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ONEMLI BEYAN

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ("TSKB"), Anel Yapi Gayrimenkul A.S. (“Anel Yapl” veya
“Firma") iliskin igbu degerleme raporunu, Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri San. ve
Tic. A.S. (“Anel Telekom”, “Anel Grup”) vyetkililerinin talebi Uzerine 5.12.2013 tarihinde
hazirlanmis olan degerleme raporunun gilincellenmesi suretiyle hazirlanmigtir. Isbu rapor
cergevesinde yapilan glincellemeler;

i) 05.12.2013 tarihli raporda kullanilan ve Som Kurumsal Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik Hizmetleri Ticaret A.S. ("Som Gayrimenkul”) tarafindan Anel Is Merkezi igin
hazirlanmis 06.11.2013 tarihli, SOM-1310-27143 referans numaral gayrimenkul degerleme
raporu disinda Arti Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. ("Arti Gayrimenkul”) tarafindan
hazirlanan 31.12.2013 tarihli, 2014-0Z-00032 referans numarah guncellegtirilmis gayrimenkul
dederleme raporunun Firma tarafindan Bankaya sunulmasi,

i) Firma gayrimenkul portféylinde bulunan EGS bloklarindaki 7 adet bironun bir
tanesinin 05.12.2013 tarihinde satilmasi dogrultusunda, Anel Yapi gayrimenkul portfdyiine
iliskin kompozisyonun degismis oldugu bilgisinin firma tarafindan Bankaya iletilmesi,

iii) Anel Yapi'nin Bilgili Bagimsiz Denetim Ve Yeminli Mali Mugavirlik A.S. ve AC
Istanbul Uluslararasi Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. tarafindan denetlenmis 30.09.2013 tarihli
mali tablolar diginda Bilgili Bagimsiz Denetim Ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. ve AC Istanbul
Uluslararasi Badimsiz Denetim ve SMMM A.S. tarafindan denetlenmis 31.12.2013 tarihli giincel
mali tablolarinin Firma tarafindan bankamiza ulagtinimasi nedenleriyle icra edilmigtir.

Bu Rapor ve/veya bu Rapor‘daki bilgiler kopyalanamaz, ifsa edilemez veya TSKB tarafindan
Rapor'un ve/veya Rapor'daki bilgilerin dogrudan yollandigi Anel Yapi ve/veya Anel Yapi‘nin
Rapor‘un bir kopyasini yollamak zorunda oldugu resmi kurumlar ve danismanlari disinda kisilere

dagitilamaz.

Bu Rapor, TSKB tarafindan hazirlanmig olan 05.12.2013 tarihli degerleme raporunun
glincellenmesi cercevesinde, Firma tarafindan TSKB'ye iletilmis olan belge ve bilgilere
dayanilarak ve Firmanin talebi ile hazirlanmigtir. TSKB, Firma tarafindan iletilen bilgi ve
belgelerin iceriginin dogrulugu ile ilgili herhangi bir teyit vermemekte olup, rapordaki bilgilerin
yanlis, yetersiz, eksik, kat'i ya da tam olmamasi nedeniyle sorumlu tutulamaz. Bilgiler ya da
bilgilerin degerlendirilmesi ile elde edilen herhangi bir sonugtan dolayi 3. kisilerin dogrudan ya
da dolayl olarak ugradiklan zarardan dolayi TSKB sorumlu olmayacaktir. Bu dokimanin

iceriginin tam, uygun veya gegerli oldugu anlaminda yorumlanamayacagi gibi, bilgilerin

dogruludu hakkinda agik veya dolayli garanti olusturdugu anlamina gelmez. |
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Kapsam ve Metodoloji

Bu rapor, Anel Telekomiunikasyon vyetkililerinin talebi dogrultusunda, TSKB tarafindan
05.12.2013 tarihinde tamamlanmig olan Anel Yapi degerleme raporunun giincellenmesi
suretiyle genel kabul gormis Net Aktif Deder ve Benzer Sirket Carpanian yodntemleri

kullanilarak hazirlanmustir. isbu rapor gercevesinde yapilan giincellemeler;

i) Firma gayrimenkul portfdyinde bulunan Anel Is Merkezi‘nin Som Gayrimenkul
tarafindan hazirlanmis 06.11.2013 tarihli, SOM-1310-27143 referans numaral
gayrimenkul dederleme raporundaki KDV harig 113.000.000 TL tutarindaki degerin
yerine Arti Gayrimenkul tarafindan hazirtanan 31.12.2013 tarihli, 2014-0Z-00032
referans numarall gayrimenkul degerleme raporundaki KDV harig 130.606.000 TL

tutarindaki glincel degerinin kullaniimasi,

ii) Anel Yapl binyesindeki gayrimenkul portfoyinin dedismesi sonucunda irma
gayrimenkul portféylinde bulunan EGS Bloklari'min TSKB Gayrimenkul Degerleme
A.S. ("TSKB GMD”) tarafindan hazirlanmis 04.11.2013 tarihli, 2013REV866
referans numarali gayrimenkul dedgerleme raporundaki KDV hari¢ 4.730.000 TL
tutanindaki degerinden 05.12.2013 tarihinde satilmis olan 246 no'lu bagimsiz
bélumin gayrimenkul dederleme raporundaki KDV haric 732.775 tutarinin

cikarnlarak revize dederinin kullaniimas,

iii) Anel Yapi‘nin Bilgili Bagimsiz Denetim Ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. ve AC
istanbul Uluslararast Badimsiz Denetim ve SMMM A.S. tarafindan denetlenmis
30.09.2013 tarihli mali tablolan yerine 31.12.2013 tarihli mali tablolarinin

kullanimasi,
suretiyle gergeklestirilmistir.

