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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU i$iN isMi

Nigde ili, Merkez Ilgesi, Tepe Mahallesi, 3337 ada 2 parsel iizerinde yer
alan Nigde Emlak Konutlar1 Projesinin tamamlanmasi durumundaki
toplam degeri, projenin mevcut durum degeri ile tarafimiza iletilen ¢arsaf
listeye esas proje kapsaminda yer alan 365 adet bagimsiz birimin
tamamlanmas1 halindeki giincel rayi¢ degerlerinin tespitini iceren
degerleme raporudur.

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM | Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

| Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

RAPOR NUMARASI

| 18.10-01-256

RAPOR TARiHi

| 08.11.2018

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BiLGi

Ada/ Yiizél¢iimii . . .
s . 2 Cilt No/Sayfa No Tarih/Yevmiye No
TAPU BiLGILERI Parsel (m?) |
3337/2 | 25.643,04 | 13/1274 | 27.05.2016/13817 |
MEVCUT KULLANIM | Insai faaliyetler devam etmektedir. |
AdaNo | ParselNo | ImarFonksiyonu | Yapilasma Sartlar1 |
IMAR DURUMU Toplu E: 2,50, Hmaks: 50,50
3337 2
Konut Alan1 m

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARI()

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

| 123.507.341%

PROJENIN TAMAMLANMASI
DURUMUNDAKI DEGERi

155.894.482 &
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1.RAPOR BILGILERI
1.1 Rapor Tarihi
08.11.2018

1.2 Rapor Numarasi
18.10-01-256

1.3 Rapor Tiiri

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin (bundan sonra Miisteri olarak
anilacaktir) talebi {izerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gdsteren Yetkin
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (bundan sonra Sirket olarak anilacaktir)
tarafindan; Nigde ili, Merkez il(;esi, Tepe Mahallesi, 3337 ada 2 parsel lizerinde yer alan Nigde
Emlak Konutlari Projesinin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri, projenin mevcut
durum degeri ile tarafimiza iletilen carsaf listeye esas proje kapsaminda yer alan 365 adet
bagimsiz birimin tamamlanmasi halindeki giincel rayi¢ degerlerinin Tiirk Lirasi cinsinden

belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.
1.4 Degerleme Tarihi

07.11.2018

1.5 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor sirketimiz Degerleme Uzmani Mustafa ALTINYUZUK, Degerleme Uzmani Hasan
Serhat BERKLI ve Sehir ve Bolge Plancisi Degerleme Uzman Elif OZEL GORUCU tarafindan
hazirlanmis, Sorumlu Degerleme Uzmani Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek Miihendisi Yilmaz

ALUC tarafindan kontrol edilmistir.
1.6 Sorumlu Degerleme Uzmani

Sirketimizin Yonetim Kurulu Baskani olan Yilmaz ALUC Jeodezi ve Fotogrametri Yiiksek
Miihendisidir. Arsa Ofisinde Bolge Miidiirliigii, Toplu Konut idaresi Baskanliginda Istanbul
Uygulama Baskanligi ve Bayindirlik ve IskAn Bakanhginda Bakanlik Miisavirligi gérevlerinde
bulunmustur. Gorev sliresince ¢ok sayida kamulastirma, arazi gelistirme, konut ve sanayi
projelerinde ¢alismistir. Bu arada Degerleme Uzmanligi lisansini alan Yilmaz ALUC sirketimiz

kurucu ortaklarindandir.
1.7 Sozlesme Tarihi ve Numarasi

Dayanak Sozlesme, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Sirketimiz arasinda

01.10.2018 tarihinde imzalanan 2018/170 no.lu s6zlesmedir.
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1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Diizenlemeleri kapsaminda degerleme amaciyla, Kurul'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih toplantisinda belirlenen formata uygun olarak

hazirlanmistir.

2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri

Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.; tecriibeli ve uzman kadrosu ile ¢oziim
ortakligin1 Ustlendigi gercek ve tilizel kisilerin, gayrimenkul konusunda alacaklari tiim
kararlarina bilimsel ve fiziki verilere dayali, dogru ve giivenilir bilgiler 15181nda, yon verebilmek
amaciyla 24.10.2007 tarihinde kurulmus, 29.05.2009 tarihinde ISO 9001:2000 Kalite Yonetim
Sistemi kriterlerine uygun olarak hizmet verdigine iliskin Kalite Sistem Sertifikasim almis ve
Sermaye Piyasasi Kurulu'nca, Seri VIII No:35 sayili Tebligi cercevesinde degerleme hizmeti
vermek lzere 24.12.2009 tarihi itibariyle, Gayrimenkul Degerleme Sirketleri listesine alinmis
ayrica Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nca “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik” cercevesinde Degerleme
Hizmeti vermek tlizere 08.12.2011 tarih ve 4480 sayili karar ile Degerleme hizmeti vermek
lizere yetkilendirilmis bir Anonim Sirkettir. Sirket Merkezi, istanbul Uskiidar Ilcesi, Altunizade
Mahallesi, Sirmaperde Sokak Sirma Apartmani No:23/2 adresindedir. Sirketimiz internet

adresi www.ygd.com.tr olup, sirketimize iliskin detayl bilgilere bu siteden ulasilabilir.
2.2 Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Bilgileri

Miisteri Unvani: Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Miisteri Adresi: Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/ISTANBUL

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma, miisteri talebi kapsaminda, Nigde Ili, Merkez Ilgesi, Tepe Mahallesi, 3337 ada 2
parsel iizerinde yer alan Nigde Emlak Konutlar1 Projesinin tamamlanmasi durumundaki
toplam degeri, projenin mevcut durum degeri ile tarafimiza iletilen ¢arsaf listeye esas proje
kapsaminda yer alan 365 adet bagimsiz birimin tamamlanmasi halindeki giincel rayic
degerlerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

Miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

-
y e ’ " S,
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2.4 Uygunluk Beyani

Miisteri tarafindan Sirket'e sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde
Rapor’un ilgili boéliimiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar,
ekonomi ve piyasa kosullar1 dikkate alinarak yapilan analizler ve sonuclar tiim verilerin
dogru oldugu kabuliine dayanarak gerceklestirilmis, sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirli olup tarafsiz ve ényargisiz olarak hazirlanmistir.

Ilgili resmi kurumlarda gerekli arastirmalar yapilmis, miilk bizzat incelenmistir.
Degerleme raporu Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak hazirlanmistir.
Raporu hazirlayan degerleme uzmanlarinin, degerleme konusu miilkle herhangi bir
ilgisi ve dnyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme licreti raporun herhangi bir boliimiine bagh degildir.

Degerleme calismalar1 ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.
Degerleme uzmani/uzmanlari mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme uzmanlari, miilkiin yeri ve raporun igerigi konusunda deneyimlidir.

Rapor, Miisteri’nin miinhasir kullanimi i¢in hazirlanmis olup, bir niishasi sirketimizde kalmak

lizere U¢ niisha olarak sinirli sayida tUretilmistir. Higbir zaman Sirketimiz'in yazili 6n izni

olmadan iiciincii sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz veya kopya

edilemez. Kopyalarin kullanimlar1 halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu

degildir.
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3. DEGERLEME TANIM VE iLKELERI

3.1 Raporda Kullanilan Kisaltmalar

KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Miisteri Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

Sirket Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

UDS Uluslararasi Degerleme Standartlari

TAKS Taban Alani Katsayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Emsal

Hmax Maksimum Yapi Yiiksekligi

$/8 07.11. 2018 tarihli TCMB alis kuru olan 5,3575 % esas alinmistir.
$/8 07.11.2018 tarihli TCMB satis kuru olan 5,3672 £ esas alinmistir.

3.2 Degerleme Calismasinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor’da yer alan degerleme calismalari, 01.02.2017 tarih 29966 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Tebligi” Hiikiimlerince, Tebligin ekinde yer alan Uluslararasi Degerleme
Standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Calismanin dayandig1 Standartlara 6zetle yer
verilmistir.

Deger Esaslar

Deger esaslar1 (bazen deger standartlar1 olarak nitelendirilir) raporlanan degerin dayandigi
temel dayanaklar1 tanimlamaktadir. Deger esasi(lari)nin degerleme goérevinin sartlarina ve
amacina uygun olmasi, degerlemeyi gerceklestirenin yontem, girdi ve varsayim se¢imi ile nihai

deger goriisiine etki edebildigi veya yon verebildigi i¢in biiylik 6nem arz etmektedir.

