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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim;

v’ Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

v Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
v’ Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olusmaktadir.

v" Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz

bulunmamktadir.
v" Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili higbir ényargimiz bulunmamaktadir.

v' Rapor iceriginde yer alan her tirli belge ve bilgi “ticari sir” olarak siki bir gizlilik icinde koruyarak degerleme

raporu Uglincl sahislara verilmeyecek ve kamuoyuna yazili, s6zli vb. higbir agiklamada bulunulmayacaktir.
v Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi ticret raporun herhangi bir bélimiine bagh degildir.

v" Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

v Degerleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki editim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

v Degerleme uzmani/uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiiri konusunda daha Gnceden

deneyimiz bulunmaktadir.
v" Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapiimistir.

v Rapor igeriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

v Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme Standartlarina

uygun olarak raporlanmistir.
v Degerleme konusu taginmaz disaridan incelenmistir.

v" Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN ydnetiminde ve Degerleme Uzmani Erkan SUMER

kontroliinde, Dederleme Uzmani Sevgi TUNA tarafindan hazirlanmistir.
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Istanbul ili, Cekmek®dy ilcesi, Alemdag Mahallesi, 490 parselde kayith
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RAPOR BILGILERI

_ Harmoni Gayrimenkul Dederleme ve Danigmanlik A.S.

GAYRIMENKULE AIT BILGILER
Eksioglu Mah. 16. Sokak, Cekmekdy / Istanbul

Cekmekdy / Istanbul
Eksioglu /

0 /490

1.473,81

Arsa

BORLEASE OTOMOTIV A.S. - 1/1

15.12.2017 /20792

Arsa

iMAR DURUMU
17.01.2014 tasdik tarihli Alemdag Merkez Ve Cevresi Uygulama Imar Plani kapsaminda; E:0,90 ve kismen

“Konut Alani”, kismen “Yesil Alan”, kismen “Park Alani"nda kalmaktadir.

TAKDiR EDiLEN DEGER

Pazar Yaklagimi — Gelir Yaklagimi
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Gayrimenkul Dederleme Sevgi Tuna / Spk Lisans No: 408629
Gayrimenkul Dederleme Uzmani Erkan Siimer / Spk Lisans No: 404726

Sorumlu Dederleme Uzmani Aysel Aktan / Spk Lisans No: 400241
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ILISKIN ACIKLAMA

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL
VE RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

DEGERLEME KONUSU
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKi
TARIHLERDE YAPILAN SON UC
DEGERLEMEYE iLiSKIN BIiLGILER

RAPORU HAZIRLAYANLAR
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3)- DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI
SOZLESMETARIHI
DEGERLEME TARIHi
RAPOR TARiHi

GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
MEVCUT DURUM (K.D.V. HARIC)
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Bu rapor; 31.08.2019 Tarih, 30874 sayll Resmi Gazete'de
yayinlanarak vyurirlige giren Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig
(I11-62.3) 1. Madde, 2. Fikrasi uyarinca ve teblig eki olan
“Dederleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
gergevesinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda hazirlanmig
gayrimenkul degerleme raporudur.

Konu rapor; Istanbul li, Cekmekdy ilcesi, Alemdag Mahallesi, 490
parselde kayith tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda
31.03.2023 tarihli pazar degerinin belirlenmesi amaciyla
hazirlanmistir.

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

Dederleme konusu gayrimenkullere iliskin sirketimizce daha
onceki tarihlerde hazirlanmis dederleme raporlar ve takdir edilen
dederler asadida siralanmistir.

-14.12.2021 tarih, 22_400_282 sayll dederleme raporunda
tasinmazin toplam satis degeri KDV Harig 6.250.000.-TL olarak
takdir edilmistir.

-03.01.2018 tarih, 17_400_466 sayll dederleme raporunda
tasinmazin toplam satis dederi KDV Harig 2.242.000.-TL, olarak
takdir edilmistir.

Sevgi TUNA

Mimar

Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 408629

Aysel AKTAN

Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

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

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tre-mail: info@harmonigd.com.tr

BORLEASE OTOMOTIV A.S.

Saray Mahallesi, Dr. Adnan Biiyiikdeniz Cad. Akkom Ofispark Sitesi
2.Blok K:13, Apt.No:4/27, Umraniye/Istanbul

Mugterinin talebi; konu gayrimenkulin 31.03.2023 tarihli pazar
degerinin takdir edilmesi olup dederlemede herhangi bir kisittama
getiriimemistir.

23_400_151
09.05.2023
31.03.2023
16.05.2023

Istanbul ili, Cekmek®dy ilcesi, Alemdag Mahallesi, 490 parselde
kayith arsa.

14.400.000.-TL
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4)- DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGIiLER

4.1 Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi Ve Incelemeler

GayrimenkullerinTapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ucg Yila iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul; Istanbul ili, Cekmekdy Ilcesi, Alemdag Mahallesi, 490 parselde kayitl, 1.473,81

m?2 yiiz6lgiimli “Arsa” nitelikli tasinmazdir. Dederleme konusu tasinmaza dair detayl bilgiler alt basliklarda

tanimlanacaktir.

4.1.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina Iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaza iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Ana Gayrimenkul Tapu Bilgileri

Tasinmaz Kimlik No 23763419
1li ISTANBUL
ilesi CEKMEKOY
Bucagi -
Mahallesi ALEMDAG
Koyii -
Mevkii PALAMUTDERE
Pafta -
Ada -
Parsel 490
Parsel Alani 1.473,81 m2
Ana Gayrimenkul Vasfi ARSA
Tapu Niteligi ARSA
Bagimsiz Boliim Tapu Bilgileri
Blok -
Kat No -
Bagimsiz Boliim No -
Arsa Payi -
Bagimsiz Boliim Niteligi -
Cilt / Sahife No 13/1220
Malik Hisse Dg;f: SI,\I:";, Tal?u_ Yevmiye
Pay Payda m2 Tarihi
BORLEASE OTOMOTIV A.S.. 1 1 1.473,81 15.12.2017 | 20792
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4.1.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Web Tapu portaldan elektronik ortamda 11.05.2023 tarih ve saat 10:48 itibariyla alinan ve rapor ekinde yer alan

Tapu Kayit Belgesi'ne gore tasinmaz lizerinde asadida yer alan takyidatlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesinde:

-Herhangi bir beyan kaydi bulunmamaktadir.
Serhler Hanesinde:

-Herhangi bir beyan kaydi bulunmamaktadir.
Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde:
-Herhangi bir beyan kaydi bulunmamaktadir.
Eklenti Bilgileri Hanesinde:

-Herhangi bir eklenti kaydi bulunmamaktadir.
Rehinler Hanesinde:

-Herhangi bir rehin kaydi bulunmamaktadir.

11.05.2023 tarihinde alinmis olan Takbis belgesi ve Tapu senedi arasinda farklilik bulunmamaktadir.

23 400_151
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4.1.3 Imar Plani Bilgileri

Cekmekdy Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirliigii'nden alinan sifahi bilgiye gére degerleme konusu parsel
17.01.2014 tasdik tarihli Cekmekdy-Alemdag Merkez ve Cevresi Uygulama Imar Plani kapsaminda, E: 0,90,
Hmax: 6 Kat, On Bahce Mesafesi:5m, Yan ve Arka Bahce Mesafesi: 3m. Ayrik Nizam yapilasma kosullarinda
kismen “Konut”, kismen “Yesil Alan”, kismen “Park” alanlarinda kalmaktadir. Ayrica, 17.03.2017 tasdik tarihli
Alemdag Coban Deresi Yapi Yaklasma Sinir ve Alaninin Tekrar Diizenlenmesi iliskin 1/1000 6lcekli Uygulama
Imar Plani Tadilati kapsaminda tekrar degerlendirilmis, yapilasma kosullari degismemekle birlikte parselin terk
miktar plan kapsaminda azaltilmistir. Parselin batisindan gegen Coban Deresine ait koruma alani kapsaminda
konu tasinmazin yaklasik 519 m2’lik kismi terk alani olup ve net parsel alaninin yaklasik 955 m2 oldugu

bilinmektedir.
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Plan Adi Cekmekdy-Alemdag Merkez ve Cevresi Uygulama
Imar Plani
Olcek 1/1000
Tasdik Tarihi 17.01.2014
Lejant Kismen Konut, Kismen Yesil Alan, Kismen Park Alani
lIiIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIHﬂﬂﬂuMEﬂ!EAii!IIIIIIIIIIiiIIIIIIIIIIIIIII
Task -
Kaks 0,90
Hmaks 6
Nizam Ayrik
Cekme Mesafesi (6n, Arka, Yan) 5-3-3
Terk Miktari, m2 519
PLAN NOTU

1. Uygulama, net alan Gzerinden yapillir.

2. Acik ve Kapali cikmalar Emsal’e (KAKS) dahildir. Ancak, 750m2’den kiigiik parsellerde bagimsiz bolim sayisini
arttirmamak kaydi ile agik ve kapal gikmalar emsal haricidir. 1. Bodrum kat zemin katla irtibath olmak kaydi ile
iskan edilebilir, emsal haricidir.