Net Aktif Deger yontemi, Firma blinyesinde mevcut durumda sahip olunan tim varhklarin
yaklagik piyasa dederi hesaplanarak, bu tutardan tim borglarin piyasa dederinin disiilmesi
ile bir “Dizeltiimis Defter Degeri” bulunmasi esasina dayanmaktadir. Bu kapsamda
Firma'nin 31.12.2013 tarihli Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan'na (“UFRS")
uygun bilancosu kullanilarak, Firma'nin sahip oldugu varliklarin tahmini reel degerleri ve
sabit varliklann da ekspertiz dederleri tespit edildikten sonra elde edilen dederden,
finansal ve diger yikimlaldklerin dilsiimesi suretiyle Net Aktif Deger'e ulasiimaktadir.
Firma’nin sahip oldugu varhklann ekspertiz degerleri igin TSKB GMD ve Arti Gayrimenkul
tarafindan hazirlanan ekspertiz ¢alismalari baz alinmis olup, ilgili ekspertiz galismalan
dahilinde dederlemeye baz teskil eden hesaplarin gecerliligi, dogrulugu ve varhgi
konusunda herhangi bir finansal ve hukuki detayll inceleme ile mali denetim

gergeklestiriimemistir. ‘
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Benzer Sirket Carpanlan ydnteminde ise Firma ile aym sektérde faaliyet gésteren benzer
sirketlerin finansal rasyolarinin ortalamalari ve/veya sektdre 6zgl gegmiste gergeklesmis
islemlerden olusan rasyolar dikkate alinarak deder tespit edilmektedir. Bu kapsamda, Firma
ile ayni sektdrde faaliyet gdsteren halka agik Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari’ndan 23
tanesi secilmekte ve Piyasa Dederi/Defter Dederi rasyolarmin ortalamasi alinmaktadir.
Firma'min 31.12.2013 tarihli bilangosundaki &6zsermaye dederi ile hesaplanan rasyo
ortalamasi carpilarak, Firma'nin Benzer Sirket Carpanlari yontemine goére hesaplanmis

dederine ulagilmaktadir.
Degerleme galismasi agagtdaki bélimlerden olusmaktadir:

Genel Bilgiler
a) Anel Yapi Gayrimenkul A.S.
b) Anel Yap! Mevcut Durum Analizi
Degderleme
a) Dederleme Ydntemleri
i) Net Aktif Deger Yontemine Gére Degerleme
(1) Degerleme Kapsaminda Bilangao Revizyonlari
(2)  Duran Varliklar‘a lliskin Gerceklestirilen Revizyonlar
(3) Ozsermayeye lliskin Gergeklestirilen Revizyoniar
(4) Net Aktif Deder Yontemine Gore Degerleme Sonucu
it) Benzer Sirket Yontemine Goére Dederleme

b) Degerleme Sonucu

Caligmada baz alinan mali tablolar Anel Grup ve Anel Yapi’dan temin edilmistir. Calismantn
her tirli hata ve eksikliklerden arindinlmasi igin azami gayret gosterilmis olmasina kargin,
dis kaynakh verilerde olusabilecek hata ve noksanlarnn, dederlendirme sonuglari iizerinde
etkili olabilecegi hususunun her galismada oldudu gibi burada da dikkate alinmasi

gerekmektedir.
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Genel Bilgiler

Anel Yapi! Gayrimenkul A.S.

Anel Yapi, 2008 yilinda Istanbul'da kurulmus olup, Firma merkezi Umraniye/Istanbul’'dadir.
Ana faaliyet alani gayrimenkul taahhit isleri olan Anel Yapi, insaat sektériinde miiteahhitlik
ve proje gelistirme hizmetleri de vermektedir. Firma, Anel Grubu sirketlerini ayni gat
altinda bulusturan “Anel Is Merkezi” projesinin uygulamasini gergeklestirmis, Kavak Ridvan
Celikel Anadolu Lisesi’‘nin yapimini Celikel Vakfi adina ydritmuigtiir. 2010-2011 yillan
arasinda, Anel Yapi, “Anel Sera Adi Ortakh@i"m kurarak Kuyas Kuyumcukent Gayrimenkul
Yatirnmian A.S. adina Kuyumcukent projesini gergeklestirmistir. Firma‘nin tamam ddenmis
gincel sermayesinin ortaklar arasindaki dagilimi asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 1: Anel Yapi Ortaklik Yapisi

Pay Tutan Pay Oram

Ortaklik Yapisi ~ (BinTL) (%)
Anel Elektrik Praje Taah. Tic. ve San. A.S. 17.600 40,0
Anel Telekomiinikasyon Elekt. Sist. San. ve Tic. A.S. 24.200 55,0
Ridvan Celikel 440 1,0
Avniye Mukaddes Celikel 220 0,5
Mahir Kerem Celikel 770 1,8
Merve Sirin Celikel 770 1,8
Toplam 44.000 100

Kaynak: Firma

Firma, gegmis doénemlerde Grup sirketlerine taahhit igleri gergeklestirmigse de, 2012
yilindan itibaren sadece gayrimenkul kiralama faaliyetinde bulunmakta ve kira geliri elde
etmektedir. Firma’nin kira geliri elde ettidi projeler asagida siralanmaktadir:

Anel is Merkezi:
Anel Is Merkezi, Istanbul ili, Umraniye Ilgesi, Saray Mahallesi sinirlarinda bulunan Site Yolu
Caddesi izerinde yer almaktadir. Anel Is Merkezi‘nin lzerinde yer aldi§i parsel bati

yoniinde Dr. Fazil Kigik Caddesi, doju yéniinde Site Yolu Caddesi, kuzey yéninde ise

Toya Sokak ile gevrilidir.

17.09.2009 tarih 2009/11136 sayili 4A sinifi Yapi Ruhsati ve 25.11.2009 tarih 2009/18812
sayil Yapi Kullanma Izin Belgesine gore, 8.912 m? alanli parsel tzerinde 6 bodrum + zemin
+ 11 normal kat + cgati kati olmak lizere toplam 19 kattan olusan yapinin toplam alani
62.382 m? olup, yapi iginde 3 adedi dilkkan 26 adedi ofis olmak iizere toplam 29 adet
bagimsiz bolim bulunmaktadir. Bagimsiz bélomlerin rehinler hanesinde Yapn ve Kredi
Bankas) A.S. lehine birinci derece 13.10.2010 tarih ve 25645 nolu 48.000.000 Euro bedelli
ipotek bulunmaktadir. Bagimsiz bélimdeki dikkaniarin kullanim -alabi 4.8200 m2, ofais

Tiirkiya Sirlai Kalkinma Bankast A,
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alanlari 7.707 m?2, ortak alanlar 49.855 m2 olmak {zere bina toplam 62.362 m2'dir. Anel is
Merkezi'nde 2013 yil itibanyla Anel Grup sirketlerine ek olarak; SAP, Orange, Takeda,
Redbull, Celebi Holding, Kariyer.net, Sigortam.net, Hobby Kozmetik, Watsons, Shaya,
Grohe, Pierre Fabre, Villa Maral, Avnet Sanko, Uniqlo, Karsan, Akademi Spor ve Informatik

firmalan kiract konumunda yer almaktadir.