» UDS'de, asagidaki UDS tanimli deger esaslarinin yani sira, tlkelerin bireysel hukuk
mevzuatinda tanimlanmis veya uluslararasi sézlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS
tanimli olmayan deger esaslarinin dar kapsamli bir listesine de yer verilmektedir:

UDS tanimh deger esaslari:

1. Pazar Degeri

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

» Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal ¢erceveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:

yetkin
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“Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden ifade
edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar degeri tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satic1 tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alic1 tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sézlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttirilmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

¢“El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yilikiimliliigiin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger
oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tiim unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir.

e“Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o
zamana 0zgu olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar1 degisebileceginden, tahmini
deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundugu kosullar1 baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir.

o“Istekli bir alic1 arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gegmis olan, ancak zorunlu kalmis
olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic1 her fiyattan satin almaya hevesli veya
kararli degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkiin
olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve
mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise
pazar1 olusturanlar arasinda yer almaktadir.

o“Istekli bir satic” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da
mevcut pazar tarafindan makul goriilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varhigi uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil degildir, ciinkii istekli satic1 varsayimsal bir maliktir.

e“Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve kiraci
gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz

olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildig1 varsayilir.
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¢“Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara c¢ikartilarak en uygun
sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi
fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip
oldugu pazarda en iyi fiyat1 elde edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin
pazara ¢ikartilma siiresi sabit bir siire olmayip, varligin tiiriine ve pazar kosullarina gore
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani degerleme
tarihinden dnce gerceklesmelidir.

o“Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli
alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, dzellikleri, fiili ve
potansiyel kullanimlar1  hakkinda makul olciilerde bilgilenmis olduklarini
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar1 acisindan
en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar1 varsayilir.
Basiret, faydas1 sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi
itibariyla pazar sartlan dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistigii bir
ortamda oOnceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici
basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullar
altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar
veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

e“Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya
baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete ge¢cmis olmasidir.

» Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu agik ve rekabetci bir pazarda pazarhk
edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar
olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alic1 ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar
katilimcisindan olusabilir. Varhigin satisa sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el
degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.

» Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en
ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin
devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin
teklif edecegi fiyat1 hesaplarken varlik i¢cin planladig1 kullanima gore belirlenir.

» Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi
gereken deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla,
pazardan tiiretilmis veriler kullanilmak sartiyla, farklh yaklasimlar ve yo6ntemler
kullanilabilir. Pazar yaklasimi1 tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir. Gelir

yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin, katilimcilar tarafindan benimsenen
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girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli goriilmektedir. Maliyet yaklasimini
kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varligin maliyetinin
ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gore en gecerli
ve en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir
sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her
bir yaklasimin veya ydntemin, pazar degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli
gorilmektedir.

Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya
aliai icin deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel,
cografi, ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte
belirli bir istekli alicitnin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan,

buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini gerektirmektedir.

Varsayilan Kullanim

>

Varsayilan kullanim, bir varligin veya ytkiimliiliigiin kullanilma kosullarini tarif eder. Farkl
deger esaslari belirli bir varsayiminin kullanilmasini gerektirebilir veya birden fazla deger
varsayiminin dikkate alinmasina miisaade edebilir. Degerin bazi temel dayanaklarina
asagida yer verilmektedir:

e Enverimli ve en iyi kullanim,

e Cari kullanim/mevcut kullanim,

e Diizenli tasfiye,

e Zorunlu satis.

Varsayilan Kullanim- En Verimli ve En iyi Kullanim

>

En verimli ve en iyi kullanim, katihmcinin bakis acgisindan, bir varliktan en yiiksek degerin
elde edilecegi kullanimdir.

En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal
olarak karly, yasal olarak izin verilen ve en ytliksek deger ile sonuglanan kullanim olmasi
gerekir. Cari kullanimdan farklilik s6z konusu ise, bir varligin en verimli ve en iyi
kullanimina dénitstiiriilmesine iliskin maliyetler degeri etkileyecektir.

Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z konusu olmasi halinde
cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim cari kullanimdan
farklilasacag gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

Varhigin grubun toplam degerine katkisinin géz oniine alinmasini gerektiren durumlarda,

s0z konusu varligin tek basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli

yetkin
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ve en iyi kullanim, bir varlik grubunun parcasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde
sahip olacagindan farkl olabilir.
» Enverimli ve en iyi kullanim belirlenirken:
e Bir kullanimin fiziksel olarak miimkiin olup olmadigini degerlendirmek icin,
katilimcilar tarafindan makul olarak goriilen noktalar,
e Yasal olarak izin verilen sartlar1 yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligy,
e Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katiimciya, varligin alternatif
kullanima doniistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan
elde edecegi getirinin lizerinde yeterli bir getiri iliretip liretmeyecegi dikkate alinir.
2. Pazar Kirasi
Pazar kirast tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari ¢ergevesinde,
degerleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli
gortilen tutardir.
3. Makul Deger
Makul deger, bir varligin veya yiikiimliiliigiin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin,
ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.
4. Yatirim Degeri/Bedeli
Yatirim degeri bireysel yatirim veya isletme amaclart dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi
icin bir varligin degeridir.
5. Sinerji Degeri
Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olugan,
bunlarin bir arada toplam degerinin, ayri ayri degerlerinin toplamindan daha yiiksek oldugu
degeri ifade eder. Olusan sinerji sadece belirli bir alict icin gegerli ise, sinerji dederi, varligin
sadece belirli bir aliciya yénelik deder ifade eden niteliklerini yansitacagindan, pazar degerinden
farkl olacaktir. Ilgili haklarin toplaminin da iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri”
olarak nitelendirilir.
6. Tasfiye Degeri
Tasfiye degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmasi sonucunda elde edilen
tutardir. Tasfiye degerinin varliklarin satilabilir duruma getirilmesine ve elden ¢cikarma islemine
iliskin maliyetler dikkate alinarak belirlenmesi gerekli gériilmektedir.

Diger deger esaslari (dar kapsamli):

1. Gergege Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar)
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UFRS 13’de gercege uygun deger, piyasa katilimcilart arasinda dlgiim tarihinde olagan bir
islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde éddenecek fiyat olarak
tanimlanmaktadir.

2. Gergege Uygun Pazar Degeri (Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii - OECD)
OECD tarafindan Gergege Uygun Pazar Dederi acik pazardaki bir islemde istekli bir alicinin istekli
bir saticlya édeyecedi fiyat olarak tanimlanmaktadir.

3. Gergege Uygun Pazar Degeri (ABD Devlet Gelirleri Dairesi)
ABD vergi uygulamalart amacina iliskin olarak, gercege uygun pazar degeri, malvarliginin, alis
veya satis baskisi altinda olmayan ve islemle ilgili gercekler hakkinda makul seviyede bilgi sahibi,
istekli bir alict ve istekli bir satici arasinda el degistirecedi fiyattir.

4. Gergege Uygun Deger (Yasal)
Bircok ulusal, bélgesel ve yerel kurum ve kurulus Gergcege Uygun Degeri yasalar baglaminda bir
deger esasi olarak kullanmaktadir. Ilgili tammlar birbirlerinden énemli ve/veya anlaml élgiide
farkhlasabilmekte ve yasal bir islemden veya mahkemeler tarafindan gecmis davalara iliskin

olarak verilen kararlardan kaynaklanabilmektedir.
3.3 Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

» Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanmimlanan ve acgiklanan ii¢ yaklasim degerlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer
verilmektedir:

e Pazar Yaklasim,
e  Gelir Yaklasimi, ve
e Maliyet Yaklagimi.

» Butemel degerleme yaklasimlarinin her biri farkly, ayrintili uygulama yontemlerini igerir.

» Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amac belirli
durumlara en uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z
konusu degildir. Secim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

e Degerleme gorevinin kosullar1 ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)s,

¢ Olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gii¢lii ve zayif yonleri,

e Her bir yontemin varhigin niteligi ve ilgili pazardaki katihmcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

e Yontem (ler)in uygulanmasi icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.
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3.3.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni1 veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade
eder. Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmasj,
degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak
islem gormesi ve/veya onemli 6lciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gilincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi, durumlarinda pazar yaklasiminin uygulanmasi
ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda
pazara dayali girdilerin azami kullanimi gerekli gortilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri
oranlar1 gibi pazara dayali degerleme olciitleri). Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin
tipatip veya 6nemli 6l¢iide benzeriyle iliskili olmamasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin
karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilagstirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul
olmast ve degerlemeyi gerceklestirenlerin  diizeltmelerin  gerekgeleri ile nasil
sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan
elde edilen pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun ¢arpanin secimi niteliksel ve

niceliksel faktorlerin dikkate alindig1 bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

3.3.2 Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
doniistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri
etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi, degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar
emsallerinin varsa bile az sayida olmasi durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu
getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislar1 (INA) yonteminin varyasyonlaridir. INA
yonteminde, tahmini nakit akislar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin
bugiinkii degeriyle sonuglanmaktadir. Uzun 6miirlii veya sonsuz omiirlii varliklarla ilgili bazi
durumlarda, INA, varligin kesin tahmin stliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden
degeri icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam
eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi
olarak nitelendirilir.

Degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiiriiniin
secilmesi (6rnegin, vergi oncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislar1 veya
Ozsermayeye ait nakit akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.), nakit akislarinin tahmin
edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi, s6z konusu siire icin nakit akis
tahminlerinin hazirlanmasi, varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun
devam eden degerin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme
oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak {izere, tahmini nakit akislarina uygulanmasi

INA yénteminin temel adimlari olarak siralanabilir.

3.3.3 Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler
s6z konusu olmadikea, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis
olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Katilimcilarin
degerleme konusu varlikla 6nemli olgiide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an
evvel kullanabilmeleri icin énemli bir prim ddemeye razi olmak durumunda kalmayacaklari
kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi, varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve
varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,
ve/veya kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi durumlarinda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Belli bash li¢ maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir:
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(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir
varligin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden iiretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin
tiretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(c) toplama yoOntemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak
hesaplandig1 yontemdir. Maliyet unsurlar1 varhigin tiiriine bagl farklhiliklar gosterebilir ve
degerleme tarihi itibariyla varligin ikamesi/yeniden olusturulmasi icin gerekli olacak direkt
(malzemeler ve iscilik) ve endirekt maliyetleri (nakliye maliyetleri, kurulum maliyetleri,
tasarim, izin, mimari, yasal vb. profesyonel hizmet maliyetleri, komisyonlar vb. diger licretleri,
genel liretim giderleri, vergiler, alinan borglara iliskin faizler vb. finansman maliyetleri, varligi
olusturana ait kar marji/girisimci kar1) icermesi gerekli goriilmektedir.

“Amortisman” kavrami, maliyet yaklasimi kapsaminda, degerleme konusu varligin maruz
kaldig1 herhangi bir yipranma etkisini yansitmak amaciyla, aym faydaya sahip bir varlig
olusturmak icin katlanilacak tahmini maliyette yapilan diizeltmeleri ifade etmektedir.
Tasinmaz Miilkiyet Haklari

Milk haklari normalde devletler tarafindan veya bireysel anlamda hukuk mevzuatinda
tanimlanir ve yerel veya ulusal yasalarla diizenlenir.

Tasinmaz miilkiyet haklari, arsa ve binalarin miilkiyet, yonetim, kullanma veya isgal hakkidir.
U¢ temel hak tiirii bulunmaktadir:

e Arazinin tanimlanmis herhangi bir alani ilizerindeki birinci derece haklar. Burada hak sahibi,
ikinci derece haklar ve yasal kisitlamalar sakli kalmak kaydiyla, arsa ve tizerindeki binalarin
tiim miilkiyet ve yonetim haklarinin mutlak sahibidir.

e Arsa veya binalarin tanimlanmis alanlar1 i¢in, belirli bir siire boyunca, 6rnegin bir kira
sozlesmesi kapsaminda, miinhasir sahiplik ve yonetim gibi sahiplik haklari veren ikinci derece
haklar. (intifa hakki, iist hakki, vb.)

e Bir arsay1 veya binalar1 miinhasir sahiplik veya yonetim hakki saglanmaksizin kullanma hakksi,
Ornegin arsadan gecis veya sadece belirli bir faaliyet icin kullanma hakki.(gecit hakki vb.)

Gelistirme Amach Miilk

Gelistirme amagh miilk, en verimli ve en iyi kullanima erisilebilmesi i¢in yapilan yeniden
gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar
olarak tanimlanmakta olup asagidakileri icermektedir:

eBinalarin insaati,

e Altyapusi ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,

eDaha once gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

eMevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

eNizamfi bir planda gelistirilmek iizere tahsis edilen arazi, ve

eNizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk i¢in tahsis edilmis arazi.
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4. GENEL, OZEL VERILER

4.1 Global Ekonomik Goriiniim

T. C. Ekonomi Bakanligi'nin Eyliil 2017’de yayimladig1 ekonomik goriiniime gore; bazi iilkelerin

2017 ve 2018 yillar1 beklenen biiylime oranlari asagidaki tabloda sunulmustur.

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iligkin Biiyiime Tahminleri (%)

Diinya Tiirkiye Avro Bolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC

IMF 2017 3,5 2,5 1,9 2,1 0,3 1,4 7,2 6,7
2018 3,6 3,3 1,7 2,1 1,3 1,4 7,7 6,4

OECD 2017 3,5 3,4 1,8 2,1 0,7 1,4 7,3 6,6
2018 3,6 3,5 1,8 2,4 1,6 1,6 7,7 6,4

DB 2017 2,7 3,5 1,7 2,1 0,3 1,3 7,2 6,5
2018 2,9 3,9 1,5 2,2 1,8 1,4 7,5 6,3

Kaynak: IMF, OECD, Diinya Bankasi

IMF, Turkiye’'nin 2017 yilinda %2,5 diizeyinde, 2018 yilinda %3,3 oraninda biiyiiyecegini

tahmin etmektedir.

Mal Ticaretine iliskin Tahminler (%) Diinya Ticaret
Yillar ihracat ithalat Hacmi
Gelismis Yiikselen Gelismis Yiikselen
Ekonomiler Ekonomiler = Ekonomiler = Ekonomiler
1,38 2017 3,5 3,6 4,0 4,5 4,0
2018 3,2 4,3 4,0 4,3 3,9

el 2017 | 3,0(2,8-3,2) | 4,7(4,2-5,2) |3,0(2,5-3,8)| 5,1(3,6-6,0) | 3,6(3,2-3,9)
2018 | 2,8(1,6-3,5) | 4,1(2,1-5,7) |2,9(2,6-3,3)(3,7(-0,9-7,0) | 3,2(1,4-4,4)

Kaynak: IMF, Diinya Ticaret Orgiitii
IMF tahminine gore, diinya ticaret hacmi 2017 ve 2018 yillarinda sirasiyla; %4,0 ve %3,9

oraninda artacaktir.

DTO tahminine gore, diinya ticaret hacmi 2017 ve 2018 yillarinda sirasiyla; %3,6 ve %3,2

oraninda artacagl tahmin edilmektedir.
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4.2 Ulusal Ekonomik Goriiniim

T. C. Ekonomi Bakanlig’'min Eylil 2017’de yayimladigi ekonomik goriiniime gore Tiirkiye
ekonomisi 2016 yilinda %3,2'lik bliylime performansi sergilemistir.
Biylime
Tirkiye 3,2
Amerika Birlesik Devletleri
Birlesik Krallik
ispanya 3,2
Rusya 0,2
Meksika 2,3
Japonya
italya
Hindistan 6,8
Almanya
Cin 6,7
3,6
Orta Dogu ve Kuzey Afrika 3,9
Geligmekte Olan Ulkeler 4,1
Avro Bolgesi
AB
6,0 4,0 2,0 0,0 2,0 4,0 6,0 8,0
2016 yili itibariyla Tiirkiye Diinya’nin 17., Avrupa’nin 6. biiyiik ekonomisidir.
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2002-2016 doneminde yillik ortalama biiyiime

ceyreginde %5,1 oraninda biiyltime kaydetmistir.

orani %5,7 olmustur. Tiirkiye,2017’nin ikinci
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Kaynak: TUIK
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Kisi basina gayri safi yurt i¢i hasila, 2016 yilinda, 2002 yilina gore 2 kat artarak 3.581 dolardan
10.883 dolara yiikselmistir. Satin alma Giicti Paritesine (SGP) gore ise 2016’te kisi basina gayri
safi yurt ici hasila, 24.636 dolara yiikselmistir.

