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1  RAPOR BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi
30.05.2016

1.2 Rapor Numarasi
16.05-01-109

1.3 Rapor Tiri

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. (bundan sonra Miusteri olarak
anilacaktir) talebi Uzerine, gayrimenkul degerleme alaninda faaliyet gosteren Yetkin
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (bundan sonra Sirket olarak anilacaktir)
tarafindan; istanbul ili, Kiiciikcekmece ilgesi, Halkali Mahallesi, 808 Ada 1 ve 853 Ada 6
parsel numarali tasinmazlarin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa degerinin Tirk

Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil

toplantisinda belirlenen formata uygun olarak hazirlanmistir.

1.4 Degerleme Tarihi

27.05.2016

1.5 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor sirketimiz Degerleme Uzmani Hasan Serhat BERKLi tarafindan hazirlanmis,
Sorumlu Degerleme Uzmani Jeodezi ve Fotogrametri Yiksek Mihendisi Yilmaz ALUC

tarafindan kontrol edilmistir.
1.6 Sorumlu Degerleme Uzmani

Sirketimizin Yonetim Kurulu Baskani olan Yilmaz ALUC Jeodezi ve Fotogrametri Yiksek
Miihendisidir. Arsa Ofisinde Bélge Muduiirliigii, Toplu Konut idaresi Bagkanliginda istanbul
Uygulama Baskanligi ve Bayindirlik ve iskan Bakanliginda Bakanlhk Misavirligi gérevlerinde
bulunmustur. Gorev siresince ¢ok sayida kamulastirma, arazi gelistirme, konut ve sanayi
projelerinde calismistir. Bu arada Degerleme Uzmanligi lisansini alan Yilmaz ALUC sirketimiz

kurucu ortaklarindandir.
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1.7 Sozlesme Tarihi Ve Numarasi

Dayanak Sozlesme, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi AS. ile Sirketimiz arasinda

27.05.2016 tarihinde imzalanan 2016/070 no.lu sozlesmedir.

1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Sirketimiz Tarafindan Hazirlanan Son Ug

Degerleme Raporuna iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkullere iliskin sirketimiz tarafindan daha once hazirlanan

degerleme raporu bulunmamaktadir.

1.9 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

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

hazirlanmistir.
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2 SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri

Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.; tecriibeli ve uzman kadrosu ile ¢6zim
ortakhgini Ustlendigi gercek ve tizel kisilerin, gayrimenkul konusunda alacaklari tim
kararlarina bilimsel ve fiziki verilere dayali, dogru ve glivenilir bilgiler 1siginda, yon
verebilmek amaciyla 24.10.2007 tarihinde kurulmus, 29.05.2009 tarihinde 1SO 9001:2000
Kalite Yonetim Sistemi kriterlerine uygun olarak hizmet verdigine iliskin Kalite Sistem
Sertifikasini almig ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nca, Seri VIII No:35 sayil Tebligi cercevesinde
degerleme hizmeti vermek lizere 24.12.2009 tarihi itibariyle, Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri listesine alinmig ayrica Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nca “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yonetmelik” gergevesinde Degerleme Hizmeti vermek Uizere 08.12.2011 tarih ve 4480 sayili
karari ile Degerleme hizmeti vermek Uzere 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

detayli 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/iISTANBUL

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calismada, mdisteri talebi kapsaminda, istanbul ili, Kiiclikcekmece ilcesi, Halkali
Mabhallesi, 808 Ada 1 ve 853 Ada 6 parsel numaral tasinmazlarin yasal durumunun
irdelenmesi, adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan
degerleme raporudur.

Mdsteri talebi dogrultusunda parsellerin Gzerinde yer alan yapilar degerlemede dikkate

alinmamistir.
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2.4 Uygunluk Beyani

isbu Degerleme Raporu, incelemeye konu tasinmaz igin resmi kurumlardan temin
edilebilen arsiv kayitlari ile ilgililerinden alinan bilgi ve belgeler uyarinca Sirketimiz
Degerleme Uzmanlarinin tecriibe ve bilgileri dogrultusunda;

- Degerleme konusu miilkle herhangi bir ilgisi olmadan,

- Degerleme ucretinin raporun herhangi bir bolimiine bagl olmadan,

- Ahlaki kural ve performans standartlarina gore,

- Mesleki egitim sartlarina haiz olarak,

- Bu tiur raporlamalarda daha 6nceden deneyim sahibi olarak,

- Bizzat denetleyerek,

- Kendi ve galisma grubu ile birlikte,

- Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak

Hazirlanmistir.

Rapor’da yer alan veriler fiili degerleme tarihi esas alinarak belirlenmis olup, bu tarihten
sonra ekonomik ve piyasa kosullarinin degismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden

Sirketimiz sorumlu tutulamaz.

Rapor, Mdisteri’nin minhasir kullanimi igin hazirlanmis olup, bir niishasi sirketimizde
kalmak lizere dort niisha olarak sinirli sayida liretilmistir. Hicbir zaman Sirketimiz’in yazili
On izni olmadan Uglincl sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen g¢ogaltilamaz
veya kopya edilemez. Kopyalarin kullanimlari halinde ortaya c¢ikabilecek sonuglardan

sirketimiz sorumlu degildir.

Musteri tarafindan Sirket’e sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde
Rapor’un ilgili bolimiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar ile
ekonomi ve piyasa kosullari dikkate alinarak yapilan analizler, tiim verilerin dogru oldugu
kabulline dayanarak gergeklestirilmistir.

Rapor'da nihai degeri ve analiz sonuclarini etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya yanlis,

belge ve/veya bilgilerin olmasi durumunda Sirket sorumluluk kabul etmeyecektir.

yetkin YV

www.ygd.com.tr



ﬁ{ 16.05-01-109

3 DEGERLEME TANIM VE iLKELERi

3.1 Raporda Kullanilan Kisaltmalar

KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Miusteri Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

Sirket Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

UDES Uluslararasi Degerleme Standartlari

ubU Uluslararasi Degerleme Uygulamalari

UDES KN  Uluslararasi Degerleme Standartlari Kilavuz Notlari

UMS Uluslararasi Muhasebe Standartlari

TMS Tirk Muhasebe Standartlari

VUK Vergi Usul Kanunu

TAKS Taban Alani Katsayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Emsal

Hmax Maksimum Yapi Yiksekligi

S/& 27.05.2016 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 2,9496 £ esas alinmistir.
£/t 27.05.2016 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 3,2966 % esas alinmistir.

3.2 Degerleme Calismalarinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor’da yer alan degerleme ¢alismalari, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayinlanmis “Seri:
VIll, No: 45 Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”
Hiklimlerince, Tebligin (1) nolu ekinde yer alan Uluslararasi Degerleme Standartlarina
uygun olarak gerceklestirilmistir. Calismanin dayandigi Standartlar, uygulama esaslari ve

kilavuz notlarina asagida 6zetle yer verilmistir.

Degerlemeler, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapilr.
Pazar, fiyat, maliyet ve deger kavramlari, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Bu
kavramlar hem Pazar Degeri‘ni esas alan hem de pazar digindaki kriterleri esas alan

degerlemelerle iliskilidir.

Degerleme Uzmanlarinin galismalari agisindan esdeger bir éneme sahip olan bir diger
unsursa, degerleme sonuglarinin anlasilir bir sekilde iletiimesi ve bu sonuglarin nasil elde
edildiginin anlasilmasidir. Iyi bir Degerleme Raporunun, Uluslararasi Degerleme

Standartlari’'nda tanimlanan, degerlemenin bu ¢ temel yoniine de (UDES 1, Pazar Degeri

yetkin YV
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Esasli Degerleme; UDES 2, Pazar Degeri Disindaki Degerleme Esaslari; UDES 3,

Degerlemenin Raporlanmasi) hitap etmesi gerekir. Bu sebeple bu Rapor, UDES’in asagidaki
aciklanacak degerleme standartlari, uygulama esaslari ve kilavuz notlari yaninda, UDES 3,

Degerlemenin Raporlanmasi’na iliskin esaslari da igermektedir.

