olarak tespit edilmistir.
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7.3. Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklasimi, degerin gayrimenkul
tizerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Gelir kapitalizasyonu yaklagiminin ana prensibi, degerin
gayrimenkul tizerindeki faaliyetin net geri donistiind ile ifade edilmesidir. Yani gelecekteki, kazanglarin buglinki degerinin
tespit edilmesidir. Gelecekteki elde edilecek kazanglar, kapitalizasyon stiresi ve iskonto edilmis nakit akisi analizi ile Pazar
degerine donistirilmektedir.

Gelir yaklagimi, iki farkli teknik ile uygulanabilmektedir:

Dodrudan gelir kapitalizasyonu ybntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine donistiirmek amaciyla
kullanilir. Bu yontemde, tek bir yilin net isletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen diizenli bir sabit gelir akigini
temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon orani yardimiyla tek adimda elde edilir.

indirgenmis nakit akislari yntemi ise; belirlenen projeksiyon dénemi boyunca meydana gelen net nakit akiginin uygun bir
indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit edilmesine dayanmaktadir. Oncelikle; en uygun periyot segilerek, s6z
konusu stre igin yillik net gelir 6ngorilir. Sonrasinda, belirlenen projeksiyon dénemi sonunda degerlemeye konu
gayrimenkuliin devam eden degeri ya da dénem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger, gayrimenkuliin projeksiyon
déneminin son yilindan ekonomik omriini tamamlayincaya kadar olan siirede uretecegi net isletme gelirlerinin
indirgenmesi ile belirlenen degerdir. Donem sonu degeri ise, periyot sonunda degerlemeye konu gayrimenkuliin elden
cikariimasi ile olusacak degeri ifade etmektedir. Degerlemeye konu gayrimenkul tam miilkiyete konu ise, binanin ekonomik
omriini tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden donem sonu degeri hesaplanir. Degerlemeye konu
gayrimenkul sinirli ayni hakka sahip ise, donem sonu degeri hak sahibi agisindan s6z konusu degildir. Gayrimenkuliin
devam eden veya donem sonu degeri ile birlikte toplam net nakit akislar dngériildiikten sonra, uygun indirgeme orani
hesaplanir ve nakit akislari indirgenerek net bugilinkii degere ulasilir.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari dedere donistiiriilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet
tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi
ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

»  Varlgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi,
» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla
birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

7.3.1. Gelir Yaklagimi Sonucunda Ulasilan Sonug¢ (Dogrudan Kapitalizasyon Yontemi)

Bu calismada, gelir yaklasiminin, basamaklarindan biri olan Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi kullanilmistir. Bu yontem
tek bir yilik gelir beklentisini dikkate alarak deger gostergesine donistirilmesi icin siklikla kullanilan bir ydntemdir. Bu
yontemde tek bir yilin beklenen net gelirinin siire gelen yillar boyunca sabit kalacagi varsayilarak diizenli bir gelir akisini
hedeflemesi saglanmaktadir.

Bu baglamda emsal karsilastirma yaklasiminda, konu tasinmazin olasi kira degeri hesaplanmis olup kiralama siirecinde
yasanabilecek bosluk riski, tahsilat kaybi, sabit giderler de hesaba katilarak net gelir hesap edilmektedir. Bu baglamda
pazarda satilik ve kiralik olarak ayni anda bulunan emsaller oldukga kisitll olmakla beraber emlak ofisleri ile yapilan
gorismelerde tasinmazlar i¢in net kira ¢arpaninin 150 — 180 ay olacagi yoniinde tutarh goérisler alinmistir. Bélgedeki
kapitalizasyon oraninin %7-8 arasinda olacagi hesaplanmistir. S6z konusu bu goriisler degerlendirildiginde, tasinmaz igin
geri donus siresinin 13,5 yil yani kapitalizasyon oraninin %7,4 olacagi kabul edilmistir.

Kiralanabilir Alan 12.715 m?
Birim Kira Degeri 456 TL/m?
Aylik Kira Geliri 5.800.000 TL/Ay
Yillik Potansiyeli Briit Kira Geliri 69.600.000 TL/YIl
Sabit Giderler 5%

Net Gelir 66.120.000 TL/YIl
Kapitalizasyon Orani 7,40%
Tasinmazin Hesaplanan Degeri 893.500.000 TL

Tablo 9. Dogrudan Kapitalizasyon Yontemi Degerleme Tablosu

Konu taginmazin gelir yaklagimina esas yasal piyasa degeri 893.500.000 TL olarak hesap edilmistir.
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8. SONUG

8.1. Mevzuat Uygunlugu ve Hukuki Durumlar Hakkindaki Goriis

Bu bdlimde yasal gereklerin yerine getiril getirilmedigi ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve
eksiksiz olarak mevcut olup olmadigi hakkina goriislerimiz yer almaktadir.

Konu tasinmaz igin yapilan incelemelerde tapunun devredilmesine iliskin herhangi bir yasal kisitlamaya etken olabilecek
bir unsura rastlaniimamistir.

Tiim bu etmenler dikkate alinarak konu gayrimenkuliin mevcut gelistirilmis hali ile "BINA” olarak Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi portféyiine alinmasi hususunda herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine varilmistir.

8.2. Degerleme iglemini Olumsuz Yonde Etkileyen / Sinirlayan Faktorler

Degerleme konusu tasinmazin degderleme calismasinda, degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan
faktor/faktorler bulunmamaktadir.