Anel Is Merkezi'nin degerleme calismas) 31 Aralik 2013 tarihinde Arti Gayrimenkul firmasi
tarafindan gergeklestirilmis olup, yapilan pazar arastirmasi ve dederleme hesaplamalan
sonucunda Anel Is Merkezi‘nin piyasa degeri KDV hari¢ 131 milyon TL seviyesinde tespit

edilmigstir.

Kadiki olu i'n i Bina:

Firma’nin sahibi oldugu taginmaz Kadikdy Kosuyolu Caddesi’'ne cepheli olarak konumlanmig
209 m? yiizdlgimiine sahip arsa iizerine inga edilmis 394 m? kullanim alanina sahip 2
bodrum, zemin ve 2 normal kattan olusan 5 katli yapidir. Firma’dan edinilen bilgilere gére
halihazirda séz konusu binays Kaya Hukuk Birosu kirac sifatiyla kullanmaktadir.

Kosuyolu Caddesi’‘ne cepheli olarak konumlanmis tasinmazin serhler hanesinde 22.10.2009
tarihli ve 34487 sayili yaz ile 64.978 TL borca iliskin olarak kamu haczinin bulundugu
Firma vyetkililerinden ©dgrenilmistir. Tasinmazin imar plani 01.08.1997 onay tarihli ve
“Kadikdy, Acibadem, Kosuyolu Mahalleleri D100 Kuzeyi Revizyon Uygulama Imar Plam
kapsaminda gergeklestirilmistir. 26.07.1996 tarihinde verilen 36-9-3 nolu yapi ruhsati,

konut kullanimi igin olup, isyeri olarak kullanima yonelik ek bir izin alinmamigtir.

”

Firma’nin sahip oldugu binanin dederleme gahgmasi Kasim 2013 tarihinde TSKB GMD
tarafindan gerceklestirilmis olup, yapilan pazar arastirmasi ve dederleme hesaplamalan
sonucunda tasinmazin piyasa dederi KDV harig 3,0 milyon TL seviyesinde tespit edilmistir.

Yesil Bioklary’

Anel Yapi Yesilkdy, Istanbul’da EGS Bloklari’nda 6 adet biironun sahibi konumundadir.
Firma’nin sahibi oldugu tasinmazlar, EGS Bloklari B3 blokta yer alan 170, 173, 174, 215,
265 ve 317 no'lu bagimsiz bolimlerdir. S6z konusu gayrimenkuller Istanbul Atatirk
Havalimani, Diinya Ticaret Merkezi ve CNR Expo Fuar Merkezi mevkiinde yer almaktadir.
EGS bloklari 19 kath bir bina olup, Firma’nin sahibi oldugu biirolar 3., 5., 7. ve 9. katlarda
bulunmaktadir. Biirolann toplam briit yizdélgimi onayli mimari projesine gére 1.074
m?'dir. S6z konusu biirolarda 2013 yih itibartyla Wilox, Indeks, Promedya, Metis, Keypenk

ve Barentz firmalan kiract konumunda bulunmaktadir.

EGS Bloklan, Bakanlar Kurulu’nun 02.07.2013 tarihli ve 2013/5082 sayili kararina gére
Ozel Guvenlik Bélgesi’'nde kalmaktadir. Ayrica, s6z konusu tasinmazin bulundugu 192 nolu
parsel igin 05.05.1997 onanli 1/5.000 blgekle Nazim Imar Plani dedisikligi verilmis olup, sz

konusu uygulama 25.09.1998 onanlt 1/1.000 dlgekli UygularfijklysSingjial ineraBenkes Aigiare
MecisiMabusan Caar ek ALY
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Mahkemesi‘nin 23.11.200 tarih, 200/20E ve 2000/1133K sayili karan ile iptal edilmistir.
30.12.2005 tarihinde, Danistay 6. Dairesi‘nin 2003/7753E ve 2005/6785K sayili karan ile
Istanbul 1. Idare Mahkemesi‘nin planian iptal eden kararn onanmig olup, mahkeme kararlar
dogrultusunda 192 nolu parsele ait tim ruhsatlar Bakirkoy Belediye Baskanhgi’'nca iptal
edilmistir. S6z konusu kararlar dolayisiyla, tasinmaza iliskin ruhsat ve proje iptali disinda
herhangi bir enciimen yikim ve para cezasi karan bulunmamaktadir. S6z konusu
taginmazin bulundugu parsel 11.08.2010 tarihli 1/1.00 &lgekli, Yesilkdoy - Dunya Ticaret
Merkezi Uygulama Imar Plani'na gére “Diinya Ticaret Merkezi” alaninda kalmaktadir.
Tasinmazlara ait iptal edilen ruhsat ve projelerin, yeniden basvuru yapilmasi halinde

yenilenebilecegi ekspertiz raporunda belirtiimektedir.

Firma, mevcut durumda 6 adet buroya sahip olmakla birlikte, Aralik 2013 tarihinde 1 adet
biuronun satigini gerceklestirmistir. Bu nedenle, TSKB GMD tarafindan Kasim 2013 tarihinde
hazirlanan rapor 7 adet biiro icin deder sunmakta ve raporda yapilan pazar arastirmasi ve
dederleme hesaplamalan sonucunda tasinmazlarin toplam piyasa dederi KDV harig 4,7

milyon TL seviyesinde tespit edilmektedir.

Firma’'nin, Aralik 2013 tarihinde EGS Blok’larinda yer alan 246 Bagimsiz Bolim No'lu ve
arsa payl 179/95075 olan biiro nitelikli gayrimenkuliini sattids bilgisi Firma yetkililerinden
6grenilmigtir. Anel Yapi igin Net Aktif Deger yontemine gore yapilan degerleme galismasi
kapsammda, Kasim 2013 tarihinde TSKB GMD tarafindan gerceklestirilen 2013REV866
referans no'lu gayrimenkul ekspertiz raporunda dederi 732.775 TL olarak belirtilen ve
satisa s6z konusu olan gayrimenkuliin dederi raporda belirtilen 7 adet biironun toplam
ekspertiz degerinden gikartilmistir. S6z konusu islem sonrasi Anel Yapi'nin EGS Blok’larinda
bulunan 6 adet bironun toplam degeri 3.997.225 TL olarak kabul edilmistir.