Degerin Pazar ve Pazar Disi Esaslari

Pazar Degeri kavrami, pazar katilimcilarinin toplu algilamalarina ve davranislarina baghdir.
Bir pazardaki islemleri etkileyebilen muhtelif faktorleri tanir ve bu faktorleri, deger lizerinde

etkili olan diger kendine has veya pazar disi etkenlerden ayirir.

e Milkiin pazar degeri esash degerlemeleri, islemlerin gerceklestigi pazarin, pazar disi
etkenlerce sinirlandirilmadigini varsayar.
O Pazar degeri esasli degerlemelerde, degerlemede kullanilan Pazar Degeri tanimi
belirtilmeli ve degerlemeye dahil edilmelidir.
O Pazar degeri esasli degerlemeler, milkiin en verimli ve en iyi kullanimi veya en olasi
kullanimini belirlemelidir; ¢liinkl bu kullanim, milkiin degerinin belirlenmesindeki en
onemli etkendir.
O Pazar degeri esasli degerlemeler, ilgili pazarlara 6zel verilerden ve bu pazarlardaki
katihmcilarin timden gelen sireclerini yansitmaya calisan yontemler ve prosedirler
vasitasiyla gelistiriimektedir.
O Pazar esasl degerlemeler, degere, emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet
yaklagimlari uygulanarak gergeklestirilir. Bu yaklagimlarin her birinde kullanilan veri ve

kriterler, pazardan elde edilmelidir.

e Miilklerin pazar disi esaslara gore degerlemesinde, bir varhigin pazar katilimcilari
tarafindan alinip satilabilirliginden ziyade ekonomik faydalari veya fonksiyonlarini ya da
normal veya tipik olmayan Pazar kosullarinin etkilerini gz éniinde bulunduran yaklasimlar

kullantlir.
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Degerleme calismalarinda, asagida UDES Standart 1'de tanimlanan Pazar Degeri Esasli

standartlar ile ilgili kilavuz notlari ve degerlemelerin mali tablolara yansitma amagl
gerceklestirildikleri hususlari dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Degerleme,

Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmustir.

Standart 1, Uluslararasi Degerleme Standartlari, Pazar Degeri Esasli Degerleme

Bu Standardin amaci, Pazar Degeri’'nin ortak bir tanimini belirlemektir. Bu Standart ayrica,
degerlemenin amaci ve planlanan kullanimi Pazar Degerinin tahmin edilmesi oldugunda, bu

tanimin mulkin degerlemesine uygulanmasiyla iliskili genel kriterleri de agiklamaktadir.

e Pazar Degeri, Pazar Degeri taniminin gereklerini karsilayan kosullarda degerlemenin
yapildigi tarihte (acik) piyasada satisa sunulmus olmasi durumunda, malkin el degistirecegi
tutarin bir temsilidir. Pazar Degeri’'ni tahmin etmek icin bir Degerleme uzmani ilk olarak en
verimli ve en iyi kullanimi veya en olasi kullanimi tespit etmelidir (Bkz. Uluslararasi
Degerleme Standartlari [UDES], Genel Degerleme Kavramlari ve ilkeleri, paragraflar 6.3,
6.4, 6.5). Bu kullanim, bir mulkiin mevcut kullaniminin devami niteliginde olabilecegi gibi bir
baska alternatif kullanim da olabilir. Bu tespitler, pazardaki bulgulardan elde edilir.

e Pazar Degeri, milkin niteligini ve bu milkiin piyasada islem gorebilecegi kosullari
yansitan degerleme yaklasimlari ve prosedirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar
Degerini tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan yaklasimlar arasinda emsal karsilastirma
yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi ve maliyet
yaklasimi yer almaktadir.

e Tim Pazar Degeri 6lgim yontemleri, teknikleri ve prosedirleri, uygulanabilir bir
yeterlilikte olmalari ve dogru bir sekilde uygulanmalari halinde piyasadan elde edilen
kriterleri esas aldiklarinda Pazar Degeri’nin ortak bir tanimini olusturacaklardir. Emsal
karsilastirmalari  veya  diger pazar karsilastirmalari, pazardaki goézlemlerden
kaynaklanmalidir. indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin
tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan elde edilen geri donilis oranlarini esas almalidir.
insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli

tahminleri Gzerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.
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Her ne kadar veri kullanilabilirligi ve piyasa veya milkin kendisiyle iliskili durumlar hangi
degerleme yontemlerinin en ilgili ve en uygun yontemler olacagini belirleyecek olsa da,
yukaridaki prosedirlerden herhangi birinin kullanimindan elde edilecek sonug, her bir
yontemin piyasadan elde edilen verileri esas almasi durumunda Pazar Degeri olmalidir.

e Milkin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecegi, Pazar Degerinin tahmini igin
hangi yaklagim veya prosedirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine
dayandiginda bu yaklasimlarin her biri, karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir degerleme
durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil
eden yontemdir. Degerleme Uzmani, her bir Pazar Degeri calismasinda her yontemi goz

online alacak ve hangi yontemlerin en uygun oldugunu tespit edecektir.

Kapsam

e UDES 1, milkin Pazar Degeri’'ne, genellikle gayrimenkuller ve bunlarla iliskili unsurlara
uygulanmaktadir.

Degerlemesi yapilan miulkin, sureklilik gdsteren bir durumun pargasi olarak veya bir baska
amacla degerlendirilmesinden ziyade piyasada satiiyormus gibi dustndlmesini

gerektirmektedir.

Tanimlar

e Pazar Degeri, bu Standartlar cercevesinde asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Bir milkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli
bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir

anlasma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

e  Miilk teriminin kullanilmasinin nedeni, bu Standartlarin Gzerinde odaklandigi noktanin
mulkin degerlendirilmesi olmasidir. Bu Standartlar, finansal raporlamayi da kapsadigindan,
varlik terimi, tanimin genel uygulamasinda farkl anlamlar icerebilir. Tanimin her bir
unsurunun kendisine ait bir kavrami vardir:

0 “Tahmini tutar...” taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda bir

milk icin 6denecek olan para cinsinden (genelde yerel para biriminden) ifade edilen
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fiyat anlamindadir. Pazar Degeri, Pazar Degeri tanimiyla tutarli olarak degerleme

tarihinde piyasada makul élgiilerde elde edilebilir en olasi fiyat olarak olgulir.

Satici tarafindan makul olcliler cercevesinde elde edilebilecek en iyi fiyattir ve ayni
zamanda alicinin da makul 6élgller gergevesinde elde edebilecegi en avantajli fiyattir.
Bu tahmin, Ozel Deger’in veya herhangi bir unsurunun satisi veya baska herhangi bir
ozelligi ile iliskili olarak herhangi biri tarafindan saglanan tipik olmayan finansman,
satis veya geri kiralama anlasmalari, 6zel sinirlamalar veya imtiyazlar gibi ozel
durumlar veya sartlar nedeniyle artan veya azalan tahmini fiyatlari icermemektedir
(Uluslararasi Degerleme Standartlari Komitesi Standardi 2, paragraf 3.8).

7

0 “..bir miilkiin el degistirmesi gereken...” ile bir mulkiin degerinin 6nceden
belirlenmis tutari veya fiili satis fiyatini degil de tahmini bir tutari ifade ettigi
gerceginden bahsedilir. Pazarin, degerleme tarihinde Pazar Degeri taniminin tim
unsurlarini igeren bir alim satim isleminin sonuglanmasini bekledigi fiyattir.

7

0 “..dedgerleme tarihinde...” tahmini Pazar Dedgeri'nin belirtilen tarihe 06zgi
oldugunu gostermektedir.

Piyasalar ve piyasa kosullari degisebildiginden tahmini deger bir baska zamanda
dogru veya uygun olmayabilir.

Bu degerleme, ne gecmisteki ne de gelecekteki bir tarihte degil de etkin degerleme
tarihinde fiili pazar durumunu yansitacaktir. Bu tanimda ayrica fiyatta herhangi bir
farkhlik olmaksizin satis sézlesmesinin  eszamanh olarak el degistirdigi ve
tamamlandigi da varsayllmaktadir.

0 “..istekli bir aliciyla...” satin alma islemi igin motivasyonu olan ancak bu konuda
zorunlu olmayan birisi anlamina gelmektedir. Bu alici, ne herhangi bir fiyatta satin
almak igin ¢ok heveslidir ne de higbir sekilde satin almamaya kararhdir. Bu alici, ayni
zamanda varligl kanitlanamayan veya beklenti dahilinde olmayan hayal Urini veya
bir hipotez niteligindeki bir piyasayla iligkili olarak hareket etmekten ziyade cari
piyasanin gerceklerine bagli olarak ve beklentileriyle hareket ederek satin alma
islemini gerceklestiren kisidir. Bu alici, piyasanin gerektirdigi fiyatlardan daha yiiksek
bir fiyat 6demeyecektir. Var olan mulkin sahibi de “piyasa”yi olusturanlar arasinda
sayllmaktadir.