3. On bahce mesafesi min.5m’dir.

4. Yan ve arka bahge mesafeleri min.3m‘dir.

5. Parsel 6n cephe sinirna 5.00m’den fazla yaklasmamak kosuluyla tabii zemin altinda otopark yapilabilir.
Yapilacak olan otoparklarda Mer'i Imar Yénetmeligi kosullari gegerli olup, emsale dahil degildir.

23 400 151
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6. Bu alanlarda planda verilen 6n ve arka bahce mesafelerine uyulmasi ve emsal degerlerinin asilmamasi kaydiyla
imar adalarindaki yapilasmaya gore, ayrik, ikiz ve bitisik nizam dizenlemeye Belediyesi yetkilidir.

* Uygulama hiikiimleri boliimiinde aksi belirtilmedigi durumlarda Otopark, Deprem, Siginak, Enerji Kuvvetli Akim
Tesisleri Yénetmelikleri ve Planli Alanlar Tip Imar Yénetmeligi hikiimleri gecerlidir.

4.1.4 Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

l_)e“erlemesi Yapilan Projelerin Ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve Onaylanmi
Insaata Baslanmasi Icin Yasal Gerekliligi Olan Tim Belgelerinin Tam Ve Dodru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Mahallinde parsel iizerinde herhangi bir yapi bulunmadigi gériilmiis olup Cekmekdy Belediyesi Imar Miidiirligi
Arsivi'nde yapilan incelemeye gore tasinmaza ait herhangi bir proje veya ruhsat belgesine rastlaniimamistir.

4.2 Gayrimenkuliin Konumu, Ulasisi ve Cevre Ozellikleri

Konu tasinmaz; Istanbul ili, Gekmek®dy Ilcesi, Eksioglu Mahallesi, 16. Sokak’a cephelidir. Konu tasinmaza ulasim
icin Sile Otobani yan yolu olarak bilinen Ulusal Caddesi ile Sehitler Caddesinin kesisim noktasi lizerinde kuzey
istikametinde yaklagik 220 m gidildikten sonra sol tarafa 16. Sokak donilir. Tasinmaza 16. Sokak lizerinde 50
m gidildikten sonra ulasilabilir.

DEGERLEME
g : ¥ N - KONUSU
¢ y » : TASINMAZ

)

v‘\‘ 4 )
@ "1 “Pasakoy
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Koordinat Bilgisi: 41.028602, 29.236405

Merkez Noktalar Kus Ucusu Mesafeler, km
Sile Otoyolu 0,15
Kuzey Otoyolu 2,00
E-80 2,20

Tasinmazin bulundugu boélgede yapilasma orani %90 seviyelerinde olup, site tarzi, 3-5 katli yeni ve eski yapilar
ile mustakil kullanimh yapilar bulunmaktadir. Blgede yer alan cadde izerinde bulunan yapilarin zemin katlari
diikkan, ara katlar ise konut veya ofis olarak kullaniimaktadir.

23 400 151
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4.3 Gayrimenkuliin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayli
bilgi
Degerleme konusu; Istanbul ili, Cekmekdy Ilcesi, Alemdag Mahallesi, 490 Parsel numarali Arsa nitelikli

tasinmazdir. Konu tasinmazin 16. Sokaka cephesi bulunmaktadir. Cephesi yaklasik 30 m, derinlidi ise ortalama
49 m. dir. Parselin batisindan gecen Coban Deresine ait koruma alani kapsaminda konu tasinmazin yaklasik 518
m2’lik kismi terk alaninda kalmakta ve net parsel alaninin 955 m2 oldugu bilinmektedir. Terk sonrasi parsel
cephesi sabit kalmakla birlikte derinligi yaklasik 32 m’ye dismektedir. Arsa (izerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir. Taginmaza yakin mesafede Cekmekdy Ilce Emniyet Midiirlii§ii, Tagdelen IMKB Teknik ve
Endiistri Meslek Lisesi, Fatma Zehra Kiz iImam Hatip Anadolu Lisesi gibi sosyal donati alanlari ile otomotiv
firmalarinin satis ve depolama alanlari gibi kentsel galisma bdlgeleri bulunmaktadir. Taginmaz topografik agidan

egimli olmayan yapida, geometrik agidan diiz yamuk formundadir.

23 400 151



4.3.1 Mimari Proje incelemesi

Dederleme konusu tasinmaza ait mimari proje bulunmamaktadir.

23 400 151
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5)- GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1 Demografik Veriler

Birlesmis Milletler niifus tahminlerine gére 2021 yil icin diinya nifusunun 7 milyar 874 milyon 965 bin 732 kisi
oldugu tahmin edildi. Bu tahminlere gore en fazla niifusa sahip tlke, 1 milyar 444 milyon 216 bin 102 kisi ile Cin
olurken, bu dlkeyi 1 milyar 393 milyon 409 bin 33 kisi ile Hindistan, 332 milyon 915 bin 74 kisi ile Amerika izledi.
Bu (g llke diinya toplam niifusunun 40,3%/'lnii olusturdu.

Turkiye, 84 milyon 680 bin 273 kisi niifusu ile niifus biy(kligiine gore 195 (ke arasinda 18. sirada yer alirken,

diinya toplam niifusunun 1,1%/'ini olusturdu.

Adrese Dayall Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére 2021 yili sonu itibariyla Tirkiye'nin toplam niifusu
bir dnceki yila goére 1 milyon 65 bin 911 kisi artarak 84 milyon 680 bin 273 kisiye ulasti. Erkek niifus 42 milyon
428 bin 101 kisi olurken, kadin niifus 42 milyon 252 bin 172 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun 50,1%!'ini

erkekler, 49,9%!'unu ise kadinlar olusturdu.

Tirkiye'nin 2007 ve 2021 yili niifus piramitleri karsilagtirildiginda, dogurganlik ve 6limliliik hizlarindaki azalmaya
bagh olarak, yash niifusun arttidi ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

Niifus piramidi, 2007, 2021

Yag grubu 2007 Yay grubu 20
90+ 90

8589 8589

8084 084

7579 1529

7074 074

6569 8559

60 654 6054

5559 5559

5064 5054

4549 4549

4044 044

3539 3538

3034 034

2529 %29

2024 024

1549 1518

1014 1014
59 59
04 ~) o4 )
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»E ek wKadin

Tiirkiye geng niifusun toplam niifus icindeki orani (%), 1935-2080

(%)
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18414
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== Gong nufus orani

Kaynak: TUIK, Genel Niifus Sayimlar, 1935-1990 / TUIK, Niifus Tahminleri, 2000 / TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistermi,
2007-2021 / TUIK, 2018 Niifus Projeksiyonlari, 2025-2080

Geng niifus oraninin Avrupa Birligi iiye ilkeleri ile karsilastirmasi, 2021
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Tirkiye'nin geng niifus oraninin 15,3% ile Avrupa Birligi Gyesi 27 Glkenin geng niifus oranlarindan daha yiiksek

oldugu goriildi. Avrupa Birligi lyesi 27 Ulkenin geng nifus oranlan incelendiginde, 2021 yilinda geng niifus
ortalamasi 10,6% oldu.

(%)
16 153

126 423 12,3 122 120

14 113
"Mt o110 10,7 105 1056 10,5

AB-27 Ortalamasi 106

Fiz

YRy yryyyri 3$£3§$$£ &
FSEe 88 FETFFI 7 F S 85355887
& 504\29 5; Q\? f@if*é’j;‘ﬁﬁ’ 6396\7@ & 3 ég‘i
p ~

S

Kaynak: Avrupa Birligi Istatistik Ofisi (Eurostat) Veri Tabani, 2021 TUIK, Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi, 2021
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5.2 Ekonomik Veriler
5.2.1 Kiiresel Ekonomik Durum
DUNYA

OECD, Ekonomik Gériiniim raporunda 2023 yilina iligkin kiiresel biyiime tahminini 2,2% dizeyinde korurken,

enerji arzina iliskin endiselerin enflasyonist baskilar arttirabilecedini belirtti.

ABD'de Ekim ayinda enflasyon gdstergelerinde iyilesme kaydedildi. Kasim ayina iligkin PMI verileri ekonomik
aktivitedeki ivme kaybinin belirginlestigine isaret etti.

Euro Alan'nda Kasim ayinda 10,0% diizeyine inen yillik TUFE enflasyonu Temmuz 2021’den bu yana ilk kez
geriledi. Enerji ve gida fiyatlarinin harig tutulmasiyla hesaplanan gekirdek enflasyon ise yiikselisini siirdiirerek
fiyatlardaki artisin genele yayildigina isaret etti.

Cin Merkez Bankasi Kasim ayi toplantisinda politika faizinde degisiklige gitmedi. Ulkede “sifir-Covid” politikasi

kapsaminda uygulanan kisitlamalar Kasim ayinda ekonomik aktivite lizerinde baski kurmaya devam etti.

