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1. RAPOR OzZETI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Kale Mahallesi, 19 Mayis Bulvari, Eski Tekel
Binalar No:17, Bulvar Yasam ve Aligveris Merkezi

Ilkadim / SAMSUN

DAYANAK SOZLESME

25 Kasim 2019 tarih ve 951 — 2019/024 no ile

DEGERLEME TARIHI

31 Aralik 2019

RAPOR TESLIM TARIHI

07 Ocak 2020

MULKIYET HAKLARI

DEGERLENEN Bulvar AVM blinyesindeki 12 adet parselin Torunlar
TASINMAZIN TURU GYO A.S.'ne ait tst hakki
DEGERLENEN

Ust kullanim hakki

TAPU BiLGILERI OZETI

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)

iMAR DURUMU OZETI

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

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen Bulvar AVM
blinyesindeki 12 adet parsel ve Gzerindeki yapilarin
Torunlar GYO A.S.'ne ait (st hakkinin kalan
sliresinin glincel pazar degerinin tespitine yénelik
olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
duzenlemeleri kapsaminda GYO portféyl igin ve
“Dederleme Raporfarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlarl” icerecek sekilde hazirlanmistir,

GAYRIMENKULLER IiCIN TAKDiR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARI()

BULVAR ALISVERIS MERKEZI BUNYESINDE YER ALAN
12 ADET PARSEL VE UZERINDEKI YAPILARIN MEVCUT
KALAN KULLANIM HAKKI SURESI (YAKLASIK 23 YIL)
IiTIBARIYLE TORUNLAR GYO'NIN %40 HISSESININ
BUGUNKU PAZAR DEGERI

58.800.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

M. KIVANC KILVAN
(SPK Lisans Belge No: 400114)

Uygar TOST
(SPK Lisans Belge No: 401681)

LOTUS

TS GAYRJMENKUL DEGERLEME

[.T.O. Sic. No: 542%g7/490339
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2. RAPOR BILGILERI]

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRES]

Kale Mahallesi, 19 Mayis Bulvan, Eski Tekel
Binalar No:17, Bulvar Yasam ve Alisveris Merkezi

Ilkadim / SAMSUN

DAYANAK SOZLESME

25 Kasim 2019 tarih ve 951 - 2019/024 no ile

MUSTERI NO

951

RAPOR NO

2019/1634

DEGERLEME TARiHi

31 Aralik 2019

RAPOR TESLIM TARIHI

07 Ocak 2020

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen Bulvar AVM
blinyesindeki 12 adet parsel ve lizerindeki yapilarin
Torunlar GYO A.S.'’ne ait ust hakkinin kalan
sliresinin guncel pazar dederinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portfoyl igin ve
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlan” icerecek sekilde hazirlanmigstir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

M. Kivang KILVAN - Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 400114

Uygar TOST - Sorumlu Degerleme Uzmani -
Lisans No: 401681

RAPORA KONU GAYRIMENKUL iCiN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
YAPILAN SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

RAPOR TARIHI 05.01.2018 08.01.2019
RAPOR NUMARASI 2017/580 2018/410
M. Kivang KILVAN M. Kwvan¢ KILVAN
(400114) (400114)
RAPORU HAZIRLAYANLAR Uygar TOST Uygar TOST
(401681) (401681)
TAKDIR OLUNAN DEGER
(TL) (KDV HARIC) 47.650.000 52.400.000

LOTUS
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

Lotus Gayrimenkul Dederleme ve Danismanhk A.S.

SIRKET MERKEZI

Kadikdy-Istanbul

Goémeg Sokak, No: 37 Akgiin Is Merkezi Kat 3/8-

FEKETRADREST 34718 Acibadem ~ Kadikdy / ISTANBUL
(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

TELEFON (0216) 545 95 29-(0216) 545 88 91
(0216) 545 28 37-

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIiL) TARIHi

10 Ocak 2005

SERMAYE PIYASASI KURUL
KAYDINA ALINIS TARIH VE
KARAR NO

07 Nisan 2005 - 14/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA
ALINIS TARIH VE KARAR NO

12 Mart 2009 - 3073

TICARET SICiL NO 542757/490339
KURULUS SERMAYESI 75.000,-YTL
SIMDIKi SERMAYESI 600.000,-TL

4. MUSTERI BILGILERI

SIRKET UNVANI

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhd! A.S.

SIRKETIN ADRESI

Riizgarlibahge Mahallesi, Ozalp Cikmazi, No: 4
Beykoz / ISTANBUL

TELEFON NO

(216) 425 03 28-(216) 425 20 07

FAKS NO

(216) 425 59 57

KURULUS (TESCIL) TARIHI

20.09.1996

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.000.000.000,-TL

ODENMiS SERMAYESI

1.000.000.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI

% 25,16

FAALIYET KONUSU

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina iliskin dlizenlemeleriyle

belirlenmis usul ve esaslar dahilinde,
gayrimenkuller, gayrimenkule dayali sermaye
piyasasi araglari, gayrimenkul projeleri,

gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi
araglan ve Kurulca belirlenecek diger varlik ve
haklardan olusan portfoyl isletmek amaciyla
paylarini ihrag etmek Uzere kurulan ve Sermaye
Piyasasi Kanunu'nun 48inci maddesinde siniri
gizilen faaliyetler gergevesinde olmak kaydi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nde izin verilen
diger faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye
piyasasi kurumudur.

LOTUS
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5. DEGERLEME RAPORUNUN TEBLIGIN 1. MADDESININ 2.
FIKRAST KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGI
HAKKINDA AGIKLAMA

Bu rapor, asagida belirtilen tebli§ ve diizenlemelere gore hazirlanmig olup, Sermaye
Piyasalarinda Faaliyette bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Tebligin
(I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsamindadir.

- Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasalarinda Faaliyette

N/

bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususular”

- Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig”

- Sermaye Piyasasi Kurul Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar

ile uygun gorulen Uluslar Arasi Degerleme Standartlan (2017)

6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortakligt A.S. ‘nin talebiyle yukarida adresi
belirtilen ve sirket portféylinde yer alan gayrimenkulin Tirk Lirasi cinsinden pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. Migsteri tarafindan getirilmis herhangi bir

sinirlama bulunmamaktadir.

7. DEGERLEME ISLEMINI SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir sinirlayici ve olumsuz faktér bulunmamaktadir.

O mmmum-||r'3"0 7



8. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine adresi belirtilen gayrimenkullin pazar degerinin
tespitine yodnelik olarak hazirlanmigtir.
Pazar degeri:

Bir miulktn, istekli alict ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecedi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda
yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde
gerceklestirecekleri aim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini
tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarnn varligi

pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Gzerinden gergeklestirilmektedir.

e mnunmﬂ|ﬁ3\’0



9. UYGUNLUK BEYANI ve KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanglarimiz dodrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz,

a.

Raporda yer alan gorlis ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kogullarla
sinirhdir. TUmu kisisel, tarafsiz ve ényargisiz olarak yapilmis galismalarin sonucudur.
Sirketimizin degerleme konusunu olusturan tesis ve milklere iliskin glncel veya
gelecege dontik higbir ilgisi yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi bir ¢ikan ya
da 6ényargisi bulunmamaktadir.

Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir yéne veya
6nceden saptanmis olan bir dedere; 6zel kosul olarak belirlenen bir sonuca ulasmaya
ya da sonraki bir olayin olusmasina bagh dedildir.

Sirketimiz dederlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir.

Sirketimiz, ekspertiz raporu tarihinden sonra gayrimenkulde meydana gelebilecek
fiziksel degisikliklerin ve ekonomide yasanabilecek olumlu ya da olumsuz gelismelerin
raporda belirtilen fikir ve sonuglar etkilemesinden 6tlirii sorumluluk tagimaz.

Milkiin takdir edilen dederde degisiklilie yol agabilecek zemin alti (radyoaktivite,
kirlilik, depremsellik vb.) veya yapisal sorunlan icermedigi varsayilmistir. Bu hususlar,
zeminde ve binada yapilacak aletsel gdzlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira
uygulama projelerindeki incelemeler sonucu agiklik kazanabilecek olup uzmanhgimiz
disindadir. Bu tlr mihendislik ve etit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti igin

higbir sorumluluk alinmaz.
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Samsun

ilgesi ilkadim
Mahallesi Ulugazi
Pafta No 25 26 15
Ada No 374 376 377
Parsel No 32 1 5
Yiizélgliimii (m?) 1.352,43 3.199,75 262,00
Maliki Samsun Blyiiksehir Belediyesi

Ust Hakki Maliki

TTA Gayrimenkul Yatirim Gelistirme ve Yonetim A.$.

30 yil siire ile 49.cilt 28;'!:”:(;;?;7”; 30 yil siire ile 4.cilt 309.
. P 5111. sayfadaki 374 Ada el sayfadaki 377 Ada 5
Niteligi = e . Ada 1 Parsel B e .
32 Parsel lizerindeki iizerindeki "Ust Parsel {izerindeki
ny B " ' H H kk "
Ust (insaat)Hakki (insaat)Hakk" Ust (insaat)Hakki
Tapu Tarihi 06.03.2012 30.09.2010 30.09.2010
Yevmiye No 3645 14930 14930
Cilt No 49 49 49
Ust Hakki Sayfa No 5117 5080 5081

Tablo: 374 Ada 32 Parsel, 376 Ada 1 Parsel, 377 Ada 5 Parsel
10.2. Tapu Takyidati

Samsun ili, Ilkadim Ilcesi Tapu Sicil Midirligi'nden 17.12.2019 tarihinde
Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S. yetkilileri tarafindan alinan ve rapor
ekinde sunulan TAKBIS belgelerine gére tasinmazlar (zerinde asagida belirtilen

notlarin bulundugu goéridimuistar.

Dederleme konusu tiim gayrimenkullerin Ana Sayfalarinda;

Beyanlar Bdéliimii:

e 5366 Saylll Kanun Geredi Belirlenen Yenileme Alani Igerisinde Kalmaktadir.
14.12.2006 tarih ve 14400 Yevmiye No.

e 1710 sayih kanun 8. Maddesi geregince eski eserdir. 27.11.1978 tarih ve 12147

(Not: 205 Ada 7 nolu parsel

8. Maddesi geregince eski eserdir” serhi yoktur.)

Yevmiye No. lzerinde “1710 sayili kanunun

205 Ada 2 Parsel ve 205 Ada 8 Parselin

Bevanlar Boliimii:

e Diger (Konusu: tahsis amacinin degistiritmesi % yeralti otopark turizm kdltdr
ve ticaret merkezi olarak kullanilabilir.) Tarih: 08.09.2008 Sayi:1939 -
08.09.2008tarih ve 14630 Yevmiye No. (Lehdar: Basbakanlik Ozellestirme
Idaresi Baskanhgi)
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205 Ada, 2, 8,9, 10, 11, 12, 13, 14 Parseller ile 376 Ada, 1 Parsel ve 377 Ada

5 Parselin

irtifak Haklar Bolimii:

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

205 Ada 7 Parselin

irtifak Haklar1 Boliimii:

e Mistakil ve daimi nitelikte olan “Ust (Insaat) Hakki” tescil edilmistir. Baglangig
Tarihi: 02.02.2011, Sdre: 30 yildir. Malik/Lehdar: TTA Gayrimenkul Yatinm
Gelistirme ve Yonetim A.S. 02.02.2011 tarih ve 1676 yevmiye no.

