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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 sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme 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 gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mulku 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 3 adet parselin pazar degerinin tespit edilmesi
amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
Barbaros Mah. Mor Stiimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/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 3 parselde kain tasinmazlarin degerleme
tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor EML-2004015 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Serife Seda YUCEL KARAGOZ raporu hazirlayan dederleme uzmani ve Eren KURT raporu
onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak dederleme isleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu tasinmazlar icin sirketimiz tarafindan daha o6nceki tarihlerde degerleme
raporu hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-1907036
Rapor Tarihi 17.07.2019
Rapor Konusu 3 ADET PARSEL
S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 122.006.543
(TL) (KDV Harig)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN iSMi

SAMSUN ILi CANIK ILCESINDE 3 ADET PARSEL

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

09.04.2020

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

SAMSUN ILi CANIK ILGESI YENi MAHALLESI
12483 ADA 1 PARSEL - 12484 ADA 1 PARSEL - 12488 ADA 1
PARSEL

IMAR DURUMU

HER BIR PARSEL;
EMSAL=2.00

Y(engok)= Z+8 KAT
KONUT+TICARET IMARLIDIR.

MEVCUT KULLANIM

PARSELLER UZERINDE HERHANGI BIR YAPI
BULUNMAMAKTADIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

3 ADET PARSELIN TOPLAM DEGERI

122.006.542,50 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari

12483 ADA 1 PARSEL
ili : SAMSUN
iigesi - CANIK
Bucagi
Mahallesi : YENI
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No ;12483
Parsel No o1
Alani . 36293,72
Vasfi . ARSA
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi (*)T.C.CEVRE VE SEHIRCILIK BAKANLIGI TOPLU KONUT IDARES]
BASKANLIGI (TOKI)
Hisse Orani . TAM
Yevmiye No . 1387
Cilt No . 25
Sayfa No . 2429
Tapu Tarihi . 03.03.2017

(*) T.C.Cevre ve Sehircilik Bakanlgi Toplu Konut Idaresi Baskanligi (TOKI) miilkiyetindeki tasinmaz igin
Emlak Konut GYO A.S. lle T.C.Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanhgi (TOKI)
arasinda imzalanan 20.07.2017 tarihli satis protokolli kapsaminda Emlak Konut GYO A.S. portféyiine
alinmistir. Rapor ekinde satis protokoliiniin bir érnegi sunulmustur.
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12484 ADA 1 PARSEL
ili :  SAMSUN
iigesi - CANIK
Bucagi
Mahallesi : YENI
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No . 12484
Parsel No o1
Alani . 4361,57
Vasfi . ARSA
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi T.C. CEVRE VE $E_HiRCiLiK BAKANLIGI TOPLU KONUT IDARESI
BASKANLIGI (TOKI)
Hisse Orani . TAM
Yevmiye No . 1387
Cilt No . 25
Sayfa No . 2430
Tapu Tarihi . 03.03.2017

(*) T.C.Cevre ve Sehircilik Bakanlgi Toplu Konut Idaresi Baskanligi (TOKI) miilkiyetindeki tasinmaz igin
Emlak Konut GYO A.S. lle T.C.Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanhigi (TOKI)
arasinda imzalanan 30.05.2017 tarihli satis protokolii kapsaminda Emlak Konut GYO A.S. portféyiine
alinmistir. Rapor ekinde satis protokoliiniin bir érnedi sunulmustur.
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12488 ADA 1 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri

Tapu Cinsi

Sahibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

SAMSUN
CANIK

YENI

12488

1

11042,35

ARSA

PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

T.C. CEVRE VE SEHIRCILIK BAKANLIGI TOPLU KONUT IDARESI
BASKANLIGI (TOKI)

TAM

1387

25

2433
03.03.2017

(*) T.C.Cevre ve Sehircilik Bakanlgi Toplu Konut Idaresi Baskanligi (TOKI) miilkiyetindeki tasinmaz igin
Emlak Konut GYO A.S. lle T.C.Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanhigi (TOKI)
arasinda imzalanan 30.05.2017 tarihli satis protokolii kapsaminda Emlak Konut GYO A.S. portféyiine
alinmistir. Rapor ekinde satis protokoliiniin bir érnedi sunulmustur.
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve mudlkiyet bilgileri Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.
Tarafindan temin edilerek tararimiza verilmis olup, 08.04.2020 tarihli ilgili belgeler ekte
sunulmaktadir.

