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

SOZLESME TARIHI 7.04.2026
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 8.04.2026
DEGERLEME BITIS

TARIHI 13.04.2026
RAPOR TARIHi 14.04.2026
RAPOR NO TRGYO0-2604018

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

1 ADET ARSA

DEGERLEME ADRESI

KIRAN MAHALLESI, 1379.SOKAK, 6430 ADA 1 PARSEL,
ILKADIM/SAMSUN

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Mehmet Esat KOCAK - Degerleme Uzmani (Lisans No: 919985)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasas! Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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TRGYO0-2604018 ILKADIM (ARSA)



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

)y REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet arsanin pazar de@erinin belirlenmesi
amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig "in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Anonim Sirketi
Riizgarlibahge Mahallesi Ozalp Cikmazi No:4 34805 Beykoz / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde

yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tagsinmazin Pazar Degeri'nin belirlenmesi
talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor TRGY0-2604018 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Mehmet Esat KOCAK raporu hazirlayan degerleme uzmani, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani ve Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énce rapor hazirlanmamisgtir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

6430 ADA 1 PARSEL
ili :  SAMSUN
iigesi - ILKADIM
Bucagi
Mabhallesi . KIRAN
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No . 6430
Parsel No 1
Alani . 37.000,00
Vasfi :  KARGIR BINA VE ARSASI
Sinin
Tapu Cinsi - ANA GAYRIMENKUL
Sahibi : TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (1/1)
Yevmiye No ;16050
Cilt No 9
Sayfa No . 873
Tapu Tarihi . 13.04.2026

2.2 - Takyidat Bilgileri

Musteri tarafindan 13.04.2026 tarihinde alinmig olan tasinmazin mulkiyet ve takyidat bilgilerini
gOsteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

Tasinmaz lizerinde herhangi bir takyidat kaydi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin 13.04.2026 tarihinde satis isleminden
Samsun Biyuksehir Belediyesi Mulkiyetinden Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S.
Mulkiyetine gectigi gérilmustar.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

ilkadim Belediyesi imar ve Sehircilik Midiirliigi'nden alinan bilgilere gére

Degerleme konusu parsel; 13.02.2026 tarih ve 74 sayili Belediye Meclis Karari ile onaylanan
Uygulama imar Plani Degisikliginde TAKS:0,80 E=2.00, olmak lizere Turizm+Ticaret+Konut
alani'nda kalmaktadir. Edinilen bilgiye gore parselin terki bulunmamaktadir.

Plan Notlari;

- Imar planinda belirtilen bina yiiksekligini (Yengok) asmamak kosuluyla yapilacak yapinin
islevine gore istenilen dlcllerde kat yukseklikleri yapilabilir. Planlama alani igerisinde buyuksehir
belediyesince onaylanacak avan projeye gbére uygulama yapilacaktir.

- Birden fazla bodrum kat yapilmasi halinde; bir bodrum kat ylizde 30 hesabina konu
edilmeksizin emsal harici sayilacak olup iskan edilebilir.

e A B
uLL I R
Limit  Yeniden Onceki Pencere

ul Gz Pencere  Bayat -
| Gorinta Araglan
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazin son Ug yillik donem igerisinde 13.02.2026 tarih ve 74 sayili Belediye Meclis Karari
ile onaylanan Uygulama Imar Plani Degisikligi ile fonksiyonu Ticaret alanindan
Turizm+Ticaret+Konut alani olarak degisiklik yapilmistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Degerleme konusu parselin izerinde 3 kattan olusan, mevcutta kullanimda olmayan ve atil
vaziyette bir aligveris merkezi bulunmaktadir. 29.914,00 m? alana sahip AVM binasi, 25/11/1999
Tarih ve 5 Sayih ilk ruhsata, ek depo ruhsati 09/12/2016 Tarih ve 75 Sayili Yenileme Ruhsati,
14/02/2014 Tarih ve 71 Sayili 1.555,00 m? alana sahip, ek depo ruhsati 09/02/2016 Tarih ve 75
Sayili Tadilat Ruhsati bulunmaktadir. 22/02/2006 Tarih ve 06/12 sayili AVM binasi igin biten
kisim Yapi Kullanim izin Belgesi, 04/12/2017 tarih 21 sayili bina tamami Yapi Kullanim izin
belgesi, 16/09/2014 Tarih ve 298 sayili ilave Yapi Kullanma izin Belgesi ve 17/04/2017 Tarih ve
05 Sayili Tadilat Yapi Kullanim izin Belgesi bulunmaktadir.

Musteri tarafindan ilgili parsel Uzerindeki yapi yikildiktan sonra tapu niteligi “arsa” olarak
dizenlenerek, parselin proje gelistirimek amaciyla kullanilacagi beyan edilmis olup, beyan
yazisi eklerde sunulmustur. Bu kapsamda yapi degerlemede dikkate alinmamistir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.4 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.
2.3.5 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas1 Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

TRGYO0-2604018 ILKADIM (ARSA)
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGiLi BIiLGILER
3.1 - Tanimi
Degerlemeye konu olan tasinmaz; Samsun lli, ilkadim ilgesi, Kiran Mahallesi, 6430 ada 1

parselde kain olan 37.000,00 m? alanli "Kargir Bina Ve Arsasi" nitelikli ana gayrimenkuldur.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu parsel Samsun ilinin gelismekte olan konumlarindan birinde, Samsun ilinin
diger sehirler ile baglantiyl saglayan sapagda olduk¢a yakin konumunda yer almaktadir. Parsel
ayrica Samsun Otogari'nin karsisinda yer almaktadir. Parselin yakin ¢gevresinde bos parseller
ve konut nitelikli yapilagsmalar yer almaktadir. Gelismekte olan bir bélgedir. Tagsinmaz bulundugu
konum sebebi ile avantajli durumdadir. Samsun ilinin kuzey sahil kismina D010 Karayolu
Uzerinden ulasim saglanabilmektedir. E95 Otoyolu ise tasinmaza yaklasik 300 metre mesafede
yer almaktadir. Cadde Uzerinden gecen toplu tasima araglari ve 6zel araglar ile ulasim
saglanabilmektedir.

Samsun Biiyiiksehir
Belediyesi

Samsun

i ‘

Samsun Otogari

Kavacik g
: LT

»
*
S
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Tasinmazin Konumu

BN Ekiz BIVE

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza 6zel araglarla ve yakin ¢evreden gegen toplu tasima araglariyla
kolay ve dogrudan ulasim saglanabilmektedir. Tasinmaza ulasim Sehit Korhan Ekiz Bulvari
Uzerinden Ankara Bulvari yanyoluna girilerek saglanir. Ayrica 1379. sokaga cephelidir.
Degerleme konusu parsel D010 karayoluna ve E95 otoyoluna vyakin mesafede
konumlanmaktadir. Samsun Carsamba Havalimani'na 30 km, Samsun Limani'na 6 km
mesafede yer almaktadir.