O “..istekli bir satici arasinda...” ifadesindeki satici ise ne herhangi bir fiyata

satmaya hazir olup satma konusunda cok istekli olan veya satmak zorunda olan ne
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de cari piyasada makul kabul edilmeyecek bir fiyattan satis yapmaya hazir olan bir

saticidir. istekli satici, normal bir pazarlama faaliyetinin ardindan (acik) piyasada
elde edilebilir en iyi fiyattan, fiyat ne olursa olsun, piyasa sartlari cercevesinde
mulkin{ satmaya motive olmus olan saticidir. Fiili mlk sahibinin iginde bulundugu
kosullar, bu degerlemenin bir pargasi degildir ¢ciinki ‘istekli satic’ varsayimsal bir
saticidir.

0 “..taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda...” fiyat
seviyesini piyasa nitelikleriyle bagdasmayan veya Ozel Deder nedeniyle yiikselten
ozel veya belirli bir iligskisi (6rnegin, ana ve bagh ortakliklar arasindaki veya arazi
sahibi ve kiracisi arasindaki iliski gibi) olmayan taraflar arasindaki anlasmadir (Bkz.
Uluslararasi Degerleme Standardi 2, paragraf 3.8). Pazar Degeri Gizerinden islem, her
biri bagimsiz olarak hareket eden birbirleriyle iliskisi olmayan taraflar arasinda
gercgeklestirilmis gibi varsayilir.

7

0 “...uygun bir pazarlamanin ardindan...” mulkin Pazar Degeri tanimina uygun
olarak makul élgller gergevesinde elde edilebilecek en iyi fiyat seviyesinden elden
cikarilmasini saglamak Ulizere piyasaya en uygun sekilde sunulmasi anlamina
gelmektedir. Milkiin piyasaya sunulma siiresi, piyasa kosullarina gore farklilik
gosterebilir, ancak milkin uygun sayida potansiyel alicinin dikkatine sunulmasi igin
yeterli olmasi gerekir.

Piyasaya sunulma siresi, degerleme tarihinden dnce gerceklesir.

o “..taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket ettikleri...” ifadesiyle de hem
istekli alicinin hem de istekli saticinin mulkin 6zellikleri ve niteligi, fiili ve potansiyel
kullanim alanlari ve degerleme tarihi itibariyle piyasanin durumu hakkinda makul
Olculer dahilinde bilgilendirildigi varsayilmaktadir. Ayrica, taraflarin her birinin bu
bilgilerle birlikte kendi c¢ikarlari dogrultusunda ve islem dahilindeki kendi
pozisyonlari icin en iyi fiyati elde etmek amaciyla da basiretli olarak hareket ettikleri
varsayllmaktadir. Bu islemde gosterilen basiret, daha sonraki bir tarihte ortaya
cikacak bir gizli cikar degil de, degerleme tarihinde pazarin durumu ele alinarak
degerlendirilmektedir. Bir satici igin fiyatlarin gittikge distigu bir piyasada daha
onceki pazar seviyelerinden daha disik olan bir fiyattan mdalkiini satmasi

basiretsizlik olarak degerlendirilmez. Degisken fiyatlara sahip olan pazarlardaki diger
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satin alma ve satis 6rnekleri icin bu durum gergek olsa da, basiretli alici veya satici, o
an icin var olan en iyi pazar bilgilerine gore hareket edeceklerdir.
0 “...ve baski altinda olmaksizin...” ise her bir tarafin bu islemi gerceklestirmek icin
yeterli motivasyona sahip olduklarini ancak bu islemi tamamlamak igin
zorlanmadiklari ve gontlsiz olmadiklari anlamina gelmektedir.
e Pazar Degeri, satis veya satin alma maliyetleri ve herhangi bir iliskili verginin mahsubu
g6z 6nline alinmaksizin bir varligin tahmini degeri olarak anlasiimaktadir.
e En verimli ve en iyi kullanim (EVIK). Bir mulkiin fiziksel olarak miimkiin olan, haklilig
kabul edilen, yasal olarak izin verilmis, finansal acidan gerceklesebilir ve degerlenmekte

olan miilkiin en iyi degere sahip olmasini saglayan, en olasi kullanimidir.

Muhasebe Standartlaryla ilgisi

Finansal Raporlama icin Degerleme, Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1’in (UDU 1) odak

noktasini olusturmaktadir ve bu standart ile bir arada ele alinmalidir.

Finansal Raporlama icin Degerleme (UDU 1) muhasebeyi etkileyen degerleme
standartlariyla ilgili olarak Degerleme Uzmanlarina, Muhasebecilere ve kamuya kilavuzluk
etmektedir. Duran varlklarin Makul Degeri, genelde Pazar Degerleri’dir (Bkz. Genel

Degerleme Kavramlari ve ilkeleri, paragraf 8.1).

Degerleme uzmanlari ve muhasebeciler tarafindan degisimli olarak kullanilan bircok terim
ornegi bulunmaktadir. Bu terimlerin bazilari yanlis anlasiimalara ve Standartlarin da
muhtemelen yanlis kullanilmasina neden olmaktadir. UDES 1, Pazar Degeri’'ni tanimlamakta

ve Pazar Degeri’ni olusturan kriterleri ele almaktadir.

3.3 Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yéntemler

Degerleme Yaklagimlar
e Pazar degerinin veya bir tanimlanmis pazar dederi disi degerin takdiri icin yapilacak

herhangi tipteki bir degerleme, Degerleme uzmaninin bir veya daha fazla degerleme

yaklagimini uygulamasini gerektirir. Degerleme yaklagimi terimi yaygin bir sekilde kullanilan
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genel kabul gormis analitik yontemleri ifade eder. Cesitli Glkelerde bu yaklasimlar

Degerleme Yontemleri olarak taninirlar.

e Piyasaya dayali degerlemeler, normalde bir veya birkac degerleme yaklasimini
piyasadan elde edilen verileri kullanarak ikame prensibini uygulamak suretiyle kullanirlar.
Bu prensip basiretli bir kisinin zaman, risk ve gesitli gligliklerin belirsizlestirici etkilerinin
olmadigi bir durumda, esit derecede tatmin edici mal ve hizmet ikamesine sahip olmak igin
O0deyeceginden daha fazlasini bu mal ve hizmet igin 6demeyecegi ilkesine dayanir. Orijinal

veya ikame olsun, en iyi alternatifin en disik fiyati Pazar Degerini olusturma egilimindedir.

Pazara Dayali Degerleme Yaklasimlari asagidakileri igerir.

o Emsal Karsilastirma Yaklasimi. Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame
mdlklerin satigini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir
islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan bir milk, acik
piyasada gerceklestirilen benzer milklerin satislariyla karsilastirilir. istenen fiyatlar
ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

o Gelir indirgeme Yaklasimi. Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan
milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi ile deger
tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine ceviren gelir (genellikle
net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, Hasila veya
Iskonto Orani ya da her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir
risk seviyesinde en yiksek yatirim getirisini saglayan gelir akisinin bizi en olasi
deger rakamina gotlirecegini soyler.

o Maliyet Yaklasimi. Bu mukayeseli yaklasim belirli bir milkiin satin alinmasi
yerine kisinin ya o mulkin tipatip aynisini veya ayni yarari saglayacak bagka bir

mulki insa edebilecegi olasiligini dikkate alir.

Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darhgi, c¢esitli olumsuzluklar ve riskler
olmadikca, esdeger arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir miilk icin daha fazla
0deme yapmalari normalde savunulur bir durum degildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak

deger tahmininde yenisinin maliyeti degerlemesi yapilan gayrimenkul igin 6denebilecek
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olasi fiyati asirt olciide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler igin

amortismani da igerir. (Bkz. Kilavuz notlari N 8, Finansal Raporlama igin Maliyet Yaklasimi).

UDES igerisinde Pazara Dayali Degerleme Yoéntemleri arasinda sayilan li¢ ana yaklasim,

asagida ayri basghiklar altinda agiklanmistir. Bu yaklasimlar (Yontemler);

“Emsal Karsilastirma Yaklasimi”
- “Maliyet Olusumlari Yaklagimi” ve

- “Gelirlerin Kapitalizasyonu —indirgenmis Nakit Akimi Yaklasimi” dir.