Tasinmazlar lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Tasinmazlarin son 3 yillik dénem igerisinde gergeklesen alim satim islemi bulunmamaktadir.

2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Degerlemeye konu tasinmazlar, 10.03.2020 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Uygulama imar
Planinda kalmaktadir.

Her bir parsel Emsal: 2.00, Yengok: Z+8 kat kat "TICK (Konut+Ticaret)" yapilasma kosullarina
sahiptir.

Plan notlarina gore ticaret+konut alanlarinda emsale esas insaat alaninin maksimum %210 u
oraninda ticari birim yapilabilir.

Yiiz Olgiimii Emsal insaat Hakki

Parsel (m?) (m?)

12483 1 36.293,72 2,00 72.587,44
12484 1 4.361,57 2,00 8.723,14
12488 1 11.042,35 2,00 22.084,70

Toplam 51.697,64 103.395,28

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu parseller 03.02.2010 tasdikli 1/1000 ol¢ekli Revizyon Uygulama Plani
kapsaminda Emsal=2.20, h(max)=serbest, ticaret alaninda kalmakta iken, 01.12.2016 tarih
1597 sayili 1/1000 dlgekli Yenimahalle Hurdacilar Gecekondu Onleme Bélgesi Uygulama imar
Plani kapsaminda giincel imar sartlarina sahip olmuslardir.Glncel olarak 10.03.2020 tasdik
tarinli imar plani kapsaminda yapilasma kosullari Emsal=2.00, Yengok=z+8 kat, TICK alani
olarak degismisgtir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi
Parsellerin Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goériis

Tasinmazlarin lizerinde yasal belge gerektirecek herhangi bir yapi bqu___j_'-""" - )
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; Samsun ili, Canik iicesi, Yeni Mahallesi, 12483 ada 1 nolu
parsel, 12484 ada 1 parsel ve 12488 ada 1 parsel de yer alan toplam 51.697,64 m?2
parsellerdir.12483 ada 1 parsel amorf biciminde 36.293,72 m? yliz 6lgimli arsadir. Parsel cift
yol cephelidir. 12484 ada 1 parsel dikdértgen seklinde 4.361,57 m? yuz dlguimli arsadir. Parsel
cift yola cephelidir. 12488 ada 1 parsel yamug@a yakin bir formda olup 11.042,35 m? yiizolcimlu
arsadir. Parseller fiili durumda bostur.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu taginmazlar Canik llgesinde Yeni Mahalle sinirlari igerisinde yer
almaktadirlar. 12483 ada 1 parsel ve 12484 ada 1 parsel ilkadim Bulvarina cepheli olup, 12488
ada 1 parsel Ali Riza Bey Bulvarina cephelidir. Merkezi konumda olmalari nedeni ile
tasinmazlara ulagim toplu tagima aragclari ve 6zel aracglarla saglanabilmektedir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde Mayis Stadi, Canik Belediyesi Hizmet Binasi, Samsun Piazza
AVM gibi yapilar yer almaktadir.

E4lY m.Uygulama
MR o211 Kademe

Sok:

¥ Pxnarp§s| Cami
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3.3 - Ulagim Ozellikleri
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Tasinmazlar merkezi konumda ana arterlere cepheli konumda yer almaktadirlar. Bu nedenle

toplu tagsima ve 6zel araglarla ulagsim rahat¢a saglanabilmektedir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu olan tagsinmazlar; Samsun lli, Canik ilgesi, Yeni Mahallesi, 12483 ada 1 nolu
parsel, 12484 ada 1 parsel ve 12488 ada 1 parsel de yer alan toplam 51.697,64 m?
parsellerdir.12483 ada 1 parsel amorf biciminde 36.293,72 m? ylz 6lcimli arsadir. Parsel gift
yol cephelidir. 12484 ada 1 parsel dikdortgen seklinde 4.361,57 m? yiiz 6lglimli arsadir. Parsel
cift yola cephelidir. 12488 ada 1 parsel yamuga yakin bir formda olup 11.042,35 m? yuzdlgimli
arsadir. Parseller fiili durumda bostur. Parsellerin etrafini g¢evreleyen herhangi bir unsur
bulunmamaktadir. DUz bir topografyaya sahiptirler. Genel olarak Uzerleri ot kapl olup, 12483
ada 1 parselin bir kismi beton zemindir.

