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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanclarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Rapor; tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve

ilgimiz bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili hicbir &nyargimiz

bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi Ucret raporun herhangi bir bélimine bagli
dedildir.

Degderleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak dederlemesi yapilan milkiin yeri ve tiiri konusunda daha

onceden deneyimiz bulunmaktadir.

Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler

yapilmistir.

Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/degerleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu

raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlarina uygun olarak raporlanmistir.
Dederleme konusu tasinmaz 05.12.2016 tarihinde yer tespiti yapilarak incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yonetiminde ve Degerleme Uzmani
F. Giil NUMANOGLU TANRIOVER tarafindan hazirlanmistir.
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1. RAPOR BIiLGILERi

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA
iLiSKIN ACIKLAMA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781
saylll kararinda yer alan “Dederleme Raporunda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde, Sermaye Piyasasi
Mevzuatl kapsaminda hazirlanmis, gayrimenkul dederleme
raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL
VE RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Ankara ili Cankaya Ilcesi Bilyiikesat Mahallesi, 29284
ada, 2 parselde kayith “Arsa” niteliindeki ana tasinmazin giincel
satis degerinin takdiri amaciyla hazirlanmistir.

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKiLEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKi TARIHLERDE YAPILAN
SON UC DEGERLEMEYE iLiSKiN
BiLGILER

Degderlemeye konu olan gayrimenkulle ilgili daha dnce sirketimiz
tarafindan  29.12.2011 tarih ve 2011_400 95 numarali
dederleme raporunda K.D.V. Harig toplam 48.529.800.-TL deder;
25.12.2015 tarih ve 2015_400_165_2 numarali degerleme
raporunda K.D.V. hari¢ toplam 84.900.000.-TL deder takdir
edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

F. Giil NUMANOGLU

\ Aysel AKTAN
TANRIOVER Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
sehir Plancisi Sorumlu Degerleme Uzmani

Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 401053

S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
34841 Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, No:36, Sinpas Plaza,
Besiktas / ISTANBUL

Miisterinin talebi; Ankara ili Cankaya ilgesi Bliyiikesat Mahallesi
29284 ada 2 parsele kayith “Arsa” nitelikli taginmazin Sermaye
Piyasasi Mevzuati kapsaminda satis dederinin tespiti olup
herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETI

RAPOR NUMARASI

SOZLESME TARIHi
DEGERLEME TARIHi

RAPOR TARIHi
GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
(K.D.V. HARI()
GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
(%318 K.D.V. DAHIL)

2016_400_213

24.10.2016
22.12.2016

26.12.2016

Ankara ili Cankaya Ilcesi Biiyiikesat Mahallesi Ankara ili Cankaya
ilgesi Blyukesat Mahallesi 29284 ada 2 parsele kayitl “Arsa”
nitelikli tasinmaz

87.270.000.-TL

102.978.600.-TL
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER
4.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Gayrimenkul Ankara ili, Cankaya ilcesi, Bliylikesat Mahallesi, 29284 ada 2 parsele kayith “arsa” niteligindeki

tasinmazdir.

| ) 82
N Yildiz G(j:ltepe Ca
4 ! ¥ b

2 4414 dv -
Konum Krokisi

'}

Blylikesat Vadisi Kentsel Donilisim ve Gelisim Projesi Biylikesat Mahallesi sinirlar igerisinde, mahallenin
gilineydodusunda yer almaktadir. Proje kuzeydogudan Bademlidere Mahallesi; dogusundan Kirkkonaklar Mahallesi;
gilineydogusundan Birlik Mahallesi; batidan Gaziosmanpasa Mahallesi; kuzeybatidan Bagcilar Mahallesi ile sinirlidir.

atnoni GAYRIMENKUL
ok YEARNVIR L No®
AT L s

570518
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Gayrimenkule Dogukent Bulvari lizerinden, Semsettin Glinaltay Caddesi'ne doniip yaklasik 950m sonra 391.
Cadde’ye doniip yaklasik 250m sonra ulasilabilmektedir. Tasinmaz, Dogukent Bulvar’'na 1,2km; Ugur Mumcu

Caddesi'ne 730m; Turan Glines Bulvari, Simon Bolivar ve Ziatirahman Caddesi kesisimine 2, 7km mesafededir.

Vadinin batisinda yer alan Gaziosmanpasa Ankara’nin merkezinde eski bir konut bdlgesidir. 4 katl ve yiksek katli
bloklarin bulundugu bolgedeki yapilar ortalama 15-20 yilliktir. Ulasim ve alisveris olanaklar agisindan oldukga
avantajli olan bélge st gelir grubuna yonelik konut bélgesidir. Son yillarda Gayyolu ve Umitkdy yerlesimlerinin
gelisimi ile Ust gelir grubu biyiik oranda bu bélgeye ydnelmis ve Gaziosmanpaga'ya olan talepte daralma olmus ve
bu etkenden dolay satis ve kira fiyatlarinda gerileme olmustur. Bolgenin merkezi konumu nedeniyle igyeri
kullanimina ynelik talep yiiksektir. Tasinmazin batisinda Mesa Insaat tarafindan insa edilmis yiiksek katli bloklardan

olusan siteler yer almaktadir.

Vadinin kuzeybatisinda yer alan Bagcilar Mahallesi orta gelir grubuna yonelik konut bélgesi olup, 4 katli yapilasmaya
aciktir. Gecekondudan apartmana donlsen konut bolgesi yapilagmasini biylk oranda tamamlanmistir.
Giineydogusunda yer alan Birlik Mahallesi 4 katli yapilasmaya agik olup orta-tst gelir grubuna yoénelik konut

bélgesidir. Gecekondudan apartmana donusen bélge yapilagsmasinin tamamlamigtir.

Dodgusunda yer alan Kirkkonaklar gecekondudan apartmana déniisen konut bolgesi olup, yapilasma devam
etmektedir. 4 katli yapilasmaya acik olan bolge orta gelir grubuna yonelik konut bolgesi olup insaatlar yogun olarak
devam etmektedir. Vadinin kuzeydogusunda yer alan Bademlidere Mahallesi orta-alt gelir grubuna yonelik konut
bélgesi olup, bélge 3 ve 4 kath yapilasmaya agiktir. Gecekondu bdlgesi olan mahallede gecekondudan déniigiim

devam etmekte olup, insaatlar yogun olarak devam etmektedir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Kus Ugusu Uzakhklari
LOKASYON \ *MESAFE (KM)

DOGUKENT BULVARI 1,20
TURAN GUNE$ BULVARI 2,70
KIZILAY 6,50
ANKARA-ESKISEHIR OTOYOLU 6,04
ANKARA-ISTANBUL OTOYOLU 7.50
ESENBOGA HAVALIMANI 45,00

*Mesafeler Google Earth lzerinden yaklasik olarak olcdilmdstdir.

Bliylikesat Vadisi Kentsel Donlisiim ve Gelisim Alani kapsaminda yaklagik 150.000m2 kadastral parsel diizenleme
alanina alinmistir. Kuzeydogu giineybati aksinda uzanan alan vadi seklinde olup, tabani dere yatadidir. Yapilan
diizenleme ile vadi tabani rekreasyon alani ve park olarak diizenlemis; bati ve dogu yamaglarinda konut alanlari,
konut ve ticaret alanlari, ticaret alanlari, sosyal ve kiiltlrel tesis alani, kres alani, ilkdgretim alani, saglik alani yer
alacaktir. Mevcutta yerinde yapilan incelemede vadi tabani ve yamaglarinda yer yer gecekondular yer almaktadir.
Proje alaninin dogusu orta gelir grubunun talep gosterdigi konut bolgesi olup; batisi daha st gelir grubu tarafindan
talep edilen konut bdlgesidir.
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HARMONI

Biiyiikesat Vadisi Kentsel D6niisiim ve Gelisim Proje Alani

f .I\

L BUYUKESAT VADISI KENTSEL
| -DONUSUM VE GELigiM PROJE
(S ALANI

aunRahman:(

Buiikesat Vadisi (Sinirlar Yaklasik Olarak Gosterilmistir)
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4.2, Gayrimenkuliin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Konut ve Ticaret Alani” imarli 29284 Ada 2 parsel 22.572 m2 yiiz6lgiimindedir. Parsel vadinin glineybati ucunda,
bati yamacinda yer almaktadir. Oldukga egimli arazi yapisina sahip olan parselin kuzeyden giineyine dogru egimi
azalmaktadir. Parsel glineyinden 391. Cadde cephelidir. 391. Cadde toprak yoldur. Dikdértgen seklindeki parselin
gliney kenari yaklasik 216m, kuzey kenari 218m’dir. Derinligi ortalama 101m’dir. Parsel (izerinde herhangi bir yapi

bulunmamaktadir.

Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Imar Arsivi'nde yapilan incelemede arsa iizerinde A, B1, B2, C Bloklar olmak lizere
toplam 4 bloklu ofis ve konut kullanimina yonelik proje hazirlandigi tespit edilmistir. A Blok 1+1, 2+1, 4+1; B1, B2
Bloklar 2+1, 3+1, 4+1; C Blok 2+1 farkli biyiikliklerde dairelerden olusmaktadir. Proje bilgileri asadida
agiklanmistir.
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Tablo. 2 Proje Alan ve Bagimsiz Boliim Bilgileri

BAGIMSIZ YOL ALTI KAT YOL USTU KAT  TOPLAM

2
BOLUM SAYISI SAYISI SAYISI KAT sAyisi  ALAN (m?)
OFIS (ISYERI) BINASI 315 25.214,68
APARTMAN BINASI 78 7.720,09
ABLOK  FoeTAK ALAN 10 41 o 37.254,28
TOPLAM 393 70.189.05
OFIS (ISYERI) BINASI 30 2.448,60
APARTMAN BINASI 68 10515,11
B1BLOK FoRTAK ALAN 7 18 2 14.019.91
TOPLAM 98 26.983,62
OFIS (ISYERI) BINASI 30 293961
APARTMAN BINASI 2 7.002,27
B2BLOK FoRTAK ALAN 7 14 21 11.348,85
TOPLAM 72 21.490,73
OFIS (ISYERI) BINASI 128 17.638.75
CBLOK | ORTAK ALAN 14 3 17 16.950,81
TOPLAM 128 34.589,56
| ToPLAM | | 691 | | | [ 153.252,96 |

Nakit Akimlari Analizi yonteminde kullanilmak Uzere proje satilabilir alan bilgisi Sinpas G.Y.O. A.S.’den alinmis olup

detaylar asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo. 3 Proje Satilabilir Alan Bilgileri

FONKSIYON \ SATILABILIR ALAN (m2)
KONUT 90.627
OFis 8.837
SOSYAL TESiS 3.955
TOPLAM 103.419
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4.3. GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Dederleme konusu gayrimenkul, Ankara ili, Cankaya ilcesi, Bliylikesat Mahallesi, 29284 ada 2 parselde kayitli
22.572,00 m?2 y{izolgliml{ “Arsa” nitelikli tasinmazdir. Dederleme konusu tasinmaza dair detayl bilgi alt bagliklarda
tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaza iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 4 Tapu Bilgileri

ANA TASINMAZ TAPU BILGILERI
iLi :  ANKARA
iLCESi :  CANKAYA
MAHALLESi/KOYU :  BUYUKESAT MAHALLESI
MEVKii : -
PAFTA NO T -
ADA NO 1 29284
PARSEL NO T2
YUZOLCUMU : 22.572,00 m?
NITELIGi :  ARSA
CILT/SAHIFE NO : 16/1547
MALIK-HISSE :  SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI (TAM)
TARIH/YEVMIYE NO : 02.08.2013/43482

4.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Cankaya Tapu Mudirligi’'nden 18.10.2016 tarihinde temin edilen TAKBIS belgesine gére degerleme konusu
tasinmaz lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

4.3.3. Gayrimenkuliin Imar Bilgileri

Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirli§ii'nden alinan 27.10.2016 tarihli imar durumu yazisina
gore degerleme konusu 29284 ada 2 parsel Ankara Biiyiiksehir Belediye Meclisinin 13.05.2011 tarih ve 1409
sayill karari ile onaylanan, Biiylikesat Vadisi Kentsel Déniisim ve Gelisim Alani Uygulama Imar Plani
kapsaminda yer almaktadir. Bolgeye iliskin su an yurirlikte olan 81207/5 no’lu parselasyon plani 29.09.2011
tarih 1420 sayili Ankara Blyiksehir Belediyesi Enciimeni’nin karari ile onaylanmistir. Degerleme konusu parsel;
imar planinda Konut+Ticaret kullaniminda kalmakta olup, E:2.00, Hmaks:Serbest yapilasma kosullarina sahip
oldugu belirtilmistir. S6z konusu 29284 ada 2 sayili parselin calismalari Ankara Biiyliksehir Belediye
Bagkanhiginca yiritilmekte olup Ankara Biyliksehir Belediye Baskanhdi Imar ve Sehircilik Dairesi

Baskanligindan alinan resmi imar durumu yazisi ekte sunulmustur.

KONU GAYRIMENKUL 29284 ADA 2 PARSEL

Fonksiyon Ticaret+Konut
TAKS -
KAKS 2.00
Hmax Serbest
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Resim 1. Cap Belgesi
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Resim 2. Mer’'i imar Plani

OO0

"
I
o

Plan notlari (A.B.B.M. 13.05.2011/1409 sayil karar)
1.Alanda hig bir sekilde yanici parlayici, duman vb. Cevre saghdi agisindan olumsuz faaliyet gosterecek depolar ile imalathaneler yer alamaz.
2.7269 sayill yasanin 2. Maddesine gére 03.08.2006 tarihinde onaylanmis 1/1.000 blgekii uygulama imar plani igin hazirlanmis olan jeolojik etiddin

ongoriileri dikkate alinacaktir. Bu kapsamda mimari/statik proje onayr esnasinda yapilacak yapilara ait parsellerde sondajli jeolojik etiit onayindan
sonra insaat izni verilecektir.

3.Her tirli yapilasmada deprem yonetmeligine uyulacaktir.

4.0zel otopark gereksinimi yiiriirliikteki otopark yénetmelidi dodrultusunda ada/parsel icerisinde karsilanacaktir. Otopark ihtiyaci bodrum katlarda
ve/veya blok alanlarinda insa edilebilir ve bu alanlardan binalara badlantilar saglanabilir. Otoparklar ve bu badlanti alanlari insaat alanina déhil
dedildir. Ozel miilke konu olan park alanlarimin altinda kapal otopark diizenlenebilir.

5.Planlama alaninda yollara ait yol projeleri onaylanmadan insaat izni verilemez. 6.Parsel sinirlar ile yapi yaklasma sinirlarr arasinda kalan alanlarda,;

projelendirmek kaydiyla bekgi kullibesi, giris nizamiye, giivenlik, ¢op depolama yerleri, otopark rampalar, totemler, teras, agik havuz, pergola,
kameriye, merdiven, rampa, v.b. yapilabilir.

7.Tercihli Kullanim Alanlarinda (Konut + Ticaret) ;
A.Konut kullanimi ile birlikte, yerel ve bélgesel ticari faaliyetler, is merkezleri Showroomlar, aligsveris merkezleri, yénetim

birimleri, kamu tesisleri, sosyal ve kiiltiirel tesisler, turistik tesisler, biirolar ile bunlari destekleyici ticari nitelikli yapilar yer
alabilir.

B.Bu alanlarda Emsal: 2.00 Hmax: serbesttir.

C. Insaat emsal hesabina dhil alanlarda, toplam insaat alaninin %80’ini asmamak kosulu ile konut birimleri ve %50’sini asmamak
kosulu ile konut disindaki diger kullanimlar yer alabilir.

D.Toplam insaat alami [Emsal(E)] degismemek kosulu ile aym plan kapsamindaki adalar ve parseller arasinda projeleri birlikte

onaylanmak kosulu ile insaat alani [Emsal(E)] transferi yapilabilir. Emsal transferi yapilan parselde Insaat Alam E=0,30'dan fazla
arttirilamaz.

E. +0.00 kotu altinda kalan konut kullannmi disindaki diger kullanimlar emsale déhil degildir.
F.Bu alanlardaki yapilara +0.00 kotu parselin cephe aldigi yiiksek yoldan verilecektir. Bahge diizenlemelerinde yola gore tesviye
sarti aranmayacaktir. Zemin katlar +1.50m'de tesis edilebilir. 7 metrelik yollar, otopark ve servis amaciyla kullanilabilir.
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G.Ada ici ortak bahcelerde siis havuzlari, oturma yerleri (kameriye, pergola v.s.) gibi tesisler ile bahce ve peyzaj diizenlemelerinde
+2.00m’den fazla kazi, dolgu ve teraslamalar yapilabilir.

