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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sé6zlesme Tarihi : 20 Aralik 2022

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2022

Rapor Tarihi : 06 Ocak 2023

Raporun Tiirii: . Gayrimenkul Degerleme Raporu

Miisteri / Rapor No " 590 - 2022/4833

Kale Mahallesi, 19 Mayis Bulvari, Eski Tekel Binalari
Bulvar AVM

Ilkadim / ISTANBUL

Samsun ili, Ilkadim Ilcesi, Kale Mahallesi, 205 ada, 2-7-
8-9-10-11-12-13-14 parseller ile Ulugazi Mahallesi 374
ada, 32 parsel, 376 ada, 1 parsel, 377 ada, 5 parsel (Bkz.
Tapu Kayitlar)

“KTT-Kaltur, Turizm ve Ticaret Alan1” olarak belirlenen
alanda kalmaktadir. (Bkz. Imar Durumu)

Bu rapor, vyukarida adresi belirtilen Bulvar AVM
blinyesindeki 12 adet parsel ve Uzerindeki yapilarin
Torunlar GYO A.S.'ne ait Gst hakkinin kalan siresinin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. 1

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

imar Durumu

Raporun Konusu

BULVAR AVM OLARAK KULLANILAN 12 ADET PARSEL VE UZERINDEKI YAPILARIN
MEVCUT KALAN KULLANIM HAKKI SUREST (YAKLASIK 20 YIL) iTiBARIYLE TORUNLAR
GYO A.S.'NIN %40 HiSSESININ

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 148.600.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 175.348.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzalhdr. e-imzaldw.
Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

> Sermaye Piyasast Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslart Hakkinda Teblig (I11-62.3)
leri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi Degerleme Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2.BOLUM  SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI
SERMAYESI
TICARET SiciL NO

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU

: INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: izzettin Calislar Caddesi, Giillay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

:02125053576-77

: Bir Ucret veya s6zlesmeye dayal olarak yapilan gayrimenkul

danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri - NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

:04.10.2011
: 1.000.000,-TL
1792227

: 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2. MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

KAYITLI SERMAYE TAVANI
ODENMIS SERMAYESI
KURULUS TARIHI
FAALIYET KONUSU
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: Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

: Ruizgarlibahge Mah., Ozalp Cikmazi No: 4, 34805

Beykoz/istanbul

: (0216) 425 03 28 / (0216) 425 20 07

: 1.000.000.000,-TL
: 1.000.000.000,-TL
1 20.09.1996

: Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirm

ortakliklarina iliskin dizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
Sermaye  piyasasi  araglari,  gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyi
isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek (izere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48‘inci maddesinde siniri gizilen
faaliyetler cercevesinde olmak kaydi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig'nde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen bir
sermaye piyasas! kurumudur.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglnki pazar

degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yikimlGligian, 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 degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajl fiyattir. Bu tahmin, ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sOzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttirlmis veya azaltilmig bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yodnelik
herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimliligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlan karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve o0 zamana 6zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar dedisebileceginden,
tahmini deder baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundudgu kosullari baska bir tarihte dedil sadece dederleme tarihi
itibaniyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkldn olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gercgeklerine
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

pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
evcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satic
invest 5
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anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte iginde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, ciink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar dederi islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “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 yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir sire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina
gore degdisebilir. Burada tek kriter, varhgin yeterli sayida pazar katihmcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli slire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul dlgilerde 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, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiit bir ortamda dnceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullar altinda varliklarin el degdistirildigi diger
islemler igin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmig
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis
olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tarl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgi

pesinen kabul edilmistir.

- Alc ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. talebine istinaden, Samsun ili,
Ilkadim Ilcesi biinyesinde 12 adet parsel ve lizerindeki yapilarin “mevcut kalan kullanim
hakki sliresi (yaklasik 22 yil) itibariyle Torunlar GYO'nin %40 hissesinin” pazar dederinin
tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme
Kuruluslar Hakkinda Teblig (I11-62.3) hikimleri dogrultusunda hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporudur.

Tarafimiza muisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak gincel veya gelecede
doénuk hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuclarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan mulklerin yeri ve tiurl konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde higc kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE  RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1. GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
4.1.1. TAPU KAYITLARI

SAHIBI : Samsun Biyliksehir Belediyesi
UsT HAKKI . TTA Gayrimenkul Yatirnm Gelistirme ve Yénetim
SAHIBI ) A.S.
iLi : Samsun
ILCESI : Ilkadim
ANA Ust
SIRA . ; . Y0zOLCUMO | CiLT | HAKKI | YEVMIYE | TAPU
No | MAHALLESI | ADA | PARSEL | GAYRIENKULON () NG | SAHIFE NO TARiHi
NiTELIGI NO

30 yil siire ile 7.cilt
650. sayfadaki 205
1 KALE 205 2 Ada 2 Parsel 507,52 15 1422 14930 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(insaat) Hakki"

30 yil stire ile 11.cilt
1034. sayfadaki 205
2 KALE 205 7 Ada 7 Parsel 100 15 1431 1676 02.02.2011
tizerindeki "Ust
(insaat)Hakki"

30 yil stire ile 11.cilt
1035. sayfadaki 205
3 KALE 205 8 Ada 8 Parsel 2.532,90 15 1423 14930 | 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat)Hakki"

30 yil stire ile 13.cilt
1189. sayfadaki 205
4 KALE 205 9 Ada 9 Parsel 493,53 15 1424 14930 | 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat) Hakki"

30 yil stire ile 13.cilt
1190. sayfadaki 205
5 KALE 205 10 Ada 10 Parsel 3.549,87 15 1425 14930 | 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat)Hakki"

30 yil stire ile 13.cilt
1191. sayfadaki 205
6 KALE 205 11 Ada 11 Parsel 719,38 15 1426 14930 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat) Hakki"

30 yil surre ile 13.cilt
1192. sayfadaki 205
7 KALE 205 12 Ada 12 Parsel 1.301,34 15 1427 14930 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat) Hakki"

30 yil surre ile 13.cilt
1193. sayfadaki 205
8 KALE 205 13 Ada 13 Parsel 4.479,26 15 1428 14930 | 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat)Hakki"
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30 yil surre ile 13.cilt
1194. sayfadaki 205
9 KALE 205 14 Ada 14 Parsel 355,70 15 1429 14930 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat)Hakki"

30 yil stire ile 49.cilt
5111. sayfadaki 374
10 ULUGAZI 374 32 Ada 32 Parsel 1.352,43 49 5117 3645 06.03.2012
tizerindeki "Ust
(ingaat)Hakki"

30 yil siire ile 3.cilt
297. sayfadaki 376
11 ULUGAZI 376 1 Ada 1 Parsel 3.199,75 49 5080 14930 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat)Hakki"

30 yil siire ile 4.cilt
309. sayfadaki 377
12 ULUGAZI 377 5 Ada 5 Parsel 262 49 5081 14930 30.09.2010
tizerindeki "Ust
(ingaat)Hakki"

4.2. TAKYIDAT INCELEMESI

Tapu Kadastro Genel Midurliga Webtapu sistemi Uzerinden Torunlar Gayrimenkul
Yatirnm Ortakhdi A.S. yetkilileri tarafindan alinan ve rapor ekinde sunulan belgelere gére
tasinmazlar tzerinde asadida belirtilen notlarin bulundugu gértlmustur.

Tiim Gayrimenkullerin Ana Sayfalarinda Beyanlar Hanesinde:
e 5366 Sayil Kanun Geredi Belirlenen Yenileme Alani Icerisinde Kalmaktadir.
14.12.2006 tarih ve 14400 Yevmiye No.
e 1710 sayil kanun 8. Maddesi geredince eski eserdir. 27.11.1978 tarih ve 12147
Yevmiye No. (Not: 205 Ada 7 nolu parsel Gzerinde “1710 sayili kanunun 8. Maddesi

geredince eski eserdir” serhi yoktur.)

