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Emsal1 |Emsal2 |Emsal3 |Emsald |Emsal5
Alan (m?) 280 330 300 400 220
Alan Dizeltmesi (m?) 224 264 240 320 176
Talep Edilen Safis Degen (TL) 6.500.000 | 6.500.000 | 5.500.000 | 9.250.000 | 4.750.000
Talep Edilen Birim Satig Degeri (TL/m?) 29.018 24.621 22.917 28.906 26.989
Satig Iskontosu (%) 15% 15% 15% 15% 15%
Gergeklesebilir Fiyat (TL) 5.525.000 | 5.525.000 | 4.675.000 | 7.862.500 | 4.037.500
Gergeklegebilir Birim Fiyat (TL/m?) 24.665 20.928 19.479 24.570 22.940
Alan Biiyikliga Puani 90% 90% 90% 85% 100%
Alan Biyiikliigii Serefiyesi 10,00% 10,00% 10,00% 15,00% 0,00%
Kése Parsel Puani 100% 100% 95% 95% 100%
Kdse Parsel Serefiyesi 0,00% 0,00% 5,00% 5,00% 0,00%
Bina Yasi Puani 100,00% 100,00% 100,00% 95,00% 100,00%
Bina Yagi Serefiyesi 0,00% 0,00% 0,00% 5,00% 0,00%
Topiam Serefiye Puam 90,00% 90,00% 85,00% 75,00% 100,00%
Toplam Serefiye 10,00% 10,00% 15,00% 25,00% 0,00%
Birim Dederi (TL/m?) 27.132 23.021 22.401 30713 22.940

5.1.5. PAZAR YAKLASIMI iLE _ULASILAN SONUC (SONUCA ULASIRKEN YAPILAN TUM
HESAPLAMALARI! ICERECEK SEKILDE)

SOM Veri Bankasir'ndan ve gevrede yapilan arastirmalardan elde edilen verilere gére, bélgede benzer
nitelikte gayrimenkullerin birim degerlerinin emsal degerleri dizeltilerek 22.400 TL/m? - 30.700 TL/m?
araliginda degigtiGi gozlenmektedir. Konu mdlkin konum, blyliklik, imar durumu, ulagim olanaklari,
manzara, arsa payl, mimari ézellikler, ingaat kalitesi ve isgiligi vb. kriterler dikkate alinarak birim satig
degeri projedeki yasal biyikiiga dikkate ahinarak 25.000 TL/m2 mevcut biyikligi dikkate alinarak
23.150 TL/m? takdir edilmigtir.

Bu verilere gére miilkiin;
Projedeki yasal blyikligi dikkate alinarak dederi;
184,5 m* x 25.000 TL/m? = 4.612.500 TL yuvarlatilarak 4.615.000 TL

Yasal kisitlamalar dikkate alinmadan mevcut bliytitmeler dikkate alinarak bilgi amach dederi;
216 m? x 23.150 TL/m? = 5.000.400 TL yuvariatilarak 5.000.000 TL takdir edilmigtir.
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5.2. DIGER TESPIT VE ANALIZLER (DEGERLEME iSININ GEREKTIRMESI HALINDE)

Degerleme islemi ekstra tespit ve analiz gerektirnemektedir.

521. TAKDIR EDILEN KIRA DEGERLERI (ANALIZ VE KULLANILAN VERILER)
Konu miilk igin kira dederi analizi yapiimamgtir.

5.2.2. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK PROJELERDE,
EMSAL PAY ORANLARI

Degerleme konusu yapili taginmaz olup, proje dederlemesi yapiimamigtir.

523. UZERINDE PROJE GELISTIRILEN ARSALARIN BOS ARAZi VE PROJE DEGERLERI

Degerleme konusu yapili taginmaz olup, proje dederlemesi yapilmamigtir.

5.24. BOS ARAZI VE GELISTIRILMIS PROJE DEGERI ANALIZI VE KULLANILAN VERI VE
VARSAYIMLAR ILE ULASILAN SONUCLAR

Degerleme konusu yapili taginmaz olup, proje degGerlemesi yapilmamgtir.