H.Ada veya parsel bazindaki yapilanmalarda “binalar arasi mesafe h/2 olacaktir” sarti aranmaz.

I.Konut adedi; toplam insaat alamnin %80°inin 175m?’ye béliinmesi ile elde edilen rakamdir. Béliimden cikan rakamin virgiilden
sonra ki hanesinin 5 ve 5°ten fazla olmasi halinde rakam bir iist tamsayiya yuvarlanir.

8.Ada veya parsel bazindaki yapilanmalarda genel yerlesim, kiitle diizenlenmesi, cephe uzunluklar yapi yiikseklikleri, bloklar arasi mesafeler, arazi
tanzim ve peyzaj prensipleri ada veya parsel vaziyet plani ile belirlenir. Vaziyet plani Blyiksehir Belediyesi tarafindan onaylanmadan insaat
uygulamasi yapilamaz. Ticaret ve konut kullammiarina iliskin bagimsiz bolim listeleri mimari uygulama projelerinde belirlenecektir. Ada veya
parsellerde yapr yiiksekligi yapimin mimari 6zelligine gore yapi yaklasma siniri iginde kalmak kosuluyla serbesttir. Yapilarda azami blok uzunlugu sarti
aranmayacaktir.

9.Bisiklet  yollarn  sematiktir. Vadi  bitini  igin  hazirlanacak  olan  peyzaj  projesi  kapsaminda  kesinlestirilecektir.
10.Ihtivac duyulmasi halinde; trafo, su deposu vb. kullammiar yapi yaklasma mesafeleri yollara ve yapilara 5 metreden az olmamak kosuluyla yapi
adalari ve park kullamimiari iginde yapilabilir. Reglajistasyonu, trafo, su deposu gibi yapilarin gcevre giivenligi ilgili kurum tarafindan sadlanacak, dis
cephesi gorsel agidan estetik olmak (izere duvar ve tel ¢it ile cevrilecek ya da yer altina alinacaktir.

11.5osyal ve kiiltirel tesis+kres alaninda Emsal=1,20 Hmax=9,50'dir. Sosyal ve/veya kiiltiirel hizmet binalari, yurtlar, cocuk yuvalari, kresler, yashliar
bakimevi, halk egitim merkezieri, kiitiphane, sinema, tivatro, konser salonlar vb. tesisler yapilabilir. Bu alanda binalar parselin cephe aldigi yiiksek
yoldan kotlandirilacaktir.

12.Planda ve plan notlarinda belirtilmeyen hususlarda, 18.04.2008 tarih ve 1089 sayili meclis karariyla onanan plan ve plan notlari ve ayrica Ankara

Bliyiiksehir Belediyesi Imar Yénetmeligi’ nin ilgili hiikimleri gecerlidir.

4.3.4. Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

I_Deéerlemesi Yapilan Projelerin flgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadigi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis,
Insaata Baslanmasi Igin Yasal Gerekliligi Olan Tim Belgelerinin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Dederleme konusu parsel (zerinde mevcutta herhangi bir yapi bulunmamakta olup; 4 bloklu ofis ve konut
fonksiyonlu mimari proje onayi 04.04.2014 tarihinde gergeklesmistir. Onayli mimari projesine goére A, B1, B2, C
olmak lizere 4 blokta 188 adet konut, 503 adet ofis olmak Uizere projde toplam 691 badimsiz bolim planlanmistir.
Bloklarin her biri igin 08.04.2014 tarihli Yapi Ruhsatlari ile 08.02.2016 tarihli isim Degisikligi Ruhsatlari diizenlenmis
olup; proje toplam insaat alani 153.252,96 m2'dir. Konu parsel (izerinde projelendirilen bloklar igin diizenlenen Yapi

Ruhsatlan bilgileri asadida tablo halinde verilmistir.

Tablo. 5 Yapi Ruhsati, Yapi Kullanma izin Belgesi, Mimari Proje bilgileri

YENI YAPI RUHSATI

BLOK RUHSAT TARIiHi RUHSAT BELGE NO NITELIGi BAGIMSIZ BOLUM SAYISI ALAN (m2)
A BLOK 8.04.2014 32-A/2014 P A%?ﬁig‘gﬁ: IS 37]85 70.189,05
BIBLOK |  8.04.2014 32.81/2014 — A%%ES”B‘?,L — 22 26.983,62
B2 BLOK 8.04.2014 32-82/2014 SIS ERAS N 2 21.490,73
C BLOK 8.04.2014 32-C/2014 OFiS BINASI 128 34.589,56
TOPLAM 691 153.252,96

iSiM DEGISIKLIGi YAPI RUHSATI
RUHSAT TARIHI RUHSAT BELGE NO NITELIGI BAGIMSIZ BOLUM SAYISI | ALAN (m?)
ABLOK 8.02.2016 10-1 = A(;%S"E:'Z‘gis'l“ N 37185 70.189,05
B1 BLOK 8.02.2016 10-2 o A?Q%ES'AB‘]S,L T 22 26.983,62
B2 BLOK 8.02.2016 10-3 P AOR?ASAE\'IEU;S,L =5 jg 21.490,73
C BLOK 8.02.2016 10-4 OFiS BINASI 128 34.589,56
TOPLAM 691 153.252,96
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Her iki ruhsata bagli olan proje 04.04.2014 tarihli ayni projedir. Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Imar Arsivi'nde yapilan
incelemede yeni bir vaziyet plani hazirlandigi ve bu vaziyet planinin 10.02.2016 tarih 448-1562 sayill yaz
dogrultusunda onaylandidi; bu degisiklik dogrultusunda Tadilat Projesi’nin onay ve ruhsata baglanma siireci devam
etmektedir. Vaziyet planina gore parsel {izerinde A konut blogu, B ofis blogu ve C AVM blogu olmak Uizere 3 bloklu;
toplam 249.864,93m? ingaat alani gelistirilmistir. Projenin heniiz onaylanmamis ve ruhsata baglanmamis olmasi
nedeniyle degerleme Isim Degisikligi Ruhsati’'na gore onayli olan 04.04.2014 tarihli mimari projeye gére yapilmistir.

Tadilat Projesinin onaylanip, ruhsata baglanmasi durumunda raporun revize edilmesi gerekecektir.

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani,
Adresi Vb.) ve Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul Ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

S6z konusu proje icin Yapi Denetim Firmasi ve yetkilisi atanmis olup; ruhsata islenmistir. Yapi Denetim Sirketi
bilgileri; KUTAY BIR YAPI DEN. LTD. STI. Cevizlidere Mah. 1222 Cd. No:13/23 Cankaya/Ankara Yetkilisinin Adi:

Gadn Ilgar seklindedir. Parsel {izerinde heniiz herhangi bir ingai faaliyet bulunmamaktadir.

4.3.6. Gayrimenkule iliskin Son Ucg Yil icerisinde Gerceklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Dederlemesi talep edilen gayrimenkuliin bulundugu bélgeye iliskin imar planlarinda son 3 yillik dénemde
herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir. Bélgeye iligkin su an yiirlrliikte olan 81207/7 no'lu parselasyon
plani 06.06.2013 tarih 1519 sayili Ankara Buyuksehir Belediyesi Encumeni'nin karari ile onaylanmis ve
ylrdrlige girmistir.

Bolge 16.02.2007 tarih 525 sayili Meclis Karari ile 2023 Baskent Ankara 1/25000 6lcekli Nazim imar Planinda
Ozel Planlama Bolgesi ve Kentsel D&niisiim Bolgesi olarak belirlenmistir. Bdlgeye iliskin 1/5000 6lgekli
Blylkesat Vadisi Kentsel Donusiim ve Gelisim Proje Alani sinirt Ankara Biylksehir Belediyesi Meclisi'nin
14.02.2008 giin ve 471 sayili karari ile onaylanmistir. Alana iliskin 1/5000 &lgekli Nazim imar Plani ve 1/1000
dlgekli Uygulama Imar Plani Ankara Biyiiksehir Belediyesi Meclisi'‘nin 16.04.2008 giin 1089 sayili karari ile
onaylanmistir.

Bu tarihten dederleme tarihine kadar gegen siire icerisinde bolgede hak sahibi sahislar ile Ankara Blyiiksehir
Belediyesi arasinda devam eden davalar nedeniyle bdlgede plan iptalleri yapiimis; planlama calismalar
sonucglanamamistir. Bolgeye iliskin su an yirirliikte olan 81207/7 no’lu parselasyon plani 06.06.2013 tarih
1519 sayili Ankara Biiyliksehir Belediyesi Enclimeni’nin karari ile onaylanmis ve yiriirlige girmistir. Bu tarihten
sonra imar planlarinda herhangi bir dedisiklik yapilmamis olup parselin tabi oldugu imar plani ve parselasyon
plani meridir. Konu tasinmazin parsel numarasi 1 iken 02.08.2013 tarih 43482 yevmiye ile taginmazin imar

uygulamasi sonucu parsel numarasi 2 olarak tescil edilmistir.

4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iligkin Bir Sinirlama Olup
Olmadigi, Varsa S6z Konusu Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Portfoyiine Alinmasinin
Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Degerleme konusu tasinmaz lzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Halihazirda bog arsa niteliginde olan
konu taginmaza iliskin Yapi Ruhsatlari diizenlenmis, mimari proje onayl gergeklesmistir. Konu tasinmazin;
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Portféyiin’de “Projeler” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadidi

kanaatine varilmstir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Icisleri Bakanligi Niifus ve Vatandaslik Isleri Genel Miidiirligi (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gore 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla Tirkiye niifusu 78.741.053 kisi olarak
belirlenmigtir. Tirkiye'de ikamet eden niifus 2015 yilinda, bir 6nceki yila gére 1.045.149 kisi artmistir. Erkek niifusun
orani %50,2 (39.511.191 kisi), kadin nifusun orani ise %49,8 (39.229.862 kisi) olarak gerceklesmistir. Tiirkiye'de
yillik nifus artis hizi 2014 yilinda %o013,3 iken, 2015 yilinda %o013,4'e ylikselmistir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2014 yilinda %91,8 iken, bu oran 2015 yilinda %92,1'e yiikselmigtir.
Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,9 olarak gerceklesmistir.

Tirkiye niifusunun %18,6'sinin ikamet ettigi Istanbul, 14.657.434 kisi ile en cok niifusa sahip olan il oldu. Bunu
sirastyla %6,7 (5.270.575 kisi) ile Ankara, %5,3 (4.168.415 kisi) ile Izmir, %3,6 (2.842.547 kisi) ile Bursa ve %2,9
(2.288.456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78.550 kisi ile en az nifusa sahip il oldu.

Tablo. 6 Niifus Piramidi

Yag grubu

90+
85-89
80-34
75-79
70-74
65-69
60-64
55-59
50-54
45-49
40-44
35-39
30-34
25-29
20-24
15-19
10-14

5-9

0-4

CErkek

®Kadin

Kaynak: www.tuik.gov.tr

Tirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (galisma ¢agindaki) niifusun orani 2015 yilinda, bir 6nceki yilda oldugu gibi
%67,8 (53.359.594 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24’e (18.886.220
kisi) gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki nifusun orani da %8,2'ye (6.495.239 kisi) yikselmistir.

Nufus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tirkiye genelinde 2014 yilina gore 1
kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.821 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu il
olmustur. Istanbul'u sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etmistir. Niifus
yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli olmustur.

Ylizlglimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 55, en kiclk yiizolgimiine sahip Yalova’'nin

niifus yogunlugu ise 275 olarak gerceklesmistir. (Kaynak TUIK 2015 yili sonuclarr)
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5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

2015 yilinda kiiresel biiyiime uzun dénem ortalamasinin altinda gerceklesmistir. Emtia fiyatlarindaki disik seyir,
kiiresel enflasyon oranlarinda yukar yonlii baski olusmasini engellemektedir. Fed faiz artiglarinin beklenenden daha
ihmli ve kademeli olacadi anlasiimis ve diger gelismis lilke merkez bankalari diigen enflasyona ilave destekleyici para
politikalari ile yanit vermistir. Finansal piyasalarda oynaklik dalgall bir seyir izlerken, yilbasindan bu yana gelismekte
olan (lkelere yonelik portfdy akimlari artmistir. Kiiresel risk istahinda ve gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye
akimlarinda goézlenen artisa ragmen, s6z konusu Ulkelerin gegmiste oldugu gibi finansal istikrari artirici tedbirler

almaya devam etmesi dnem arz etmektedir. (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Mayis 2016).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti (OECD) tarafindan yayinlanan Ara Dénem Kiiresel Ekonomik Goriinim
Raporu’nda; kiiresel ticaret artigindaki ¢okiisiin, kiiresellesmenin hiz kestidinin sinyali oldugu ve kiiresel ekonomik
bliyimedeki yavaglamaya katkida bulundugu belirtildi. OECD yayinladidi raporda, 2016 ve 2017 yillari igin kiiresel
bliylime tahminini 0,1'er puan asadi cekerek %2,9 ve %3,2 olarak belirledi. 2008 finansal krizinden bu yana, kiiresel
ticaret ve bliyime birlikte canlandirimaya galisiimaktadir. Kurum 2016 yili biiyiime tahminini (Haziran raporuna
gore) ABD igin %1,8'den %1,4’e, Avro Bolgesi igin %1,6’dan %1,5’e ve Japonya icin %0,7'den %0,6'ya revize etti.
Ayrica Brexit karari alan Ingiltere’nin 2017 yili bilylime tahmini %2'den %1’e indirildi. (Kaynak: Ekonomi Bakanligi,

Ekonomik Arastirmalar ve Degerlendirme Genel Midarliga)

Tablo. 7 OECD Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlari Degisimi
mjﬁ 2017

September

difference from | SSPtember
e 2 2016
June EO

Projections Projections

difference from
June EOz

World

United States 2.6
‘Euro area 19

Germany 1.5

France 152

Italy 0.6
Japan 0.5
Canada 11
United Kingdom 2.2
China 6.9
India® 7.6
Bratzil -3.9
Rest of the World 2.0

Kaynak: https://www.oecd.org/

IMF (Uluslararasl Para Fonu) dizenli olarak hazirladigi Kiiresel Ekonomi Goriinim Raporu’nun Nisan ayr 2016

giincellemesine gore;

Gelismekte olan Ulkelerin 2016 yilinda kiiresel ekonomiden en buyiik payi almasi beklenmektedir. Fakat gelismekte
olan lkelerin igerisinde dengesiz bir dagiim izlenmekte ayni zamanda biiylimenin son 20 yili oranlarinin altinda
kaldigi goriilmektedir. Brezilya ve Rusya gibi gelismekte olan lkeler arasinda 6nemli yer teskil eden dlkelerin heniiz

derin bir durgunluktan gikmadigi goriilmektedir. Ayni zamanda petrol ihrag eden (ilkelerin de petrol fiyatlarindaki
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disusler ve kiresel ekonomide uygulanan daha siki parasal politikalar sebebiyle zor bir durumda oldudu
izlenmektedir. Hindistan ve Cin gibi kiiresel ekonominin lokomotifi sayilan iki Glkede ticarette biiyiime hizi diisis
gostermektedir. Bu durum gelismekte olan ekonomilerin genel olarak yatirm hizinin dislsiinden
kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan ulkeler arasinda ciddi ekonomik sikinti sinyalleri veren bir baska Ulke ise
Rusya’dir. Rusya’da bir siiredir devam eden ekonomik durgunlugun 2016 ve 2017 vyillarinda da devam etmesi
beklenmektedir.