205 ada 2 parsel ve 205 ada 8 parsel Beyanlar Hanesinde:
e Didger (Konusu: tahsis amacinin degistirilmesi % yeralti otopark turizm kultar ve
ticaret merkezi olarak kullanilabilir.) Tarih: 08.09.2008 Sayi:1939 - 08.09.2008
tarih ve 14630 Yevmiye No. (Lehdar: Basbakanlik Ozellestirme Idaresi Baskanhg)

205 Ada, 2,8,9,10, 11,12, 13, 14 Parseller ile 376 Ada, 1 Parsel ve 377 Ada 5
Parselin irtifak Haklari Hanesinde:

o Daimi ve mistakil ve nitelikte olan “Ust Hakki” tescil edilmistir. Baslangic Tarihi:
30.09.2010, Sire: 30 yildir. Malik/Lehdar: TTA Gayrimenkul Yatirnm Gelistirme ve
Yonetim A.S. 30.09.2010 tarih ve 14930 yevmiye no.

205 Ada, 7 Parselin irtifak Haklari Hanesinde:

e Mustakil ve daimi nitelikte olan “Ust (insaat) Hakki” tescil edilmistir. Baslangic
Tarihi: 02.02.2011, Sdre: 30 vyildir. Malik/Lehdar: TTA Gayrimenkul Yatirim
Gelistirme ve Yonetim A.S. 02.02.2011 tarih ve 1676 yevmiye no.
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374 Ada, 32 Parselin irtifak Haklari Hanesinde:

e Mustakil ve daimi nitelikte olan “Ust (Insaat) Hakki” tescil edilmistir. Baslangic
Tarihi: 06.03.2012, Sire: 30 vyildir. Malik/Lehdar: TTA Gayrimenkul Yatirim
Gelistirme ve Yonetim A.S. 06.03.2012 tarih ve 3645 yevmiye no.

Dederleme konusu gayrimenkuller Gizerine TTA Gayrimenkul Yatirnm Gelistirme ve
Yonetim A.S. lehine tesis edilen st hakkinin tescil edildigi tapu ktttiga sayfalarinda (TTA
Gayrimenkul Yatirm Gelistirme ve Ydnetim A.S. nin Ust hakki Gzerinde) yer alan
takyidatlar:

Tim Tasinmazlarin Rehinler Hanesinde:

e Yap! Kredi Bankasi A.S. Lehine 45.000.000 TL bedelle, 1. derece ipotek serhi.
(16.06.2020 tarih ve 11167 yevmiye no ile)

4.2.1. TAKYIiDATLAR HAKKINDA GORUS

Rapora konu AVM'nin yer aldigi parseller lGzerindeki st hakki TTA Gayrimenkul
Yatinm Gelistirme ve Yonetim A.S. adina kayithdir. Torunlar GYO A.S., TTA Gayrimenkul
Yatinm Gelistirme ve Yénetim A.S.'ne % 40 oraninda istiraklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin, 22 C Maddesine gore “portfoylerine ancak lGzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin dederini dogrudan ve 6nemli 6lgide etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu
hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiklimleri saklidir” hilkm{ bulunmaktadir. 28 Mayis
2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan, Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi'nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere Iliskin Esaslar- 7. B&lim) 30.
Maddesinde “(1) Kat karsihdi ve hasilat paylasimi vyapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya disik bedel karsiligi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller (izerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar
Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin
Gzerinde bu amaglar disinda hicbir suretle ticlncu kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda degerlendirilir.” denilmektedir.
Tasinmazlarin takyidatlar agisindan gayrimenkul yatinm ortakhdi portféylinde yer

inda bir sakinca bulunmamaktadir.
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Sermaye Piyasasl Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi'nin, 28. Maddesinin “d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin
dederinin, istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az
%75'ini olusturdugu Turkiye'de kurulu sirketlere istirak edebilir.

S6z konusu tebligin 22'nci maddesinin “I” ve “n” bentlerine gére gayrimenkul yatirim
ortakliklari hicbir sirkette sermaye veya oy haklarinin %5’inden fazlasina sahip olamazlar.
Ortakhdin bu bent kapsamindaki yatirimlarinin toplami aktif toplaminin %10’unu asamaz.
Yatinm fonlarl paylan harig, borsalarda veya borsa disi teskilatlanmis piyasalarda islem
gérmeyen sermaye piyasasl araglarina yatinm yapamazlar, sermaye piyasasi araglarinin
alim satimlarinin Borsa kanaliyla yapilmasi zorunludur.

Ancak, ayni tebligin 28‘inci maddesinin 2. Fikrasina gére; bu madde kapsaminda
istiraklere yapilacak yatinmlarda bu Tebligin 22'nci maddesinin birinci fikrasinin (1) ve (n)
bentleri uygulanmaz.

Buna gore; tebligin 28‘inci maddesi kapsamindaki istiraklerde, borsalarda veya borsa
disi teskilatlanmis piyasalarda islem gormeyen sirketlere de yatinm yapma imkani taninmis
ve bu sirketlere yapilacak istiraklerde sermayelerinin ve oy haklarinin %5’ini ve aktif
toplamlarinin %10’unu asmalarina imkan taninmistir. Bu nedenle Sermaye Piyasasi Kurulu
mevzuati cercevesinde Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S.'nin TTA Gayrimenkul
Yatirim Gelistirme ve Yonetim A.S.’deki %40 oranindaki istirakinin, gayrimenkul yatirim
ortakligi portfoylinde yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Ancak, tebligin “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin dederinin,
istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini
olusturmasi” hususu gayrimenkul dederleme calismalarinin konusu disinda kaldigindan, bu
hikme uygunluk hususunda bir galisma gergeklestirilmemistir.

Tasinmazlar Uzerinde yer alan ipotekler ise Ust hakki sahibi TTA Gayrimenkul Yatirim
Gelistirme ve Yonetim A.S. tarafindan proje finansmani saglamak amaciyla kullanilan
kredilere istinaden tesis edilmis olup Torunlar GYO’'nun bu husustaki yazilari rapor ekinde
sunulmustur. 28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan,
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin, (Yatirmlara ve Faaliyetlere
Iliskin Esaslar- 7. Bélim) 30. Maddesinde “(1) Kat karsilifi ve hasilat paylasimi yapilan
projelerde, projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dlstk
bedel karsiligi ortaklik lehine Gst hakk tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortakhk portféylinde bulunan gayrimenkuller
Uzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mumkindir. Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi

sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini

a

ciyla portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis

ir. Portféydeki varliklarin tzerinde bu amaclar disinda higbir suretle Ggtincu kisiler
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lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettiriiemez ve baska herhangi bir
tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sodzlesmesinde yer verilmesi
zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci
maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Bu sebeple tasinmazin GYO portféylinde “Bina” basligi altinda yer almasinda tapu
takyidatlarn agisindan herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazlardan 205 Ada, 2, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14 nolu parseller, 376
Ada, 1 nolu parsel ile 377 Ada, 5 nolu Parselin list hakki TTA Gayrimenkul Yatirim Gelistirme
ve Yonetim A.S. lehine 30.09.2010 tarihi itibariyle 30 yil sireyledir. 205 ada, 7 nolu
parselin Gst hakki 02.02.2011 tarihi itibariyle 30 yildir.

374 ada, 32 nolu parselin st hakki 06.03.2012 tarihi itibariyle 30 yildir. Parsellerin
blyilk boliminin Ust hakkl 30.09.2010 tarihi itibariyle 30 yildir. Bir 6érnedi ekte sunulan
kira s6zlesmesine gore Ust hakki baslangici,” isletme ruhsatinin alinacadi tarihten itibaren”
ibaresi bulundugundan dederleme raporunda baslangic tarihi olarak 2012 yili dikkate

alinmistir.

4.2.2. GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI
HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA ILISKIN GORUS

Gayrimenkullerin Gzerindeki ipotekler harici kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.

Tasinmazlar Uzerinde yer alan ipotek ise proje finansmani saglamak amaciyla
kullanilan kredilere istinaden tesis edilmis olup ilgili bankanin bu husustaki yazisi rapor
ekinde sunulmustur.