Bu yaklasimlara iliskin 6zet bilgiler ile yontemlerle olan yakin ilgileri sebebiyle “en etkin ve

verimli kullanim analizi” ile “parsel gelistirme analizi” asagida sunulmustur.

3.3.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin
degerlemesinde en glivenilir ve gergekgi yaklagimi sunmaktadir. Bu degerleme yonteminde,
degerlemeye konu olan gayrimenkuliin bulundugu boélgede, benzer nitelikleri bulunan
emsal gayrimenkuller incelenir ve gerekli diizeltmeler yapilarak gayrimenkuliin tahmini

degerine ulasllir.

Emsal Karsilastirma (Piyasa Degeri) Yaklasimi’'nin uygulanabilmesi icin asagidaki kriterlerin
mevcudiyeti aranmalidir:

- Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhig (yani yeterli
sayida alici ve satici) gereklidir.

- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi
oldugu, kabul edilebilir diizeyde olmahdir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire igin satista kaldigl,
talep edenlerin, belirli bir fiyat ve satis 06zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul

edilebilmelidir.
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- Piyasada, degerlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel ozelliklere sahip yeter
sayida, makul bir zaman araliginda, satisi bekleyen veya gergeklestiriimis emsal mevcut

olmalidir.

3.3.2 Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasiminda esas, yeni bir miilk veya konu miilkle ayni yarari olan ikame bir mulk
gelistirme maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklasiminda gecerli bir deger gostergesi
tiretmek icin, gelistirilen maliyet tahmininde, konu milkle yas, durum ve yarar farklari igin
dizeltmeler yapilir. Maliyetle deger arasinda bir iliski oldugundan, maliyet yaklasiminin

piyasanin dislince tarzini yansittigl kabul edilmektedir.

Maliyet Yaklagiminda, genellikle, maliyetin tahmini igin iki farkli metot kullaniimaktadir.
- Yeniden insa Maliyeti

- Ikame Maliyeti

Bu vyaklasimla, degerleme tarihi itibari ile milk yapilandirilmalari igin belirlenen
maliyetlerden asagida belirtilen yontemlerden uygun olani kullanilmak ve hesaplanan
amortisman miktari diistilmek suretiyle, mevcut yapi degerine ulasilir.

- Piyasadan Cikarma Yontemi

- Yas—Omir Yéntemi

- Ayristirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tlretilen mevcut yapi degerinden, amortisman degeri
distldikten sonra bulunan degere arazi degeri ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam

mulkiyet hakkinin bir deger gostergesidir.

3.3.3 Gelirlerin Kapitalizasyonu — indirgenmis Nakit Akimi Analizi

Yontem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkulin kiralama ve/veya isletilmesi ile elde
edilmesi planlanan gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullanilmakla beraber, gelistirilecek

projede satisin planlanmasi halinde de kullanilabilmektedir.
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Gelistirilen gayrimenkuliin, belli bir siregte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /
kismen satisi mimkiin olup, planlanan duruma goére nakit akislarinin belirlenmesi

¢alismalari da farkliliklar gosterebilmektedir.

Bu yontemde, degerlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi distnilen bélimlerin,
isletme giderleri icin alinan katki paylari dahil olmak zere, aylik toplam kira bedelleri, yillik

artislar da dikkate alinarak, nakit girisleri hesaplanir.

Yontemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma yizdeleri gibi hususlar da bu

gelirin hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eger mevcut ise, otopark ve reklam panolari gibi ortak alanlardan elde edilen
gelirler, yonetim planinda gosterildigi Gzere hesaplanir ve diger nakit girisleri olarak

bagimsiz bolimlere dagitimi yapilir.

isletme hizmetleri kapsaminda s6z konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi diisiilen
bagimsiz bolimler ile ortak alanlar igin katlanilan isletme gider paylari, vergiler, fiziki

yatirimlar ve isletme sermayesi ihtiyaci ise nakit cikisi olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla
elde edilmesi planlanan amortisman Oncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve

cikis farklari) iskontolanarak bugtinkli degerine indirgenmesidir.

3.3.4 En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi:

En Etkin ve verimli kullanima iliskin olarak UDES Genel Degerleme Kavramlan ve ilkeleri

baslikli birinci bolimiinde yer alan paragraf 6.0 ve izleyen diizenlemeler asagidadir.

6.0. En Verimli ve En lyi Kullanim

6.1. Arazi kalici olan bir varlik olarak kabul edilir, fakat onun Uzerinde veya kendisine

yapilan iyilestirmelerin sinirli bir 6mri vardir. Arazinin tasinmazhgl nedeniyle her
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gayrimenkul parselinin 6zgln bir yeri vardir. Arazinin kaliciliigi ayni zamanda onun

uzerindeki sinirli Gmre sahip tesislerden sonra da var olacagi anlamina gelir.

6.1.1 Arazinin kendine 6zgii 6zellikleri onun en uygun yararhihgini belirler. iyilestirilmis bir
arazi ona veya Uzerinde yapilan iyilestirmelerden ayri olarak degerlendiginde, ekonomik
prensipler, yapilan iyilestirmenin mulkin toplam degerine katki yaptikca veya azalmaya
neden oldukca degerlenmesini emreder. Boylece “en verimli ve en iyi kullanim” kavrami
temeline oturtulan arazinin Pazar Degeri, arazinin fayda ve sirekliligi ile birlikte piyasa
baglaminda arazinin tek basina degeri ile iyilestirilmis durumdaki toplam Pazar Degeri

arasindaki farki olusturan degeri de yansitir.

6.2. Miulklerin cogu, arazi ve ilgili iyilestirmelerle birlikte degerlenir. Boyle durumlarda
Degerleme Uzmani normal olarak iyilestirilmis haliyle en verimli ve en iyi kullanimini géz

onine alarak mulkin Pazar Degerini takdir eder.

6.3 En Verimli ve En lyi Kullanim su sekilde tanimlanir:

Bir mulkiin fiziki olarak mimkin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin

verilen ve degerlemesi yapilan mulkd en yiksek degerine ulastiran, en olasi kullanimidir.

6.4 Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim yiiksek verimlilige
sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki
olarak mimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki olarak ni¢cin mimkin oldugunun
Degerleme Uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag
kullanimin mantiki olarak olasi kullanimlar oldugunu belirlediginde, bunlar artik finansal
fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yiksek degerle sonuglanan

kullanim, en verimli ve en iyi kullanimdir.

6.5 Bu tanimin uygulamasi Degerleme Uzmanlarina, binalardaki bozulmalar ve eskimelerin
etkilerini, arazi icin en uygun iyilestirmeleri, rehabilitasyon ve yenileme calismalarinin

fizibilitesini ve birgok diger Degerleme durumlarini degerlendirme imkani verir.

-
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6.6 Arz ve talep arasinda ciddi bir esitsizlik bulunan veya asiri derecede oynak piyasalarda,
mulkin en verimli ve en iyi kullanimi ileride kullanilabilecek bir hak olabilir. Degisik tipteki
potansiyel en Ust diizey ve en iyi kullanimlarin belirlenebilir oldugu diger durumlarda
Degerleme Uzmani bu gibi alternatif kullanimlari ve beklenen ilerideki gelir ve harcama
dizeylerini tartisir. Degisim slirecindeki arazi kullanimi ve bélgelendirme miilkiin, en verimli

ve en iyi kullanimi gegici bir kullanim olabilir.

6.7 En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir

parcasidir.

En etkin ve verimli kullanim analizinde amag, gayrimenkulin en karl ve rekabetgi
kullanimini tespit olup, yapilan piyasa arastirmalari sonucunda en etkin ve verimli kullanim
analizine konu olan gayrimenkulin gelistirilmesi durumunda, gayrimenkulin ideal
kullaniminda;

- Piyasa verilerine gore tasinmazdan azami avantaj saglanacak olmasi

- Budurumun, bélge ve piyasa sartlarina uygun olmasi,

hususlarinin saglanabilmesi gerekmektedir.

3.3.5 Parsel Gelistirme Analizi

Parsel Gelistirme Analizi, degerlemeye konu parselin degerine etki eden unsurlarin
saptanmasini gerektirmektedir. Bu unsurlar asagida belirtilmistir.

- Arazinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi”ni saptamak,

- Desteklenebilir bir parsel gelistirme plani yaratmak,

- Gelistirme ve onay icin siire ve maliyetleri saptamak,

- Parsel emilme oranlari ve fiyat karisimlarini tahmin etmek,

- Arazi gelistirmenin asamalarini ve bunlara bagl giderleri tahmin etmek,

- Emilme dénemi siiresince pazarlama ve buna bagl araziyi elde tutma giderlerini

tahmin etmek.

Parsel gelistirme analizi, en ¢ok bos araziler igin satis verilerinin yetersiz oldugu, fakat

gelistirilmis parsellerin olasi satis fiyatlari ve bu parseller icin talep verilerinin mevcut
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oldugu hallerde kullanilmaktadir. Ayrica, bu analiz sonucunda tiiretilen degerden,

gostergelerinin makul olup olmadigini kontrol etmek igin de yararlanilmaktadir.

UDES Kilavuz Notlari 1 (Tasinmaz milk degerlemesi)’de tanimlanan arazi degerlemesine

iliskin diizenlemeler asagidaki gibidir.

5.25: Arazilerin degerlendirilmesi icin kullanilan birincil yontemler:

5.25.1 Arazi Degerlemesi icin kullanilan bir emsal karsilastirmasi teknigi, pazarda yakin
gecmiste gergeklesen islemlere iligkin fiili verilerin mevcut oldugu benzer arazi parselleri ile
degerleme konusu milkiin dogrudan dogruya karsilastirilmasini icerir. Her ne kadar satislar
en 6nemli husus olsa da degerleme konusu miilkle rekabet eden benzer arazi parselleri igin

teklif edilen fiyatlarin analizi de pazarin daha iyi anlasilmasina katki saglayabilir.

5.25.2 Arazi Degerlemesi igin ayrica bir altbdlimler gelistirme teknigi de uygulanabilir. Bu
sireg, belirli bir milkiin bir dizi parcalara bolinerek projelendirilmesini, bu sirec ile iliskili
gelir ve giderlerin gelistiriimesini ve sonug olarak elde edilen net gelirlerin bir deger
gostergesi olarak indirgenmesini kapsar. Bu teknik, bazi durumlarda destekleyici olabilir,
ancak Pazar Dederi tanimiyla iliskilendirmenin oldukga zor olabilecegi bir dizi varsayima
tabidir. Degerleme Uzmaninin eksiksiz bir sekilde aciklamasi gereken bu tiir destekleyici
varsayimlarin  gelistiriimesi  sirasinda  dikkat  gosterilmelidir.  Dogrudan  arazi
karsilastirmalarinin mevcut olmadigi ortamlarda ihtiyath olmak kaydi ile asagidaki

yontemler de uygulanabilir.

5.25.3 Paylastirma, arazi degeri ile iyilestirme degeri veya milk bilesenleri arasindaki diger
iliskiler arasinda bir oran gelistiren dolayl bir karsilastirma teknigidir. Bu, karsilastirmak

amaciyla toplam pazar fiyatini arazi ile iyilestirmeler arasinda paylastiran bir élgtdur.

5.25.4 Cikartma da bir baska dolayl karsilastirma teknigidir (bazen soyutlama olarak da
adlandirilir). Maliyetlerden amortismanlarin c¢ikartiimasiyla elde edilen sonucu diger
karsilastirilabilir milklerin toplam fiyatindan ¢ikartarak bir iyilestirme degeri tahmini elde

edilmesini saglar. Bakiye, olasi arazi degerinin bir gostergesidir.

yetkin YV
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5.25.5 Arazi Degerlemeleri igin uygulanan arazi kalinti degeri teknigi analizin unsurlari

olarak gelir ve gider verilerini de kullanir. Gelir getiren bir kullanim yoluyla elde edilebilecek
net gelire iliskin bir finansal analiz gergeklestirilir ve bu net gelirden iyilestirmelerin
gerektirdigi finansal getiri tutari cikartilir. Kalan gelir, arazinin geliri olarak kabul edilir ve
indirgenerek bir deger gostergesine donustlrilir. Bu yontem, gelir getiren milklerle
sinirhdir ve en ¢ok da daha az varsayimda bulunulmasini gerektiren daha yeni miilkler igin

uygundur.

5.25.6 Arazi, ayrica arazi kirasi indirgeme yoluyla da degerlendirilebilir. Eger arazi, bagimsiz
olarak bir arazi kirasi Uretebilecek nitelikteyse bu kira, yeterli pazar verilerinin mevcut
oldugu durumlarda Pazar Degeri’'ne katilabilir. Ancak, belirli bir pazari temsil edecek niteligi
olmayan arazi kirasi anlagsmasinin 06zel sartlari ve kosullari tarafindan yanhs
yonlendirilmemek icin 6zen gosterilmelidir. Ayrica, arazi kiralari, degerleme tarihinden yillar
once yapilmis olabileceginden, orada belirtilen kira tutarlarinin zamani ge¢mis ve cari

indirgeme oranlarini temin etmek zor olabilir.

4 GENEL, OZEL VERILER

4.1 Global Ekonomik Goriinim

T. C. Ekonomi Bakanhgi’'nin Temmuz 2015’de yayimladigi ekonomik goriinime gore; bazi

ulkelerin 2014 ve 2015 yillari beklenen biylme oranlari asagidaki tabloda sunulmustur:

BAZI ULKE/ULKE GRUPLARINA ILISKIN BUYUME TAHMINLERI (%)

" L Avro . o
Diinya Turkiye Bolges ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC
T 2015 3,3 3,1 15 2,5 -1,5 -3,4 7,5 6,8
2016 3,8 3,6 1,7 3,0 0,7 0,2 7.5 6,3
2015 3,1 3,1 1,4 2,0 -0,8 -3,1 6,9 6,8
OECD
2016 3,8 3,9 2,1 2,8 1,1 0,8 7,6 6,7
B 2015 2,8 3,0 1,5 2,7 -1,3 -2,9 7,5 7,1
2016 3,3 3,9 1,8 2,8 1,1 0,1 7,9 7,0

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanhgi
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Buna gore 2016 yili icin yapilan bliyime tahminlerine gore; Cin Halk Cumhuriyeti icin %6,3

ile %7,1 araliginda biyliime beklenmekte iken, Avro Bolgesi bliylime beklentisi %1,4 ile %

2,1 araligindadir.
4.2 Ulusal Ekonomik Goriiniim

T.C. Ekonomi Bakanlig’'nin 2015 — 2017 orta vadeli programinin temel amaci; biylime
performansini ylkseltirken cari islemler acigini dislirmeye devam etmek, enflasyon
hedefine ulasmak ve boylece makroekonomik ve finansal istikrari gliclendirmektir. Orta
vadeli hedefler asagidaki tabloda sunulmus olup, 2013 ve 2014 verileri gergeklesen

degerlerdir.

GSYH (Milyar $) 907 971
Kisi Bagina Milli Gelir, S 10.822| 10.404| 10.936| 11.541| 12.229
GSYH Buyimesi 4,2 2,9 4,0 5,0 5,0
issizlik Orani, % 9,0 9,9 9,5 9,2 91

2013

2014

2015

2016

2017

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanhgi
Turkiye ekonomisi 2013 yilinda Orta Vadeli Program’da (2014-2016) belirtilen %3,6’lik

gerceklesme tahminin Ustlinde %4,2 oraninda blylimustlr. Turkiye 2014 yilinda ise %2,9

blyime kaydetmistir.

Bliyime
Tirkiye 29
Geligmekte MMan Olkeler 6,0
Drta Dogu ve Kuzey Afrika 2.4
AB I 14
Izpanya e 1
italys— 0,4
ingiltere 2,6
Meksika 21
Brezilya = 0d
laporya = 01
Almanya EEEEEE———— G
Aoro Bolgesi I O
ABD 2.4
Rusya —— 05
Hindistan 7.2
Cin 7.4
-1,0 0,0 1,0 2.0 2.0 4,0 5,00 &0 7.0 2.0

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanhgi
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4.3 Demografik Veriler

Adrese dayali nifus kayit sistemi dogrultusunda 2014 yili verilerine gore Tirkiye nifusu

77.695.904 olarak aciklanmistir. il ve ilce merkezlerinde ikamet eden niifus 71.286.182 kisi,

belde ve belediyelerde ikamet eden nifus ise 6.409.722 kisidir.

il/ilge Belde/Belediye Toplam
Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek
71.286.182 | 35.755.990 | 35.530.192  6.409.722 | 3.228.312 3.181.410 | 77.695.904 | 38.984.302 | 38.711.602
Kaynak: TUIK

Ulke genelinde 2007-2013 yillari arasinda tespit edilen niifus artislari asagidaki tabloda

sunulmustur.