5.2.5. EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM DEGERI ANALIZI

En verimli ve en iyi kullanim, katiimcinin bakig agisindan, bir variiktan en yiiksek dederin elde edilecedi
kullanimdir. Kavramin, birgok finansal varligin alfernatif kullaniminin bulunmamas: nedeniyle, siklikla
finansal olmayan varliklar igin uygulanmasina karsin, finansal varliklarin da en verimli ve en i
kullanimlarinin dikkate alinacadr durumlar olabilir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin
(uygulanabilir oldugunda) finansal olarak kérli, yasal olarak izin verilen ve en yitksek deder ile sonuglanan
kullarim olmasi gerekir. Cari kullamimdan farklilik séz konusu ise, bir varigin en verimli ve en iyi
kullaimina dénlistirtiimesine iliskin maliyetler dederi etkileyecektir. Bir varligin en verimli ve en iyi
kullanimi optimal bir kullanimin séz konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en
verimli ve en iyi kullanim cari kullanimdan farklilagacag: gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir. Varligin
grubun toplam degerine katkisinin géz 6niine alinmasini gerektiren durumlarda, séz konusu varligin tek
basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacadi en verimli ve en iyi kullanim, bir varhik grubunun
parcasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacadindan farkli olabilir. En verimli ve en iyi

kullanim belirlenirken:

a. Bir kullanimin  fiziksel olarak mdmkin  olup  olmadiGimi  de@erlendirmek  igin,

katilimcilar tarafindan makul olarak gérdlen noktalar,
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b. Yasal olarak izin verilen sartlan yansitmak igin, variigin kullammiyla ilgili sehir planiamalari/imar

durumu gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degigsme olasilidi,

c. Kullamimin finansal karliik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve yasal olarak izin
verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varigin alternatif kullanima dénigtirme
maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi getirinin (izerinde yeterli
bir getiri tretip {retmeyecedi dikkate alinir.

Konu miilk igin en etkin ve verimli kullarim analizi yapiimamugtir. imar kogullar ve resmi belgeleri dikkate
alindiginda konut fonksiyonunu strdiirmesi gerekmekte olup, bélgede villalarin goguniugunun ticari
amacla kullanimakta oldugu ve miigteri taleplerinin bu yénde oldugu gézlemlenmigtir. Bu gézlemlere

dayanarak mevcut ticari kullaniminin en uygun kullanim oldugu digidniimektedir.
5.2.6. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI

Konu miilk mistakil yapt olup, bagimsiz béliim bulunmamaktadir.
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6. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

6.1. FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI ILE ANALIZ SONUCLARININ UYUMLASTIRILMASI VE
BU AMACLA iZLENEN METOTLARIN VE NEDENLERININ ACIKLANMASI

Taginmazin deder tespitinde takdir edilen dedere ulasmak igin yeterli sayida emsal bulunabildiginden
“Pazar Yaklagimi"nin kullaniimas: yeterli bulunmustur,

6.2. ASGARI HUSUS VE BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN NEDEN YER
ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Raporda yer veriimeyen asgari husus ve bilgi bulunmamaktadir.

6.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILIP GETIRILMEDIGI VE MEVZUAT UYARINCA
ALINMAS! GEREKEN IZIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSIZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA GORUS

Degerleme konusu miilk igin - 25.12.1985 tarih ve 985/243 sayil yapi ruhsati ile 18.12.1987 tarih ve
987/9674 sayih iskan belgeleri dizenlenmigtir. Yerinde yapilan incelemelerde, ruhsat eki mimari projelere
aykiniliklar tespit edilmig olup, imar arsiv dosyasi incelemesinde bu proje degisikliklere yénelik herhangi bir
ruhsat belgesine rastlanmamigtir.

6.4. VARSA, GAYRIMENKUL UZERINDE UZERINDEKI TAKYIDAT VE IPOTEKLER ILE ILGILI
GORUS
Gayrimenkul lizerinde bir adet ipotek ve “imar Kanunu’nun 35. Maddesine tabidir’ beyani bulunmakta

olup, takyidatlar konu milkiin devrine engel teskil etmemektedir.

14 parselin arka cephesinde kazi yapimis olup, Hare ve Cicek Sokak cepheleri zemin seviyesindedir.
Arka bahgede; 4 parsel ile 14 parselin arasinda istinat duvari zemin seviyesine kadar 6rilmdig, 1 metre
kadar zemin Ustiinde bahge duvarr ile sonlandiriimig olup giivenlik tedbirleri alinmistir.