Kasim ayinda Brent tiirii ham petroliin varil fiyati, kiiresel ekonomik aktivitede ivme kaybinin siirmesinin etkisiyle
aylik bazda 9,9% azalarak 85,4 USD diizeyine geriledi.

(Kaynak: Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler; Tiirkiye Is Bankasi; Eyliil 2022)

TURKIYE

Zincirlenmis hacim endeksine gore Tirkiye ekonomisi 2022'nin tglincl ¢eyredinde yillik bazda 3,9% oraninda
biylime kaydetti. Yilin ikinci ceyredine ait yillik bliylime orani da 7,6%’dan 7,7%'ye revize edildi. Boylece, yilin
ilk dokuz ayinda Tiirkiye ekonomisi bir 6nceki yilin ayni dénemine gére 6,2% oraninda biiylidi. Ote yandan,
mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis GSYH, bir 6nceki ceyrede kiyasla 0,1% oraninda daralarak

pandeminin etkilerinin hissedildigi 2020'nin ikinci geyredinin ardindan ilk kez kiiglilme kaydetti.

Tirkiye ekonomisi yilin liglincii ceyredinde 6zel tiiketim harcamalar bliylimeye yiiksek katki saglamaya devam
etti. Ote yandan, yilin son geyregine iliskin 6ncii gdstergeler iktisadi faaliyetteki ivme kaybinin belirginlestigine
isaret ediyor. Kasim ayina iliskin imalat sanayii PMI verisi sektérde ivme kaybinin stirdiiglini gosterirken, bu
dénemde yillik ihracat artis hizinin 2%'nin altina inmesi dikkat gekti. Ote yandan, yillik enflasyon géstergelerinde
gdzlenen gerileme TUFE artisinin Ekim ayinda tepe noktasini gérmiis olabilecegine isaret ediyor. Oniimiizdeki

donemde baz etkisine de badli olarak enflasyondaki gerilemenin devam etmesi bekleniyor.

Euro Alani'nda 2022 yilinin Giglincli ceyredine iliskin ekonomik bliyiime verisi geyreklik bazda 0,2%, yillik bazda
2,1% olarak teyit edildi. Ote yandan, Bélge’de Kasim ayi imalat ve hizmet sektdrlerine iliskin PMI verileri sirasiyla

47,1 ve 48,6 diizeyinde gergekleserek ekonomik aktivitedeki zayiflamanin devam ettigine isaret etti.

2022 Kasim ayinda TUFE bir &nceki aya gére 2,88% artarak son ii¢ ayin en diisiik yiikselisini kaydetti. Bu
dénemde aylik yurt ici UFE (YI-UFE) enflasyonu da 0,74% ile Haziran 2020’den bu yana en diisiik diizeyinde

gergeklesti.
Kasim TUFE Yurt I¢i UFE
(degisim %) 2021 2022 2021 2022
Aylik 3,51 2,88 9,99 0,74
Yilsonuna Gore 19,82 62,35 51,06 98,20
Yillik 21,31 84,39 54,62 136,02
Yillik Ortalama 17,71 70,36 38,94 128,94
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Yillik enflasyon géstergeleri gerileme kaydetti. Haziran 2021'den bu yana yiikselis egilimi sergileyen yillik TUFE
enflasyonu, Kasim ayinda bir miktar gerileyerek 84,39% diizeyinde gerceklesti. Béylece, yillik TUFE artigi Ekim
ayinda tepe noktasina ulagmis oldu. Ekim ayinda 157,69% diizeyinde gerceklesen yillik YI-UFE enflasyonu baz
etkisinin de katkisiyla, Kasim ayinda 136,02% ile son 6 ayin en disik seviyesine indi.Haziran ayinda cari agik
3,5 milyar USD olmustur. Artis egilimini stirdlren 12 aylik kiimilatif cari agik 32,7 milyar USD ile Mart 2021'den
bu yana en yiiksek diizeyine ulasmistir.

Yillik Enflasyon
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Yine Kasim ayinda petrol fiyatlar kiiresel ekonomik aktivitede ivme kaybinin siirmesinin ve Cin'de uygulanan
karantina dnlemlerinin devam etmesinin etkisiyle asagi yonli bir seyir izledi. Brent tiir(i ham petroliin varil fiyati
aylk bazda 9,9% azalarak Kasim ayini 85,4 USD diizeyinden tamamladi. OPEC+ (ilkeleri Aralik ayr basinda
gergeklestirdikleri toplantida, piyasa beklentileri paralelinde daha 6nce (izerinde anlasmis olduklari glinliik 2
milyon varillik Gretim kesintisi planinda degisiklige gitmediler. Avrupa Birlidi Glkeleri ise deniz yoluyla Rusya’dan
ithal edilen petrole uygulanacak fiyat tavaninin varil basina 60 USD diizeyinde belirlenmesine yonelik anlasmaya
vardl.

Brent Tlrd Ham Petrol Fiyati
(USD/varil)

Ingaat sektérii yillik bazda 14,1% daraldi. Uretim ydntemi ile GSYH verileri incelendiginde, yilin igiinci
ceyredinde tarim disindaki tiim ana sektorlerin biiyiime performansinin reel olarak zayifladigi gérildi. Yilin ilk
yarisinda daralan tarim sektoru tglinct geyrekte yillik bazda 1,1% buyilirken, GSYH biiyiimesine 0,1 puan katki
verdi. Bu dénemde, sanayi sektoriiniin katkisi 0,1 puan ile 2020'nin ikinci geyreginden bu yana en disiik
seviyesine geriledi. Turizm ve finans sektorlerinin sergiledidi gliglli performansa bagl olarak hizmetler sektori
bliyimeyi 4,3 puan yukari gekti. Zincirlenmis hacim endeksine gore yillik bazda 14,1% ile son 2 yilin en hizli
daralmasini kaydeden insaat sektori ise GSYH biyiimesini 0,8 puan sinirlandirdi.

(Kaynak: Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler; Tiirkiye Is Bankasi, Aralik 2022)
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5.3 Gayrimenkul Sektorii

2022 yili ilk yarisinda 2021 yilinin genelinden aldigimiz etkiler devam etmekle birlikte kiiresel enflasyonun artik
bir tehdit olarak goriilmeye baslanmasi, neredeyse 2008 finansal krizinden bu yana devam eden diisik faiz bol
likidite déneminin sonunu getirmeye baslamistir. ABD'den AB’ye kadar pek ¢ok (ilke ve bdlgede enflasyon son
40 yilin en yiiksek diizeyine gikmistir. Basta FED (ABD Merkez Bankasi) olmak Uzere pek cok para otoritesi
enflasyonun yaratacagl olumsuzluklara karsi biylime ve istihdam kaybini géze alir bir tutum sergilemeye

basglamistir.

Diinyanin 6énde gelen merkez bankalarinin bilanco kiigiiltme, faiz artirma edilimleri giderek giiclenmekte olup
zaten dengesiz olan talep ve arz yapisini etkilemeye aday gériinmektedir. Artan parasal maliyetlerin zaten ciddi
bir maliyet enflasyonu yasayan kiiresel ekonomiyi nasil etkileyebilecedi tartisma konusu olmustur. Bir yandan
yliksek enflasyon dider yandan artan parasal maliyetler ve azalmasi beklenen talep diistiniildiigiinde bati
ekonomilerinde resesyon veya stagflasyon yasanma olasiligi da bulunmaktadir. Gelismekte olan dlkelerde ise
kiiresel enflasyonun (zerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve igsizlik gibi unsurlarla birlikte artacak olan dis

kaynaga ulasma maliyeti ekonomiler icin tehdit olusturmaktadir.

2022 yil Gglincli geyredinde de benzer ekonomik edilimler devam etmektedir. Dider yandan kuzey yarim kiirede
kisa giriliyor olmasi, Ukrayna-Rusya savasanin getirdidi riskler ve enerji sorunlari sistematik risk olarak

gorilmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik dedisken olarak ise ‘biylime’ rakamlar karsimiza gcikmaktadir. Siirecin
ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin gerekse salgin éncesi uluslararas ticaret ile
politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle kiresel olarak biiyime oldukga sorunlu bir hal almistir.

IMF tarafindan yayinlanan (Ekim-2022 Diinya Ekonomik Gortinim- ‘Gegim Kriziyle Mucadele’) raporunda Tirkiye
ekonomisinin bu yila iliskin blylime beklentisini ylizde 4'ten ylzde 5’e gikarmistir. Temmuz raporunda 2023
yilinda ylizde 3,5 biiylime tahmini yapan kurum son raporunda bu orani ylizde 3 oranina disirmustir. Diinya
ekonomisinin gegen yil yiizde 6 bliyldiigli animsatilan raporda, kiiresel ekonominin bu yil ylizde 3,2 ve gelecek
yil ylizde 2,7 biiylimesinin beklendidi bildiriimistir. IMF, temmuz ayinda yayimladigi raporda, kiiresel ekonominin
2022'de ylizde 3,2 ve 2023'te ylizde 2,9 biylyecedini 65ngérmiisti. Yasanan asadi yonli revizyonda enflasyonun
Onlenmesi igin atilan sikilastirici tedbirler, hammadde ve lojistik sorunun azalsa da devam ediyor olmasiyla

siregelen eden Ukrayna-Rusya savasinin etkisi olmustur.