374 Ada 32 Parselin

irtifak Haklari Boliimii:

e Mustakil ve daimi nitelikte olan “Ust (Insaat) Hakki” tescil edilmistir. Baslangig
Tarihi: 06.03.2012, Stlire: 30 yildir. Malik/Lehdar: TTA Gayrimenkul Yatirm
Gelistirme ve Yoénetim A.S. 06.03.2012 tarih ve 3645 yevmiye no.

Degerleme konusu gayrimenkuller Gzerine TTA Gayrimenkul Yatirm Geligtirme ve
Yénetim A.S. lehine tesis edilen Ust hakkinin tescil edildigi tapu kitigu sayfalarinda
(TTA Gayrimenkul Yatirnm Gelistirme ve YOnetim A.S. nin st hakk: tzerinde) yer

alan takyidatlar:

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

Rehinler Boliimii:
e A-I: Yapi Kredi Bankasi A.S. Lehine 30.000.000 EURO bedelle, %17 degisken

faiz ile FBK middetle 1.Derece ipotek. 08.06.2011 tarih ve 8873 yevmiye no.
Diisiinceler: A Ilave ipotedin faiz orani degisken 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 Boliimii:

e A-I: Yapl Kredi Bankasi A.S. Lehine 5.000.000 EURO bedelle, %17 degisken
faiz ile FBK miiddetle 1.Derece Ipotek. 25.04.2012 tarih ve 6766 yevmiye no.
Duslinceler: A ilave ipotedin faiz orani degiskendir.
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10.3. Takyidat Agiklamalari

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iligkin
bir simirlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirm
ortakligi portfoytne alinmasina sermaye piyasasi mevzuat! hiikimleri cercevesinde engel teskil edip
etmedigi hakkindaki géris,

Rapora konu lst hakki TTA Gayrimenkul Yatirim Gelistirme ve Yonetim A.S. adina
kayithdir. Torunlar GYO A.S., TTA Gayrimenkul Yatirnm Gelistirme ve Yénetim A.S.'ne %
40 oraninda istiraklidir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin, 22 C Maddesine gére “portféylerine ancak (izerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin dederini dodgrudan ve o6nemli o6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu
hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimieri saklidir” hikm{ bulunmaktadir. 28
Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, (Yatirimlara ve Faaliyetlere Iliskin Esaslar- 7.
B6lim) 30. Maddesinde “(1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortaklia, bedelsiz veya disiik bedel karsilig
ortaklik lehine (st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin
teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Uzerine
ipotek veya didger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkiindir. Ayrica gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca
bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar igin kredi temini amaciyla
portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.
Portféydeki varliklarin Gzerinde bu amacglar disinda higbir suretle Gglinci kisiler lehine
ipotek, rehin ve dider 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. Tasinmazlarn takyidatlar agisindan
gayrimenkul yatirim ortaklhigi portfoyiinde yer almasinda bir sakinca bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina Iliskin Esaslar
Tebligi'nin, 28. Maddesinin “d” bendine gore;

Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklari gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin
dederinin, istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az %
75’'ini olusturdudu Tirkiye'de kurulu sirketlere istirak edebilir.

S6z konusu tebligin 22'nci maddesinin “l” ve “n” bentlerine gére gayrimenkul yatirnm
ortakliklari higbir sirkette sermaye veya oy haklarinin %5’inden fazlasina sahip olamazlar.
Ortakhdgin bu bent kapsamindaki yatirimlarinin toplami aktif toplaminin %10'unu asamaz.
Yatirirm fonlari paylar harig, borsalarda veya borsa disi teskilatlanmis piyasalarda islem
gbrmeyen sermaye piyasasl aracglarina yatirim yapamazlar, sermaye piyasas! araglarinin

alim satimlarinin Borsa kanaliyla yapilmasi zorunludur.
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Ancak, ayni tebligin 28'inci maddesinin 2. Fikrasina gére; bu madde kapsaminda
istiraklere yapilacak yatirimlarda 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 gérmeyen 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 gergevesinde Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S.'nin TTA Gayrimenkul Yatinm Gelistirme ve Yonetim A.S.'deki %40 oranindaki
istirakinin, gayrimenkul yatirm ortaklii portféylinde yer almasinda bir sakinca
bulunmamaktadir.

Ancak, tebligin “Gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin degerinin,
istirak edilecek sirketin finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin en az % 75’ini
olusturmasi” hususu gayrimenkul dederleme galismalarinin konusu disinda kaldigindan,
bu hilkkme uygunluk hususunda bir calisma gergeklestiriimemistir.

Tasinmazlar (izerinde yer alan ipotekler ise (st hakki sahibi TTA Gayrimenkul
Yatinrm 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 Ortakhklarina iliskin Esaslar Teblidi'nin, (Yatinmlara
ve Faaliyetlere Iliskin Esaslar- 7. Bélim) 30. Maddesinde “(1) Kat karsilii ve hasilat
paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince
ortakliga, bedelsiz veya dlisuk bedel karsihd: ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi
veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik
portfoyliinde bulunan gayrimenkuller {izerine ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis
edilmesi mimkldndir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayah haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirmlar igin kredi temini amaciyla portfoydeki
varhklar Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki
varliklarin tzerinde bu amacglar disinda higbir suretle Gglincu kisiler lehine ipotek, rehin
ve dider sinirll ayni haklar tesis ettirilemez ve bagka 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.

Bu sebeple tasinmazin GYO portfdyiinde “Bina” basligi altinda yer almasinda tapu
takyidatlari 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 lst hakki TTA
Gayrimenkul Yatinm Gelistirme ve Yonetim A.S. lehine 30.09.2010 tarihi itibariyle 30
yil stireyledir. 205 ada, 7 nolu parselin st hakki 02.02.2011 tarihi itibariyle 30 yildir.
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374 ada, 32 nolu parselin lst hakki 06.03.2012 tarihi itibariyle 30 yildir. Parsellerin
bliyik béliminin Gst hakki 30.09.2010 tarihi itibariyle 30 yildir. Bir 6rnegi ekte sunulan
kira s6zlesmesine gére st hakki baslangicl,” isletme ruhsatinin alinacagi tarihten itibaren”
ibaresi bulundugundan dederleme raporunda baslangi¢ tarihi olarak 2012 yili dikkate

alinmistir.

11. RESMI KURUM INCELEMELERI
11.1. Imar Durumu
Samsun Biiyliksehir Belediyesi Imar Midurli§i’'nden alinan bilgiye gore rapora konu
parseller 23.06.2010 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Tekel Sigara Fabrikasi Alami Koruma
Amach Uygulama Imar Planina gére “KTT-Kiiltiir Turizm ve Ticaret” alaninda

kalmaktadir.
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11.2. Plan Notlarn
- Yenileme Alani Sinin igerisinde Kiltar, 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. Kapall Otopark igin kazi
islemleri Miize Mldiirliigd denetiminde yapilacak olup, kazi sirasinda 2863 Sayili Kanun
kapsaminda kalan herhangi bir kalintiya ve buluntuya rastlanmasi halinde kazi islemleri
durdurularak, Miize Muadirligiu uzmanlarinca hazirlanacak rapor Samsun Kiiltir ve Tabiat
Varliklarini Koruma Bolge Kurulu’na iletildikten sonra Boélge Kurulu’nun verecegi karar
dogrultusunda islem yapilacaktir.
- 205 ada 2, 8, 9, 10, 11, 12, 13, 14 ve 377 ada 5 no.lu parsel siniri igerisinde bulunan
tim tescilli yapilarin kontur ve gabarileri aynen korunacak olup, 205 adada Kapah
Otoparktan yaya cikisini saglayacak merdiven ve asansérler 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 onanh imar plani
kararlarina (insaat emsali, yapi yaklasma mesafesi, yap! yliksekligi, 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 énemli bir yaya + servis yolu
aksi olarak dizenlenecek, acil durumlarda itfaiye, cankurtaran vb. acil hizmet araglarinin
glinlin her saatinde ve servis araglarinin ise gunln belli saatlerinde girebilecedi sekilde bu
sokaklarda dlizenlemeler yaptlacaktir.
- Bu plan ve plan notlarinda belirtiimeyen hususlarda 3194 sayili imar Kanunu ve ilgili
Yénetmelik Hiikiimleri, 2863 sayill “Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kanunu” ve Ilgili
Yénetmelik Hikimleri ve Ilke Kararlar gegerlidir.
374 ada, 32 parsel icin alinmis 14.06.2011 tarihli SBB Meclis Karan'na gore;
ilkadim Ilcesi Belediye sinirlarinda, nazim imar plani F36b.22b ve Uygulama imar Plani
F36b.22b.1c paftasinda, Buyliksehir Belediye Meclisinin 15.04.2011 glin ve 8/107 sayili
karari ve Kiltlr ve Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Kurulu Midarligi'niin 16.05.2011 gin
ve 3083 sayili kararina uyun olarak kadastro ve milkiyet durumuna gére kullanim
kararlarinin yeniden diizenlenmesine iliskin 1/5000 &lgekli Koruma Amagh Nazim Imar
Plani degisikliginin ve 1/1000 6lcekli Koruma Amagl Uygulama Imar Plani degisikliginin ve
plan agiklama raporu, 3194 sayili Imar Yasasinin 8b, 5216 Sayili Yasa’nin 7b ve 2863 sayili

yasasl uyarinca kabul edilmistir.
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Plan Aciklama Raporu ise su sekildedir:

Mevcut koruma amach imar planinda, parsel lzerinde Kiltir, Turizm ve Ticaret Alani
kullaniminda olan tescilli bina, otopark, yol ve Samsun Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma
bélge Kurulu Midurligu binasinin yer aldidi tescilli bina kullaniminda bulunmaktadir.

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

verilmemistir.

11.3. imar Dosyasi Incelemesi

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 yapi kullanma izin belgesi onay tarih ve numaralarini
gosterir tablo verilmistir. Ayrica taginmazin Samsun BlyUlksehir Belediyesi arsivinde yer alan
dosyasindaki 16.02.2012 onay tarihli restorasyon tadilat projeleri tiim bloklar igin
incelenmistir.

Incelenen belgelere gére tasinmazlara ait yapi ruhsatlart ve yapi kullanma izin

belgelerinin 6zet bilgileri asagida tablo halinde sunulmustur.