6.5. DEGERLEME KONUSU_GAYRIMENKULUN, UZERINDE IPOTEK VE GAYRIMENKULUN
DEGERINi DOGRUDAN VE ONEML|i OLCUDE ETKILEYEBILECEK NITELIKTE HERHANGI BIR
TAKYIDAT BULUNMASI DURUMLARI HARIC, DEVREDILEBILMESI KONUSUNDA BIR
SINIRLAMAYA TABI OLUP OLMADIGI HAKKINDA BILGI

Gayrimenkul devredilebilmesi konusunda bir sinilamaya tabi degildir. /\
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6.6. DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZI ISE, ALIMINDAN BES YIL GECMESINE RAGMEN
UZERINDE PROJE GELISTIRILMESINE YONELIK HERHANGI BiR TASARRUFTA BULUNULUP

BULUNULMADIGINA DAIR BILGI

Dederleme konusu gayrimenkul arsa veya arazi degildir.

6.7. DEGERLEME KONUSU UST HAKKI VEYA DEVRE MULK HAKKI ISE, UST HAKKI VE DEVRE
MULK HAKKININ DEVREDILEBILMESINE ILISKIN OLARAK BU HAKLARI DOGURAN
SOZLESMELERDE OZEL KANUN HUKUMLERINDEN KAYNAKLANANLAR HARIC HERHANGI BIR
SINIRLAMA OLUP OLMADIGI HAKKINDA BILGI

Degerleme konusu list hakki veya devre milk hakki degildir.

6.8. GAYRIMENKULUN TAPUDAKI NITELIGININ, FilLi KULLANIM SEKLININ VE PORTFOYE DAHIL
EDILME NITELIGININ BIRBIRIYLE UYUMLU OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS ILE PORTFOYE
ALINMASINDA HERHANGI BIR SAKINCA OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Konu degerlemenin amact miilkiin herhangi bir gayrimenkul yatinm fonuna konu olmasi veya GYO
portféyine alinmasi olmadigi igin bu madde ile ilgili géris bildirilmemigtir.
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7. SONUC
7.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUC CUMLESI

Degerleme uzmaninin degerleme konusu ile ilgili gérig, analiz ve raporda belittilen tim hususlara

katiliyorum.

7.2. NiHAI DEGER TAKDIRI

Degerlemeye konu milikiin yerinde yapilan incelemede, konum, biiyiikliik, imar durumu, ulagim olanaklar,
manzara, arsa payi, mimari 6zellikler, ingaat kalitesi ve isciliGi vb. sahip oldudu fiziksel sartlar, dederine
etki edebilecek olumlu - olumsuz krterleri, cevrede yapilan piyasa aragtirmalarini, bélgede yer alan

benzer milklerin doluluk bogluk oranlarini ve ginimiiz piyasa kogullanni dederlendirerek 25.01.2021
tarihi itibariyle, proje bilyiikligii dikkate alinarak pegin ve nakit tam miilkiyet hakk: pazar dederini:

4.615.000 TL
(Dértmilyonaltiyiizonbegbin Tiirk Lirasi)

olarak takdir ettigimizi, bu dederle miilkiin makul bir pazarlama stireci iginde;

Satilabilir

oldugunu bilgilerinize arz ederiz.

Degerleme Katma Deger Vergisi harig tutularak yapilmis olup, Katma Deder Vergisi orani % 18, mdilkiin
KDV dahil degeri 5.445.700 TL dir.

Raporu Hazirlayan Raporu Kontrol Eden/Onaylayan
SPK Lisansli Degerleme Uzmani  Sorumiu Dederleme Uzmani
Kazim AKKAYA Nazan OZBAYDAR
SPK Lisans No: 411103 SPK Lisans No: 400226
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8. RAPOR EKLERI