I¢ pazarlarda artarak devam eden kirilganliklara bagl olarak gelismekte olan tilkelerde ekonomik sorunlarin artmasi
muhtemeldir. Bu durumun sebep olacadi en 6nemli muhtemel senaryolar gelismekte olan Glkelerde para birimlerinin
daha da fazla deder kaybetmesi ve buna bagl olarak 6zel sirketlerde bilango bozulmalari, dis yatirimin azalmasi ve
i¢ talebin hizli bir sekilde diismesidir. Bir baska tehdit devamli diisiiste olan petrol fiyatlari sebebiyle petrol ihrag
eden (lkeler icin gegerlidir. Bitlin bunlara badl olarak 2015 yilinin ikinci yarisindan itibaren ekonomik aktivitenin bu
Ulkeler icin yavasladigi goriilmektedir. Buna ek olarak sikilasan para politikalari ile birlikte daha zorlu finansal kosullar
oldudu izlenmektedir. Konjonkttiriin bu sekilde devam etmesi durumunda beklenen biiyiimenin saglanmasi miimkiin
gorilmemektedir. Sonug olarak diisiik tretim oranlari, diisiik talep ve diisiik enflasyonun éniine gegilmesi olanaksiz
hale gelecektir. Politik risklerin disinda kiiresel ekonomiyi tehdit eden diger 6nemli bir risk ise jeopolitik sorunlardir.
Ter6rizm, miilteci krizleri ve salgin hastaliklar bu risklerin basinda gelmektedir. Bu tehditlerin kontrol altina

alinamamasi durumunda kiiresel ekonomi ve ticaret (izerinde ciddi etkiler yaratma potansiyeli olusabilecektir.
(IMF Kiiresel Ekonomi Raporu)
Is Bankasi Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler Ekim 2016 raporunda;

e OECD 21 Eylil'de yayimladigi ara dénem kiiresel ekonomik gériinim raporunda daha énce 2016v igin yaptig
%3'lik kiresel biylime tahminini %2,9'a dislirmis, 2017 biiyime tahminini de 0,1 puan indirerek %3,2'ye
cekmistir.

e Cezayir'de diizenlenen Uluslararasi Enerji Forumu’nun ardindan gergeklestirilen gayri resmi OPEC toplantisinda
petrol Uretiminin kisitlanmasi konusunda anlasmaya varilmistir. Buna gore, halihazirda 33,2 milyon varil olan OPEC
Uyelerinin glinlik ham petrol Gretiminin 32,5-33,0 milyon varil diizeyine indirilmesi hedeflenmektedir.

e Fed, 20-21 Eyliil'deki toplantisinda faiz oranlarini degistirmemistir. Fed faiz artirnmina gitmek igin kosullarin
guglendigini ancak, ekonominin iyilestidine dair daha fazla isaret gérmek istedigini ifade etmistir. Merkez
Bankasinin toplanti sonrasinda yaptigi agiklamalar Aralik ayinda faiz artirlacagina dair beklentileri desteklemistir.

« Euro Alani'nda agiklanan &ncii verilere gére yillik TUFE artisi Eyliil ayinda %0,4 diizeyinde gergeklesmistir. Boylece
enflasyon Haziran 2014'ten bu yana en ylksek diizeyine gikmistir.

« ECB 8 Eyliil'de gergeklestirdigi toplantisinda para politikasinda degisiklik yapmamistir. ingiltere Merkez Bankasi da
Eylll ayinda yaptidi toplantisinda politika faiz oranini degistirmezken varlik alim programinin biyiklGgini 435
milyar sterlin diizeyinde tutmustur.

 BoJ (Japonya Merkez Bankasi), 21 Eyliil'de para politikasinin gergevesinde dedisiklik yaparak getiri egrisini hedef
alacagini duyurmustur. Parasal taban hedefinden vazgegen BoJ] varlik alimlarini uzun vadeli hazine tahvili faizlerini
kontrol altinda tutmak amaciyla kullanacagini belirtmistir.

Cesitli kurumlarin yayinlamis oldugu ekonomik analizler ve sentezler dogrultusunda kiiresel capta ekonomideki
biiylimenin geriledigi veya gerileme egiliminde oldugu gériilmektedir. Ozellikle diinya ekonomisinde &nemli yere
sahip Ulkemizin de icinde bulundugu Gelismekte olan iilkelerde de bu yavaglama devam etmektedir.
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5.2.2, Tiirkiye’de Genel Ekonomik Durum

Turkiye ic talebin destegdiyle bllyiimeye devam etmistir. Yilin ikinci ceyredinde bir miktar ivme kaybetse de tiiketim
harcamalari 5,2 puan ile bliyimeye en fazla katkiyi saglayan kalem olmustur. Bu dénemde, kamunun tiketim
harcamalarina hiz verdidi gortlmektedir. Nitekim, sabit fiyatlarla yillik bazda %15,9 oraninda artan kamu tiiketimi
2009 yilinin son ceyredinden bu yana en hizli artisini gergeklestirmistir. Ozel tiiketim harcamalari da bu dénemde
GSYH artigini 6nemli 6lglide desteklemeye devam etmistir. Bdylece 2016 yilinin ilk yarisinda tiiketim harcamalari
buylmeyi 5,6 puan yukari gekmistir.

Turkiye'deki yatinm harcamalarinda gerileme yasanmistir. Yatinm harcamalarindaki olumsuz seyir yilin ikinci
ceyreginde de devam etmistir. Bu dénemde, 6zel sektor yatirimlari azalirken kamu yatirimlarinda sinirl bir artis
meydana gelmistir. Bdylece, toplam yatirim harcamalari ikinci ceyrekte GSYH'yi 0,1 puan asadi ¢ekmistir.

Yilin ikinci geyreginde ihracat biiylimeye katki saglamazken, ithalat diistriicli yénde etki yapmaya devam etmistir.
Boylece, net ihracatin GSYH'ye negatif etkisi yilin ikinci ceyredinde artmistir. Bu donemde, bliyiimeyi 2,1 puan asadi
geken net ihracat 2013 yilinin son geyredinden bu yana en olumsuz ceyreklik performansini sergilemistir.

Tablo. 8 Uretim Yoéntemiyle GSYH'ye Katki

Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki
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Uretim yBntemine gdre hesaplanan verilere gére, GSYH icinde en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektdrii ivme
kaybetmeye devam ederek ikinci ceyrekte biiyiimeye 1,8 puan katki saglamistir. Turizm sektoriindeki olumsuz
gelismeler nedeniyle hizmetler sektoriiniin bliyiimeye sagladidi katkinin Ggiincii ceyrekte ivme kaybetmeye devam
etmesi beklenmektedir. Bu doinemde sanayi sektoru yillik bazda %3,2 oraninda genigleyerek biylimeye 0,9 puan
katki saglamistir. ivme kazanmaya devam eden insaat sektérii de bu dénemde yaklasik 3 yilin en hizli yillik artisini
gergeklestirerek GSYH igindeki diisiik payina ragmen biiylimeyi 0,4 puan yukari gekmistir. Tarim sekto6ri ise ikinci
ceyrekte blyiimeyi sinirli da olsa diisiirtict etkide bulunmustur.

Tirkiye ekonomisi talep kaynakli biiyiimesine devam ederken, kamunun bilylimeye desteginin arttigi izlenmektedir.
Bununla birlikte, Temmuz ayindaki darbe girisimi ile turizm sektdriindeki sikintilarin Ggiinci geyrekte biylime
Uzerindeki asadi yonlii baskilar artirabilecedi tahmin edilmektedir. Temmuz ayinda sanayi Uretiminde yillik bazda
kaydedilen disls de tgtincl ceyrede iliskin beklentilerin bir miktar bozulmasina neden olmustur.

igsizlik Orani

Haziran déneminde issizlik orani yillik bazda 0,6 puanlik artisla %10,2ye yiikselmistir. istihdam edilenlerin sayisinda
kaydedilen 390 bin kisilik artisa karsin isguiciiniin 637 bin kisi ylikselmesi igsizlik oraninin artmasina yol agmistir.
Turizm sekt6riiniin bu yil zayif bir performans sergilemesi de igsizlik oranini yukari yonli etkileyen bir faktor

olmustur.
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Sanayi Sektorii

Yilin ikinci ceyreginde iktisadi faaliyette gozlenen ivme kaybinin {glincli ceyrede de tasindidi gorilmektedir.
Temmuz'da sanayi Uretimi takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére yillik bazda %4,9 oraninda daralmistir. Bu
dénemde imalat sanayiinde kaydedilen %6,5'lik dusts dikkat gekmistir. Ayrica, ana sanayi gruplarindan dayanikli
tiiketim mali imalatinda yillik bazda yasanan %16,6'lik duslis sanayi Uretimi Gzerinde 6nemli baski yaratmigtir.
Imalat sanayi PMI endeksi Eyliil'de 48,3 diizeyinde gerceklesmistir. Endeks 50 esik diizeyinin altindaki seyrini
stirdiirerek sektérde Uretim faaliyetlerinde yavaslamanin kesintisiz yedi aydir devam ettigine isaret etmistir.
Endeksteki yiikselis temel olarak Uretim ve yeni siparislerde Mart ayindan bu yana gézlenen daralmanin bir énceki
aya kiyasla ivme kaybetmesinden kaynaklanmistir. Sektérde istihdam da art arda ikinci defa artis kaydetmistir.
Konut Piyasasi

Temmuz'da bayram tatilinin ve bozulan risk algisinin etkisiyle yillik bazda %15,8 oraninda azalan konut satislari
Adustos ayinda %2 artmistir. Temmuz'da ipotekli satis olarak nitelendirilen kredili satislar %22,8 oraninda
gerilerken, Agustos'ta %1,2 oranda ylikselmistir. Haziran’da Mayis 2014'ten bu yana en disiik diizeyine inen konut
fiyatlarindaki yillik artis orani Temmuz'da hafif toparlanma kaydederek %14 olmustur. Son dénemde i¢ talebi
canlandirmaya yonelik yapilan diizenlemelerin sektorii bir miktar hareketlendirebilecedi diistintiimektedir.

Giiven Endeksi

Mevsimsellikten arindirilmig verilere goére reel kesim gliven endeksi Eylil'de iyilesme kaydetmistir. Tiketici gliveni
ise AJustos ayindaki hizl yiikselisin ardindan Eyliil'de bir miktar gerilemistir.

Dis Ticaret Acigi

Adustos ayinda ihracat yillk bazda %7,7 oraninda, ithalat da %3,7 oraninda artmistir. Ihracattaki artis oraninin
ithalatl asmasi dis ticaret agidindaki daralmanin siirmesine olanak saglamistir. Bdylece Adustos ayinda dis ticaret
acigi gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla %5,3 oraninda gerileyerek 4,7 milyar USD olmustur. Ihracatin ithalati
karsilama orani ise gegtidimiz yila gore 2,7 puanlik artisla %71,7'ye gikmistir. 12 aylik kiimlatif verilere gére de
karsilama orani 2009'dan bu yana en yiksek seviye olan %71,8 olmustur.

Ocak-Agustos déneminde ihracat gecen yila kiyasla %2,4 disusle 93,3 milyar USD diizeyinde gerceklesmistir. Bu
dénemde ithalat ise %7,2 gerileyerek 130,8 milyar USD olmustur.

Enerji Ithalat:

Adustos ayinda en fazla ithalat mineral yakitlar ve yadlarda yapilirken, kazanlar ve makinalar sektdriindeki ithalat
giicli kalmaya devam etmistir. Petrol fiyatlarindaki zayiflidin etkisiyle yillik bazda gerileme egilimi sergileyen enerji
ithalatindaki dislis Adustos ayinda bir miktar ivme kaybetmistir. Ocak-Adustos ddneminde genis ekonomik
siniflandirmaya gére bakildiginda yalnizca sermaye mali ithalatinin artis kaydettigi gériilmektedir. Ozellikle enerji
fiyatlarindaki diististin etkisiyle aramali ithalati ilk sekiz ayda yillik bazda %10’un Uizerinde azalmigtir. Cin‘den yapilan
ithalat artmaya devam etmis ve bu iilke ana tedarikgimiz olma konumunu korumustur. Adustos ayinda yapilan
ithalatin %15,3’U bu Ulkeden yapilirken, Cin‘i Almanya ve Rusya takip etmistir.

TUFE- UFE Oranlan

Eyliil ayinda TUFE aylik bazda %0,18 ile piyasa beklentisinin altinda artis kaydetmistir. Yurt ici UFE'deki (Yi-UFE)
aylik artis ise %0,29 olmustur. Reuters anketine gére TUFE'de bir 6nceki aya gbre %0,66 oraninda artis beklenirken,
son TCMB Beklenti Anketi'nde aylik enflasyon beklentisi 6ngériisii %0,72 seviyesindeydi.
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Tablo. 9 TUFE-UFE Degisim 2015-2016

Eyliil TUFE Yurtici UFE

Degisim (%) 2015 2016 2015 2016
Ayhk 0.89 0,18 1,53 0,29
Yilsonuna Gore 6,21 4,72 7,81 3,79
Yilhk 7.95 7.28 6,92 1,78
Yillik Ortalama 7.80 7.92 5.92 4,07

TUFE'nin son iki ayda beklentilerden olumlu bir performans sergilemesiyle yillik enflasyon Eyliil ayi itibariyla %7,28
seviyesine kadar gerilemistir. Bu ddnemde Yi-UFE'de yillik enflasyon %1,78 ile Nisan 2013'ten bu yana en diisiik
diizeyinde gergeklesmistir.

Yurt ici Uretici fiyatlar endeksinde (Yi-UFE) Eyliil'de kaydedilen aylik yiikselise en yiiksek katkiyi kok ve petrol
drinleri alt kalemi yapmistir. Bu kalemi gida Urlnlerinin imalati alt sektorl izlemistir. Bu donemde ana metal harig
alt sanayi gruplarinin genelinde fiyatlar yukari yonlii seyrederken, en yiiksek artis enerji grubunda kaydedilmistir.
OPEC anlasmasi sonrasi toparlanmasi beklenen petrol fiyatlarinin yani sira mevsimsel faktérlerin Ekim ayinda
enflasyon (zerinde yukari yonli baski yaratabilecedi, Doviz sepetinin yiiksek dizeylerdeki seyrini stirdirmesi
durumunda enflasyon (izerindeki risklerin artabilecegi; 6te yandan, son 2 aydir enflasyonun beklentilerden olumlu
bir performans sergilemesi paralelinde TCMB'nin sadelestirme adimlarina devam etmesi beklenmektedir.

Yurt ici Piyasalar

Eyllil ayinda kiresel piyasalarin odaginda merkez bankalarina iliskin gelismeler yer almistir. Fed Eylll ay
toplantisinda piyasa éngorilerine paralel olarak faiz oranlarini sabit tutmustur. Ancak, faiz artinmi igin uygun
kosullarin olustugu ve faiz artirm segeneginin masada oldugu yoniinde agiklamalar yapilmistir. Diger baslica merkez
bankalarinin Eyliil ayinda aldiklar kararlarin da etkisiyle piyasalarda olusan temkinli hava nispeten dagiimis ve
gelismekte olan lilke piyasalarina yonelik risk istahi artmistir. Bu donemde yurt igi piyasalar da kiresel goriiniime
paralel bir seyir izlemistir.

USD/TL Kuru

Fed toplantisi 6ncesinde kiiresel piyasalarda hakim olan temkinli hava TL'nin USD karsisinda Eylil ayinda nispeten
yatay bir performans sergilemesine neden olmustur. USD/TL kuru, toplantinin ardindan kiiresel piyasalarda artan
risk istahina bagl olarak yeniden 2,95'in altina inmistir. Moody’s kararinin ardindan ise USD/TL kuru 26 Eyliil'de
2,9981 seviyesine cikmistir. OHAL'in uzatilacagina dair aciklamalarin ardindan tekrar yiikselis kaydeden kur 3,01
seviyesini test etmistir. USD/TL kuru, Eylil ayini 3,0031 diizeyinden, ekim ayini 3,1024 diizeyinden tamamlamstir.
Kredi Bilyiimesi

Kredi hacminde yillik biiyiime ivme kaybetmeye devam etmistir. 23 Eylil haftasinda kredilerde yillik biylime hizi
%7,7 ile 2010 yilindan bu yana en dusuk seviyesine inmistir. Bu donemde, bankacilik sektoriinin kredi hacmi 1.611
milyar TL olmustur.

23 Eylul itibariyla ticari kredilerde yillik biiyiime orani %8,6 diizeyinde gergeklesmistir. Bireysel krediler ise Eylil ayi
itibartyla bir miktar hiz kazanmistir. Bu gelismede, bireysel kredi kartlari ve konut kredilerindeki kismi toparlanma
etkili olmustur. Bankalarin konut kredisi faiz oranlarini diistirmesinin konut kredilerindeki toparlanmayi éniimazdeki
dénemde de destekleyebilecegi disiinilmektedir.

Son donemde ekonomi ydnetimi tarafindan kredi biylimesini destekleyici yonde yeni adimlar atilmistir. Bu
cercevede, kredi kartlarinda uygulanacak taksit sayisinin artirilmasinin ve tiiketici kredilerindeki azami vadenin 36

aydan 48 aya cikarilmasinin yani sira konut kredilerindeki kredi/konut dederi orani %75ten %80’e yiikseltilmistir.
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Yurt icinde, ekonomik aktivitede yilin ikinci ceyreginden bu yana ivme kaybi yasanmaktadir. S6z konusu ivme kaybini
sinirlandirmak amaciyla son dénemde tiiketici kredilerine ve kredi kartlarina yonelik yapilan diizenlemelerin
oniimizdeki dénemde kredi biiylimesini desteklemesi beklenmektedir. Bununla birlikte, 23 Eyliil tarihinde Moody's'in
Tirkiye'nin kredi notunu yatirim yapilabilir seviyenin altina indirmesi finansal gostergeler (izerinde bir miktar asagi
yonlu baski yaratmustir.