! Lo
1225971
q -

N ,."/.

-
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Samsun ili

Samsun M.0.750-760 yillari arasinda ion sehir devletlerinden Miletoslular (Millet) tarafindan
Amisos adi ile kurulmus kiguk bir yerlesim merkezidir. Samsun, daha sonra Pers, Makedonya,
Pontus, Roma, Bizans, Danisment, Selcuklu ve Osmanl hakimiyetinde kalmistir. Samsun
Mustafa Kemal Atatlrk'in 19 Mayis 1919'da milli miicadeleyi baslatmak tzere ilk adimi attigi
yer olarak tarihimizdeki 6nemli yerini almistir.

Karadeniz Bolgesi'nde yer alan Samsun, dogal tarihi ve kiiltirel zenginlikleri, deniz, kara, hava,
demiryolu ulagim olanaklari ile bélgenin turizm potansiyeli en yiksek kentlerinden biridir.

Carsamba ve Bafra Ovalari ile bu ovalara hayat veren Yesilirmak ve Kizilirmak Samsun igin
o6nemli yere sahiptir.

Samsun’un % 46.87'si tarim alani olup, bu alanlarda basta titiin, bugday, piring, sekerpancari,
misir, findik, aygigegdi gibi cok gesitli Grtin yetismektedir.

9579 km? yiizélciimiine sahip olan Samsun ili niifusu, Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK)
hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Niufus Sayimi
Sonuglarina gore 1.348.542 kisidir.

EML-2004015 CANIK (3 ADET ARSA)
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4.1.2 - Canik ilgesi

Cumbhuriyet tarihinde 2009 yilina kadar belde olan Canik, 2009 yilinda Samsun merkezden
ayrilmis ve ilge olmustur.

iicenin kuzeyinde Karadeniz, giineyinde Canik Daglar’'nin Karadeniz'e dogru uzantisi olan
tepeler, batisinda Mert irmag! ve ilkadim ligesi, dogusunda ise Kutlukent bulunmaktadir.

Klasik tarih Samsun’'un MO 6. asirda Miletli denizci gégmenler tarafindan kuruldugunu gésterir.
MO 4. asirda Pers hakimiyetine girmis ve MO 3. asrin ortalarinda Pontus Kralligi'na
baglanmistir. Pontus Krali Biyuk Mithridates Sinop ile Amissos’u kendisine idare merkezi olarak
secmistir. Bizans doneminde Amisos Armeniak temasina (idari bolge) dahil bulunuyordu. Sehir
Tarklerin burayi fethine kadar bir ticaret merkezi olarak yagsamaya devam etmistir.

1960'h yillara kadar Canik, yerlesim alani olarak Haskdy, Haciismail, Tekkepinar kdyleri ve
seyrek yayllmis ciftci evlerinden ibaretken bu kdyler, Kurtulug Savasi sonrasi yapilan miibadele
sonucu Rumlar'dan alinarak Balkanlardan getirilen vatandasarimizin yerlestiriimesi ile
olusturulmustur.

Nufusu 89 bin dolaylarindadir.Yerli halk arasinda “Cenik” seklinde kullanilan bu sézcik sirilerin
kisin barindiklari gukur yer anlamina gelmekte ve daha ziyade cografi ve idari bir bolgeyi ifade
etmektedir. Canik adi son donemlerde merkezi Samsun olan Sancak’a verilmigtir. Canik ilge
niifusu, Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayal Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gore 99.149 kisidir.

Harita 2 - Canik'in Konumu
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goéstergelerde gbzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goériimustir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektortiniin beklenmeyen bir yiikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayl ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olugsmasindan dolayl disus yoénunde egdilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz dederlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goriimektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldigu gézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dbnemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde 0&zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goériimustir.