28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayii Resmi Gazete'de yayinlanan, Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, (Yatirnmlara ve Faaliyetlere iliskin Esaslar-
7. Bolim) 30. Maddesinde “(1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya dislk bedel karsihgi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféytinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkundir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirnmlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar
Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin
Uzerinde bu amaglar disinda higbir suretle Giglinci kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Bu sebeple tasinmazin GYO portfoylinde “Bina” basligi altinda yer almasinda tapu

idatlari agisindan herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.
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4.3. ILGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Samsun Blyiksehir Belediyesi Imar Midirligi‘'nden alinan bilgiye gére rapora konu
parseller 23.06.2010 tasdik tarihli 1/1000 o6lgekli Tekel Sigara Fabrikasi Alani Koruma
Amacl Uygulama Imar Planina gére “KTT-Kiiltiir Turizm ve Ticaret” alaninda

kalmaktadir.

IMAR PLANI PAFTASI

Tasinmazlarin yer aldigi parsellerin igerisinde yer aldigi plana iliskin plan

notlarr;

- Yenileme Alani Sinin igerisinde Kultdr, Turizm ve Ticari kullanimlar yer alacak olup,
kullanimlarin yerleri ve miktari, Yenileme Avan Projesi ve Restorasyon Projesi ile
belirlenecektir.

- 205 adanin ortasindaki bos alan, peyzaj projesine gére Kamuya Acik Yesil Alan+Meydan
olarak, bu alanin altinda ise Kapali Otopark alani diizenlenecektir. Kapali Otopark igin kazi
islemleri Mlize Mldurligla denetiminde yapilacak olup, kazi sirasinda 2863 Sayili Kanun
kapsaminda kalan herhangi bir kalintiya ve buluntuya rastlanmasi halinde kazi islemleri
durdurularak, Mize Midirliga uzmanlarinca hazirlanacak rapor Samsun Kltlir ve Tabiat
Varliklarini Koruma Boélge Kurulu’na iletildikten sonra Bélge Kurulu'nun verecedi karar
dogrultusunda islem yapilacaktir.

05 ada 2, 8,9, 10, 11, 12, 13, 14 ve 377 ada 5 no.lu parsel siniri igerisinde bulunan

escilli yapilarin kontur ve gabarileri aynen korunacak olup, 205 adada Kapal
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Otoparktan vyaya cikisini saglayacak merdiven ve asansorler disinda ilave vyapi
yapilmayacaktir.

- Yenileme Alani Siniri igerisinde yer alan 376 ada 8 no.lu parseldeki yapiy! ve 10 no.lu
parseli, 374 ada 8, 24 ve 28 no.lu parsellerdeki yapilari kapsayan onanli imar plani
kararlarina (insaat emsali, yapi yaklasma mesafesi, yapi ylksekligi, gabariler, kullanim,
islev gibi) aynen uyulacaktir.

- Gazi Caddesi, Mevlevihane Caddesi, Orhaniye Sokak ve Sanat Sokadin belli bir kismi,
arag trafigine kapatilarak tarihi kent dokusuna hizmet edecek 6nemli bir yaya + servis
yolu aksi olarak dlizenlenecek, acil durumlarda itfaiye, cankurtaran vb. acil hizmet
araglarinin giiniin her saatinde ve servis araglarinin ise giiniin belli saatlerinde girebilecegdi
sekilde bu sokaklarda dlizenlemeler yapilacaktir.

- Bu plan ve plan notlarinda belirtiimeyen hususlarda 3194 sayili imar Kanunu ve ilgili
Yénetmelik Hikimleri, 2863 sayili “Kiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kanunu” ve Ilgili
Yénetmelik Hikiimleri ve Ilke Kararlar gecerlidir.

374 ada, 32 parsel icin alinmis 14.06.2011 tarihli SBB Meclis Karari'na gore;

Ilkadim ilgesi Belediye sinirlarinda, nazim imar plani F36b.22b ve Uygulama Iimar Plani
F36b.22b.1c paftasinda, Blylksehir Belediye Meclisinin 15.04.2011 gin ve 8/107 sayil
karari ve Kultar ve Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Kurulu Madurigi'nian 16.05.2011
glin ve 3083 sayili kararina uyun olarak kadastro ve milkiyet durumuna goére kullanim
kararlarinin yeniden diizenlenmesine iliskin 1/5000 élgekli Koruma Amach Nazim Imar
Plani degisikliginin ve 1/1000 odlcekli Koruma Amacgh Uygulama Imar Plani degisikliginin
ve plan agiklama raporu, 3194 sayili imar Yasasinin 8b, 5216 Sayili Yasa’nin 7b ve 2863

saylli yasasi uyarinca kabul edilmistir.

Plan Aciklama Raporu ise su sekildedir:

Mevcut koruma amacl imar planinda, parsel Gzerinde Kiltldr, Turizm ve Ticaret Alani
kullaniminda olan tescilli bina, otopark, yol ve Samsun Kiltir ve Tabiat Varliklarini
Koruma bdlge Kurulu Muadirlagla binasinin yer aldigi tescilli bina kullaniminda
bulunmaktadir.

Plan degisikligi ile parselin kullanim kararlar arasinda yer alan “otopark alani”
kaldinlarak, fiili durum dikkate alinacak sekilde kulttr, turizm ve ticaret alani kullaniminda
bulunan tescilli binanin bahgesi olarak dizenlenmistir. Ayni zamanda bdlge igerisinde eski
Tekel Binalarinin bulundugu alanda 3 kath otopark alani belirlendiginden, tescilli binalar
arasindaki acik otopark kullanimina gereksinim kalmamis olup bu kisma yapilasma hakki

verilmemigtir.

4.3.1. SON 3 YIL ICERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGISIKLIKLER

¢
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4.3.2. BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIiV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN iINCELEMELER

Rapor konusu tasinmazlarin Samsun Blylksehir Belediyesi arsivinde yer alan
dosyasindan temin edilen, blok isimleri ile birlikte yenileme amacgh dizenlenmis yapi
ruhsatlar ile tadilat yapi ruhsatlarinin tarih ve onay numaralari, tadilat ruhsatlarindaki
kullanim alanlari, kat adetleri ve yap! kullanma izin belgesi onay tarih ve numaralarini
gOsterir tablo verilmistir. Ayrica tasinmazin Samsun Blylksehir Belediyesi arsivinde yer
alan dosyasindaki 16.02.2012 onay tarihli restorasyon tadilat projeleri tim bloklar igin

incelenmistir.

Incelenen belgelere gére tasinmazlara ait yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin

belgelerinin 6zet bilgileri asagida tablo halinde sunulmustur.

YENILEME TADILAT | YoL | YoL YAPI KULLANMA
BLOK| RUHSATI RUHSATI | ALTI | USTU | KULLANIM | iziN BELGESi
ADI | TARiH VE TARIH VE | KAT | KAT |ALANI (m?) TARiH VE
NUMARASI | NUMARASI | ADED] | ADEDi NUMARASI
27.07.2010 - | 07.03.2012 -
A-B 5010/06 5015/06 3 3 29313 |31.10.2012 - 2012/08
27.07.2010 - | 07.03.2012 -
C-D 5010/08 5010/07 0 3 6755  |31.10.2012 - 2012/09
27.07.2010 - | 07.03.2012 -
E 5010/09 5015/09 0 5 983 27.01.2014 - 2014/02
05.09.2012 - | 06.06.2014 -
F 5019/19 5014/01 0 4 3055,48 13.06.2019 - 05
27.07.2010 - | 07.03.2012 -
G 5010/07 5015/08 0 3 861 28.08.2013 - 2013/03

4.3.3. YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER

Dederleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi

Hakkinda Kanun’a tabi olup, insaat slirecinde yapi denetimi Ayvansaray Mahallesi, Eylp

Sultan Bulvari, Demirci Sitesi, No:49/1 Eylip/istanbul adresinde faaliyet gésteren Aka 2

Yap! Denetim Hizmetleri Ltd. Sti. tarafindan gerceklestirilmistir.