_ _ YOL | YoL YAPI KULLANMA
BLOK | YENILEME RUHSATI | TADILAT RUHSATI | ALTI | USTU | KULLANIM | iziN BELGESI
ADI | TARIH VE NUMARASI | TARIH VE NUMARASI | KAT | KAT |ALANI (m2) TARiH VE
ADEDi | ADEDi NUMARASI
A-B | 27.07.2010 - 2010/06 | 07.03.2012 - 2012/06 3 3 29313 31.10.2012 -
A RS 2012/08
31.10.2012 -
C-D | 27.07.2010 - 2010/08 | 07.03.2012 - 2010/07 0 3 6755 S
27.01.2014 -
E | 27.07.2010 - 2010/09 | 07.03.2012 - 2012/09 0 5 983 ey
05.09.2012 - 2012/19 = 0 4 3055,48 -
28.08.2013 -
G | 27.07.2010 - 2010/07 | 07.03.2012 - 2012/08 0 3 861 ek
COTUS roRUNLAR] ;




11.4. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlari, Plan Iptalleri v.b. konular
Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortaklig: yetkililerinden temin edilen bilgi ve beyanlar

dogrultusunda taginmazlar ile ilgili herhangi bir dava bulunmamaktadir.

11.5. Yapi Denetim Firmasi
Degerleme konusu tasinmazlarin yap! denetim hizmetleri, kamu yapist oldugundan
ilgili kamu kurulusu ya da Samsun Cevre Sehircilik II Midurliga tarafindan saglanmustir.
29.06.2001 tarih ve 4708 sayih Yapi Denetim Hakkinda Kanun kapsaminda yer alan

herhangi bir yapi denetim firmasindan Yapi Denetim Hizmeti alinmamistir.

11.6. Son Ug Yil igindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan Degisim
11.6.1. Tapu Miidiirliigii Bilgileri
11.6.1.1. Son Ug Yl Icersisinde Gergeklesen Alim Satim Bilgileri

Taginmazlar son (g yil igerisinde herhangi bir alim-satim islemine konu olmamistir.

11.6.2. Belediye Bilgileri
11.6.2.1. Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,

Kamulastirma Islemleri v.b. Islemler

Rapor konusu parsellerde son 3 yillik siiregte herhangi bir plan degisikligi olmamustir.

11.6.3. Gayrimenkule 1iliskin Olarak Yapilimis Sozlesmelere
(Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmeleri, Kat Karsihg: Insaat
Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sozlesmeler vb.) Iliskin Bilgiler

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

11.6.4. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Enerji Kimlik Belgesine belediye dosyasinda rastlanmanmamistir.

11.6.5. Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili
Imar Kanunu’nun 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat
Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda
Bilgi

Iskén belgeleri bulunmakta olup yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir durum

bulunmamaktadir.

TUS mnumnn-llrﬁ"ﬂ ’



12. TASINMAZLARIN CEVRE VE KONUMU

12.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Degerlemeye konu tasinmazlar, Samsun ili, ilkadim ligesi, Kale Mahallesi, 19 Mayis
Bulvari, No:19 adresinde ve 12 adet farkh parsel lzerinde konumlu Bulvar Yasam ve
Alisveris Merkezi'dir.

100 yila yakin siire boyunca Tekel sigara fabrikasi ve mustemilati olarak hizmet veren
bir tesis iken 1994 senesinde fabrikanin kapatilmasi ile bir dénem atil olarak beklemistir. Bu
nedenle kentsel bilinirligi ¢ok yliksek bir bélge ve yapilar butantdir.

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

Rapor konusu tesise benzer blylklik ve nitelikte arsa Gretmenin neredeyse imkansiz
oldugu ve son derece merkezi bir bdlgede yer alan tasinmazlar, Cumhuriyet Meydani
Tramvay Istasyonu'na 275 m, Samsun Valiliji'ne 450 m, Samsun Biylksehir Belediyesi'ne

700 m, Samsun Garsamba Uluslararasi Havaalani'na ise yaklasik 23 km. mesafededir.

Uydu Fotografi

LOTUS mnunmmrﬁ\’ﬂ ,



12.2.Boélge Analizi
Samsun Ili:

Samsun, yer aldigi Karadeniz Bolgesinin egitim, saghk, sanayi, ticaret, ulasim ve
ekonomi agilarindan en gelismis sehridir. Kuzeyinde Karadeniz, dogusunda Ordu,
guneyinde Tokat ve Amasya, batisinda ise Corum ve Sinop illeri ile gevrilidir. Samsun
kalkinmada birinci derecede oOncelikli yorelerden olup "Karadeniz'in Baskenti" ve
"Atatlirk'in Sehri" olarak tanitilmaktadir. Karayollariyla Karadeniz Bélgesi'ni Ig Anadolu
Bolgesi ve Dogu Anadolu Bélgesi'ne baglayan Samsun ayni zamanda bir liman sehridir ve
genis hinterlandi ile bir lojistik merkezidir. Ayrica Carsamba ilgesinde uluslararasi
havaalani bulunmaktadir.

Yiizélgimd 1.055 km?'dir.2016 yili itibariyle niifusu 1.295.927dir.

Kentin ekonomisi biylk oranda tarima, sanayi ve turizme dayalidir. Tiirkiye'nin en
bliyuk akarsularindan olan Kizilirmak ve Yesilirmak il sinirflarindan denize dokiilmekte olup,
{ilkenin en verimli ovalarindan olan Bafra ve Carsamba ovalarini barinmaktadir. Samsun
ilinde 5 adet organize sanayi bolgesi bulmaktadir. Son yillarda yapilan turizm yatinmlari ile
ilde 5 yildizli konaklama tesisleri, uluslararasi organizasyonlara ev sahipligi yapabilecek
spor tesisleri, sahil seridi diizenlemeleri gibi projeler kentin turizm glictini arttirmaktadir.

Ilkadim Iicesi:

Tilrkiye Cumhuriyetinin kurulusu ile tamamlanan kurtulus miicadelesinin basladigi
kent olan Samsun sehrinde milli miicadelenin basladigi ilge Ilkadim ilgesidir. Atatirk'in 19
Mayis 1919'da ayak bastigi ilge, adini kurtulus miicadelesinin ilk adiminin atildigi bdlge
olmasi itibariyle almaktadir.

GlUnimizde batisinda Atakum, dogusunda Canik, glneyinde Kavak ilgeleri ve
kuzeyde ise Karadeniz yer almaktadir. Kirtlin ve Mert Irmaklar arasinda kuzeyden glneye
uzanan bir bélgede kuruludur.

Daha 6nceleri Samsun ilinin merkez ilgesi olarak bilinen Ilkadim, “Biiyiiksehir
Belediyesi Sinirlan Icerisinde Ilge Kurulmasi hakkindaki 22.03.2008 tarih ve 5747 sayil
Kanun” ile Gazi ve Yesilkent ilk kademe belediyeleri tizel kisiliklerinin kaldirilarak
mabhalleleri ile birlikte, Ilkadim Ilk Kademe Belediyesine katilmasi ile 30.06.2008 tarihinde
ilge statiistine kavusmustur.

Tamamina yakint kentli olmak Uzere ilge nlifusu 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.
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12.3. Diinya Ekonomisine Genel Bakis

Kiresel Ekonomik bliyiime 2018 yilinda saglam bir gérinti gizmistir. 2018 yili,
nispeten senkronize bir egilim izleyen bilylime trendlerinin bdlgesel olarak bulyuk
degisimler izledigi bir donem olmustur. 2017 yilindaki glgli toparlanmadan sonra toplam
gayrisafi yurtigi hasilattaki buylme hizinin azaldigi ve %3,6 - %3,7 seviyesinde
gergeklestigi gozlenmistir.

BlUylime hizindaki yavaglama, OECD llkelerinde o&zellikle Avrupa bdlgesi ve
Japonya’da hissedilmis olup Amerika Birlesik devletleri bu trendin disinda kalmistir. Ancak
Amerika’nin yasadigi ekonomik blylmenin pek gok mali tesvik ile desteklenmesini de g6z
ardi etmemek gerekir. Gelismekte olan ekonomilerde ise Hindistan gugli bir toparlanma
yasamis, bu esnada Rusya ve Brezilya da nispeten daha iyi performanslar géstermistir. Cin
ekonomisi ise yavaslama egilimini kiramamistir.

2019 yilinda Diinya ekonomisini sekillendiren gelismeler genellikle politika kaynakl
olup bu gelismeler arasinda Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari gekisme,
Brexit sireci ve Diinya genelindeki pek cok farkl jeopolitik gerilimi sayabiliriz. Diger
yandan baslica merkez bankalarinin (6zellikle FED) siki para politikasina devam etmesi de
kiiresel 6lcekte bazi daralmalara yol agmaktadir.

Diinya Ekonomisinde Biiyiime Oranlarindaki Degisim (2017-2018)

Topluluk /Ulke 2017 2018
OECD 25 23
Avrupa Ulkeleri (OECD Harig) 4.9 3.8
Gelismekte Olan Ulkeler 3.6 3.9
Afrika 3.7 3.4
Latin Amerika ve Karayipler 0.8 0.6
Asya ve Avustralya 4.5 4.9
Asya-Pasifik 4.7 4.5
OPEC Ulkeleri 0.5 1.1
Cin 6.9 6.6
Diinya Ortalamasi 3.7 3.6

Kavnak: World Economic Outlook; IMF, [nternational Financial Statistics
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12.4. Tiirkiye'nin Makroekonomik Goriiniimii

2008 yilindaki kiresel ekonomik krizden sonra Tiirkiye ekonomisi ciddi bir toparlanma
slirecine girmis olup 2014, 2015 yillarinda GYSH bir dnceki yilla gére % 5,2 ve %6,1
seviyelerinde artmistir. 2016 yili, pek cok farkh etkenin de etkisiyle biuylime hizinin
yavasladigi bir dénem olmus 2017 yilinda %7,5, 2018 yilinda ise %2,8 lik buylime oranlar
yakalanmistir. 2018 yili itibariyle cari GSYH blyukligliine gbre Turkiye Dunya’nin 18.

Avrupa’nin 7. Blylik ekonomisidir.

Turkiye; Glncel Fiyatlara Gayrisafi Yurtici Hasila1984-2024 (Milyar USD)

P log

o /
J'i,

Tablo Kaynak: IMF(2019 ve ilerisi tahmindir)

2004 yilindan itibaren gift haneli seviyelerin altinda seyreden enflasyon orani 2017 yilinda
% 11,1, 2018 yilinda ise %16,3 olarak gergeklesmistir. 2019 yili Ekim ise ayinda Tuketici
Fiyat Endeksi TUIK verilerine gére %10,59 dir. TUFE 2019 yili Ekim ayinda bir énceki yilin
ayni ayina goére %8,55 oraninda artis géstermistir. Issizlik oranlan ise son (g yilda %10,8-
%10,9 aralijinda seyretmektedir.