5.2,.2.1. Tirkiye'de Bilyiime Oranlari

Turk ekonomisi 2001 krizine kadar dort yil boyunca artarda blyime kaydedememistir. Ancak 2002 ile 2008 yillari
arasinda alti sene (st (iste pozitif bllylime saglayarak 6nemli bir basari elde etmis, 2008 diinya krizinde ise sadece
2009 yilini negatif biiylime ile kapatarak ardindan 2010 yil itibari ile gabuk bir toparlanma yasamistir.

Tirk ekonomisinin son yillardaki ekonomik biiyime performansina baktiimizda ise 2002-2014 yillar arasinda kalan
dénemde ortalama olarak yilda %4,9 biiyime kaydedilmisti. Onemli carpici biiyiime rakamlarindan
biriside;2002'den 2013 sonuna kadar saglanan reel bliylime hizidir, s6z konusu dénemde Tiirk ekonomisi % 68,8'lik
reel bir blylme performansina ulasmistir. Tirkiye, son 19 ceyrekte ise kesintisiz olarak %5,8 ortalamayla
bliyiimistir. Dlinya sirdirdlebilir biiylime sorunlarinin oldugu disiiniildii§iinde saglanan oranlarin 6nemi daha da

artmaktadir. (Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Genel Bakis, Haziran 2016, Emlak Konut GYO)

Tirkiye'nin genel ekonomik durum gostergesi niteligindeki Gayrisafi Yurtici Hasila gostergeleri 2016 ikinci geyrek
(Nisan- Haziran) olarak TUIK tarafindan agiklanmistir. Bu verilere gére;

o Uretim yéntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2016 yilinin ikinci ceyregi bir énceki yilin ayni ceyregine
gore sabit fiyatlarla %3,1lik artisla 33 milyar 61 milyon TL,

o Uretim yéntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2016 yilinin ikinci ceyregi bir énceki yilin ayni gceyregine
gore cari fiyatlarla %9'luk artigla 525 milyar 932 milyon TL,

e Tarim sektorlind olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir dnceki yilin
ayni ceyredine gore, sabit fiyatlarla %1’lik azaligla 2 milyar 338 milyon TL, cari fiyatlarla %1,4'lik artisla 30
milyar 795 milyon TL,

e Sanayi sektoriinii olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2016 yilinin ikinci ceyregdinde bir dnceki yilin
ayni geyregine gore, sabit fiyatlarla %3,9'luk artisla 11 milyar 530 milyon TL, cari fiyatlarla %8,2'lik artigla 129
milyar 182 milyon TL,

e Hizmet sektdriini olusturan faaliyetlerin toplam katma degeri, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir 6nceki yilin
ayni geyredine gore, sabit fiyatlarla %3,6lik artisla 19 milyar 428 milyon TL, cari fiyatlarla %11,5lik artigla
305 milyar 585 milyon TL,

e GSYH degeri 2015 yilinda cari fiyatlarla %11,7'lik artigla 1 trilyon 952 milyar 638 milyon TL, sabit fiyatlarla
%4'lik artigla 131 milyar 273 milyon TL,

e Kisi basina gayrisafi yurtici hasila degeri 2015 yilinda cari fiyatlarla 25 118 TL, ABD dolar cinsinde 9 257
Dolar olarak hesaplanmustir.

e Takvim etkisinden arindirilmis sabit fiyatlarla GSYH degeri, 2016 yili ikinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni
ceyregdine gore %3,0 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirimis GSYH degeri, bir 6nceki ceyrede gore
%0,3 artmstir.
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Tablo.

10GSYH 2016 Yih 2. Ceyrek Sonuglari

Gayrisafi yurtici hasila sonuclan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2016
Can Buyume Can Buyume Sabit Buyume
fiyatiaria hizi fiyatiaria hizi fiyatiaria hizi
GSYH GSYH GSYH

Yil Ceyrek  (Milyon TL) (%) (Milyon §) (%) (Milyon TL) (%)
2015 Yilhk™ 1952 638 1,7 719620 -10,0 131273 4,0
" 443841 79 180772 -2.8 30232 25
" 482383 12,8 180711 -1086 32089 37
w 519444 12,2 184477 -139 34901 39
[\l 506 970 136 1736860 -11.8 3407 57
2016 Yilhk" 1023776 10,5 350 387 -31 64710 39
" 497844 12,2 168979 -65 31649 47
I 525932 9.0 181 409 0.4 33 061 3.1

Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.

(r): llgili ceyreklerde glincelleme yapilmistir

Kaynak: www.tuik.gov.tr
e Hane halklarinin nihai tiiketim harcamalari, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir énceki yilin ayni geyregine gére,
cari fiyatlarla %9,9'luk artisla 361 milyar 585 milyon TL, sabit fiyatlarla %5,2’lik artisla 22 milyar 104 milyon
TL,
o Devletin nihai tiiketim harcamalari, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine goére cari
fiyatlarla %26,4'lik artisla 91 milyar 721 milyon TL, sabit fiyatlarla %15,9'luk artisla 4 milyar 82 milyon TL,
o Gayrisafi sabit sermaye olusumu, 2016 yilinin ikinci geyreginde bir dnceki yilin ayni ceyredine gore cari
fiyatlarla %8,5'lik artisla 118 milyar 668 milyon TL, sabit fiyatlarla %0,6'lik azalisla 8 milyar 271 milyon TL,
e Mal ve hizmet ihracati, 2016 yilinin ikinci ceyreginde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore cari fiyatlarla
%3,4'lik artigla 139 milyar 372 milyon TL, sabit fiyatlarla %0,2'lik artisla 8 milyar 407 milyon TL,
e Mal ve hizmet ithalati, 2016 yilinin ikinci ¢ceyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gore cari fiyatlarla
%5,4'lik artigla 163 milyar 665 milyon TL, sabit fiyatlarla %7,7’lik artisla 9 milyar 796 milyon TL,

Tablo. 11 Harcamalar Yontemiyle GSYH Biiyiime Hizlari, 2. Ceyrek

Harcamalar yontemiyle GSYH bilyiime hizlan, Il.Ceyrek: Nisan-Haziran, 2016
[1998 Fiyatlanyla]
Gayrisafi
Devletin nihai sabit Mal ve (eksi) Mal ve
Hanehalklannin nihai tuketim sermaye hizmet hizmet
tuketim harcamalan harcamalan olugumu ihracati ithalat
Yil Ceyrek (%) ( %) (%) (%) (%)
2015 Yillik™ 438 6,7 4,0 0,9 0,2
[ 43 28 07 -14 36
n 55 73 101 2,7 14
w 39 8,0 13 -14 -1.3
AT 54 8,1 35 2,0 2,6
2016 Yiluk™ 6,1 135 0,3 1,2 1>
™ T 10,9 0.0 24 73
1l 52 15,9 -0.6 02 7,7 ,

Kaynak: www.tuik.gov.tr

*Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.
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5.3. Gayrimenkul Sektorii

Ingaat ve éziinde konut imalati ile buna bagl alt sektérler ekonominin en énemli unsurlarindandir. Tiirk Konut
sektdrii son on bes yillik siirecte cok hizli bir gelisim kaydetmistir. Insaat sekt&riiniin makroekonomi agisindan énemi
carpan etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sektdrii harekete gecirerek gerek bliylime gerekse istihdam (zerine
etki yaratmaktadir.

Insaat sektorii ekonomik biiyiime icinde de dnemli bir paya sahip olup, GSYH (biiyiime) oranlari ile arasinda ciddi
bir iliski (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Tiirkiye krizi sonrasi yasanan hizli gerileme hem sektérii hem de GSYH’
y1 6nemli dlglide etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kiresel krizinin pesinden yasanmistir. Ancak dikkat edilmesi
gereken husus GSYH ile birlikte sektdriin toparlanma siiresinin kisa ve gok keskin oldugudur. 2010'daki hizli
toparlanmanin ardindan gorilen dizeltme hareketi 2013 ve sonrasi dénem igin dengelenmeye gidilerek dalga
boyutunun daha kiiglildiigi bir donem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 2014 yili sektériin GSYH' dan aldi§i pay 2013
yili ile blyiik bir benzerlik gostermistir. 2015 yili ilk dokuz aylik déneminde ise 2014 yilin son iki geyregine gore

yukari bir trend gézlenmistir.

Tablo. 12GSYH- Sektorel Biiyiime Katkilari (Yiizde Olarak)

GSYH-Sektirel Buyume Katkilan (Yuzde Olarak)

Lyatim Yontamiyle GSYH'ye Katko (% puan)

15 W Hizmetler
B insaat
B Tanm

10 ¥ Sanayi

-5
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016 ( TUIK verileri kulaminustir.)

TUIK verilerine bakti§imizda ise insaat sektériimde ciddi bir ivmelenme yasandigini bunda ekonomiyi olumlu

etkiledigini gdrmekteyiz.

Tablo. 13insaat Sektorii Ciro Endeksi

insaat Sektoru Ciro Endeksi

ingaat sektaru ciro endeks: (2010=100), L Ceyrek: Ocak-Mart, 2016

220
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100 ~ . A
51
:g 1 = i e
40 — swendeimy
20 -
0

I‘l’llllv I‘llll v l\ll'l vl
2013 2014 2015 2016

Yil/Ceyrek
Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016 ( TUIK verileri kulamimstir.)
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Insaat ciro endeksi 2013 yili {iclincli ceyredi itibari ile yilkselme egilimi tasimakta olup (Mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmig) mevsimsel dalgalanmalarin etkisi oldukca disiik kalmistir. 2015 yili boyunca ise; mevsim
etkilerinden arindiriimis ciro endeksi 2014 yili II. Ceyredinden beri stirdiirdigi egilimi devam ettirmistir.

Diger taraftan; mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig insaat tretim endeksi, 2016 yili I. geyredinde bir 6nceki
geyrege gore %2,1 oraninda artti. Takvim etkilerinden arindiriimig ingaat tretim endeksi ise bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore %5,2 oraninda yiikseldi. 2016 yili boyunca da benzer bir trend izlenebilir.

Tiirk Gayrimenkul ve Insaat sektoriinii 2016 yilinda etkileyen ve etkilemesi olasi unsurlari séyle 6zetleyebiliriz;

e Yabanci yatirimcinin ilgisinin devam ediyor olmasi; bu noktada dovizin goreceli olarak deder kazanmasinin
yarattidi etki yaninda; sadece konut niteligi ve niceliine degil ayni zamanda miilk edindikleri sehri ‘bir
yasam alanl’ olarak gérmelerinin etkileri de dikkat cekmektedir. Bunun en tipik 8rnegi Istanbul’da gériilen
yabancilara yonelik konut satiglaridir.

e 2016'nin ilk yarisinda konut satislarinin son vyillar ortalamasinda seyrederek dinamik bir yapiya sahip
oldugunu gostermesi

e Tirkiye'nin yakin ve iginde bulundugu codrafyada jeopolitik 6nemin devam etmesi, géreceli olarak bolgede
guvenli liman pozisyonunu korumasi,

e  Konut yapi izinlerinin piyasa beklentilerine gére ylkleniciler tarafindan azaltilip- gogaltiimasi

e  Tiketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi,
malzemesi, ulasim kolaylidi gibi pek cok unsuru degerlendirmesi,

e Istanbul'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatinmcinin ilgisini ¢ekmesi; bu noktada
Istanbul’'un gerek ticari gerek cografi bir dagitim merkezi (Hub) olmasi;

o Istanbul'un finansal bir merkez olmasi icin yapilan calismalarin daha da somutlagsmasi, insaatlarin hizla
ilerlemesi,

e Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (zellikle Yavuz Sultan Selim Képriisii, Istanbul
Bogazinda Yapilan Tiip gegit projeleri, Ugiincii Hava Limani, Osmangazi Képriisii, Canakkale K&prisii,
Ankara-Istanbul arasi hizli tren projeleri, biiyiik sehirlerin hemen hemen tamaminda gériilen rayli tasima
ve metro projeleri ile Kanal Istanbul galismalari oldukga dikkat cekmektedir.)

e Sektorle dogrudan ilgili isletmelerin giderek daha kurumsal yonetilmesinin sagladigi yonetsel ve finansal
avantajlarin sirketleri eskiye nazaran daha giiglii hale getirmesi,

e Koyden kente goclin devam etmesine ek olarak artan milteci sayisinin dogudan biiyiiksehirlere akmasi
sonucu ozellikle batidaki biiyiiksehirlerde kira ve miilk fiyatlarinin artis trendinin diger sehirlere gére daha
fazla olmasi,

e Konut fiyat gelismelerini takip eden yatinmcilarin, fiyat artisi diisiik olan bélgelerden de konut almaya
baglamasi ve tlim Tirkiye genelinde talep gdstermeleri,

e Mortage kredisinde baslangic rakami olan %25 sadlamakta zorluk ceken konut talep edenlerin, konut
alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan 6nlemler (Konut aliminda %15 devlet destegi vb.) ve bunun
gerek tasarruf gerekse konut satiglarini artirici etkisi,

o Ingaat ve gayrimenkul sektériiniin, ‘menkul kiymetler’ yolu ile gerek kaynak gerekse kiiciik yatirmciya

ulasmasi igin gerekli hukuki ve idari slirecin sonuna gelinmesi olarak ifade edilebilir.

Konut sektériniin gelismesi amaci ve gayrimenkul projelerinin finansmaninda kullanlmak amaci ile Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan diizenlenen Gayrimenkul Sertifikalari bugiine kadar fazla uygulama alani bulamamistir.
Buna ragmen hem talebin ileriki donemlerde canliigi korumasi hem de sektoériin ihtiyag duydudu fonu uygun

maliyetlerle karsilamasi amaci ile bu finansal enstriimanin gelistiriimesine ve desteklenmesine ihtiyag vardir.
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Fiyatlarda ise daha tedrici ve dengeli bir artis gézlenebilir. Ancak ekonomiyi etkileyen gelismeler (Dlinya'daki Merkez
Bankalarinin tutumu, ic sosyoekonomik ve jeopolitik gelismeler, gelismekte olan {ilke kur ve faizlerindeki degismeler,
gayrimenkul rantlarinda vergilendirmenin adirlastirimasi gibi) unsurlar talepte gegici bir dalgalanma yaratabilir.
Tirkiye genelinde fiyatlarin ortalamadan az arttigi bolgelerde 6nlimiizdeki alti aylik siirecte, yatinm amaciyla talep
artigi gériilebilir, Istanbul basta olmak lizere, Izmir, Ankara, Antalya gibi sehirlerimizdeki dinamik talep ile esnek arz

yapisinin stirmesi olasi gériinmektedir.

5.3. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
oOzellikleri, gelisme yoni degerleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin
bulundugu bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.3.1. Ankara ili

Ic Anadolu Bolgesi'nde yer alan baskent Ankara, Tiirkiye'nin ikinci biiyik ilidir. 30.715 km2 yiizolclimiindeki sehir;

niifus bakimindan Istanbul’dan; yiizélclimii bakimindan Konya’dan sonraki ikinci bilyiik sehirdir.

Dogusunda Kirikkale ve Kirsehir, kuzeyinde Cankiri ve Bolu, kuzeybatisinda Bolu, batisinda Eskisehir, glineyinde
Konya ve Aksaray illeri ile sinirli olan Ankara’nin 1927 yili niifus sayimina gore toplam nifusu 404.581 kisi iken, son
88 yilda yaklasik 13 kat artarak 2015 yilinda 5.270.575 kisiye ytikselirken, ayni ddsnemde (ilke niifusu 5 kat artmistir.
1927 yilinda il nifusu dlke nifusu iginde % 3,2'lik bir paya sahip iken, 2013 yilinda yaklagik % 7,2lik bir paya
ulagmistir. 12.11.2012 tarihli resmi gazetede yayinlanan “On Ug Ilde Biiyiiksehir Belediyesi ve Yirmi Alti Ilce
Kurulmasi Ile Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun”a goére Ankara
Biyiiksehir Belediyesi sinirlari il miilki sinirlarina kadar dayanmakta oldugundan, il sinirlar igerisindeki niifusun
tamami kent niifusu olarak kabul edilmektedir.