Samsun Limani

Samsun Carsamba

(f;‘m‘?-.d,uw—,l_ ’

\ D010 Karayolu
Samsun.,' s Bandirma Gemi-Muze
. L » MilliMUcadele Acik

3y, Guzeldgré . v ; (SZF)
S | éazikoy S Cinarlik
Dereler, g Devgerig - O >

E95 Otoyolu

nuciu

Gurgenyatak

Tebu*ko e “ha
Kasyayla ! Y . Ovabasi LELELI
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri
Degerlemeye konu tasinmaz, Samsun ili ilkadim ilgesi Kiran Mahallesi sinirlarinda yer alan,

6430 ada 1 parsel Uzerinde 37.000,00 m? yuzoélgimiine sahip "Kargir Bina ve Arsasi" nitelikli
ana gayrimenkuldir. Tasinmazin geometrik formu yamuga yakin bicimdedir ve parsel de
topografik olarak hafif egimli bir zemin yapisina sahiptir. 6430 ada 1 parselin giineybati cephesi
Ankara Bulvari Yanyolu'na cephelidir. Diger cepheleri ise 1317.sokak ile cephelidir. parselin
Uzerinde 3 kattan olugan, mevcutta kullanimda olmayan ve atil vaziyette bir aligveris merkezi
bulunmaktadir. Musteri tarafindan ilgili parsel Uzerindeki yapi yikildiktan sonra tapu niteligi
“arsa” olarak diizenlenerek, parselin proje gelistirimek amaciyla kullanilacagi beyan edilmis
olup, beyan yazisi eklerde sunulmustur. Bu kapsamda yapi dederlemede dikkate alinmamistir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Parsel Gizerinde yer alan yapiya ait ruhsat ve iskan belgeleri bulunmaktadir.

Tebligi 22. maddesinin (r) fikrasinda "Ortakhgin miulkiyetinde olan gayrimenkuller Gzerinde
metruk halde veya ekonomik émrini tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
kitigunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda
mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak
bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa stz konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmi aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklik portfoyiine dahil edilebilir." denilmektedir.

Musteri tarafindan ilgili parsel tzerindeki yapi yikildiktan sonra tapu niteligi “arsa” olarak
duzenlenerek, parselin proje gelistirimek amaciyla kullanilacagr beyan edilmis olup, beyan
yazisi eklerde sunulmustur. Bu kapsamda yapi dederlemede dikkate alinmamistir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Samsun ili

Samsun, Turkiye'nin Karadeniz Bélgesi'nde, Orta Karadeniz béluminde yer alan ve bdlgenin
hem niifus hem ekonomik agidan en gelismis illerinden biri olan bir sehirdir. Dogusunda Ordu,
batisinda Sinop, giineyinde Amasya ve Tokat illeri ile gevrilidir. Karadeniz'e kiyisi olan Samsun,
dogal liman 6zelligi sayesinde tarih boyunca ticaretin ve ulagimin merkezi olmustur. Sehir, ayni
zamanda Cumbhuriyet tarihinin baslangi¢ noktalarindan biridir. 19 Mayis 1919 tarihinde Mustafa
Kemal Atatirk’in Bandirma Vapuru ile Samsun’a c¢ikarak Milli Micadeleyi baslatmasi,
Samsun’u Turkiye Cumhuriyeti tarihi agisindan 6zel ve simgesel bir konuma yerlestirmistir.

Samsun’un 2025 yil itibariyla nufusu verilere gére 1.392.403'tiir. Bu nifusun buyuk bir kismi
sehrin merkez ilceleri olan ilkadim, Atakum, Canik ve Tekkekdy'de yogunlasmistir. Ozellikle
Atakum ilgesi son yillarda hizli bir yapilasma ve nufus artisi gostermistir. Sehir, ¢evre illerden ve
kirsal bolgelerden aldigi gdoglerle biyimeye devam etmektedir. Ekonomik faaliyetler agirlikli
olarak tarim, ticaret, sanayi ve hizmet sektorleri etrafinda sekillenmistir. Samsun limani ve

Cografi agidan Samsun oldukga cesitli dodal yapiya sahiptir. Kiyi boyunca uzanan algak
dizlliklerin ardinda i¢ kesimlere dogru yikselen daglar ve tepeler yer alr. Sehir sinirlari iginde
Kizilirmak ve Yesilirmak gibi Tarkiye’nin 6nemli nehirleri bulunmaktadir. Bu nehirler, Samsun
topraklarina allivyon tasiyarak verimli deltalar olusmasina katki saglamistir. Bafra Ovasi ve
Carsamba Ovasi, Turkiye’nin en dnemli tarim alanlari arasinda sayilir. Ayrica Kizilirmak Deltasi
Kus Cenneti gibi biyolojik cesitliik agisindan zengin sulak alanlar da Samsun’un dogal
zenginlikleri arasinda yer alir. Bu yapilar, tarimsal Gretimi desteklerken ayni zamanda ekoturizm
potansiyeli de sunmaktadir.

Samsun’un iklimi, tipik Karadeniz iklimi 6zellikleri tagimaktadir. Yil boyunca dengeli ve bol yagis
alan sehirde hava genellikle nemlidir. Yaz aylari iliman ve serin gegerken, kis aylarinda sicaklik
nadiren sifirin altina diser. Sehir merkezinde kar yagdisi az gorilse de yiksek rakimli bolgelerde
kar ve don olaylari yasanabilir. Bu iklimsel yapi, Samsun’u 6zellikle findik, titin, misir ve geltik
gibi drdnlerin yetigtirilebildigi tarima elverisli bir boélge haline getirmigtir. Bitki drtisu olarak gur
ormanlarla kapli olan kirsal alanlar, hem dogal guzellik hem de ekonomik kaynak anlaminda
sehre katki saglamaktadir. Ayrica iklimin 1hman olmasi, yil boyunca c¢esitli aclk hava
etklnllklerlnln duzenlenmesme olanak tanlmaktadlr

Harita 1 - Samsun'un Konumu
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4.1.2 - ilkadim ilgesi

ilkadim, Samsun ilinin Karadeniz sahilinde, denizden yiiksekligi 5 metre, yiizdlgimi ise 152.28
km? olan merkez ilgesidir. Ayni zamanda 330.290 kisilik toplam nifusuyla, Karadeniz Bolgesi'nin
en kalabalik ilgesidir. ilgenin dogusunda Canik ilgesi, kuzeyinde Karadeniz, batisinda Atakum
ilgesi, glineyinde Kavak ilgesi bulunur. llgede toplamda 61 mahalle bulunmaktadir. ilcedeki en
biyik bes mahalle sirasiyla; Fevzi Cakmak, Kazim Karabekir, Adalet, Bahgelievler ve
Kadikoy'dir ve bu mahalleler 79.936 kisilik toplam niifusu ile ilge nifusunun yaklasik olarak
dortte birini olusturmaktadir.

ilkadim Belediyesi 1994 yilinda, Samsun Biiyiiksehir Belediyesi kurulunca, ona bagh bir alt
kademe belediyesi olarak kurulmustur. Ancak 2008 yilinda bir kanunla Gazi ve Yesilkent alt
kademe belediyelerini de icine alarak Samsun'un 4 merkez ilgelerinden biri olmustur. Su an
Samsun'un ve Karadeniz Bolgesi'nin nifus bakimindan en blylk ve gelismis ilgesidir. 19 Mayis
1919'da Atatiirk, Samsun'a gelmesi ve bagimsizliga giden ilk adimi burada atmasindan dolayi
ilgeye ilkadim adi verilmigtir.

