DEGERLEME RAPORU

YAPI KREDI KORAY GYO A.S.

Cankaya / ANKARA
ANKARA CANKAYA SITESI
13 ADET BAGIMSIZ BOLUM



NOV A

DEGERLEME RAPORU OZETI

Degerlemeyi Talep Eden . Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum . Nova Taginmaz Degerleme ve Danigmanhk A.S.
Talep / Sozlesme Tarihi - No . 01 Aralik 2018 - 005

Degerlienen Miilkiyet Haklan . Tam malkiyet

Ekspertiz Tarihi . 19 Aralik 2018

Rapor Tarihi . 25 Aralik 2018

Miisteri / Rapor No . 023 - 2018/5963

Ankara Cankaya,

Cankaya Mabhallesi, iran Caddesi, No:8,
Ankara Cankaya Sitesi,

13 adet badimsiz bdlim,

Cankaya / ANKARA

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Ankara Ili, Cankaya Ilcesi, Cankaya Mahallesi, 6049
ada, 10.264,32 m? yUzdlgimll 21 no’lu parsel
Uzerinde kayith olan 7 kath betonarme AB blok ofis
ve igyeri ve 11 kath betonarme C blok mesken ve
11 kath betonarme D blok mesken ve 9 kath
betonarme E blok mesken ve 5 kath betonarme F
blok ofis ve isyeri ve Arsasi blnyesinde yer alan 13
adet bagimsiz bollim

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi : Bkz. Tapu Kayitlan BélUmu

Konut Alani, (iran Caddesi‘ne cepheli kisimlarda
ticaret yapilabilir)

Bu rapor, Yap Kredi Koray GYO A.S.'nin talebine
istinaden yukarida adresi belirtilen taginmazlardaki
Yapi Kredi Koray GYO A.S hisselerinin Tlrk Lirasi
cinsinden toplam pazar degerlerinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICiN TAKDIR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGER]
(KDV HARIC)

Tasinmazlardaki Yapi Kredi Koray GYO ~ .
A.S. hisselerinin toplam pazar degeri o B AT 8.565.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

imar Durumu

Raporun Konusu

Sorumlu Dederleme Uzmani SPK Lisansl: Degerleme Uzmam
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Baris METEKOGLU
(SPK Lisans Belge No: 401123) (SPK Lisans Beige No: 401255)

25 Aralik 2018 tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,3021 TL'dir

Bu rapor, Sermaye Piyasas: Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayll “Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlar Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Uluslararast Dederleme Standartlan
kapsaminda hazirlanmgtir. isbu raporun degerleme kurulusunun yazih onay! olmaksizin herhangi bir
sekilde tamamen ya da kismen yayinlanmasi, raporun, raporda yer alan deferleme rakamlarinin ya
da dederleme faaliyetinde bulunan personelin adlannin ve mesleki niteliklerinin_teferans verilmesi
yasaktir.
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1. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYI TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Nova Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRES] : Icerenkdy Mahallesi, Prof. Dr. Necmettin Erbakan
Caddesi, Kayigdagi Is Merkezi, No: 91, Kat: 3
Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Yidrrlikteki mevzuat ¢ergevesinde her tirll resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluslara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile menkullerin
yerinde tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini
tespit etmeye ydnelik tim raporlart dizenlemek,
analiz ve fizibilite galismalanni sunmak ve problemli
durumlarda goriis raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 270.000,-TL
TiCARET siciL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TiCARET SICIL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Bagbakanhk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun {SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir,

Not-2: Sirkete, Bankacalik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karar ile dederleme hizmeti yetkisi verilmisgtir.

1.2 MUSTERILYI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.

SIRKETIN ADRESI : 19 Mayis Cad. Ismet Oztiirk Sk. No.3
Elit Residence Kat:17 Daire:42 Sisli 34363
Istanbul/ Turkiye
TELEFON NO : +90(212) 380 16 80
ODENMIiS SERMAYES] : 40.000.000,-TL
KURULUS TARIHI 1 25 Aralik 1996
HALKA ACIKLIK ORANI ! % 49
FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatinm

ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayah haklara
yatinm yapmak (zere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka agtk ancnim ortakhktir.

PORTFOYUNDE YER ALAN '

GAYRIMENKULLER : Tuarkiye'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller
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2. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miisterinin talebi Uzerine adresi belirtiien taginmazlann Tirk Lirasi
cinsinden toptam pazar dederlerinin tespitine y&nelik olarak hazirlanmigtir.
Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildi§i ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri (izerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iligkisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan gdreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istedine gdre tepki verecektir.

Uluslararasi Deferleme Standartlarinda kullamildidi haliyle pazar, dederlenen
varligin veya ylkimKiligin dederleme tariht itibanyla serbest bir gekilde el degistirdigi
ve giincel sahibi de dahil olmak (zere bu pazardaki katiimcilarin gogunlugunun serbest
olarak erigebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda siirekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disls ve yikselisler veya pazar katilimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme gd&riilir. Pazar katiimclan bu aksakliklara tepki
verdikierinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlije neden olan herhangi bir
degisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacag: varsayimina dayanan dlizeltilmig
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibaryla ilgili pazardaki kosullan
yansitmatidir.

Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varllk veya ylkimlllGglin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir saticr ve istekli bir alict arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kaimaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile
degerleme tarihi itibaryla el degistirmesinde kulianilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme caligmasinda agagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tiirii ite ilgili olarak mevcut bir pazann varhg
pesinen kabul edilmigtir.

- Alict ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkulier ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami fayday saglayacak gekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmigtir.

- Odeme nakit ve;&benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.
4
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NOV A

- Gayrimenkullerin alim - satim iglemi strasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Uzerinden gergeklestirilmektedir.

- Gayrimenkuliin makul gartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.
Takdir edilen pazar degeri dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dejerleme
tarihine ézglddar.

isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve agik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi fiyati beliflemektir.

2.2 MOUSTERi TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhid A.S.'nin talebine
istinaden, sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin pazar dederinin tespitine y6nelik
olarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiktmleri, Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayll kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” ile yine Sermaye Piyasast Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili
*Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda
Uluslararasi Dederleme Standartlan kapsaminda hazirlanmgtir. Isbu dederleme raporu
amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz. Tarafimiza mdsteri
tarafindan getirilen herhangi bir simrlama bulunmamaktadir.
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2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanc¢lanmiz dogrultusunda agagidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cergevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtllen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kigisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuclardan olugmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerie ilgili olarak giincel veya gelecede
doniik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara kargi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Dederleme caligmasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karg
herhangi kisisel bir gikarimiz veya on yargisi bulunmamakta olup galismalar
tarafsiz olarak yapiimaktadir.

- Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldiGimiz lcret, miigterinin amaci
lehine sonuglanacak bir yéne veya onceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullammiyla dogrudan iigili
sonraki bir olayin meydana gelmesine badh dedildir.

Deferleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergekiestiriimigtir.

- Raporlama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miilkler sahsen incelenmistir. Degerleme caligsmasinda
gbrev alanlarin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve tiiri konusunda daha
dnceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kigiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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3.2 iLGIiLi TAPU MUDURLUGU'NDE YAPILAN INCELEMELER

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadi§i hakkinda bilgi, varsa sbz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim
ortakhid portféy(ne alinmasina sermaye piyasas: mevzuat! hitkimleri gercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki gbris,

Tapu kayit sisteminden temin edilen takyidat belgeleri (zerinde yapilan
incelemelerde tasinmazlarn  (zerinde asadidaki misterek notlarin  bulundugu
belirlenmistir. Tapu takyidat yazilan rapor ekinde sunulmustur.

Beyanlar Boliimii

o Yoénetim Plani; 30.07.2015 (10.08.2015 tarih ve 51689 yevmiye no ile)

o Kat milkiyetine gevrilmigtir. (21.10.2015 tarih ve 66485 yevmiye no ile)

Serhler Boliimii

o Eski eserdir. (22.04.1978 tarih ve 5905 yevmiye no ile)

o 1 TL bedel karsihiginda kira sézlesmesi vardir. (30.10.2014 tarihinden itibaren
99 yil siire ile TEDAS genel midurligu lehine kira serhi vardir) (10.11.2014
tarih ve 64020 yevmiye no ile) (*)

Not: Yukanda yer alan beyan ve serhlerin rapor konusu taginmaziarin lzerinde herhangi
bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir. Eski eserdir serhi, taginmazlann bulundugu
arsasinin 3. derece dodal sit alaninda kalmasindan dolay! konmugtur. TEDAS lehine
olan kira serhi rutin uygulama olup herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir,
Rapor ekinde sunulan tapu kayit belgelerinden kira gerhi gehven yaziimamis olup
tasinmazlara ait tapu kitiagiinde bu serhler yer almaktadir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg portféyiinde

“pina” olarak bulunmalarinda ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca

olmayacad goriis ve kanaatindeyiz.

3.3 1iILGILI BELEDIYE’'DE YAPILAN INCELEMELER

Cankaya Belediyesi imar Muidirligi’'nde yapilan incelemelerde rapora konu
tasinmazlarin yer aldigi 6049 ada 21 no'lu parsel 60525 nolu Uygulama Imar Plani'na
gére “Konut Alam” igerisinde kalmaktadir. Yapilagma kosullar;

» KAKS: 18.100 m2

+ TAKS: 3.374 m?

+ Yapi Nizam: Blok Nizam

» iran Caddesi’'ne cepheli kissmlarda ticaret yapilabilir.
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Plan Notiar;

1. Gayrimenkul Eski Eserler ve Anitlar Yiiksek Kurulu Bagkanhgi'nmn 09.05.1981 gln A
2883 sayil karan dikkate alinacaktir.

2. Toplam ingaat alani KAKS: 18.100,00 m2’yi gecemez. Ankara Sehri Imar Mudarlugi
idare Heyeti 19.09.1980 giin 507 sayil karari ile TAKS: 3.374,00 m2'yi gegemez.

3. Kitleler sematiktir.

4. Max kitle yikseklikleri A:18,50 m, B:18,50 m, C:24,50 m, D:24,50 m, E:18,50 m,
F:6,50 m G kiitlesi yol kotu altinda ingaat yapilabilir.

5. A, B, F, G kiitlelerinde iran Caddesi (Riza Sah Pehlevi Caddesi) cephegimge ticaret

yapilabilir.
15 .
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6. Parsel icerisinde birden fazla yapi yapilabilir. Kitleler arasi kapall hacim olugturmamak
kaydtyla platolar, rampalar, pergeleler, Istinat duvarlan, sis ve ylizme havuzlar, spor
tesisleri dlzenlenebilir

7. A, B, C, D, E kitleleri icin +0,00 kotu iran Caddesi (Riza S$ah Pehlevi Caddesi) X
noktasindaki, F kitlesi igin Y noktasindaki kot alinacaktir.