Yillara Gore Il Niifuslari

2009

Turkiye 70.586.256 72.561.312 74.724.269 76.667.864
istanbul 12.573.836 12.915.158 13.624.240 14.160.467
izmir 3.739.353 3.868.308 3.965.232 4.061.074
Ankara 4.466.756 4.650.802 4.890.893 5.045.083
Bursa 2.439.876 2.550.645 2.652.126 2.740.970
Adana 2.006.650 2.062.226 2.108.805 2.149.260

Kaynak: TUIK
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5 GAYRIMENKULLER iLE iLGiLi BiLGILER VE ANALIZLER

5.1 Bolge Analizi

istanbul: istanbul ili kuzeyde Karadeniz, doguda Kocaeli Siradaglar’nin yiiksek tepeleri,
giineyde Marmara Denizi ve batida ise Ergene Havzasi’nin su ayrim gizgisi ile
sinirlanmaktadir. istanbul Bogazi, Karadeniz’i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya

Kitasi’yla Avrupa Kitasi’ni birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

il alani, idari bakimdan dogu ve giineydogudan Kocaeli’'nin Kandira, Derince, Kérfez, Gebze,
Cayirova ve Darica ilgeleriyle, glineyden Marmara Denizi, bati ve kuzeybatidan Tekirdag’in

Corlu Cerkezkdy ve Saray ilgeleriyle gevrilidir.

5 Atasehir

& Umraniye
7 Sancaktepe
8 Sultanbeyli

5747 Sayili “Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari icerisinde ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”la yeni kurulan 8 ilge ile birlikte istanbul ili; Avcilar,
Blylkcekmece, Catalca, Esenler, Eyilp, Fatih, Gaziosmanpasa, Kadikdy, Kartal,
Kiclikcekmece, Silivri, Umraniye, Uskiidar, Adalar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy,
Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beyoglu, Giingoren, Kagithane, Maltepe, Pendik, Sariyer,
Sultanbeyli, Sile, Sisli, Tuzla, Zeytinburnu, Arnavutkoy, Atasehir, Basaksehir, Beylikdizi,

Cekmekoy, Esenyurt, Sancaktepe, Sultangazi olmak lizere toplam 39 ilceden olusmaktadir.
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istanbul makro formu ile lineer 6zellik gdsteren bir kenttir. TEM Otoyolu ile E=5, kentsel

yapinin sekillenmesinde biyiik dnem tasimaktadir. istanbul kent disindan gecen ve otoyol
vazifesi Ustlenmesi amaci ile insa edilen E=5 karayolu glinimiizde sehir ici yol kimligine
blarinmistir. TEM Otoyolu ise nispeten eski E=5 vazifesini Ustlenmistir, yani ulasim
slresini azaltmakta olup, bu iki ulasim aksinin kesistigi TEM—E5 baglanti yollari ekonomik

acidan gelisim gosteren ve gostermeye devam etmesi beklenen alanlardir.

Kiigiikgekmece: istanbul'un  batisinda ayni  adli  géliin  cevresinde kurulmus bir ilgedir.
Batisinda Avcilar ve Kigikcekmecegoli Kuzeyinde Basaksehir Dogusunda Bahgelievler ve Bakirkoy

Guneyinde Marmara Denizi vardir. 1987 yilinda, ikisi kdy (Kayabasi ve Samlar), 25'si mahalle olmak
lzere toplam 27 yerlesim vyeri Bakirkoy ilcesinden ayrilarak  kurulmustur.  Buglinki
sinirlarina, 1992'de Avcilar'in, 2009'da Basaksehir'in ilce olmasiyla kavusmustur. 2009 itibariyla 21
mahalleden olusmaktadir. istanbul'un 39 ilcesi arasinda yasam kalitesi endeksi siralamasinda 12.

Siradadir. Marmara Denizi ve adini verdigi Kiiciikgcekmece goliine kiyisi vardir.

ilcenin biyiik bir kisminda yer alan yapilasmalar, imar plani ve teknik sartlara uygun yapilmaktadir.
Genellikle ferdi yapilasmanin gorildigi ilcede, 1990'lardan baslayarak "toplu konut" yapilasmalari
da hizlanmistir. Ozellikle, TEM Otoyolunun bu bélgeden gecmesi, ikitelliile istanbul arasindaki
ulasim seceneklerini arttirmistir. Dahasi ulasim sliresinin kisalmasi sonucu bodlge 6nem kazanmaya
baslamistir. Ote yandan goézle goriilir oranda yapilan Organize Sanayi Bélgesi yatirimlari, buradaki
sanayinin gelisimini de hizlandirmistir. Kiglkcekmece ilcesi, esasen yogun bir sanayi bolgesi
niteligindedir. ilcede 200'nin {izerinde biiyiik fabrika, sanayi-ticari siteleri ile ilce sinirlarinda bulunan
Belediye'ye kayitl yaklasik 10.000 sanayi isletmesi ve atdlye mevcuttur. ilgenin sinirlari icinde, son
dénemde yapilan 80.000 kisi kapasiteli Atatitirk Olimpiyat Stadive 49 kooperatif ve 33.000 is yeri

bulunan ikitelli Organize Sanayi Bdlgesi gibi yatirimlarla ilce hizli gelisimini siirdiirmektedir.

Kicukcekmece'de 4 tane kultlir merkezi vardir. Bunlar: Cennet Kiltir ve Sanat Merkezi (CKSM),
Halkah Kiltir ve Sanat Merkezi (HKSM),Sefakoy Kiltiir ve Sanat Merkezi (SKSM) ve Yahya Kemal
Beyatl Gosteri Merkezi (YKB)'dir. ilge niifusu 2015 yili itibariyle 761.064 kisidir.

27
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5.2 Konumu ve Gevresel Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller istanbul ili, Kiiciikcekmece ilcesi, Halkali Mahallesi’nde
yer alan 808 Ada 1 Parsel ve 853 Ada 6 Parsel numarali tasinmazlardir. Tasinmazlar
lzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Kiclk¢cekmece GoOlU bitisig¢inde olan
parsellerden 808 Ada 1 Parsel yaklasik 41.019105, 28.773098 koordinatlarinda, 853 Ada 6
Parsel yaklasik 41.024346, 28.778577 koordinatlarindadir.

yetkin Yyetkin
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Rapora konu alana ulasim igin D-100 Karayolu {izerinde Edirne istikametinde ilerlerken,

Malazgirt Caddesi, 20 Temmuz Caddesi, Fevzi Cakmak Caddesi ve Sht. Erding Duran Cad.
lzerinden 6,9 km ilerlenir ve saga Namik Kemal Caddesine doénilerek tasinmazlarin
bulundugu konuma ulasilir.

Gayrimenkullerin Ana Arterlere Gére Uzakhg::

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélge, Atatlirk Havalimani’na takribi 10 km,
Bogazici Koprisune takribi 30 km, Fatih Sultan Mehmet Koprisine takribi 36 km

uzakliktadir.

yetkin yyetkin
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5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri

Gayrimenkullere iliskin tapu ve takyidat bilgileri 30.05.2016 tarih saat 10.10° da Tapu

Kadastro Bilgi Sistemi (TAKBIS) tizerinden alinmistir.