30000

24313 24636
23236

25000

20000

15901 45349

14710
15 000

10000 -

5000

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

M Kisi Bagl GSYH M Kisi Bagl GSYH (SGP)

Kaynak: TUIK
2017 Haziran ayinda issizlik orani % 10,2 iken; mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani
ise %11,1 diizeyinde gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindirilmis issizlik oran1 ABD’'de %4,4
(Agustos 2017), AB(28)'de %7,7 (Temmuz 2017), Avro Bolgesi'nde %9,2 (Temmuz 2017),
Almanya’da %3,7 (Temmuz 2017), Fransa’da %9,8 (Temmuz 2017) ve italya’da %11,3
(Temmuz 2017) diizeyinde bulunmaktadir.

Yurt ici iiretici fiyat endeksi (YI-UFE), 2017 yih Kasim ayinda bir énceki aya gore %2,02, bir
onceki yilin Aralik ayina gore %13,91 bir 6nceki yilin ayn1 ayina gore %17,30 ve on iki aylik
ortalamalara gore %15,38 artis gostermistir. TUFE’de (2003=100) 2017 yih Kasim ayinda bir
onceki aya gore %1,49, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %11,16, bir 6nceki yilin ayn1 ayina

gore %12,98 ve on iki aylik ortalamalara gore %10,87 artis gerceklesmistir.

Tiiketici fiyat endeksi, Kasim 2017

[2003=100]
Yillik degisim
orani (%)
sl 12,98
12 11,87 11,72
w0 | 988
- 8,53
s, A~ 128 B
8 82 oo . 79 w7 718 700
s 2%~ 64 805 ¥y 2016
2 8,57 —a—2017
4
2

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 1 12

Kaynak:TUIK
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4.3 Demografik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2017 yili verilerine gore Tiirkiye niifusu 80.810.525 kisi
olarak acgiklanmistir. Toplam niifusun %50,2’sini erkekler (40.535.135), %49,8’ini ise kadinlar
(40.275.390) olusturmaktadir.

i1 ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin oran1 2016 yilinda %92,3 iken, bu oran 2017 yilinda
%92,5’e yiikselmis, belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,5 olarak gerceklesmistir. Yillik
niifus artis hizi ise 2016 yilinda %o013,5 iken, 2017 yilinda %o012,4 olarak aciklanmistur.

Niifus piramidi, 2017 (Kaynak: TUIK)

Yas grubu
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30-34
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15-19
10-14

5-9

0-4 .

Erkek

®mKadin

(%)

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifus 2017 yilinda bir énceki yila
gore sayisal olarak %1,2 artmistir. Buna gore, calisma ¢agindaki niifusun oran1 %67,9; ¢ocuk
yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki niifusun oram %23,6; 65 ve daha yukari

yastaki niifusun orani ise %8,5 olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye niifusunun %18,6’sinin ikamet ettigi Istanbul, 15 milyon 29 bin 231 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan ildir. Bunu sirasiyla 5 milyon 445 bin 26 kisi ile Ankara, 4 milyon 279 bin
677 kisi ile izmir, 2 milyon 936 bin 803 kisi ile Bursa ve 2 milyon 364 bin 396 kisi ile Antalya

takip etmektedir. Bayburt ise 80 bin 417 kisi ile en az niifusa sahip olan ilimizdir.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye genelinde
2016 yilina gore 1 Kisi artarak 105 kisi olmustur. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 892 Kisi ile
niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz olmaya devam etmektedir. Bunu sirasiyla; 521
kisi ile Kocaeli ve 356 kisi ile Izmir takip etmistir. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki

yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli olarak agiklanmigtir. Yiizolgiimii
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bakimindan ilk sirada yer alan Konya’'nin niifus yogunlugu 56, en kii¢lik ytizélglimiine sahip

Yalova'nin niifus yogunlugu ise 297 olarak gerceklesmistir.

2010-2017 yillar1 arasindaki ntifus bilgileri Tiirkiye geneli (toplam) ve en kalabalik 5 sehir icin

asagidaki tabloda sunulmustur.

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Toplam  73.722.988 74.724.269 75.627.384 | 76.667.864 | 77.695.904 | 78.741.053 79.814.871 80.810.525
istanbul | 13.255.685 | 13.624.240 | 13.854.740 | 14.160.467 | 14.377.018 | 14.657.434 | 14.804.116 | 15.029.231
Ankara 4771716 | 4.890.893| 4.965.542| 5.045.083| 5.150.072| 5.270.575| 5.346.518 5.445.026
izmir 3.948.848 3.965.232 4.005.459 4.061.074 4.113.072 4.168.415 4.223.545 4.279.677
Bursa 2.605.495 2.652.126 2.688.171 2.740.970 2.787.539 2.842.547 2.901.396 2.936.803
Antalya 1.978.333 | 2.043.482| 2.092.537| 2.158.265| 2.222.562| 2.288.456| 2.328.555 2.364.396

(Kaynak: TUIK)
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5. GAYRIMENKULLER iLE iLGiLi BILGILER VE ANALIiZLER

5.1 Bolge Analizi

Nigde: Nigde, 1924 yilinda Cumhuriyet déneminin ilk miilki taksimatiyla il statiisiine
kavusmustur. 1954 yilinda Nevsehir, 1989 yilinda Aksaray’in il olmasiyla bugiinkii miilki
smirlarin almistir.

Nigde'nin Merkez Ilge, Altunhisar, Bor, Camard, Ciftlik ve Ulukisla olmak iizere alt1 ilgesi
bulunmaktadir.

Ic Anadolu Bélgesinin giineydogusunda, Orta Toroslar icinde yer alan Bolkarlar ve Aladaglar'in
kuzeye dogru kivrimlasarak sokulduklar1 alanin kuzeyinde kalan Nigde, matematik konum
itibariyle; 37 derece 25 dakika ile 38 derece 58 dakika kuzey paralelleri ve 33 derece 10 dakika
ile 35 derece 25 dakika dogu boylamlari arasinda bulunmaktadir.

Kuzeybatida Aksaray, kuzeyde Nevsehir, kuzeydoguda Kayseri, bati1 ve giineybatida Konya illeri
ile komsu olan Nigde, giineyde Bolkar Daglar ile Mersin, giineydogu ve doguda Aladaglar'in
olusturdugu dogal sinirlar ile Adana iliyle komsudur. Biiyiik bir béliimii i¢ Anadolu Bélgesinde
yer alan Nigde'nin giineyindeki Camardi ve Ulukisla ilgeleri Akdeniz Bolgesi icinde yer
almaktadur.

ilin yiizél¢timii 7.795,22 km?dir. ilin biiyiik béliimiinde bozkir iklimi 6zellikleri vardir. Yazlar

sicak ve kurak, kislar soguk ve kar yagishdir. Yiiksek yerlerde ise yayla iklimi hiikiim siirer.

2017 yili Adrese Dayali Niifus Sayimi sonuclarina gore toplam niifusu 352.727dir.
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5.2 Konumu ve Cevresel Ozellikleri

Rapora konu proje alam Nigde ili, Merkez ilcesi, Tepe Mahallesi, 3337 ada 2 parsel iizerinde
insa edilmekte olan Nigde Emlak Konutlar1 Projesidir.

Atatlirk Bulvar1 iizerinde konumlu proje yaklasik 37.959372 kuzey, 34.644885 dogu
koordinatlarindadir.

Yakin c¢evresinde Nigde Devlet Hastanesi, Kemal Aydogan Ortaokulu, Nigde Omer Halisdemir
Universitesi, Nigde Yurt Miidiirliigii, Sabana Kiz Ogrenci Yurdu, Nigde Organize Sanayi Bélgesi,

Ozel Nigde Hayat Hastanesi, bos parseller ve konut alanlar yer almaktadir.

Gayrimenkullerin Ana Arterlere Gore Uzakhg:

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bolge, Nevsehir Havaalanina ~128 km, Nigde
Omer Halisdemir Universitesine ~2,3 km, Nigde Organize Sanayi Bolgesine ~4 km, Nigde

Merkezine ~4 km uzakliktadir.

www.ygd.com.tr T AL
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5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri

Rapora konu gayrimenkule iliskin tapu ve takyidat bilgileri 03.10.2018 tarih ve saat 16:02’de

Emlak Konut GYO. A.S. tarafindan temin edilmistir.