Genel Niifus Sayimlarina Gore Ankara ili Kirsal ve Kentsel Niifus

$e"hir ve Koy Sehir ve Kdy Adrese Se"hir ve Koy
) NuUfusunun Nisfusunun Dayal Nufusunun
NUFUS 1990 Toplom NuUfus 2000 Toplam Nifus Nufus Kayit Toplam Nufus
Igindeki Orani icindeki Orani % Sistemi Igindeki Orani
% 2015 %
Kirsal NUfus 399.907 12,36 467.338 11,66 0 0
Kentsel NUfus 2.836.719 87.64 | 3.540.522 88,34 5.270.575 100,00
TOPLAM 3.236.626 100,00 | 4.007.860 100,00 5.270.575 100,00

Ankara'nin 25 ilgesi bulunmaktadir. Ankara’nin 25 ilgesi bulunmakta olup, Ankara Buyiiksehir Belediyesi sinirlari,
12.11.2012 tarihli resmi gazetede yayinlanan “On Uc Ilde Biiyiiksehir Belediyesi Ve Yirmi Alti Iige Kurulmasi ile Bazi
Kanun Ve Kanun Hiikkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun”a gore il miilki sinirlarina kadar
dayanmaktadir. 25 ilgesinin 18'i merkez ilgedir. Ankara Buylksehir Belediyesi'ni olusturan merkez ilgeler Akyurt,
Altindag, Ayas, Bala, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Etimesgut, Golbasi, Kalecik, Kazan, Kegiéren, Mamak, Pursaklar,
Sincan ve Yenimahalle'dir.

Ekonomik etkinlik biiyiik oranda ticaret ve sanayiye dayalidir. Tarm ve hayvanciidin ekonomideki payi giderek
azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu sektorii gerek 6zel sektér yatinmlari, bagka illerden biyiik bir niifus
goglini gekmis ve gekmeye devam etmektedir. Nifusun yaklagik 34'G hizmet sektorii olarak tanimlanabilecek
memuriyet, ulasim, haberlesme ve ticaret benzeri islerde; "4'lU sanayide, ¥2'si ise tarim alaninda calismaktadir.

Sanayi, Ozellikle tekstil, gida ve ingaat sektorlerinde yodunlasmistir. Gliniimiizde ise en c¢ok savunma, metal ve
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motor sektorlerinde yatirnm yapilmaktadir. Ankara'daki sanayi, Uretimin biyilk kismi Sincan, Akyurt, Cubuk ve il
merkezine yakin olan Ivedik ile OSTIM Organize Sanayi bélgelerinde gerceklesmektedir. OSTIM, Tiirkiye'nin en
biiylik kiiclik ve orta boy sanayi tretim alanidir.

Turkiye'nin en g¢ok sayida universiteye sahip ili olan Ankara'da ayrica, Universite diplomal kisi orani Ulke
ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli niifus, teknoloji agirlikl yatirimlarin gereksinim duydugu is glictind olusturur.

1l icinde karayolu, demiryolu ve havayolu ile ulagim yapilmaktadir. Il merkezinin kuzeyinde yer alan Esenboga
Uluslararasi Havalimani havayolu ile giris cikisi saglayan en 6nemli noktadir. Ankara ili, baskente gidip gelen motorlu
vasita trafigini kaldirabilmek (izere modern bir karayolu adina sahiptir. Baskenti cevreleyen O-20 cevre yolu,
sehirlerarasi trafigin sehir trafigini aksatmadan gecmesini saglar. O-20 baska otoyollara baglanarak ilin ve ilkenin
diger kentlerine ulasimini saglamaktadir. Ankara ilinden gecen, sehri, batida Sincan ve Polatl izerinden Eskisehir'e,
doduda Irmak ve Bogazkopri Uzerinden Kayseri'ye baglayan bir demiryolu hatti ile Irmak'i Cankiri {zerinden
Karablik ve Zonguldak'a baglayan ikinci bir demiryolu hatti bulunmaktadir. Halihazirda Ulkenin dort bir yanina ve
banliyolere buradan tren seferleri diizenlenmektedir. Ayrica Yiiksek Hizli Tren hattinin Ankara-Konya, Ankara-
Eskisehir ve Ankara-istanbul hatlarinin da tamamlanarak faaliyete gecmesi ile ilin ulasilabilirligi dnemli dlglide

artmistir.

5.3.2. Cankaya Ilcesi
|lcankara

- 1936 yilinda Ankara'nin merkez ilgesi
“‘*" olan  Cankaya, 1983  yilinda
Cankaya, Goélbasi, Mamak olmak

CTReSGUT

Maran

lzere farkli ilgelere boliinmusttir. 1984
yilinda Ankara Bliyuksehir
Belediyesi'ne bagh metropol ilge
olmustur. 12.11.2012 tarihli 6360
N sayill kanun ile “Ankara ilinde,
- Yenimahalle ilgesine bagl Dodurga ve

bl

Q@ Sve  weeet 3 Alacaatli mabhallelerinin gevre vyolu

- e coussst iginde kalan kismi ile Cayyolu, Ahmet

[T

GLCEK : 17110000 Taner Kislali, Umit, Koru, Konutkent

ve Yasamkent mahalleleri, Cankaya ilce simirlarina dahil edilerek, Cankaya Belediyesi'ne katilmistir.” hikmii
geregince toplam mahalle sayisi 124 olmustur. Cankaya Ilgesi, doguda Mamak ve Altindad, kuzeyde Kegiéren, batida

Yenimahalle, glineyde ise Golbasi ilgeleri ile komsudur.

2015 yili adrese dayali nlfus kayit sistemine gore yerlesik niifusu 922.536 kisi olan Cankaya, Tirkiye'nin en kalabalik
ilelerinden biridir ve pek cok ilden daha kalabaliktir. Kentin merkezi olmasi ve Tirkiye Buylk Millet Meclisi,
Bakanliklar, elgilikler v.b. kurumlarin ilge sinirlan igerisinde bulunmasi nedeni ile giin iginde nifusu yaklagik iki

milyona kadar gikmaktadir. Cankaya ilge nifusu, il nifusunun yaklagik % 18'ini olugturmaktadir.

Cankaya ilgesi niifus yodunlugu ise il genelinin oldukgca lizerindedir. Ilge niifusu 2013-2014 yillarn arasinda disiis
gostermistir. 2015 yilinda bir dnceki yila gére nufiis %9,6 oraninda artis gdstermistir. Ayni dénemde il niifusu %23

artis gostermigtir.
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6. DEGERLEME TEKNiKLERi

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gére yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve deger
kavramlari, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan esdeder bir 6neme sahip olan bir
diger unsursa, dederleme sonuclarina nasil ulasildidinin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
e Fiyat, bir mal igin istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay!
temsil eder. Deder ise satin alinmak (izere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alici ve saticinin

anlagabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

o Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkh olarak, bir emtia, mal veya hizmeti

yaratmak veya Uretmek igin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

e Deder kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilar tarafindan
sonuglandiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet igin alicilar veya saticilarin
Uzerinde uzlasmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle, deder bir gerceklik
degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak lizere sunulan bir mal veya hizmet igin édenmesi olasi bir fiyatin
takdiridir. En temel seviyede, deder, herhangi bir {iriin, hizmet veya mal ile iliskili dort etkenin birbirleriyle olan

iliskisine gore olusturulur ve stirdirilir. Bu faktorler, fayda, kitlk, istek ve satin alma gtictddir.

Pazar katihmcilari tarafindan, yani alicilar ve saticilar tarafindan alinip satilabilir olmasinin yani sira bir mal veya
hizmetin dederi, alternatif ekonomik faydasindan veya kendisiyle iliskili fonksiyonlardan da kaynaklanabilir veya bu
deder normal veya tipik olmayan pazar kosullarini yansitabilir. Bir sirket veya isletmenin kurulu oldugu bir miilkiin
sahipleri, bu mulkin yatirnmcilari, sigortacilar, kiymet takdiri yapanlar veya derecelendirme gorevlileri, tasfiye
memurlari veya kayyumlari ve normalin Ustlinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle

ayni milke farkli degerler atfedebilirler.

Bir mal veya hizmete verilebilecek alternatif dederlerin bakis agisini yansitan 6zel deder tanimlari gelistirilmistir. Bu

nedenle deder terimi, her zaman uygulanabilir belirli bir anlamla birlikte kullaniimalidir.

Miilkiin sahipleri, yatinmcilan, sigortacilan, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri, tasfiye memurlar
veya kayyumlari ya da normalin Ustiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni
milke farkli dederler atfedebilirler.

6.2. Pazar ve Pazar Disi Esasli Deger
Pazar Degeri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satici
arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili,
basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma cergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi

gereken tahmini tutardir.
Uluslararasi Degerleme Standartlari Tebliginin 5.2. maddesinde Pazar degeri asagidaki sekilde tanimlanir:

“Bir miilkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda,

hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda

dederleme tarihinde gerceklestirecekleri alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tutardir.”

e Bir gayrimenkuliin Pazar Degeri, onun yalin fiziksel durumundan gok piyasa tarafindan kabul edilen yararliigini
temsil eder. Belirli bir isletme veya sahisa ait varliklarin faydasi, piyasa veya belirli bir enduistri tarafindan kabul
edilenlerden farklilik gosterir.
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e Pazar Dederi miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu g6z 6niine
alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e  Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Dederi tahmini, belirli bir miilkiin belirli bir tarihte tanimh miilkiyet
haklarinin objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin icinde var olan husus, bir kisinin
Onceden tasarlanmis goriisi veya kazaniimis haklarindan cok, cok sayida katiimcinin faaliyet ve
motivasyonundan olusan bir genel pazar kavramidir.

e Milkin pazar dederi esasl dederlemeleri, islemlerin gerceklestigi pazarin, pazar disi etkenlerce
sinirlandinimadigini varsayar.

e Pazar disi esaslara gore dederlemelerde, degerlemeye uygulanan degerin tanimi yer almalidir; 6rnedin, kullanim
degeri, isletme dederi, yatinm dederi, sigortalanabilir deger, hurda deder, tasfiye dederi veya 6zel deder.
Degderleme raporu, bu tanimlanan degerin, Pazar Degeri gibi yorumlanmamasini saglamalidir.

e  Pazar disi esaslara gore dederlemelerde, makul dlglilerde bir deger tahmininde bulunmak igin uygun proseddirler
kullanilmali ve yeterli miktarda veri analiz edilmelidir.

e Pazar esasl dederlemeler igin bir gereklilik olan islem ile ilgili verilerin veya dider verilerin mevcut veya yeterli
olmamasi nedeniyle gelismekte olan pazarlardaki Degerleme Uzmanlari, vardiklar deder tahminlerinin gercekte
pazar digi esaslara dayali degerlemeler olduguna dair yeterli derecede agiklayici bilgi sunmaksizin bazen Pazar
Dederi disi deder tahminlerinde bulunmaktadirlar. UDES 2 Standardi cercevesinde pazar dederi digi
dederlemelerin, s6z konusu oldugu durumlarda, pazar disi deder esash dederlemeler olarak acik bir sekilde
belirtiimesi gerekmektedir.

e Pazar Dederi ve muhasebe standartlarinda siklikla anilan Makul Deger terimi birbirlerini tam karsilamadigi
durumlarda dahi genelde baddasiktirlar. Bir muhasebe kavrami olan Makul Deder, Uluslararasi Finansal
Raporlama Standartlari ve diger muhasebe standartlarinda bilgili ve istekli taraflar arasinda, herhangi bir
iliskiden etkilenilimeyecek sartlar altinda bir varidin el degistirebilecedi fiyat veya ylkimliliiklerin yerine
getiriimesinde esas teskil edecek olan meblag anlaminda kullanilir. Makul deder genelde finansal tablolarda,
hem pazar hem de pazar dederi disi dederlerin rapor edilmesinde kullanilir. Bir varlidin Pazar Degerinin
belirlenebildigi durumlarda, bu deger Makul Degere esit olacaktir.

Pazar Dederi, miilkiin niteligini ve bu miilkiin piyasada islem goérebilecegi kosullar yansitan dederleme yaklasimlari

ve proseddrlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Dederini tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan yaklagimlar

arasinda emsal karsilastirma yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de igeren gelir indirgeme yaklagimi ve maliyet
yaklagimi yer almaktadir.

6.2.1. Emsal karsilastirma yaklasimi

Emsal Karsilastirma Yaklasimi; Benzer veya ikame niteligindeki mdilklerin satisini ve iliskili pazar verilerini gz 6niine
alan ve karsilastirmaya dahil olan siiregler yoluyla bir deder tahminine imkan veren karsilastirmali dederleme
yaklasimidir. Genelde dederleme galismasina tabi olan miilk, agik pazarda daha 6nce islem gérmiis olan benzer

nitelikteki miilklerin satisi ile karsilastirilir. Teklifler ve kotasyonlar da ayrica gdz éniinde bulundurulabilir.

Emsal karsilastirma yontemi; Dederlemenin konusunu olusturan kisisel miilkii veya miilkiyet hakkini, bir veya daha
fazla sayida yontemi kullanarak benzer niteliklerdeki varliklarla veya benzer varliklardaki mdlkiyet haklariyla
karsilastirarak deger tespitinde bulunulan bir yontemdir.

Emsal karsilastirma yaklasimi, dederleme konusu miilkii, acik pazarlarda satiimis olan benzer nitelikteki milklerle
ve/veya milkiyet haklari ile karsilagtirmaktadir. Bu yaklagimda, benzer nitelikteki miilklerle yapilan karsilagtirmalarin

makul bir esasi olmalidir. Bu benzer nitelikteki mal varliklarinin degerleme konusu miilkler ile ayni pazarda alim

16_400 213 e g



29

satimi yaplimalidir veya ayni ekonomik degiskenlere bagli olan bir pazarda olmaldir. Bu karsilastirma anlamli bir

sekilde gerceklestirilmeli ve yaniltici olmamalidir.

6.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi
Gelir indirgeme Yaklagimi; degerlemesi yapilan miilkle ilgili gelir ve gider verilerini géz dniine alan ve degeri bir
indirgeme siireci gergevesinde tahmin eden karsilagtirmali bir degerleme ydntemidir.

Indirgeme, gelir (genelde net gelir) ve bir gelir tutarini bir deger tahminine dénistiirerek tanimlanan bir deger tipi
ile ilgilidir. Bu slireg dogrudan iliskileri (genel indirgeme orani veya tiim risklerin getirilerinin tek bir yilin gelirine
uygulandidi) , belirli bir donem boyunca bir dizi gelire veya her ikisine de uygulanan getiri veya iskonto oranlarini

(yatirm getirisi élgtimlerini yansitir) dikkate alir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, gayrimenkuliin Pazar Dederi, gelir yaratma kapasitesiyle olgilir. Gelir indirgeme
yaklagimi, dederin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gére belirlendigi beklentiler ilkesine dayanir. Gelir
indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan elde edilen geri donls oranlarini esas
almaldir.

Gelir indirgemesinde, s6z konusu milkten elde edilecek net (isletme) gelirini belirlemek igin, mukayeseli gelir ve
harcama verileri kullanilir. indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran (genel indirgeme orani veya tiim risklere
iliskin getiri orani) uygulanarak veya bir getiri veya iskonto oraninin (yatinm getirisi dlgtimlerini yansitan) belirli bir
zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, beklenen biiylime ve zamanlama, iliskili riskler ve paranin zaman dederi géz dniine
alinarak takdir edilen gelir veya faydalarin bugiinkii dederini hesaplar. Gelir, temsili gelir seviyesinin dogrudan
girdilerine iskonto orani uygulanarak bugiinkii dederine gevrildigi temettli iskonto ydntemi uygulanarak deger

gostergesi haline gevrilir.

Gelir indirgeme yaklasimi, hem Pazar Dederi belirleme gorevierinde ve hem de dider dederleme tiplerinde
uygulanabilir. Ancak Pazar Dederi uygulamalari icin ilgili pazar bilgilerini gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu
husus, 6zellikle belli bir miilk sahibine iliskin tarafli bilgilerin gelistiriimesinden veya belli bir analist veya yatinmcinin

goris veya bakis agisindan tamamiyla ayriimaktadir.

Gelir indirgeme yaklagimi, diger degerleme yaklagimlarina uygulanan ayni ilkeleri esas almaktadir. Ozellikle de
gelecekte olusacak kazang beklentilerinin yarattigi deder (gelir akislar) olarak algilamaktadir. Gelir indirgeme,

gelecekteki tahmini gelirlerin su anki dederini gdz éniinde bulunduran islemleri igerir.