4.3.4. ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Gayrimenkullere ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmaktadir.

4.3.5. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA
KAPSAMINDA YENIiDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISiKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BIiLGi

IMAR KANUNU'NUN 21.

MADDESI

Dederleme konusu gayrimenkulln iskan belgesi bulunmakta olup yeniden ruhsat

alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

4.3.6. MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN IZIN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

inves

t

2022/4833

lup yasal gerekliligi olan tim belgeleri mevcuttur.

Ilgili mevzuat uyarinca parsel (zerinde yer alan gayrimenkule iliskin tim izinler

4
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Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoylinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.

4.4. SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son (g yillik ddnemde gerceklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere

iliskin bilgi asadida belirtilmistir.

4.4.1. TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Yapilan incelemelerde son (g yillik dénemde tasinmazlarin tapu kaydina “Yapi Kredi
Bankas! A.S. Lehine 45.000.000 TL bedelle, 1. derece ipotek serhi. (16.06.2020 tarih ve
11167 yevmiye no ile)” eklendigi ve ayni tarihte asadidaki takyidatlarin ise terkin edildigi
tespit edilmistir.

205 Ada, 2, 7,8,9,10,11, 12, 13, 14 Parseller.ile 376 Ada, 1 Parsel ve 377 Ada
5 Parselin Rehinler Hanesinde:

e Yapi Kredi Bankasi A.S. Lehine 30.000.000 EURO bedelle, %17 dedisken faiz ile FBK
middetle 1.Derece Ipotek. 08.06.2011 tarih ve 8873 yevmiye no. Diisiinceler: A
Ilave ipotedin faiz orani dedisken olup, ayni mahalle 1422, 1424, 1425 1426, 1427,
1429, 1423,1428, 1431 sayfa ve Ulugazi Mahallesi 5081 ve 5080 sayfa ile
miisterektir.
374 Ada 32 Parselin Rehinler Hanesinde:

e Yap! Kredi Bankasi A.S. Lehine 5.000.000 EURO bedelle, %17 dedisken faiz ile FBK
miiddetle 1.Derece Ipotek. 25.04.2012 tarih ve 6766 yevmiye no.

Diisiinceler: A Ilave ipotedin faiz orani dediskendir.

4.4.2. HUKUKi DURUM iNCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithhk s6z konusu degildir.

4.5. YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi S6zlesmesi, Kat Karsihgi

Insaat Sézlesmesi ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Degerlemeye konu taginmazlar, Samsun ili, ilkadim Ilgesi, Kale Mahallesi, 19 Mayis
Bulvari, No:19 adresinde ve 12 adet farkli parsel Gzerinde konumlu Bulvar Yasam ve
Algveris Merkezi'dir.

100 yila yakin siire boyunca Tekel sigara fabrikasi ve mistemilati olarak hizmet veren
bir tesis iken 1994 senesinde fabrikanin kapatilmasi ile bir donem atil olarak beklemistir.
Bu nedenle kentsel bilinirligi gok yiuksek bir bélge ve yapilar btttinudur.

Samsun ilinin kent meydani olan Samsun Cumhuriyet Meydani'nda konumlu ve
Samsun ilinin iki ana ulasim arteri olan Atatirk ve 100.Y1l Bulvarlarini birbirine baglayan
19 Mayis Bulvari ile Orhaniye Sokak ve Mevlevihane Caddesi arasinda kalmaktadir. Ayrica
konu tasinmazlar arasindan, ticari faaliyetleri ve yaya trafigi cok yogun olan Gazi Caddesi
gecmektedir. Tasinmazlarin yakin cevresinde kamu binalari, okullar, zemin katlar diikkan,
normal katlari ofis olarak kullanilan is merkezleri, 2-3 yildizl oteller yer almaktadir.

Rapor konusu tesise benzer biyliklik ve nitelikte arsa liretmenin neredeyse imkansiz
oldugu ve son derece merkezi bir bolgede yer alan tasinmazlar, Cumhuriyet Meydani

Tramvay Istasyonu'na 275 m, Samsun Valiliji'ne 450 m, Samsun Blyiksehir Belediyesi'ne

700 m, Samsun Carsamba Uluslararasi Havaalani'na ise yaklasik 23 km. mesafededir.
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5.2. GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

Bulvar Yasam ve Alisveris Merkezi 1897-1994 vyillari arasinda Samsun Tekel Titdn
Fabrikasi ve Mlstemilati olarak kullanilan, 1994 sonrasinda atil olarak birakilan 2006
yiinda Bakanlar Kurulu Karan ile Yenileme Alani olarak ilan edilen ve milkiyeti
BlUyulksehir Belediyesine aktarilan binalarin 2009 yilinda ihale edilmesi ile restore
edilmis ve glinimiuzdeki faaliyetlerine baslamistir.

Samsun ili, Ilkadim ilgesi, Kale Mahallesi, 205 ada, 2, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14 nolu
parseller ve Ulugazi Mahallesi, 376 ada 1 parsel, 377 ada 4 parsel ve 374 ada 32 parsel
olmak Gzere toplam 12 parsel lizerine kuruludur.

205 ada timu ile degerleme kapsaminda yer almakta olup ada icindeki 9 ve 13
parseller Gzerinde yapilar yer almaktadir. Ada dahilindeki diger parseller tizeri bostur
ve acik alan olarak dizenlenmistir. Ayrica 376 ada 1 parsel, 377 ada 4 parsel ve 374
ada 32 parsellerin her biri tizerinde yapilar mevcuttur.

Alisveris Merkezi binyesinde bulunan yapilar A, B, C, D, E, F ve G Blok olarak
ruhsatlandiriimistir.

Binalar yigma ve betonarme tarzda insa edilmis iken yapilan restorasyon ile gelik
konstriksiyon ile guglendirilmistir.

Acik alanlar peyzaj projesine gore, kamuya acgik yesil alanlar ve meydan olarak
dizenlenmigtir.

Binalarin dis cepheleri boyali gatilar kiremit kaplidir.

Tum bloklarda zeminler kullanici tercihlerine, isletme konseptlerine ve ihtiyaca goére
lamine, mozaik, seramik, mermer vb. farkli déseme malzemeleri ile désenmistir.
Duvarlar ve tavanlar da yine tercihlere ve ihtiyaca goére farkl dekore edilmistir.

Tum kapi ve pencereler ahsap dogramadir.

Tum kapali alanlarda isitma ve sogutma kiracilar tarafindan ferdi olarak elektrikli klima
ile saglanmaktadir.

Otomasyona bagh yangin alarmi ve séndiirme sistemleri mevcuttur.

Binalarin blok isimlerine gore yer aldiklari ada/parsel, kat adetleri ve toplam brit yapi

alanlarini gosteren tablo asadidadir.

=i | KULLANIM
BLOK > YOL ALTI | YOL USTU
ADI YER ALDIGI ADA/PARSEL | \ AT ADEDT | KAT ADEDI A(';‘ﬂ“)l
A-B? 205/13 3 3 29.313
C-D 376/1 0 3 6.755
E 377/5 0 5 983
F 374/32 0 4 3.055,48
G 205/9 0 3 861
e n alanin 20.000 m? otopark alan1 degerleme kapsami digindadir.
invest 18
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5.3. DEGERLEME iSLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katilimcinin bakis acisindan, bir varliktan en yliksek dederin elde edilecegdi
kullanimdir.” seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-5. Maddesi’'nde ise “En verimli
ve en iyi kullanim belirlenirken:

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini dederlendirmek igin,
katimcilar tarafindan makul olarak gorilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlar yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligi,

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varligin alternatif kullanima
donltstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecegi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Gretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu ve bulundugu bolgenin gelisim potansiyeli dikkate alindiginda mevcut AVM

kullaniminin devam etmesi gerektiginin en uygun strateji oldugu géris ve kanaatindeyiz.
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6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

6.1. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da 6nemli
Olglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 doneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi dislsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektérii canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektoériinde blylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisitl arz, fiyatlan
hizla yukan cekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir sirece girmistir. 2007 yilinda Turkiye icin ig
siyasetin adir bastigi ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektorind
durgunlastirdigi gozlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ic siyasette yasanan sikintilar, dinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise diinya ekonomi piyasalari ¢ok ciddi calkantilar gecirmistir.
Yikilmaz diye dastnulen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukca talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatirm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektor ve llkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye’de parlak bir yil
olmamistir. Iiginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri acisindan finansmanda segici
olunan yillardir. Finans kurumlari son dénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektoéri lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan yerli
yatirimcilarin gayrimenkul portféyl edinmeye calistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillari arasinda ise faizlerin disuk seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumbhuriyet
tarihinin en duslk seviyesi olan %5 oranina kadar dismustir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yo6enldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin slrekli arttigi bir donem
olmustur.