03.10.2018 Ada/Parsel Sorgula

EMLAK KONUT GYO

[ TASINMAZA AIT TAPU KAYDI

Zemin Tipi AnaTasinmaz ‘Ada/Parsel
Zemin No 92815029 Yuzolgtm
Wiige NIGDEMERKEZ Ana Tag. Ntlk
Kurum Adt Nigde

Mah/Ksy Adi TEPEM

Mevkii

Cilt/Sayfa No 13/1274

Kayit Durum Aktif

MULKIYET BILGILERI

Terkin Sebebi - Tarih

Sistem No Malik Elbirligi No Hisse Pay/Payda Metrekare Edinme Sebebi - Tarih - Yev. Ve
344391565 EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM $IRKETI - vt 25643.04 Satig-27/05/2016-13817

ipotek

Alacakl Milsterekmi? Borg Faiz Derece/Sira Siire Tesis Tarih - Yev. Bor¢lu SDF Hakki

https://netcad.emlakkonut.com.

aspx?Adi=TK_TASINMAZ. i&MID=11&p:

BU BELGE EMLAK KONUT GYO A $. ILE TAPU KADASTRO GENEL MUDURLUGU ARASINDA 20.07.2017 TARIHINDE IMZALANAN PROTOKOL KAPSAMINDA DUZENLENMISTIR

gula=1&filter=%5BTK_IL.ID%5D%20%3D%20%2773%27%20And%20%SBTK_IL... 172

Raporlayan : Osman Sungur
Rapor Tarih ve Saat: 3.10.2018 16:02:13

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili kisitlayici bir takyidat (devredilebilmesine

iliskin bir smmirlama) bulunmamaktadir. Rapora konu tasinmazlarin sermaye piyasasi

hiikiimleri cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakligi portféyiinde bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadigi kanaatine varilmistir.
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5.4 Kadastral Durum Bilgileri

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu ana tasinmazlarin kadastral durum bilgileri

asagidaki gibidir.

Mahalle Ada/Parsel Nitelik Yiizélgiim (m?)

N o
udavend Hatun Isitme
Engelhier Ilkokulu

WWW. yg .com. I' / &
IMEREOL DEGERLEME VE DAV MANILAS
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5.5 imar Durum Bilgileri

Nigde Belediyesi'nde yapilan incelemeye gore, degerlemeye konu projenin bulundugu 3337
ada 2 parsel, 04.03.2016 tarih 24 sayili belediye meclis karar ile onaylanarak yiirtrliige giren
1/1000 6lgekli Uygulama imar Plam1 kapsaminda, Emsal:2,50 Hmaks: 50,50 yapilasma

kosullari ile “Toplu Konut Alan1” olarak planlanmistir.
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5.6 Proje ve Ruhsat Bilgileri

Nigde Belediyesi'nde yapilan incelemelere gore 3337 ada 2 parsel icin alinmis olan yapi1 ruhsat
bilgileri asagidaki gibidir.
Mimari proje 07.09.2016 tarihlidir.

> Ruhsat Bilgileri

- Toplam
Lok Ruhs-at Ruhsat No Verlh’? Bb Nitelik i insaapt Alani Kat Sayisi Yap!
No Tarih Nedeni Sayisi (m?) Siifi
Mesken 42 5.829,06 Yol Kotu Alt1 1
OrtakAlan =, 248,88 Yol Kotu Ustii 12
(Kapicl Dairesi)
Ortak Alan (Ortak 215700
Al 20.09.2016 | 375/10-A1 | YeniYap1 | Alan) T IV-C
Ortak Alan(Garaj) 1.207,32
Ortak Alan
(S1g1nak) 890,74
Toplam 42 10.333,00 13
Mesken 34 4.715,36 Yol Kotu Alt1 1
Ofis ve Isyeri 5 2.542,72 Yol Kotu Ustii 10
A2 20.09.2016 | 375/10-A2 | Yeni Yapt | Ortak Alan 1.585,19 Iv-C
Ortak Alan(Garaj) 1.307,73
Toplam 39 10.151,00 11
Mesken 34 4.715,36 Yol Kotu Alt1 1
Ofis ve Isyeri 5 1.326,44 Yol Kotu Ustii 10
A3 20.09.2016 | 375/10-A3 | YeniYap1 | Ortak Alan 1.373,75 Iv-C
Ortak Alan(Garaj) 1.954,45
Toplam 39 9.370,00 11
Mesken 34 4.715,36 Yol Kotu Alt1 1
Ofis ve Isyeri 6 1.435,26 Yol Kotu Ustii 10
A4 20.09.2016 | 375/10-A4 | YeniYap1 | Ortak Alan 1.712,63 Iv-C
Ortak Alan(Garaj) 2.233,75
Toplam 40 10.097,00 11
Mesken 50 7.455,20 Yol Kotu Alt1 3
. Ortak Alan 2.686,70 Yol Kotu Ustii 12
Bl | 20.09.2016 | 375/10-B1 | YeniYapi fr-= Alan(Garal) 54310 IV-C
Toplam 50 12.985,00 15
Mesken 50 7.455,20 Yol Kotu Alt1 2
. Ortak Alan 2.716,36 Yol Kotu Ustii 13
B2 | 20.09.2016 | 375/10-B2 | YeniYapi fr-= Alan(Garal) 80144 IV-C
Toplam 50 13.033,00 15
Mesken 52 7.666,66 Yol Kotu Alt1 2
Ortak Alan 4.095,34 Yol Kotu Ustii 13
B3 | 20.09.2016 | 375/10-B3 | YeniYap | OrtakAlan 890,00 Iv-C
(S181nak)
Ortak Alan(Garaj) 397,00
Toplam 52 13.049,00 15
Mesken 53 7.789,36 Yol Kotu Alt1 2
. Ortak Alan 3.196,64 Yol Kotu Ustii 13
B4 20.09.2016 | 375/10-B4 | Yeni Yap: Ortak Alan(Garaj) 4.950,00 Iv-C
Toplam 53 15.936,00 15
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- Toplam
Blok Ruhsat Ruhsat | Verilis o as Bb : Yap1
No e —— No Nedeni Bb Nitelik Sayis1 Ingaat Alam Kat Sayis1 Simifi

[)
Mesken 42 5.829,06 Yol Kotu Alt1 | 1
Or'Fak [.\lan (Kapia 4 248,88 Yol .I'(otu 12
Dairesi) Ustii
Al 4.10.2017 2017/380 | Tadilat | Ortak Alan (Ortak Alan) 2.157,00 IV-C
Ortak Alan(Garaj) 1.207,32
Ortak Alan (S181nak) 890,74
Toplam 42 10.333,00 13
Mesken 34 4.715,36 Yol Kotu Alt1 | 1
Ofis ve Isyeri 5 2.542,72 E‘S’L}j{"t“ 10
A2 4.10.2017 2017/381 | Tadilat Ortak Alan 158519 IV-C
Ortak Alan(Garaj) 1.307,73
Toplam 39 10.151,00 11
Mesken 34 4.715,36 Yol Kotu Alt1 | 1
Ofis ve Isyeri 5 1.326,44 E‘S’L}j{"t“ 10
A3 4.10.2017 2017/382 | Tadilat Ortak Alan 137375 IV-C
Ortak Alan(Garaj) 1.954,45
Toplam 39 9.370,00 11
Mesken 34 4.715,36 Yol Kotu Al |1
Ofis ve isyeri 6 1.435,26 E‘S’ié("tu 10
A4 4.10.2017 2017/383 | Tadilat Ortak Alan 1.712,63 IV-C
Ortak Alan(Garaj) 2.233,75
Toplam 40 10.097,00 11
Mesken 50 7.455,20 Yol Kotu Alt1 | 3
Yol Kotu
B1 4102017 | 2017/384 | Tadilat | 072K Alan 2.686,70 Ustii 121 e
Ortak Alan(Garaj) 2.843,10
Toplam 50 12.985,00 15
Mesken 50 7.455,20 Yol Kotu Alt1 | 2
Yol Kotu
B2 4102017 | 2017/385 | Tadilat | OrkAlan 2.716,36 Ustit 13 we
Ortak Alan(Garaj) 2.861,44
Toplam 50 13.033,00 15
Mesken 52 7.666,66 Yol Kotu Alt1 | 2
Ortak Alan 4.095,34 E‘S’,lcé("tu 13
B3 4.10.2017 2017/386 | Tadilat Ortak Alan (Sigmak) 890,00 IvV-C
Ortak Alan(Garaj) 397,00
Toplam 52 13.049,00 15
Mesken 53 7.789,36 Yol Kotu Alt1 | 2
Yol Kotu
B4 4102017 | 2017/387 | Tadilat | 0Tk Alan 3.196,64 Ustii B 1 e
Ortak Alan(Garaj) 4.950,00
Toplam 53 15.936,00 15

Yap1 ruhsat belgelerine gére Emlak Konut Nigde Projesi 8 bloktan olusmaktadir. Projede 349
mesken, 16 diikkan olmak tzere toplam 365 adet bagimsiz birim yer almaktadir. Ruhsat alan
bilgilerine gére mesken alanlar1 50.341,56 m?, diikkan alanlar1 5.304,42 m? ve ortak alanlar

39.308,02 m?dir. Projenin toplam ingaat alani ise 94.954,00 m*dir.