Diger yaklagimlarda da oldugu gibi, gelir indirgeme yaklasimi da sadece ilgili karsilastirilabilir veriler mevcut
oldugunda kullanilabilmektedir. Bu tiir veriler mevcut olmadiginda ise bu yéntem, dogrudan pazar karsilastirmasi
yapmak icin dedil de genel analiz amaciyla kullanilabilir. Gelir indirgeme yaklagimi 6zellikle sagladiklar kazang
olanaklar ve 6zellikleri esas alindiginda alinip satilabilen miilkler icin ve bu analize dahil edilen muhtelif unsurlar
destekleyecek pazar kanitlarinin oldugu durumlarda 6nemlidir. Yine de bu yéntemde kullanilan prosediirlerin

matematiksel kesinligi, sonuclarin kesin dogrulugunun bir gostergesi olarak algilanmamalidir.

Pazar arastirmasi, gelir indirgeme yaklasimi icin birkac acidan dnemlidir. Islenecek verilerin saglanmasina ek olarak
pazar arastirmalari ayrica karsilastirma yapmak ve analiz sonuglarinin uygulanabilirligini belirlemek icin gerekli nitel
bilgileri de sunar. Bu nedenle bu yéntem tam olarak kantitatif veya matematiksel bir yontem olmayip kalitatif

dederlemeleri de gerektirmektedir.
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6.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklasiminda, mdilkiin satin alinmasi yerine, milkin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska bir miilkiin
insa edebilecedi olasiligi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin maliyetinin dederlemesi yapilan
milk icin 6denebilecek olasi fiyati asir 6lglide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel milkler icin amortismani
daigerir.

Maliyet yaklasiminda miilkiyetin degeri, arazinin satin alinmasi ve esit faydaya sahip yeni bir gayrimenkul insa
edilmesi veya eski bir gayrimenkuliin gecikmeden kaynaklanan asiri bir maliyete katlanmaksizin ayni kullanima
uyarlanmasi sonucunda ortaya gikacak maliyetin takdir edilmesi suretiyle belirlenir. Girisimci payl veya muteahhidin
kar/zarari arazi ve insaat maliyetine eklenir. Bu yaklasimda daha eski gayrimenkuller icin, fiziki bozulmaya ugrayan

ve islevsel yonden eskiyen kalemlere iliskin amortisman tahminleri gelistirilir.

Gayrimenkul yeni iken Maliyet ve Pazar degeri birbiriyle gok yakindan ilgilidir. Maliyet yaklasimi siklikla yeni ve yakin
zamanda yapillmis binalar ile Onerilen insaatlara, ilavelere ve yenilemelere uygulanir. Bununla beraber maliyet
takdirleri, piyasadaki alicilarin bu gibi milkler igin ddeyecekleri bedelin st limitini belirleme egilimindedir. Maliyet

yaklasimi ayni zamanda nadiren satilan 6zel kullanim veya 6zel amagl milklerin degerlemesinde de fayda saglar.

Sonug olarak;

e Hepsi olmasa da bircok ilkede Dederleme Siireci icin ic dederleme yaklagimi kabul edilmektedir; emsal
karsilagtirma yaklagimi, gelir indirgeme, ve maliyet yaklasimi. Bazi Ulkelerin yasalar ise bu Ug¢ yaklagimdan
birinin veya daha fazlasinin uygulanmasini engellemekte veya sinirlandirmaktadir. Bu tir sinirlamalar olmadig
veya belirli birydntemin harig tutulmasi icin zorlayici bagka sebepler bulunmadigi miiddetce Dederleme Uzmani
her bir yaklasimi g6z 6niinde bulundurmalidir.

e  Yeterli verilere sahip bir pazarda maliyet yaklasimi daha az uygulanabilir bir yaklagim olsa da karsilastirilabilir

verilerin eksikliginin séz konusu oldugu durumlarda maliyet yaklasimi daha baskindir.

e Basitce belirtmek gerekirse bir milkiin belli bir pazarda olusan fiyati, bu miilkle pazar payi icin rekabet halinde

olan diger miilkler igin genelde 6denen fiyatlarla, paray bir baska yere yatirmanin sagdlayacadi finansal alternatifler

ve dederleme konusu miilke benzer bir kullanim igin yeni bir milk insa etme veya eski bir milkii uyarlamanin

(adapte etmenin) maliyetiyle sinirhdir.

e  Tim Pazar Degeri 6lgiim yontemleri, teknikleri ve proseddirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip, dogru

bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeritanimini olustururlar.

e  Emsal karsilagtirmalari veya diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

 Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan

elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir.

o Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri (izerinden yapilan

bir analiz ile tespit edilmelidir.

e Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecedi, Pazar Dederinin tahmini icin hangi yaklasim veya

prosediirlerin kullanilabilecedini belirler. Piyasa bilgilerine dayandidinda bu yaklasimlarin her biri, karsilastirmal bir

yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en
iyi temsil eden ydntemdir. Dederleme Uzmani, Pazar Dederinin tespiti icin tlim yontemleri dikkate alarak hangi

yontem yada yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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7. GAYRIMENKULE ILISKIN VERILERIN ANALizi

7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

< GUCLU YANLAR

e Gayrimenkuliin Ankara’nin {ist gelir grubunun talep gosterdigi Cankaya semti sinirlari icerisinde yer almasi

e  Bulundudu bodlgede bos arsa sayisinin oldukca az olmasi, yapilasmaya agilacak énemli bir bélgede yer almasi
e  Tasinmazin ylzolgimiinin biyik olmasi

e Tasinmazin tam miilkiyet yapisinda olmasi

< ZAYIF YANLAR

e Arazinin egimli olmasi ve vadi tabaninda yer almasi nedeniyle, arazide hafriyat ve temel maliyetlerinin yliksek
olacak olmasi
e 2014 yilinda ilk Yapi Ruhsati alinmig olan projenin insaatinin heniiz baglamamig olmasi

< FIRSATLAR

. Bolgeye iliskin planlama calismalarinin tamamlanmig olmasi

e Tasinmazin imar plani ile konut+ticaret kullanimina yonelik karma kullanim niteliginde olmasi
< TEHDITLER

e Vadi alani igerisinde devam eden dava stiregleri

7.2, En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir milkiin fiziki olarak mimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve dederlemesi

yapilan milki en yiiksek degerine 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 miimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki
olarak nigin miimkiin oldugunun degerleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag
kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yliksek
dederle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolayl kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6nem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

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

Konu gayrimenkul arsa niteliginde olup; onayli imar planina gére konut ve ticaret alanidir. Imar plani ile belirlenen
kullanim niteligi ve yapilasma kosullarina gére mimari projesi onayi gergeklesmis, Yapi Ruhsati alinmistir. Tasinmazin

en etkin ve verimli kullanim analizine iliskin tarafimizca herhangi bir galisma yapilmamistir.
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7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Degerleme konusu 29284 ada 2 parselin deder takdirinde Emsal Karsilastirma Yontemi, Nakit Akimlari Analizi/Hasilat
Paylasimi yontemleri ile arsa dederi hesaplanmistir. Projenin buginki dederinin hesabinda ise Maliyet Yontemi
kullanilarak nihai dedere ulasiimistir. Projenin tamamlanmis olmasi durumundaki dederi Nakit Gelir Akimlari yontemi
ile hesaplanmistir. Kullanilan degerleme yontemlerine iliskin detayli bilgiler alt basliklarda tanimlanmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Degerlemeye konu olan tasinmazin yer aldidi bolgede benzer niteliklere sahip satiimis ve pazarda yer alan
satilik mdlkler incelenmistir. Pazar arastirmasi; emsal arsa arastirmasi ve emsal konut ve ticari projeler
arastirmasi olmak lzere 2 ayr sekilde yapilmistir. Pazardan elde edilen veriler “Pazar Arastirmalari” bashg

altinda verilmistir.

7.3.1.1, Pazar arastirmalan

Degderlemeye konu olan tasinmazin yer aldigi bdlgede benzer niteliklere sahip satiimis ve pazarda yer alan satilik
muilkler incelenmistir. Pazar arastirmasi; emsal arsa arastirmasi ve emsal konut ve ticari projeler arastirmasi olmak

Uzere 3 ayri sekilde yapilmistir. Hasilati Paylastirma oraninin tespiti amaciyla emsal projeler arastiriimistir.

v ARSA EMSALLERI

SATIS DEGERI NET ALAN BiRiM

iRTIBAT OZELLIKLER o
(TL) DEGER (TL/m2)

" Blyiikesat Vadisi Proje alaniigerisinde, 13.128m2 alanli
Ote Danismanlik K X
EMSAL 1 13.128 [toplam insaat alani 25.000m2 olan konut+ticaret alani 72.914.100 5.554
0312 466 19 32 .
imarli arsa 21.000.000S$'dan satiliktir.
. Blyukesat Vadisi Proje alaniigerisinde, vadinin
Vesta Gayrimenkul K
EMSAL 2 6.500 |Kirkkonaklar Mahallesi sinirinda, 6.500m2 alanli E:2.1 olan| 32.500.000 5.000
03124957479 X
konut alaniimarli arsa 32.500.000TL'den satiliktir.
Cansa Grup Mahatma Gandhi Caddesi lzerinde yer alan 724m2 alanh
EMSAL 3 724 4.500.000 6.215
0506 689 89 20 3 kat konut alaniimarli arsa 4.500.000TL'den satiliktir.
Kogak Bengi Koza 0312 Yukari Koza Sokak Gizerinde yer alan 706m2 alanl 3 kat
EMSAL 4 706 5.208.150 7.377
4392727 konut alaniimarli arsa 1.500.000S'dan satiliktir.
Hatir Sokak Gizerinde 560m2 alanli, Gizerinde ekonomik
Kayalar Emlak . I S
EMSAL 5 560 [6mrini tamamlamis 2 kath eski bina bulunan 3 kat konut| 5.391.520 9.628
03124360301 .
alaniimarliarsa 1.550.000$'dan satiliktir.
Borsem Kizilay Kennedy Caddesi tizerinde yer alan 600m2 alanli 4 kat
EMSAL 6 600 | 3.900.000 6.500
0312417 16 00 konut alaniimarliarsa 3.900.000TL'den satiliktir.
Dikmen Vadisi son etap igerisinde 12.000-174.000m2
Ankara Blyuksehir araliginda konut ve ticaret alaniimarliarsalar ihale ile
EMSAL7 Belediyesi . 1 birirn n*.|2.degeri 2.99(}2.93F)TL.araI|g|nda sa.tll.mlg'ur. 2016 3.250 3.250
Tasinmazlar Daire yiliigerisinde belediyeye ait hisse satiglariigin birim m2
Baskanlig deger 3.250TL olarak takdir edilmis; ancak satis
yapilmamistir.

Emsal 1 ve 2 Bilylikesat Vadisi Proje alani igerisinde yer alan arsalardir. Arsalar uzun siiredir satista olup; istenen
fiyatlarin pazarliga acik oldugu beyan edilmistir. Satisi yapan emlakgilar tarafindan daha ¢ok Istanbul merkezleri
biyiik firmalarin talep gosterdigi arsalara musteri oldugu ancak fiyatta anlagilamadigi icin satis yapiimadigi beyan
edilmistir. Istenen birim m2 degerler 5.000-5.554TL araligindadir. Emsal 3, 4, 5, 6 bdlgede satista olan klasik konut
alani imarl parsellerdir. Bélgede son yillarda butik otel, holding binasi vb tiirde kullanimlarin yer almasi, bos arsa
sayisinin oldukca az olmasi nedeniyle talep edilen fiyatlar ticari kullanima yénelik olarak olusturulmus ve bu yénde
pazarlanmaktadir. Talep edilen fiyatlar oldukca yiiksektir. Emsal 7'de Ankara Blyiiksehir Belediyesi Kamulastirma
Sube tarafindan 2015 Ekim ayinda Dikmen Vadisi igerisinde satisi yapilan arsalardir. Belediye tarafindan 2.900-
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2.930TL birim m2arali§inda arsa satislari gerceklemistir. Parsellerin konut veya bolgesel ticaret merkezi alani imarl;
hmaks:Serbest yapilasma kosullu oldugu beyan edilmistir. E:2-3,00 araliginda oldugu beyan edilmistir. Konut veya
bolgesel ticaret merkezi, yapilasma kosullar fark etmeden ayni birim m?2 degerden satis yapildigi beyan edilmistir.
Arsalar arasindaki fark bir kisminin vadinin Gankaya yakasinda, bir kisminin Dikmen yakasinda yer almasidir. 2016
yili igerisinde belediyeye ait hisse satiglari igin birim m2 deder 3.250TL olarak takdir edilmis; ihaleye gikilmis; ancak

satis yaplimadidi beyan edilmistir.

v PROJE EMSALLERI

SINPAS EGE VADISI

Sinpas Ege Vadisi Dikmen Vadisi Son Etap kapsaminda, 26.905m?
ylizolgimiindeki arsa lizerinde 6 bloklu olarak ingsa edilen proje 888
bagimsiz bolimden olusmaktadir. Ekim 2018'te teslim edilecek olan
projede bagimsiz bélumler 140, 1+1, 2+1, 3+1, 3,5+1, 4+1 olarak
projelendirilmistir. 1+0, 89m?alanh daireler 451.500-590.000TL; 1+1
73-85m? alanh daireler 369.250-556.350TL; 2+1 112-137m? alanh
daireler 573.300-927.650TL araliginda; 2,5+1 168m? alanl daireler
850.900-1.125.000TL araliginda; 3+1, 172m? alanl daireler 869.750-
960.650TL; 3.5+1, 188-194 m? alanl daireler 952.350-1.252.500;
4+1, 215m? alanli daireler 1.085.200-1.453.150TL aralidinda
satistadir. Alanlar ortak alanlar dahil brit alanlardir. Fiyatlara KDV
dahil olup, tapu harci dahil dedildir. Fiyatlarin %10+%5 indirimli
lansman fiyati oldugu beyan edilmistir.

MESA KOZA 66

Mesa Koza 66, Koza Sokak lizerinde 8.776m? arsa (izerinde insa
edilmektedir. Oldukga egdimli arazi yapisina sahip olan parsel tizerinde
49.756m? toplam ingaat alani geligtiriimistir. 206 daireden olusan
proje 3 blokludur. Zemin + 35 kattan olusan A Blok'ta, 2+1, 3+1,
4+1, 5+1 ve 6+1 olmak Uzere, toplam 156 adet daire bulunmaktadir.
B1 ve B2 bloklar ise toplam 50 dairelidir. Zemin + 8 kat olarak
planlanan B bloklar 1+1, 241, 3+1 ve studyo daireleri
icermektedir. insaat tamamlanmak (izere olup, Haziran 2017'de
teslimler yapilacaktir.

T

v o - S

QT ARRRARE

A blok'ta yer alan 2+1, 97,04 m? alanl 22. Kat konumlu daire
854.000TL; 93.51m? alanl 2+1 14. Kat konumlu daire 815.000TL; 2.
Kat 144.50m? alanli 3+1 daire 1.095.000TL; 2. Kat 178.62m? alanli
4+1 daire 1.210.000TL'den satiliktir.

Yatay Blokta yer alan 96.94m? alanl 5. Bodrum-4. Kat arasi 2+1
daireler 730.000TL'den satiliktir.

Alanlar dairelerin kendi briit alanlardir. Fiyatlar KDV harig fiyatlar olup,
liste fiyatlarindan herhangi bir indirim yapilmadigi, 6deme kosullarinda
firma tarafindan finansman saglandigi beyan edilmistir.