ilgede hakim riizgarlar genellikle mevsimlere gére farkliliklar gosterir. Yaz mevsiminde
Karadeniz Bolgesinde mevzii yiksek basing, Anadolu'da ise mevzii bir algak basing merkezi
meydana gelir. Dolayisiyla Karadeniz'den antisiklon merkezine dogru akan riizgarlar olusur ve
bunlar kuzey-dogu ve kuzey-bati rizgarlaridir. Kis mevsiminde ise gegici algak basing
merkezlerini etkisi altindadir. ilcede giineybati ve giiney yénlerinden esen kuru ve sicak
riizgarlar, ilgede bulunan nemi azaltir. iigenin nisbi nem ortalamasi %73'tir. Ozellikle nisan ve
mayis aylarinda bu rakam ortalama %77-79'a ulasir. Aralik ayinda ise %70'e diser. Ilgenin
mutlak nemi ise yilda ortalama 5,0 gramdir. Mutlak nem sicaklikla dogru orantili oldugundan
yaz aylarinda en yiiksek degeri bulur. liceye en fazla yagis kasim ayinda, en az yagis ise mayis
ayinda duser. Yilik ortalama yagis miktari 700 mm civarindadir. Yagmur gin sayisi yilda
ortalama 100 ginddr.

Vezirkopri
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde aktivitede 2025 yilinin dérdinct ¢eyreginde sinirli bir yavaglama gortlse
de, ekonomik aktivite genisleme bdlgesinde kalmayi sirdirdi. Hizmet aktivitesinin imalata
kiyasla gorece direngli gériniminu korudugu goériliuyor. EKim sonunda ABD-Cin arasinda tarife
anlasmazliklarinin bir sene silreyle ertelenmesini saglayan bir mutabakat imzalandi. Boylece
Adustos ayi itibariyla gerilemeye baslayan kiresel ticaret politika belirsizlikleri dugts egilimini
surdirdi. Eylil ayinda 2025 yil iginde ilk faiz indirimine giden ABD Merkez Bankasi (Fed), Ekim
ve Aralik aylarinda da 25 baz puanlik indirim serisini sirdirdd. Boylece azalan politika
belirsizlikleri ve faiz indirimleri kiiresel risk istahini destekledi. Ote yandan, yilin son ¢eyregdinde
teknoloji sirketlerinin degerlemelerine yonelik artan endiseler nedeniyle finansal piyasalarda
zaman zaman volatilitenin arttigi gérulda. 2025 yili boyunca glgla artis sergileyen degerli metal
fiyatlarinda son geyrekte oynaklik ylksek olsa da, yukari yonli kuvvetli seyir stirdi.

Tarkiye ekonomisinde 2025 lglinclu geyrekte yavaslama gorildu ve ig-dis talep dengesindeki
bozulma suirdii. Uglincii ceyrekte bilylimeyi i¢ talep siiriiklerken, net dis talep bilylimeye negatif
katki yapmaya devam etti. Yurticinde 2025 dérdiincu geyrek 6nci verileri ekonomik aktivitede
gérece yatay bir seyre isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) Eylil
ayindaki 46,7 seviyesini takiben yikselis kaydederek Aralik'ta 48,9 seviyesinden kapansa da
daralma bdlgesinde kalmayi slrdurdi. Kapasite kullanim orani ise yilin son dg¢ ayinda sinirli bir
artis kaydederken, sektdrel given endekslerinin genelinde yukari yonli bir seyir vardi.
Dérdiincli geyrekte dis dengede bir miktar bozulma gériildi. ihracatta USD bazinda artis
gérulurken, ithalatta yeniden bir miktar ivmelenme gergeklesti. Ticaret Bakanhgi dncu verilerine
goére, 2025 yilinda ihracat bir dnceki ylla goére %4,5 artarken, ithalatta ise %6,3 ylkselis
gerceklesti. Bundan dolayr 2024 yilinda 82,2 milyar USD olan dig ticaret agigi 2025’te 92,1
milyar USD’ye genisledi. Hizmet gelirlerindeki sinirli iyilesmeye ragmen, gelirler tarafindaki
gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Eylil 2025'te 20,3 milyar USD olan 12 aylik toplam
cari acik Kasim 2025'te 23,2 milyar USD'ye ylkseldi.

Ana egilim goOstergeleri 2025 dordiincu geyrekte dezenflasyonun sirdiglne isaret etse de,
hizmet enflasyonundaki katilik dikkat c¢ekiyor. 2025 Eylul ayinda %33,3 olan genel tuketici
fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Aralik ayinda %30,9 seviyesine indi. Ote yandan, ayni
dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlar endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %26,6'dan %27,7’ye
yukseldi.

Kasim ve Arallk ayinda aylik enflasyon, hem tahminler hem de %1 seviyesinin altinda
gerceklesse de, bu verilerin beklenti kanalina yansimasinin sinirlh kaldigi géruldid. TCMB
Temmuz ayinda yeniden baglattigi faiz indirim sirecini, EKim ayinda 100 baz puan ve Aralk
ayinda da 150 baz puanlik indirimlerle sudrddrdid. 2026 yili Ocak ayinda ise faiz indirim
adimlarini kugulttd ve 100 baz puanlik indirimle politika faizini %37,0’a ¢ekti. Yeni yilin ilk
aylarinda o6zellikle gida fiyatlarn kaynakli aylik enflasyon Uzerinde artan yukari yonlu riskler ve
beklentilerdeki katilik nedeniyle TCMB’nin faiz indirimlerini surdirse de, ihtiyath bir patika
izleyecegi dusunuliyor. (Kaynak: Gyoder 42.Gosterge, 2025 4.Ceyrek)
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Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tGlke ekonomileri icin codu zaman bir kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletimesine de katkida bulunan faaliyetlerin timunu
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (geng niifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtigi gdcler ile
yurtdisindan gégler) ile kentlesme olgusunda yasanan degdismelerden dolayi strdurilebilir dogal
bir konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktiire gére fazlalasip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar, 6zellikle Z kusaginda mal

sahipliginden ¢ok kullanim egilimini dinya genelinde artirmis gérinmektedir. Diger bir husus da
konut sahipligi oraninin 6zellikle orta gelir grubunda erigilebilirik sorununa bagl olarak devam
ettigidir. Buna karsilik basta kamu olmak Uzere c¢esitli kurumlar, orta gelir dizeyindeki kisilerin
ev sahibi olabilmesi igin galismalarini devam ettirmektedir.

Gayrimenkul sektérinin dnemli géstergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili on
bir aylik déneminde toplam satislar 1.434.133 adet olarak gergeklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %13,3 dolayinda bir artis goériimustir. Ayni dénemdeki satislarin 207.519 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken bir onceki yilin ayni donemine gore %53,5'lik bir artisi isaret
etmektedir. ilgili ddnemde birinci el satiglar 444.096 adet, ikinci el satiglar ise 990.037 adet
olarak kayitlara gegmistir.

2025 yil Kasim ayi itibariyla gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen oldukc¢a
canli bir goriinim sergilemistir. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi, buna bagli
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi, goéreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirnm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi,
kentsel dénlsimun tekrar ivmelenmesi gibi unsurlar sayilabilir.