Mimari proje ve yapi ruhsatlari rapor eklerinde sunulmustur.

Degerlemesi yapilan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinleri alinmis, projesi
hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve
dogru olarak mevcut olup sermaye piyasasi hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim
ortakligr portfoyiinde “Proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi

kanaatine varilmigtir.

yetkin ye
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5.7 Yap1 Denetim Kurulusu ve Denetim Bilgileri

Rapora konu projeye iliskin yap1 denetimleri Selcuk Mahallesi, Ozel Sokak, Gorkemli Sitesi, F
Blok No:8/A Merkez/Nigde Nahita Yap1 Denetim Limited Sirketi yapilmistir.

5.8 Tanimi, Yapisal ve Teknik Ozellikleri

* Proje 3337 ada 2 parsel Nigde ili, Merkez Ilgesi, Tepe Mahallesi sinirlari igerisinde kayith
olan, 25.643,04 m? yiizol¢lime sahip arsa nitelikli tasinmazdir.

» Parselin topografik olarak diiz bir yapiya sahiptir. Parsel geometrik olarak diizgiin bir
geometriye sahip degildir.

= Parsel mevcut durumda 3 cepheli olup, Atatiirk Bulvarina cepheli konumdadir.

= Parsel lizerinde 8 bloktan olusan Nigde Emlak Konutlar1 Projesi yer almaktadir. Degerleme
glnl itibariyle proje insa asamasinda olup, tamamlanma orani %77,01'dir.

* Proje kapsaminda 349 konut ve 16 diikkan olmak iizere toplam 365 adet bagimsiz birim yer
almaktadir.

= 3337 ada 2 parsel icin onayl carsaf listeden alinan daire/diikkan tiplerine gore adet ve

satilabilir alan dagilimi asagidaki gibidir.

_ Satilabilir Alan, m

2+1 5.642,37
3+1 182 29.721,71
3+1 Dubleks 4 671,19
4+1 118 23.178,34
Diikkan 16 5.303,33
Konut 349 59.213,61
Diikkan 16 5.303,33
Toplam 365 64516,94
| 241 - -
Al 9 0
A2 7 18 1 8 5 39
A3 7 18 1 8 5 39
A4 7 18 1 8 6 40
B1 3 26 0 21 0 50
B2 3 26 0 21 0 50
B3 5 26 0 21 0 52
B4 4 28 0 21 0 53
Toplam 45 182 4 118 16 365

Proje alanina ait fotograflar rapor ekine sunulmustur.

yetkin e
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5.9 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi

Proje insaat asamasindadir.

5.10 Olumlu ve Olumsuz Ozellikler

Olumlu Ozellikler

e Projenin merkeze yakin konumlu olmasi,
e Projenin 6nemli ulasim akslarindan biri izerinde konumlu olmasi,

e Icinde ticari birimleri de bulunan nitelikli bir proje olmasi.
Olumsuz Ozellikler

o Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul piyasasina yansiyacak

etkileri.

5.11 Gayrimenkuliin Son U¢ Yilhlk Dénemde Gergeklesen Alim - Satim Islemleri ve

Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Rapora konu parsel 91 ada 27 parsel olarak Toplu Konut idaresi Bagkanhig miilkiyetinde iken
21.04.2016 tarihinde imar uygulamas1 géormius, 3337 ada 2 parsel olarak 27.05.2016 tarih
13817 yevmiye numarasi ile satis isleminden Emlak Konut GYO. A.S. miilkiyetine ge¢mistir.
Parsel, bir 6nceki planinda SSK Hastanesi olarak planlanmis, 04.03.2016 tarihli plan ile Toplu

Konut Alani olarak planlanmistir.

5.12 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

5.13 En Etkin ve Verimli Kullanim

Parselin mevcut imar ve fiziksel durumu ile yasal izinleri degerlendirildiginde en verimli
kullaniminin {izerinde “isyeri iiniteleri bulunan konut projesi” insa edilmesi olacag
goriisiindeyiz.

5.14 Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projede kat irtifaki ve kat miilkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle yalnizca
Emlak Konut GYO A.S. talebi dogrultusunda projede yer alan 365 adet bagimsiz b6limdiin,

temin edilen bagimsiz boliim listesi dikkate alinarak tamamlanmasi halindeki degerleri tespit

edilmigtir.

-
y e ’ " S,
GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.
A-" GAYRINER

www.ygd.com.tr




V7
[g R 18.10-01-256

5.15 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme konusu gayrimenkullerin yasal siire¢ detaylar1 Rapor’un 5.3, 5.4, 5.5, 5,6 ve

5.11’inci boliimlerinde verilmistir.
5.16 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu gayrimenkullere ait teknik 6zellikler ve degerleme calismasinda baz alinan

verilere Rapor’un 5.8.‘inci b6liimiinde detayli olarak yer verilmistir.

38
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6. DEGERLEME CALISMASI

6.1 Degerleme isleminde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Se¢ilme Nedenleri

Rapor’un 3.3 ‘lincii boliimiinde degerleme yontemlerinin detay1 agiklanmistir. Bu degerleme
calismasinda, proje insaati tamamlanmadigindan mevcut durum deger tespitinde Maliyet
Yaklasimi, gelir getirici miilkler olmasi sebebiyle tamamlanmasi1 durumundaki deger tespiti
icin Gelir Yaklasimi ve alternatif olarak tamamlanmasi durumundaki deger tespiti i¢in
Maliyet Yaklasimi, tarafimiza iletilen onayli carsaf listedeki bagimsiz birimlerin piyasa

degeri tespitinde ise Piyasa Yaklasimi kullanilmistir.
6.2 Degerleme isleminde Kullamlan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin Uluslararasi Degerleme Standartlarina gore pazar

degeri hesaplanacaktir.
6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde Pay Oranlar:

Proje hasilat paylasimi veya hasilat paylasimi modeli ile gelistirilmediginden pay orani yoktur.
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6.4 Satilik Arsa Emsal Arastirmasi

Emsal 1: Sahibinden (0535 601 60 45) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aym bolgede, ana yola cepheli 2.625 m? yiizélgiime sahip arsanin 2.500.000 TL bedel ile satilik
oldugu 6grenilmistir. (952,38 £/m?)

Emsal 2: Aksiyon Emlak (0506 541 93 45) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz
ile ayn1 bolgede, ana yola cepheli 1.530 m? yiizol¢iime sahip arsanin 1.950.000 TL bedel ile
satilik oldugu 6grenilmistir. (1.274,51 £/m?)

Emsal 3: Sahibinden (0536 582 65 01) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aym bélgede, ana yola cepheli 1.060 m? yiizélciime sahip arsanin 950.000 TL bedel ile satilik
oldugu 6grenilmistir. (896,23 £/m?)

Emsal 4: Sahibinden (0534 640 13 17) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aym bolgede, ana yola cepheli 1.603 m? yiizélgiime sahip arsanin 2.000.000 TL bedel ile satihik
oldugu 6grenilmistir. (1.247,66 £/m?)

Emsal 5: Varlik Emlak (0530 781 51 00) ile yapilan gértismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aym bolgede, 1.808,49 m? yiizélgciime sahip, emsal 2.30 konut imarl olarak beyan edilen

arsanin 2.150.000,00 & bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (1.188,84 £/m?)

Emsal 6: Varlik Emlak (0530 781 51 00) ile yapilan gortismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aymi bolgede, 857,95 m? yiizolciime sahip, emsal 2.00 konut imarli olarak beyan edilen arsanin

1.250.000,00 % bedelle satilik oldugu dgrenilmistir. (1.456,96 £/m?)