8.3. Asgari Bilgilerin Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

01.12.2025 tarihli sézlegsmenin 6. Maddesinde belirtilen “Miisteri Tarafindan Saglanmasi Talep Edilen Bilgi ve Dokiimanlar”
maddesi ve KVKK kapsami geregince son 3 yillik aktif/pasif kayit belgelerini igceren takyidat belgesinin ve son 3 sene
icerisinde imar planinda degisiklik olup olmadigini belirten resmi imar durum yazilarinin temini misteri yikimldliglinde
olup miisteri tarafindan giincel tarihli imar durumu ve aktif kayitlari gésterir tapu kaydi temin edilememistir. ilgili
kurumlarda yapilan incelemede edinilen bilgiler rapor igerisinde belirtilmistir.

8.4. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Bu degerleme galismasinda Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimindan
faydalaniimistir. Taginmaz icerisinde aktif kiraci bulunmaktadir. Mal sahibi ile kiraci arasinda kira fiyati konusunda dava
stireci devam etmektedir. Belirtilen durum g6z 6niinde bulundurularak temkinli bir bakigla maliyet yaklasimi yontemi esas
alinarak tasinmazin nihai piyasa degeri takdir edilmistir.

Degerleme Yontemi Yasal Durum Piyasa Degeri (TL) Nihai Deger, TL
Pazar Yaklasimi Yontemi 943.100.000 TL
Maliyet Yaklasimi Yontemi 842.560.000 TL 842.560.000 TL
Gelir Yaklasimi Yontemi 893.500.000 TL

Tablo 10. Degerleme Yéntemlerine Gére Deger Tablosu

Nihai deger, hesaplanan degerin en yakin 10.000'lik basamada yuvarlatilarak hesaplanmigtir.

8.5. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen tasinmazin mahallinde yapilan incelemesi, konum, biyikliik, fiziksel 6zellik, mevcut
imar durumu ve gevrede yapilan piyasa arastirmalar sonucu giinimiiz ekonomik kosullar itibariyle toplam degerler
asagidaki gibi takdir edilmistir.
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8.6. Nihai Deger Takdiri

Degerleme raporunda Maliyet Yaklagimi, Gelir Yaklagsimi ve Pazar Yaklagsimi ile elde edilen sonuglar géz oniinde
bulundurularak maliyet yaklagiminda ulasilan deger nihai deger olarak kullaniimistir.

Tasinmaz igerisinde aktif kiraci bulunmaktadir. Mal sahibi ile kiraci arasinda kira tespit dava siireci devam etmektedir.
Belirtilen durum g6z éniinde bulundurularak temkinli bir bakigla maliyet yaklagimi yontemi esas alinarak taginmazin nihai
piyasa degeri takdir edilmistir.

Degerleme konusu tagsinmazi dederinin belirlenmesi agamasinda; yerinde yapilan incelemeler, konum, altyapi ve ulagim
olanaklari, kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalari ve giinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari alinmistir.
Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolgede yetkili kurumlardan alinabilen resmi bilgiler dogrultusunda asgari
bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

Rapordaki deger tiriini ifade eden pazar degeri, bir varlik veya yiikiimliiligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir igslem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Degerleme konusu varliklarin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan inceleme, konum, altyapi ve ulasim
olanaklari, kullanim amaglari, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz piyasasi kosullar dikkate alinmistir. Rapor
iceriginde ozellikleri belirtilen taginmazlarin mahallinde yapilan incelemesi, konum, biyiklik, fiziksel 6zellik, mevcut imar
durumu ve gevrede yapilan piyasa arastirmalari sonucunda giinimuiz ekonomik kosullari itibariyle deger asagidaki gibi
takdir edilmistir.

Rapor Yayinlama Yasad; isbu raporun, dederleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde tamamen veya
kismen yayimlanmasi, raporun raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin
adlarinin veya mesleki niteliklerinin referans verilmesi yasaktir. Rapor igerisindeki bilgiler bir biitiin degerleme raporunu
olusturmakta olup bagimsiz kullanilamaz.

Konu gayrimenkule ait yasal durum dederi Ticari Bina Dederi olarak belirlenmis olup nihai piyasa dederleri ise mevcut
durum dikkate alinarak degerleme tablolarinda belirtilmistir. isbu rapor mevcut durum degeri dikkate alinarak
sonuclandiriimistir.

NiHAI DEGERLEME TABLOSU KDV Harig KDV Dahil
Tasinmazin Pazar Degeri, TL 842.560.000 1.011.072.000
Tasinmazin Hisse Degeri, TL 421.280.000 505.536.000

* Hesaplanan Degerler En Yakin 10.000'lik basamadga yuvarlatiimugtir.
Tablo 11. Nihai Degerleme Tablosu

KDV Uygulamasi: KDV orani sirketlerin KDV'li miilk satislari konusunu olusturmaktadir. S6z konusu hesaplamalarda standart
KDV uygulamasinin gerceklesecedi ve etkin KDV oraninin %20 olacagi kabul edilmistir.

Sonug olarak;

Degerlemeye konu edilen toplam taginmazin piyasa degeri toplami

K.D.V. Hari¢ 842.560.000 TL (SekizyiizkirkikimilyonbesgyiizaltmigbinTiirk Lirasi),

Z GYO A.S. Miilkiyetindeki 1/2 Oraninda Hisse Degeri 421.280.000 TL (Dortyiizyirmibirmilyonikiyiizseksenbin Tiirk Lirast)

olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Cemil Ozgiir DIKAY Tolga ERDEM
Lisans No: 406517 Lisans No: 411407
Gayrimenkul De@erlerre Uzmani Sorumlu Degerleme Uzrgani
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