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin on bir aylik déneminde aldigi konut adedi
18.993 olmustur. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Kasim déneminde bir dnceki

yilin ayni dénemine gére %11,1 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu
kisilere tasinmaz satisiyla ilgili dizenleme sonrasinda bagsta konut olmak lzere dider tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi oldu. Yabanci tabiiyetten gergek ve tiizel kisilerin Tirkiye'de
gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ve vatandaglik
veriimesi ve 2022 yilina kadar goézlemlenen guglid trend son birkag yildir oldukga zayiflamig
gérunmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktirde gorulen degismeler, TL'nin
goreceli olarak degerli olmasi, konut fiyatlarinin rekabet halinde oldugumuz (lkelere gore
yuksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger ilging bir durum ise ge¢miste konut alip vatandaslik,
oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin sahip olduklari

gayrimenkulleri satma egilimlerinin bulunmasidir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan ac¢iklanan 6demeler
dengesi verilerine gore, Turkiye'de yerlesiklerin yurtdisindaki gayrimenkul yatirimlarinda son
bes yilda oldukg¢a hizl bir artis yasanmistir. 2021 yilinda 216 milyon dolar olan yillik yatirim
tutar, Kasim 2025 itibariyla 2 milyar 657 milyon dolara yikselmistir. Egilim 2026 yilinda da
devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda tasinmaz almalarinda;
altin vize ve vize kolayligi, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin ucuz olmasi, yatirimin
geri dénls suresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir. Egilimin bu yonli devam etmesi
durumunda yabancilarin Tirkiye'den tasinmaz almalarindan daha fazla Tirk vatandaslarinin
yurtdisindan taginmaz almalari nedeniyle nette déviz azaltici bir stre¢ yasanabilecektir.
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Uygulanan ekonomi politikalarinin etkisiyle ingaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarinda
baglayan diisiis 2025 yili boyunca oldukga yatay seyretmistir. TUIK verilerine gére ingaat maliyet
endeksi 2025 yil Kasim ayinda bir énceki aya gore %1,14 artmis; bir dnceki yilin ayni ayina
goére %23,93 ylukselmistir. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %1,70 artarken, iscilik endeksi
%0,12 artmistir. Ayni endeksler dénemsel olarak bir onceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi %20,48, iscilik endeksi %30,98 yukselmigtir. TUm hizmet gruplarinda oldugu gibi ingaat
isciliginde de belli bir oranda enflasyonist egilim kati bir tutum sergilemektedir.

Gayrimenkul sektori ve ekonominin énemli bir gostergesi de yapim ruhsatlari ile yapi kullanim
izinlerindeki egilimdir. Bu gdstergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektdrin
ekonomik ve retim kaynakli egilimini 6lgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan Kasim ayinda
aciklanan (Ill. Ceyrek: Temmuz-Eylul, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina baktigimizda;
bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore, 2025 yili lll. ¢geyredinde idare tarafindan ruhsatlandirilan
bina sayisi %22,3, daire sayisi %54 ve yiz 6lgim %42,6 oraninda artmistir. Ayni déneme ait
yap! kullanim izinleri ise; bir 6nceki yilin ayni geyregine gore, 2025 yili lll. geyreginde idare
tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %5,6 daire sayisi %22,8 ve yuz dlgim %22,8
oraninda artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gegctigimiz yillarda zayif seyreden talebin tekrar
canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis yillarda sinirh olmasi, deprem konutu
ingaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénisim nedeniyle artmis gorinmektedir. Yapi kullanim
izinlerinin de bu cg¢ercevede belli bir sire sonra artmasi beklenebilir.(Kaynak: Gyoder
42.Gosterge, 2025 4.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle insaat Sektérindn Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; ilkadim Belediyesi ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelismekte olan bdlgede, Turizm+Ticaret+Konut alaninda kalmaktadir.

*  imarl parseldir.
*  Merkezi konumda olup ulasilabilirligi yiksektir.
*  Cadde cephelidir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Kisitl bir alici kitlesine hitap etmektedir.

*  Parsel iizerinde atil yapi bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

TRGYO0-2604018 ILKADIM (ARSA)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikl sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, deerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaas! asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunklu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmaza iligkin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;

-Parselin  mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi yontemi ve parsel (zerinde
gelistirilebilecegi 6ngoérulen projeye illiskin Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi Yoéntemi kullanilarak
parselin degeri hesaplanmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 T.C.SAMSUN SULH HUKUK MAHKEMELERI SATIS MEMURLUGU

ilkadim llgesi, Toybelen Mahallesi, 9568 ada 4 parselde yer alan, gevresindeki imar yollari
aciimamis durumdaki, T2 lejanth, Emsal:1.20 Hmaks:18,50m yapilasma sartlarinda ticaret
alaninda yer alan 1.121,25 m? yizo6lgimld arsa 11.212.500 TL muhammen bedel ile icradan
satiliktir.

SATILIK 1121 .-Mm? 11.212.500 .-TL 10.000 .-TL/M?

2 T.C.SAMSUN SULH HUKUK MAHKEMELERI SATIS MEMURLUGU

ilkadim ilgesi, Civril Mahallesi, 9568 ada 12 parselde yer alan, Samsun-Corum yoluna cepheli,
Emsal:1.00 Hmaks:18,50m yapilagsma sartlarinda ticaret alaninda yer alan 2.000 m? ytzoélgimli
arsa 30.000.000 TL muhammen bedel ile satiliktir.

SATILIK 2.000 .-Mm? 30.000.000 .-TL 15.000 .-TL/M?

3 T.C.SAMSUN SULH HUKUK MAHKEMELERIi SATIS MEMURLUGU

Samsun ili ilkadim iigesi Tepecik Mahallesi 6304 Ada 28 Parsel, Emsal:1.80 Hmaks:10 kat
yapilasma sartlarinda konut alaninda yer alan 8.500,32 m? ylzoélgimli arsa 85.033.646 TL
muhammen bedel ile icradan satiliktir. Taginmaz tapu kaydinda arsa vasfindadir. Uzerinde
ekonomik degeri olan herhangi bir yap! yer almamaktadir. Taginmaz parsel Uzerinde; 3 adet
Ayva Agaci, 3 adet Ceviz Adaci, 1 adet Findik Adaci, 6 adet incir Agaci, 1 adet Kayisi Agaci, 1
adet Nar Agdacl, 2 adet Sogut Agaci ve 1 adet Akasya Agaci oldugu tespit edilmis . Yakin
cevresinde yapilagsma seyrek olup hali hazirda gevresinde yer alan imar yollari agiimamis ve
halen kismen tarim yapilan bir bélgede bulunmaktadir.

SATILIK 8500,3 .-M? 85.033.646 .-TL 10.004 .-TL/M?

4 Resital Open Gayrimenkul
Tel 0533 560 80 12

Tasinmaza yakin konumda Ankara yoluna cepheli, T2 lejanth, Emsal:1.60 Hmaks:18,50m
yapilagsma sartlarinda ticaret alaninda yer alan 3.185 m? ylizélgiimli arsa 100.000.000 TL bedel
ile satiliktir.

SATILIK 3185 .-M? 100.000.000 .-TL 31.397 .-TL/M?