Incelemede 6zellikle dikkat ceken nokta ise enflasyonun hedefe diisiriilmesi amaciyla salgin sirasinda benzeri
gorilmemis bir destek sadlayan para ve maliye politikalarinin normallesmesinin talebi soguttugu belirtilerek,

ekonomilerin 6nemli bir kisminin biiyimede yavaslama veya tam bir daralma iginde oldugu aktarilmistir.

Ulkemizde enflasyonun yiiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiiketici davranislari (izerinde etki
yaratmaktadir. Tirkiye de insaat ve gayrimenkul sekt6riiniin en 6nemli gostergelerden birisi olan ‘konut satig’
rakamlarina baktiimizda ise durum sdyledir; 2022 yilinin dokuz aylik déneminde ivmesi azalmakla birlikte, konut
satislarinda artig egiliminin siirdiigli sdylenebilir. Dokuz aylik sliregte 1 milyon 57 bin adet konut el dedistirirken
gegen yilin ayni ddnemine gore yiizde 11,41tk bir artisi isaret etmektedir. Satig tiirlerine gore ise en 6nemli artis
2021 yilinin ilk yarisina gére, ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ayni déneminde ipotekli satiglar ytzde
25,7’lik bir artis gostermis ve 181 bin adete ulasmistir.

Surecte talebin giiciini bir parca kaybettigi gozlenmektedir. Ancak gerek yakin cografyalardaki gelismeler
gerekse TL'nin yabanci para dederinde yasanan gerilemelerin etkisi ile yabancilara yapilan satislar gliclii bir
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sekilde devam etmektedir. Yabancilara yapilan konut satiglar Ocak-Eylil ddéneminde bir dnceki yilin ayni
dénemine gore yuzde 32,5 artarak 49 bin 644 adet olmugtur.

Artan talebe bagh olarak ozellikle konut fiyatlarda kayda deder bir yiikselis yasanmistir. TCMB tarafindan
aciklanan 2022 Adustos ay! verilerinde; bir 6nceki yilin ayni ayina gére nominal olarak yiizde 184,6, reel olarak
ise ylizde 57,2 oraninda artis gerceklesmistir. Tirkiye genelinde birim metrekare fiyati 15,076 TL'ye ulasmistir.
En yiiksek metrekare fiyati ise Istanbul da gerceklesmis olup 24.533 TL olmustur.

(Kaynak: GYODER Gosterge, Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2022 3. Ceyrek Raporu Sayi:30, 18 Kasim 2022)

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

1. Ingaat maliyet endeksi TUIK verilerine gére Agustos 2022 de yillik olarak yiizde 116,98 artmistir. Endeksin
alt kinlimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde ylizde 129,3, iscilik maliyetlerinin de ylizde
83,8 olarak ytikselmistir. Maliyet artii tekil Griin bazinda (6rnegin ¢imento ve demir gibi daha yiiksek oranlarda
gergeklesmistir.) S6z konusu maliyet artislari yeni konut fiyatlarn basta olmak lizere tim ingaat sektdriindeki
fiyatlari yukari geken bir etmen olarak kargimiza gikmaktadir.

2.  Enflasyonist ortamin getirdidi reel getiri arayisi basta konut olmak Uzere tim gayrimenkul cesitlerinde
talebini oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi
icin kullanilacak tasarruflari azalmasi talebi torpilemektedir.

3. Arz yonlu Gretim azalmis talebin fazla olmasi basta satis fiyatlar olmak Uzere kiralar dahil tiim degerleri
yukariya itmistir.

4. Yabana talebi de devam etmekte olup 6zellikle vatandaslik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin
devam etmesi canliligi siirdiirmektedir.

5. Maliyet artigi yaninda ingaat malzemesi hammaddelerinin ithal edilen kisimlarinin tedariki icin yasanan
guglikler, i¢ piyasada fiyatlari daha da hizli artirmaktadir.

6. Blyik sehirlerde arazi ve konut yapilabilir yerlerin degerlerinin de hizli yiikselmesi gdzlenmektedir.

7. Baz yuklenici ve muteahhitlerin isletme sermayesi ve nakit akisi sorunlari yasamalari da piyasadaki arz
talep dengesini olumsuz etkilemektedir.

8. Dodal konut talebi de siirmekte olup salgin sonrasi ertelenen talep ve reel getiri arayisinda olan tasarruf
sahiplerinin de talebiyle birlesince piyasa fiyati hizla yukari gitmektedir.

9. TOKI eliyle baslatilan konut ve arsa kampanyasinin fiyatlar tizerindeki etkisi éniimiizdeki aylarda daha net
olarak gozlemlenecektir. Calismanin arz yonli olarak dar ve orta gelirliler igin bir firsat penceresi yarattigi
distndlebilir.

10. Arz ve talebin dengelenmesinin siire alabilecedi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukarndaki nedenlere
dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi stirdirilebilir bir durumda dedildir.

11. Konut basta olmak (zere erisilebilir ve strdirilebilir yapim igin daha 6nceki raporlarda siklikla dile
getirdigimiz yapisal diizenlemelerin hayata gegirilmesi (Gayrimenkul ve haklari ile ilgili 6zel bir bankanin

kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayall Grinlerin gesitlendiriimesi gibi) yerinde olacaktir.

(Kaynak: GYODER Gosterge, Tirkiye Gayrimenkul Sekt6rii 2022, 3. Ceyrek Raporu Sayi:30, 18 Kasim 2022)
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5.4 Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin
oOzellikleridir. Dolayistyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
ozellikleri, gelisme yoni dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt baslklarda konu gayrimenkuliin
bulundugu bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.4.1 istanbul ili

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir.
Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i cevreleyecek sekilde
Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida
Avrupa yakas! ve doduda Asya yakasi olmak Uzere iki kita

tizerinde kurulu tek metropoldiir. Istanbul'un kuzey ve

glineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda
Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldigi ve Hali¢ ile Marmara arasinda kalan
yarimada {izerinde bulunan asil Istanbul 253 km?2, biitiinii ise 5.313 km? 'dir. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet
ve Bogaz Kopriileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2021 yili adrese
dayali niifus sistemi sonuclarina gére, 15.840.900. kisi ile Tiirkiye'nin en kalabalik niifusuna sahip istanbul'da,
diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tasimaktadir.

Istanbet NGtus Grangl
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Kaynak: TUIK 2021 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri
Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina ¢lkmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda;
%35'si de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a géc etmis, genelde sehir

etrafinda gecekondu mahalleleri olugturmustur.

Istanbul kent &lgeginde son yirmi yilda hizli bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika'daki donlisime benzer sekilde kent geperinde bulunan dodayla ig ice disiik
yogunluklu konut alanlarina taginmiglardir. 32 ilgesi 151 kdyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan
Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren “5747 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari
Icersinde Ilce Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun”la Istanbul’un toplam ilge sayisi
39 ‘a yukselmistir.

Istanbul sosyoekonomik acidan Tirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet
déneminde yitirmisse de ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en &nemli karar,

iletisim ve yénetim merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tiirkiye dlcedindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19.

yiizylin ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal
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bankaciligin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Tirkiye'
deki bilyiik bankalarin tiimiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi
bakimindan Tiirkiye'nin en 6nemli turizm merkezlerindendir. Ilde tarim kesiminin payi oldukca kiigiiktiir. Bitkisel
Uretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.

5.4.2 Cekmekdy Ilcesi

Cekmekdy Ilcesi, 2009 yilinda; Omerli, Alemdag ve Tasdelen ilk kademe belediyelerinin tiizel kisiliklerinin sona
ermesi ve bu belediyelere bagli 17 mahalle ile 4 kdyiin katilmasi ile olusmustur.

Cekmekdy, Istanbul'un Anadolu yakasindaki Alemdad ormanlarinin giiney bati kesiminde bulunan Kegiadli
Tepesi'nin gliney yamaglarinda kurulmustur, denizden yiksekligi 100 m'dir. 148,08 kilometrekarelik (14.800
hektar) alan {izerine kurulu olan Gekmekdy ilgesi, 296.066 niifusa sahiptir. ilcenin kuzeybatisinda Beykoz,

kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye, giineydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri yer almaktadir.