PYLON RESIDENCE

6.579m? arsa lizerinde, Eksioglu Insaat tarafindan insa edilmekte olan
proje Biyiikesat Vadisi'nin Gaziosmanpasa yakasinda yer almaktadir. 33
katl tek bloklu proje residence olarak adlandiriimis toplam 83 bagimsiz
bélimden olugsmaktadir. 1+1, 2+1, 4+1, 6+1 olmak Uzere farkl tipte
dairelerin bulundugu projede 2+1 dairelerin satisinin tamamlandidi; en
son 2+1, brt 129m?, 12. Kat konumlu dairenin 600.000TL'den satildigi
beyan edilmigtir. Fiyatlarin 2015 yili fiyatlar oldugu, artis olmasigi beyan
edilmistir. Zemin altinda yer alan, vadi cepheli 4+1 204m? alanl daireler
850.000-900.000TL araliginda; 1+1 166m?alanh bahce dubleksi daireler
700.000TL; 1-6. Kat arasinda yer alan 249m? alanli 4+1 daireler
1.150.000-1.180.000TL; 6-24. Kat arasinda yer alan 238m? alanli 4+1
daireler 1.225.000-1.340.000TL araliginda satistadir. Daire alanlari
balkon ve ortak alanlar dahil briit alanlardir. Fiyatlara KDV dahil olup,
tapu masraflarinin aliciya ait oldugu; liste fiyatlarinda %7 pazarlik payi
oldugu beyan edilmistir.
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NEFiS CANKAYA EVLERI

21.,000m? arsa (zerinde, YP Insaat tarafindan insa edilmekte olan proje
Adustos 2017'de teslim edilecektir. Toplam 209 konutun bulundugu
proje 3'U yatay, 2'si kule seklinde 5 bloktan olusmaktadir. 1+1, 2+1,
2,5+1, 3+1, 4+1, 5+1 olmak Uzere farkli tiplerde dairelerin bulundugu
proje kapsaminda 1+1 A tipi olarak adlandirilan briit 94,27m? alanh 12.
Kat konumlu daire 409.843TL; 1+1 C TiPI briit 79,02m? alanl 14. Kat
konumlu daire 367.448TL; 3+1 C tipi briit 174m2 alanl daireler 747.000-
819.000TL; 10. Kat konumlu 190.08m? alanli 4+1 daire 973.000TL'den
satiliktir. Alanlar kat holiinden gelen alanlar dahil brit alanlardir. Fiyatlar
firmanin vadeli 6demesi igin hazirlanmis fiyatlar olup, pesin 6demede %9
indirim yapilacagi beyan edilmistir. Fiyatlar KDV dahil fiyatlardir.

Ege Vadisi Sinpas GYO tarafindan Dikmen Vadisi son etap igerisinde insaa edilmekte olan projedir. Ortalama birim
satis degeri 5.802 TL/m2'dir.

Mesa Koza 66 degerleme konusu gayrimenkuliin kuzeydogusunda insaat halinde olan projedir. Ortalama birim m?2
deder 7.880TLdir.

Pylon Residence gayrimenkuliin kuzeydogusunda insaat halinde olan projedir. Ortalama birim satis dederi
5.806TL/m2dir. Dairelerin buyiklikleri diger projelerdeki dairelere gore oldukga biyktdr.

Nefis Cankaya Evleri, Imrahor Vadisi kenarinda, insaat halinde olan projedir. Ortalama birim satis degeri
4.654TL/m2'dir.

v TICARI PROJE EMSALLERT

PARK ORAN

Park Oran Ticaret Merkezi Park Oran Evleri igerisinde, Kudis
Caddesi Uzerinde yer almaktadir. Park Oran; 146.244m?
yuiz6lgimli 29086 Ada 1 parsel iizerine inga edilmig, toplam 12
adet A ve B tipi gok kath bloklardan, toplam 5 adet C ve D tipi
bloklardan ve 1 adet E Blok olarak adlandirimis ticaret blogundan
olusmaktadir. insaatinda yiiksek kalitede malzeme ve iscilik
kullanilmig, tamaminda 1832 adet konut, 12 adet diikkan ve 60
adet ofis bulunmaktadir. Panora AVM hizasinda ve yeni faaliyete
gecen One Tower AVM hizasinda yer almaktadir. ikinci el satislarin
bagladigi ticaret merkezinde kendi briit alani 147m? olan 13. Kat
konumlu, ici natamam ofis 1.300.000TL'den satihktir. 2016 yili
icerisinde kat, cephe ve i yapim o&zelliklerine gére 1.250.000-
1.600.000TL araliginda satislar gergeklesmistir.

YILDIZ KULE

Turan Gilines Bulvar Ulzerinde ingaati devam eden Yildiz Kule
6.000m? arsa Uzerinde ofis ve diikkan blogu olmak Gzere iki bloklu
olarak insa edilmektedir. 46.000m? ingaat alani bulunan proje 19
ticari diikkan ve 109 ofis olmak {izere toplam 128 bagimsiz bolim
bulunmaktadir. Diikkanlar igin kiralama yapilmakta olup; ofisler
50-600m? araligindadir. Birim m?satis degerlerinin 8.000-10.500TL
araliginda oldugu beyan edilmistir. 4. Katta yer alan net 63m? briit
96m? alanl ofis 530.933TL; 5. Katta yer alan net 63m? briit 96m?
alanl ofis 540.510TL; 9. Katta yer alan net 63m? briit 96m? alanh
ofis 593.610TL'den satiliktir. Fiyatlarin pazarlida agik oldugu; tapu
aliminda %18 KDV eklenecedi beyan edilmistir.
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Emsaller gayrimenkule yakin konumda Turan Gilines Bulvari lzerinde yer alan emsallerdir. Sehir merkezinde yer
alan emsallerden Park Oran Ticaret Merkezi iskan durumunda, 2. El satis ve kiralamalarin yapildigi ticaret merkezidir.
Ofisler kendi briit alanlar izerinden pazarlanmaktadir. Yildiz Kule ingaati yeni tamamlanmis, iskan durumunda olan
proje olup; satis ofisi satis ve kiralamalara devam etmektedir. Ofislerin briit alanlari ortak alanlar dahil briit

alanlardir.

v HASILATI PAYLASTIRMA ARSA PAYI ORANI EMSALLERI

Bolgede yapilan arastirmada 2016 yilinda hasilati paylastirma yontemi ile verilmis emsal proje bulunamamis olup;
2014 ve 2015 yilinda elde edilen veriler asagida tablo halinde verilmistir.
TABLO. 14 Hasilat Paylasimi Arsa Payi Orani Arastirmasi

Kat Karsiligi veya

imar Durumu Hasilat Paylasimi Bilgi Kaynagi

Orani

15.000m? arsa Uzerinde, Ozgelik-Pelit insaat
ortakliginda insa edilmekte olan proje Incek ] o
Y Ticaret Mal Sahibi,
Bulvari tizerinde yer almaktadir. 31 Mart 2017'de .
) ] . E:2,50 %55- Kat karsilidi orani Andag
ingaati tamamlanacak olan proje residence ve .
i Hmax:serbest Gayrimenkul
home office olarak adlandiriimis toplam 222
bagimsiz bélimden olusmaktadir.
Mesa Koza 66, Koza Sokak lizerinde 8.776m?arsa Konut 170.000.000TL bedel ile
onu .
Uzerinde insa edilmektedir. Oldukca egimli arazi . ihale alan Mesa Ingaat,
Toplam Ingaat
yapisina sahip olan parsel tizerinde 49.756m? 67.575.000TL hasilati Medya
Alani:27.000m? .
toplam ingaat alani gelistirilmistir. 206 daireden Ilbank’a 6deyecektir.
Hmax:serbest
olusan proje 3 blokludur. Hasilat Payi:%39,75
Biiylkesat Vadisi Kentsel Donlgiim ve Geligim )
Konut+Ticaret
Proje alani igerisinde, vadinin Gaziosmapasa Kizilay Merkez
. E:2.00 %50
yakasinda, 5.081m?alanli arsa %50 kat karsiligi Gayrimenkul
Hmax:serbest
verilmek istenmektedir.
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7.3.1.2. Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuclari

Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

ARSA PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Tablo. 15 Arsa Degeri Uyumlastirma Tablosu

s DUZELTILMIS
(TL/m?)
EMSAL 1 13.128 73.615.500 5.608 0% -5% 5% -25% 4.206
EMSAL 2 6.500 32.500.000 5.000 0% -10% 5% -15% 4.000
EMSAL 3 724 4.500.000 6.215 -15% -30% 15% -10% 3.729
EMSAL 4 706 5.258.250 7.448 -15% -30% 15% -25% 3.352
EMSAL 5 560 5.443.290 9.720 -15% -30% 15% -35% 3.402
EMSAL 6 600 3.900.000 6.500 -15% -30% 10% -10% 3.575
EMSAL 7 . 3250 3250 -10% 10% 0% 0% 3.250

ORTALAMA 3.645

Dederleme konusu gayrimenkuliin emsallere gére olumlu ve olumsuz 6zellikleri, cevre yapilasmalari géz dniinde
bulundurularak birim m? dederi emsal ayarlama tablosu ile 3.645 TL olarak hesaplanmis ve toplam deder
82.270.272.-TL olarak hesaplanmis, yuvarlatilarak 82.270.000.-TL takdir edilmistir.

Tablo. 16 Arsa Degeri (Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi)
29284 ADA 2 PARSEL

YUVARLATILMIS ARSA
DEGERI, TL
22.572,00 3.645 82.270.272 82.270.000

ARSA ALANI, m? BiRiM DEGER, TL/m? ARSA DEGERI, TL

Ny x.:-,l/ﬂ'.MHtK‘.);
. 2 A
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Tablo. 17 Proje Konut Degeri (Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi)
Proje . . Ortalama Ortalama
Proje Tamam:anma Alan (m2) | Min Fiyat (TL) Ma()_(rt;yat Ortale;-rrt:-e; Fiyat Birim m2 Fiyat | Proje Birim m2
Durumu (TL) Fiyati (TL)
89 451.500 590.000 520.750 5.851
73-85 369.350 556.350 462.850 5.859
. 112-137 573.300 927.650 750.475 6.028
S'CEZ?SiEfe insaat Halinde 168 850.900 1.125.000 987.950 5.881 5.802
172 869.750 960.650 915.200 5.321
188-194 952.350 1.252.500 1.102.425 5.772
215 1.085.200 1.453.150 1.269.175 5.903
97 854.000 854.000 8.800
94 815.000 815.000 8.716
Megg*'ff’za insaat Halinde 145 1.095.000 1.095.000 7.578 7.880
179 1.210.000 1.210.000 6.774
97 730.000 730.000 7.530
204 850.000 900.000 875.000 4.289
166 700.000 700.000 4.217
Resizz:’;*** insaat Halinde | 249 1.150.000 1.180.000 1.165.000 4.679 5.806
238 1.225.000 1.340.000 1.282.500 5.389
129 600.000 600.000 4.651
94 409.843 409.843 4.348
Nefis C'ankaya insaat Halinde 79 367.448 367.448 4.650 4.654
Evleri**** 174 747.000 819.000 783.000 4.500
190 973.000 973.000 5.119

*Liste fiyatlarina KDV dahil olup, daireler kat hollinden gelen ortak alan dahil brit alanlardir.

**Liste fiyatlarinda pazarlik payi bulunmadigi beyan edilmistir. Bélgede inceleme yapilan projelerde %7-15 arasi pazarlk payi
bulundugu tespit edilmis olup; fiyatlardan %9 pazarlik payi disilmastir.
Alanlar dairelerin kendi briit alanlaridir.
***| iste fiyatlarindan %7 pazarlik payi bulunmakta olup, %7 pazarlik payi dusulmustir. Alanlar ortak alan dahil brut alanlardir.
****Alanlar kat hollinden gelen ortak alanlar dahil alanlardir. Fiyatlarda %9 pazarlik payi

bulunmaktadir.

Tablo. 18 Proje Ticari Birim Degeri (Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi)
. Proje Alan Min Fiyat Max Fiyat Ortalama O.r t.alama OrFaIafn.a
Proje Tamamlanma (m2) (TL) (L) Fiyat (TL) Birim m2 Proje Birim
Durumu v Fiyat (TL) m2 Fiyati (TL)
ingaati
*
Park Oran Tamamlanmis 147 | 1.250.000 | 1.600.000 | 1.425.000 9.694 9.694
insaati
*
Yildiz Kule Tamamlanmis 63 530.933 593.610 562.272 8.925 8.925

*Bolgede inceleme yapilan projelerde %7-15 arasi pazarlik payi bulundugu tespit edilmis olup; fiyatlardan %9 pazarlik payi

distlmastir.

Nakit Akimlari Analizi yonteminde kullaniimak Gzere; emsal veriler degerlendirildiginde degerleme konusu konut
niteligindeki gayrimenkuller igin 2017 yili birim satis degeri 1.150USD/m2 (~4.000TL/m2) ofis niteligindeki
gayrimenkuller igin 2017 yili birim degeri 1.250 USD/m?2 (~4.400 TL/m?2) olarak takdir edilmistir.
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Dederleme konusu gayrimenkuliin konut ve ofis alanlan badimsiz bolimlerin kat holiinden gelen ortak alanlari dahil hesaplanan

briit alanian toplamidir. Bu nedenle dederleme konusu gayrimenkuller icin belirlenecek birim P dederde emsal alaniarinin breit

veya net olmasina gore dizeltme yapilmistir. Gayrimenkullin bulundudu bdlgede ofis kullanimina yonelik bir potansiyel

bulunmamakta olup, bolge gelisimini tamamiamis semtierin arasinda kalmis, imar planiarn sonuclanamadid icin gelisimini bekleyen

bir bolgedir. Bu nedenle ofisler, home office olarak pazarlanma potansiyeline sahiptir. Bu etken goz dnlinde bulundurularak ofis

niteligindeki badimsiz bélimlerin birim m? dederi, konut niteligindeki badimsiz bélimler icin tespit edilen dedere yakin, ancak

yukarida olacak sekilde takdir edilmistir.

v’ HASILATI PAYLASTIRMA ARSA PAYI ORANI ARASTIRMA SONUCLARI

Bolgede yaplilan piyasa analizinde markalagsmis konut projelerinde hasilat paylagimi oraninin % 40-50 civarinda,
ticaret imarli arsalarda ise anlagilan oranlarin arsanin blyiikligiine, imar durumuna ve konumuna gére %50-55
araliginda oldugu bilgisi edinilmigtir. Incek Vista'min mal sahibi ile yapilan gériismede %55 kat karsiligi orani ile
verildigi tespit edilmistir. 2 ve 3. Ornek Biiyiikesat Vadisi Kentsel Ddniisiim ve Gelisim Proje alani icerisinde yer alan
arsalar olup; vadi kenarinda yer alan arsalar oldukga edimli topografik yapiya sahiptir. Arazinin hafriyat ve temel

acma maliyetleri yiiksek oldugdu igin kat karsiliginin %30 olarak gergeklesecedi varsayilmistir.

7.3.1.3. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Konu gayrmenkul bos arsa niteliginde olup degerleme calismasinda kira dederi analizi yapiimamistir.
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7.3.2. Maliyet Olusumlar Analizi
Maliyet Olusumlari Analizi Yontemi ile konu parsel lzerinde gelistirilen projenin gelistirme maliyeti ve projenin
tamamlanmasi icin 6ngoriilen maliyetler hesaplanmistir.

Tablo. 19 Maliyet Olusumlari Tablosu (Toplam Proje Maliyeti)

Arsa Alani 22.572,00 m2
Ortak Alanlar 79.573,85 m2
Blok Toplam Taban Alani 12.745,97 m2
Brit Satilabilir Alan 103.419,00 m?2
Toplam Insaat Alani 153.252,96 m?2
Toplam Bina Taban Alani 12.745,97 m?2
Peyzaj Alani 9.826,03 m?

BiNA MALIYETI

Ortak Alanlar Alan (m?2) Birim Maliyet (USD/m?2) Maliyet

Kaba Insaat 49.833,96 200 9.966.792 USD
Ince Yapi 49.833,96 100 4.983.396 USD
Elektro-Mekanik 49.833,96 80 3.986.717 USD
Yapi Alanlari Alan (m?3) Birim Maliyet (USD/m?2) Maliyet

Kaba Ingaat 103.419,00 140 14.478.660 USD
Ince Yapi 103.419,00 230 23.786.370 USD
Elektro-Mekanik 103.419,00 100 10.341.900 USD
TOPLAM BINA MALIYETI 67.543.835 USD
BINA DISI MALIYETLER Alan (m?2) Birim Maliyet (USD/m?2) Maliyet
Peyzaj Maliyeti 9.826,03 50 491.302 USD
Toplam Bina ve Bina Digi Maliyetler 68.035.136 USD
DIGER MALIYETLER

Proje ve Danismalik Maliyetleri 2,50% 1.688.596 USD
Yasal Izinler ve Harglar 5,00% 3.377.192 USD
Satig-Pazarlama Maliyetleri 3,00% 2.026.315 USD
Ekipman, Mobilizasyon v.b Maliyetler 6,00% 4.082.108 USD
TOPLAM DiGER MALIYETLER 11.174.211 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 79.209.347 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 277.668.366 TL

Maliyet yontemi ile degerleme konusu 29284 ada 2 parsel (izerinde gelistirilen projenin toplam gelistirme maliyeti
79.209.347.-USD (277.668.366.-TL) hesaplanmistir.