8. Kitle ve kitlelerin zemin katlar kolonat olarak diizenlenebilir. Bu halde bu alanlar ile
acik teraslar ve acik gikmalar toplam ingaat alaninin (KAKS) ve topiam taban alaninin
(TAKS) dahil degildir.

9. Tesisat galeri katlan tesisat hacimleri zoruntu mistemilat 0,00 kotu altinda tegkil
edecek misterek alanlar, depolar, kapali havuziar, badimsiz bélim yapilmamak
kosulu ile toplam ingaat alanina dahil degildir.

10.Yapi yaklasma sinurlan diginda binalara ulagim amactyla yoilar, rampalar, otopark
rampalar ve giris sagaklar yapilabilir.

11.Otopark ihtiyaglari binalanin bodrum katlarindan saglanacaktir,

3.3.1 Cankaya Belediyesi Imar Mudiirlii§li Argivi'nde Tasinmazlara Ait Arsiv
Dosyasi Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Cankaya Belediyesi Imar Mudirlaga arsivinde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasinmazlar igin alinmis yapi ruhsatlan asagidaki tabloda sunulmustur.

ORTAK ALAN
YAPI RUHSAT DAHIL
ADA/ . N . YAPI
BINA | TARIHI/RUHSAT | BAG. B6L. | BLOKLARIN
"AI':gE" ADI NO ADEDI TOPLAM SEI ACIKLAMA
KULLANIM
ALANI (m?2)
A, B, C, ) Iik yap!
D, Ev ve F | 22.09.2006 /613 S’?;_ 'I‘S‘:";L:_f 32.896 HI{,E' ruzslatu iptal
B edilmistir.
A B,C, ) Tadilat
D EveF | 08.11.2007/193 | &2 l"°2;‘it s 32.896 “I{,E' ruhsat: Iptal
Blok 3y edilmistir.
6049 / 4 Dlkkan,
) 01.10.2013 / 51-13 | 3 Lokanta, ) Yeniden
21 BBBIok A-B 1 Spor 401 i yap! ruhsati
Salonu
CBiok | 01+10-2013/51-13 1 o4 wonut 7.577 m-g | _Yeniden
C yapl ruhsati
F Blok 01'10'2°1F3 /51-13 | 4 piikkan 1.881 V-A ya‘:jr;fﬁ:atl
A-B Blok 12'04'2%5 el s";::ﬂ"e 10218,52 | IV-A Er?;:‘tt;
16
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Tasinmazlar igin alinan yapi kullanma izin belgelerinin detay asadidaki tabloda
sunulmustur.
ORTAK ALAN
ADA/ YAPI ) DAHIL
PARSEL | BINA ADI | ,KULLANMA BAG. BOL. | BLOKLARIN YAPI
NO iziN BELGESI ADED1 TOPLAM SINIFI
TARIHI/ NO KULLANIM
ALANI (m2)
A-8Blok | 10.09.2015/564 | © gﬂ:r‘i’e 10.218 IV-A
6049 / C Blok 10.09.2015 / 560 | 24 Mesken 7.577 III-B
21 1 Ofis ve V-A
F Blok 10.09.2015 / 563 isyeri 1.881
A-B Blok | 17.08.2016 / 652 niggi"e 10.218,52 V-A

3.3.2 Yapi Denetime iliskin Bilgiler

Tasinmazlarin ingaat isleri tamamlanmis ve yapi kullanma izin belgelerini alarak kat
miilkiyetine gegmislerdir. Taginmazlarin halihazirda yapi denetim ile bir ilgisi kalmamistir.
Eski yap! denetim firmasi ise Istanbul Yolu 8. Km Erciyes Isyerleri Sitesi 9. Cad. No: 55
Cankaya Ankara adresinde bulunan EKC Yapi Denetim firmasidir.

3.3.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi1 Gereken Izin ve Beigelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig: Hakkinda Goriis

flgili mevzuat uyarinca taginmazlar igin gerekli tim izinleri alinmis olup yasal

gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Rapor konusu tasinmazlarin belediye incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hilkiimleri cer¢evesinde gayrimenkul yatinm ortakhig
portféylinde “bina” olarak bulunmalarinda ve kiralanmalarinda herhangi bir

sakinca olmayacaé goriis ve kanaatindeyiz.

NOVA TD RAPOR NO: 2018/5963
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3.4 TASINMAZLARIN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ife iHgili varsa son g yillik dénemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedigikliklere (imar planinda
meydana gelen dedisiklikler, kamulagtirma islemieri vb.) iliskin bilgi,

3.4.1 Tapu Sicil Midiirliigiu Incelemesi

Rapora konu tasinmazlarin son (g yil igerisinde yapilan degisiklikler agagida
siralanmigtir.

1. Rapor konusu taginmazlarin bulundugu projenin kat irtifaki kurulmadan once
yapilan malik degigiklikleri agagida sunulmustur.

"Mehmet Fatih KARAMANCI” adina kayith 4171/129375 hissesi, “Nesrin CALIKA”
adina kayith 7783/51750 hissesi, “Zeynep KARAMANCI” adina kayith 16727/258750
hissesi, “Timur Ahmet GALIKA” adina kayith 16727/517500 hissesi, “Murat KARAMANCI"
adina kayith 16727/517500 hissesi, “Esma KARAMANCI” adina kayith 7783/51750
hissesi, “Semra UGAR” adina kayith 7783/51750 hissesi ve Yapi Kredi Koray Gayrimenkul
Yatinm Ortakhid A.S.” adina kayith 7/50 hissesi satig, kat karsihg temlik ve birlegme
isteminden sonra 23.12.2013 tarih, 68791 yevmiye iile "Mehmet Fatih KARAMANCI” adina
kayith 53352401/1844370000 hissesi, “Nesrin CALIKA" adina kayith
24216737/184437000 hissesi, “Zeynep KARAMANCI"” adina kayitli 4710439/111780000
hissesi, “Timur Ahmet CALIKA” adina kayith 106651931/3688740000 hissesi, “Murat
KARAMANCI” adina kayith 106651931/3688740000 hissesi, “Esma KARAMANCI” adina
kayith 204343/1518000 hissesi, “Esma KARAMANCI” adina kayith 204343/1518000
hissesi, “Semra UGAR” adina kayith 2859131/22356000 hissesi ve “Yap! Kredi Koray
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.” adina kayitli 11179/48600 hissesi olmustur.

“Saban KARAMANCI” adina kayith 7783/51750 hissesi intikal isleminden sonra
25.12.2013 tarih, 69188 yevmiye ile “Zeynep KARAMANCI” adina kayith 7783/103500
hissesi ve “Gilsen KARAMANCI” adina kayith 7783/103500 hissesi olmustur.

“Zeynep KARAMANCI” adina kayith 7783/103500 hissesi ve “Gililsen KARAMANCI”
adina kayitll 7783/103500 hissesi satig igleminden sonra 26.12.2013 tarih, 69685
yevmiye ile * Billur Su KAZAZ" ve "Ahmet Ata KAZAZ" olmustur.

“Nesrin CALIKA” adina kayith 16727/517500 hissesi satig isleminden sonra
01.12.2014 tarih, 70222 yevmiye ile “Timur Ahmet CALIKA” adina kayith 125/32076
hissesi ve ipka isleminden sonra “Nesrin CALIKA" adina kayith 6553441/230546250
hissesi olmugtur.

“Nazli MANYAS” adina kayith 175/11664 hissesi, *“Mehmet Fatih KARAMANCI” adina
kayith 1075/256608 hissesi, “Nesrin CALIKA" adina kayith 4825/256608 hissesi, *Zeynep
KARAMANCI” adina kayith 775/128304 hissesi, "Timur Ahmet CALIKA” adina kayith
175/42768 hissesi, “Murat KARAMANCI” adina kayith 175/42768 hissesi, “Esma
KARAMANCI” adina kayith 25/1296 hissesi, "Sema UCAR” adina kayith 100/8019 hissesi,
“Bilur Su KAZAZ" adina kayitl 125/1166'4 hissesi, "Ahmet Ata KAZAZ"” adina kayitl
125/11664 hissesi, “Nesrin CALIKA” adina kayith 1175/256608 hissesi sati isleminden

18
NOVA TD RAPOR NO: 2318/5963 -

Wi, DGO SO




NOVA

sonra 05.12.2014 tarih, 71503 yevmiye ile * Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm

Ortakhd A.S.” adina kayith 2181253/6415200 olmustur.

“Nesrin GALIKA” adina kayitl 6553441/230546250 hissesi, "Nazli MANYAS” adina
kayith 8309539/167670000 hissesi ve “Semra UCAR” adina kayiti 85151923/737748000
hissesi satis ve tevhid isleminden sonra 08.12.2014 tarih, 72179 yevmiye ile "Nazl
MANYAS” adina kayith 3425041/41917500 hissesi ve ipka igleminden sonra “Semra
UCAR” adina kayith 61432573/737748000 hissesi olmustur.

“Timur Ahmet CALIKA” adina kayith 125/32076 hissesi, "Mehmet Fatih
KARAMANCI” adina kayith 8295607/335340000 hissesi, “"Nesrin CALIKA” adina kayith
82995073/737748000 hissesi, “Zeynep KARAMANCI" adina kayith
133163237/3688740000 hissesi, “Timur Ahmet CALIKA" adina kayith
8523471/335340000 hissesi, “Murat KARAMANCI” adina kayith 8323471/334340000
hissesi, "Esma KARAMANCI” adina kayith 1186659/10246500 hissesi, *Billur Su KAZAZ"
adina kayith 2162317/33534000 hissesi, “Ahmet Ata KAZAZ” adina kayith
2162347/335340()0 hissesi, “Nesrin CALIKA” adina kayith 29341477/1229580000 hissesi,
“Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi A.S.” adina kayith 2181253/6415200
hissesi, “Semra UGAR” adina kayith 61432573/737748000 hissesi ve “Nazli MANYAS”
adina kayitl 3425041/41917500 hissesi satig, ipka, satig ve tevhid, kat karsiigi temlik ve
birlesme isleminden sonra 29.12,2014 tarih, 78128 yevmiye ile “Timur Ahmet CALIKA”
adina kayith 25/7776 hissesi, “Mehmet Fatih KARAMANCI” adina kayith
24906809/1223580000 hissesi, “Nesrin GALIKA” adina kayith 67901323/737748000
hissesi, *Zeynep KARAMANCI” adina kayith 108725757/3688740000 hissesi, “Timur
Ahmet CALIKA” adina kayith 35008977/1229580000 hissesi, “Murat KARAMANCI" adina
kayith  25005977/1229580000  hissesi, “Esma KARAMANCI” adina  kayith
69626323/737748000 hissesi, “Billur Su KAZAZ” adina kayith 19472987/368874000
hissesi, “Ahmet Ata KAZAZ” adina kayith 19472987/368874000 hissesi, "Nesrin CALIKA”
adina kayith 543883/27945000  hissesi, "“Semra UCAR" adina kayith
50220073/737748000 hissesi, “Nazli MANYAS” adina kayith 246419233/3688740000
hissesi, “Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatirim Ortakh§i A.S.” adina kayith
133948/291600 hissesi ve “Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.” adina
kayith 175/256608 hissesi olmustur.