Emsal 7: Yavuzer Emlak (0535 922 49 49) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz
ile aym bolgede, 3.546,00 m? yiizol¢iime sahip, emsal 2.30 ticaret + konut imarl olarak beyan

edilen arsanin 4.500.000,00 £ bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (1.269,04 £/m?)
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6.5 Satilik Konut Emsal Arastirmasi

Emsal 1: Emlak Merkezi (0543 669 12 99) ile yapilan goriismede gayrimenkul ile aym
konumda 15 katli yeni binanin 13. katinda konumlu 4+1, 220,00 m? alanh oldugu beyan edilen
dairenin 445.000,00 £ bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (2.022,73 £/m?)

Emsal 2: Adres Emlak (0505 232 70 25) ile yapilan goriismede gayrimenkul ile ayn1 konumda
9 kath yeni binanin 5. katinda konumlu 4+1, 178,00 m? alanh oldugu beyan edilen dairenin

450.000,00 £ bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (2.528,09 £/m?)

Emsal 3: Ali Alytiz Emlak (0532 400 40 63) ile yapilan goriismede gayrimenkul ile aym
konumda 13 katli yeni binanin 13. katinda konumlu 5+1, 230,00 m? alanl oldugu beyan edilen

dairenin 585.000,00 & bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (2.543,48 £/m?)

Emsal 4: Emlakcim (0545 571 51 51) ile yapilan goriismede gayrimenkul ile ayni konumda 14
kath yeni binamin 14. katinda konumlu 4+1, 220,00 m? alanli oldugu beyan edilen dairenin

500.000,00 £ bedelle satilik oldugu égrenilmistir. (2.272,73 £/m?)

Emsal 5: Yartun¢ Gayrimenkul (0538 459 50 35) ile yapilan goriismede gayrimenkul ile aym
konumda 10 kath yeni binanin 4. katinda konumlu 4+1, 205,00 m? alanh oldugu beyan edilen

dairenin 460.000,00 & bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (2.243,90 £/m?)
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6.6 Satilik Diikkan Emsal Arastirmasi

Emsal 1: Varlik Emlak (0530 781 51 00) ile yapilan goériismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aym boélgede, Bor Yoluna cepheli 225,00 m? diiz giris ve 105,00 m? asma kat1 bulunan toplam
330,00 m? alanh oldugu beyan edilen diikkamin 1.320.000,00 & bedelle satihk oldugu
6grenilmistir. (4.000,00 £/m?)

Emsal 2: Seval Emlak (0541 507 45 74) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aym bolgede, Bor Yoluna cepheli 170,00 m? alanli oldugu beyan edilen diiz giris diikkanin
700.000,00 £ bedelle satilik oldugu égrenilmistir. (4.117,65 £/m?)

Emsal 3: Ipek Emlak (0554 203 78 44) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz ile
aymi bolgede, Ata Kule Projesinde 210,00 m? diiz giris ve 200,00 m? asma kati1 bulunan toplam
410,00 m? alanli oldugu beyan edilen yan yana iki diikkanin birlikte 1.900.000,00 ¥ bedelle
satilik oldugu 6grenilmistir. (4.634,15 £/m?)

Emsal 4: Aruk insaat (0533 036 00 06) ile yapilan gériismede degerlemeye konu tasinmaz ile
ayni bolgede, Eski Fertek Younda 305,00 m? diiz giris ve 295,00 m? asma kat1 bulunan toplam
600,00 m? alanh oldugu beyan edilen diikkamin 2.250.000,00 & bedelle satihk oldugu
6grenilmistir. (3.750,00 £/m?)

Emsal 5: Emlak Merkezi (0543 669 12 99) ile yapilan goriismede degerlemeye konu tasinmaz
ile aym bolgede, Eski Fertek Younda 185,00 m? diiz giris ve 185,00 m* asma kat1 bulunan
toplam 370,00 m? alanh oldugu beyan edilen diikkanin 1.350.000,00 % bedelle satilik oldugu
ogrenilmistir. (3.648,65 £/m?)
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6.7 Maliyet Yaklasimi ile Deger Takdiri

Maliyet Yaklasimi dogrultusunda degerleme konusu gayrimenkuliin Arsa Degeri ve Yapi Degeri
ayr1 ayr1 yontemlerle hesaplanarak toplanmis ve gayrimenkuliin toplam degeri tespit
edilmistir.

e Pazar Yaklasimi ¢cercevesinde, degerleme konusu parselin 6zellikleri dikkate alinarak,
piyasada yakin zamanda alim-satima konu olmus/satilik vaziyette olan arsa emsal
arastirmalar1 dogrultusunda parsel degeri belirlenmektedir.

e Maliyet Yaklasimi ile yapinin o6zellikleri dikkate alinarak bugiinkii yap1 degerine
ulasilmaktadir.

Yukaridaki iki farkli yontemle elde edilen arsa ve yap1 degerlerinin toplanmasi ile degerlemesi

yapilan gayrimenkuliin toplam degerine ulasiimaktadir.

» Arsa Degeri Tespiti:
Yapilan arastirmalar ve emsallere iliskin degerlendirmeler sonucunda, rapora konu parselin
konumu, ana caddeye cepheli olmasi, bigimleri, imar kosullar1 gibi nitelikleri ve emsallerine
gore olumlu-olumsuz 6zellikleri birlikte degerlendirilerek birim m? degerleri ve toplam
degerleri asagidaki gibi hesap ve takdir edilmistir.

Arsa Degeri = Arsa Alan1 (m?) x Arsa m? birim degeri (£/m?)

25.643,04 900,00 23.078.736,00

Arsa degeri toplam 23.078.736,00 £ olarak hesap ve takdir edilmistir.
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» Maliyet (Yapi1) Degeri Tespiti:

Projenin yap1 degerinde, Cevre ve Sehircilik Bakanligi tarafindan agiklanan 2018 yili Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri kullanilmigtir. IV/C yap1 sinifi 1.308,00 £/m? dir. Projede kullanilan
insaat malzemelerinin Kalitesi, altyap1 ¢alismalar1 ve projenin mimari ac¢idan nitelikli bir proje
olmasi nedeniyle Projelendirme, Danismanlik Hizmetleri, Cevre ve Peyzaj Diizenlemeleri gibi
ek maliyetlerin, toplam insaat maliyetinin %5 oraninda olacag1 kabul edilmistir. Projede insaat
seviyesi %77,01 olarak kabul edilmistir. Buna goére yapi sinifi, insaat alanlar1 ve birim

maliyetlere gore hesaplanan yapi1 degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

Birim
Blok insaat Alani, m Yapi Sinifi-Grubu Maliyet Yap1 Degeri
Bedeli,¥/m?

10.333,00 1.308,00 13.515.564,00

A2 10.151,00 4/C 1.308,00 13.277.508,00

A3 9.370,00 4/C 1.308,00 12.255.960,00

A4 10.097,00 4/C 1.308,00 13.206.876,00

B1 12.985,00 4/C 1.308,00 16.984.380,00

B2 13.033,00 4/C 1.308,00 17.047.164,00

B3 13.049,00 4/C 1.308,00 17.068.092,00

B4 15.936,00 4/C 1.308,00 20.844.288,00

Peyzaj Diizenlemeleri, Projelendirme, Danismanlik vb. Diger Maliyetler 5% 6.209.991,60

Toplam 130.409.823,60

» Projenin Mevcut Durum Degeri;

Deger= Arsa Degeri + Maliyet Bedeli

Projenin Mevcut Durum Degeri

Arsa Degeri,b 23.078.736

Yapinin Tamamlanma Oramni 77,01%
Yapinin Mevcut Maliyet Bedeli, £ 100.428.605
Toplam Deger, £ 123.507.341

Buna gore projenin mevcut durum degeri 123.507.341 % olarak hesap edilmistir.
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6.8 Maliyet Yaklasimi ile Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Deger Takdiri

Maliyet Yaklasimi dogrultusunda Arsa Degeri ve Yapi Degeri ayr1 ayr1 yontemlerle
hesaplanarak toplanmis ve gayrimenkuliin tamamlanmasi halindeki toplam degeri tespit
edilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri= Arsa Degeri + Maliyet Bedeli

Projenin Tamamlanmasi Halindeki Degeri

Arsa Degeri 23.078.736
Yap1 Degeri 130.409.824
Toplam Deger 153.488.560

Buna gore projenin tamamlanmasi durumundaki degeri 153.488.560 % olarak hesap

edilmistir.