2013 yilinda yasanan Kentsel Donlsim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donustirulmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara miulk satiginda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu kisa bir
slre 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ceyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek llke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
bagl olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi goéralmustr.
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2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektériindeki bilyiime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'ncu geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmigtir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanli§i secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Tirkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, tlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmustur. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin Ozellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir.

Yine 2017 yilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmigtir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim
ve gegctigimiz glnlerde yapilan genel segimlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para
birimleri kargisinda deger kazanmasi, ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goriimustar.

Degerlemesi yapilan taginmazlarin bulundugu bélgede karisik bir gelisim gorilmekte olup
bdlgenin liks konut projeleri bazinda konut alani olarak gelisim gdsterdigi gézlemlenmistir.
Yakin gevresinde liks konut projeleri, sanayi yapilari, bos araziler, orman arazileri, mustakil
konut yapilari yer almaktadir. Genelde site seklinde yapilanma devam etmektedir. Orta Ust ve
ust gelir grubunun konut yerlesimi olarak kullanilan ve blylk o6lgekli muteahhit firmalarin
genelde ingaat yaptigi liks konutlarin bulundugu bir bdlgedir.

EML-2004015 CANIK (3 ADET ARSA) N S 19



4.2

4.3

REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blayiime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan dislisin disinda sektoriin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektériin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Tirkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulasmistir. Ekonomik biyimeyle birlikte ingaat sektértiinin biyume performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin bliyimesi ise yine ylzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gore ylzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni donemde yatirimlarini da yuzde 12 dizeyinde arttirmigtir.

2016 ve 2017°'de gergceklesen olumlu tabloya ragmen sektériin, 2018 yili beklentileri daha

temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut lretimi ve konut satislarl sektériin biiyimesine
yol agmistir. Ozellikle (st gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektorin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de siirmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017’°de ulastigi bluyime ivmesini
kaybetmesi 6ngérilmektedir.
2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, ingsa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan ekonomik
kararlara da bagh olarak Eylul ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda disls yoninde yaptiklari dedisiklikler gayrimenkul sektdriinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamigtir. Bu hareketlilik yilin sonuna kadar devam
etmistir. 2019 yilinin son ¢eyreginde baslayan bu hareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve
Mart ayinin ortasina kadar devam etmistir. Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve Ulkemizde
yasanan Coronavirus Covid-19 salgini nedeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan énlemlere bagli
olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul sektérinde de duraklama olugsmustur. Bu
surecin asilmasina bagh olarak yeniden alinan tedbirlere bagdh olarak gayrimenkul sektériinde
hareketliligin olusabilecegi distiniimektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Canik Belediyesi, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olugmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi bir konumda yer almaktadirlar.
* Ulasilabilirlikleri iyidir.
*  Ana arterlere cephelidirler.

*  imarli parsellerdir.

*  Tek mulkiyete sahiptirler.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Gayrimenkul piyasasindaki dalgalanmalar alim satimlari olumsuz etkilemektedir.

*  Belirli alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

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
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insasi asamasinda kullanilan malzemeler, is¢ilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disurilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitaliz ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasiima yéntemi direkt kapitaliz asyén olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Samsun ili Canik ilgesinde yer alan 3 adet parsele iligkin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;

- Tasinmazlarin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi Yénteminden

ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi ydnteminden yararlaniimigstir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m?
satis degerlerinin(konut, dikkan, ofis) takdir ediimesinde Pazar Yaklagimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri
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1 CANIK BELEDIYESI

Tel 0545 811 7765

Canik Belediyesi Emlak istimlak Md. gorevli personelden alinan bilgiye gére; tasinmazlar ile
ayni bolgede yer alan, 4124,63 m? alana sahip, 12482 ada 3 parselde kayith E:1,70 hmax:12
kat, ticaret imarl arsa nitelikli tagsinmazin m? birim degeri 3.220 TL/m? olacak sekilde satiginin
gerceklestigi bilgisi alinmistir.