8.1. QEéERLEME KONUSU (::‘AYRI'MENKULE ILISKIN TAPU ORNEGI, PLAN, RUHSAT, SEMA,
FOTOGRAF VE BENZERI BILGI VE BELGELER

8.1.1. TAPU ORNEGI
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8.1.3. RUHSAT/ISKAN

T.C. :
BESIKTA$ BELEDIYVE BASKANLIGT
mar ve Sehireitik Mtdiligh

Sayr  E-24864664-115-7 04.01.2021
Konu : 19943219 Bilgi ve Belge
Talebi

YAPI DENETIM BIRIMINE
Tgi ¢ 24.12.2020 tarihli ve 115776 savihs dilekee

figi yazu ile imar durwm bilgisi, yap rubsat bilgisi. vapr kullanma izin belgesi, zabit enciimen
karar1 gibi konular sorulmakta olan, Besiklas flcesi, Akat Mahallesi, 89 Pafia. 1396 ada. 14 parsel sayilt
yer, 18.06.1993 onanl 1/5000 dlgekli Besiktag Geri Goriintim ve Etkilenme Bolgesi Nazun Imar Plam ve
10.12.1993 onanli 1/1000 dlgekli Besiktas Geri Gértniim ve Etkilenme Bblgesi Uygulama Imar Plam
kapsaminda; 20.12.1976 onanh 1/500 dlgekli Mevzii lmar Plani'nin gegerli oldugu alanda. H: 6.50 m
irtifada “P™ tipi, blok nizam yapilanma kogullarinda *Konut™ alanida kalmakiadir.

Son 3 yiida imar planinda bir degisiklik olmanusti ve kamwlagtrma islemi bulunmamaktadir.

Yukandaki  agiklamalar imar durumu  vazil bilgisi olup. plan  bilgilerinin  tamanum
icermediginden buna gore imar uygulamasi yapilamaz.

Diger hususlarm da biriminizce tamamlammast ve yaziouz igeriginin de eklenerek ilgi vazmm
vamtianmass hususu bilgilerinize arz olunur.

Egemen PARLAKSU
Miihendis

Ek :ligi yaz

By balge, guvent exekiron imza ip imzatsnnuglr

Dofritama Kodu: 45447FF0 Dofinit Adrasi: hitp: Turkiye.gov, y ity
Adres: Beyikto Belediye Bajhanhi, Nisbetiye Makaliess. Avtas Coddies Bilgi isin: GULYAR GURGUN

Raglk Sokak. Mo 1 34340 Besiktag ISTANBUL Selut Planerss

Telefon No: (2:2)319 42 4 Fax No: (212) 31942 27

ntevaet Advesi. wiw beultasbeltr Telefou No: 2067

Kep Adved: besdtasbeledivess Fn01 keptr

Begiktas Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidtrliga Dilekge Cevabi'

|
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T.C.
BESIKTAS BELEDIYVE BASKANLIGI
Tmar ve Sehircilik Midinhigi

Say: : E-24864664-622.03-270 390 15.01.2021
Komu : 1994 3219 Bilgi ve Belge
Talebi

Su, HasanHiseyln CTUBAY
Akatlar Mah., Hare Sok., Soltas Eviert
No:1 Besiktag/ASTANBUL

Tlgi a) 24.12.2020 tarih ve 115776 kayut sayili dilekgeniz.
b) 04.01.2021 tarih ve 115-7 sayil Imar ve Sehircilik Miidtirligii yaziss.

Besiktag Ilgesi, Akatlar Mah.. Hare Sok.. 89 Pafta. 1396 Ada, 14 Parsel (.14 kap: sayili vere ait
ilgi a) dilekgeniz geregi imar islem dosyas: incelenmistir.

Bahse konu yere ait herhangi bir zabit enctimen karars vb. bir tutanak bulnmmadigs gibi yaznmz
ekinde anilan yere ait ruhsat ve Yapi Kullanma Izin belgesi ile ilgi {b) imar ve Sehircilik Biriminin
giincel imar durnmuna iligkin cevabi yazilarmm birer sureti génderildigi hususlann

Bilgilerinize rica ederin.

Tlker OZSALMAN
Bagkan Yardimesi

Ek:

Ruhsat

iskan

1396 ada, 14 parsel imar ve gehircilik birimi yazis1

Bu belge, guven' aiekironik imza s mzalanmighr.
Oogrutama Kodu: A5026672 Dogrulama Adres); httos:/twww tiriive.gov. b

Adves: Bejikias Beledive Baykanhi Nisbetiye Malilless, Ayter Caddest Blighigin: MEHTAP §ENGORENCGLU
Bajhk Sokak, No: 1 34340 BepiktapISTANBUL Mohendis
‘Telefon No: (212) 319 42 42 Fax No; (2123194227

Iutevner Adresi: wow besiktas.beltr Telefon No: 2040
Kep Advest: benkiasbeledives The0l kep.ar

Begiktas Belediyesi Imar ve Sehircilik Middrligi Dilekge Cevabi
s
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82. GAYRIMENKULE ILISKIN SOZLESMELERIN (GAYRIMENKUL SATIS VAADI SOZLESMELERI
KAT KARSILIGI INSAAT SOZLESMELERI, HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELER VB.) ORNEKLERI

Halaskargazi Caddesi Ebekizi Sokak
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Tel +90(212) 2335154-2335254
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Gayrimenkule iligkin herhangi bir sézlegme bulunmamaktadir.