6.9 Gelir Yaklasimi ile Deger Takdiri

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan alanlarin fonksiyonlarina gére satis degerleri dikkate
alinarak once projenin satisindan elde edilecek toplam hasilatinin bugtlinki degeri, ardindan
Emlak Konut GYO A.S.ne ait hasilat payinin degeri hesap edilmistir.

3337 ada 2 parsel satilabilir alan bilgileri Emlak Konut GYO. A.S."den temin edilen carsaf liste

tizerinden hesaplanmistir. Alan bilgileri asagidaki gibidir.

Satilabilir Alan Bilgileri

Satilabilir Konut Alani, m? 59.213,61
Satilabilir Diikkan Alani, m? 5.303,33
Toplam Satilabilir Alan, m? 64.516,94
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Insaat Maliveti Varsavimlari

Maliyet Hesab1

Satilabilir Alan Insaati, m? 64.516,94

Ortak Alan, m? 30.437,06

Toplam Insaat Alani, m? 94.954,00

Insaat Maliyet Birim Bedeli, /m? 1.373,40
Insaat Maliyet Birim Bedeli, $/m? 255,89
Toplam insaat Maliyeti, 1 130.409.823,60

Insaat Maliyeti, $ 24.297.552,47

Insaat projeksiyonu asagida sunulmustur.

Yillar Lyl 2018 2019 2020
Giiniine Kadar

Tamamlanma Orani, % 77% 3% 20% 0%

Satis Projeksiyonu asagida sunulmustur.

Yillar Lo e 2018 2019 2020
Giiniine Kadar

Konut Satis Hizi, % 45% 5% 25% 25%
Diikkan Satis Hizi, % 0% 0% 0% 100%

Degerlemede tasinmazlarin bulundugu boélgedeki projelerde hali hazirda satista olan emsaller
dogrultusunda, konutlar icin ortalama satis birim degeri 2.300,00 £/m?, ticaret icin ortalama

satig birim degeri 4.300,00 £/m? olarak belirlenmistir.

Birim Satis Fiyati

Ortalama Konut Satis Bedeli, & 2.300,00
Ortalama Konut Satis Bedeli, $ 428,534
Ortalama Diikkan Satis Bedeli, & 4.300,00
Ortalama Diikkan Satis Bedeli, $ 801,16
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Varsavimlar ve Genel Kabuller

e Tasinmazlarin degerinin yabanci para cinsinden bulunulmasi durumunda s6z konusu
deger TL'ye cevirirken doviz alis kuru kullanilmistir. 07.11.2018 Giinii Saat 15:30'da
Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 1 USD doéviz alis
kuru 5,3575 TL olarak belirtilmistir.

e Raporda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya c¢evirirken doviz satis kuru
kullanilmistir. 07.11.2018 Giinii Saat 15:30'da Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi 1 USD déviz satis kuru 5,3672 TL olarak belirtilmistir.

e Indirgeme oram: Risksiz getiri oran1 (kupon faiz orani x y1l/kupon dénemi) + risk primi
seklinde % 10 olarak hesaplanmistir.

e Risksiz getiri orani, T.C.'nin uzun dénemli (17.02.2045 vadeli) ABD Dolar1 bazli Eurobond

getiri orani baz alinmigtir.

Kupon Faiz Oran 3,31%
Kupon Donemi 6 Ay
Risksiz Getiri Orani(*) 6,62%
Piyasa Risk Primi 4,50%

Gelir Yaklasimi uygulanirken éngoriilen projeksiyon dogrultusunda gelir akimlar1 %11 iskonto
orant ile buglinkii degere indirgenmistir.

INA Analizi rapor ekinde sunulmugtur.

Gelirlerin Bugiinkii Degeri, TL 155.894.482
Projenin Bugiinkii Degeri, TL (Gelistirilmis Arsa Degeri)  28.719.555
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7. ANALIiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonug¢larinin Uyumlastirilmasi, Bu Amacla

izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Aciklanmasi

Bu degerleme ¢alismasinda, Maliyet yaklasimi ile arsa ve yap1 degeri ayr1 ayri hesaplanmistir.
Arsa degeri yakin ¢evresindeki benzer yapilasma sartlarina uygun arsa emsallerine gore takdir
edilmistir. Konu miilkiin insasi devam ettiginden, gayrimenkuliin mevcut durum degeri icin
(insaat tamamlanma oranina gore) Maliyet Yaklasimi kullanilmistir.

Alternatif karsilastirma yontemi olarak, Maliyet Yaklasimi ile bulunan gayrimenkul degerinin
teyit edilmesi ve aykirilik teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik olarak Gelir
Yaklasimina yer verilmistir. Bu cercevesinde; yillara yaygin sekilde proje gelirleri ve giderleri
ongoriiler ve varsayimlara gore bugiine indirgenerek gelirlerin bugiinkii degeri hesaplanmistir.
Maliyet Yaklasimi ve Gelir Yaklasimi yontemleri incelendiginde ulasilan her iki degerin
birbirine yakin oldugu goériilmustiir.

Sonug olarak gayrimenkuliin tamamlanmasi durumundaki deger takdirinde, maliyet yaklasimi
ile ulasilan degerin piyasa verilerine dayanmasi sebebi ile istikrarli bir ekonomiye ve
degismeyecegi ongoriilen iskonto orami verilerine dayali gelir indirgeme ydntemi degerine
tercih edilmistir.

Farkli yontemler kullanilmak suretiyle elde edilen sonuclar asagidaki tabloda gosterilmistir.

Ozet Tablo

Yontemler - Tamamlanmasi Durumundaki Degeri TL
Maliyet Yaklasimi 153.488.560
Gelir Yaklasimi 155.894.482

Ayrica gelir yaklasimi ile projenin net bugiinkii degeri-gelistirmis arsa degeri hesaplanmis,
gelir yaklasimi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarli bir ekonomi varsayimina dayali oldugu

icin pazar yaklasimu ile ulasilan arsa degeri arsanin nihai degeri olarak kabul edilmistir.

Yontemler - Arsa Degeri TL
Pazar Yaklasimi 23.078.736
Projenin Bugiinkii Degeri, TL (Gelistirilmis Arsa Degeri) 28.719.555

yetkin
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7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Ni¢cin Yer Almadiklarinin

Gerekgeleri

Bu degerleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus

bulunmamaktadir.

7.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda

Gorus

Degerlemesi yapilan projenin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinleri alinmis, projesi hazir
ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak

mevcuttur.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Portféoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Rapor'un 5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri, 5.5 Imar Durum Bilgileri, 5.6 Gayrimenkullerin
Kullanimina Dair Yasal Izin ve Belgeler ve 5.9 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmast bashklarinda
aciklanan incelemelere gore rapora konu tasinmazlarin Sermaye Piyasas1 Mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortaklig1 portféyiinde “Proje” olarak bulunmasinda herhangi

bir sakinca olmadig1 gériis ve kanaatindeyiz.
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8. SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebi lizerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet
gosteren Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. firmasinca; Nigde Ili, Merkez
licesi, Tepe Mahallesi, 3337 ada 2 parsel iizerinde yer alan Nigde Emlak Konutlar1 Projesinin
tamamlanmasi durumundaki toplam degeri, projenin mevcut durum degeri ile tarafimiza
iletilen carsaf listeye esas proje kapsaminda yer alan 365 adet bagimsiz birimin tamamlanmasi
halindeki giincel rayi¢ degerlerinin Tiirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan

degerleme raporudur.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Nigde Ili, Merkez Ilgesi, Tepe Mahallesi, 3337 ada 2 parsel iizerinde yer alan Nigde Emlak
Konutlar1 Projesi'ne iliskin pesin satis fiyat1 esas alinarak takdir edilen nihai degerler asagidaki

tabloda sunulmustur.

Deger Takdiri USD

Projenin Mevcut Durum Degeri 123.507.341 23.011.503
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri 155.894.482 29.045.775

re ]

Hagan Serhat BERKLI Elif 0ZEL GORUCU
Isletme Sehir ve Bolge Plancisi Jeodezi ve Fotogrametri
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Yiiksek Miithendisi
Lisans No: 403376 Lisans No: 402613 Sorumlu Degerleme Uzmani

Lisans No: 400902
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