5 Bersu ingaat Gayrimenkul
Tel 0 (505) 055 55 00

Tasinmaza yakin konumda Ankara yoluna cepheli, T2 lejantli, Emsal:1.50 yapilagsma sartlarinda
ticaret alaninda yer alan 13.350 m? yiiz6lgimli arsa 300.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 13350 .-M?  300.000.000 .-TL 22.472 .-TL/IM?
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6 Mentor Emlak insaat
Tel 0 (536) 379 01 31

Tasinmaza yakin konumda Ankara yoluna yakin mesafe, T2 lejantli, Emsal:1.50 Hmaks:18,50m
yapilasma sartlarinda ticaret alaninda yer alan toplam 10.222 m? yiz6l¢gimli arsa 220.000.000
TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 10222 -M?  220.000.000 .-TL 21.522 -TL/M?

7 Kuvvet Yapi Gayrimenkul
Tel 0 (542) 778 64 17

Tasinmaza yakin konumda Anadolu Bulvarina cepheli, T2 lejantl, Emsal:1.60 Hmaks:18,50m
yapilasma sartlarinda ticaret alaninda yer alan toplam 3.553 m? yiizolgimli 2 adet arsa toplam
106.000.000 TL bedel ile satihktir. Tasinmazlar igin istenilen bedelin yiksek oldugu
dusundimektedir.

SATILIK 3553 .-M?  106.000.000 .-TL 29.834 .-TL/M?

Arsa Emsal Krokisi
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Konut Emsalleri

1 Mavi Atlas
Tel 0 (541) 385 62 55
Konu tagsinmaza yakin, yeni insa edilmis site icerisinde yer alan, 1.katta konumlu, 140 m? alanh
beyan edilen 3+1 daire 6.500.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 140 .-Mm? 6.500.000 .-TL 46.429 .-TL/M?

2 Northmark Real Estate
Tel 0 (539) 386 96 86
Konu tasinmaza yakin, 1 yasindaki Grand Atakule sitesi igerisinde yer alan, 23.katta konumlu,
190 m? alanl beyan edilen 4+1 daire 8.240.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 190 .-M2 8.240.000 .-TL 43.368 .-TL/M?

3  Bulut Emlak
Tel 0 (549) 595 85 31

Konu tasinmaza yakin, Atakum ilgesi sinirlari igerisinde, 4 yasindaki site igerisinde yer alan,
3.katta konumlu, 180 m? alanli beyan edilen 3+1 daire 8.250.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 180 .-M? 8.250.000 .-TL 45.833 .-TL/M?

4 Revizyon Prime
Tel 0 (542) 834 84 53
Konu tasinmaza yakin, Atakum ilgesi sinirlari igerisinde, yeni insa edilmis The North Tower

sitesi igerisinde yer alan, 9.katta konumlu, 190 m? alanh beyan edilen 3+1 daire 8.750.000 TL
bedel ile satiliktir.

SATILIK 190 .-M2 8.750.000 .-TL 46.053 .-TL/M?

5 Gamlica insaat ve Emlak
Tel 0 (533) 526 37 10
Konu tasinmaza yakin, Atakum ilgesi sinirlari igerisinde, yaklasik 3 yilik Sky Tower sitesi

icerisinde yer alan, 6.katta konumlu, 280 m? alanli beyan edilen 4+1 daire 16.850.000 TL bedel
ile satiliktir.

SATILIK 280 .-M? 16.850.000 .-TL 60.179 .-TL/M?

6 Coldwell Banker
Tel 0(536) 7191051

Konu tasinmaza yakin, Atakum ilgesi sinirlari icerisinde, yaklasik 1 yillik Nisantagi Mavi sitesi
icerisinde yer alan, 4.katta konumlu, 260 m? alanh beyan edilen 4+1 daire 13.000.000 TL bedel
ile satiliktir.

SATILIK 260 .-M2 13.000.000 .-TL 50.000 .-TL/M?
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Konut Emsal Krokisi
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Ofis Emsalleri

1 Yatirmburada Samsun 2
Tel 0 (546) 438 13 47

Tasinmaza yakin konumda ofis projesinde yer alan, 1. katta konumlu, 45 m? alanl beyan edilen
1+0 ofis 5.250.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 45 -M? 5.250.000 .-TL 116.667 .-TL/M?

2 Garanti Gayrimenkul
Tel 0 (532) 252 15 75

Yakin bolgede, Borkonut Center sitesinde yer alan, 2.katta konumlu, 85 m? alanl beyan edilen
2+1 ofis 6.250.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 60 .-M? 7.000.000 .-TL | 116.667 .-TL/M?

3 Eyliil Emlak
Tel 0 (544) 494 55 33

Tasinmaza yakin konumda ofis projesinde sahile yakin konumda yer alan, 2. katta konumlu, 65
m? alanli beyan edilen 1+1 ofis 5.300.000 TL bedel ile satilktir.

SATILIK | 65 .-M? 5.300.000 .-TL 81.538 .-TL/M?

4  FT ingaat Gayrimenkul
Tel 0 (501) 106 04 46

Yakin bdlgede, FT Plazada yer alan, 6.katta konumlu, 67 m? alanl beyan edilen 1+0 ofis
6.530.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 67 .-M? 6.530.000 .-TL 97.463 .-TL/M?
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5  Sahibi
Tel 0 (532) 323 64 43

Yakin bélgede, Borkonut Center sitesinde yer alan, 7.katta konumlu, 158 m? alanli beyan edilen
2+1 ofis 13.500.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 158 .-Mm? 13.500.000 .-TL 85.443 -TL/M?

Ofis Emsal Krokisi
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Diikkan Emsalleri

1 Resital Open Gayrimenkul
Tel 0 (530) 969 61 01

Yakin bdlgede Sehit Korhan Ekiz Bulvari tizerinde yer alan yapinin zemin ve bodrum katinda
konumlu, toplam 270 m? alanl beyan edilen dikkan 32.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 270 -M? 32.000.000 .-TL 118.519 .-TL/M?
2 Sahibi
Tel 0 (542) 636 42 81

Yakin bdlgede Baris Bulvari tGzerinde yer alan yapinin zemin katinda konumlu, 62 m? alanh
beyan edilen diikkkan 10.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 62 .-M? 10.000.000 .-TL | 161.290 .-TL/M?

3 HB Life Emlak
Tel 0 (501) 007 12 78

Yakin bolgede Ankara Bulvari izerinde yer alan yapinin zemin katinda konumlu, 73 m? alanli
beyan edilen dikkan 9.500.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK |  73.-m2 | 9500000 -TL | 130.137 -TL/M® |
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4 HB Life Emlak
Tel 0 (501) 007 12 78

Yakin bélgede Baris Bulvari lizerinde yer alan yapinin zemin katinda konumlu, 64 m? alanli
beyan edilen diikkkan 9.700.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 64 .-M? 9.700.000 .-TL | 151.563 .-TL/M?

5 Truva Gayrimenkul
Tel 0 (536) 698 03 42
Yakin bélgede Ankara Bulvari Uzerinde yer alan yapinin zemin katinda konumlu, 175 m? alanli
beyan edilen dikkan 25.900.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 175 .-m? 25.900.000 .-TL 148.000 .-TL/M?