Odemeler dengesi tarafinda ise 2017 yilinda %67 olan ihracatin ithalati karsilama orani

2018 yilinda %75 olarak gergeklesmistir.
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Kisi Basina Diisen GSYH (USD)

30000 28190 28384
25728 26330
25000 23983
22205
20473
20 000
17232
15911
15 000 13516 12 480
11796 1588 12112
Tt 10931 11019 10883 10616 Seny
1C 000 7304 || 7906
4698
5 000
)
2003 2005 2006 2007 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
B Kisi Bast GSYH  Kigi Bagi GSYH({Saun Alma Giicli Paritesi)

Temel Ekonomik Gostergeler

UUU U100 U D16 U 0

SYH ARTISI, 2009 Fiyatlanyla, % 6, 8, 6, 3, 7, 2
Cari Fiyatiarla, n 171 1&% 2.339 2.609 3111 3.724
, Cari Fiyatlarla, Milyar $ 272 77 862 863 853 789
WOFUS, Bin Xigi, Vil Ortass 64.2 nﬁ ] 79.274 80.31 81.407
kisi BASINA GSYH, Cari Fiyatlarla, $ 4.22 10. 11.01 10.883 10.61 9.693
RACAT (F.0.8.), Milyon § 27. 11 143. 142.! 156.99: 167.923
HRACAT/GSYH,% 10, 14,7 16,7 16,5 18,4 21,3
T (C.1.F.), Milyon $ 54.50; 185,544 207.234 196.614 233.500 223.047
THALAT/GSYH, % 20,1 24,0 24,0 23,d 27,9 28,3
JHRACATIN ITHALATI KARSILAMA ORANI (%) 51, 51,4 69, 7, 62,1 75,3
TURIZM GELIRLERi, Milyar $ 7,6] 22,4 26,6 18,7 22,5 25,2
DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR (GIRiS), Milyar $ 1, 9,1 19, 14, 11.6 13,0
CARI iSLEMLER DENGESI/GSYH, % 3.7 -6, -4,5 Aa,ﬂ -s,el -3.4
ISGUCUNE NATILMA ORANI, % a6, 51,3 52, 52, 53,2
JSSIZLIK ORANI, % 11,1 10,3 10,9 10, 11,4
STIHDAM ORANI, % a 46,0 L 47, 47
{FE (2003=100), Yillik Ortalama, Yiizde Artrs 8, 7.1 7, 11, 16,3

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goriniim (Kasim 2019)
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Dénemler itibariyle Biiyiime Oranlar
Tirkiye ekonomisi, 2019’un ikinci geyreginde %1,5 oraninda daralmistir.

2003-2018 doneminde Tiirkiye Ekonomisinde yillik ortalama %5,5 oraninda biiyiime kaydedilmistir.

TR

11,1
L s
L 25 30 L
54 4k
J 4 54 1
T 7 a8 1
1%
I I IR

I8

T
il Artiglan

Kaynak: TUIK

IMF 2019 Biiyiime Tahminleri:

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina lliskin Biiyiime Tahminleri (%)

Avro

Diinya Bdlgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC Japonya

2018 3.6 19 29 1.1 23 68 66 08

LU 2019 3.0 1.2 24 0.9 11 6.1 6.1 0.9
2020 3.4 1.4 2.1 2.0 19 7.0 5.8 0.5

2018 3.6 19 2.9 1.1 23 6.8 6.6 0.8

o]1ch i 2019 2.9 1.2 2.3 0.8 11 5.8 6.2 10
2020 29 1.1 2.0 1.7 1. 6.2 5.7 0.6

Diinya 2018 3.0 1.8 2.9 1.1 23 7.2 6.6 0.8
Bankasi 2019 2.6 1.2 2.5 1.5 1.2 7.5 6.2 0.8
2020 2.7 1.4 1.7 25 1.8 7.5 6.1 0.7

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlhig: Ekonomik Goriiniim (Kasim 2019)
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Turkiye: Sektdrierin GSYH Igerisindeki Pay) (2007-2017)

-
Lt
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Tablo Kaynak: TUIK

Dogrudan Yabanci Yatirimlar (Milyon USD)

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlhigi Ekonomik Goriintim (Kasim 2019)
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12.5. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,

Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde &zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baglayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tiim sektdrlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da
onemli o6lciide bir daralmayla sonuglanmigtir. 2001-2003 déneminde 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 sektdriinde blyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiiksek talep ve kisitht arz, fiyatlan
hizla yukari ¢ekmistir. Bu dengesiz blyliime ve artiglarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dodru gayrimenkul piyasasi sikintili bir stirece girmistir.

2007 yilinda Turkiye igin ig siyasetin adir bastigi ve segim ortaminin ekonomiyi ve
gayrimenkul sektorliini durgunlastirdigs gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda i¢ siyasette
yasanan sikintilar, dinya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki
olumsuz gelismeler devam etmistir. 2008 yilinda ise diinya ekonomi piyasalar g¢ok ciddi
calkantilar gegirmistir. Y|k|lma.z diye disiinilen birgok finansal kurum devrilmis ve global
dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatinm
fonu ve yatirm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin
etkilerinin devam ettigi donemde reel sektér ve llkemiz olumsuz etkilenmigstir.

Ote yandan 2009 yih gayrimenkul agisindan diinyada ve Turkiye'de parlak bir yil
olmamistir. icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda segici
olunan vyillardir. Finans kurumlari son dénemde yavas yavas gayrimenkul finansmani
acisindan kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baglamiglardir.

2010 icerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin ingaat sektoéri lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatirmlarinda daha gok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul
portféyli edinmeye calistigi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yil yasanmigtir.
Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her dénemde ihtiyaca ydnelik gayrimenkul
artnleri “erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Butun
verilere bakildiginda 2010 yilindaki olumlu gelismeler 2011 ild 2016 yillarinda da devam

etmistir.
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2017 yilindan itibaren, beseri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, d6viz kurlarinda yasanan
dalgalanmalar ve finansman imkanlarinin daralmasina ek olarak artan enerji ve is glcu
maliyetleri gelistiricilerin 6deme zorlugu yasamasina neden olmustur. Ulkemizdeki
ekonomik dinamikleri 6nemli dlglide etkileyen ve gok sayida yan sektdre destek olan ingaat
sektériinde yasanan bu zorluklar gayrimenkullerin fiyatlamalarinda optimizasyona ve
tiretilen toplam iinite sayisi ile proje gelistirme hizinda dlstse yol agmigtir. Banka faiz
oranlarinin yiikselmesi ve yatirimcilarin farkli enstrimanlara yonelmesi de yatirnm amach

gayrimenkul alimlarini azaltmistir.

Tiirkiye Genelinde Verilen Yapi Ruhsatlarinin Yizalgmua
(m2)
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Kaynak: TUIK, 2019 yili verisi 9 ayliktir.

BUtln bunlara ragmen Istanbul gibi metropol kentlerde hayata gegirilen ve proje
asamasinda olan biiylk altyapi yatinmlarinin yani sira biiylksehirlerin strekli artan niifusu
kentsel ranti hala canl tutmakta, dodru bir planlamayla arz-talep dengesi ve fiyatlamanin
optimal olustudu lokasyonlarda gelistiricilere firsatlar sunmaktadir. Son dénemde yabanci
yatinmcilarin  (lkemize ilgisi artmis olup gayrimenkul pazarinda yabanciya yapilan
satislarda bu etki gorilmektedir. 2019 Haziran sonu itibariyle satilan toplam konut

adedinin %4'Gn0 yabancilara yapilan satislar olusturmaktadir.
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12.5.1. Genel Konjonktiiriin AVM Piyasasi ve Gayrimenkuliin
Degerine etkisi

AVM Sektoru Tirkiye'de perakendenin gelismesi ile bliyime kaydetmigtir. Tlketim
ahskanhklan ve reel hane gelirindeki dedisimler sektéri dogrudan etkilemektedir.
Ekonomide yasanan dalgalanmalarin etkisini perakende sektdri en yakindan hissetse de
son yillarda talebin nispeten canl kaldigini sdyleyebiliriz. Diger taraftan AVM yatirimcilarin
artan maliyetlerine karsin azalan karliliklar dikkate alindiginda sektér igin nispeten zor bir
dénemden gecildigi gozlenmektedir. Ayrica geldigimiz noktada belli bélgelerde AVM
yatinmi agisindan doygunluk yasanmaktadir, dolayisiyla sektodr bliylimesinin yavaglayacagi
éngo6rilmektedir. Buna ek olarak e-ticaret sektoriin yillar gegtikce daha da buylmesi ve
pazardaki payini artirmasi yeni yatinmlarin farkli konsept ve kullanimlar da igerecek
sekilde yapilmasini, yeni cazibe odaklari yaratiimasini kaginilmaz hale getirecektir.

Zafer Plaza AVM, Bursa’nin simge yapilarindan biri olup gerek merkezi konumu
gerekse madaza karmasindan kaynakl olarak ylksek doluluk orani ile seyreden, tercih
edilen bir Aligveris Merkezidir. Son dénemde tasinmazin ziyaretgi sayisinda ve doluluk
oraninda kayda deder dustisler yasanmamis olup yapilan tadilat ve renovasyonlarla ticari
canlilik korunmaktadir.

12.5.2. Tirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:
e« Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari gekisme, Brexit slreci ve
Dinya genelindeki pek cok farkli jeopolitik gerilimin ekonomiye etkisi,
e Yabanci sermaye kaynak!l yatirnmlarda gorilen yavaslama,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut

ve gelecekteki yatinmlari yavaglamasi ve talebin azalmasi,

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

Firsatlar:

e Tulrkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

e« Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

s Ozellikle kentsel dénlsimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor olmast,

e Konut aliminda devlet destegdi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

e Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

e Gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artmasi.
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12.6. Diinyada ve Ulkemizde AVM Sektorii ve Karma Kullanimh
Projelerin Geligimi !

AVM kavrami 5.000 m? Ustinde kiralanabilir alan, en az 15 bagimsiz bélim, tek
elden ve ortak yo6netim anlayisi ile sinerji yaratan organize aligveris alanlan olarak
tanimlanabilir. Tuiketicilerin her tur ihtiyacini karsilamak lizere birden fazla saticinin
bulundugu vyapilara alisveris merkezi denir. Alisveris merkezleri igerisinde giyimden
mobilyaya, marketten restoranlara, eglence alanlarindan teknoloji marketlerine kadar her
sektérden magaza bulundurur.

Kiiresellesen diinyada degisim, sehircilie de yansimakta ve her gegen gtin farkl
mekdn tanimlamalarina ihtiyag duyulmaktadir. Alisveris merkezleri de bu yeni
tanimlamalardan biri olarak, son ylizyllda Avrupa’da ve Amerika’da hizla gelisimlerini
surdirmustir. Tlirkiye'de ise son 25 yilda kendilerine 6nemli bir yer edinerek musterileri
agisindan vazgecilmez mekanlar olmuslardir.