“Zeynep KARAMANCI” adina kayith 108725757/3688740000 hissesi ve “Ahmet Ata
KAZAZ" adina kayith 19472987/368874000 hissesi ipka, satis ve tevhid isleminden sonra
30.06.2015 tarih, 43363 yevmiye ile 101151869/1229580000 hisse ile “Ahmet Ata
KAZAZ"” adina gegmigtir.

2. Rapor konusu taginmazlarin bulundugu proje icin 10.08.2015 tarihinde kat irtifaki,
21.10.2015'de de kat miilkiyeti kurulmus olup, konut niteliinde olan taginmaziarin
maliki Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhid: A.S. olmustur. Rapor tarihi
itibariyle de konut nitelijinde olan degerleme konusu taginmazlarda herhangi bir
malik de§isikligi olmamistir.

3. Rapor konusu taginmazlarin bulundudu proje icin 10.08.2015 tarihinde kat irtifala,
21.10.2015 tarihinde ise kat millkiyeti kurulmus olup, ticari nitelikte olan
tasinmazlarin malikleri Nazli Manyas, Mehmet Fatih Karamanci, Timur Ahmet
Calika, Murat Karamanci, Nesrin Galika, Ahmet Ata Kazaz, Esma Karamangi, Billur
Su Kazaz, Semra Ucar ve Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm 1Ig1 A.S.
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olmustur. Bu tasinmazlardan A-B Blok’ta yer alan taginmazlar 19.09.2016 tarih ve
70681 yevmiye ile badimsiz bélimlerin ayrilmasi iglemi gérmis, malikleri
defismemis ancak bagimsiz bolim satin 8 iken 11 olmustur. Hisselerinin son
dagiimi rapor ekinde sunulan tapu kayitlarinda belirtiimistir. Bu tasinmazlardan F
Blok'ta yer alan ticari nitelikli tasinmazda herhangi bir malik degigikligi olmarmstir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Cankaya Belediyesi Imar Mudurigi'nde yapillan incelemelerde rapora konu
tasinmazlarin son i¢ yil igerisinde imar durumunda herhangi bir degisiklik olmadig:
o6grenilmistir.

3.4.3 Hukuki Durum Incelemesi

Rapor konusu taginmazlarin konumlu oldugu parsele iligkin davalara iliskin Yapi
Kredi Koray GYO A.S. firmasindan temin edilen davay! takip eden avukatiik birosunun
hazirlamis oldugu agiklamalar asagida sunuimugtur.

1- Ankara 9. idare Mahkemesi 2007/237E. (yeni esas numarasi: 2014/1698E.)

Davaci: Ankara Bilyliksehir Belediyesi Bagkanhgi

Davali: Cankaya Belediye Baskanhgi

Davali yaninda midahil: Yapi Kredi Koray GYO A.S.
Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Ankara ili Cankaya ilgesi imarin 6049 ada eski
durumunda 3,4 ve 5 (yeni durumunda 21) sayili parsellerinde yapilan insaatlara,
davall idarece verilen insaat ruhsatlannin, anian parsellerin park ve rekreasyon
kullaniminda ve Kavakhdere Vadisi Dodal Sit Alani igerisinde kaldidi, aynca Anitlar
Yiilksek Kurulu karan ve Kat Rejimi Plani geredince yapi yiikseklidi 5 kat olarak
belirlenmisken, ingaatina baglanan binalarin yap! yiiksekliginin 8 kat olarak yaplimak
istendigi iddiasiyla, iptalini talep etmigtir.
Mivekkil sirketin taseron firmalari da, bu davaya katilma talebinde bulunmuslar,
ancak Mahkeme, katilma talebinin reddine karar vermistir.
Ankara 9. idare Mahkemesi, 18.12.2008 tarihli karar ile ingaat ruhsatlannin iptaline
karar vermistir. Gerekgeli karar tarafimiza 15.01.2009 tarihinde teblig edilmis olup,
Daval yanindan midahil sifatiyla isbu davaya katildigimiz igin, karar, davali Cankaya
Belediyesi‘nin temyizi sonrasinda, tarafimizca da temyiz edilmistir. Temyiz incelemesi
asamasinda, davanin kabulii karar (lehimize olacak gekilde) bozulmustur. Davaci
Ankara Buyiiksehir Belediyesi, bozma karanna karg: karar dizeltme yoluna bagvuru
yapmistir. Karar diizeitme yolu bagvurusu da red karari ile sonuglanmigtir. Dava
dosyasinin bozma karari sonrasinda yapilan yargllamasi Ankara 9. Idare
Mahkemesi'nin 2014/1698E. sayil dosyasi (izerinden vyapimig ve Mahkeme,
07.11.2014 tarihli karari ile davanin, m{vekkil sirket Yapi Kredi Koray GYO A.S. lehine
reddine karar vermistir. Davac tarafin temyiz yoluna bagvuru yapmasi Uzerine,
tarafimizca, temyize cevap verilmistir. Temyiz incelemesi Danigtay 6. Dairesi'nin
2015/4244E. sayili dosyas! lizerinden devam etmektedir. Danigtay bozma karari teblig
edilmis olup, karara karg Yapi Kredi Koray GYO A.$. tarafindan karar diizeltme yoluna
basvurulmustur. Dosya karar diizeltme incelemesindedir.
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2- Ankara 9. idare Mahkemesi 2006 /2203E.

Cankaya Yerel Kalkinma ve Dayanigsma Vakfi'nin Cankaya Belediye Bagkanligi ve T.C.
Kiiltiir ve Turizm Bakanlifina aleyhine, Ankara 9. idare Mahkemesi’'nin 2006/2203E.
saylll dosya Uzerinden agimis olan davada mahkeme, 30 Aralik 2004 tarihli imar
durumu belgesinin, GCankaya Belediyesi Encimeninin 23 Aralik 2004 tarihli parsellerin
tevhidi kararinin, Ankara Kiltar ve Tabiat Varliklarint Koruma Kurulunun 16 Nisan
2004 tarihli 9102:say||| ve 13 Kasim 1995 tarihli 4304 sayil kararimn iptaline karar
vermistir. Mahkeme karari ylritmeyi durdurma ve durusma talebi olarak temyiz
edilmistir. Danistay 6. Dairesi mahkeme kararni onamistir. Bunun Uzerine, yine
Danistay 6. Dairesi nezdinde karar dizeltme yoluna basvuru yapilmig ve Danistay
tarafindan sirket lehine karar verilmis olup, dosya Ankara 9. Idare mahkemesine geri
gonderilmigtir.

Ankara 9. idare Mahkemesi, 2013/586E. — 2013/1089K sayill Karan ile Danistay 6.
Dairesi'nin bozma kararina uyma yénunde karar almistir. Cankaya Yerel Kalkinma ve
Dayanisma Vakfi'min Ankara S. idare Mahkemesi'nin vermis oldugu bozmaya uyma ile
davanin reddi kararina karsi temyiz yoiuna gidilmigtir. Temyiz incelemesi karar
diizeltme yolu agik olmak Uzere sirket lehine onanmistir. Bu siiregten sonra Cankaya
Yerel Kalkinma ve Dayanisma Vakfi karar dizeltmeye gitmemesi nedeniyle girket
lehine kesinlesmis ve ilgili dava tim hukuki siireclerini tamamlayarak sirket lehine
sonuglanmistir. Dosya tamamiyla kapanmigtir.

Yukandaki agiklamalara gore séz konusu davalardan 2. Yap! Kredi Koray GYO A.S.
lehine sonuglanmig olup, tasinmaziarin degerine olumsuz herhangi bir etkisi
bulunmamaktadir. 1 no’lu dava da karar dlzeltme incelemesindedir,
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN GEVRESEL VE FiZiKI
BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULLERIN CEVRE VE KONUMU

Degieriemeye konu taginmazlar; Ankara 1li, Gankaya ilgesi, Cankaya Mahallesi, fran
Caddesi (izerinde konumlu 8 kapi numaral Ankara Gankaya Sitesi biinyesinde yer alan 13
adet bagimsiz bélimdir.

Tasinmazlara ulagim; Atatirk Bulvar vasitasityla Kizilay yénlinde ilerlenirken sad
kolda yer alan Polonya Caddesime ve ilk sag olan iran Caddesi'ne girilir. Konu
taginmazlann yer aldiji site bu cadde lizerinde saj kolda konumlanmaktadir. Projenin
yakin gevresinde Gankaya Kdski, Cek Cumhuriyeti Buykelgiligi, Polonya Buyukelgiligi,
Slovakya Biiylikelgiligi, Isvigre Biyikelgiligi, Karum AVM, Sheraton Oteli ve gok sayida
konut ve ticari amagl kullanilan yapr bulunmaktadir.

Konumlar, ulasim rahathdi, bolgenin tamamlanmig altyapisi, merkezi ve tercih
edilen bir bélgede bulunmalan degerlerini olumiu ydnde etkilemektedir.

Tasinmazlar genel olarak Cankaya Koégkii'ne yakiasik 1 km, T.B.M.M."ne 2 km,
Esenboda Havalimani‘na ise 31 km mesafededir.