2014 yihindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler 1siginda Tlrkiye ekonomisinde de duraganlk baslamis, ancak tlkedeki
gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktér olmak

Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir énceki yila gére daha ylksek sayida

esmistir.
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Yiksek satis oranlarina ragmen olusan yliksek konut stodu ile birlikte 2018 yih
basinda gercgeklesen doviz haraketlilii Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektoriinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin gok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yih ve 2020 yili ilk ceyredi de da 2018 yili boyunca siiren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise Ozellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha ytksek bedellerle
talep gordiigu ve hatta piyasada olusan ylksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandigi bir donem olmustur.

Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her dénemde ihtiyaca yonelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bolgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dizeyde olacadi kabullyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacadi
disindlebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan disislerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki disik faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
gorilmuisse de 2020 yilinin kalan déneminde ve 2021 yili ilk 2 ceyredinde stabil kaldigi ve
sonrasinda ise doviz kurunda yasanan artislarin insaat maliyetlerine yansimasi ile birlikte
gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin (zerinde artis gosterdigi
gorilmuastlr. Turkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa slirede %60-70’lere varan
artislar yasanmis ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin Gzerinde pazarlanmaya
baslanmistir.

2022 yihinin ilk aylarinda global krizler ve savaslar sebebiyle ekonomideki belirsizlikler
artmis ve COVID pandemisi etkileri de siirmektedir. Global dlgekteki bu olaylarin petrol ve
altin gibi emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile ekonomideki belirsizlik dizeyi daha
cok artmis ve artan insaat maliyetleri gibi nedenlerle de gayrimenkuller igin istenen fiyatlar
yukselmis piyasada vyiksek fiyatlh gayrimenkuller pazarda kalmis ve piyasa
durgunlasmistir.

Ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2023 yilinda da daha
¢ok nakit parasi olan yerli ve yabanci yatirimcilarin gayrimenkil portfoyd edinmeye

calisacagi bir donem olacagi 6ngorilmektedir.

6.2. TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:
e FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artirrm strecine girmesi,

bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
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e Tlrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirnmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,

e Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,

e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,

e Konut aliminda devlet destegdi gibi tesvik amaciyla alinan 6nlemler,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

6.3. BOLGE ANALIZI
6.3.1. SAMSUN iLi

Samsun, yer aldigi Karadeniz Boélgesinin egitim, saglik, sanayi, ticaret, ulasim ve
ekonomi acilarindan en gelismis sehridir. Kuzeyinde Karadeniz, dogusunda Ordu,
guneyinde Tokat ve Amasya, batisinda ise Corum ve Sinop illeri ile c¢evrilidir. Samsun
kalkinmada birinci derecede o&ncelikli yoérelerden olup "Karadeniz'in Baskenti" ve
"Atatiirk'iin Sehri" olarak tanitiimaktadir. Karayollariyla Karadeniz Bélgesi'ni i¢ Anadolu
Bolgesi ve Dogu Anadolu Bolgesi'ne baglayan Samsun ayni zamanda bir liman sehridir ve
genis hinterlandi ile bir lojistik merkezidir. Ayrica Carsamba ilcesinde uluslararasi havaalani
bulunmaktadir.

Yuz6lgimt 1.055 km?’dir.2016 yili itibariyle nifusu 1.295.927'dir.

Kentin ekonomisi bliylk oranda tarima, sanayi ve turizme dayahdir. Tarkiye'nin en
blylk akarsularindan olan Kizilirmak ve Yesilirmak il sinirlarindan denize dékiilmekte olup,
Ulkenin en verimli ovalarindan olan Bafra ve Carsamba ovalarini barinmaktadir. Samsun
ilinde 5 adet organize sanayi bélgesi bulmaktadir. Son yillarda yapilan turizm yatirnmlan ile
ilde 5 yildizh konaklama tesisleri, uluslararasi organizasyonlara ev sahipligi yapabilecek

spor tesisleri, sahil seridi dlizenlemeleri gibi projeler kentin turizm giiciinG arttirmaktadir.

6.3.2. ILKADIM iLCESI

Turkiye Cumhuriyeti'nin kurulusu ile tamamlanan kurtulus micadelesinin basladigi
kent olan Samsun sehrinde milli miicadelenin basladidi ilge Ilkadim ilgesidir. Atatiirk'iin 19
Mayis 1919'da ayak bastigi ilge, adini kurtulus micadelesinin ilk adiminin atildigi bolge
olmasi itibariyle almaktadir.

GuUnumlzde batisinda Atakum, dogusunda Canik, glineyinde Kavak ilgeleri ve
kuzeyde ise Karadeniz yer almaktadir. Kirtiin ve Mert Irmaklarn arasinda kuzeyden glineye

uzgnan bir bélgede kuruludur.
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Daha o6nceleri Samsun ilinin merkez ilcesi olarak bilinen Ilkadim, “Biyiksehir
Belediyesi Sinirlar Igerisinde Ilce Kurulmasi hakkindaki 22.03.2008 tarih ve 5747 sayili
Kanun” ile Gazi ve Yesilkent ilk kademe belediyeleri tlizel kisiliklerinin kaldirnlarak
mahalleleri ile birlikte, Ilkadim Ilk Kademe Belediyesine katilmasi ile 30.06.2008 tarihinde
ilce statlisiine kavusmustur.

Tamamina yakini kentli olmak Gzere ilge nifusu 2016 verilerine gére 325.666'dIr.

Samsun Limani ilge sinirlarinda yer almakta olup, Karadeniz bélgesinin i¢ Anadolu
bolgesi ile irtibatini saglayan devlet yolu ilge sinirlarinda baslamaktadir. Carsamba

uluslararasi havaalanina ise yaklasik 20-30 km. mesafededir.

6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Merkezi konumu,

e Ulasim imkanlarinin rahathdi,

e Benzer ozellikte proje gelistirmek igin gerekli arsa Uretiminin imkansiz oldugu
bir bdlgede yer almasi,

e Merkezi is alanlarina yakin ve ana ulagim arterlerinin kesisme noktasinda yer
almasi,

e Samsun’un ilk AVM'lerinden biri olmasi,

e Mdugsteri celbi ve reklam kabiliyeti,

e Marka degeri,

e Arac ve 6zellikle yaya trafiginin cok yogun olmasi,

e Tamamlanmis alt yapi,

o Insai kalitesinin yiiksek olmasi,

e Iskanli olmasi,

e Tarihi dokusunun korunmasi ve yeni kullanim fonksiyonu ile Ulke genelinde
benzer bir proje olmamasi.