TASINMAZ BIiLGILERI

il ISTANBUL Ada 808
ilge KUCUKCEKMECE Parsel 1
Mahalle HALKALI Yiuzolglimii 379.495,94 m?
Cilt/Sayf
a 130/12727 Ana Tasinmaz Nitelik ARSA
MULKIYET BILGILERI
Malik ve Hissesi MALIYE HAZINESi- 1000/1000
Tarih ve Yevmiye No 21.03.2008/5552
Edinme Sebebi IMAR(TSM)
TAKYIDAT BILGILERI
Haciz YOKTUR
Serh YOKTUR
Rehin YOKTUR

06.08.2010 TARiH 10335 YEVMIYE NO iLE TURKIYE ELEKTRIK DAGITIM A.S. LEHINE
Hak ve Miikellefiyet IRTIFAK HAKKI.

22.05.2007 TARIH 9198 YEVMIYE NO iLE ISTANBUL BUYUKSEHIR BELEDIYE

Beyan BASKANLIGI 2942 SAYILI YASANIN 7. MADDESINE GORE SERH

TASINMAZ BIiLGILERI

il ISTANBUL Ada 853
ilge KUCUKCEKMECE Parsel 6
Mabhalle HALKALI Yiizolgiimii 579.893,00 m?
Cilt/Sayfa 153/14952 Ana Tasinmaz Nitelik ARSA
MULKIYET BILGILERI
Malik ve Hissesi MALIYE HAZINESI- 1000/1000
Tarih ve Yevmiye No 08.04.2016/12937
Edinme Sebebi IMAR(TSM)
TAKYIDAT BILGILERI
Haciz YOKTUR
Serh YOKTUR
Rehin YOKTUR

Hak ve Miikellefiyet YOKTUR

22.05.2007 TARIH 9198 YEVMIYE NO iLE ISTANBUL BUYUKSEHIR BELEDIYE
BASKANLIGI 2942 SAYILI YASANIN 7. MADDESINE GORE SERH

30.12.2064 TARIH 3993 YEVMIYE NO iLE TARIM BAKANLIGINA TAHSIS EDILMISTIR.
17.10.2006 TARIH 16826 YEVMIYE NO ILE iISTANBUL 1 NO.LU KULTUR VE TABIAT
VARLIKLARININ KORUMA BOLGE KURULUNUN 14.09.2006 TARIH VE 183 NOLU
KARARI iLE KORUMA ALTINA ALINMISTIR.

Beyan
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18.05.2016 tarih ve 10:23 saatinde Kiiciikcekmece Tapu Miidiirliigiinde yapilan

incelemelerde 853 ada 6 nolu parselde yer alan “18.08.2014 tarih ve 25769 yevmiye nolu

imar diizenlemesine alinmistir.” beyaninin terkin edildigi tespit edilmistir.

Tapu incelemesi itibariyle rapora konu tasinmazin sermaye piyasasi hikimleri
cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg portfoyiinde “Arsa” olarak bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadigi kanaatine varilmistir.

5.4 imar Bilgileri

22.06.2005 tarihli 1/1000 &lcekli Halkali Revizyon Uygulama imar Plani kapsaminda,
¢ 808 Ada 1 parsel “Kismen Universite Alani, Kismen Teknoloji Gelistirme Bélgesi,
Kismen Yol Alaninda” kalmaktadir. Parsel imar uygulamasi gormdis net parseldir.
¢ 853 Ada 6 Parsel “Universite Alani”nda kalmaktadir. 853 ada 6 nolu parselin bir

kismi sit alaninda kalmaktadir.

Parsellere iliskin imar durumlarini gésteren gérseller rapor ekinde sunulmustur.

Tasinmazin imar durumu itibariyle sermaye piyasasi hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul
yatinnm ortakhgi portféylinde “Arsa” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi

kanaatine varilmigtir.
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» Kadastral Durum Bilgisi

incelemeye konu gayrimenkuller istanbul ili, Kiigiikcekmece ilgesi, Halkali Mahallesi sinirlari

icerisindedir.
Ada Parsel Yiizélciim (m?) | Nitelik
808 1 379.495,94 | Arsa
853 6 579.893,00 | Arsa

Kalp Damar Eefra « ;@i.@f"g
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5.5 Gayrimenkuliin Son Ug¢ Yillk Donemde Gergeklesen Alim — Satim islemleri Ve

Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Kigukcekmece Tapu Midurligu ve Kiiglikgekmece Belediyesinde yapilan incelemelere gore
808 Ada 1 Parselin son (¢ yilda miulkiyet, imar durumu ve hukuki durumunda bir degisiklik
bulunmamaktadir. 853 Ada 6 numarali parselin eski ada parsel numarasi 809 Ada 1
parseldir. Milkiyeti Maliye Hazinesi adina kayitli olan 809 Ada 1 Parsel 21.03.2008 tarih ve

5552 yevmiye no ile imar uygulamasindan olusmustur.

5.6 Tanimi, Yapisal Ve Teknik Ozellikleri

incelemeye konu gayrimenkuller istanbul ili, Kiiciikcekmece ilgesi, Halkali Mahallesi sinirlar
icerisinde yer alan,

v/ 808 Ada 1 numarali, 379.495,94 m? yuzélcimli parsel

v/ 853 Ada 6 numarali, 579.893,00 m? yuzél¢imli parsel
Parseller bitisik olup toplam alanlari 959.388,94 m? dir.

Parsellerin Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

yetkin Y yetiin
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5.7 Olumlu ve Olumsuz Ozellikler

Olumlu Ozellikler
e Rapora konu parsellerin merkezi konumu ve ulasim elverigliligi,

e Rapora konu gayrimenkullerin altyapisi tamamlanmis bir bélgede
bulunmalari Olumsuz Ozellikler

e Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul piyasasina yansiyacak
etkileri.

5.8 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler
Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktor bulunmamaktadir.
5.9 En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin, Musteri talebi Gzerine “En Etkin Ve Verimli Kullanim

Analizi” yapilmamistir.
5.10 Miisterek Veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin deger tespitine yonelik olarak yapilan hesaplamalarda

musterek veya bolinmis kisimlar dikkate alinmistir.
5.11 Gayrimenkul Ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durum Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin yasal slire¢ detaylari Rapor'un 5.3, 5.4 ve 5.5’inci

boliimlerinde verilmistir.
5.12 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu gayrimenkule ait teknik 6zellikler ve degerleme galismasinda baz alinan

verilere Rapor’un 5.6.‘inci bolimiinde detayl olarak yer verilmistir.

5.13 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig
Hakkinda Goriis

ilgili mevzuat uyarinca arsa lzerinde gerceklestirilen projenin tiim izinleri alinmis olup proje

icin yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.
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6 DEGERLEME CALISMASI

6.1. Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler ve Bu Yéntemlerin Segilme Nedenleri
Rapor’'un 3.3 ‘lUnci Bolimiinde degerleme yontemlerinin detayr agiklanmistir. Bu
degerleme calismasinda, proje insaati tamamlanmadigindan mevcut durum deger
tespitinde Maliyet Yaklasimi, gelir getirici mulkler olmasi sebebiyle tamamlanmasi
durumundaki deger tespiti icin Gelir indirgeme Yontemi ve alternatif olarak
tamamlanmasi durumundaki deger tespiti i¢cin Maliyet Yaklagimi, tarafimiza iletilen onayli
carsaf listedeki bagimsiz bolimlerin piyasa degeri tespitinde ise Emsal Karsilastirma

Yaklasimi kullanilmistir.

6.2. Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri
Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin Uluslararasi Degerleme Standartlarina gore
Pazar degeri hesaplanacaktir.

6.3. Emsal Arastirmasi

6.3.1 Cevrede Arsa Emsal Arastirmasi

Emsal 1: Geng City insaat (0212 693 25 26) ile yapilan gériismede Halkali Mahallesi 818
parselde kayitl, net 172,80 m? yiz6l¢imli, 4 kat konut imarli arsanin 825.000,00 ¥ bedelle
satilik oldugu bilgisi alinmistir.

Arsa m? Birim Degeri: 4.774,30 £/m?

Emsal 2: Serkan Giiler ile yapilan goriismede Halkali Mahallesi 192 ada 1 parselde kayitl,
net 309,00 m? yizolgcumli, 3 kat konut imarh arsanin 1.690.000,00 £ bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir.

Arsa m? Birim Degeri: 5.469,25 £/m?

Emsal 3: Favori Gayrimenkul (0212 494 50 57) ile yapilan gérismede Halkali Mahallesi 5296
parselde kayith, net 883,28 m? yuzdlcimli, Emsal 2,00 Ticaret+Konut imarl arsanin
6.500.000,00 & bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.