Ayni tagsinmaz sahibinden guincel olarak 15.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILMIS 4124,6 .-M? 13.281.309 .-TL 3.220 .-TL/M?

SATILIK 4124,6 -M? 15.000.000 .-TL 3.637 .-TL/M?
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2 VE GROUP
Tel 0532 774 37 22

100. Yil Bulvarina 2. parsel oldugu belirtilen 365 m2'lik alana sahip olup 241 m2 taban oturumu
oldugu belirtilmistir. 5 kat, ticaret imarl olan arsa igin 4.500.000.-TL bedel ile satiliktir.
Degerleme konusu tasinmazlara gore alani kiguktdr.

SATILIK 365 .-M? 4.500.000 .-TL 12.329 .-TL/M?

3 HAKTAN GAYRIMENKUL

Tel 0546 818 61 55

Tekkekdy ilcesinde 38 ada 9 parsel Organize Sanayi Bolgesi'nin hemen ¢ikisinda yer almakta
olup, Emsal=1.50, TAKS=0.60, sanayi alani imarlidir. Yapilasma hakki ve konum olarak
tasinmazlara gore dezavantajlidir.

SATILIK 1582 .-M? 1.450.000 .-TL 917 .-TL/M?

4 BAKON INSAAT

Tel 0532 551 55 19

ilkadim'da Derebahge Mabhallesinde 3317 ada 1 parsel 4577,76 m2, Sehit Tuncay Karabas
Bulvarina cepheli olup ada seklindedir. Emsal=1.60, konut imarli olarak pazarlanmaktadir. S6z
konusu arsa icin 9.150.000.-TL istenilmektedir. Konum olarak degerleme konusu tasinmazlar
daha merkezidir.

SATILIK 4577,8 -M? 9.150.000 .-TL 1.999 .-TL/M?

KONUT VE DUKKAN EMSALLERI
1 KOSIF EMLAK
Tel 0535 685 90 38

100. Y1l Bulvari Uzerinde Canik Kaymakamligin karsisinda bulunmakta olup, 240 m2 olarak
pazarlanmaktadir. Kése konumlu olup, 2.500.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 240 .-M? 2.500.000 .-TL 10.417 .-TL/M?
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2 VOLKAN GAYRIMENKUL
Tel 0507 461 08 68

Ugur Mumcu Parkinin st tarafinda, 350 m2 normal kat, 350 m2 kati galeri olmak izere 700 m2
toplam alanli olarak pazarlanmaktadir. 1.350.000.-TL istenmektedir. Yeni binadadir.

SATILIK 700 .-M2 1.350.000 .-TL 1.929 -TL/M?

3 KARSU EMLAK

Tel 0532 382 57 25

Belediye Evleri Mahallesi'nde Migros kiracili dikkandir. 200 m2 alanhdir. Taginmaz igin
1.800.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 200 .-M? 1.800.000 .-TL 9.000 .-TL/M?
4  YETKILIisi
Tel 0553 201 07 34

Piazza AVM arkasi 2 bloklu site igerisinde 4. katta yer alan 1+1, 55 m2 alanli olarak pazarlanan
daire i¢in 150.000.-TL istenilmektedir. Yeni binadadir.

SATILIK 55 .-M?2 150.000 .-TL 2.727 -TL/IM?
5 YETKILISI
Tel 0553 201 07 34

Piazza AVM arkasi 2 bloklu site igerisinde 6. katta yer alan 2+1, 110 m2 alanli olarak
pazarlanan daire igin 270.000.-TL istenilmektedir. Yeni binadadir.

SATILIK 110 .-Mm? 270.000 .-TL 2.455 -TL/M?

6 YATIRIM BURDA SAMSUN

Tel 0555 143 75 85

Tasinmazlara yakin konumda, yeni yapilmakta olan binanin 10. katinda yer alan 115 m2 alanli
olarak pazarlanan 2+1 daire i¢in 165.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 115 .-Mm? 165.000 .-TL 1.435 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Tasinmazlarin imar durumu E:2.00 hmax:Z+ 8 kat Konut+Ticaret olarak belirtilmistir.