Son yillarda Turkiye'nin ekonomik kosullarinda yasanan iyilesme sireci perakende
sektériini de olumlu yénde etkilemeye devam etmektedir. Tiirk perakende sektéri henlz
daha cok geleneksel bir yapi sergiliyor olmasina ragmen organize perakendenin ulke
ekonomisindeki payinin daha buylk oldugu bilinmektedir. Her gegen glin sayilarn hizla
artan zincir magazalar, sliper/hipermarketler ve AVM’ler ile organize perakende pazarinin
payi! artmaya devam etmektedir.

Gliniimiizde en énemli unsur olan zaman faktériini g6z 6niinde bulundurdugumuzda;
kisa zamanda farkli pek gok ihtiyacin bir arada gorilmesine olanak tantyan, ayni zamanda
musterileri icin gerekli konforu, givenligi ve temizligi saglamakla yikimid olan AVM'lerin
hayatimizi kolaylastirdiklari géz ardi edilemez bir gergektir.

Aligveris alanlarim  iki bin yilhk tarihsel slreg igerisinde inceledigimizde,
sosyoekonomik iligkilere ve teknolojiye bagli olarak gelistirildiklerini ve kent merkezlerinin
birer 6desi olduklarini gérmekteyiz. Alisveris mekanlarinin gelisimi, sadece ticaretin
ekonomik boyutuna bagli olarak degil, teknolojiye ve aligverisin sosyal hayattaki yerine
bagli olarak da dedisim gostermistir. Tarih boyunca degisik mekansal formlar almig
olmalarina ragmen, gliniimzin alisveris merkezleri ve magaza formlarinin ilk érneklerinin
ortaya ¢iktigi dénem 19. ytzyil olmustur. 1852'de Paris'te Bon Marche isimli kiliglik tuhafiye
dikkaninin zaman icerisinde blinyesinde farkli pek gok Urinin satildigr bir magazaya
doéniiserek tiim Avrupa’ya yayilmasi ile Bon Marche ismi blyik magazalan tanimlamakta
kullanilan bir terim haline gelmigtir. 19. ylzyilin sonlarinda bulyuk Uniteler ve zincir
magazalar olusmaya baslamis, bilgisayar ve elektronik diinyasindaki gelismeler bu sistemi
desteklemis ve merkez satis madazalar kurulmustur. Avrupa’da II. Dinya Savast'nda
yikilan sehirlerin  yeniden imari asamasinda planli olarak aligveris merkezleri
olusturulmustur. Ganimizde Avrupa’nin birgok Ulkesinde sehirlere go¢ ve gekirdek aile
sayisinin artmasi, kadinlarin is glclne dahil olmasi, tiketim mallarina karsi artan talep,

eJektronik ve teknolojik devrim, arag sahipliliginin artmasi ve derin dondurucularin

' Hande Gor (2011), Emel Ergetin Barlas (2010), GYODER 1 r
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yayginlasmasi tiiketim bicimlerini degistirmistir. Ozellikle son 30 sene icerisinde artan
trafik ve ticaret potansiyelinin biylmesi, alisveris merkezlerinin gelisiminde etkili
olmustur. Tim bu gelismeler ve degisimler sonucunda yayalarin rahat dolasabilecedi

modern alisveris merkezleri olusmaya baslamistir.

Avrupa'da AVAIlerin Gelisiin Sireci
C ok kath magazalann ortaya ¢ikisi
Insaat tekmklerinde yasanan gehsmeler ¢elifin kullamlmaya baglamas: ile daha gemy

9 5 3 o )
1200 ve sekillendirme kabiliyets ve daha esnek magazalanm mgas:
C ok katl magazalarda asansoriin kullanilmaya baslamass
1510 11k defa havalanduma sistemlerimin biyik magazalarda kullanstmaya baslanmas

Tekntk buluslar dle aligveris alanfarumm wisasuun daha da bayvuk boyutlarda yapilmas:
1k ahgverss merkezinm agilmas: (USA)

1920  Algvens amabalarmm kullanilmaya baglanmas

Kredi kats kullanmumn baglamasi

Self-servis siipermarketlerm agilmasy

Flos kullanal basl ile magazalarda daha 1yv1 avdin yaratilmas
Aligverty mekanlarinm geligion

Moterlu s saluphliguan baglamas:

Avrupa'da sehir merkezlermde yayalasuninus aligverts alanlarmm olusgmumibma ¢abalan
Savag sonras: bombalanan sehirlerm veniden ingas:

Sehur Merkezlenmde niifus artisa

Ana yollarda trafik sorununun bag géstermesi

Asansdriln yayvgun olarak kullanimumin baglamast

Aydmlatmalann yaratti@ ss1 fzlasinm onune gegebilmek 15m havalandmna
sistemlermmn geveklibmm dneminin artmast

Trafik yogunlug armmas)

Fiber optiklerin vem avdinlatmaya olanak tanmmast

Avrupa kentlermnm venilenmes:

Asrupa'da ik kapal aligveny merkezimin Londra'da agilmasa

Ik sehur digs kapal: alisvens merkezmm Pans'te acilmass

Petrol knzinm tican yatrmmlan durdurma noktasma gelmes

Avxrupa‘da ilk defa Londsa'da ik kath ve sehir merkezinde kapals AVM lerm mgast
Barkot sistemumin ve opiik okuyucularm kullamlmaya baglanmass

Ingiltere'de ilk defa gehir digt AVMnm Amenkan standanlannda gelistmlmes:
Sehir geperlermde perakendec: parklarmum olugmaya baglamas:

Algveny merkezlermm igentsinde yemek, eglence ve dmlence mekanlan i
mekanlarun olugturulmaya baslanmias:

Avrupa'da 1lk bolgesel merkezli ahgveris merkezmm agilmas

Ingiltere’de ilk defa sehur merkezmde ve Gistit agik aliyvens merkezuun agilmasy
Temals aligveris merkezlerinm 1lk defa ortaya ¢ikin

G'ok salonlu smemalarm olugmava baglamasy

Tren parlannda perakende satig alanlarumn gehsmeve ve buyumeye baglamass
Guvenlik kameralanmm kullamlmaya baglamas

Ingiltere'de kapali alisveniy merkezlermde gim ismndan yvararlanmaya baslanilmas:
Perakende sekiorinde vasanan gelismelerin yerel yonencilere endisun alanlanndan
perakende dontigim i¢1 cesaret vermest

El ideka durguniugun 1990'lann basinda vent AVM vanrmmiannm dntni kesmesa
Axtupa'da perakende alanlarmun gehsimm dizenleven yvasalanm sshalagtimbmas:
Havaalan: perakendeciliginin gehymesi

Fabrika satiy merkezlerinin Avrupa'da yayginlasmast

Hem acik bem kapalt aligverts alanlarman bir arada bulundugu AWM Jerm gelisuna
Yem perakende alanlarmmn olusmaya baslamas:

AVM'lerde govenhgin 6n plana ¢ikisy

1930

1940

1950

1960

1970

1980

1090

2000

Surdirilebluhk kesunn AVM mumanlenne yansimalanmm gordlmess

Tarihi Kapalicarst Diinya’da aligsveris merkezlerinin ilk &rneklerinden biridir.
Kapaligarsi gésitli perakendecilere yer veren badimsiz dlikkanlari, yemek alanlar ve yaya
kaldinmlari ile AVM’lerin ilk 6érnedi olarak, bir yandan tarihsel gelisimi yansitmaya devam
etmekte bir yandan da islevselligini yitirmeden varliini sirdirmektedir. Osmanli
Imparatorlugu Dénemi’'nde kent merkezlerinin vazgecilmez 6geleri olan aligveris mekanlari

hanlar, garsilar, arastalar ve bedestenler kentin yapisinda énemli rol oynamislardir.
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Cumbhuriyet Dénemi’nin ilk baslarinda; perakende dagitim sistemleri, teknik altyapi,
sermaye yatirimi ve Uretimin yeterli olmadigi bu dénemde sehir merkezindeki kapali
pazarlar ve pasajlar aligveris merkezi olarak hizmet gostermistir.

1950’lere kadar tek merkezli (Eminéni) bir sehir olan Istanbul 1950’lerden sonra ig
ve dis baskilar sonucunda ¢ok merkezli bir sehre dénismiistiir. Bu donisimin en temel
nedenleri arag sahipliliginin artmasi ve ekonominin gelismesidir. 1970'lerde ekonomik
yeniden yapilanmanin sonuglarindan biri olarak sehir iginde alt merkezler olusmaya
baslamis, yerel halk Emindnii'ne gitmeye gerek kalmadan da perakende ihtiyaglarini
karsilar olmustur.

1980'li yillarda Tiirkiye'nin disa agilma sireci ile birlikte halkin tiketim tercihleri de
dedismeye baslamis, Dlnya’daki trendlerin daha rahat takip edilebilmesi ile de ticari
anlamda buyik bir dedisim yasanmistir. Mevcutta var olan ana alisveris mekanlarinin bu
moda urinlerin satilmasina pek de olanak tanimayan yapilar dolayisiyla modern anlamda
aligveris mekanlarina ihtiyag duyulmustur. Tirkiye'de alisveris merkezlerinin ilk kurulus
yerleri olarak metropol sehirler tercih edilmis ve Istanbul bu yapilanma siirecinde ilk tercih
edilen sehir olma 6zelligini korumustur. Hizli gelisme slirecindeki alisveris merkezleri
zaman igerisinde diger biiyik sehirlerde de goriilmeye baslamis, son zamanlarda ise bu
merkezlerin yapilanmasi Anadolu kentlerine dogru kaymaktadir.

Tirkiye genelinde AVM sayisi 2019 yill Temmuz ayi itibariyle 432'ye ulasmistir. 2019
yil sonuna kadar yeni agilacak AVM’lerle bu sayinin 441’e ulasmasi, toplam kiralanabilir
alanin ise 13,5 milyon m2’'ye ulasmasi 6ngérilmektedir. Ancak bir dnceki yili referans
alarak soylenebilir ki beklenen kiralanabilir alan; acilislarin ertelenmesi, insaat siirecindeki
aksakliklar ya da fonksiyonunu kaybetme gibi gesitli nedenlerle gergeklesememektedir.

2019 2. geyrek sonu itibariyla 65 ilimizde AVM bulunmakta olup 16 ilimiz heniz AVM
ile tanismamistir. En fazla AVM'ye sahip iller sirasiyla; 121 adet ile istanbul, 38 adet ile
Ankara, 28 adet ile Izmir olmustur. Toplam kiralanabilir alan stoku yaklasik 13 milyon

m2"dir. Istanbul toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %38’ini olusturmaktadir.
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12.7. Karma Kullanimh Gayrimenkul Projeleri

Gunumizde karma kullanimli gayrimenkul projeleri gelistirilerek yeni bir araz
kullanim metodu olusturulmaktadir. Kentlesme siirecinde, gayrimenkulin ingaatindan
mimkin olan en fazla kari elde edecek sekilde yapilasmak igin var olan alanlarda optimum
yapilasma sartlari glindeme gelmistir. Tum dinya kentleri igin gegerli olan bu durum,
basta Istanbul olmak lizere, imara agik arazi stogu yetersiz olan tim blyik kentlerin
sorunudur. Farkl bilesenler karma kullammh projelerde, tek bir mekanin, ofis, aligveris ve
konut gibi pek gok talebe karsilik vermesine olanak saglayarak, birgok farkh istege cevap
vermektedirler.