Arsa m? Birim Degeri: 7.358,93 £/m?
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6.3.2 Cevrede Konut ve Ticari Emsal Arastirmasi

Konut Emsalleri

. . Alan (m?) KDV H.arig KDV Harvig Ortalama
Proje Adi Daire Tip Satis Fiyati Birim Deger . .
Birim Deger
Min | Maks Min Maks Min Maks
140 51,00 | 63,00 | 251.460,00% | 276.210,00% | 4.930,59 | 4.384,29
(:jr'::'_'é?s) 1+1 | 53,00 | 79,00 | 266.310,00% | 378.180,00 % |5.024,72 |4.787,09 | 4.781,67
2+1 82,00 | 109,00 | 386.100,00% | 551.430,00% | 4.708,54 | 5.058,99
Atakent 24 1+1 70,00 | 73,00 | 330.660,00 % | 401.940,00% |4.723,71 | 5.506,03 5.050.67
(Home-Ofis) 2+1 107,00 (110,00 | 497.970,00% | 585.090,00% | 4.653,93 | 5.319,00 ’
1+1 55,00 | 68,00 | 387.090,00 % | 430.650,004% | 7.038,00 | 6.333,09
Meydan Halkali 2+1 90,00 | 90,00 | 583.110,00% | 675.180,00% |6.479,00 | 7.502,00 | 6.445,06
3+1 141,00 141,00 | 760.320,00% | 835.560,00% | 5.392,34 | 5.925,96
1+1 84,00 430.000,00 & 5.119,05 5.119,05
2+1 122,00 640.000,00 £ 5.245,90 5.245,90
Avrupa Konutlari 3
3+1 139,00 815.000,00 & 5.863,31 5.863,31
3+1 139,00 825.000,00 & 5.935,25 5.935,25
Dumankaya Miks 2+1 98,00 428.000,00 & 4.367,35 4.367,35
Soyak Evostar 1+1 47,00 210.000,00 £ 4.468,09 4.468,09
Ofis Emsalleri
, KDV Hari¢ KDV Haric Ortalama
Proje Adi Tip Alan (m?) Satis Fiyati Birim Deger B|rv|m
Deger
Min | Maks Min Maks Min Maks
1+1|55,00 | 62,00 | 369.000,00%& | 440.000,00% | 6.709,09 | 7.096,77
Meydan Halkal 6.569,43
2+1|77,00 | 105,00 | 469.000,00% | 670.000,00% | 6.090,91 | 6.380,95
Dumankaya Miks | 140 38,00 275.000,00 £ 7.236,84
Dumankaya Miks |1+0 22,00 324.000,00 14.727,27 8.919.23
Dumankaya Miks |1+1 67,00 459.000,00 £ 6.850,75
Dumankaya Miks | 140 58,00 398.000,00 & 6.862,07
Rota Office 1+1 68,00 360.000,00 & 5.294,12
Rota Office 2+1 110,00 570.000,00 & 5.181,82 5.064,64
Rota Office 2+1 115,00 550.000,00 & 4.782,61
Rota Office 2+1 115,00 575.000,00 & 5.000,00
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Dikkan Emsalleri

. - 2 KDV H.aru; KDV Harig KDV Harvlg Ortalama
Proje Adi Nitelik | Alan (m?)| Satig Fiyati satis Fiyati (&) Birim Deger Birim Deger
($) (&/m?)
Diikkan| 112,00 - 1.865.000,00 £ 16.651,79
Halkal 24 ~ 18.325,89
Dikkan| 49,00 - 980.000,00 £ 20.000,00
Diikkan| 186,00 574.000,00 1.707.248,20 & 9.178,75
Meydan Halkal | Diikkan | 216,00 703.000,00 2.090.932,90 &£ 9.680,24 10.123,73
Diikkan| 394,00 |1.525.000,00 4.535.807,50 % 11.512,20
Cadde 24 Dikkan| 955,00 - 10.500.000,00 £ 10.994,76 10.994,76
Cadde 24 Dikkan| 55,00 - 925.000,00 £ 16.818,18 16.818,18
Cadde 24 Diikkan| 64,00 - 995.000,00 £ 15.546,88 15.546,88
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6.4. Emsal Karsilastirma Yontemi ile Deger Takdiri

Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi cercevesinde, degerleme konusu parselin ozellikleri
dikkate alinarak, piyasada yakin zamanda alim—satima konu olmus/satilik vaziyette olan
arsa emsal arastirmalari dogrultusunda parsel degeri belirlenmektedir.

Rapora konu tasinmazin bulundugu boélgede yapilan incelemeler sonucu, tasinmazlarin yeri,
konumu, sosyal ve kiltiirel donati alanlarina uzakligi, topografik yapisi, imar durumlari gibi
tim etkenler birlikte incelenerek tasinmazin birim m? degeri ve toplam degeri asagidaki gibi
hesap ve takdir edilmistir.

Arsa Degeri = Arsa Alani (m?) x Arsa m? birim deger

Ada Parsel Yu::\ltz;)um m?2 Birim Degeri ,(£/m?) | Toplam Deger, (%)
808 1 379.495,94 1.900,00 721.042.286,00
853 6 579.893,00 1.900,00 1.101.796.700,00

TOPLAM | 1.822.838.986,00
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6.5. Parsel Gelistirme Analizi ile Deger Takdiri
Degerleme konusu tasinmazlar icin misteri tarafindan bilgileri verilen 6neri plan fonksiyon,
yapilasma kosullari ve terk oranlari dogrultusunda proje gelistirme yapilmistir.
Oneri Plan gore,
imar fonksiyonu “Konut Alani”,
Terk Oran1 % 47,
Emsal: 1,30 dur.
— Toplam Arsa Alani: 959.388,94 m?,
— Emsal insaat alani: 661.018,98 m?,
— Toplam Satilabilir alan: 793.222,78 m? dir.
— Satilabilir Konut Alani (Toplam Satilabilir Alanin % 93’0): 737.697,18 m?
— Satilabilir Ticaret Alani (Toplam Satilabilir Alanin % 7’si): 55.525,59 m?

Degerlemede tasinmazlarin bulundugu bolgedeki konut projelerinde hali hazirda satista
olan emsaller bulunarak, bu verilerin diizenlenmesi sonucu ortalama satis birim degerleri
konut icin 6.500,00 £/m?, ticaret icin 11.000,00 £/m? olarak alinmstir.

insaat Maliyet birim degeri 2.500,00 £/m? olarak alinmis, % 5 oraninda cevre diizeni ve
altyapi maliyetiile % 5 oraninda planlama ve proje siireci maliyeti eklenmistir.

Ongoriillen mal sahibi/insaat yiizdesi %40, Yiklenici hasilat payi % 60 olarak kabul
edilmisgtir.

Buna gore parseller igin hazirlanan proje analizi ekte yer almaktadir.
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7 ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1 Farkhh Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriilmasi Ve Bu

Amagla izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Bu degerleme calismasinda, Emsal Karsilastirma Yontemi ve Parsel Gelistirme Analizi
kullaniimistir. Her iki yontemle de ulasilan sonucun birbiri ile uyumlu oldugu gorilmds,
piyasa verilerinden elde edilen Emsal Karsilastirma Yontemi ile takdir edilen degerin

gayrimenkulin piyasa degeri olarak kabul edilmesinin uygun olacagi kanaatine varilmistir.

7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarinin

Gerekgeleri

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

bulunmamaktadir.
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8 SONUC

8.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cliimlesi

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirirm Ortakhgi A.S. talebi Gzerine, gayrimenkul
degerleme alaninda faaliyet gosteren Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
firmasinca; istanbul ili, Kiiciikcekmece ilcesi, Halkali Mahallesi 808 Ada 1 Parsel ve 853 Ada
6 parsel numarali tasinmazlarin adil piyasa degerinin Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi
amaciyla hazirlanan degerleme raporudur. Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan,
Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda belirlenen formata uygun olarak

hazirlanmistir.

8.2 Nihai Deger Takdiri
Rapora konu tagsinmazlar igin piyasa sartlarina gére hesaplanan ve takdir edilen degerler

asagidaki tabloda sunulmustur.

Ada/Parsel Gayrimenkuliin Arsa Gayrimenkuliin Arsa Gayrimenkuliin Arsa Degeri,
Degeri, £(KDV Harig) Degeri, £(KDV Dahil) USD (KDV Harig)

808/1 721.042.286,00 850.829.897,48 244.454.260,24

853/6 1.101.796.700,00 1.300.120.106,00 373.541.056,41

Toplam 1.822.838.986,00 2.150.950.003,48 617.995.316,65

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Hasan Serhat BERKLI Elif OZEL GORUCU Yilmaz ALUC
(isletme) (Sehir ve Bolge Plancisi) (Jeodezi Fotogrametri Yiiksek Miihendisi)

Lisans No: 403376 Lisans No: 402613 Lisans No: 400902
Rapor Eki:

1- Degerleme Uzmanlari Lisans Belgeleri

yetkin YV
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1. Degerleme Uzmanlari Lisans Belgeleri

SPI_

Sermaye Plyasa51

Tarih : 30.12.2014 No : 403376

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar Igin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i (V1I-128.7) uyarinca

Hasan Serhat BERKLI

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmustir.

4—«5
%LIOCLU Serkan KARABACAK

LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR (V)
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