Tasinmazlar, Cankaya Belediyesi sinirlan igerisinde yer almaktadirlar.
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4.2 TASINMAZLARIN GENEL INSAAT OZELLIKLERI

ARSA YUzOLCUMU : 10.264,32 m2

TOPLAM

KULLANIM ALANI : 32.897 m2

INSAAT TARZI : Betonarme Karkas

INSAAT NizAMI : Blok

BINANIN YASI 1 ~3

ELEKTRIK : Sebeke

SuU : Sebeke

KANALIZASYON : Sebeke

DOGALGAZ :Var

ISITMA SiSTEMI : Konutlarda merkezi sistem radyator, ticari tinitelerde ise VRF
ASANSOR :Var

YANGIN MERDiVEN1 :Var

YANGIN TESISATI :Var

DIS CEPHE : Cam Giydirme, Dis cephe boyasi ve Dekoratif kaplama

PENCERE DOGRAMALARI: PVC / Aliiminyum
KAPI DOGRAMALARI : Panel, alliminyum
PARK YERI : Acik otopark, kapall otopark

4.3 ACIKLAMALAR

o S8z konusu tasinmazlar 6049 ada 21 no‘lu parsel {izerinde inga edilmistir.

o Site blnyesinde C, D ve E Bioklar (Konut), A-B ve F Blok (Isyeri) yer almaktadir.

o Halihazirda proje tamamlanmig durumdadir.

o Dederleme konusu taginmazlar A-B biokta yer alan 11 adet igyeri, C blokta yer alan 1
adet konut ve F blokta yer alan 1 adet igyeridir.

o Sbz konusu sitede A-B, C, D ve E blogun 3.bodrum, 2.bodrum ve 1.bodrum katlan
birlikte insa edilmistir. 3.bodrum katta otopark, siginak, tesisat dairesi, su deposu,
pompa odasi ve wc; 2.bodrum katta otopark, konut ¢op odasi, garsl gOp odasy,
giivenlik merkezi, orta gerilim odas), algak gerilim odasi, ptt odasi, trafo odasi,
jeneratdr odasi ve ortak depo 1.bodrum katta otopark, depo, kapici dairesi, kaloriferci
dairesi, WC'ler, elektrik odasi ve A-B blokta 2 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.

o A-B blok 3 bodrum + zemin + 3 normal kattan olugmaktadir. A-B Blogun 1.bodrum,
zemin ve 3 normal katinda 11 adet isyeri bulunmaktadir. 1.bodrum katta 1 adet 1.
sinif restoran, 1 adet diikkan, zemin katta 1 adet 1. sinif restoran, zemin + 1 katta 2
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adet 2 kath dilkkan ve 2 adet 2 katl 1. sinif restoran, 2. ve 3. Normal katta 2'ser adet
spor salonu bulunmaktadir. Mevcut durumda bloktaki tim badimsiz bélimler
kiralanmis olup AB blok % 100 doluluga sahiptir.

o C blok 3 bodrum + zemin + 7 normal kat + gati katindan olugsmaktadir. C blodgun
zemin katinda 4 adet konut, 1. nhormal kattan 6. normal kata kadar 3'er adet konut ve
7. normal katta ve cati katinda 2 adet gati arali konut bulunmaktadir. Biokta toplam 24
adet ba§imsiz bdlim bulunmaktadir. Blok girisi zemin kattan ve dodu ydnden
yapllmaktadir. Blokta 2 adet asansor ve 1 adet yangin merdiveni bulunmaktadir.

o D blok 3 bodrum + zemin + 7 normal kat + cati katindan olugmaktacdir. D blogun
zemin katinda 4 adet konut, 1. ve 2. normal katta 3'er adet konut, 3.normal katta 1
adet dubleks konut ve 2 adet konut, 4. normal katta 2 adet konut, 5. normail katta 1
adet dubleks konut ve 2 adet konut, 6.normal katta 2 adet konut ve 7.normal katta ve
cati katinda 2 adet gati arali konut bulunmaktadir. Blokta toplam 22 adet badimsiz
béliim bulunmaktadir. Blok girisi zemin kattan ve dodu ydnden yapilmaktadir. Blokta 2
adet asansér ve 1 adet yangin merdiveni bulunmaktadir.

o E blok 3 bodrum + zemin + 5 normal kat + cati katindan olugmaktadir. E blogun
semin katinda 4 adet konut, 1. normal katta 1 adet dubleks konut ve 2 adet konut, 2.
normal katta 2 adet konut, 3. normal katta 1 adet dubleks konut ve 2 adet konut, 4.
normal katta 2 adet konut ve 5. normal katta ve gati katinda 2 adet cati arali konut
bulunmaktadir. Blokta toplam 16 adet badimsiz bélim bulunmaktadir. Blok girisi
zemin kattan ve dodu ydnden yapiimaktadir. Blokta 2 adet asansér ve 1 adet yangin
merdiveni bulunmaktadir,

o F blok 2 bodrum + zemin + 1 normal kat + gati katindan olugmaktadir. Blogun
1.bodrum, zemin ve 1. Normal katinda 1 adet dilkkan bulunmaktadir. S&z konusu
isyeri Shell & Core olarak kiralanmaktadir, Dederleme tarihi itibariyle F blokl no’lu

bagimsiz bélim de kiralanmigtir.

BAGIMSIZ
BLOK KAT SAYISI BELOM SAYIST

A-B 7 11
C 12 24

D 12 22

E 10 16

F 5 1
TOPLAM 74
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o Salon ve oda zeminleri lamine parke, duvarlar saten boyalidir, Islak mahaller ve banyo
duvarlari mermer kaplidir. I¢ kapilar panel, pencereler pvc ve dis kapi celiktir.
Tasinmaz merkezi sistem dogalgaz ile isitiimaktadir. Dairede ayrica akilli ev sistemi
bulunmaktadir.

o Rapor konusu tasinmazlarin blok, kat, nitelik ve net / briit alan bilgileri agadidaki

tabloda sunulmusgtur.

- A BRUT SATI
BLOK KAT NO BB NO NITELE&E et
A-B 1.Bodrum 1 1. Sinif Restorant 172
A-B 1.Bodrum 2 Diikkan 948
A-B Zemin+1 3 2 Kath Dikkan 344
A-B Zemin+1 4 2 Katli Dilkkan 579
A-B Zemin 5 1. Sinif Restorant 135
: 2 Kath 1. Sinif
A-B Zemin+1 6 EEtaEnt 579
] 2 Kath 1. Sinif
A-B Zemin+1 7 Restorant 344
A-B 2 8 Spor Salonu 565
A-B 2 9 Spor Salonu 565
A-B 3 10 Spor Salonu 462
A-B 3 11 Spor Salonu 462
C 7 23 Cati Arali Konut 399,01
F 1.Bodrum +Zemin + 1 1 3 Katli Dikkan 310,00

25

NOVA TD RAPC%.NO: 2018/5963



NOVA

4.4 DEGERLEME iSLEMINI oOLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederieme iglemini olumsuz ydnde etkileyen veya sintrlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

4.5 EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlar’na gdre en verimli ve en iyi kullamimin tarimi “Bir varhgin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en ylksek diizeyde
kullarumidir. En verimli ve en iyi kullamm, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimasimin varlik igin teklif edecegi
fiyah hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gore belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazlarin konumlan, blyukltkleri, yasal izinleri ve
mimari ve insai 6zellikleri dikkate alindiinda en verimli kullanim segenegdinin mevcut

kullanimlan olan “konut / ig yeri” clacads géris ve kanaatindeyiz.
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5. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

5.1 TURKIYE'DE YASANAN EKONOMiK KOSULLAR VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI

Tlrkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Ulkemiz igin dénim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden yliksek enflasyon, yliksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar ilkeyi biiylik bir krize siiriiklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle llkemiz bir toparlanma siirecine
girmisgtir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizhi bir dustus trendine girmeye baslamigtir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumhuriyet tarihinin en digiik seviyesi olan % 4,99 gérilmistlr. Bu tarihten itibaren
diinyadaki kiirese! ekonomik geligmeler neticesinde, ozellikle FED'in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis edilimine girmigtir. 2015 yili sonu ve 2016 yiinin ilk ceyredinde faiz oranlan
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girigimi sonrasi alihan
dnlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75%e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oraniar % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi
itibariyle % 13,5'larin Uzerine kadar ¢ikmigtir. 2018 Haziran ayinda faiz oranlan % 19
Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine kadar gikmistir.

Faiz Orant (%)

72 1
54 1) sl Piyasd i Boeg Falz Oiama:
56 {1
484 N
4
32 L.
2

16 o =y

Kaynak: Hazine Miistesarlig:
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5.1.1 Tirkiye Bilyiime Verileri ve Yillara Gére Enflasyon Oranlan

Gayrisafi Yurt igi Hasila ikinci geyrek ilk tahmini; zincirienmis hacim endeksi olarak
(2009=100), 2018 yilinin ikinci geyreginde bir dnceki yiin ayni geyregine godre % 5,2
artti. Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt igi Hasila tahmini, 2018 yilinin ikinci geyreginde
cari fiyatlarla % 20,4 artarak 884 milyar 4 milyon 260 bin TL oldu.

Gayrisafi Yurt i¢i Hasilayl olusturan faaliyetler incelendiginde, 2018 yilimin ikinci
ceyreginde bir énceki yilin ayni geyredine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim
sektérii toplam katma dederi % 1,5 azalirken, sanayi sektori % 4,3 ve insaat sektorii %
0,8 artti. Ticaret, ulagtirma, konaklama ve yivecek hizmeti faaliyetlerinin toptamindan
olusan hizmetler sektoriinin katma degeri ise % 8 artt. Takvim etkisinden arnndinlmig
GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 yili Ikinci geyredinde bir dnceki yilin ayn
ceyredine gdre % 5,5 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis
hacim endeksi, bir 6nceki geyrege gére % 0,9 artti.

Gayrisaft Yurtici Hasila sonuglan, !l. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2018

s i e Tk

GSYH GSYH GSYH GSYH

Cori fiyatiaria Cari fiyatlarla  Zincirlenmig hacim Degigim orans

Y Ceyrek (Mityon TL) {Milyon $} endeksi (2009~ 100} )
P 549272 175862 1475 53

2017 1§ 134428 204 867 164 0 53
1 531 879 235838 180 4 15

we §50 950 234924 861 73

2018 fre 87974 206 604 158.2 73
] 884 004 204 281 1725 52

Hazine ve Maliye Bakanhgi 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi‘nda belirtilen
ekonomik beklentilerine gére 2019 yili igin bilyime orani % 2,3, 2020 yili igin % 3,5 ve
2021 yili igin ise bilyiime orani % 5 mertebelerinde olacaktir.

Ortalama Enflasyon Orani (%) 2019-2021 Enflasyon Tatminleri (%)
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TUFE'de (2003=100) 2018 yili Eylill ayinda bir &nceki aya gore % 6,30, bir énceki
yilin Aralik ayina gére % 19,37, bir énceki yilin aym ayina goére % 24,52 ve on iki aylhk
ortalamalara gbre % 13,75 artig gerceklesti.

Ana harcama gruplar itibariyle 2018 yili Eyllil ayinda endekste yer alan gruplardan,
ulastirmada % 9,15, cesitli mal ve hizmetlerde % 7,42, edlence ve killtirde % 6,62 ve
gida ve alkolsuz igeceklerde % 6,40 artig gergeklesti. TUFE'de, bir énceki yilin ayni ayina
gdére ulagtirma % 36,61, cegitli mal ve hizmetler % 30,61, gida ve alkolsiiz igecekler %
27,70 ve konut % 21,84 ile artigin yiksek oldugu dijer ana harcama gruplaridir.