Dukkan Emsal Krokisi
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "koétu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BOYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BOYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI | ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
Vi KUCUK -20% - (-11%)
COKYI COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (2) EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (6) EMSAL (7)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 30.000.000 100.000.000 300.000.000 220.000.000 106.000.000
SATIS TARIHiI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 37000 2.000 3.185 13.350 10.222 3.553
BiRIM M? DEGERI 15.000 31.397 22.472 21.522 29.834
ALANA ILISKIN KUGUK KUCUK ORTA KUCUK | ORTA KUCUK KUCUK
DUZELTME -20% -20% -8% -8% -20%
IMAR KOSULLARI | E=2.00 E=1.00 E=1.60 E=1.50 E=1.50 E=1.60
YAPILASMA ORTA KOTU BENZER BENZER BENZER BENZER
KSULLARINA
iLISKIN 8% 0% 0% 0% 0%
DUZELTME _
TURIZM+
FONKSIYON TICARET+ TICARET TICARET TICARET TICARET TICARET
‘ KONUT
*U';‘L*?gl'(‘;;"‘“\ BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
D17l TME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 10% 0%
DUIZEI TME
KONUM BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
KONUMA ILISKIN ) . ) . .
DUZELTME 0% 0% 0% 10% 0%
DIGER BILGILER PROJE
”'btig;‘i;\:'-t“': GELISTIRME KOTU KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU
YE
DUIZEI TME LIVGLING 1K 15% 15% 8% 8% 15%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN 30% 20% -10% -12% -20%
DUZELTME
TOPLAM
0, - 0, - 0, 0, - 0,
DUZELTME 33% 25% 10% 8% 25%

DUZELTILMiS

DEGER 21.900

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerleme konusu tasinmazin alani ve vyapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5 adet emsalden yararlaniimistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki "Turizm+Ticaret+Konut" imarl parsellerin
birim m? degerlerinin yapilasma sartlarina bagli olarak ortalama brit alan tzerinden 20.000-
24.000.-TL/m?; araliginda oldugu gézlemlenmisgtir.

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA BRUT GORE BRUT PARSEL ALANI
UZERINDEN DEGER TABLOSU

= =
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B'r",n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
6430 1 37.000,00 21.900 810.000.000
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KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT)

DUZELTILMIS

DEGER

57.000

53.393

57.292

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal (1) Emsal (2) Emsal (3) Emsal (4) Emsal (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 6.500.000 8.240.000 8.250.000 8.750.000 13.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 140 190 180 190 260
BIRIM M2 DEGERI 46.429 43.368 45,833 46.053 50.000
ALANA ILISKIN ORTA BUYUK BUYUK BUYUK BUYUK BUYUK
DUZELTME 10% 15% 15% 15% 20%
NITELIGI KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
N'i'L'?'s-:(“?"\th BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
Di7El TME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA PROJE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAY A KONSEPTI
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUIZEI TME
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN . . . . .
DUZELTME 10% 10% 5% 10% 5%
- . YAPIM YILI
DIGER BILGILER O YILLIK LYILLIK AYILLK O YILLIK. LYILLK
NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE
DIGER BILGILERE A B B
LISKIN BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
DU7EL TME 0% 5% 10% 0% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
DUZELTME 15% 25% 25% 20% 25%

62.500

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uUzerinde gelistirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgedeki sitelerde bulunan konutlarin
birim m? satis degerlerinin ortalama 50.000-60.000.-TL/m?; araliyinda oldugu gézlemlenmisgtir.
istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklar site ézellikleri, yapim yillari ve konumlarina gore

farklihk

gosterdigi

gOrulmastar.

Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin Uzerinde

gelistirilecek olan projedeki konut birim metrekare degeri 57.000.-TL olarak belirlenmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (OFiS)

DUZELTILMiS

DEGER

68.000

75.833

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal (1) Emsal (2) Emsal (3) Emsal (4) Emsal (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 5.250.000 6.250.000 5.300.000 6.530.000 13.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 45 85 65 67 158
BIRIM M2 DEGERI 116.667 73.529 81.538 97.463 85.443
ALANA ILISKIN COK KUCUK | ORTA KUCUK KUCUK KUCUK ORTA BUYUK
DUZELTME -40% -10% -20% -20% 5%
NITELIGI OFIS OFis OFis OFis OFis OFIS
NIiIL?IS-:EII\INt BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
O7El TME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA PROJE | ORTAKOTU ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER ORTA IYi
MANZARKAYA KONSEPTI
ILISKIN 10% 10% 10% 0% -10%
DIZElI TME __ _
KONUM BENZER BENZER BENZER ORTA1YI iYi
KONUMA ILISKIN . . ) oo e
DUZELTME 0% 0% 0% 10% 15%
YAPIM YILI
DIGER BILGILER CLYILLK CLYILLIK CLYILLK CLYILLIK 5YILLIK
NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE
”'Gtig;ﬂ-“‘t ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DBl TME 5% 5% 5% 5% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, -50, - 0, - 0, - 0,
DUZELTME 35% 5% 15% 35% 25%

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uzerinde gelistirilen projelerde ofis fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki sitelerde bulunan ofislerin birim
m? satis degerlerinin ortalama 65.000-75.000.-TL/m?; araliginda oldugu gdézlemlenmigtir.
istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklar site ézellikleri, yapim yillari ve konumlarina gore

farkhhk gdsterdigi

gOrulmastar.

Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin Uzerinde

gelistirilecek olan projedeki ofis birim metrekare degeri 68.000.-TL olarak belirlenmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (DUKKAN)

DUZELTILMiS

DEGER

116.000

142.222

104.839

110.616

106.094

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal (1) Emsal (2) Emsal (3) Emsal (4) Emsal (5)
TASINMAZ
SATIS FiYATI 32.000.000 10.000.000 9.500.000 9.700.000 25.900.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 270 62 73 64 175
BIRIM M2 DEGERI 118.519 161.290 130.137 151.563 148.000
ALANA ILISKIN ORTA BUYUK KUCUK KUCUK KUCUK ORTA BUYUK
DUZELTME 10% -20% -20% -20% 5%
I DUKKAN DEPOLU . . . .
NITELIGI DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN
N'i'L'?'s-:(“?"\th ORTA KOTU BENZER BENZER BENZER BENZER
BrIZEl TME 5% 0% 0% 0% 0%
B+Z+NK | ZEMiN+BODRU ) . ) .
KAT (PACAL) M ZEMIN ZEMIN ZEMIN ZEMIN
KATA ILISKIN BENZER iYi iYi iYi iYi
DUZELTME 0% -15% -15% -15% -15%
MANZARA PROJE ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA KONSEPTI
ILISKIN 5% 5% 5% 5% 5%
DUZELTME.
KONUM BENZER BENZER KOTU ORTA KOTU ORTA iYi
KONUMA ILISKIN ) ) ) 0 o
DUZELTME 0% 0% 20% 5% 10%
YAPIM YILI
DIGER BILGILER 10 YIL 1YIL 1YIL 2 YIL 1YIL
”'U':*ii;-’é'l'-(m'-':“': ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUIZEL TME 10% 5% 5% 5% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
0, - 0, - 0, - 0, - 0,
DUZELTME 20% 35% 15% 30% 20%

118.400

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uzerinde gelistirilen projelerde dikkan fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki sitelerde bulunan diikkanlarin

birim m?

satig

degderlerinin

ortalama

130.000-150.000.-TL/m?;

araliginda

oldugu

gézlemlenmistir. istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklari site &zellikleri, yapim yillari ve
konumlarina gére farklilik gdsterdigi gérulmustir. Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin
Uzerinde gelistirilecek olan projedeki dukkanlarin farkli katlarda olacagi éngorilerek pagal birim
metrekare degeri 116.000.-TL olarak belirlenmigtir.
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel lGizerinde yer alan atil durumdaki yapiya ait ruhsat ve iskan belgeleri bulunmaktadir.
Tebligi 22. maddesinin (r) fikrasinda "Ortakhgin milkiyetinde olan gayrimenkuller Uzerinde
metruk halde veya ekonomik émrind tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
kitigunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda
mevcut gériinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak
bir gayrimenkul degderleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hilkmi aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklik portféyiine dahil edilebilir." denilmektedir.