Tifkiye Slaai ka!kmma Bankasi A.§.
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Mevcut Durum Analizi
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Anel Yapi Mevcut Durum Analizi

"ANELYAPI

Anel Yap) mevcut durum mali analiz galismasinda 2011, 2012 ve 2013 yillanna ait UFRS‘ye

uyumlu olarak hazifanmis mali tablolan kullamilmig olup, séz konusu mali tablolar Anel

Grup ve Anel Yapi yénetimlerinden temin edilmigtir. Firma’nin mali tablolan Bilgill Bagimsiz

Denetim Ve Yeminli Mali Miisavirlik A.S. ve AC istanbul Uluslararasi Badimsiz Denetim ve

SMMM A.S. tarafindan denetlenmis ve uygunluk goriigti verilmistir.

| _\A .
Tiirkiye Smé(K inma Bankasi A,
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Tablo 2 : Anel Yap: UFRS Bilangolari

Bilango (TL) - 2011 2012 2013
Nakit ve Benzeri 26.124.190 1.666.161 2.689.031
Ticari Alacaklar (net) 25.574.182 2.165.377 5.741.044
Diger Alacaklar 763.517 370.039 225.000
Stoklar 102.931 35.597 -
Pesin Odenmis Giderler 242.557 228.845
Cari Dénem Vergisiyle 1lgili Varliklar 3.610.674 3.475.786
Diger Donen Varhklar  11.712.889 8.001.106 5.519.088
Dénen Varhklar 64.277.709 16.091.511 17.878.794
Diger Alacaklar 112.403 45.819 45.819
Finansal Yatinmlar = 9.184 {15.630)
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 116.635.000 119.986.000 136.923.000
Maddi Duran Varhklar 2.030.777 2.110.070 1.848.825
Maddi Olmayan Duran Varliklar - 15.028 13.957
Pesin Odenmis Giderler - 125.755 -
Ertelenmis Vergi Varhklan 47.060.746 4.226.013 4.256.975
Cari Donem Vergisiyle ilgili Duran Varliklar 2 (14.330) -
Diger Duran Varlklar 4.065.825 - -
Duran Varliklar 169.904.751 126.503.539 143.072.946
AKTiF TOPLAMI 234.182.460 142.595.050 160.951.740
Mali Borglar 28.365.263 9.256.762 14.987.941
Ticari Borglar 11.774.410 6.668.911 3.735.761
Diger Borglar 1.921.221 2.055.097 6.691.592
alisanlara Sadlanan Faydalara lligkin
Earsslhklar d Y s 20.501 4.624 1.606
Ertelenmis Gelirler - 1.439.661 3.616.710
Kisa Vadeli Karsiliklar - 2.905 1.027
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler = 90
Dider Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 22.912.100 - -
Kisa Vadeli Borglar 64.993.495 19.428.050 29.034.637
Mali Borglar 80.242.098 68.890.244 71.501.404
alisanlara Saglanan Faydalara ligkin
Ear;“klar 9 Y s 2.797 1.848 1.077
Ertelenen Vergi Yukumliligi 45.345.885 5.348.838 9.411.872
Ertelenmis Gelirler 1.680.196 4,261.834
Diger Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 1.942.433 - -
Uzun Vadeli Borglar 127.533.213 75.921.126 85.176.187
Odenmis Sermaye 44.000.000 44.000.000 44.000.000
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandiriimayacak
Birikmig DiﬁeryKapsamh Gelirler veya 353.430 353.381
Giderler
Sermaye Yedekleri 355.578 - -
Kar Yedekleri 5.629 5.629 5.629
Gecgmis Yiltar Karlan/Zararlan (1.733.414) (2.708.142) 2.886.755
Net Dénem Kari/Zarari (972.041) 5.594.897 (504.849)
Ozkaynaklar B | 41.655.752 47.245.874 46.740.916
PASIF TOPLAMI 234.182.460 142.595.050 1§0.951.740 |
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Firma‘nin 2013 yih bilangosuna gore aktiflerin %11,1‘ini dénen varliklar ve %88,9'unu
duran varliklar; pasiflerin %18,0'ini kisa vadeli borglar, %52,9’'unu uzun vadeli borglar ve

%29,0'unu 6zsermaye olugturmaktadir.

2010 yilinda grup igi sirketlere taahhit isleri gergeklestiren Anel Yapi, 2011 yihnda devam
eden taahhit islerini tamamlamistir. 2012 wyih itibariyle ise Firma, taahhit isleri
gerceklestirmemekle beraber, portfdyinde bulunan Koguyolu, Yesilkdy ve Umraniye
ilcelerinde konumlanmis gayrimenkullerden kira geliri elde etmektedir. Portféylndeki
gayrimenkuller duran varliklar altindaki Yatinm Amagh Gayrimenkuller kaleminde
muhasebelestiriimektedir ve sz konusu kalem 2013 wyili itibariyle 136,9 milyon TL

dederindedir.

Firma’'min 2011 yil itibariyle donen varliklan toplami 64,3 milyon TL olup, devam eden
yillara gére oldukga yiliksek bir seviyede gergeklesmistir. 2011 yilinda gergeklesen yiksek
deder, Firma’nin taahhiit iglerini tamamlayarak gelir elde etmesi ve kasaya sadlanan nakit
girisinden kaynaklanmaktadir. Devam eden yillarda, taahhiit islerinin sona ermesiyle dénen
varlik toplami diiglis gostermistir. 2013 yilsonu itibariyle 17,9 milyon TL seviyesinde olan
dénen varhklar toplaminin 2,7 milyon TL tutanndaki kism: Nakit ve Benzeri kaleminden
olusmakta olup, s6z konusu kalem bir dnceki yila gére %61,4 oraninda artis gdstermigtir.
Séz konusu artis, EGS bloklarinda yer alan gayrimenkullerden birinin 5.12.2013 tarihinde
900.000 TL'ye satilimast karsihdinda alinan ¢ek sebebiyledir. Ticari alacaklar kalemi 2013
yilsonu itibariyle 5,7 milyon TL seviyesinde olup, %94,7'si iligkili taraflardan olan ticari
alacaklardan olusmaktadir. iliskili taraflardan ticari alacaklar tutan, 2013 yilinda bir énceki
yila gore %166,6 oraninda artis géstermistir. 2013 yilinda, grup sirketlerinden birinin iginde
yuridtilen servis, guvenlik, yemek gibi operasyonel islemlerin Anel Yapi'ya kaydiriimast
sonucunda olusan cari hesap iligkisi sebebiyle iliskili taraflardan ticari alacaklar artis
gostermistir. S6z konusu tutara iliskin, Firma’nmin Anel Is Merkezi’‘nde grup igine verdigi bazi
dairelerin kira gelirlerini heniiz tahsil etmedidi ve s6z konusu tahsilatlarin Firma'nin uzun
vadeli banka kredisinin édeme giinlerine yakin tarihlerde yapiimasinin planlandig) Anel Yapi
yetkilileri tarafindan ifade edilmistir. Dénen varhklann 5,5 milyon TL tutarindaki kism ise
diger dénen varliklar kaleminden olugmakta olup, s6z konusu kalem altinda devreden

katma deger vergileri muhasebelestirilmektedir.