Olumsuz etkenler:

e Son zamanlarda Ulkemiz ve diinyanin igerisinde bulundudgu covid-19 salgini
nedeni ile AVM’lere talebin azalmis olmasi (gecici etken),

e Piazza AVM'nin kapasite olarak 6n plana cikmasi ile kentte sektorde yarattigi
etki,

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5. EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tirkiye Dederleme Uzmanlari Birligi'nin yayinladidi
Uluslararasi Dederleme Standartlar hiklimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni

vexpa karsilastirilabilir (benzer) varliklar segilmistir.
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Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bolgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkullerin verileri asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Arsa Emsalleri;

1. Samsun’un ticari potansiyeli yliksek bolgesinde ve Cumhuriyet Caddesi ile 4. Sokak
kesisiminde yer alan Ozel Saglik Tesis Alani (Bitisik Nizam, 4 ve 6 Kat) imarl ve
269,41 m2 ylzolgimi blylkligline sahip 675 ada 17 nolu parsel 5.750.000,-TL
bedelle satiliktir. (Emlakgi / 0 541 962 91 32)

2. Rapor konusu tasinmaza yakin sayilabilecek konumda ancak sehir merkezine ve
ticari potansiyeli ylksek bdlgeye uzak olan Fevzi Cakmak Mahallesi sinirlarindaki
Gazi Ethem Pasa Bulvari ile Cankaya Sokak kesisiminde yer alan 1045 ada 10 parsel
nolu Konut Alani (Blok Nizam, 5 Kat) imarli 429 m2 yuzolgimU buyutkligine sahip
parsel 7.450.000,-TL bedelle satiliktir. (Emlakgi / 0 532 437 10 07)

3. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda sehir merkezine ve ticari potansiyeli yiksek
boélgeye yakin konumda, Kale Mahallesi sinirlarindaki 7312 ada 4 parsel nolu Ticaret
Alani (Bitisik Nizam, 8 Kat) imarli 284,67 m2 y(izélcim buyUtkligine sahip yaklasik
%30 yola terki bulunan parsel 14.800.000,-TL bedelle satiliktir. Emsalin uzun siredir
satilik olmasi sebebiyle %40 pazarlik payi distlmdastir. (Emlakgl / 0 555 964 68 44)

4. Rapor konusu tasinmaza yakin konumda sehir merkezine ve ticari potansiyeli yiksek
bolgede, Ciftlik Mahallesi sinirlarindaki Divitcioglu Caddesi lzerinde 514 ada 63
parsel nolu Konut + Ticaret Alani (Bitisik Nizam, 5 Kat) imarh 555,65 m2 yizolgimu
blylklGgline sahip parselin 137 m?2 ylzoélgimine tekabil eden hissesi 2.500.000,-
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1. GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkulin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanilir.

Bu yoOntemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin
kullanilabilirligine gore degismektedir. Pazar dederi tahminleri icin secilen her tir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donisturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi,
varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklagsiminin ¢gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkli degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, 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 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goOsterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhidin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde maliyet
yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi kullanilmistir. Maliyet yaklasiminda arsa

dederlerinin tespitinde ise pazar yaklasimi kullaniimistir.
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8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi
8.1. PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZI

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Bu yontemde tasinmaz ile benzer alan ve kullanim 6zelliklerine sahip satilik veya kiralik

gayrimenkul bulunamadigindan bu yontemin kullanilmasi mimkin olmamistir.

8.2. MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu yontemde asagidaki bilesenler 3 dikkate alinmistir.

a. Arsa irtifak hakki (20 yillhik) degeri

b. Arsalar Gzerindeki insai yatirirmin dederi

8.2.1. PARSELLERIN VE iRTiFAK HAKKININ DEGER ANALIZi

Parselin deder tespitinde Pazar Yaklasimi yonteminden istifade edilmistir. Bu yontemde,
yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar
dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu
gayrimenkul/gayrimenkuller icin m2 birim dederi belirlenmektedir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve buylklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Parselin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsilastiriimasi ve uyumlastiriimasi

yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon, blyuklik, imar

enler, arsa ve ingai yatirimlarin ayr1 ayri satisina esas aliabilecek degerler anlaminda olmayip taginmazin toplam
n olusumuna 151k tutmak tizere verilmis fiktif biiyiikliiklerdir.
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durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir.
DePuan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Parsellerin pazar degerinin tespitine iliskin karsilastirma analizi asagidaki sekilde

yapilmistir.
Emsal No 1 2 3 4
Yiizélglimii Biiyiiltigii (m?) 269 429 285 137
istenen Fiyat (TL) 5.750.000 7.450.000 | 14.800.000 | 2.500.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 5.462.500 6.705.000 | 8.880.000 | 2.250.000
Birim Deger (TL/m?2) 20.276 15.629 31.158 16.423
Konum Diizeltmesi (%) 5% 40% 0% 40%
Alan Diizeltmesi (%) -15% -15% -15% -20%
Yapilagsma Hakki Diizeltmesi (%) 30% 30% 10% 30%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 20% 55% -5% 50%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 24.331 24.225 29.600 24.635
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 25.698

Yukarida sunulan emsal analiz tablosuna goére parsellerin ortalama m2 birim dedgeri igin
25.698,-TL/m?2 birim deder hesaplanmistir. Parselin kalan irtifak hakkina iliskin birim
dederi # ise (25.698,-TL/m2 x 2/3) 17.132,-TL olarak esas alinmis ve kalan irtifak hakki
sliresine iliskin deder asadidaki gibi hesaplanmistir.

Parsellerin toplam irtifak hakk: degeri:

18.853,70 m2 x 17.132,-TL/m?2 = 323.000.000,-TL mertebesindedir.
(Bu deger 49 yillik kullanim hakkina tekabil etmektedir.)

Yilhik bedel:

323.000.000,-TL + 49 yiIl = 6.592.000,-TL/yil'dir.

Arsalarin kalan yaklasik 20 yillik degeri ise,
6.592.000,-TL/yil x 20 yil = (131.840.000) 131.850.000,-TL olarak belirlenmistir.
Bu bedel taraflarin tiim yiikiimliiliiklerini yerine getirecegi ve isletmenin

irtifak hakki siiresinin sonuna kadar siirdiilecegi kabuliine dayahlidir.

8.2.2. INSAI YATIRIMLARIN DEGERI

Parsel Uzerinde yukarida Ozellikleri belirtiimis olan AVM vyapisi insa edilmis olup
tamamlanmis ve kullanilir haldedir. Insaat yatirimlarinin dederlendirmeye esas m2 birim
bedelleri binanin yapilis tarzi ve nitelikleri ile birlikte halihazir durumu dikkate alinarak
saptanmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 2022/3 yili m2 birim maliyet listesine gore yap!i sinifi
V-A olan yapilarin m2 birim maliyeti 7.700,-TL'dir. Bu rakam 2022 yili Eylil ayi itibariyle

hesaplanmis ve agiklanmis olup TUIK verilerine gére insaat maliyetleri 2022 Aralik ayinda

ifak hakki degerinde 1/3 ¢iplak miilkiyet, 2/3 kullanim hakki degeri olarak kabul edilmistir. Yan1 sira emsal
inde belirlenen tam miilkiyet birim degeri 49 yillik kullanim hakkina tekabiil ettigi kabul edilerek
larin 30 y1llik Gist hakk siirelerine indirgenmistir.
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ortalama %15 mertebesinde artmistir. Bu sebeple insaat maaliyeti (7.700,-TL x 1,15) =
8.855,-TL/m?2 olarak esas alinmistir. Ayrica mevcut yapilarin kalitesi, kullanim fonksiyonu
ve bu gibi binalarin mevcut piyasada daha yliksek bedellere mal oldugu kanaatiyle bina
insaat giderleri rapora konu AVM yapisinin durumu da dikkate alinarak, bu ekstra maliyetler
tabloda ek maliyetler bashgi altinda maliyet tablosuna eklenmis, bu kalemlerin olusturdugu
toplam insaat maliyeti dikkate alinarak diger proje giderleri yine asagidaki tablodaki oran
ve kalemlerin ylzdesel dagilimi seklinde maliyete ilave edilmistir.

2012 yilinda tamamlanan yapinin toplam émri 50 yil olarak esas alinmak suretiyle
eskime orani her yil igin %2 olarak kabul edilmis ve 11 yil igin amortisman orani %22
olarak hesap edilmistir. Yapinin giincel maliyet dederi genel insaat maliyetinden bu
amortisman orani ¢gikarilarak hesaplanmistir. Tum bu kabullerden hareketle tasinmaz igin

hesaplanan yatinm maliyeti asagidaki gibidir.