Insaat sektériinde, karma kullanimh projeler bir egilim olarak degil, kentlerdeki asiri
buylime nedeniyle sirdirilebilir insaat igin bir ¢ézim olarak gériimektedir. Karma
projeler, bugliin tim dinyada gerekliliklerini ve surdirilebilirliklerini  kanitlamig
durumdadirlar.

Ik tarumi 1976 da yapilmis olan karma kullanimh proje gelistirme kavramina gére;
Karsihkh olarak birbirlerini destekleyen, iyi planlanmig, (g veya daha fazla belirgin gelir
getiren; perakende - eglence, ofis, konut, otel, kent ile ilgili kilturel - rekreasyon alanlar
gibi kullanimlarin gelistirilmesi, Birbirinden kopmayan ve yogun arazi kullanimi saglayan,
kesintisiz ve araliksiz yaya baglantilari igeren, proje bilesenlerinin fiziksel ve iglevsel olarak
butiinlestigi kullanimlarin gelistiriimesi, Bir plan gergevesinde, gesit, dlgek, yogunluk vb.
agisindan  uyumunun  saglandigi  projelerin  gelistiriilmesi  olarak  UGg  sekilde
tanimlanmaktadir.

Karma kullanimh projeler farkli fiziksel sekillerde gelistirilebilir; tek bir bina ya da
birkac binadan olusabilirler. Yaygin olarak glinimizde yapilan karma kullanim projeleri,
tek bir binadan olustugunda; giris katinda perakende, orta katlarda ofisler, st katlarda
konutlar ve zemin altinda otoparklar yer almaktadir. Istanbul“da da &rneklerini
gérdigumiz karma kullanimh projelerde, alisveris merkezi iglevine sahip, zeminde yer
alan ana kiitlenin lGizerinde konut veya ofis kulelerinin yiikseldigi 6rneklere rastlanmaktadir.
Karma kullanimli projelerin yapisal ve mimari 6zelliklerinin verdigi esnek kullanim rahathg:
bulunmaktadir. Proje yapim asamasinda proje iginde yer alan islevlere olan talepler

dederlendirilerek, proje iginde farkli mekéanlara farkh islevler verilebilmektedir.
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Ornedin proje icinde yer alan bir ofis kulesi kolaylikla rezidansa dénugtirilebilecegi
gibi, alisveris merkezleri iginde de talep dogrultusunda eglence ve kiltir alanlar
yaratilabilmektedir. Ayrica karma kullanimh projeler hayata gectikten sonra da bir takim
islev degisiklikleri gerceklestirilebilir. Projenin konumu, gevresinin 6zellik ve ihtiyaglar
dogrultusunda ofis olarak tasarlanmis bir bdlim, hastaneye veya farkli bir igletmeye
dénistirilebilir. Bu durum, karma kullanimli projelere zaman iginde degisime ugrama

rahathgi, esneklik ve kullanim alternatifi 6zelligi kazandirmaktadir.

Tiirkiye'de AVM (yil vs TKA (m?) vs adet)
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Baslica iller ve 1000 Kisiye Diisen TKA (m?)

BASLICA SEHIRLER

Ciro Endeksi - Tiirkiye Genali
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Kategoriler Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi
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13. YAPININ INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI

KAT ADEDI

TiCARI ALANI

ELEKTRIK

TRAFO

JENERATOR

ISITMA VE SOGUTMA
su

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
ASANSOR

YANGIN iHBAR SISTEMI

PARK YERI

DEVIR
KABILIYETI

LOTUS

: Betonarme + Gelik Konstriiksiyon + Yigma

¢ A Blok: Zemin+1 Normal
B Blok: Zemin+1 Normal +Cati
C -D -E Blok: Zemin+2 Normal+GCati

F Blok: Zemin+1 Normal
G Blok: Zemin+1.Kat+2.Ara Kat+Cat Kat

1 21.339 m2
(Isletmesi SBB'ne ait 3 kat otopark alani harig)

: Sebeke

: Mevcut

: Mevcut

: Her dikkan igin ayri elektrikli klima

: Sebeke

: Mevcut (300 ton)

: Mevcut

: Sebeke

: 8 adet insan asansoru (cesitli magazalarda ve otoparkta)

: Muhtelif yerlerde 1s1 ve duman dedektérleri ile

yangin dolaplar ve tupleri mevcut

: 3., 1. ve 1. bodrum katlarda yaklasik toplam 20.000 m2

otopark alani mevcut (Isletmesi SBB'ne ait)

: "Devredilebilirlik” 6zelligine sahiptirler.
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14. ACIKLAMALAR

e Bulvar Yasam ve Aligveris Merkezi 1897-1994 yillan arasinda Samsun Tekel Tutln
Fabrikas! ve Mistemilati olarak kullanitan, 1994 sonrasinda atil olarak birakilan 2006
yilinda Bakanlar Kurulu Kararn ile Yenileme Alani olarak ilan edilen ve miilkiyeti
Biiyliksehir Belediyesine aktarilan binalarin 2009 yilinda ihale edilmesi ile restore
edilmis ve gintmiizdeki faaliyetlerine bastamistir.

e 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 (zere toplam 12 parsel {izerine kuruludur.

s 205 ada tumdi ile dederleme kapsaminda yer almakta olup ada icindeki 9 ve 13
parseller lizerinde yapilar yer almaktadir. Ada déhilindeki diger parseller Gzeri bogtur
ve acik alan olarak dizenlenmistir. Ayrica 376 ada 1 parsel, 377 ada 4 parsel ve 374
ada 32 parsellerin her biri (izerinde yapilar mevcuttur.

e Algveris Merkezi biinyesinde bulunan yapilar A, B, C, D, E, F ve G Blok olarak
ruhsatlandinimistir.

e Binalar yigma ve betonarme tarzda insa edilmis iken yapilan restorasyon ile gelik
konstriksiyon ile glglendirilmigtir. -

« Acik alanlar peyzaj projesine goére, kamuya agik yesil alanlar ve meydan olarak
diizenlenmigtir.

e Binalarin dis cepheleri boyali gatilari kiremit kaphdir.

e TiUm bloklarda zeminler kullanici tercihlerine, isletme konseptlerine ve ihtiyaca gore
lamine, mozaik, seramik, mermer vb. farkli déseme malzemeleri ile désenmistir.

e Duvarlar ve tavanlar da yine tercihlere ve ihtiyaca gore farkh dekore edilmigtir.

e TUm kapi ve pencereler ahsap dogramadir.

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

¢ Otomasyona bagli yangin alarmi ve séndlrme sistemleri mevcuttur.
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e Binalarin blok isimlerine gére yer aldiklar ada/parsel, kat adetleri ve toplam brat yapi

alanlarini gésteren tablo asagidadir.

BLOK | vep aLprér apa/paRsEL | JOLALTL | YOL USTU "”A:i:z.'q}‘”
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

(*) Belirtilen alanin 20.000 m? otopark alani degerleme kapsami disindadir.

e Asagidaki tabloda Bulvar AVM'nin 2019 yili Ocak-Eylul aylarina ait veriler yer

almaktadir.
Kiralanabilir Alan 18.601 m?
Kiralanmig Alan 16.002 m?
Doluluk Orani 86%

15. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZI

“Bir mulkiin fiziki olarak mimkuln, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca
izin verilen ve degerlemesi yapilan milki en ylksek degerine ulastiran en olasi
kullanimdir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim ylksek
verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem
de fiziki olarak mimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantikli olarak nigin mimkudn
oldugunun dederleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya
birkac¢ kullanimin olasi oldugunu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler.
Diger testlerle birlikte en vyiiksek dederle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi
kullanimdir. (UDS madde 6.4)

Tasinmazlarin konumu, ulasim kabiliyeti, mevcut imar durumu, bulundugu bdlgenin
yliksek ticari potansiyeli dikkate alindiginda AVM+Ofis olarak karma kullanim

fonksiyonunda devam etmesinin en uygun kullanim sekli oldugu disintilmektedir.
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16. DEGERLENDIRME

Alisveris merkezinin dederine etki eden 6zet faktorler:

Olumlu etkenler:

e Merkezi konumu,

« Ulasim imkanlarinin kolaylids,

e Benzer dzellikte proje gelistirmek igin gerekli arsa tretiminin imkénsiz oldugu
bir bélgede yer almasi,

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

e Samsun’un ilk AVM’lerinden biri olmasi,

e Misteri celbi ve reklam kabiliyeti,

e Marka degeri,

e Arag ve 6zellikle yaya trafiginin gok yogun olmasi,

e Tamamlanmis alt yapi,

e Insai kalitesinin yiksek olmasi,

e Iskanli olmasi (F Blok harig),

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

Olumsuz etkenler:

e Bilylk otopark alanlarinin mevcut olmasina ragmen halen glnin belirli
bélimlerinde otopark imkéanlarinin bélgedeki yogunluga yetmemesi,

e Piazza AVM'nin kapasite olarak 6n plana gikmasi ile kentte sektdrde yarattig
etki,

e Ekonomide ve buna bagh olarak gayrimenkul sektériinde yagsanan durgunluk.

17. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degderlenen varliklarinin igerigi ile iligkili
olmasina dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan (¢ yaklagim
dederlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklagimlari Pazar
Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimidir. Bu temel degerleme yaklagimlarinin
her biri farkli, ayrintili uygulama yéntemlerini igerir.

Bir varlida iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin segiminde amag belirli
durumlara en uygun ydntemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s0z
konusu dedildir. Secim suirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) dederleme gérevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve

varsayilan kullanim(lar)i,
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(b) olasi dederleme yaklagimlarinin ve yéntemlerinin glgli ve zayif yénleri, (c) her bir
ydntemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan yaklagimlar ve
yontemler bakimindan uyguniugu,
(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.

17.1. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilagtirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle goésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimig
olmasi,

(b) dederleme konusu varhidin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olarak islem gbérmesi, ve/veya

(c) énemli 6lciide benzer varlklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gilncel gbézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsitanamadi§ asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
dnemli ve/veya anlamh agirhk verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger vyaklagimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteliindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip adirhkliklandinlamayacagr dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

(a) dederleme konusu varliga veya buna 6nemli dlglide benzer varliklara iligskin iglemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar gincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varhigin veya buna énemli dlglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte iglem gbrmesi,

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilagtirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkhliklarinin, dolayisiyla da sibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) glncel islemlere yénelik bilgilerin gluvenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicih, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

(e) varhdin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden tretim maliyeti veya gelir

aratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.
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Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni
veya benzeyen varliklarn iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagdi
anlamina gelir. Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklagimlarin
uygulanmasinda pazara dayal girdilerin azami kullanimi gerekli goriilmektedir (6rnegin,
etkin getiriler ve getiri oranlari gibi pazara dayali dederleme 6lgitleri).