8.3. RAPORU IMZALAYAN GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLARININ GAYRIMENKUL
DEGERLEME LISANS ORNEKLERI VE TURKIYE DEGERLEME UZMANLARI BIRLIGI TARAFINDAN

VERILEN MESLEKI TECRUBE BELGELERININ ORNEKLERI

T

“Tazih: 10122018 N 1 41MUB

GAYRIMENKUL DEGERLEME LiSANS!

Sermaye Plyasam “Sernuye ¥
Uisanslama ve Sici] Tutmaye Higkin Esastar Hakkonda Tebligi (V“—!m.?) uyanna

Kazim AKKAYA
Gayrimenkut Degerleme Li almaya hak kazanmistir.
Levent HANLIOGLU Teha ERTUKGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SICIL MOIORD GENEL MUDCR

e A e

MESLEKI TECROBE BELGESI

Beige Tarihi: 01.10.2019 Belge No: 2018-01.1708

Saymn Kazim AKKAYA
(T.C. Kimbk No: 37766(38334 - Lisana Na: 411103)

Sermaye Piyasaa Kurulu i dedert
iighin betirk ke ve esaslar gercevesinde
“Sorumiu Deerlome Uzmam” oimak icin aranan 5 (bey) yilik mesleki tacriibe
sarhini sagiadifine tespit edimigtic.

4 &

Doruh KARS! Encan AYDOGDI
Genet Seloeter Baghan

“m TORKIYE SERMAYE PIYASAS)
ARACH KURULUSLAR! BIRLIGI

Ko due
Tard - 14.02.2008

DECERLEME UZMANLICH LISANS!

Sermaye Plyasas Kurui Eadiyetse
mmmwmmmmwrﬂﬂw

Nazan OZBAYDAR

Degedeme Uzmnig Lisanar almaya hak kazinrmgs.

Ayt ek

ARIEAR Mo DEMURBILER
s R BIRLIK BASKANT

MESLEKI TECROBE BELGESI
Beige Tariti: 01.40.2019 Beige No: 2019911798

Sayin Nazan OZBAYDAR
(T.C. K No” 1067578358 - Lisae No: 400226)

Sermaye Flyasaﬂ Kurulu
e ve

SonmluD.ﬁMthUzmml MmmS(beq) yllhkmshki*ecrﬂbe
gartm safjladifinz tesph edimigtir.

Doruk KARS! Encan AYDOGDY
Gonel Sekrater Baglan
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10. UYGUNLUK BEYANI

v Bu raporda bulunan ifadelerin gergek ve dogru oldugunu,

v Bu degerleme raporunda sunulan verilerin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru
oldugunu,

v Bu dederleme ¢aligsmasini hazirlamaya yeterli mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu,

v Degerlemesi yapilan mdilkiin konumu ve tirli hakkinda daha dnceden deneyimli oldugumuzu,

v Bu rapora konu olan gayrimenkulleri Degerleme Uzmaninin sahsen yerinde inceledigini,

v Bu raporun hazirlanmasinda, raporda belirtilenler diginda hi¢ kimsenin mesleki bir yardimda
bulunmadigin,

v Bilgi ve belgelerini ilgili kurumlardan temin ederek inceledigimizi ve tarafsiz, én yargisiz,
profesyonel analizlerimiz ve fikirlerimiz dogrultusunda yorumladigimizi,

v Analizlerimizin ve sonucglarimizin sadece belirtilen varsayimlar ve kogullaria sinirh oldugunu,

v Bu degerleme raporunun, gayrimenkul mabhallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili
kisikurum/kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak Uluslararasi Degerleme Standartlan (IVS)
ile uyumlu olarak hazirlandigini,