Musteri tarafindan ilgili parsel Uzerindeki yapi yikildiktan sonra tapu niteligi “arsa” olarak
dizenlenerek, parselin proje gelistirimek amaciyla kullanilacagr beyan edilmis olup, beyan
yazisi eklerde sunulmustur. Bu kapsamda yapi degerlemede dikkate alinmamis, yeniden insa
etme maliyeti yontemi kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde gelistirilmis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda mevcut imar kosullarina istinaden yaklasik terk miktarlari hesaplanarak kalan net
alan Gzerinden bilgi amagh nakit akisi diizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam
proje cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak
arsanin degerine ulagiimaya galisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onune alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Son Ug¢ yilin ortalamasi olarak ~%26,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bodlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yOnetim risklerinin tespiti
amaclyla hareket edilmigtir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma slresine ve o slre i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parselin konumu, alani, tercih edilen bélgede yer almasi, imar uygulamasina génu
olmasi vb. 6zellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her tirlu (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler
de dikkate alinarak risk primi %6,00 olarak kabul edilmigtir.
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Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 26,00 Risksiz Oran
+ 9%6,00 Risk Primi
= %32,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut ina tablosunda
%32,00 olarak kabul edilmistir

- Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsellerin gincel imar durumu verileri dikkate alinarak, toplam arsa alani Uzerinden proje
gelistirme calismalari yapilmistir. imar durumu bilgisi sifahi olarak égrenilmis proje gelistirme
yontemi sifahi bilgiler 1siginda yapilmistir. Parselin mevcut imar paftasindan yaklasik olarak
hesaplanan toplam net alani 37.000,00 m? olup Emsal 2.00 ile toplam emsal insaat alani 74.000
m?2, satilabilir ingsaat alaninin emsal insaat alaninin %30 ( kat bahgesi, tesisat safti , parselin
egimli olmasi v.b. )fazlasi olacagi 6ng6risi ile satilabilir insaat alani 96.200,00 m? toplam
insaat alani da satilabilir alanin %40 fazlasi olarak 134.680 m? hesaplanmistir.

Konut : Diikkan
Toplam Emsal . Toplam Toplam ingaat | insaat WIS ingaat
ingaat Alani N Alam Satilabilir Satlabiliv Satilabilir

2
(m?) Alan Alam Alam Alam

6430/1 37.000,00 74.000,00 2220000 | 96.200,00 | 139.490,00 | 38.480,00 | 19.240,00 [ 38.480,00

37.000,00 74.000,00 96.200,00 139.490,00 38.480,00  19.240,00 38.480,00

Ongoriilen Net
Ada/Parsel  imar Fonksiyonu Parsel Alam  Emsal

Nakit Akigi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %36,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmistir.

Gelir Yonteminde Kullanilan Genel Kabuller
Tasinmaz igin yatirnm silireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 ddnem olarak kabul edilmistir.

Projedeki konut satisinin 1. dénemde 57.000.-TL/M? ile gergeklesecegi 2. ddnem bir dnceki yila
gore enflasyon orani da dikkate alinarak % 30, 3. dénem bir 6nceki yila gére %25 ve 4. dénem
bir 6nceki yila gére %20 oraninda artacagi varsayiimistir.

Projedeki ofis satisinin 1. ddnemde 68.000.-TL/M? ile gerceklesecegi 2. ddnem bir dnceki yila
gore enflasyon orani da dikkate alinarak %30, 3. dénem bir 6nceki yila gére %25 ve 4. dénem
bir 6nceki yila gére %20 oraninda artacagi varsayilmistir.

Projedeki ticari birim satisinin 1. dénemde 116.000.-TL/M? ile gerceklesecegdi 2. dénem bir
onceki yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %30, 3. dénem bir 6nceki yila gére %25 ve
4. dénem bir dnceki yila gére %20 oraninda artacagi varsaylimigtir.

Proje ile ilgili butiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.
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Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi 6ngérilmuis olup, bu kapsamda satilabilir alanlar igin
ortalama birim insa maliyeti miteahhit kari dahil edilmis olarak 42.000-TL/m?, ortak alanlar igin
ortalama birim inga maliyeti 32.000-TL/m? olarak alinmigtir.

ingaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z dninde bulundurularak %30,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagdidaki sekilde hesaplanmistir. 48 aylik slre¢ igerisinde insaatin ve
satiglarin tamamlanacagi 6ngoérilmaustar.

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Hesaplanan 139.490 m? insaat alanina sahip olmasi proje i¢in 6ngérilen ingaat siresi 3 yildir.
Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik &zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de
g6z 6nlnde bulundurularak projenin insaat maliyetlerinin yillara goére dagilimi asagidaki sekilde
kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %30
oraninda artis yapiimis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmigtir.

Enflasyon farki Yansitilimamis Maliyetler

1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 45,00% 45,00% 10,00%
Maliyet (TL) 2.441.556.000 TL 2.441.556.000 TL 542.568.000 TL

TOPLAM (TL)

5.425.680.000 TL

Doénemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 45,00% 45,00% 10,00%
Maliyet (TL) 2.441.556.000 TL 3.174.022.800 TL 916.939.920 TL

TOPLAM (TL)

6.532.518.720 TL
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Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacadi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satig giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngdorilmastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glicu, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagli olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dlizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis ddneminde %10 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmistir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %32,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecribeler
ve verilerin g6z énidnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 11.770.502.900.-TL olarak hesaplanmistir. Projenin 6éngorulen gelirlerinden éngdrulen
giderleri c¢ikartiimak sureti ile net nakit akislari hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar
neticesinde gelistiriimis arsa degeri ~1.043.413.842.-TL olarak hesaplanmigstir. Gelistiriimis arsa
degerinin % 85'inin buglnku arsa degeri oldugu ( bolgede yapilan projelerde ortalama %10 - 20
kar elde edildigi, buradan hareketle gelistirilmis arsa degerinin buguinki arsa degerinin % 15 kar
edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler
asagidaki tablolarda gosterilmistir.
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INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)-6430 ADA 1 PARSEL