Firma'nin duran varliklar toplami 2013 yilsonu itibariyle 143,1 milyon TL olup, séz konusu
tutarin %95,7’si Firma portfoyinde bulunan gayrimenkullerin takip edildigi yatinm amagh
gayrimenkuller kaleminden olugmaktadir. S6z konusu dénemde finansal yatirnmlar kalemi
ise 15.630 TL zarar gerceklestirmistir. Ilgili deger digukligu Anel Yapi'nin 2010 yiinda
kurmus oldugu Anel Sera Adi Ortakhidi’nin negatif 6zkaynak degerinden kaynaklanmaktadir.
Anel Yapi, Anel Sera Adi Ortaklidi ile Kuyas Kuyumcukent Gayrimenkul Yatinmlan A.S.
adina Kuyumcukent projesini gergeklegtirmistir. S6z konusu proje 2010 yiinda baslamig
olup, 2011 yiinda tamamlanmistir. Kuyumcukent projesi sonrasinda herhangi bir” faaliyeti
olmayan Anel Sera Adi Ortakhgi'min yil icinde gerceklestirdigi gengl masraflar sebebiyle

Tirkiye Sihal Kylfinma Bankasi A.S.
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2013 yiinda negatif 6zkaynak dederine sahip oldugu Firma vyetkilileri tarafindan
belirtilmigtir. 2012 yibnda 2,1 milyon TL olan Anel Yapi’nin maddi duran varliklar kalemi
2013 yilsonu itibariyle 1,8 milyon TL mertebesinde seyretmektedir.

2013 yilsonu itibariyle kisa vadeli 20,9 milyon TL borcu olan Firma’nin kisa vadeli banka
kredisi bulunmamakta olup, s6z konusu tutarin 15,0 milyon TLlik kismi uzun vadeli olarak
kullanilmis banka kredisinin 6demesi sebebiyledir. Kisa vadeli borglar altinda bulunan 3,6
milyon TL tutanndaki ertelenmis gelirler kaleminde gelecek yillardaki kira gelirleri takip
edilmektedir. S6z konusu kira gelirlerin grup igi ve grup disi firmalarla yapilan kira
sbzlesmeleri kaynakl oldugu Firma vyetkilileri tarafindan ifade edilmistir. Ticari borglar
kalemi 2011 yilinda 11,8 milyon TL iken yillar itibariyle azalis gostermis ve 2013 yilsonu
itibariyle 3,7 milyon TL'ye dismustir. 2013 yil itibariyle %87,6's iliskill taraflara olan
borglardan olusan ticari borglarda yasanan diisiis grup sirketlerinden Anel Elektrik’e olan
borcun diger borglar kalemine aktarilmasindan kaynaklanmaktadir. Anel Elektirik’in Anel
Yapi'nin kredi 6demesini gerceklestirdigi icin s6z konusu istemin yapldigt Firma yetkilileri
tarafindan belirtiimistir. Diger borglar kalemi ise 2011 yilinda 1,9 milyon TL iken, 2013 yih
itibariyle 7,0 milyon TL seviyesine ylikselmistir.

Firma'nin 2013 yilsonu itibariyle 85,2 milyon TL uzun vadeli borcu bulunmaktadir. S6z
konusu tutarin %83,9'u Firma’min giincel dederi 71,5 milyon TL olan 13 Ekim 2010
tarihinde kullandigi uzun vadeli banka kredisinden olugmaktadir. 13 Ekim 2020 vadeli sz
konusu kredi Euro cinsinden olup, tutar 48.000.000 Euro’dur. Kullanilmis olan kredi igin
Firma’nin sahip oldugu Anel is Merkezi iizerinde 25645 yevmiye nolu islemle 1. dereceden
48.000.000 Euro tutarinda miisterek ipotek bulunmaktadir. 2013 yilsonu itibariyle faiz
orani %4,67 seviyesinde olup, takip eden dénemlerde faiz oraninin ayn seviyelerde olacagi
Anel Yap: yetkililerinden 6grenilmistir. Kredi itfa plani Euro cinsinden agagida gésterilmistir.

Tablo 3: Anel Yapi Kredi Itfa Tablosu

itfa Plani (Bin Euro) 2013
1 yil igerisinde 6denecek 5.428
1 - 2 yil igerisinde 6denecek  5.849
2 - 3 yil igerisinde ddenecek  6.321
3 - 4 yil igerisinde 6denecek  6.819
4 yil ve daha uzun vadeli 4.847
Toplam 29.266
Kaynak: Firma

Anel Yapi''nin 6denmis sermayesi 2011 yilinda 44,0 milyon TL seviyesine yiikseltilmis ve
takip eden yillarda 6denmis sermayeye iligkin herhangi bir dedisiklik gergeklestiriimemigtir.
2013 yilinda Firma’nin 504.849 TL net dénem zarart elde etmesi nedeniyle 2017 yilinda
47,2 milyon TL olan &zsermaye toplami, 2013 yilsonu itibariyle 4%,7 milyon TL'ye

- |4
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Tablo 4: Anel Yapi1 UFRS Gelir Tablolan