Cekmekdy, 1994'ten beri Umraniye’ye badl belde belediyelerinden biriydi. 22 Mart 2008 tarih ve 26824 miikerrer
saylli Resmi Gazete'de yayinlanan 5747 Sayili Kanun ile ilge vasfi kazanmigtir. 29 Mart 2009 segimleriyle de
Istanbul'un yeni ilceleri arasina girmistir. Cekmekdy ilce olunca daha énce ilk kademe belediyesi olarak hizmet
veren Alemdag, Tasdelen ve Omerli'nin bu tiizel kisilikleri de sona erdirilip yeni ilceye dahil edilmistir. Boylece
Cekmekdy, 17 mahalle ve 4 kdyden meydana gelen biiyiik bir ilge olmustur. Alemdag, Aydinlar, Camlik,
Catalmese, Cumhuriyet, Eksioglu, Glingoéren, Hamidiye, Kirazlidere, Mehmet Akif, Merkez, Mimar Sinan,
Nisantepe, Omerli, So§ukpinar, Sultanciftligi ve Tasdelen mahallelerinden olusan Cekmekdy'in Resadiye,
Hiseyinli, Sirapinar ve Kogullu isimli 4 kdyl de bulunmaktadir. (Kaynak: T.C. Cekmekdy Valiligi)
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Niifus

Ticenin 2022 yilindaki toplam niifusu 296.066dir. Bu niifus, 147.352 erkek ve 148.714 kadindan olugsmaktadir.
2008-2022 yillari arasi niifus grafidi asadida yer alamaktadir.

- Nifus

2006 2007 2008 2009

(Kaynak: https.//www.nufusu.com/ )
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6)- DEGER ESASLARI VE DEGERLEME YAKLASIMLARI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve
deger kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme acisindan esdeder bir dneme sahip

olan bir diger unsursa, dederleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

6.1 Fiyat, Maliyet ve Deger

 Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi
noktayl temsil eder. Deder ise satin alinmak {izere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alici ve
saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

o Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya
hizmeti yaratmak veya Uretmek igin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

e Deder kavrami, satin alinmak {zere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilar tarafindan
sonuclandiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet igin alicilar veya
saticilarin lizerinde uzlagsmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle,
deder bir gerceklik dedil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak (izere sunulan bir mal veya hizmet igin
o6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir. En temel seviyede, deder, herhangi bir Grilin, hizmet veya mal ile
iliskili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine gére olusturulur ve strdirdlir. Bu faktorler, fayda, kitlik,
istek ve satin alma gtictddir.

Pazar katihmailari tarafindan, yani alicilar ve saticilar tarafindan alinip satilabilir olmasinin yani sira bir mal veya
hizmetin dederi, alternatif ekonomik faydasindan veya kendisiyle iliskili fonksiyonlardan da kaynaklanabilir veya
bu deger normal veya tipik olmayan pazar kosullarini yansitabilir. Bir sirket veya isletmenin kurulu oldugu bir
mulkiin sahipleri, bu mulkiin yatinmailar, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar veya derecelendirme gérevlileri,
tasfiye memurlari veya kayyumlari ve normalin Ustunde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli
sebeplerle ayni miilke farkli dederler atfedebilirler.

Bir mal veya hizmete verilebilecek alternatif dederlerin bakis acisini yansitan 6zel deder tanimlari gelistirilmistir.
Bu nedenle deder terimi, her zaman uygulanabilir belirli bir anlamla birlikte kullaniimalidir.

Mulkiin sahipleri, yatinmcilari, sigortacilar, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri, tasfiye memurlari
veya kayyumlari ya da normalin istiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni
milke farkli degerler atfedebilirler.

6.2 Pazar ve Pazar Disi Esasli Deger

UDS’de, UDS tanimli deger esaslarinin yani sira, Qlkelerin bireysel hukuk mevzuatinda tanimlanmis veya
uluslararasi sézlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS tanimli olmayan deger esaslarina da yer veriimektedir.
Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017 Tebligi'nin 30.1. Maddesinde Pazar dederi asagidaki sekilde tanimlanir:
“Bir varlik veya yukiumlGligiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici
arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir
islem ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli gorilen tahmini tutardir.”

Pazar degerinin tanimi asadidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:

e “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar dederi, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar dederi tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin,
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ozellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala s6zlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmig veya
azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliclya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

e “El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimliligin degerinin, dnceden belirlenmis
bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat
degerleme tarihi itibariyle, pazar dederi tanimindaki tiim unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir;

e “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana 6zgii
olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari dedisebileceginden, tahmini deger baska bir zamanda
dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve icinde bulundugu kosullari bagka
bir tarihte degil sadece dederleme tarihi itibariyla yansitir;

o “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmig olmayan bir
alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararl dedildir. Bu alici, var
oldugunun kanitlanmasi veya tahmin dilmesi 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 ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut
sahibi ise pazan olusturanlar arasinda yer almaktadir.

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

e "Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya yiikseltmesine yol
acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar dedil, aralarinda belirli
ve Ozel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar dederi
islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

e “Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmis olmasi
anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi
en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara gikartiima siiresi sabit bir slire olmayip, varligin
tlriine ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin
dikkatini cekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara gikartima zamani degerleme
tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

e “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varlidin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlari
hakkinda makul 6lgilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarnn distii§ii bir ortamda
6nceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullar altinda varliklarin el dedistirildigi diger islemler
icin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.
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e "Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski altinda
kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis olmasidir.

Pazar degeri kavrami, katiimcilarin 6zgiir oldugu acik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul
edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir Pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici ve saticidan
veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar katiimcisindan olugabilir. Varligin satisa sunuldugunun varsayildigi
pazar, teorik olarak el degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.
Bir varligin pazar dederi onun en verimli ve en iyi kullanimini (Bkz. 140.1-140.5 nolu maddeler) yansitir. En
verimli ve en iyi kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en
yuksek 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 icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik icin
planladidi kullanima gore belirlenir.
Dederleme girdilerinin yapisinin ve kaynadinin, sonucta degerleme amaci ile ilgili olmasi gereken deder esasini
yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla, pazardan tiiretilmis veriler kullaniimak sartiyla,
farkl yaklagimlar ve ydntemler kullanilabilir. Pazar yaklasimi tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir.
Gelir yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, katiimcilar tarafindan benimsenen girdilerin ve
varsayimlarin kullanilmasi gerekli goriilmektedir. Maliyet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin,
esdeder kullanima sahip bir varlidin maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esasl maliyet ve asinma
analizleriyle belirlenmesi gerekli gériilmektedir.
Dederlemesi yapilan varlik igin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gegerli ve en uygun degerleme
ybnteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis
verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklagsimin veya yontemin, pazar dederi ile ilgili bir gosterge
sadlamasi gerekli goriilmektedir.
Pazar dederi bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedidi, belirli bir malik veya alici icin deger ifade eden
niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel, cografi, ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iligkili
olabilir. Pazar dederi, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu

varsaydigindan, buna benzer tiim deder unsurlarinin goz ardi edilmesini gerektirmektedir.

6.3 Degerleme Yaklasimlari

Dederleme yaklagimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igeridi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir.
Asadida tanimlanan ve aciklanan (¢ yaklasim dederlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timdi, fiyat
dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.

6.3.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla

karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteliindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlaml adirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir:
o Dederleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi,
e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak iglem
gormesi, ve/veya
«  Onemli élgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin séz konusu
olmasi.
Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik

verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar
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yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin agagidaki
durumlarda uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gerceklestirenin  difer yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadini ve pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla

adirhklandiriip adirliklandirlamayacagdini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varliga veya buna 6nemli dlclide benzer varliklara iliskin islemlerin, pazardaki
oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olmamakla
birlikte islem gérmesi

e Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin degerleme konusu
varlikla 6nemli ve/veya anlaml farklliklarinin, dolayisiyla da siibjektif diizeltmeler gerektirme
potansiyelinin bulunmasi,

e  Gincel islemlere yonelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik bilgiye dayali,
sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

e Varligin dederini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden Uretim maliyeti veya gelir yaratma

kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya benzeyen varliklari igeren
islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacadi anlamina gelir. Pazar yaklasgiminin kullanilmadigi durumlarda
dahi, diger yaklagimlarin uygulanmasinda pazara dayali girdilerin azami kullanimi gerekli goriilmektedir (6rnedin,
etkin getiriler ve getiri oranlar gibi pazara dayall degerleme olgUtleri).

Karsilagtirilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya onemli 6lglide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
dederlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali analize dayali
diizeltme vyapilmasina genelde ihtiyag duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve degerlemeyi

gergeklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli garpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun garpanin segimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin dikkate alindig

bir dederlendirmenin yapilmasini gerektirir.

6.3.2 Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere dénistirilmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varlidin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin

veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine dayanilarak tespit edilir.

Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gorilmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle dederi etkileyen cok 6nemli bir unsur olmasi,

e Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin makul tahminler

mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamh agirlik
verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir
yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki

durumlarda uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
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uygulanamayacadini ve gelir yaklasimi ile belirlenen gosterge nitelijindeki dederi pekistirmek amaciyla
adgirliklandirihp agirhklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:
e Dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goéziiyle dederi etkileyen birgok
faktorden yalnizca biri olmasi,
e Dederleme konusu varlkla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin &nemli
belirsizliklerin bulunmasi,
e Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegdin, kontrol glicii bulunmayan bir
pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/biitcelere ulasamaz), ve/veya
e Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak baglamasinin planlanmis olmasi.
Gelir yaklagiminin temelini, yatinmailarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin yatirnma
iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak

da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

6.3.3 Maliyet Yaklasin

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
gosterge niteligindeki dederin belirlendidi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden {retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde

gergeklesen tiim yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.
Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gorilmektedir:

e Katihmcilarin dederleme konusu varlikla 6nemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarin 61 dederleme konusu varligi bir an evvel
kullanabilmeleri icin énemli bir prim édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir
surede yeniden olusturulabilmesi,

e Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklagimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

e  Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rnedinde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli
adirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda,
maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima dnemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin
asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gdsterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla
adirliklandirihp agirliklandirlamayacadini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

e Katiimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi distindiikleri, ancak varligin yeniden
olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin
bulunmasi,

e Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullanilmasi (6rnegdin, maliyet
yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan bir isletmenin tasfiye esasinda

daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi), ve/veya
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e Varlidin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece givenilir kilacak kadar, yeni
olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin dederi genellikle, varligin olusturulmasinda gegen siireye kadar katlanilan

maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katiimcilarin, varligin, tamamlandigindaki

degerinden varligi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate

alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini yansitacaktir.

7)- GAYRIMENKULLERE ILISKIN VERILERIN ANALIiZ

7.1 Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler

GUGCLU YANLAR ZAYIF YANLAR
Ulke genelinde yasanan politik, sosyo-ekonomik

Konum olarak yerlesim merkezine yakin olmasi gelismelerin gayrimenkul sektorii lizerinde etkilerinin

kestirilememesi

Mevcut ve meri imar planinda tanimlanan fonksiyon igin Dere koruma alaninda bulunmasi sebebiyle yiiksek
gerekli alan biyikligiine sahip olmasi miktarda terki olmasi
FIRSATLAR TEHDITLER

Tasinmazin gerek alansal bly(kligl, gerekse degeri

Bolgede benzer biiytklikte arsalarin kisith olmasi agisindan belirli bir alici kitlesine hitap etmesi.

Diinyamizin ve {lkemizin icinde bulundugu saglik ve
Miilk sahiplerinin yatirm istegi sosyo ekonomik gelismelerin gayrimenkul sektoriine
olumsuz etkileri

7.2 En Verimli ve En iyi Kullanim

En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiiksek dederin elde edilecedi
kullanimdir. Kavramin, birgok finansal varligin alternatif kullaniminin bulunmamasi nedeniyle, siklikla finansal
olmayan varliklar icin uygulanmasina karsin, finansal varliklarin da en verimli ve en iyi kullanimlarinin dikkate
alinacagi durumlar olabilir.

En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak
izin verilen ve en ylksek deder ile sonuglanan kullanim olmasi gerekir. Cari kullanimdan farklilik s6z konusu ise,
bir varligin en verimli ve en iyi kullanimina dénistiriilmesine iliskin maliyetler dederi 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 farklilasacadi gibi bir diizenli tasfiye hali
de olabilir.

Varligin grubun toplam degerine katkisinin goz éniine alinmasini gerektiren durumlarda, s6z konusu varligin tek
basina dederlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli e en iyi kullanim, bir varlik grubunun pargasi

olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagindan farkli olabilir.
En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:

e Bir kullanimin fiziksel olarak miimkin olup olmadigini dederlendirmek igin, katiimcilar tarafindan makul

olarak gérilen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir planlamalari/imar durumu

gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilig,

e Kullanimin finansal karliik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimki{n olan ve yasal olarak izin verilen

alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varligin alternatif kullanima doniistiirme maliyetleri hesaba
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katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi getirinin (zerinde yeterli bir getiri Uretip

Uretmeyecedi dikkate alinir.

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 karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve
en iyi kullanim, bir varigin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar

katihmcisinin varlik icin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gore belirlenir.
7.3 Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Degerleme konusu tasinmazin arsa dederi tespitinde “Emsal Karsilastirma Yontemi” (Pazar Yaklasimi) ve “Nakit
Akimlar Analizi” (Gelir Yaklagimi) kullaniimigtir.

7.3.1 Pazar Yaklasimi

Tasinmazin bulundugu bodlgede yer alan, konu tasinmaza emsal arsa nitelikli satilik gayrimenkuller ile proje

gelistirme siireci igin emsal konut Uniteleri aragtirimis olup detayl bilgiler asagida verilmistir.

Satihik Arsa Emsalleri

Alan o Birim Satis Degeri S
No Aciklama (m2) Deger (TL) (TL/m2) Iletisim
Degerleme konusu tasinmaza yakin
konumlu, Sile Otoyolu'na yakin, 22. sokak ve
27. sokak arasinda, 258 ada 12, 15 ve 16 Serge Emlak
1 parsellerde, konut alaninda kalan hisseli 525 15.000.000 28.571 0 (530) 871 89 33
tapulu 525 m2 arsa 53.500.000 TL bedel ile
satiliktir.
Alemdag Mahallesi'nde Atabey Caddesi'nde, Alemdag Merkez
738 parselde, Ticari + Konut alaninda kalan
2 | 1.453 m2 arsa 32.500.000 TL bedel ile 1.453 | 32.500.000 22.368 Emlak
0 (532) 447 63 05
satiliktir.
Alemdag Mahallesi'nde O-6 Baglanti Yolu'na
3 yakin, 113. Sokak'ta , 525 ada 6 parselde, 1.321 | 20.500.000 15.519 Tempo Emlak

konut alaninda kalan 1.321 m2 arsa
20.500.000 TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin
konumlu, Sile Otoyolu'na yakin, Oztiirk
4 | Caddesinde 284 ada 11 ve 6 parsellerde, 3.553 | 53.500.000 15.058
konut alaninda kalan hisseli tapulu 3.553 m?2
arsa 53.500.000 TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin

0 (532) 656 49 82

Zin D Yatinm
0 (537) 591 86 13

konumlu, Sile Otoyolu'na yakin, Kudret Alemdad Merkez
5 | Sokak'ta konumlu,konut alaninda kalan hiseli | 2.830 | 60.000.000 21.201 Emlak
yapida 243 ada 6 ve 13 parsellerin 2.830 0 (532) 447 63 05

m2 kismi 60.000.000 TL bedel ile satiliktir.
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DEGERLEME

KONUSU

Arsa Pazari Emsal Diizeltme;

Birim Deger

Imar

TASINMAZ

Uygunlastirilmis Birim Satis

No Alan (m2) Deder (TL) (TL/m2) Pazarlik | Konum  Alan Durumu ('II?E/?:Z)
1 525 15.000.000 28.571 -20% -5% -20% 0% 15.714
2 1.453 32.500.000 22.368 -15% -5% 5% -15% 15.657
3 1.321 20.500.000 15.519 -15% 5% 5% 0% 14.743
4 3.553 53.500.000 15.058 -15% 5% 10% 0% 15.058
5 2.830 60.000.000 21.201 -20% -10% 10% 0% 16.961

ORTALAMA 15.600

Degderleme konusu tasinmaz igin yapilan arastirmalar sonucunda tasinmazlarin konumlu oldugu bdlgede emsal

taginmazlarin konum, alan ve imar durumu ozelliklerine gore talep edilen satis degerlerinin farklilik gdsterdigi

gorilmiistir. Yapilan diizeltme hesaplari sonucunda degerleme konusu 490 parsel numarall taginmazin arsa birim

satis degeri ~15.600 TL/m2 olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Satihik Konut Emsalleri

Alan Birim Satis .
No Aciklama 5 Deger (TL) Degeri Iletisim
(m?) (TL/m?2)
Dederleme konusu taginmaza yakin, 27. ]
Sokak'ta, yeni binada, 115 m2 briit, 100 net Beyaz Yapi Insaat
11 beyan edilen, 3+1 kullaniml, 3. kattaki 100 | 3.950.000 39.500 0 (531) 735 07 83
daire 3.950.000 TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin, Kuran )
Kursu Caddesi'nde, yeni binada, 95 m?2 briit, Ms Yapi Ingaat
2| 80 m? net beyan edilen, 2+1, 3. kattaki 80 | 2.590.000 32.375 0 (533) 280 92 04
daire 2.590.000 TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin, Sehitler
Caddesi'nde, 3 yasindaki binada, 115 m?2 REMAX Trend
3 | briit, 90 m? net beyan edilen, 3+1, 3. 9 | 3.250.000 36.111 0 (533) 689 12 12
kattaki daire 3.250.000 TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin, Kuran
Kursu Caddesi'nde, yeni binada, 95 m2 briit, Vizyon Emlak
| 80 m2 net beyan edilen, 2+1, 4. kattaki 80 | 2.700.000 33.750 0 (533) 689 12 12
daire 2.700.000 TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin, 55.
Sokak'ta , yeni binada, 140 m2 briit, 130 m2 Cesme Emlak
> | net beyan edilen, 3+1, 2. kattaki daire 130 | 4.200.000 32.308 0 (552) 303 39 37
4.200.000 TL bedel ile satiliktir.
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Konut Emsalleri Diizeltme Tablosu

ALn:\zN ! Satis Degeri, TL gégﬂ: '?:-\7:152 Pazarhk  Konum Alan ;:znilg:enﬁ‘:esr
1 100 3.950.000 39.500 -5% 0% 0% 37.525
2 80 2.590.000 32.375 -5% 0% 0% 30.756
3 90 3.250.000 36.111 -5% 0% 0% 34.306
4 80 2.700.000 33.750 -5% 0% 0% 32.063
5 120 4.200.000 35.000 -5% 0% 0% 33.250
ORTALAMA 33.580

Dederleme konusu tasinmazin {izerinde yer alacak emsal konut Uniteleri arastiriimis olup yeni insa edilmis, yap!
kalitesi yliksek ve peyzaj diizenlemesi bulunan serefiyeli konutlarin birim satis degerlerinin ortalama 32.300.-
TL/m2 - 39.500.-TL/m2 oldugu goérilmistiir. Konut birim satis dederi proje gelistirme hesabinda kullaniimak
Uzere 34.000 TL/m?2 olarak takdir edilmistir.