Tuketici fiyat endeksi dedisim oranlan, Eylul 2018

{2003=100}
()
Eylui 2018 Egtul 2017
Bir enceki aya gore dedigim orani 5.30 0.65
Bir oncet: wlin Arabi auna gore degigim oran: 19.37 729
Bir oncer: vuilin 3vn: aving gore cegigim oran 2552 1120
On 121 3>11¢: ortalarnalara gore defigim orant 1375 998

Kaynak: TUIK

5.1.2 Tiirkiye insaat Sektori Verileri

Sektér 2017 yihmin ilk geyredinde % 3,7 oraninda bilylme performansi
sergileyebilmistir. Ilk dokuz ayda % 10,2 oraninda biyiliyen insaat sektdéri genel
ekonomik blyiimede ¢ok énemli bir rol Gstlenmigtir.

insaat sektérii 2018 yil ikinci geyrek déneminde yilizde 0,8 biiylimugtir. Ingaat
sektoriinde ceyrek dénemlerde iist Uste stren hizh biiyime yerini énemli bir yavaglamaya
birakmistir. Ingaat sekiérii 2018 ilk yarisinda ise ylizde 3,7 biyldmugtir. insaat
sektoriinde ikinel geyrekte yavaglama kamu ingaat yatinmiarinin devam etmesine ragmen
yasanmigtir. Bu itibarla &zel sektor ingaatlannda kigiilme oldugu 8ngériilmektedir. Yilin
ikinci ceyredinde 6zel sektdr insaat faaliyetleri mali dalgalanmalardan ve alinan segim
kararimin yarattidi belirsizliklerden énemli dlglide etkilenmistir. Ikinci geyrekte satiglara
yonelik yapilan kampanyalar ve benzerleri de &zel sektdr ingaat faaliyetlerindeki
kiigiilmeyi engelleyememigtir.
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Tirkiye ekonomisi 2018 yil ikinci geyredinde ylizde 5,4 blylimaustir. Ingaat sektéri
ise 2018 yili ikinci ¢eyrek déneminde sadece ylzde 0,8 buylimustiir. Ingaat sektériinde
ceyrek dénemlerde st {iste siiren hizl blylume yerini gok ciddi yavasiamaya birakmigtir,
Gayrimenkul sektérii de 2018 yili ikinci ceyrek ddneminde yiizde 0,2 blyiyebitmistir.
Biiyimeler arasinda yasanan bu farklilagma ingaat ve gayrimenkul sektérierinin kendi
icinde yagadiklan sorunlardan kaynaklanmaktadir.

Ingaat sektdril gliven endeksi Agustos ayindaki hizli diigils ardindan Eylil ayinda da
sert bir gerileme gostermistir. Bdylece ingaat sektérii giiven endeksi dlglilmeye baslandig
2010 yilindan bu yana en diigiik seviyesine inmistir. Eylil ayinda giiven endeksi 15,3

puan birden gerilemistir.
‘ ingaat ve Gayrimenkul Sektiria ile GSYH Biiyime Yiizde

DONEM |  WN3AMY GAYRMENKUL GSYH
2010 17,4 45 35
2011 247 49 1.4
2012 8.4 43 49
2043 12,0 29 8.5
2014 3.0 28 52
2015 44 24 83
2016 54 3.8 32

0AT3 £ 2a £2

2047 28 5 i a3

HAT SR 135 27 i

5% a0 B0 2N T3
2017 9.0 23 74

Py AW &3 32 73

i P 0.4 2.1 52

Xoyngk, Torkrye IStahstil Kurums

Belediyeler tarafindan verilen yapi ruhsatlarinin 2018 yilimn ilk alti ayinda bir dnceki
yila gore, bin % 28 izolciimil %4 ederi © 2 ire_sayisi
%46.1 oranind zaldi. Yap! ruhsati verilen binalarin 2018 yili Ocak-Haziran aylar

toplaminda; Yapilarin toplam yizélgimi 75,3 milyon m? iken; bunun 39,5 milyon m2'si
konut, 22 milyon m?'si konut digi ve 13,8 milyon m2'si ise ortak kullanim alanm olarak

gerceklesti.
Yap: ruhisati, Ocak - Haziran, 2016-2018

Bir dnceks yikers b ah
3vina gore oedipm

1 oran: (%)
Gostergeinr U8 2017 2016 2013 a7
Brasayis 5523 76 795 65 36& 230 17
vusolgumy e 152087 367 129 248 G35 POT 3G 13 At L Fok
Geger(T, 96 075 748 458 133 743 OfF Jut 05 3o8 L BT 2383 3
Tansssyise 19988 643 728 512 960 -4§ ! 8

vy wistEeee 2018 e ITTT R v T3y 3@ eT T

Kaynak: TUIK
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Ingaat maliyet endeksi (IME), 2018 yili Temmuz ayinda bir énceki aya gore % 1,63,
bir dnceki yilin ayni ayina gére % 27,01 arth. Bir 6nceki aya gdre malzeme endeksi %
2,07, iscilik endeksi % 0,62 artti. Aynca, bir énceki yiin ayni ayina gére malzeme
endeksi % 32,07, iscilik endeksi % 16,39 artti. Bina ingaati maliyet endeksi, bir &nceki
aya gére % 1,45, bir énceki yilin ayni aymna gbre % 25,78 artti. Bir dnceki aya gore
malzeme endeksi % 1,82, iscilik endeksi % 0,59 artti. Aynca, bir dnceki yilin ayni ayina
gére malzeme endeksi % 30,38, isGilik endeksi % 16,35 arttl.

Ingaat maliyet endeksi ve dedisim oraniari, Temmuz 2018

[2015=100]
Bironceki  Bironceki yilin
ayagbre aymiayina gbre
Sekiorier MaliyetGrubu __Endeks degisim (%) dedisim (%)
ingaat Toplam 162,78 1,63 27,01
Malzeme 162,51 2.07 32.07
Iscilik 163,45 0.62 16.39
Binainsaal Toplam 161,14 1.45 25,78
Malzeme 160,19 1.82 30.38
Iscilik 163,34 0.59 16.35
Binaaist Toplam 168,32 2,24 31,16
yaplanningaall  pajzeme 170,02 2.81 37.47
tgcilik 163,84 0.71 16,56

5.1.3 Konut Satislar1 ve Konut Kredilerinin Durumu

Tiirkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar dnemli dlglide ingaat sektériindeki talep
bliylimesine olumlu etki yaratmigtir. Son dénemde gerek global gerekse Tlrkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yikselme s6z konusudur. 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yliksek gdriinlirken ikinci yan itibariyle sert bir dugls
yagamigtir. 2016 yil baginda ise hafif bir toparlanma sz konusu olsa da 2017 yil
itibariyle konut kredi faizleri ve kullanim oraniari dislis seyretmektedir.

Tiirkiye genelinde konut satiglart 2018 Agdustos ayinda bir énceki yilin aym ayina
gdére % 12,5 oraninda azalarak 105.154 oldu. Konut satislarinda, istanbul 15.262 konut
satist ve % 14,5 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satig sayllarina gbre Istanbul'u, 9.291
konut satisi ve % 8,8 pay ile Ankara, 5.064 konut satigi ve % 4,8 pay ile izmir izledi.
Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller sirasiyla 14 konut ile Hakkari, 23 konut ile
Ardahan ve 59 konut ile Bayburt oldu.
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Konut satig sayilan, 2017-2018
{Bin adet}
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Tiirkiye genelinde ipotekli konut satiglan bir dnceki yilin ayn ayina gére % 67,1
oraninda azalis gdstererek 12.743 oldu. Toplam konut satiglan iginde ipotekli satislarin
payl % 12,1 olarak gergeklesti. ipotekli satiglarda Istanbul 2.082 konut satisi ve % 16,3
pay ile ilk sirayt aldi. Toplam konut satigiar igerisinde ipotekli satis payimin en yiksek
oldugu il % 21,3 ile Artvin oldu. Diger konut satiglar Tirkiye genelinde bir oénceki yilin
ayni ayina gore % 13,5 oraninda artarak 92.411 oldu. Diger konut satislarinda Istanbul
13.180 konut satisi ve % 14,3 pay ile ilk siraya yerlegti. Istanbul’daki toplam konut
satislan iginde diger satislann pay! % 86,4 oldu. Ankara 7.877 diger konut satigi ile ikinci
sirada yer aldi. Ankara'yi 4.231 konut satigi ile izmir izledi. Diger konut satisinin en az
otdudu il 13 konut ile Hakkari oldu.

Sahis sekline gdre konut satisi, Ajustos 2018 Satis durumuna gére konut satisi, Agustos 2018

150000
B 105154 105154
82411 100000
100 000 " i 4% 262 55762
BOC0 | 12743 SRS O -]
0 ’ ¢
ipotekti setigiar Dijersakslar  Toplam fksats  Ikincieisaty  Taplam

Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir &nceki yilin ayni ayina gbre %
12,6 azalarak 49.362 oldu. Toplam konut satiglan i¢inde ilk satisin payl % 46,9 oldu, Ik
satislarda Istanbul 6.981 konut satisi ve % 14,1 ile en yilksek paya sahip olurken,
istanbul’u 3.257 konut satist lle Ankara ve 2.131 konut satigi ile [zmir izledi.
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5.1.4 Konut Fiyat Endeksi

& Enyoksek witk degisim phsteren dhzeyler™™
Env diagidkyilik chegihn glutesen diasyhar
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8 %1649

Tirkiye'deki konutlarin gézlemlenebilen ozelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek,
kalite etkisinden arndinimis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2018 yill Temmuz ayinda bir 6nceki aya gore
% 0,3 oraninda artarak 227,40 seviyesinde gerceklegmistir. Bir 6nceki yilin ayn ayina
gire % 9,39 oraninda artan HKFE, ayni dénemde reel olarak % 5,58 oraninda azalig
gostermigtir. U¢ buyiak ilin  hedonik konut fiyat endekslerindeki  geligmeler
degerlendirildiginde, Temmuz bir dnceki aya gore Istanbul ve Izmir'de sirasiyla % 0,16,
% 0,42 oranlarnnda artis Ankara’da ise % 0,08 azahg gdzlendi. Endeks degerleri bir
dnceki yilin ayni ayina gore Istanbul'da % 4,05, Ankara'da % 7,24 ve fzmir'de % 15,61
arttl.

5.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasin1 Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

o FED'in parasal genisleme politikasin yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi Uzerinde bask yaratmasi,

o Tiirkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmas! sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlari yavaglamasi ve talebin azalmasi,

o Son dénemde déviz kurundaki artigin faizler Gizerindeki baskiy artiyor olmasi.