Gelir Tablosu (TL) 1 2011 2012 2013
Satiglarin Geliri 75.314.328 12.060.314 10.312.825
Bilyiime oranmi % B -5% -84% -14%
Satiglarin Maliyeti (63.687.791)  (3.154.145) (1.842.790)
Briit Kar 11.626.537 8.906.169 8.470.035
Briit Kar Marj1 (%) 15,4%  73,8% 82,1%
Aragtirma Gelistirme Giderleri - - -
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri - - -
| Genel Y6netim Giderleri- (2.016.782) (1.866.361) (1.214.360)
Faaliyet Giderleri (2.016.782) (1.866.361) (1.214.360)
Faaliyet Kari veya Zaran 9.609.755 7.039.808 7.255.675
Faaliyet Kar1 Marji (%) 12,8% 58,4% 70,4%
Amortisman Gideri 574.173 432.435 459.664
AGEFK ’ 10.183.928 7.472.243 7.715.339
AOEFK Marji (%) B h 14% 62% 75%
Diger Faaliyet Giderleri/Gelirleri (Net) 8.399.655 3.615.848 18.281.672
Finansal Giderler/Gelirler (Net) (20.410.651)  (2.267.465) (21.992.079)
(Y;l:tr)lm Faaliyetlerinden Gelirler/Giderler _ 47.925 6.796
Kar/(Zarar)'larindaki Paylar - (597.556) (24.814)
Diger Gelir/Giderler (Net) - - -
Dijer Gelir/Giderler (Net) (12.010.996) 798.752 (3.728.425)
Faaliyet Giderleri/Net Satislar (%) -15,9% 6,6% ~36,2%
Dénem Kari veya Zaran (VOK) (2.401.241) 7.838.560 3.527.250
Dénem Vergi Gelir/Gideri - - E
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 1.429.200 (2.243.663) (4.032.099)
Ddonem Net Kart veya Zaran (972.041) 5.594.897 (504.849)

Firma‘min 2011 yilindaki satis geliri grup igi sirketlere gergeklestirdigi taahhiit islemlerinin
tamamlanmasindan kaynaklanmaktadir. Anel Yapi 2010 yilinda, “Anel Sera Adi Ortakhgi”ni
kurarak 170.000 m2 alan iizerine kurulu Kuyumcukent projesine baglamis ve 2011 yihnda
s6z konusu projeyi tamamiamistir. Takip eden yillarda, Firma’nin satis geliri portfoyiindeki
gayrimenkullerden elde ettigi kira geliferinden olusmaktadir. Kira gelirleri TL, ABD dolan
ve Euro olmak lzere farkli para birimleri iUzerinden elde edilmekte olup, satis geliri kur

degisimlerinden hizh etkilenmektedir.

SMM kalemi altinda kiraya verilen gayrimenkullere yapilan malzeme, iscilik ve genel
giderler hesaplan takip edilmektedir. 2012 yihnda 3,2 milyon TL olan SMM kalemi, 2013
yllsonu itibariyle 1,8 milyon TL'ye dismiis olup, séz konusu diisisin yemek, servis,
temizlik gibi operasyonlarin Anel Yapi biinyesinden gikarilarak baska bir grup sirketine
kaydirdlmasindan kaynaklandig) Firma yetkilileri tarafindan belirtilmistir. Faaliyet giderleri
altindaki tek hesap olan genel ydnetim giderleri kaleminde ise Anel Yapi'da calisan
personelin maliyetleri takip edilmektedir. 2012 yilinda 1,8 milyon TL olan genél yOnetim

giderleri kaleminde personel giderlerine ek olarak 2012 ylina mansus olgrak yaplan !.ﬁ‘S'm
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ve onanm maliyetlerinin bulundugu Firma yetkilileri tarafindan belirtilmistir. S6z konusu
deder, Anel Grup giderlerinde tasarrufa gidilmesiyle de azalarak 2013 yilsonu itibariyle 1,2
milyon TL'ye dismigtiir.

2013 yilsonu itibariyle, 18,3 milyon TL olan diger faaliyet gelir ve giderler toplami bir
énceki yila gore 5,5 kat artmigtir. Kur fark: gelir ve giderlerinin takip edildigi Diger faaliyet
gelir ve giderleri toplami kalemindeki artisin Euro kurunda gerceklesen artigtan nedeniyle
gergeklestigi bilgisi Firma yetkililerinden alinmigtir. 2013 yilsonu itibariyle finansal gelirler
ve finansal giderer toplaminda ise 22,0 milyon TL zarar gergekiegsmistir. S6z konusu
zarann Firma’nin uzun vadeli kredi 6demesinin Euro cinsinden yapiliyor olmasindan ve Euro
kurunda gerceklesen dalgalanmalardan kaynaklandi§i &grenilmistir. 2013 yilsonunda 7,3
milyon TL faaliyet kan yaratan Firma, donem igindeki kambiyo zararlan nedeniyle 504.849

TL dénem zaran gergeklestirmistir.
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Degerieme

Tiirkiye Sgi;: Nanma BankastA§.
 Mebydon (24 817, 4427 Isanbul

|No. 437 | awpstoconlr




ISKB

Degerleme

"ANELYAPI

Dederleme Yontemleri

Anel Yapi'nin adil piyasa degerinin tespitinde Net Aktif Deger ve Benzer Sirket Carpanlan
yontemi kullanilmistir. Anel Yapi'nin degerlemesine iliskin kullamitacak yontemlerden Benzer
Sirket Carpanlari yénteminde, Borsa istanbul A.S.’de islem goren Anel Yapi ile benzer
nitelikteki sirketlerin carpan verileri (izerinden firma dederi tespit edilecektir. Net Aktif
Deger yonteminde ise, Firma'nin gelecekte yaratacadi nakit akimlarindan bagimsiz olarak
Firma biinyesinde mevcut durumda sahip olunan tiim varhklarin yaklagik piyasa dederi
hesaplanarak, bu tutardan tim borglarin piyasa degerinin digllmesi ile bir "Dazeltilmig

Defter Dederi” bulunmasi esasina dayanmaktadir.

Bu kapsamda bilangoda yer alan 31.12.2013 tarihi maliyetli kalemlerin, ginumuz cari
piyasa dederleri ile ifade edilmesi ve bu amagla Firma‘nin sahip oldugu varliklann tahmini
reel degerleri ve sabit varliklarin da ekspertiz degerleri tespit edildikten sonra elde edilen
dederden, finansal ve diger yukumliliklerin disilmesi suretiyle Net Aktif Deder’e

ulasiimaktadir.

Anel Yapi'nin duran varlik toplaminin %95'ine yakin bir kismini olusturan “Yatinm Amagh

Gayrimenkuller”in alt kalemleri igin Firma, en glncel ekspertiz raporlanni tarafimza temin

etmistir.