T
FONKSiYON ALAN (m?) M;“Lisé'::'\("m MALIYET (TL)

AVM 21.339,00 8.855 188.956.845
Diger Maliyet Kalemleri

Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,00% - 3.779.137

Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri 3,50% - 6.613.490

Yatirimci Sabit Giderleri 1,00% - 1.889.568

Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 1,50% - 2.834.353

Miiteahhit Ucreti 15,00% - 28.343.527

Ek Maliyetler 20,00% - 47.237.211

TOPLAM iNSAAT MALIYETI 279.654.131

22,00% | - 61.523.908

. o (218.130.222)

AMORTISMAN SONRASI INSAI DEGER (TL) 218.150.000

8.2.3. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle rapora
konu parselin kalan irtifak hakki siresinin 49 yila olan oranida dikkate alinarak m2 birim
dederi takdir edilmis ve ylzOlgimi blUyukligu (arsa payi) ile garpilarak pazar dederleri
hesaplanmis ve 8.2.2 Insai Yatinmlarin Degeri bélimiinde hesaplanan ingaat maliyeti ile
toplanarak tasinmazin toplam dederi hesaplanmistir.

Buna gore arsalarin kalan irtifak hakki siresi dogrultusunda fiktif dederi ile AVM'nin
insai yatirimlarinin toplam dederi ile Torunlar GYO A.S.'nin %40 hissesinin degeri asagidaki

tabloda gdsterilmistir.

PARSELLERIN KALAN iNSAI YATIRIM | YUVARLATILMIS TORUNLAR GYO A.S.
TASINMAZIN iRTIFAK HAKKI MALIVET DEGERi | TOPLAM DEGER HiSSESINE (%40)
TANIMI SURESI iTIBARIYLE (1) (1) TEKEBUL EDEN
DEGERI (TL) TOPLAM DEGER (TL)
SAMSUN 131.850.000 218.150.000 | 350.000.000 140.000.000
LKAR AVM
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8.3. GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donulstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagsiminda varhdin degeri, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akigslarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkui
degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢cok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinki degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asagdida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi INA yénteminde, tahmini nakit akislar
dedgerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglnki dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun émiirli veya sonsuz émiurli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhigin kesin tahmin siresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi icerebilir.
Diger durumlarda, varhigin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazh dederleme yayginlkla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklagsimi” denilen ve gayrmenkulin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkultn belli
bir sire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan buglinkli dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu galisma AVM icin indirgenmis nakit akimlari yéntemi kullaniimistir.

AVM ve dider kira getirisi sagayan unsurlarin gelecek yillarda tretecedi serbest nakit
akimlarinin buginkl dederlerinin toplamina esit olacadl esasina dayali olarak belirli bir
projeksiyonunu kapsar bigcimde uygulanmigtir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdérin ve
isletmenin/gayrimenkulln tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline
indirgenmis ve gayrimenkuliin buglinkl dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yéntemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) dederi ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje sliresi boyunca
gergeklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
dederlemeye konu hissenin hasilat Gizerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkulln

dederi tespit edilmistir.
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Varsayimlar:
Gelir Dagilimi (2022 yili ve sonrasi):

Kira Gelirleri

GYO yetkililerinden temin edilen bilgilere gére alisveris merkezi biinyesinde 12 ayda
gerceklesen veriler asagidaki tablodaki gibi esas alinmistir. Mevcut durumda doluluk orani
%93,3 olarak belirtilmis olup gergeklesen kira tutarlari bu orana bdllinerek toplam
potansiyel (tam dolu olmasi halindeki) gelir miktari da hesaplanmistir.

2022 Yili Toplam o
GELIRLER (TL) Gergeklesen ve Tahmini Y0100 doluluk
. . orani itibariyle
Yilsonu Geliri
SABIT KIRALAMA GELIRLERI 28.715.472 30.777.569
DIGER KiRALAMA GELIRLERI 8.934.793 9.576.413
DIGER GELIRLER 433.311 464.428
TOPLAM 38.083.576 40.818.409

Kira gelirlerinin 2023 yili igin GYO yetkililerinden alinan bilgiler dogrultusunda %35
artacagi 6ngoralmastir. Sonraki yillarda ise 2024 yil igin %20, 2025 yil igin %15, sonrasi
icin ise %10 artis olacadi kabul edilmistir.

Gelirlere, IVSC (Uluslararasi Dederleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemigtir.

Gider Oranlari (2022 yili ve sonrasi) :
GYO yetkililerinden alinan 2022 yili 12 ayhk gider toplami 7.622.516 TL olarak alinmis,

2023 vyih icin toplam giderin ise yaklasik %30 artisla gerceklesecedi, 2024 yih icin %20,

2025 yili icin %15 ve sonrasi icin ise %50 olacadi tahmin edilmistir.

iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (llke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler izerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin g6z 6nline alinmasi icin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar tizerindeki getirilerin gbstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2019-2022 vyillari
arasinda yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %15

civarinda oldugu hesaplanmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve yodnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, stz
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha distk likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkulin piyasada bulunma stliresine ve o slire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile o&lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (yonetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %7 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise
%715 Risksiz Getiri Oran + %7 Risk Primi = %20 olarak yapilmistir.

Yukaridaki faktorlere gére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %22 olarak

kabul edilmistir.

Reel Uc Biiyiime Orani:
Reel ug biyime orani 0 olarak alinmistir.

Kapitalizasyon Orani:
Kapitalizasyon Orani sektoériin ve piyasanin sartlari dogrultusunda %9 olarak kabul

edilmistir.

Ulasilan Sonug:

Yukaridaki varsayimlar altinda dizenlenen ve sonuclari ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlari tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazin buglinkii finansal dederi
371.400.000,-TL ; Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.'nin %40 hissesinin dderi
ise 148.600.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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TEMEL BILGILER

VARSAYIMLAR

GELIR

GIDER

Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

SAMSUN BULVAR AVM / iINDIRGENMIiS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Tasinmaz Bilgisi (Ada/Parsel) Bkz. Tapu Kaydi
Adi / Niteligi Samsun Bulvar AVM
Yilhk Gergeklesen Sabit Kiralama Geliri (TL) 28.715.472
Yillik Gergeklesen Diger Kiralama Geliri (TL) 8.934.793
Yillik Gergeklegen Diger Gelirler (TL) 464.428
Yillik Gerceklesen Toplam Gider (TL) 7.622.516
Doluluk Orani (31.12.2020 itibariyle) 93,30%
Kapitalizasyon Orani 9,00%
Reel Ug Bilyiime Orani 0,00%
Risksiz Getiri Orani 15,00%
Risk Primi 7,00%
Nominal iskonto Orani 22,00%
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akim1) 0,00%

1.01.2023 1.07.2023 1.07.2024 1.07.2025 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030
Yilhk Sabit Kiralama Geliri (TL) 30.777.569 41.549.718 49.859.662 57.338.611 63.072.472 69.379.720 76.317.692 83.949.461 92.344.407
Yilhk Diger Kiralama Gelirleri (TL) 9.576.413 12.928.157 15.513.788 17.840.857 19.624.942 21.587.437 23.746.180 26.120.798 28.732.878
Yillik Diger Gelirler (TL) 497.779 672.001 806.402 927.362 1.020.098 1.122.108 1.234.319 1.357.751 1.493.526
Doluluk Orani 93,30% 95,00% 95,00% 95,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00%
Kira Artig Orani - 35% 20% 15% 10% 10% 10% 10% 10%
Sabit Kira Destek iskonto Orani 14,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Kira Destek Miktar (TL) 4.308.860 2.077.486 2.492.983 2.866.931 3.153.624 3.468.986 3.815.885 4.197.473 4.617.220
Yilhk Toplam Briit Gelir (TL) 36.542.901 53.072.391 63.686.869 73.239.899 80.563.889 88.620.278 97.482.306 107.230.537 117.953.590
Yilik AVM Gideri (TL) 7.622.516 9.909.271 11.891.125 13.674.794 15.042.273 16.546.500 18.201.150 20.021.265 22.023.392
Yillik Yenileme Gideri (TL) 548.144 796.086 955.303 1.098.598 1.208.458 1.329.304 1.462.235 1.608.458 1.769.304
Gider Artig Orani - 30% 20% 15% 10% 10% 10% 10% 10%
Yilhk Toplam Gider (TL) 8.170.660 10.705.357 12.846.428 14.773.392 16.250.731 17.875.805 19.663.385 21.629.724 23.792.696
Yillik Briit Gelir (TL) 0 50.418.771 60.502.526 69.577.904 78.146.973 85.961.670 94.557.837 104.013.621 114.414.983
Yillik Toplam Gider (TL) 0 10.705.357 12.846.428 14.773.392 16.250.731 17.875.805 19.663.385 21.629.724 23.792.696
Yilhk Net Gelir (TL) 0 39.713.415 47.656.098 54.804.512 61.896.241 68.085.865 74.894.452 82.383.897 90.622.287
Uc Deger
Serbest Nakit Akimi 0 ¥ 39.713.415 47.656.098 54.804.512 61.896.241 68.085.865 74.894.452 82.383.897 90.622.287
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