Firsatlar:

o Tirkiye'dekl gayrimenkul piyasastnin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

o Ozellikie kentsel déniisiimin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,

o Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
D&viz bazinda diisen gayrimenkul fiyatlarinin yabanci ilgilisini artirmasi.
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5.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi
2011 vyilinda gerek genel secgimlerin etkisi gerekse llke ekonomisindeki

duraganiiin etkisiyle gayrimenkul sektériinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013
yilannda, 2011 yikna gbére satiglarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artiglar
olmustur. 2014 yilimn tamam ve 2015 yilinin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve
kentsel déniisim projelerinin yapimi ve satiglarinda hizh bir dénem olmasina ragmen,
genel segimin etkislyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan
olarak seyretmis ve faiz oranlarindaki artiga paralel olarak gayrimenkul satislannda
azalma gergeklesmistir. 2016 yilinda yaganan darbe girigimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler 1s1ginda Tiirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gérilmistiir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir dnceki yil dahi asmasini saglamigtir. 2017
yilinda enflasyonun ve faizlerin yliksek seyretmesine kargin konut satislan bir 6nceki yila
gore yine de artig gdéstermistir. TUiK verileri incelendiginde gayrimenkul piyasasinda
2018 yih ilk yansi yatayda ve bazi bélgelerde dusls egdlliminde bir seyir olmustur. Yilin

ikinci yarisi da benzer bir tablonun olacagi géristndeyiz.

5.2 BOLGE ANALIZI

Ankara ili

Ankara, doguda Kirsehir ve Kirikkale; batida Eskisehir; kuzeyde Cankir;
kuzeybatida Bolu ve giineyde Konya ve Aksaray illeri ile cevrilidir., Ankara, Orta
Anadolu’nun kuzeybatisinda bulunan Kizihrmak ve Sakarya nehirlerinin  kollarinin
olusturdugu ovalarla kaph bir bdlgedir. Bu bslgede orman alanlan ile step ve bozkir
alanlarini bir arada gérmek miimkiindiir. Akarsu boylarinda siralar halinde gériilen igde,
so§iit ve kavak adaglan step igerisinde yer alr. Ankara cevresinde plato lzerinde
yikselen miinferit dagdlar ile kuzeydeki daghk sahada ise yadwslardaki artig yiizinden
orman o6rtiisi kendini belli etmeye baglar.

Giineyde I¢ Anadolu ikliminin bariz dzellikleri olan step iklimi, kuzeyde ise Karadeniz
ikliminin ihman ve yadgigh halleri griilebilir. Kara ikliminin hikim siirdiga bu bdlgede kig
sicakliklar diiglik, yaz ise sicak geger.

Ankara, baskent olmadan énce otuz bin kigilik bir nufusa sahipti; ancak bagkent
olduktan sonra &nce Istanbul ve Izmir'den sonra en kalabalik Gigiinci kent oldu, ardindan
izmir'i gecerek istanbul'dan sonra Tirkiye'nin en kalabalik kenti oldu. Ankara bugin
dinyanin en kalabalk 38. kentidir. Kent nufusu bugiin bes milyon civarinda olmakla
birlikte her gegen gtin bllylimektedir,
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Kent, Ulkenin en gok gé¢ alan kentlerindendir. Ankara nafusunun dértte gl hizmet
sektdriinde calismaktadir ve bu sektér ilin gayrisafi hdsilasinda en bliylik paya sahiptir.
Bu sektdriin bu kadar gelismesinin nedeni, gégle gelen niifusa isthidam saglayacak kadar
biiylik sanayinin bulunmamasidir. Ankara il genelinde toprakiarin %60" tarim alani olarak
kullamimaktadir ve bu oran Tiirkiye ortalamasinin oldukga lzerindedir.[44] 2001 yih
itibariyle Gayri Safi Yurtigi Hasilasinin Ankara'ya disen kisminin %45,3'0 ticaretten
kaynaklanmaktaydi. 2001 yilinda en hizlt gelisen ekonomik sektér yilda %231 ile "banka
hizmetleri", en hizli gerileyen sektor ise "madencilik ve tag ocakgihd" idi (%-55) Turkiye
gayrisafi milli hasila'sinin %9'una sahiptir.

Ankara nifusunun dértte ich hizmet sektdriinde galsir ve bu sektér ilin gayrisafi
hasilasinda en biiyiik paya sahiptir. Sektériin bu kadar gelismesinin nedeni, gocle gelen
niifusa istihdam saglayacak kadar biiyilk sanayinin bulunmamasidir.

il, Turkiye gayrisafi milli hasilasinin %9%'una sahiptir. Ulkenin toplam vergi
gelirierinin %12'si, bitce gelirlerinin %12,3'U buradan toplanir; buna karsilik ilin tlke
biitgesinden aldi§i pay %6,4'tlir. 2006 yiinda Ankara blitce vergi gelirierine 16,5 milyar
TL, toplam biitge gelirlerine de 21,1 milyar TL katkida bulunmus, bitceden ise 11,3
milyar TL pay almigtir. 2001 yil itibartyla gayrisafi yurt ici hasilasinin Ankara'ya diisen
kisminin %45'i ticaretten, %23'0 ulastirma ve haberlesmeden, %14'U deviet hizmetinden
kaynaklanmaktaydi.

Pricewaterhouse Coopers’'in *Diinyada En Biyiik Sehir Ekonomileri Hangileri ve Bu
2020 Yilinda Nasil Dedigecek” raporuna gére diinyanin en biiyiik 100 kenti arasinda 2005
yilinda 94. olan kent, 2008'de 80. siraya yerlesmigtir. ilin 2020 yilinda diinya kentleri
siralamasinda 115 milyar $ gelirle 74, siraya yerlegmesi planianmaktadir.

Brookings Institution ve JP Morgan'in 2014 yili baz alinarak olusturulan, ekonomide
yiikselen kentler siralamasinda Ankara 300 sehir arasinda Xiamen'in ardindan 9. sirayi
aldi. Ankara 2013'teki listede 38. sirada yer almaktayd:i. Ayn listede Tiirkiye'den izmir 2,
fstanbul 3 ve Bursa 4. sirada yer almistir.

2017 yili niifusu 5.445.026 Kisidir.

Cankaya Iigesi

Cankaya, Tirkiye Cumhuriyeti'nin ic Anadolu Bélgesi'nde, Ankara ili'ne bagh bir
iige. Ankara ilinin orta kesiminde bulunan ilge, Ankara'nin baskent olmasi ile birlikte
Turkiye'nin yonetim merkezi durumuna geimistir. Cankaya, yerlesik niifusu 913.715 kigi
itibariyla Ankara'min ve Tirkiye'nin nifus balaimindan en biyiik ilgesi konumundadir.
Tiurkiye'nin en kalabalik ilgesi olarak pek gok ilden niifusu daha fazladir. Giin iginde
niifusu iki milyona kadar gikabilmektedir. 102 lise ve on iniversitesi ile ilge énemli bir

egitim kentidir.
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Cankaya, ic Anadolu Bélgesi'nin kuzeybatisindaki Yukan Sakarya Bolimii'nde yer
alir. Cankaya'nin dodu ve kuzeydogusunda yine Ankara ili'ne baglt Mamak ve Altindag,
glineyinde Gélbagl, batisinda ise Etimesgut ilgeleri bulunur. Gankaya, Orta Anadolu'nun
duzliikleri ortasinda kayalk bir alanda kurulmustur. Bu kayalik alan, artik kentin
merkezinde kiiciik bir ada niteligindedir. Bu aday: yikseltiler cevreler, ortada bir canak
birakirlar. Eskiden batakiik olan bu ganak, Cumhuriyet doneminde kurutularak yerlegime
acilmistir. Iigede karasal iklim hiikiim sirmektedir. Kiglart souk ve kar yadigh, yazlari
sicak ve kuraktir. Kiglar kuru bir ayaz goérilir. Ilkbahar mevsiminde kirkikindi olarak
adiandinlan yiikselim yagiglan diger. ic Anadolu Bélgesi'nde Tlrkiye'nin en az yagig alan
bélimii oldugu igin ilgede yilin Ggte biri giinegli geger. Ankara il merkezinin yillik yagis
ortalamasi 404,5 milimetredir. En gok yadis 51,8 mm ile mayis ayinda dliserken, en az
yadis 14,4 mm ile agustos ayinda duger.

Ankara ilinin en yiksek niifusa sahip ilgesi olan Cankaya'nin ntfusu 2017

sayimlarina gore 921.949 kisidir.

53 GAYRIMENKULLERIN DEGERINE ETKi EDEN GZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

Merkezi bir konumda yer almalari,

Ankara’nin ana akslarindan birinin (izerinde yer almalar,
Elit konut yerlesimi olarak tercih edilen bir bdlgede yer almalar,
Bélgenin yiiksek ticari potansiyeli,

Ulagimin rahathd),

Reklam kabiliyeti ve miigteri celbi,

Yeni ve modern bir projede yer aimalari,

Tim yasal izinlerin alinmig olmasi,

Kat miilkiyetine gegilmis olmasi,

Ticari Gniteler icin otopark ayrilmig olmasi,

0O o o ¢ 0o 0 0O O 0 0 O

Tamamlanmus altyapi.

Olumsuz etken:
o Son donemde genel ekonomik gérinidmin duragan seyretmesinden dolay!

gayrimenkule olan iiginin azalmg olmasi.
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5.4 PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken agagidaki hususlar esas alinmigtir.

Bu raporda tam milkiyet devrine iligkin emsaller

Devredilen Tasinmaz secilmis olup farkl bir durum olmasi halinde (hisseli
Miilkiyet Haklar milkiyet, (st hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde
belirtilmistir.

Bu raporda ©zel finansman diizenlemelerinin
bulunmadi§i emsaller dikkate alinmigtir.

Emsal olarak segilen gayrimenkullerde degeri etkileyen
dzel satis kosullarinin (pazariama siiresi, genel pazar
Satis Kogullan ortalamasinin tizeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa aragtirmasi béliminde belirtilerek
dedere etkis! analiz edilmistir.

Finansman Sartlari

Satin Alma Islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsaller dikkate alinmamigtir.

Bu raporda tasinmaz / taginmazlarla ayni pazar

Pazar koguliar! kosullarina sahip emsaller tercih edilmigtir.

Bu raporda tasinmaz / taginmaziarla ayni veya ok
yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis olup
pivasa bilgileri béliminde detayh konum bilgileri
sunulmustur., Farkh konumda vyer alan emsallerin
serefiye farkliliklan ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

Konum

Bu raporda emsal tasinmazlann fiziksel ozellikleri
(arsalar igin biyuklik, topografik, imar haklart ve
geometrik dzellikler; bagimsiz bdlimler igin Unite tipi,
kullamim alam buyikliga, yap! yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinms, farkli olmasi durumunda
emsal analizi kapsaminda kargilagtirmalari yapimgtir.