Pazar Yaklagimi ile Hesaplanan Tasinmaz Degeri

Tasinmaz Parsel Alani (m?) | Net Alani, m? | Birim Deger, TL/m? | Toplam deger, TL

istanbul ili, Cekmek®éy ilgesi, Alemdag
Mahallesi, 490 Parsel Numarali, "Arsa"

1.473,81 955 15.600 14.898.000

Emsal Karsilastirma Yontemi ile dederleme konusu tasinmazin arsa dederi 14.898.000.-TL olarak
hesaplanmistir.

7.3.2 Maliyet Yaklasim
Dederleme konusu tasinmaz igin maliyet yaklagimi yontemi kullaniimamigtir.
7.3.3 Gelir Yaklasimi

Uygulamada Gelir Yaklasimi analizi iki ayri ydntem olarak kullanilimakta olup, Direkt Kapitalizasyon ve indirgenmis
Nakit Akisi Yontemi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.3.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi
Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki milklerin ulagilan gelirleri ve pazar degerleri iliskilendirilerek

kapitalizasyon orani tespit edilir. Dederleme galismasinda Direkt Kapitalizasyon Yéntemi Analizi kullanilmamigstir.

7.3.3.2 indirgenmis Nakit Akisi Yontemi

Nakit Akimlari analizinde gayrimenkul Gizerinde en etkin ve verimli kullanimlar hipotetik olarak gelistirilir, yillara
yaygin olarak nakit akiglar hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek, konu
gayrimenkullerin net bugiinkii dederleri hesaplanir. Dederleme calismasinda Gelir/Nakit Akimlari analizi

kullanilmugtir.

Nakit / Gelir akiglar analizinde gayrimenkul (izerinde en etkin ve verimli kullanimlar hipotetik olarak gelistirilir,
yillara yaygin olarak nakit akislari hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek,
konu gayrimenkullerin net bugiinkii dederleri hesaplanir.

“Nakit Akislari Analizi” (Gelir Yaklasimi) Yontemi ile konu taginmazin arsa degerinin hesaplanmasinda meri imar
kosullarn dogrultusunda konut dnitelerin yer alacag varsayilarak taginmaz tizerinde proje gelistirilmistir. Proje
gelistirmede Nakit Akiglari Analizi Ingaat Taahhiit Isi modeli seklinde gelistirilmis olup hesaplamalar asagida

sunulmustur.
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Varsayimlar Kabuller
e Projeksiyon yil 2 yil kabul edilmistir.
e Para birimi olarak Amerikan Dolari (USD) olarak TCMB ddviz alis kuru 19.2165 TL kabul edilmistir.
¢ USD Enflasyonu %?2,5 kabul edilmistir.
» Toplam satilabilir alan yol kotu Ustl ingaat alani olarak alinmistir.
« Indirgeme orani;
2024
usb
RF (Risksiz Getiri Orani) 7,06 RF = 2024 Y Eurobond (USD) getiri orani dikkate alinmistr.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,40 RM-RF= S&P 500 100'de bulunan sirketlerin ortalama getiri orani kabul edimistir.
B (Sektor Betasi) 0,80 B = Gelismekte olan (ikelerde faaliyet gosteren gayrimenkul gelistirme sirketlerinin ortalama Betasi kabul edimistir.
Olarak hesaplanmigtir.
« ingaatin ilerleme orani ilk yil 25%, ikinci yil 75% olarak alinmigtir.
« insaatin tamamlanmasiyla konutlarin satisinin bitirilebilecedi éngériilmiistiir.
Tablo 1. Gelistirme Hesabi
Fonksiyon Konut
Arsa Alani 1.473,81
Net Arsa Alani 955
Kat Alani (KAKS) 0,9
Taban Alani (TAKS)
Yikseklik (hmax) 6
INSAAT ALAN HESABI
Briit Parsel Yizolgimi 1.473,81
Net Parsel Yuzolgimi 955,00
Taban Alani (max) 170,00
Ust Yapi Alan Hesabi Bilgi
Emsal Alan 859,50
Emsal Harici Alanlar 30% 257,85
Yol Kotu Ustii Insaat Alani 1.117,35
Onerilen '_I_'aban Oturum Alani 170,00
Yol Kotu Ustii Konut Alani 947,35
Ortak Alan Hesabi
Teknik Hacimler 5% 42,98
*Depolar ve Diger Alanlar 50% 429,75
*Sosyal Tesis Alani, m2 0% 0,00
Toplam Bodrum Kat Alani 472,73
Satilabilir/Kiralanabilir Diikkan Alani 170,00
Satilabilir/Kiralanabilir Konut Alani 947,35
Yol Kotu Usti Insaat Alani (Satilabilir Alan) 1.117,35
Yol Kotu Alti Insaat Alant 472,73
Toplam Insaat Alani 1.590,08

23 400 151



ngARMONi

Tablo 2. Proje Maliyeti Hesabi

Gelistirme Maliyeti

Arsa Alani 955,00 m2
Toplam Taban Alani 170,00 m2
Toplam Zemin Alti ve Ortak Alanlar (sosyal Tesis-Depo) 472,73 m?2
Toplam Zemin Ustii Alanlar 111735 m?
Toplam Insaat Alani 1.590,08 m?2
Toplam Bina Taban Alani 170 m2
Peyzaj Alani 785 m?
BINA MALIYETi
Ortak Alanlar-Bodrum kat Alan Birim maliyet Maliyet  Birim
Kaba insaat 472,73 170 80.363 USD
ince Yapi 472,73 50 23.636 USD
Elektro-Mekanik 472,73 50 23.636 USD
Zemin Ustii Yap1 Alanlan
Kaba insaat 1.117,35 200 223.470,00 USD
Ince Yapi 1.117,35 235 262.577,25 USD
Elektro-Mekanik 1.117,35 100 111.735,00 USD
| Peyzaj ve Altyapi Maliyeti | 785,00 | 70 | 54.950,00 | USD |

TOPLAM INSAAT MALIYETI

e N N A R e R R RERERERRRREBEBBBEBEBBBBBBRESSSSSBSSSBSEBRESSREERRRRRRRRRRRRRRR AR ISR o |

780.368,00 USD

Miiteahhit Kari 15% 117.055,20 USD
DIGER MALIYETLER

Proje ve Danigmalik Maliyetleri 3,00% 21.762,54 USD
Yasal izinler ve Harclar 3,00% 21.762,54 USD
Yonetim giderleri 1,00% 7.254,18 USD

Ekipman, Mobilizasyon v.b Maliyetler

Toplam Gelistirme maliyeti

TOPLAM DIGER MALIYETLER

1,00%

7.254,18
58.033,44

955.456,64
18.705.834,55

USD

Toplam Gelistirme maliyeti

Birim Maliyet
1USD=19,2165 TL (TCMB 31.03.2023)
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insaat Alani 1.590,08 m?