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varlidin tipatip veya énemli élglide benzeriyle iligkili
olmamasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin karsilastinlabilir varliklar ile degerleme
konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmah
bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali analize dayali diizeltme yapilmasina
genelde ihtiyac duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve degerlemeyi
gergeklestirenlerin dizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastinildiklarina raporlarinda yer
vermeleri gerekir.

Pazar vyaklasiminda genellikle her biri farkli garpanlara sahip karsilagtirilabilir
varliklardan elde edilen pazar carpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun garpanin
secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapiimasini

gerektirir.
17.2. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi eilde etme maliyetinden daha
fazla ddeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla godsterge niteligindeki
dederin belirlendidi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhidin cari ikame maliyetinin veya
yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylannin dustlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gortimektedir:

(a) katiimcilarin dederleme konusu varlikla 6nemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varhgi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmcilarin 61
degerleme konusu varlhigi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim édemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhgin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasim

InI veya pazar yaklasimini olanaksiz kttmasi, ve/veya

(c) kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedginde oldugu gibi ikame

aliyetine dayanmasi.
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Yukarida 60.2 nolu maddede vyer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin
uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirhk verilmesi gerekli gériilmekle
birlikte, sd6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet
yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamlh agirhk verilebilir. Maliyet
yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin
diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve maliyet yaklagimi ile belirlenen
gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirhiklandirihip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

(a) katimailarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay! disundikleri, ancak
varlifin yeniden olusturulmasinin éntinde potansiyel yasal engellerin veya énemli ve/veya
anlaml bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklagiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi), ve/veya

(c) varligin, maliyet yaklagiminda kullanilan varsayimlari son derece guvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varlidin degeri genellikle, varhigin olusturulmasinda gegen
slireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katihmailarin, varhigin, tamamlandi§indaki dedgerinden varli§i tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kdr ve riske gbre yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki

dederine iliskin beklentilerini yansitacaktir.

17.3. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari dedere donustiirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhgin degeri,
varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglnkd
degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériulmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen gok énemli bir
unsur olmasi,

(b) dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iligkin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida

olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamh agdirlik verilmesi gerekli gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin agsagdidaki durumlarda
uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve gelir yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla adirhklandirilip adirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

(a) dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri
etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin
onemli belirsizliklerin bulunmast,

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (érnegin, kontrol giici
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasgabilir, ancak
tahminlere/bltcelere ulasamaz), ve/veya

(d) dederleme konusu varhidin gelir yaratmaya heniliz baglamamasi, ancak baglamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagimimin temelini, yatinmcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi
beklemeleri ve bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli
gorilmesi teskil eder.

Genel olarak yatinmalarnin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya

“cesitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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18. FIYATLANDIRMA

Tasinmazin satis (pazar) degerinin tespiti, kullammi mimkiin olan
yontemlerle saptanmis olup degerleme prosesi asagida ayrintili olarak verilmistir.

18.1. Ikame Maliyet Yaklasimi
18.2. Emsal Karsilastirma Yaklagimi
18.3. Gelir Indirgeme Yaklasim1

18.1. ikame Maliyet Yaklasimi

Bu yaklasimda asadidaki bilesenler dikkate alinmistir.
a) Arsa irtifak hakki (23 yilhk) degeri (*)

b) Arsalar iizerindeki insai yatirrmin degeri (*)

(*) Bu bilesenler arsalar ve insai yatinmlarin ayr1 ayri satigina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmay1p taginmazin toplam degerinin olugumuna 1g1k tutmak iizere verilmis fiktif biiyiikliiklerdir.

a) Arsa irtifak hakki (yaklasik 23 yilhik) degeri:

Tasinmazin Ust hakkinin ekspertiz tarihi itibariyle kalan siresi yaklagik 23 yildir.
Arsanin satisi mimkin dedildir ancak sundugu avantajlar nedeni ile tesisin degerini
etkileyen ana unsuru teskil etmektedir.

Cevrede emsal konum ve blyuklikte satilik arsa bulunamamig, benzer imarl
arsalarin satis fiyatlarindan vyararlanilmistir. Ayrica ¢evrede faaliyet gdsteren emlak
pazarlama firmalari ile yapilan gérismelerde tasinmazin yakin gevresindeki taginmaziarin
el degistirme fiyatlarindan yola cikilarak geriye doniik arsa maliyeti hesaplamalan yapiimig
ve yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden faydalaniimigtir.

Bélgede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tesbitlerde bulunulmustur.

Arsa Emsalleri:
1-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 532 501 00 55
Istasyon Mahallesi, Atatiirk Bulvari tizerinde ve Muhittin Ozkefeli Bulvari ile kesistigi

kosede (Tekel Kavsagy) 6 kat bitisik nizam ticari imarli 817 m? kullanim alanl arsa
7.000.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 8.568,-TL/m?)

2-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 532 170 34 55

Hangerli Mahallesinde 3 bodrum, zemin ve 6 normal kat ve otel olarak projelendirilmis,
16.000 m? insaat alani olan 1.800 m? kullanim alanl arsa 18.500.000,-TL bedelle satiliktir.
(~10.278,-TL/m?)

3-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 532 252 15 75

Canik ilgesinde 100.Y1l Bulvari'na cepheli ve Canik Kaymakamlik binas: karsisinda 5 kat
ticari imarli 366 m2 kullanim alanli arsa 4.500.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 12.295,-TL/m?)
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4-Emsal: SGK SAMSUN EMLAK SEFLIGI - SATILMIS -

Konum itibariyle rapor konusu tasmmazlarla ¢ok benzer lokasyonda, Gazi Caddesi ile

19 Mayis Bulvari'min kesistigi kars: kosede, 9 kat imarlt ve 2.031,74 m? yiizolgtimlii arsa
ve tzerinde yer alan eski SGK binasi yaklasik 28.000.000,-TL bedelle 2014 yilinda
satilmistir. (Uzerindeki eski bina igin yaklagik 2.000.000,-TL bedel diisiiliince arsa birim

bedeli ~12.795-TL/ m?)

Emsal Analizi - Arsa

Satilik Arsa Emsalleri Dikkate Alinarak

Birim Fonksiyon ve
Satis Pazarlikl Birim L . v Toplam | Diizeltilmis
Fiyati Fiyati (TL) glanDizeiumes Yapilasma gonum Diizeltme | Deger (TL)
Hakk: Diizeltmesi
(TL)
Konu
Miilk 12.850
Diizeltilme Dizeltme Diizeltme Diizeltme
Diizeltme | Yansitilmig | Diizeltme | Yansitilmug | Diizeltme | Yansitilmig | Diizeltme | Yansitiimis | Diizeltme
Orani Deger Orani Deger Orani Deger Orani Deger Orant
Emsal 1| 8.568 -10% 7.711 -15% 6.555 20% 7.865 25% 9.832 20% 9832
Emsal 2| 10.278 -10% 9.250 -10% 8.325 20% 9.990 15% 11.489 15% 11489
Emsal 3| 12.295 -10% 11.066 -10% 9.959 20% 11.951 25% 14.938 25% 14938
Emsal 4| 12.795 0% 12.795 -10% 11.516 20% 13.819 10% 15.200 20% 15200

Ulasilan Sonuc

Emsal analizinden hareketle rapora konu arsalarin konumlari, imar durumu ve

lizerlerindeki AVM’'nin mevcudiyeti dikkate alinarak m2 birim fiktif degeri igin 12.850,-TL

(*) kiymet hesap ve takdir edilmistir. Irtifak hakki dederinde 1/3 giplak miilkiyet, 2/3

kultanim hakki degeri olarak kabul edilmistir. Yani sira emsal analizinde belirlenen tam

mulkiyet birim dederi 49 yillik kullanim hakkina tekabil ettigi kabul edilerek tasinmazlarin 30

yilhk st hakki siirelerine indirgenmistir.

Buna gore arsalarin m2 birim fiktif degeri;
12.850,-TL x 2/3 (kullanim hakki orani) = 8.565,-TL olarak takdir edilmistir.

Parsellerin toplam fiktif degeri ise :
18.853,70 m2 x 8.565,-TL/m?2 = 161.480.000,-TL mertebesindedir.

(Bu deger 49 yillik kullanim hakkina tekablil etmektedir.)

Yilhk bedel:

161.480.000,-TL + 49 yil = 3.295.500,-TL/yil'dir.

Arsalarin kalan yaklasik 23 yillik degeri ise,
3.295.500,-TL/yil x 23 yil = 75.795.000,-TL olarak belirlenmistir.
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(*) Bu bedel, sirketin tist hakki sdzlesmesi ile belirlenen tiim yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi ve
kullanim hakkinin siiresi boyunca kesintiye ugramamasi kosuluyla ve sirket ya da idare tarafindan
sozlesmenin herhangi bir sebeple fesih edilmeyecegi kabuliine dayalidir.

b) Arsalar iizerindeki insai yatirrmlarin degeri:
Rapora konu tasinmazlarin;
Toplam insaat alani: 21.339 m? (isletmesi SBB'ne ait 3 kat otopark alani haricg)
Yapi Maliyeti : 2.010,-TL (2019 yili 5-A sinifi birim maliyeti)
Ek Maliyetler : % 20
Amortisman : % 6
Toplam Maliyet : 21.339 m? x 2.010,-TL/m? x 1,20 x 0,94
= 48.380.000,-TL olarak belirlenmistir.

c) Uygunlastirma:

Tasinmazin degerine yatinrmct kar olarak eklenmis olup rapora konu
tasinmazlarin arsa irtifak hakki dederi + insaat maliyeti Gzerinden % 20 olarak
alinarak

(Arsa irtifak hakki degeri + Toplam insai deder) x % 20
124.175.000,-TL x 0,20

= 24.835.000,-TL olarak belirlenmistir.

Uygunlastirma

Buradan hareketle AVM'nin toplam degeri,

Arsa degeri (23 yillik irtifak degeri)...... 75.795.000,-TL

Insal yatinmlarin dederi ................... 48.380.000,-TL

Uyaunlastiridd s.eosiuiiisiassiis 24.835.000,-TL olmak lizere
TOPLAM 149.010.000,-TL'dir.

Buna gore Ikame Maliyet Yaklasimi ile Torunlar GYO’'nin % 40 hissesinin
degeri,
14.010.000,-TL x % 40 = 59.600.000,-TL olarak belirlenmistir.