Iigili ekspertiz galigmasi dahilinde dederlemeye baz tegkil eden hesaplarin gegcerliligi,
dogrulugu ve varhigi konusunda TSKB tarafindan herhangi bir finansal ve hukuki detayl

inceleme ile mali denetim gergeklestiriimemigtir.

Net Aktif Deder Yéntemine Gore Degerleme

Degerleme galismasi igin Maddi Duran Varliklar hesabina diizeltmeler uygulanmis, adil
pivasa dederleri iizerinden revize bilango olusturulmustur. Bu revizyon ile bilangoda aktif ile
pasif arasinda olugan farkhhgi gidermek amaciyla varliklann degerlemesi sonucu ortaya
¢ikan fark, gayrinakdi bir sermaye artigi seklinde “Maddi Duran Varlik Deger Artis Fonu”

altinda muhasebelestirilerek 6zsermayeye dahil edilmistir.

31.12.2013 tarihli temin edilmis Anel Yap: bilancosunda, TSKB tarafindan yapilan
revizyonlari da iceren Revize Bilango ilerleyen sayfalarda sunulmus olup, bilanco

hesaplarindaki degigiklikler ilerleyen bélimlerde detayh olarak agiklanmigtir.
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Revize
(TL) — 2013  Diizeltme Bilanco
Nakit ve Nakit Benzerleri 2.689.031 2.689.031
Ticari Alacaklar 5.741.044 5.741.044
Dider Alacaklar 225.000 225.000
Pesin Odenmis Giderler 228.845 228.845
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varhklar 3.475.786 3.475.786
Diger Dénen Varliklar 5.519.088 5.519.088
Toplam Dénen Varliklar B 17.878.794 - 17.878.794
Finansal Yatinmlar -15.630 (15.630)
Diger Alacaklar 45.819 45.819
Yatinm Amach Gayrimenkuller 136.923.000 720.225 137.643.225
Maddi Duran Varlklar 1.848.825 1.848.825
Maddi Olmayan Duran Varhklar 13.957 13.957
Ertelenmis Vergi Varligi 4.256.975 4.256.975
_Toplam Duran Varhklar 143.072.946 720.225 143.793.171
AKTIF TOPLAMI 160.951.740 720.225 161.671.965
Kisa Vadeli Borglanmalar 79.656 79.656
Uzun Vadeli Bor¢glanmalarin Kisa Vadeli Kisimlan 14.908.285 14.908.285
Ticari Borglar 3.735.761 3.735.761
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsamindaki Borglar 1.606 1.606
Diger Borglar 6.691.592 6.691.592
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.027 1.027
Ertelenmis Gelirler 3.616.710 3.616.710
Toplam Kisa Vadeli Borglar 29.034.637 - 29.034.637
Uzun Vadeli Borglanmalar 71.501.404 71.501.404
Ertelenmis Gelirler 4.261.834 4.261.834
Uzun Vadeli Kargiliklar 1.077 1.077
_Ertelenmis Verai Yitkomluligi 9.411.872 9.411.872
Toplam Uzun Vadeli Borglar 85.176.187 - 85.176.187
Odenmis Sermaye 44.000.000 44.000.000
K_al_' veya Zerarda Yeniden S_lnlﬂandlrllmayacak 353.381
Birikmis Diger Kapsamh Gelirler veya Giderler 353.381
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 5.629 5.629
Maddi Duran Varlik Deger Artis Fonu x 720.225 720.225
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlari) 2.886.755 2.886.755
Net Dénem Kari / (Zaran) (504.849) - (504.849)
Toplam Ozsermaye 46.740.916 720.225  47.461.141
PASIF TOPLAMI 160.951.740 720.225 161.671.965
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Duran Varliklar‘a Iliskin Gerceklestirilen Revizyonlar

Anel Yapi'min 31.12.2013 tarihli bilangosunda 136.923.000 TL tutannda “Yatinm Amagl
Gayrimenkuller” yer almaktadir. “Yatinm Amagh Gayrimenkuller” hesabindaki varhklar

“Toplam Duran Varliklar” hesabinin %95‘ini olusturmaktadir.

“Yatinm Amach Gayrimenkuller” kalemi Anel Yapi'min sahip oldudu Anel Is Merkezi,
Kosuyolu Caddesi’‘ndeki Bina ve Yesilkdy EGS Bloklan’ndaki 6 adet birodan olusmaktadir.
Anel Yapi'nin sahip oldugu Anel Is Merkezi'ne ait dederler Arti Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan ekspertiz raporlarina gore revize edilmis ve revize
bilancoya dahil edilmistir. S6z konusu ekspertiz raporu 31.12.2013 tarihlerinde Anel Is

Merkezi igin hazirlanan dederleme raporudur.

Iigili ekspertiz calismalari dahilinde dederlemeye baz teskil eden hesaplarin gecerlilidi,
dogrulugu ve varligi konusunda herhangi bir finansal ve hukuki detayli inceleme ile mali

denetim gergeklestiriimemistir.

Tablo 6: Anel Yapi Gayrimenkul Ekspertiz Bilgileri (KDV Haricg)

Gayrimenkuller Degerleyen Firma Deger (TL)
Anel is Merkezi Arti Gayrimenkul 130.606.000
Kosuyolu Caddesi‘ndeki Bina TSKB Gayrimenkul 3.040.000
Degerleme A.S.
Yesilkdy EGS Blok'larindaki TSKB Gayrimenkul
6 zdet ’I/?.ﬁrol - De[:';erreme AS. 3.997.225
Toplam - 137.643.225

“Yatinm Amagli Gayrimenkuller” kaleminin ayrintilari incelendiginde, 136.923.000 TL defter
dederinin adil piyasa dederinin 137.643.225 TL oldugu goralmektedir. Bu kalemin icerigi

Tablo 6'da sunulmustur.

Ozsermaye‘ye Iliskin Gergeklestirilen Revizyonlar

Sahip olunan 44.000.000 TL'lik sermayenin tamami &denmistir. Ozsermaye, “Kar veya
Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Dider Kapsamit Gelirler veya Giderler”,
“Kardan Ayrlan Kisitlanmis Yedekler”, “Maddi Duran Varlik Deder Artig Fonu", “Gegmis

Yillar Karlari/(Zararlan)” ve “Net Dénem Kari/(Zaran}” kalemlerinden olugmaktadir.

“Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriilmayacak Birikmis Diger Kapsamh Gelirler veya

Giderler” kaleminde 353.381 bakiye bulunmakta iken, “Kardan Ayrjlan Kisitlanms
.]I
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Yedekler” kalemi 5.629 TL bakiye vermektedir. “Gegmis Yillar Karlan” 2.886.755 TL
tutarinda iken, "Nct Dénem Zarari” 504.849 TL tutarindadir. Bilango revizyonu sonucunda
“Maddi Duran Varlk Deder Artis Fonu” kalemi, “Yatinm Amagli Gayrimenkuller” kalemindeki
diizeltme gz dniinde bulunduruldugunda toplam 720.225 TL degere sahiptir. Bu baglamda

Anel Yapr'nin 6zsermaye dederi, bu tutar gercevesinde revize edilmektedir.

Net Aktif Degerleme Dederleme Sonucu

Yapilan revizyonlar neticesinde, NAD hesaplama ydntemi kullanildiginda 31.12.2013
verilerine gére Firma’nin Net Aktif Degeri (diizeltilmis 6zsermaye dederi) 47.461.141 TL

olarak hesaplanmaktadir.

Tablo 7: Net Aktif Deger Yontemine Gore Anel Yapi Ozkaynak Degeri

(TL) 31.12.2013
+ Nakit ve Nakit Benzerleri 2.689.031
+ Ticari Alacaklar 5.741.044
+ Diger Alacaklar 225.000
+ Pesin Odenmis Giderler 228.845
+ Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 3.475.786
+ Didger Donen Varliklar 5.519.088
= Toplam Ddnen Varhklar 17.878.794
+ Finansal Yatinmlar -15.630
+ Diger Alacaklar 45.819
+ Yatinm Amach Gayrimenkuller 137.643.225
+ Maddi Duran Varhklar 1.848.825
+ Maddi Olmayan Duran Varlklar 13.957
= Ertelenmis Vergi Varhg 4.256.975
= Toplam Duran Varhklar 143.793.171
= Varhklarin Briit Degeri 161.671.965
- Toplam Kisa Vadeli Borglar 29.034.637
- Toplam Uzun Vadeli Borglar 85.176.187

Net Aktif Deger 47.461.141

Benzer Sirket Carpanlar Yontemine Gore Degerleme

Anel Yaprnin istiraklerinin ve bagh ortakliklanmin firma dederinin hesaplanmasinda
kullamlan ikinci yontem, firmalarin faaliyet sonuglarinin yurtigi piyasalarda iglem goren
benzer sirketlerle karsilastinimasini ve Firmalann dederlerinin s6z konusu benzer sirketlerin
secilmis piyasa gostergelerini esas alan fiyat garpanlariyla hesaplanmastni 6ngoren "Benzer

Sirket Carpanlan” yaklagimidir.

Anel Yapt ile kiyaslama olarak BiSTte islem géren 30 GYO’dan segilmis 23 adet sirketin, 19
Subat 2014 itibariyle Piyasa Degeri/Defter Dederi (PD/DD) carpani dikkate almmtg;Lﬂr. Soz
konusu carpanlarin hesaplantanmasinda, segilmis GYO'larin guncel --_ﬁ'-ansai vérilerinin

Tifkiye i Ikinma Bankasi A.S.
Mesksi Maplbn D 81 Fuodhal 34427 Istanbul
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sonucu olusan carpanlar kullamlmigtir. Benzer sirket yaklagimi kapsaminda dikkate alinan

firmalar asadidaki tabloda gosterilmigtir.

Tablo 8: Benzer Sirket Carpanlan (Segilmis GYO'lar)

Piyasa Degeri

Firma ______PD/DD (Milyon TL)
Akmerkez GMYO 3,67 658
Akis GMYO 0,65 431
Alarko GMYO 0,65 227
Ata G.M.Y.O. 1,39 38
Avrasya GMYO 0,75 67
Dogus GMYO 4,75 1118
Emlak Konut GMYO 1,63 8284
Halk GMYO 1,02 781
Idealist GMYO 1,55 14
is GMYO 0,71 819
Kiler GMYO 0,42 130
Mart1 GMYO 0,33 40
Nurol GMYO 3,14 196
Ozderici GMYO 0,92 90
Ozak GMYO 0,69 367
Panora GMYO 0,57 347
Sinpag GMYO 0,41 432
Servet GMYO 0,54 100
Torunlar GMYO 0,57 1575
TSKB GMYO 0,50 104 -
Yeni Gimat GMYO 0,63 817
Yesil GMYO 0,43 99
Yapi Kredi Koray GMYO 1,28 46
Ortalama 1,18 729,56
Medyan 0,69 227,00

BIST'te islem goren TSKB tarafindan segilmis 23 adet GYO’nun Piyasa Degeri/Defter Degeri

carpanlarinin ortalama ve medyan dederleri asadidaki tabloda gosterilmigtir.

Tablo 9: Secilmis GYO'lar Benzer Sirket Carpanlar) Ortalamasi

Carpan Ortalama Medyan

Piyasa Degeri/Defter Degeri 1,18 0,69

Benzer Sirket Garpanlar yaklagiminda kullanilan firmalarin Piyasa Dedgeri/Defter Degeri
carpanlarinin ortalamalan ile Anel Yapr'min tarafimizca hesaplanmig Ozsermaye degeri

asagdidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 10: Benzer Sirket Garpanlari Yontemine Gire Anel Yapi Ozkaynak Degeri

Anel Yapi Deger (TL) Garpan %a;g:: Deger (TL)
‘Ozsermaye 46.740.916  PD/DD 1,18 |\ | 552764

ik __S_ @alkmmjﬁaﬂaa AS.
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Dedgerieme Sonucu

Anel Yapi icin Net Aktif Deder yontemi dogrultusunda mevcut durumda sahip olunan tiim
varliklann yaklasik piyasa dederi hesaplanarak, bu tutardan tim borglann piyasa dederinin
dilsiilmesi ile bulunan 6zkaynak dederi 47,5 milvon TL seviyesinde hesaplanmaktadir.

Benzer Sirket ydntemi cercevesinde, BiSTte islem géren 23 adet segilmis GYO’nun
carpanlan kullanilarak gergeklestirilen deferleme sonucu 6zkaynak degeri 55.2 milyon Tl
mertebesinde gerceklesmektedir.

Sonug olarak Anel

ilde edilen deqerlerin orta ina dayandirilarak 51,3 milyon

k ilm
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