Kiralanabilir / satilabilir Konut Alan 1.117,35 m2

Arsa alani 1.473,81 m2

Net Arsa Alani 955,00 m?2

Enflasyon 5%

Yillar 2023 2024
GELIRLER

Ortalama Konut Birim Satis Degeri, USD 1.770 1.859
Konut Satis Hizi 50% 50%
Satilan Alan (m2) 558,68 558,68
Konut Gelirleri, USD 988.855 1.038.297
Toplam Gelirler, USD 988.855 1.038.297
INSAAT MALIYETLERI

Insaat Tamamlanma Seviyesi, % 25% 75%
Toplam insaat Maliyeti, USD 955.457 238.864 790.043
Gelistirici Kari, USD 20% 47.773 158.009
Toplam Giderler, USD 286.637 948.052
Net Nakit Akislari 702.218 90.246
indirgenmis Nakit Akimlari (EUR) 11,50% 646.925 74.565

Net Bugiinkii Deger, USD 721.489,44
Net Bugiinkii Arsa Degeri, TL 13.864.502
Arsa Birim degeri, TL/m2 14.517,80

Ada/Parsel No Net Alan (m2) Birim Satis Degeri

490 Parsel Numarali, "Arsa" 955,00 14.517,80 ~13.865.000

Deger (TL)
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8)- GAYRIMENKULE iLISKIN ANALIZ SONUGLARININ
DEGERLENDIRILMESI

8.1 Analiz Sonugclarinin Uyumlastiriimasi

Tasinmazin pazar Yaklasimi ve gelir yaklasimi ile degeri Meri Imar Plani kosullarindaki fonksiyonu dikkate alinarak
yapilmistir. Her iki yaklasim ile yapilan dederlemede; Bolge genelinde emsallerin imar plani ve bolge biyik
yatirimlari dolayisi ile beklenti dogrultusunda pazara arz edildigi gérdlmustir. Gelir Yaklagimi ile hesaplanan deder
ile Pazar yaklasimi arasinda diisiik miktarda bir fark oldugu gortilmis olup her iki yontem ile ulasilan dederin

%50 agirliklandirmasi ile uyumlastirma yapilmistir. Uyumlastirma tablosu asadida belirtilmistir.

490 Parsel Numarali, “Arsa” Uyumlastirma Tablosu

490 Parsel Numarali, “Arsa” ‘ TOPLAM MEVCUT DEGER, TL
Gelir Yaklagimi 13.865.000
Pazar Yaklagimi 14.898.000
Uyumlagtirilmig Deger 14.400.000
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9)- NiHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC

Dederleme galismasinda Emsal Gelistirme Analizi ve Nakit Akislari Analizi yontemleri kullaniimistir. Cekmekdy
Belediyesi Iimar Miidiirligii'nde ve yerinde inceleme yapilmis olup, Belediyesinden edinilen bilgiler dogrultusunda
taginmazin kismen “Konut”, kismen “Yesil Alan”, kismen “Park Alani” fonksiyonunda kaldigi ve ~519 m2 terkinin
bulundugu, net parsel alanininsa 955 m2 oldugu &grenilmistir. Tasinmazin bulundugu bélgenin konut fonksiyonlu
olarak gelisim gosterdigi goriilmis olup tasinmaz (izerinde konut Gnitelerinin yer alacadi varsayilmistir.
Tasinmazin net parsel alani Belediyesinden sifahen ve yaklagik olarak 6grenilmis olup net parsel alani imar
durumu belgesi ile netlik kazanacaktir. Net parsel alaninin dedisiklik gostermesi durumunda dederleme
raporunun revize edilmesi gerekmektedir. S6z konusu parsel icin, misteri talebi dogrultusunda 31.03.2023 tarihli

deger takdir edilmis olup asadida sunulmustur.

Nihai Deger Tablosu

TASINMAZ KDV HARIC PAZAR DEGERI, TL
Istanbul ili, Gekmekdy Ilcesi, Alemdag Mahallesi, 490 Parsel Numarali, "Arsa" 14.400.000

*USD/TL=19,2165 (31.03.2023 tarihli Déviz Alis Kuru)

Sonug olarak; degerleme konusu Istanbul ili, Cekmekdy ilcesi, Alemdag Mahallesi, 490 parsel sayil “Arsa” nitelikli
tasinmaz icin 31.03.2023 tarihli Pazar degeri 14.400.000.-TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

GAYRIMENKULUN TOPLAM MEVCUT DURUM PAZAR DEGERI, KDV HARIC, TL
14.400.000.-TL (Ondortmilyondortyiizbin TiirkLirasi) olarak takdir edilmistir.

Sevgi TUNA
Mimar
SPK LISANS NO: 408629
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

Erkan SUMER Aysel AKTAN
Sehir Plancisi Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 404726 SPK LISANS NO: 400241
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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10)- RAPOR EKLERI

MAHAL FOTOGRAFLARI
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TAKBIS BELGESI

BU BELGE TOPLAM 2 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BILGI AMAGLIDIR.

tweblopu

rapunun kisayoly

Tarih: 11-5-2023-10:48

t

Tapu Kaydi (Aktif Malikler igin Detaylh - SBi var)

TAPU KAYIT BILGISI

Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel: 0/490

Tasinmaz Kimlik No: 23763419 AT Yiizélgiim(m2): 1473.81

ii/lige: ISTANBUL/GCEKMEKOY Badimsiz Bolim Nitelik:

Kurum Adi: Gekmekoy Badimsiz Boliim Briit

Mahalle/Koy Ad: ALEMDAG Mah. TUORE

Mevkii: PALAMUTDERE Bagimsiz Bolim Net

Cilt/Sayfa No: 6/538 MG,

re— . e Blok/Kat/Giris/BBNo:

- Arsa Pay/Payda:
Ana Tasinmaz Nitelik: ARSA

MULKIYET BiLGILERI

(Hisse) Sistem Malik EI Birligi | Hisse Pay/ | Metrekare [ Toplam Edinme Terkin Sebebi-

No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
407355567 | (SN:8122882) BORLEASE OTOMOTIV E 11 147381 | 147381 Satis -
AS.V 15122017
20792
Bu belgeyi akilli telefonunuzdan karekod tarama programlari ile agagidaki barkodu taratarak;
1/2

veya Web Tapu anasayfasindan (https://webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) 5AQMG5XAdPI kodunu Online islemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.

2/2

23 400 151



ngAnmonl

SERTIFIKASYONLAR

'I'SPA TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih - 3005 2005 Ne. bzt

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Stwrraye Myssast Kuruhu'nun Serk VI, Noo 34 s “Sermaye Pysasecls Fasllyetie
Bulunandas igin Lisarslams ve Sicl Tuttviaye Bidn Csasiar Haklunda Tedid”) wyannca

Aysel AKTAN

Degetteme Urmanlid) Lisansew almarya hak kazanmssns.

A Al | .KM——

[lhay AR AN Minite FEMIRGH EX
GENELSERRETER b RIRL IR RASKANT

i ik

Serwaye Pyeses

Tarih - Q7022018 No | @869 Tardh: 20215 No- 4472
GAYRIMENKUL DEGERLEME LiSANSI GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI
Sermaye Piyeses: Kunuld'mun Sermaye Pryasasnda Faalivettr Bulsnanlar ion Sermaye Piyasas Kemslu'nun S da Faaliyeste Bul lar igin
Lisanslama ve Sicl Totmaya Bskin Esaslar Hakdonda Teblg"i (VII-1287) uyarmaa Lisanslama ve Sacll Tumﬂm&d&ﬂmfmﬁ {VII-125.7) uyannca
Sevgi TUNA Erkan SUMER
Gayrimenkul Degerleme Lisansim almaya hak kazanmustir. Gayrimenkul Degerleme Lisansin: almaya hak kazanmastir.

) fic 7 Tubs ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDORC GENEL MUDOR

Levess HANLIOGLU Tehe ERTUGAY YILINZ
LISANSLAMA VE SICIL Me('DURI GENEL MUDUR
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MESLEKI TECRUBE BELGESI

Daige Tarshi: 20.91.2019 Beige No: 2019-01.210

Sayin Aysel AKTAN
(T.C. Kotk No: 32044449168 - Linana Mo 400241 )

Sermaye Pryasas: Kurulu tarafindan gayrimenkul dederieme alanindaki
tecribenin kontrolone Migkin befirienen Ilke ve esaslar gergevesinde
“Sorumiu Degerleme Uzmami™ olmak igin aranan 5 (bag) yillik mesleki tecribe
saryn) sagltadiiniz tespit ecimistic

A [y

L4
Doruk KARS! Encan AYDOGDU
Genol Sekretor Bagkan
TDUB
MESLEKiI TECRUBE BELGESI
Belge Tarihi; 06,09.2019 Bolge No: 2019-01,1442
Sayin Erkan SUMER

7., Kinlik Nox 27454540525 - Lisans No: 404726 )

Sermaye Plyasass Kurulu tarafindan gayrimenkul deferfeme alanindaki
tecrubenin kontrolune iligkin belirlenen ilke ve esaslar gercavesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmam” olmak igin aranan 5 (bes) yillik mesiek tecribe
sartin sagladiQiniz tespit edilmastir.

Doruk KARS! Encan AYDOGOU
Genel Sekroter Bagkan

TDL.IB

MESLEKI TECRUBE BELGESI
Beige Tarihi- 23.08.2018 Beige No: 2018025181

Sayin Sevgl TUNA
(T C Kardk No 69397 182002 - Lisars No. S06522 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerieme alamindaki
tecribenin kontroltne iliskin befrienen ilke ve esaslar cercevesinde
“Gayrimenkul Degerleme Uzmani™ olmak icin aranan 3 (Gc) yillikk mesieki

tecribe sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

e

Encan AYDOGDU

40
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