18.2. Emsal Karsilastirma Yaklasimi
Bu yontemde, yakin donemde pazara gikarilmis satilik / kiralik benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu gayrimenkul (arsa ve binalar birlikte) igin birim fiyat
belirlenmektedir.
Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda satihik / kiralik benzer buyulklikte bir tesise
(AVM) rastlanmamistir. Bu sebeple bu yontemin sadlikli bir sekilde kullanilmasi mimkin

olmamistir.
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18.3. Gelir Indirgeme Yaklasinu

Bu ydéntem, tasinmaz dederinin gayrimenkuliin gelecek yillarda Uretecedi serbest
(vergi sonrasi) nakit akimlarinin buglinkii dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayal
olarak ve kalan yaklasik 23 yillik isletme hakki siiresinin projeksiyonunu kapsar bigimde
uygulanmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektériin ve tasinmazin
tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenmekte ve gayrimenkuliin
buglinkii dederi hesaplanmaktadir. Bu deder tasinmazin, mevcut piyasa kosullarindan

bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi gereken) degeridir.

Varsayimlar :

Reel iskonto Orani ve Yilhik Enflasyon Tahminleri:

Reel iskonto orani, Merkez Bankasi Enflasyon tahminleri, halihazir mevduat faiz oranlari,
orta-uzun vadeli Hazine Bonosu faiz oranlar1 dikkate alinarak 2020 yili ve sonrasi ig¢in

ongoriilen tahmini enflasyon oranlarinin % 8 tizerinde alinmigtir.

Kira Gelirleri ve Doluluk Oranlar: :

GYO yetkililerinden temin edilen aligveris merkezinin 9 aylik gergeklesen ve 3 aylik
tahmini gelirleri (kiralama gelirleri ve diger gelirler olmak iizere 2 ana baslik altinda) asagida
tablo halinde sunulmustur. (AVM’nin kiralamalarda baz aldig1 para birimi TL’dir) AVM’nin
2019 yil1 doluluk orani ortalama % 86 olarak gergeklesmistir. Hesaplamalarda gelirler % 100
doluluk oranina gore alinmis ve ancak doluluk orami 2020-2022 yillarinda % 85, takip eden

yillarda ise % 90 mertebesinde kabul edilmigtir.

. 12 Aylik %100 doluluk
GELIRLER (TL) Tahmini orani itibariyle
KIRALAMA GELIRLERIi 16.645.515 19.355.250
DIGER GELIRLER 123.886 144.053
TOPLAM 16.769.401 19.499.303
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2020 yih Kira gelirlerinde, ekonomideki daralma beklentisiyle tahmini enflasyonun
altinda artis olacagi kabul edilerek % 10 mertebesinde, diger gelirlerde % 15 mertebesinde artis
Ongoriilmiistiir. Takip eden yillarda ise kira gelirlerinin cari yil enflasyon orani ile diger
gelirlerin bir 6nceki yil enflasyonu kadar artacagi varsayilmistir.

Giderler :
GYO yetkililerinden temin edilen 2019 yili 9 aylik gergeklesen ve 3 aylik tahmini

toplam gider 3.994.018,-TL dir. Giderlerin 2020 yilinda % 15 oraninda artacag, takip eden
yillarda ise bir 6nceki yilin tahmini enflasyonu mertebesinde artacag: varsayilmigtir.
Ayrica her yil toplam briit ciro iizerinden % 1,5 yenileme gideri olacag varsayilmistir.

Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmigtir.
Ozet olarak :

Yukaridaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit giris ¢ikislar ile sayfa 49°da yer
alan indirgenmis nakit akimlar1 tablosundan da goriilecegi tizere Bulvar AVM’nin bugiinkii
finansal degeri yaklagik 146.900.000,-TL olarak bulunmustur. Buna gore Gelir Indirgeme
Yaklasimi ile Torunlar GYO’nin % 40 hissesinin degeri ~ 58.800.000,-TL olarak

belirlenmistir.
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19. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRMESI
19.1. Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz  Sonuglarinin
Uyumlastiriimasi ve Bu Amacla Izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin

Aciklamasi

Kullanilmasi mimkiin olan iki yéntemle bulunan degerler asadida tablo halinde

sunulmustur.

DEGERLEME YONTEMI TOPLAM DEGER (TL)
IKAME MALIYET YAKLASIMI 149.010.000
GELIR iINDIRGEME YAKLASIMI 146.900.000

Ancak nihai deger olarak siirekli gelir getiren ticari bir miilk olmas: dikkate
alinarak, gelir indirgeme yaklagimina gore belirlenen dederin alinmasi uygun
goriilmiis ve tasinmazin toplam degeri 146.900.000,-TL olarak belirlenmis,
Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi'nin %40 hissesinin degeri ise

~58.800.000,-TL olarak belirlenmistir.

19.2. Kira Degeri Analizi Ve Kullanilan Veriler

INA tablosunda da gériilecegdi lizere AVM'nin 2020 yili igin 6ngdrilen % 10 artis orani
itibariyle ve % 100 doluluk oranina gore 2020 yili kira gelirinin 21.541.255 TL
mertebesinde olacadi tahmin edilmigtir. AVM'nin doluluk orani % 85 olarak 6ngdriimis

olup 2020 yili kira dederi yaklagik 18.310.000 TL hesaplanmigtir.

19.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakiidi yetkililerinden temin edilen bilgi ve beyanlar
dogrultusunda dederlemeye konu tasinmazlar ile ilgili herhangi bir hukuki sorun
bulunmamaktadir.

19.4. Bos Arazi Ve Gelistiriimis Proje Degeri Analizi Ve Kullanilan Veri

Ve Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Degerleme, proje gelistirme niteliinde degildir.
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19.5. Miisterek Veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parseller lizerinde “Bulvar AVM” adi altinda faaliyet gosteren Alisveris Merkezi yer
almaktadir. Ancak tasinmazlarin malikinin Samsun Blylksehir Belediyesi olmasi ve
Torunlar Gayrimenkul A.S. istiraki olan (%40) TTA Gayrimenkul ve Yatirnm Geligtirme
A.S. lehine tasinmazlar (zerinde yaklasik 2042 yihina kadar Gst hakkinin olmasi

nedeniyle tasinmazin tamaminin kalan sire igin Ust hakki degeri takdir edilmigtir.

19.6. Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve Ipotekler ile Ilgili Goriis

Tasinmazlar (izerinde gayrimenkul dederini dogrudan ve énemli 6lglide etkileyecek

nitelikte herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

19.7. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde Ipotek veya
Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan Etkileyecek Nitelikte Herhangi
Bir Takyidat Bulunmasi Durumlari Harig, Devredilebilmesi

Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlarin malikinin Samsun Biylksehir Belediyesi olmasi ve Torunlar GYO
A.S.’nin %40 oraninda igtiraki olan TTA Gayrimenkul Yatirnm Geligtirme ve Yonetim A.S.
lehine tasinmazlar (zerinde yaklastk 2042 yilina kadar st hakki mevcut olup st

hakkinin kismen veya tamamen devir ve temlikine engel bir durum s6z konusu degildir.

19.8. Hasilat Paylasimi Veya Kat Karsihgi Yontemi Ile Yapilacak
Projelerde, Emsal Pay Oranlari
Hasilat paylasimi ya da kat karsihgi yontemleri kullaniimamigtir.
19.9. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

19.10. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi Ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
Tasinmazlar ile ilgili olarak Onayh Mimari Proje, Restorasyon Tadilat Projeleri,

Yap! Ruhsatlari ve Yapi Kullanma Izin Belgeleri mevcut olup gerekli tim izin ve belgeler

alinmigtir.
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19.11. Degerlemesi yapilan gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirhm
Ortakhklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuat

Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig: Hakkinda Gorus

Gayrimenkul Yatirm Ortakliklari'na iliskin esaslar Tebligi'nin 22. Maddesi 1. Firka
(b), (c) ve (r) bentleri:

b) (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portfoylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iligkin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti
tek basina ya da bagka kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, aligveris merkezi, is merkezi, hastane,
ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélamlerinin yalnizca kira geliri
elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapt kullanma izninin alinmasi ve
tapu senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.
Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili Imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit
belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine
getiriimesi i¢in yeterli kabul edilir.

c) Portféylerine ancak uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve
onemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayall haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hiukumleri sakhdir.

r) (Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféytine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfdye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.
Ortakhigin mulkiyetinde bulunan arsa ve araziler tizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir
getirmeyen veya tapu kituginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi
halinde, séz konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi
ve soz konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli
degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk cimlede belirtilen sart aranmaz.

Dederlemesi yapilan gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirm Ortakhgr portféyilinde
“Bina” bashg! altinda yer almasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde herhangi bir

engel bulunmamaktadir.
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20. SONUC

Rapor igeriginde o&zellikleri belirtilen Bulvar Yasam ve Ahlsveris Merkezi'nin
yerinde yapilan incelemesinde konumuna, bina ve insai yapilarin yapilig tarzlarina,
arsalarin milkiyet ve imar durumlari ile ylzélgimi buiyukliklerine ve gevrede yapilan
piyasa arastirmalarina goére arsalarin irtifak hakki ve (zerlerindeki ingai yatinmlarn
glinimiiz ekonomik kosullari itibariyle toplam dederi lizerinden Torunlar Gayrimenkul

Yatirim Ortakhgi A.S.'nin % 40 hissesinin degeri igin,
58.800.000,-TL (Ellisekizmilyonsekizylizbin Tirk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

(58.800.000,-TL + 5,9400 TL/USD (*) = 9.899.000,-USD)
(58.800.000,-TL + 6,6621 TL/Euro (*) = 8.826.000,-Euro)

(*) 31.12.2019 tarihli TCMB Déviz Alis Kuru 1,-Euro = 6,6621 TL; 1,- USD = 5,9400 TL'dir.
Déviz bazindaki degerler yalnizca bilgi i¢indir.

Torunlar GYO hissesinin KDV dahil dedgeri 69.384.000,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazlar Sermaye Piyasasi Kurulu hiikiimlerince GYO
portfoyiinde “Bina” bashdi altinda yer alabilirler.

Isbu rapor, Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S.'nin talebi Uzerine ve
2 (iki) orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya gikabilecek
sonuglardan sirketimiz sorumlu dedildir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2020

(Dederleme tarihi: 31 Aralik 2019)

Saygilarimizia,
Lotus Gayrimenkul Degerleme
ve Danmismanhik A.S.

Eki:

e Uydu Goriiniimleri

e Fotograflar

e Yapi Ruhsatlar1 Ve Yap1 Kullanma Izin Belgeleri

e Imar Plan Ornegi

e Proje Resimleri

e [potek Yazilan

e Kira Sézlesmesi Ornegi

e Tapu Suretleri

e Takbis Ciktilar

e Degerleme Uzmanhgi Lisans Belgeleri

e Mesleki Tecriibe Belgeleri

M. Kivan¢ KILVAN Uygar TOST
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerlem ani
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