Fiziksel Ozellikler ve Haklar

Bu raporda gelir  kapitilizasyonu  yénteminin
uygulanmasi amaciyla kirallk gayrimenkuller de
sunulmustur. Genel olarak deferleme tarihi itibariyle
ulagilan emsal bilgileri esas alinmig olup degerleme
tarihinden farklilik gbsteren emsal bilgilerinin zamana
iliskin deger farklarinda ayarlama yapiimistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda ayni veya benzer en verimli ve en iyi

LA kullanima sahip olan mulkler kullanilmistir.

Bu raporda tasinmaz miulkiyeti olusturmayan kisisel
milkler, sirket haklarn veya tasinmaz miilkiyeti
oimayan diger kalemler emsal olarak kullaniimamigtir.

Satisin Taginmaz Millkiyeti
Olmayan Unsuriari
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Bolgedeki satilik olan konut iiniteleri

]
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1. Rapor konusu taginmazlar ile ayn: site biinyesindeki 150 m? kullanim alanina sahip
oldugju beyan edilen 2. normal katta kenumlu 3 oda bir salon daire 1.980,000,-TL
bedelle satiiktir. {m? satis dederi 13.200,-TL)
fletisim / 0312 969 68 32

2. Rapor konusu tasinmaziar ile aym site biinyesindeki 127 m? kullanim alanina sahip
oldudu beyan edilen zemin katta konumlu 2 oda bir salon egyall daire 1.300.000,-TL
bedelle satiliktir. (m? satis degeri ~ 10.235,-TL)
iletisim / 0505 421 50 03

3. Rapor konusu tasinmaziar ile ayni site biinyesindeki 127 m? kullanim alanina sahip
zemin katta konumiu 2 oda bir salon daire 1.200.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? satis dederi ~ 9.450,-TL)
fletisim / 0532 775 93 30

4. Ayni site biinyesindeki 402,10 m2 kullanim alanina sahip D Blok 22 nolu daire
3.285.100 TL bedelle 2018 yili icerisinde satilmistir. (m? satis degeri ~ 8.170,-TL)
Yapi Kredi Koray GYO'nun KAP agiklamasi:22.10.2018 tarihli Yénetim Kurulu karart
ile Ankara ili, Cankaya Ilcesi, Cankaya/Kavaklidere Mahallesi, Iran Caddesi, 6049
ada, 21 parselde yer alan Ankara Gankaya projesinden; D Blok 22 no'lu 28.11.2017
tarihli ekspertiz degeri KDV hari¢ 3.270.000 TL olan bagimsiz boélimiin, satig
bedelinin 642.550 TL'si pesin, 1.000.000 TL'si 10.02.2019'da, 1.642.550 TL'si ise
aylik egit taksitlerle 60 ayda tahsil edilmek ilizere KDV hari¢ toplam 3.285.100 TL
bedelle satiimasina ve tasinmaz Uzerinde, taksitlendirilecek bedel tutarinda ipotek
tesis edilmesine karar verilmistir,
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Bdlgedeki kiralik olan konut iiniteleri

5. Ayni site biinyesindeki 127 m? kullanim alanina sahip zemin katta 2 oda bir salon
konumlu daire aylik 7.500 TL bedelle kiraliktir. (aylik m? kira dederi ~ 60 TL)
Iletisim / 0532 775 93 30

6. Ayni site biinyesindeki 188 m? kullanim alanina sahip 3 oda bir salon esyall daire
aylik 15.000 TL bedelle kiralanmistir, (aylik m? kira degeri ~ 80 TL)
fletisim /0532 775 93 30

7. Yakin mesafede bulunan Mesa Isik Sitesi biinyesinde 360 m? kullamim alanina sahip 4
oda iki salon egyali daire aylik 15.000 TL bedelle kiralktir.
(aylik m? kira dederi ~ 42 TL)

Bdlgedeki satihk-kirahk olan ticari iiniteler (diikkén)

8. Yakin bdlgede Karum AVM igerisinde yer alan 108 m=2 alanh olarak kulianilan
diikkanin 1.050.000 TL bedelle satihik oldugu o6grenilmigtir.
(m? birim satis de§eri 9.720,-TL) Emsal taginmazin aylik kira bedel 5.000,-TLdir.
(m? birim kira degeri ~ 46,-TL)
Iletigim / 0 (532) 245 73 88

9. Yakin bélgede Karum AVM igerisinde yer alan 52 m2 alanl olarak kullanilan dikkanin
530.000 TL bedelle satilik oldugu égrenilmistir.
(m? birim satis dederi 10.195,-TL) Emsal tasinmazin aylk kira bedeli 2.500,-TL'dir.
(m? birim kira degeri ~ 48,-TL)

10. Yakin bélgede, Tunal Hilmi Caddesi Uzerinde, islek konumda, 260 m2 kullamm alani
oldudu belirtilen diikkan aylik 27.500 TL bede] ile kiralik oldugu &grenilmistir.
(m? birim kira degeri 106,-TL)
Iletigim / 0505 634 43 67

11.Yakin bélgede, Tunali Hilmi Caddesi lizerinde, islek konumda, 180 m2 alanli, icerisinde
banka kiracisi bulunan, kirasinin 22.000,-TL oldugu belirtilen diikkanin 6.300.000 TL
bedelle satilik oldugu 8§renilmistir, (m? birim satis dederi 35.000,-TL)
(m? birim kira degeri ~ 122,-TL)
Iletisim / 0532 445 32 69
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12. Yakin bélgede, Tunal Hilmi Caddesi Uzerinde, Kugulu park yakininda, islek
konumda, 300 m? alanli, igerisinde kurumsal kiraci bulunan diikkanin 7.700.000 TL
bedelle satilik oldugu égrenilmistir. (m? birim sabis dederi ~ 25.665,-TL)

Iletisim / 0532 766 15 75

13. Rapor konusu taginmazlardan ticari nitelikte olan AB ve F bloktaki 12 adet bagimsiz
bélim halihazirda kiracilart tarafindan kullaniimaktadir. Yapi Kredi Koray GYO
A.S.'den alinan bilgilere gdre ayhk kira birim degerleri, kira sézlesme slireleri
agagidaki tabloda sunulmustur. Miisteriden alinan bilgiye gére bu birim kira degerleri
minimumda taahhit aitina alinmig olup kiracilarin cirolarinda olusacak artislara gére
bu degderler yukar: dogru dedisebileceklerdir. Dederlemede kira stzlesmelerinin yeni
baslamis olmasi nedeniyle giivenli tarafta da kalinarak bu minimum degderler dikkate
abnmigtir. Tabloda belirtilen kira dederlerine KDV dahil dedildir.

BAGIMSIZ BOLUM M2 KIRA

BLOK NO (TL) SURE
A-B 1 84,62 10 il
A-B 2 73,06 10 yil
A-B 3 90,19 10 yil
A-B 4 82,45 10 yil
A-B 5 114,75 5 yil
A-B 6 107,94 5+5 yil
A-B 7 69,77 5 yil
A-B 8,9 10, 11 54,16 10 yil

F 1 55,56 5 yil
6. BOLUM GAYRIMENKULLERIN DEGERLEME
SURECi

6.1 DEGERLEME YONTEMLERI

Uygun bir deger esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden gok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan g yaklasim degerlemede
kullamlan temel yaklagimlardir. Bunlarnn timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile givenilir bir
karar dretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayali veya gézlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden gok sayida dederleme yaklasimi veya yéntemi
kuflanilmasi ézellikle tavsiye edilir.
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Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gosterge nitelifindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilagtirmal olarak belirlenmesini
sadlar.

Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varhklar ile ilgili
pazarda kisa bir siire énce gergeklesmis olan iglemlerin fiyatlarinin goz dniinde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya aym varliklara ait islem gdren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullan ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklar yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri (zerinde dlzeltme yapmak gerekli olabllir.
Ayrica degerlemesi yapilan varlik ile difer islemlerdeki vartiklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farklihklar olabilir.

Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gbsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari sermaye degerine déniigtiiriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varigin yararlh dmrl boyunca yaratacad: geliri dikkate alir ve dederi
bir kapitalizasyon siireci aracliiyla belifler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlar uygulanarak bir sermaye toplamina déndstiiriilmesidir. Gelir akisi, bir
sbzlesme veya sbzlesmelere dayanarak veya bir sdziesme iligkisi icermeden yani varhgin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi bekienen karlardan tiretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri icerir:

s Tim risk veya genel kapitalizasyon oranimin temsili tek bir dénem gelirine
uygulandigi gelir kapitalizasyonu,
« Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akigina uygulandigi
(bunlan giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmig nakit akisi,
s Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.
Gelir yaklasimi, bir yikimliilik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglari
dikkate alinarak, ytiklimillliklere de uygulanabilir.
Maliyet Yaklasimi
Maliyet yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, bir ahcinin, belli bir varlik igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine egit faydaya sahip bagka
bir varigi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.
Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doduran zaman, elverigsizlik,
risk gibi etkenler séz konusu olmadikga, deerlemesi yapilan varhga odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varhgin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
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itkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmig veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha duastktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken
deder esasina badl olarak, alternatif varhgin maliyeti (zerinde dlizeltmeler yapmak

gerekebilir.

6.2 GAYRIMENKULLERIN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararas
Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yéntemleri Madde 10.4’e gére
“Dederleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindijinda, ézellikle tek bir
yéntemin dodruluguna ve givenilirligine yiliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
deerlemeyi gergeklestirenlerin bir varlidin degerlemesi igin birden fazla dederleme
yéntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve
yéntemleri kullanmayi da g6z 6nlinde bulundurmasi gerekli gérillmekte olup, 6zellikle tek
bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayall veya
gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla dederleme yaklasimi veya ydntemi gerekli goriillip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanididi hallerde, séz konusu farkli yaklagim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekceleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinima sdrecinin
dederlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériilmektedir.

Bu calismamizda taginmazlarin pazar dederinin tespitinde gelir kapitalizasyonu

yontemi ve pazar yaklasim yéntemi kullaniimigtir.
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7. BOLUM GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERININ
TESPITI

7.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu vyodntemde, yakin dbénemde pazara cikarimis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamast yapildiktan sonra konu tasinmaz igin ortalama m2 pazar degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, forksiyonel kullanim ve biiyiikliik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalar ile
gbrisiimis; aynca ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

7.1.1 EMSALLERIN ANALIZI

Tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer ozelliklere gdre kargilagtiriimas ve
uyumlastirilmas: yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon,
biyikliik, mevcut durumu, fiziksel / ingaat ozellikleri gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise gok k&tt, kétl, koti-orta, orta, iyi-orta,
iyi ve gok lyi olarak belirlenmigtir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama arahkian
sunulmus olup ayrica buyliklik bazindaki dederlendirmeler de asagidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklann mesleki deneyim ve sirketimizdeki dider verilerden elde

edilmistir.