E:1,40 imarli, 3 kata miisaadeli arsalarin birim fiyatlari, 1400-1500TL/m2 arasinda,

E:1,80 imarli, 3 kata misaadeli arsalarin birim fiyatlari, 1600-1700TL/m2 arasinda,

E:2,00 imarli, 3 kata misaadeli arsalarin birim fiyatlari, 2500-3000TL/m2 arasinda degismekte
oldugu gbézlenmis olup,

Tasinmazlarin kullanim alaninin emsallere goére blylk olmasi, piyasalardaki durgunluk ve
emsallerdeki pazarlik paylari da dikkate alinarak, arsa m? birim fiyatlarinin alanlarina gére
~2.000-2.500.-TL/m? olabilecegi tahmin ve takdir edilmektedir. Emsal karsilastirma tablosu
12484 ada 1 parsel i¢in hazirlanmis olup, diger parsellerin deger takdiri bu parsel baz alinarak
takdir edilmistir. Her bir parselin minferit degeri ek tablolarda verilmistir.

Bolgedeki konut-diikkan emsalleri de incelenmis olup, emsal karsilastirma yaklagimi ile
ortalama birim m? degerleri bulunmustur.

Konut emsalleri degerlendirildiginde ayni lokasyonda yeni projelerde elde edilen m? degeri 1.500-
.2.800 TL/m? arasinda degismekte olup yeni projede ortalama birim m? degeri olarak 2.750
TL/m?2 6ngorilmustar.

Dukkan emsaller ise degerlendirildiginde cadde cepheli diz giris dikkanlarda elde edilen m?
degeri 8.000-10.000 TL/m? arasinda degismekte olup yeni projede depo alanlari da diistinilerek
pacalda ortalama birim m? degeri olarak 6.000 TL/m? takdir edilmistir.
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Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) diizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYI ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% uzeri
EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL) (12484 ADA 1 PARSEL)
N DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 13.281.309 1.450.000 9.150.000
SATIS TARIHI SATILMIS
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 4.361,57 m? 4.125 1.582 4578
BIRIM M2 DEGERI 3.220 917 1.999
ALANA ILISKIN DUZELTME BENZER ORTA KUGUK BENZER
0% 5% 0%
IMAR KOSULLARI E:2.00 E:2.00 E:1.50 E:1.60
YAPILASMA KOSULLARINA Z+8 KAT BENZER KOTU KOTU
iLiSKiN DUZELTME 0% 20% 20%
FONKSIYON K+T K+T SANAYI KONUT
FONKSIYONA iLISKIN BENZER COK KOTU KOTU
DUZELTME 0% 40% 20%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTAlYI COK KOTU KOTU
KONUMA ILISKIN DUZELTME -10% 35% 20%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN Arsa BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
EGEQ}EIT-:A':A PAYINA ILISKIN 0% 5% 2%
TOPLAM DUZELTME -10% 85% 53%
DUZELTILMiS DEGER
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PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE 3 ADET TASINMAZIN
DEGER TABLOSU
ADA/PARSEL UNOIEL A UZA ST TOPLAM DEGER
ALANI
12483/1
12484/1 51.697,64 122.006.542,50 TL
12488/1

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugsumlari Analizi

Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa
Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi kullanilmamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde geligtiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden vyapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi 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 gdstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhkli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %14,50 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde 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.

So6z konusu projenin yapim asamasinda olmasi, tercih edilen bélgede yer almasi vb. 6zellikleri
ile ortaya cikabilecek her turli (yénetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak
risk primi %2,50 olarak kabul edilmisgtir.
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Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 14,50 Risksiz Oran
+ % 2,50 Risk Primi
= %17,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut, ticaret, ofis ina
tablosunda %17,00 olarak kabul edilmistir

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsellerin giincel imar durumu verileri dikkate alinarak arsa proje gelistirme c¢alismalari
yapiimistir. Glincel imar durumu bilgilerine gére Emsal=2.00'dir. Buna goére her bir parsel icin
emsal ingaat hakki hesaplanmigtir.