1.07.2031 1.07.2032 1.07.2033 1.07.2034 1.07.2035 1.07.2036 1.07.2037 1.07.2038 1.07.2039 1.07.2040 1.07.2041 15.04.2042
101.578.848 111.736.732 122.910.406 135.201.446 148.721.591 163.593.750 179.953.125 197.948.437 217.743.281 239.517.609 263.469.370 289.816.307
31.606.166 34.766.783 38.243.461 42.067.807 46.274.588 50.902.046 55.992.251 61.591.476 67.750.624 74.525.686 81.978.255 90.176.080
1.642.878 1.807.166 1.987.883 2.186.671 2.405.338 2.645.872 2.910.459 3.201.505 3.521.656 3.873.821 4.261.203 4.687.324
97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00% 97,00%
10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
5.078.942 5.586.837 6.145.520 6.760.072 7.436.080 8.179.687 8.997.656 9.897.422 10.887.164 11.975.880 13.173.468 14.490.815
129.748.950 142.723.844 156.996.229 172.695.852 189.965.437 208.961.981 229.858.179 252.843.997 278.128.396 305.941.236 336.535.360 370.188.895
23.124.562 24.280.790 25.494.829 26.769.571 28.108.049 29.513.452 30.989.124 32.538.580 34.165.509 35.873.785 37.667.474 39.550.848
1.946.234 2.140.858 2.354.943 2.590.438 2.849.482 3.134.430 3.447.873 3.792.660 4.171.926 4.589.119 5.048.030 5.552.833
50/0 50/0 50/0 50/0 50/0 50/0 50/0 50/0 50/0 50/0 50/0 50/0
25.070.796 26.421.647 27.849.773 29.360.008 30.957.531 32.647.881 34.436.997 36.331.240 38.337.435 40.462.903 42.715.505 45.103.681
125.856.481 138.442.129 152.286.342 167.514.976 184.266.474 202.693.121 222.962.433 245.258.677 269.784.544 296.762.999 326.439.299 359.083.229
25.070.796 26.421.647 27.849.773 29.360.008 30.957.531 32.647.881 34.436.997 36.331.240 38.337.435 40.462.903 42.715.505 45.103.681
100.785.685 112.020.482 124.436.569 138.154.968 153.308.943 170.045.240 188.525.437 208.927.436 231.447.109 256.300.095 283.723.794 313.979.547
100.785.685 112.020.482 124.436.569 138.154.968 153.308.943 170.045.240 188.525.437 208.927.436 231.447.109 256.300.095 283.723.794 313.979.547
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 371.400.000
Torunlar GYO Hissesi'nin Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 148.600.000

NOT: Isletme siiresi 30.09.2042 tarihinde bitecedinden 2042 yilindaki faaliyet 9 ay ile sinirli olacagindan indirgeme tarihi isletme siiresinin

ortasi olan 15.04.2022 olarak esas alinmistir. Isletme siiresi sonuna herhangi bir u¢ deder eklenmemistir.

invest
2022/4833

33



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

8.4. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

Kullanilan yéntemlere gére Torunlar GYO A.S. hissesine tekabil eden pazar dederleri

asagdida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 140.000.000 TL
Gelir Yakasimi 148.600.000 TL

Uyumlastirilmis Deger 120.400.000 TL

Farkli yontemlerle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3te “Bir varlida iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir ydontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Segim
slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin gigli ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklagimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti” Ve yani sira
UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate
alindiginda, oOzellikle tek bir yéntemin dodruluguna ve glvenilirligine ylksek seviyede
itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin
birden fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin
gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da g6z éninde bulundurmasi gerekli gorilmekte
olup, 6zellikle tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali
veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gérilip kullanilabilir.
Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farklh yaklasim veya yontemlere dayall
deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima siirecinin degerlemeyi
gercgeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” Denilmektedir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya gikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagh

olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her dénemde kendi

icinde daha tutarli bir denge tasimasindan hareketle nihai deger olarak mevcut pazarda
Ki

getirisi ile ifade edilen ekonomik buyukligliine sahip AVM ve diger unsurlari igin ise
’daslml ile bulunan dederin alinmasi uygun gortlmustir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Buna gbre rapor konusu AVM biinyesindeki Torunlar GYO A.S. payinin (%40) pazar
degeri 148.600.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.4.1. BOS ARAZI VE GELISTIRILMIS PROJE DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN

VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

NEDEN

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

AVM bagimsiz bolimlerden olusmasina ragmen miusterek ya da bolinmis kisimlari

bulunmamakta olup bir batin olarak kullanilmaktadir.

8.4.4. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMi iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Haslilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

8.4.5. KiRA DEGERI ANALIiZi VE KULLANILAN VERILER

INA tablosunda da gériilece§i lizere Samsun Bulvar AVM’nin 2023 yil igin éngériilen
artis orani itibariyle ve %100 doluluk oranina gore 2023 yil kira gelirinin 53.072.391 TL
mertebesinde olacagdi tahmin edilmistir. AVM'nin doluluk orani %95 olarak 6ngo6rilmus olup
2023 yili kira getirisi yaklasik 50.418.771 TL olarak hesaplanmistir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SON UC YIL
ICERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (g

yil icerisinde hazirlanan raporlarin listesi asagidaki gibidir.

Takdir Sorumlu Sorumlu

Rapor Rapor No Edilen KDV Uzman Degerleme | Degerleme

Tarihi Haric Deger
Uzmani Uzmani
(TL)

Halil Sertag Muhammed
07.01.2021 | 2020/4556 | 72.500.000 - GONDOSDU M_l_,lstafa
YUKSEL

01.2022 |2021/3992 | 105.200.000 ; Halil Sertac MlahuasTaTaed
GUNDOGDU YUKSEL
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

10.BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRi VE SONUC

Rapor iceriginde Ozellikleri belirtilen alsveris merkezinin yerinde vyapilan
incelemelerinde konumuna, arsasinin ylzolgimu blytkligline, imar durumlarina,
parseldeki yapinin toplam kullanim alani blylklaglne, fiziksel 6zelliklerine ve gevrede
yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimuz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen
toplam dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

BULVAR AVM BUNYESINDE YER ALAN 12 PARSEL VE UZERINDEKI YAPILARIN
MEVCUT KALAN KULLANIM HAKKI SURESI (YAKLASIK 20 YIL) iTIBARIYLE
TORUNLAR GYO'NIN %40 HISSESININ

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 148.600.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHiL) 175.348.000,-TL

AVM tamami igin 2023 yili %95 doluluk oraniyla yillik kira getirisi KDV harig
50.418.771,-TL, KDV dahil 59.494.150,-TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Bulunduklari bélge, konumlari, imar durumlari, ulasimi ve kullanim olanaklari g6z
oéniinde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman ve 2 (iki) orijinal suret olarak hazirlanmistir.

KDV orani tim gayrimenkuller icin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tilrkiye Dederleme Uzmanlarn Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Huktmlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 06 Ocak 2023

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2022)

11.BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BIiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkuliin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg portfoyiinde “BINA” olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir.
Halil Sertac GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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