Oran Araligi
Cok Kotil Cok Bliyiik % 20 lizeri
Kot Biiyiik % 11 - % 20
Orta Koti Orta Bilyiik % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiiguk - % 10 - (-% 1)
Tyi Kiugiik -% 20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiiciik - % 20 Uzeri
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Konut Satig Birim Degeri Emsal Analizi

NOVA

Degeri (TL)

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4

Ortalama m?
Birim Satis 13.200 10.235 9.450 8.170
Dederi (TL)
Kullanim Alani 150 m? 127 m? 127 m? 402,1 m?
Miilkiyet - e _ -
durumu Tam miilkiyet | Tam miilkiyet Tam milkiyet Tam miilkiyet
Lokasyon igin D o
ayariama Yo O % 0 Yo 0 % 0
Fiziksel / Insaat
Ozellikleri o vt w %0
Kullamm alani / _ _ o o
Biiyiikliik % 10 % 10 % 10 Y% 0
Kattaki konum -%5 % 5 % 5 % 0

Var Var Var Var (*
Pazarlik pay! - % 15 - % 10 - % 10 : %(13
::fli?'“ Fereliys - % 30 - % 15 - % 15 - % 10
Ayarlanmis
deger (TL) 9.240 8.700 8.035 7.355
Ortalama Emsal ~ 8.335

(*) Pesin satig olmasi durumunda % 10°luk bir indirim yapilacadi kabul edilmistir. Ayrica
1 no'lu emsalin igin istenen satis bedelinin yiiksek oldugu kanaatinden hareketle pazarhk
pay! diger emsatlere gére biraz daha fazla kabul edilmistir.

Konut Kira Birim Degeri Emsal Analizi

Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7
Ortalama m?Birim Kira Degeri
(TL) 60 80 42
Kullanim Alani 127 m? 188 m’ 360 m’

Miilkiyet durumu

Tam miilkiyet

Tam milkiyet

Tam milkiyet

Lokasyon igin

NOVA TD RAPOR 96: 2018/5963
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I % O % 0 % 5
Fiziksel / Insaat Ozellikleri igin % 0 - % 10 % 0
Kuflammm alam / Biiyiikliik - % 10 -% 10 % 0
Kattaki konumu % 5 % 5 % 5
Pazariik pay! o 10 - % 10 o 10
Toplam Serefiye Fark: -% 15 - 9 25 % 0
Ayarlanmis deger (TL) 51 60 42
Ortalama Emsal Degerl (TL) 51
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Isyeri Satis Birim Degeri Emsal Analizi

NOVA

Emsal 8 Emsal 9 Emsal 11 Emsal 12

Ortalama m’ Birim 9.720 10.195 35.000 25.665
Satis Degeri (TL)
Kullanim Alami 108 m? 52 m? 180 m? 300 m?
Miilkiyet durumu Tam midlkiyet | Tam milkiyet | Tam milkiyet | Tam miilkiyet
Lokasyon icin )
ayarlama % 30 % 30 % 35 - % 30
Fiziksel / Insaat
Hzellikleri icin % 10 % 10 % 10 % 10
Kullanim alam / ) )
Biyiiklik -% 10 % 20 % 10 % O
Fonksiyonu % 0 % 0 % 0 % 0

Var Var Var Var
Pazarlik pay: - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
'::l'_’lif'“ Serefiye % 20 % 10 - % 45 - % 30
?1!"‘_“)"““'“'5 dages 11.665 11.215 18,250 17.965

Ortalama Emsal
Degeri (TL)

15.025

Not: Yukarida hesap[anén ortalama emsal dederi rapor konusu tasinmazlarin genel
ortalama birim degerin ifade etmektedir. Rapora konu diikkan niteli§indeki tasinmaziar
bilylikliik ve konumlan bakimindan kendi aralarinda yeniden serefiyelendirilmistir.

Isyeri Kira Birim Degeri Emsal Analizi

NOVA TD RAPOR Qc;: 2018/5963

Wit TrOwOTa L Carm

Emsal 8 Emsal 9 Emsal 10 Emsal 11
Ortalama m? Birim 46 48 106 122
Kira Degeri (TL)
Kullamim Alani 108 m? 52 m? 260 m? 180 m?
Miilkiyet durumu Tam miilkiyet
Lokasyon igin ) B
ayarlama % 30 % 30 % 25 % 30
Fiziksel / Ingaat
Ozellikleri icin At 2610 ud ol w0 ol
Kullanim alani / _ m .
Bilyiikliik % 10 Yo 20 % O % 10
Fonksiyonu % 0 % 0 % 0 % 0
Var Var Var Var
SLEEBIIATL - % 10 - % 10 - % 10 - % 10
g e % 20 % 10 - % 25 - % 40
Ayarlanmig deder
(TL) 55 53 80 73
Ortalama Emsal ~ 66
Degeri (TL)
45
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7.2 GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir bazl: miilk degerleme, iki ayri yaklasim baz alinarak yapiiabilir.

Bunlar; “direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve miilkiin yalnizca bir

yillik stabilize getirisinl baz alan yaklasim veya “'getiri kapitalizasyonu’” denilen ve
mulkin belli bir slire igerisinde olugturacagi gelecek gelir akimlartnin bugiinkll degerini
hesaplayan yontemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, dederlemeci; yeni bir yatinmcl agisindan, gelir Greten
millkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilagtinlabilir milklerin satig fiyatlariyla gelirleri arasindaki iligkiyi
inceler. Daha sonra degerlemeci konu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer miilklerde ayni
diizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dlizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandig) kapital (ister kendisinin olsun, isterse éding almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinmcinin  bekledigi veya aldii getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran mulkiin sagladigr yilik net faalivet geliri ile,
degeri arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri'dir.

7.2.1 KAPITALiZASYON ORANI ANALizi

Piyasa bilgileri bdliminde yer alan emsallerin m? birim kira degderlerinin satis
dederlerine olan oranlar incelendidinde;

Yakin bdlgedeki konut projeleri incelendiginde geri dénlis sirelerinin 15 - 20 yil
arasinda degistigi gdzlenmistir. Rapor konusu taginmazin blylikhigi dikkate ahndiginda
geri dénils slresinin 14 yil olarak alinmasinin makul oldugu kanaatindeyiz.

Ticari birimlerde ise 8 no’lu emsal igin geri dénlis siresi ortalama 210 ay (~ 17,5
yil), 9 no'lu emsal igin geri déniis sliresi 212 ay (~ 17,5 yil) ve 12 no’lu emsal igin geri
doniis slresi ortalama 286 ay (~ 24 yil)'dir. Bdlgedeki emlak pazarlama firmalan ile
yapilan gérismelerde ticari nitelerin biylkliklerine ve konumlu olduklan caddelere
gére 20 - 22 yilda geri doniig sirelerinin gergekiestikleri 6grenilmistir. Rapor konusu
tasinmazlarin kullanim alanlarimin  biydklGgi, kullanim fonksiyoniar, nitelikleri ve
mevcut kiralama sézlesmeleri dikkate alindidinda 20 yilin geri déniis siiresi olarak makul
oldugu kanaatine variimistir.
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7.3 UZMAN GORUSU

Kullanilan yéntemlere gére Yam Kredi Koray GYO A.S. toplam hissesi igin ulagilan
pazar dederleri asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 45,415.090,-TL
Gelir Yaklastmi 48.130.396,-TL
Uyumlastiriimis Deger 45.415.090,-TL

Gorilecedi tuzere her iki yéntemle bulunan dederler arasinda fark olmaktadir.

Gelir indirgeme ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglanmin glniimiizdeki
degerini bulma islemidir. Bu ybntemde kullanilan gelecede ydnelik tahmin ve
projeksiyonlar, glincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarlt bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gegitli nedenierle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere
bagli olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge tasididindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yéntemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gérilmistiir.

Buna godre rapor konusu taginmazlarin Yapl Kredi Koray GYO A.S. toplam hissesine
diisen kismin toplam pazar dederi 45.415.090,-TL olarak takdir olunmustur.
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8. BOLUM TASINMAZLAR ICIN SiRKETIMiz
TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC YIL
ICERISINDEKI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU

Taginmazlar icin daha énden girketimiz tarafindan hazirlanmis raporlar asagida

sunulmustur.

2016 yih igerisinde hazirlanan degerleme raporu

Talep Tarihi : 01 Kasim 2016

Ekspertiz Tarthi : 03 Kasim 2016

Rapor Tarihi ! 07 Kasim 2016

Rapor No : 003 - 2016/9670

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Degderleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Serkan KARAKAS / Harita Miihendisi
Lisansl Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 404329

Toplam pazar dederi 84.149.210,-TL

Not: Rapor tarihi itibariyle 42 adet bagimsiz bélim igin deger takdir edilmistir.

2017 yili icerisinde hazirlanan degerleme raporu

Talep Tarihi : 15 Kasim 2017

Ekspertiz Tarihi i 22 Kasim 2017

Rapor Tarihi : 28 Kasim 2017

Rapor No : 003 -2017/6257

Raporu Hazirlayanlar :  Onur KAYMAKBAYRAKTAR / insaat Miihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123
Serkan KARAKAS / Harita Miihendisi
Lisansl Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 404329

Toplam pazar dederi 44,905.385,-TL

Not: Rapor tarihi itibariyle 17 adet bagdimsiz bélim igin deger takdir edilmigtir.
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde ézellikleri belirtilen taginmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, biyiikliiklerine, mimari ve ingai 6&zelliklerine, mevcut durumlarina ve
cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére Yapi Kredi Koray GYO A.S.'nin toplam hissesi
icin takdir edilen toplam pazar dederleri agagidaki tabloda sunulmustur.

TL usbD

Tasinmazlarin toplam pazar degeri 45.415.090 8.565.000

Not: 25 Aralik 2018 tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 5,3021 TL'dIr.

Bu dederlere KDV dahil degildir. Tasinmazlann KDV  dahil degeri
53.589.806,20 TL'dir.

Rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasasi mevzual hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhi§s portfoylinde “bina” olarak
bulunmalarinda ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayaca§i gorig ve
kanaatindeyiz.

isbu rapor (i orijinal halinde dizenlenmigtir.
Bilgilerinize sunulur. 25 Aralik 2018
(Ekspertiz tarihi: 19 Aralik 2018)

Saygilarimizla,

Onur KAYMAKBAYRAKTAR - Bdr{s METEKOGLU
Ingaat Mihendisi Sehir e Bélge Plancisi
Sorumlu Dederieme Uzmani SPK Lisansk Dederleme Uzmani

Uydu gérintiist

Tapu suretleri ve takyidat yazilari

Imar durumu yazisi

Yapi kullanma izin belgeleri

Fotograflar

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri (4 sayfa)
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