v Degerleme uzmanimin degerieme konusunu miilklerle herhangi bir ilgisi olmadigin,

v Degerleme caligmasinin hazilandi§i mdsteri ile kurumsal veya bireysel herhangi bir ¢ikar
catismasi bulunmadigini,

v Bu raporun konusu olan gayrimenkullerin miilkiyet hakkini elinde bulunduranlara, tizerine proje
geligtirenlere, miilkiyet hakkini elde edeceklere, miilki kiralamak isteyenlerle giincel veya gelecede déniik

maddi ¢gtkarimiz ve beklentimizin bulunmadigin,
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v Bu gérevin tamamlanmasi igin aldigimiz hizmet bedelinin deger takdirinin miktarina, éngdérilen

bir sonucun elde edilmesine, degerlemenin tasarlanan kullanimi ile dogrudan ilgili sonraki bir olayin
meydana gelmesi konularina bagh olmadigini,

v Bu raporun girketimizin vizyonuna, sahip oldugu degerlere, sirketimiz ve degerleme mesledinin
etik ve ahlaki kurallarina ve performans standartiarina badli kalinarak hazirlandigini

v Bu raporda ortaya konulan yorum ve kanaatlerin galisma tarihinde, rapor iceriginde ifade edilen
gayrimenkulin bizzat ziyaret edilerek, incelenmesi ve gézlenmesi (zerine olugturuldugunu, SOM
Degerleme A.S. Degerleme uzmaniannin, igbu galisma teslim edildikten sonra miilke yapilan eklentiler vb.
proje degigikliklerinden kaynaklanabilecek ekonomik veya fiziksel faktérierin bu raporda belirtilen yorum ve

kanaatleri etkilemesinden dolay! sorumluluk tagimadigini

dogrular, bu beyanimizi bilgi ve dederlendirmelerinize sunariz.
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11. DEGER TANIMLARI VE DEGERLEME YAKLASIMLARI

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir tarihteki degerinin
belirenmesi amaci ile yapilan galismaya “degerleme”, bu ¢alismanin sonucunda tespit edilen kanaate
iligkin rakama ise “deder” denir. TDUB ve TSPB Yoénetim Kurulu kararlan ile kabul edilen ve SPK'nin
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gorilen Uluslararasi Degerleme Standartlar — 2017’ye
gbre deder esaslari ve dederleme yaklagimiar agagidaki gibi tanimlanmaktadir.

DEGER ESASLARI

Pazar Degeri

Pazar degeri, bir varlik veya yikamliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve
istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama alfinda kalmaksizin hareket
eltikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmas: gerekli g6riilen

tahmini tutardir.

Pazar Kirasi

Pazar kiras! taginmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan ve
istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama alfinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama gsartlari cercevesinde, dederleme tarihi itibariyla
kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda igin tahmin edilmesi gerekli gérilen tutardir.

Makul Deger
Makul deder, bir varligin veya yikimliligin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili

taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.

Yatinnm Degeri/Bedeli
Yatinm degeri bireysel yatinm veya isletme amaclan dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi igin bir

varligin degeridir.

Sinerji Degeri

Sinerji deger, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olugan, bunlarin bir
arada toplam dederinin, ayri ayri degerlerinin toplamindan daha yiksek oldugu degeri ifade eder. Olusan
sinerji sadece belirli bir alici igin gegerli ise, sinerji degeri, variigin sadece belirli bir alictya ybnelik deger
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ifade eden niteliklerini yansitacadindan, pazar dederinden farkli olacaktir. ligili haklarin toplaminin da

iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri” olarak nitelendirilir.

Tasfiye Degeri

Tasfive degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satiimasi sonucunda elde edilen tutardir.
Tasfiye degerinin variklarin satilabilir duruma getiriimesine ve elden gikarma iglemine iligkin maliyetler
dikkate alinarak belirlenmesi gerekli gérilmektedir.

Tasfiye dederi iki farkli varsayilan kullanim dabhilinde belirlenebilir:

(a) normal bir pazarlama dénemine sahip diizenli bir islem

(b) kisaltilmig bir pazarlama dénemine sahip zoriama bir islem

Gercege Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartiar)
Piyasa katiimcilar arasinda 6l¢iim tarihinde olagan bir islemde, bir varigin satigindan elde edilecek veya

bir borcun devrinde 6denecek fiyat olarak tanimlanmaktadir,

DEGERLEME YAKLASIMLARI
Uluslararasi Degerleme Standartlan kapsaminda Pazar Yaklagimi, Gelir Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi
olmak lizere dg¢ farkl temel degerleme yaklagimi bulunmaktadir. UDES-2017'yve gére dederleme

yaklagimlan agagidaki gibi tanimlanmigtir.

PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagim variigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya kargilastinlabilir (benzer) variiklarla
Karsilagtinimas: suretiyle gbsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder. Asadida yer
verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agiriik
verilmesi gerekli gorilmektedir.

(a) degerleme konusu varidin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi,

(b) dederleme konusu varligin veya buna énemli éigiide benzerlik tagiyan varliklanin akif olarak iglem
gbrmesi, ve/veya

(c) dnemli bigtide benzer varlikiar ile ilgili stk yaptlan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmas:

Yukarnida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamii
agirik verilmesi gerekli gérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin kargilanamadidi asagidaki ilave

durumlarda yéntemin yetenriligi irdelenmelidir.

e
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(a) degerleme konusu varliga veya buna 6nemli éigiide benzer varliklara iligkin islemlerin, pazardaki
oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli Gigiide benzerlik tagtyan varliklarin aktif olmamakia
birlikte iglem gdrmesi,

(c) pazar iglemierine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, kargilagtinlabilir varliklarin dederleme
konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamii farkiiliklarinin, dolayisiyla da sibjektif diizeltmeler gerektirme
potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel iglemlere yonelik bilgilerin givenilir olmamasi (6regin, kulaktan dolma, eksik bilgiye dayall,
sinerji alreili, muvazaali, zorunlu satig iceren iglemler vb.),

(e) varigin degerini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden (lretim maliyeti veya gelir yaratma

kabiliyetinden ziyade pazarda iglem gérebilecedi fiyat olmasi.

MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit
faydaya sahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacadi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin belirlendi§i yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden lrefim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger
bigimlerde gerceklesen tim yipranma paylannin dlgiimesi suretiyle gésterge niteliindeki deger
belirlenmektedir.

Belli bagl ti¢ maliyet yaklagimi yontemi bulunmakiadir:

(a) ikame Maliyeti Yéntemi:

Gdsterge niteligindeki degerin egdeder fayda saglayan benzer bir varigin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yéntem,

(b) Yeniden Uretim Maliyeti Yéntemi:

Gésterge niteligindeki degerin varigin aynisinin Uretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla
belirlendigi yéntem,

(c) Toplama Yoéntemi:

Variigin degerinin bilesenlerinin her birinin dederi toplanarak hesaplandidi yéntem

GELIR YAKLASIMI
Gelir yaklagimi, gdsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglannin tek bir cari dedere

déndigtdriilmesi ile belirenmesini saglar. ,_\
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Gelir yaklagtminda varigin dederi, variik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislaninin veya maliyet
lasarruflarinin bugiinki degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamh
agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katrhimcinin gézilyle dederi etkileyen gok 6nemili bir unsur olmast,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin makul tahminler
mevcut olmaklia birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamndaki
yéntemler fillen gelecekteki nakit tutariarin bugiinkii dedere indirgenmesine dayanmaktadir.

Gelirlerin indirgenmesi yaklagimina gére;

-Direkt Kapitalizasyon

-Gelirlerin Kapitalizasyonu

diyebilecegimiz iki yéntem temelde mdilkiin getirdi§i gelirlerin éngérilmesi ve kabullerle gelecek yillarda

elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.

Direkt Kapitalizasyon: Gayrimenkuliin tek bir yil igin liretecedi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul
piyasas: kogullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, gayrimenkul dederinin

hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu): Gayrimenkuliin makul sayida bir dénem boyunca
kiralanmasi veya igletilmesi ile gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin
hesaplanmasiyla, 6zellikle kira getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net igletme gelirleri
hesaplanarak miilkiin dederine ulasmak igin kullamhr. Bu galismalarda miilklerin kira kontratlan
incelenerek kontratlanin yarathi§i olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu iglemi belli bir
dénem sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerden olas! giderlerin digdlerek giincel ekonomik kogullara
uygun ve kabul edilebilir belirli bir iskonto orani kullanimiyla dederleme tarihine indirgenmesi ve bu

yontemle deger takdirinin yapilmas: islemidir.