Toplam ingaat alani ( ortak alanlar ile bilrlikte), toplam satilabilir ingaat alaninin % 30 fazlasi
olacagi 6ngorulmek sureti ile hesaplanmistir. Plan notlarina gre st katlarda konut olabilecektir.
Bu plan notuna istinaden satilabilir alanin %10 unun ticaret, %90 nin konut olacagdi
varsayllmistir.  Belirtilen bu bilgiler 1s1ginda degerlemeye konu parseller tzerine nakit akislari
geligtirilerek projenin net buginki degerine ulasiimistir.

Nakit akigl tablosu 12483 ada 1 parsel igin hazirlanmis olup, konum ve imar kosullrinin benzer
olmasi nedeni ile diger parsellerin arsa birim m? degeri blyUklUklerine gére bu parsel baz
alinarak takdir edilmistir.

LISl Emsal insaat Hakki

Yiiz Olgiimii

Ada Toplam Alan

) g )
12483 1 36.293,72 36.293,72 2,00 72.587,44
12484 1 4.361,57 4.361,57 2,00 8.723,14
12488 1 11.042,35 11.042,35 2,00 22.084,70

51.697,64 103.395,28

51.697,64

. Emsal ilave ingaat Toplar.n. Toplam ingaat Satilabilir Konut  Satilabilir Ticaret

Ada TRarSEl Alani (%30) Satilabilir Alani (m?) ingaat Alani ingaat Alani

(m?) ¢ Alani (m?) s $
12483 1 72.587,44 21.776,23 94.363,67 141.545,51 84.927,30 9.436,37
12484 1 8.723,14 2.616,94 11.340,08 17.010,12 10.206,07 1.134,01
12488 1 22.084,70 6.625,41 28.710,11 43.065,17 25.839,10 2.871,01
TOPLAM 103.395,28 31.018,58 134.413,86 201.620,80 120.972,48 13.441,39
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KONUT-DUKKAN BOLUMLERININ GELIR YONTEMINE GORE DEGER HESABI:

Nakit akigi 3 adet parselin toplami igin hazirlanmis olup, ortalama birim m? degeri
hesaplanmistir. Tasinmazlar i¢in yatirrm sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi
tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.
Net buglnki degere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmistir. Nihai indirgeme orani %
17,00 olarak kabul edilmigtir.

Konut satis birim deg@erlerinin 1.donemde ortalama 2.750.-TL/M? ile gergeklesecegi 2. donem
bir dnceki yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %25, 3. donem bir dnceki yila gore %25
ve 4. dénem bir dnceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayilmistir.

Dukkan satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 6.000.-TL/M? ile gergeklesecedi 2. donem
bir dnceki yila gbre enflasyon orani da dikkate alinarak %25, 3. ddnem bir énceki yila gére %25
ve 4. donem bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.

Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %17 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amacglanmistir. Daha sonra edinilen tecribeler
ve verilerin g6z 6ninde bulundurulmasi sonucunda, 3 adet parsel Uzerinde gelistirilecek
projenin tamamlanmasi halindeki toplam degerinin 569.310.971-.-TL olarak hesaplanmis olup,
net buglnki degeri igin %17,00 indirgeme orani kabul edilerek Projenin tamamlanmasi
durumundaki net buglnki deger olarak 386.284.134-TL olarak hesaplanmistir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri Net
Bugiinkii (.-TL)

569.310.971

386.284.134

Tasinmazlarin bulundugu ilgede yapilan incelemelerde, bélgede insaat yapan kisilerle yapilan
goérusmelerde hasilat paylasimi oraninin %30 ila %40 civarinda oldugu bilgisine ulasiimistir.
Elde edilen bilgilere istinaden parseller Gzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 38 oldugdu, bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 85 nin buginkl arsa degeri oldugu ( bdlgede
yapilan projelerde ortalama %15 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
bugunki arsa de@erinin % 15 kar edilmis dederi oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net
Bugiinkii Toplam Degeri (TL) 386.284.134 -TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE 3 ADET ARSANIN DEGERI
Toplam Satig Hasilati 386.284.134 |.-TL
Hasilat Payi Orani 38%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 146.787.971 |.-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 124.769.775 |.-TL
Toplam Arsa Alani 51.697,64 .-m2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL/m2) 2.413 LI'L/m2

GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE 3 ADET
TASINMAZIN DEGER TABLOSU
ADA/PARSEL TOPLAM ARSA TOPLAM DEGER
ALANI

12483/1

12484/1 51.697,64 124.769.775,41
12488/1

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 3 adet parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en
uygun olan projenin yapilmasinin olacagi dustnulmektedir.