YATIRIM SURECI 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 38.480,00
TOPLAM SATILABILIR OFIS ALANI (m?) 19.240,00
TOPLAM SATILABILIR TICARI ALANI (m?) 38.480,00
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 96.200,00
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 139.490,00
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 42.000
ORTAK ALAN BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 32.000
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 5.425.680.000
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
| TOPLAM
1.dénem 2.dénem 3.donem 4.dénem
NAKIT GIiRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (KONUT) 30,00% 30,00% 25,00% 15,00%)
Satilan Briit Alan 11.544 m?| 11.544 m? 9.620 m?| 5.772 m?| 38.480
Ortalama Birim Satis Fiyati 57.000 TL/m?| 74.100 TL/m?| 92.625 TL/m?| 111.150 TL/m?|
Yillik Artis Orani 30% 25% 20%)
Satis Geliri (Konut) 658.008.000 TL/m? 855.410.400 TL/m? 891.052.500 TL/m?| 641.557.800 TL/m? 3.046.028.700
Satislarin Yillara Dagilim Orani (OFiS) 30,00% 30,00% 25,00% 15,00%)
Satilan Brit Alan 5.772 m?| 5.772 m? 4.810 m? 2.886 m? 19.240
Ortalama Birim Satig Fiyati 68.000 TL/m?| 88.400 TL/m?) 110.500 TL/m?| 132.600 TL/m?
Yillik Artis Orani 30% 25% 20%)
Satis Geliri (Ofis) 392.496.000 TL/m? 510.244.800 TL/m? 531.505.000 TL/m?| 382.683.600 TL/m?| 1.816.929.400
Satislarin Yillara Dagilim Orani (DUKKAN) 15,00% 25,00% 30,00% 30,00%)|
Satilan Briit Alan 5.772 m?| 9.620 m? 11.544 m? 11.544 m? 38.480
Ortalama Birim Satis Fiyat 116.000 TL/m?| 150.800 TL/m?| 188.500 TL/m?| 226.200 TL/m?|
Yillik Artig Orani 30% 25%)| 20%)
Satis Geliri (Diikkan) 669.552.000 TL/m? 1.450.696.000 TL/m?|  2.176.044.000 TL/m?[  2.611.252.800 TL/m? 6.907.544.800
GELIRLER ( Toplam ) 1.720.056.000 TL 2.816.351.200 TL 3.598.601.500 TL 3.635.494.200 TL 11.770.502.900
NAKIT CIKISLARI
Ingaat Maliyetinin_Yillara Dagilim Orani 45,00% 45,00% 10,00%)
in§aat Maliyetleri (Bugtinkii birim fiyatlarla) 15.425.680.000,00 TL 2.441.556.000 TL 2.441.556.000 TL 542.568.000 TL
in§aat Maliyetleri (Eskale edilmis) | 2.441.556.000 TL 3.174.022.800 TL 916.939.920 TL 6.532.518.720

10% 172.005.600 TL| 281.635.120 TL

| Genel Giderler 359.860.150 TL| 363.549.420 TL|

Satig- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %10'u)

1.177.050.290|

GIDERLER (Toplam) 2.613.561.600 TL 3.455.657.920 TL 1.276.800.070 TL 363.549.420 TL .709.569.010
|NAKiT AKIMLARI (Cash Flows) -893.505.600 TL -639.306.720 TL| 2.321.801.430 TL 3.271.944.780 TL| 4.060.933.890 TL|
Alan / Yiizolgiim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)
INDIRGEME ORANI (Discount Rate) 32,00%

1.043.413.842 TL
886.901.766 TL

Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 37.000,00 28.200,37 TL
Arsa Degeri (TL) %85
TOPLAM ARSA DEGERI

37.000,00 23.972,97 TL 887.000.000 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN TOPLAM

DEGERI 887.000.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Parseller tzerinde uygulama sonrasi imarina uygun olarak proje gelistirimesi uygun olacagi
dusundlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

TASINMAZIN DEGERI 810.000.000 TL

»  Gelir indirgeme yaklagimina gore;

TASINMAZIN DEGERI 887.000.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri lI-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve gtvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gercgeklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayr da g6z 6ninde bulundurmasi gerekli
gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayali veya goOzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gériltp kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya ydntemlere dayali de@er takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yirutmesi gerekli gorulmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hiktmleri tekrar dederlendirmesi gerekli gértlmektedir." denmektedir.

Tasinmaza deger takdiri yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. Degerlerin yakin olmadigi
gorulmektedir. Gelir yonteminde parselin yapilasma haklarina iliskin varsayimlar ve belirli
ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar tGzerinden bugiinki degere ulagiimaktadir.
Ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zdniinde bulundurularak ve pazar yaklasimi
ybnteminde ise arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici
oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonug¢ bélimune tasinmaz i¢in "Pazar Yaklasimi Yontemi"
ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parselin arsa degeri
dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlan

Degerleme konusu tagsinmazlar i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme caligmasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazlarin tamam: dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

6430 ada 1 parsel Kargir Bina Ve Arsasi niteligine sahiptir.

Degerleme konusu parselin Gzerinde 3 kattan olusan, mevcutta kullanimda olmayan ve atil
vaziyette bir alisveris merkezi bulunmaktadir. Musteri tarafindan Teblid'in ilgili maddesi
kapsaminda parsel Uzerindeki atil yapinin yikilarak degerleme konusu parselin "arsa" olarak
degerlendirilerek proje gelistirmeye konu edilecedi beyan edilmistir. Beyan yazisi eklerde
sunulmustur. Bu kapsamda tasinmaz igin arsa degeri takdir edilmistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortaklhklari Portfoyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri , imar Bilgileri ve Gayrimenkulin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goriis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin c¢) bendinde
Portfoylerine ancak (izerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkullin degerini dogrudan ve
6nemli olcude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile
gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikumleri saklidir."
denilmektedir. Tasinmazlar tzerinde portféye alimini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat
bulunmadigi kanaatine variimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-r maddesinde ise “Ortakligin mdlkiyetinde olan gayrimenkuler Gzerinde metruk
halde veya ekonomik omrinid tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
kitigunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda
mevcut goriinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak
bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmi aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklik portfoyiine dahil edilebilir.” denilmektedir.

Tebligin “Yatinnm faaliyetleri ve yatirrm faaliyetlerine iligkin sinirlamalar” bashklh 22. Maddesinin
a) bendinde belirtildigi Uzere “Alim satim kar veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi,
konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her turli
gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayl veya satmayi
vaad edebilirler.“ belirtilmistir.

6430 ada 1 parsel Kargir Bina Ve Arsasi niteligine sahiptir.

Degerleme konusu parselin Gzerinde 3 kattan olugsan, mevcutta kullanimda olmayan ve atil
vaziyette bir alisveris merkezi bulunmaktadir. Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
tarafindan degerleme konusu parselin "arsa" olarak degerlendirilerek proje gelistirmeye konu
edilmek amaciyla alim yapilacagini belirten beyan yazisina istinaden tasinmaz igin arsa degeri
takdir edilmistir. Bu kapsamda Teblig'in 22-1-r maddesi kapsaminda s6z konusu parsel igin
Kurul'a bildiriimesi halinde tasinmazin “Arsa” olarak gayrimenkul yatirim ortakh@i portféytine
alinabilecegi dusunulmektedir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin

14.04.2026 tarihli toplam degeri igin ;
810.000.000 .-TL
(Sekiz Yiz On Milyon Tiirk Lirasi)
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

891.000.000 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

[ RE L s REET

Mehmet Esat KOGAK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 919985 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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