16_400 213 ot R



40

Degerleme tarihi itibari ile yerinde yapilan incelemede insaatin heniiz baslamadigi, arazi lizerinde herhangi bir
dizenleme yapiimadigi tespit edilmistir. Mevcut maliyet hesabinda; diger maliyetler bashginda proje icin bu gline

kadar yapilmis olan proje, izin, pazarlama gibi diger maliyetler hesaplanmis ve dederleme tarihi itibari ile diger

maliyetlerin ortalama %13 oraninda tamamlandigi kabul edilmistir.

TABLO. 20 Degerleme Tarihi itibari ile Mevcut Maliyet

MEVCUT MALIYET TABLOSU
ALAN (m?)  TOPLAM MALIYET TOPLAM TAMAMLANMA GERGEKLESEN
MALIYET (TL) ORANI MALIYET (TL)
BiNA MALIYETi 153.252,96 79.209.347 277.668.366 0% -
BiNA DISI
M ALiYETLSER 9.826,03 491.302 1.722.257 0% -
DIGER MALIYETLER 11.174.211 39.171.196 13% 5.092.255
TOPLAM 90.874.859 318.561.820 5.092.255

Diger maliyetler baghd altinda degerleme tarihine kadar yapilan toplam harcamalar yaklagik 5.092.255.-TL olarak
hesaplanmis ve yuvarlatilarak 5.000.000.-TL takdir edilmistir.

7.3.3. Gelir indirgeme Yaklagimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayri yéntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve
Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayriimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Degerleme galismasinda Direkt Kapitalizasyon Yéntemi uygulanmamistir.

7.3.3.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi

Arsa dederinin belirlenmesinde ve projenin net bugtlinkii degerinin hesaplanmasinda Nakit Akimlari Analizi ve Hasilat
Paylagimi yontemi kullaniimistir.

Nakit Akimlari Analizi yaklasiminda gayrimenkul Uzerinde mer’i imar plani ile verilen yapilasma kosullari
dogrultusunda projelendirilmis ve ruhsata baglanmis olan proje dogrultusunda yillara yaygin olarak nakit akislari
hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkuliin net buginki
dederi hesaplanir.

Degderleme konusu gayrimenkul (izerinde insa edilecek proje hazirlanmis, ruhsati alinmis ve projesi onaylanmistir.
Insaat heniiz baglamamis olup; degerleme calismasi kapsaminda projenin tamamlanmasi durumundaki net bugiinkii
degerinin hesaplanmasinda Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullanilmistir. 29284 ada 2 parsel (zerinde gelistirilen
proje icin kullanilan varsayimlar asadida sunulmustur.

Gelir indirgeme yaklasiminda kullanilan varsayimlar:

e Rapor iceriginde satilabilir kiralanabilir alanlar olarak belirtilen alanlar Sinpas G.Y.O. A.S.'den alinmigtir.
Konut Alani: 90.627 m2, Ofis Alani: 8.837 m2 Sosyal Tesis Alani:3.955 m2 olmak lzere Toplam Satilabilir
Alan:103.419 m2dir.

. Parsel (izerinde insa edilecek projenin 2017 yilinda ingaatinin baslayip, 2020 yili sonunda tamamlanacadi
ongorilmistir. Bagimsiz bdlimlerinin satisinin 2020 yili sonunda tamamlanacadi 6ngorilmistir.

. Insaat tamamlanma oranlari; 2017 yili igin %5, 2018 yili icin %30, 2019 yili igin %30 ve 2020 yili icin %35
olarak 6ngorilmiistir.

e  Konut ve ofislerin satis dederleri pazarda emsal projelerin pesin satis fiyatlari kabul edilmistir. 2017 yili igin
konut birim satis dederi 1.150 USD/m2, ofis+sosyal tesis birim satis dederi 1.250 USD/m2 olarak

6ngorilmustar.
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e Yillara gore ortalama satis hizlari 2017 yilinda %20, 2018 yilinda %30, 2019 yilinda %35 ve 2020 yilinda

%15 olarak 6ngorilmistdir.

e  Konut ve ofis deder artis primi, 2018 yili igin % 3, 2019 ve 2020 yillari icin % 5 olarak 6ngoérilmustr.

o Iskonto orani; risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi sonucunda %12 olarak belirlenmistir.

e Risksiz getiri orani; uzun vadeli devlet tahvili faiz orani esas alinarak ortalama % 11 kabul edilmistir. Pazar

Riski; projenin gergeklestirildigi bélge 6zellikleri, sektor risk primleri, proje yonetimi vb. risk bilesenlerinden

olusmaktadir.
e  Tum ddemelerin pesin yapildigi varsayilmistir.
e  Etkin vergi oran sifir kabul edilmistir.

TABLO. 21 Gelir indirgeme Yaklasimi ile Projenin Net Bugiinkii Deger Hesabi

29284 ADA 2 PARSEL, Arsa Alani, m? 22.572,00

Toplam Satilabilir Brit Isyeri (Ofis+Sosyal Tesis) Alani, m? 12.792,00

Toplam Satilabilir Brot Konut Alani, m? 90.627,00

TOPLAM SATILABILIR ALAN, m? 103.419,00

Enflasyon Orani, USD 3%

ISYERI SATIS GELIRLERI, USD 2017 2018 2019 2020
Birim Satis Degeri, USD 1.250 1.288 1.352 1.419
Satis Fiyatt Artis Orani 0.0% 3.0% 5.0% 5.0%
Satis Hizi 35,0% 30,0% 35.0% 5.0%
Satilabilir Alan, m? 4.477.20 3.837.60 4.477,20 639,60
iSYERi SATIS GELIRLERi, USD 5.596.500 4.940.910  6.052.615 907.892
KONUT SATIS GELIRLERi, USD 2017 2018 2019 2020
Birim Satis Deg@eri, USD 1.150 1.185 1.244 1.306
Satis Fiyatt Artis Orani 0.0% 3.0% 5.0% 5,0%
Satis Hizi 20,0% 30,0% 35.0% 15,0%
Satilabilir Alan, m? 18.125,40 27.188,10 31.719,45 13.594,05
KONUT SATIS GELIRLERI, USD 20.844.210 32.204.304 39.450.273 17.752.623
TOPLAM SATIS GELIRLERI, USD 26.440.710 37.145.214 45.502.888 18.660.515
Net Bugiinkii Deger, USD %120  97.466.866

Net Bugiinki Deger, TL 341.670.098

Degerleme konusu 29284 ada 2 parsel (izerinde gelistirilen projenin tamamlanmis olmasi durumundaki net bugiink(
degeri 97.466.866.-USD (341.670.098.-TL) olarak hesaplanmigtir.
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Arsa degeri takdirinde ikinci dederleme yontemi olarak Nakit Akimlari Analizi ile hesaplanan proje indirgenmis toplam
net gelirleri Gzerinden Kat Karsiligi orani ile arsa dederi hesaplanmistir. Dederleme konusu parsel igin diizenlenmis
herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi sdzlesmesi bulunmamaktadir. Bélgede yapilan arastirmada kat
karsilidi orani %30 olarak kabul edilmistir.

TABLO. 22 Hasilat Paylasimi ile Arsa Degeri Hesabi

PROJE SATI§ GELIRLERI, USD 2017 2018 2019 2020
TOPLAM SATIS GELIRLERI, USD 26.440.710 37.145214  45.502.888  18.660.515
Net Bugiinki Deger, USD %12,0 97.466.866

Hasilat Paylasimi Arsa Payi Orani 30%

Hasilat Paylasimi Arsa Payi Degeri, USD 29.240.060

Hasilat Paylasimi Arsa Payi Degeri, TL 102.501.029

Dederleme galismasinda Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile projenin tamamlanmasi durumundaki net bugilinki
degderine ulasiimis ve bolgedeki hasilat paylasiminin yaklasik %30 oranlarinda oldugu kabul edilerek hasilat paylagimi
sonucu gelistiriimis arsa dederine ulasiimistir. Konu parsel (zerinde heniiz insai faaliyetler baslamamis olup
gelistirilmis arsa degerinden yaklasik ylizde on oraninda risk primi distlerek arsa dederi 29.240.060.-USD
(102.501.029.-TL) olarak hesaplanmistir.

7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederleme calismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda gayrimenkuliin hukuki durumunda risk olusturulabilecek

herhangi bir kayda rastlanmamistir.
7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Dederleme konusu gayrimenkul arsa vasfinda olup; miisterek veya bolinmis kismi bulunmamaktadir.
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8. GAYRIMENKULE ILISKIN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRILMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi
Degerleme konusu 29284 ada 2 parsel no’lu gayrimenkuliin arsa degerinin belirlenmesinde Emsal Karsilastirma
Analizi yontemi ve Nakit Akimlari Analizi/Hasilat Paylasimi yontemi kullaniimistir. Parsel (izerinde insai faaliyetlere
baslanmamis olup nihai arsa dederi Emsal Karsilastirma yontemi ile ulasilan deger lehinde uyumlastirilarak
82.270.000 TL olarak takdir edilmistir.
Tablo. 23 Uyumlastirma Tablosu

29284 ADA 2 PARSEL ARSA DEGERI

HASILAT PAYLASIMI iLE EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMi iLE o
HESAPLANAN ARSA DEGERI (TL) HESAPLANAN ARSA DEGERI (TL) R
102.501.029 82.270.272 82.270.000
8.2. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar

Sz konusu degerleme calismasi “proje dederlemesi” kapsaminda hazirlanmistir. imar plani ile verilen “E:2.00,
konut+ticaret alani” yapilasma kosullari dogrultusunda hazirlanmis 08.02.2016 tarihli Isim Degisikligi Ruhsati ve bu
ruhsata bagh olan 04.04.2014 tarihi onayli mimari proje ile gelistirilmis olan proje dogrultusunda olusan arsa ve
proje dederleri Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile takdir edilmistir.

Gelir indirgeme yaklasiminda kullanilan varsayimlar:

e Rapor igeriginde satilabilir kiralanabilir alanlar olarak belirtilen alanlar Sinpas G.Y.O. A.S.’den alinmistir.
Konut Alani: 90.627 m2, Ofis Alani: 8.837 m2 Sosyal Tesis Alani:3.955 m2 olmak (izere Toplam Satilabilir
Alan:103.419 m2'dir.

. Parsel (izerinde insa edilecek projenin 2017 yilinda insaatinin baslayip, 2020 yili sonunda tamamlanacagi
6ngorilmistir. Bagimsiz bélimlerinin satisinin 2020 yili sonunda tamamlanacadi 6ngorilmistir.

. insaat tamamlanma oranlari; 2017 yili icin %5, 2018 yili igin %30, 2019 yili icin %30 ve 2020 yili igin %35
olarak dngorilmustir.

e Konut ve ofislerin satis dederleri pazarda emsal projelerin pesin satis fiyatlar kabul edilmistir. 2016 yili igin
konut birim satis dederi 1.150 USD/m?2, ofis+sosyal tesis birim satis dederi 1.2505 USD/m2 olarak
Ongorilmistdr.

e Yillara goére ortalama satis hizlari 2017 yilinda %20, 2018 yilinda %30, 2019 yilinda %35 ve 2020 yilinda
%15 olarak 6ngorilmistir.

e  Konut ve ofis deder artis primi, 2018 yili igin % 3, 2019 ve 2020 yillari igin % 5 olarak 6ngérilmistdir.

o Iskonto orani; risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi sonucunda %12 olarak belirlenmistir.

e Risksiz getiri orani; uzun vadeli devlet tahvili faiz orani esas alinarak ortalama % 11 kabul edilmistir. Pazar
Riski; projenin gergeklestirildigi bolge dzellikleri, sektor risk primleri, proje ydnetimi vb. risk bilesenlerinden
olugsmaktadir.

e Tum ddemelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

e  Etkin vergi orani sifir kabul edilmistir.
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Rapor tarihi itibariyle degerleme konusu projenin insaati henliz baslamamistir. Yapi Ruhsati alinmis, mimari projesi
onaylanmistir. Raporda nihai deder arsa degeri Uzerine mevcut proje maliyetlerinin eklenmesi sonucu Maliyet
Olusumlari Analizi ile takdir edilmistir. Sonug olarak takdir edilen arsa dederine mevcut maliyet degeri eklenerek

projenin bugiinkii dederi hesaplanmis ve asadidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 24 Degerleme Tarihi itibari ile Mevcut Durum Degeri

MEVCUT MALIYET (TL) ARSA DEGERI (TL) MEVCUT PROJE DEGERI (TL)

5.000.000 82.270.000 87.270.000

TABLO. 25 Arsa Degeri, Mevcut Durum Degeri, Projenin Toplam Degeri
PROJENIN TAMAMLANMIS OLMASI

ARSA DEGERI (TL) MEVCUT PROJE DEGERI (TL) DURUMUNDAKI NET BUGUNKU DEGERI
(TL)
82.270.000 87.270.000 341.670.098
8.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asqari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Alimadiklarinin Gerekgceleri

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu boélgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari
bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.
8.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak
Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Gériis

Dederlemesi yapilan gayrimenkul {izerinde 08.04.2014 ve 08.02.2016 tarihlerinde ruhsati alinmis, 04.04.2014
tarihli proje ile gelistirilen projenin ingaati baslamamigstir. 08.02.2018 tarihine kadar ingaata baslanmasi
gerekmektedir.

Fiili durumda Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Imar Arsivinde yapilan incelemede, proje degisikligi icin bagvuru
yapildidi; vaziyet planinin onaylandigi; ancak heniiz mimari projenin onaylanmadidi ve ruhsata baglanmadigi tespit
edilmistir. Bu nedenle dederlemede yapilan degisiklik dikkate alinmamistir. Tadilat Projesi'nin ruhsata baglanmasi

durumunda, raporun revize edilmesi gerekecektir.

8.5. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagh Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi Portféyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Hali hazirda Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi Portféylinde yer alan konu tasinmazin, Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimleri geregince Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi portféyiinde “Projeler” bashdi altinda bulunmasinda herhangi bir

engel bulunmadig kanaatine varilmistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme raporu; Ankara ili, Cankaya Ilcesi, Bilyiikesat Mahallesi, 29284 ada, 2 parselde konumlu heniiz
isimlendirilmemis olan projenin giincel satis dederini belirlemek amaciyla hazirlanmistir. Gayrimenkuliin kullanim
fonksiyonu, proje konsepti, altyapi ve ulasim iliskileri, bulundugu bélge, bélgenin gelisim egilimi, cevre yapilanmalari
gibi faktorler 1gi§inda Emsal Karsilastirma, Nakit Akimlari Analizi ve Hasilati Paylastirma Y&ntemleri'nin
uyumlastiriimasi ile arsa degeri takdir edilmis; projenin mevcut insaat seviyesi ile bugiinkii dederinin hesabinda ise
Maliyet Yontemi kullanilarak nihai dedere ulasiimistir. Projenin tamamlanmis olmasi durumundaki dederi Nakit Gelir
Akimlari yontemi ile hesaplanmis, satilabilir alanlar igin benzer projeler incelenerek proje dederi hesaplanmistir.
Dederleme konusu gayrimenkuliin bulundudu bélgede yetkili kurumlardan alinabilen resmi bilgiler dogrultusunda

asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

9.2, Nihai Dedger Takdiri

Sonug olarak; Sinpas Gayrimenkul Yatinim Ortakligi Anonim Sirketi miilkiyetinde bulunan; Ankara Ili, Gankaya Ilgesi,
Biyiikesat Mahallesi, 29284 ada, 2 parsele kayitli arsa ve {izerinde gelistirilen projenin dederleme tarihi itibari ile
degeri K.D.V. harig 87.270.000.-TL (Seksenyedimilyonikiyiizyetmisbin Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir
edilmistir.

Tablo. 26 Nihai Deger Tablosu

ARSA DEGERI,

ARSA DEGERI, K.D.V. HARIC (TL) %18 K.D.V. DAHIL (TL)

82.270.000 97.078.600

MEVCUT PROJE DEGERI, K.D.V. HARIC (TL)

MEVCUT PROJE DEGERI,
%18 K.D.V. DAHIL (TL)

87.270.000 102.978.600

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
NET BUGUNKU DEGERI, K.D.V. HARIC (TL) NET BUGUNKU DEGERI, %18 K.D.V. DAHIL (TL)

341.670.098 403.170.715

- 1 USD = 3,5055.-TL (22.12.2016 tarihli T.C. Merkez Bankasi Doviz Alis Kuru)
- Raporda belirtilen degerlerin tamami K.D.V. HARIC degerlerdir.

F. GUL NUMANOGLU TANRIOVER Didem 6ZTURK
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