L

i T~ .
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= |Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

3 Parselin Arsa Degeri (.-TL) 122.006.542,50

= |Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

3 Parselin Arsa Degeri (.-TL) 124.769.775,41

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri l1-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”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 guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gergeklestirenlerin  bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklagsim ve yodntemleri kullanmay! da g6z dninde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya
dayali veya g0zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorultip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima stirecinin 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, degderlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yirutmesi gerekli gorilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hikumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. Degerlerin
birbirine yakin olmadigi goérilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde
tahmini rakamlar Uzerinden buglnki degere ulasiimaktadir. Gelir yénteminde kullanilan éngorilen
emsal ingaat alani ve satilabilir alanlar 6ngérilye dayanmaktadir. Ruhsat asamasinda emsal
ingaat alani ve satilabilir alanlarda da degisiklik olacagr disinulmektedir. Gelir indirgeme
yontemine gore dikkate alinan kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6z ©ninde
bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar degerlendiriimek
sureti ile pazar yaklasimi yonteminde arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha
tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi nedeni ile sonu¢ bélumine arsa degeri
takdirinde pazar yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin, yaziimasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan taginmaz Uzerinde kat irtifaki veya kat mdlkiyeti kurulu olmadidindan,
musterek veya bolinmuas kisimlar bulunmamaktadir.

652 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsili§i sozlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihgi
yontemi direkt olarak kullaniimamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akigi
yonteminde varsayimsal olarak hasilat paylasimi 6ngorilmistir. Bolge verileri dikkate
alindiginda Hasilat Pay Orani %38 olarak alinmistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Parseller lzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Belediyede yapilan incelemelerde
parsellere ait herhangi bir ruhsat - mimari proje vb. gibi evraka da rastlaniimamistir.
Taginmazlar takbis kaydin da arsa niteliklidir.

Bu cercevede ilgili mevzuat hikimleri uyarinca s6z konusu U¢ tasinmazin "ARSA" olarak
gayrimenkul yatirim ortakligi portféytine alinmasinin uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin mahallen niteligi arsa olup, boélgede emsal olabilecek kiralik arsaya
rastlanmamistir. Kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyline
" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goriis
Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

6.5.6

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve dnemli dlcide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikumleri yer
almaktadir. Tasinmazlar Uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamakta olup, gayrimenkul yatirm
ortakligi portféyline alinmasina engel teskil etmedigi diisintlmektedir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-r maddesinde "Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir. Tasinmazlarin tapu nitelgi ile fiili kullanim niteligi birbiri ile uyumludur. Bu gergevede ilgili
mevzuat hikimleri uyarinca s6z konusu iki tasinmazin "ARSA" olarak gayrimenkul yatirm
ortakligi portféyline alinmasinda bir sakinca olmadig§i kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

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

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 3 adet taginmazin ;

09.04.2020 tarihli toplam degeri igin ;

122.006.542,50
(Yiiz Yirmi iki Milyon Alti Bin Bes Yiiz Kirk iki Tiirk Lirasi )

-TL

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

143.967.720 .-TL
kiymet takdir edilmisgtir.

3 ADET PARSELIN ARSA DEGERI
TL usD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (KDV DAHIL )
(% 18 )
122.006.543 17.987.902 16.559.876 143.967.720
1USD = 6,7827 .-TL 09.04.2020 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru
1 EURO = 7,3676 .-TL 09.04.2020 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru

Sorumlu Degerleme Uzmani

R o

Eren KURT
Lisans No:

Degerleme Uzmani

S.Seda YUCEL KARAGOZ

405453 402003

Lisans No:
* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

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

, Degerleme kurulusunun 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.

EML-2004015 CANIK (3 ADET ARSA)
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