GELISTIRME YONTEMI

Geligtirme yaklagimi, gayrimenkul igin &nerilen bir veya birden fazla geligtirme projesi modeli igin
uygulanabilir. Arsa (zerinde gelistirilebilecek projeler, varsayimlaria modellenir. Modellemenin yasal
olarak mimkdin, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak azami diizeyde verimli olmasi beklenir. Bu
calismalarda projenin girisimei yéniinden incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu tiriiniin
yer aldigi sektériin mevcut durumu ve gelecede yoénelik beklentilerin incelenmg&w\e\ degerlendiriimesi
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yapilir. Projenin yapimas! durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama
politikalan ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalaria ilgili bir gelir-gider
tahmini yapilir. Projenin geligtirimesi durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiki
verileri, mevcut ekonomik kogullar ve beklentiler cevresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunularak,
projenin performans tahmini yapilir. Projenin net bugiinki deger hesabi, gelirlerin indirgenmesi yéntemi
ile yapilir. Geligtirme yéntemi ile muilkin geligtirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu dederden

guncel milk degerine ulagiimas: mimkinddir.

EN VERIMLI ve EN IYI KULLANIM ANALIZi

En verimli ve en iyi kullanim, katiimcimin bakig agisindan, bir variiktan en yiiksek degerin elde edilecegi
kullanimdir. Kavramin, birgok finansal varligin alternatif kullaniminin bulunmamasi nedeniyle, siklikla
finansal olmayan varliklar igin uygulanmasina kargin, finansal varliklarin da en verimli ve en iyi
kullamimiannin dikkate alinacagi durumiar olabilir. En verimli ve en iyi kullamimin fiziksel olarak miimkiin
(uygulanabilir oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yiiksek deder ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Cari kullanimdan farklihk séz konusu ise, bir vari§in en verimli ve en iyi
kullanimina déndgtarilmesine iligkin maliyetler dederi etkileyecektir. Bir varligin en verimli ve en iyi
kullanimi optimal bir kullanimin s6z konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullarimi olabilir. Ancak, en
verimli ve en jyi kullanim cari kullanimdan farklilasacagi gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir. Varligin
grubun toplam degerine katkisinin g6z éniine alinmasim gerektiren durumlarda, séz konusu varigin tek
bagina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimii ve en iyi kullarum, bir variik grubunun
pargasi olarak degerlemeye tabi futulmasi halinde sahip olacagindan farkli olabilir. En verimli ve en iyi
kullanim belirlenirken:

(@) Bir kullammin  fiziksel olarak mimkin olup olmadigii  degerlendirmek igin,
katihmcilar tarafindan makul olarak gértilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen gartlar yansitmak igin, varigin kullanimiyla ilgili sehir planlamalari/imar
durumu gibi tim kisittamalar ve bu kisittamalarin degisme olasili§i,

(c) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal olarak izin verilen
alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varigin alternatif kullanima déniigtiirme maliyetleri hesaba
katidiktan sonra, mevcut kullammindan elde edecedi getirinin (lizerinde yeterli bir getiri retip

liretmeyecegi dikkate alinir.

KIRA CARPANI YONTEMI
Brit gelir carpani (Gross Income Multipliers, GIM) yontemi, gayrimenkuliin dederini gelecekte

saglayacagi yillik brit gelirlerie iligkilendirmektedir. Dederlemesi yapilacak bir z igin brit gelir
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carpani, degerleme konusu taginmazla ayni muhitte bulunan, benzer niteliklerde olan ve yakin zamanda
degerlemesi (fiyat tespit) yapimig diger tasinmazlann brit gelir ¢arpanlaninin aritmetik ortalamasi
alinarak hesaplanir. Yani degerlemede kullanilacak carpan, difer taginmaziara iliskin verilerden elde
edilen ortalama’ bir katsayidir. Kira ¢arpani miilkiin satilabilir degerinin aylik kira dederine béliinmesi ile
elde edilir. Bir gayrimenkultin briit gelir garpani yéntemiyle dederlemesinin yapilabilmesi igin, ortalama brtit
gelir carpaminin yani sira, o gayrimenkuliin ortalama yillik brit gelirinin de dogru bir bigimde

hesaplanmasi gerekmektedir.
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