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1. RAPOR OzETi

DEGERLEMEYiI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Eski Adnan Menderes Mah., Mudanya Yolu 9. km.,
519 ada 15 parsel, Korupark Alisveris Merkezi.

Osmangazi / BURSA

DAYANAK SOZLESME

19 Kasim 2018 tarih ve 951 - 2018/046 no ile

DEGERLEME TARIiHi

31 Aralik 2018

RAPOR TESLIM TARIHI

08 Ocak 2019

DEGERLENEN
TASINMAZIN TURU

Korupark AVM

DEGERLENEN
MULKIYET HAKLARI

Tam mulkiyet

TAPU BILGILERI OZETI

Bursa Ili, Osmangazi ilcesi, Emek Mahallesi,
519 ada, 15 nolu parselde yer alan Korupark AVM
(Bkz. Tapu Kayitlar)

IMAR DURUMU OZETi

519 ada, 15 parsel “Ticaret Alani” (KAKS: 1,80) olarak
belirlenen alanda kalmaktadir. (Bkz. Imar Durumu)

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen Korupark aligveris
merkezinin pazar dederinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portfoyli icin ve
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlan” icerecek sekilde hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARIC)

KORUPARK ALISVERIS MERKEZININ TOPLAM DEGERI 1.540.000.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
M. KIVANGC KILVAN Ercan MESE
(SPK Lisans Belge No: 400114) (SPK Lisans Belge No: 406154)

LOTLIS

: mnumnﬂlrﬁ\’ﬁ :




2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhig: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESH

Eski Adnan Menderes Mah., Mudanya Yolu 9. km.,
519 ada 15 parsel, Korupark Alisveris Merkezi.

Osmangazi / BURSA

19 Kasim 2018 tarih ve 951 - 2018/046 no ile

DAYANAK SOZLESME
MUSTERI NO 951
RAPOR NO 2018/398

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2018

RAPOR TESLIM TARIiHi

08 Ocak 2019

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarda adresi belirtilen Korupark aligveris
merkezinin pazar dederinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portféyl igin ve
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” icerecek sekilde hazirlanmistir.

Konu dederleme raporu,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

Ercan MESE - Sorumlu Degerleme Uzmani -
Lisans No: 406154

RAPORA KONU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETIMiZ TARAFINDAN
YAPILAN SON UC DEGERLEMEYE iLiSKiN BiLGILER

RAPOR TARIHi 05.01.2018 23.10.2018
RAPOR NUMARASI 2017/575 2018/309
Kivan¢ KILVAN Kivang KILVAN
(400114) (400114)
RAPORU HAZIRLAYANLAR Ercan MESE Engin AKDENIZ
(406154) (403030)
TAKDIR OLUNAN DEGER "
(TL) (KDV HARIC) 1.293.000.000 1.590.300.000 (*)

(*) Akbank T.A.S. i¢in hazirlanmstir.
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3. SIRKET BiLGiLERi

SIRKET ADI

Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKET MERKEZI

Kadikéy-Istanbul

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

SIRKET ADRESI 34718 Acibadem - Kadikdy / iISTANBUL
(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

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

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIL) TARIHi

10 Ocak 2005

SERMAYE PIYASASI KURUL KAYDINA . ~
ALINIS TARIH VE KARAR NO 07 Nisan 2005 - 14/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA ALINIS | 12 Mart 2009 - 3073

TARIH VE KARAR NO

TICARET SiciL NO 542757/490339
KURULUS SERMAYESI 75.000,-YTL
SIMDiki SERMAYESi 600.000,-TL

4. MUSTERI BILGILER}

SIRKET UNVANI

Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

SIRKETIN ADRESI

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

TELEFON NO

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

FAKS NO

(216) 425 59 57

KURULUS (TESCIL) TARIHiI

20.09.1996

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESi

1.000.000.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI

% 25,16

FAALIYET KONUSU

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul
Yatirim Ortakhiklarina iligkin dlizenlemeleriyle
belirlenmis usul ve esaslar dahilinde, gayrimenkuller,
gayrimenkule dayali sermaye piyasas! araglari,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar,
sermaye piyasasi araglari ve Kurulca belirlenecek
diger varlik ve haklardan olusan portféyu isletmek
amaciyla paylarini ihrag etmek Gzere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48inci maddesinde
siniri gizilen faaliyetler gergevesinde olmak kaydi ile
Sermaye Piyasas! Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirnm
Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig'nde izin verilen
diger faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye piyasasi
kurumudur.
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5. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, miusterinin talebi lizerine adresi belirtiien gayrimenkuliin pazar degerinin

tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.

Pazar degeri:

Bir madlkin, istekli ahci ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden

etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi

sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde gercgeklestirecekleri

alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen
kabul edilmistir.

Alial ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

Gayrimenkullerin satisi icin makul bir sire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan Uzerinden gergeklestiriimektedir.

mnumnmrﬁ"ﬂ



6. UYGUNLUK BEYANI ve KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz.

a.

Raporda yer alan gériis ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir.
Tuami kigisel, tarafsiz ve ényargisiz olarak yapilmis calismalarin sonucudur.

Sirketimizin degerleme konusunu olusturan tesis ve mdilklere iliskin giincel veya gelecege
doénlk higbir ilgisi yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi bir gikari ya da
6nyargisi bulunmamaktadir.

Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden
saptanmig olan bir degere; 6zel kosul olarak belirlenen bir sonuca ulasmaya ya da
sonraki bir olayin olusmasina bagl degildir.

Sirketimiz dederlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirmistir.
Sirketimiz, ekspertiz raporu tarihinden sonra gayrimenkulde meydana gelebilecek fiziksel
degisikliklerin ve ekonomide yasanabilecek olumlu ya da olumsuz gelismelerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglarn etkilemesinden 6tlirli sorumluluk tagimaz.

Mulkidn takdir edilen degerde degisiklilige yol agabilecek zemin alti (radyoaktivite, kirlilik,
depremsellik vb.) veya yapisal sorunlari igermedigi varsayilmistir. Bu hususlar, zeminde
ve binada yapilacak aletsel gozlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira uygulama
projelerindeki incelemeler sonucu agiklik kazanabilecek olup uzmanhgimiz disindadir. Bu

tir mihendislik ve etiit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti icin higbir sorumluluk

alinmaz.
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7. TASINMAZIN TAPU KAYITLARI
7.1. Tapu Kayitlan

SAHIBI Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
ILI - iLCESI Bursa-Osmangazi
MAHALLESI Emek

PAFTA NO H21B35D4C

ADA NO 519

PARSEL NO 15

NITELiGi 2 Kath Aligveris Merkezi (*)
ARSA ALANI 53.185,61 m?2

YEVMIYE NO 22819

CiLT NO 78

SAHIFE NO 7717

TAPU TARIHi 25.07.2008

(*) Cins tashihi yapilmistir.

7.2. Tapu Takyidati

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa s6z konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatirim
ortakligi portféyine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hikidmleri cercevesinde engel teskil
edip etmedigi hakkindaki goris,

TORUNLAR GYO tarafindan temin edilen 11.12.2018 tarihli tapu kaydina gére rapor konusu

tasinmaz uzerinde asagidaki notlarin oldugu gérilmustir.

Serhler Boliimii:
e Seneligi 1.650.000 ABD (Dolar) dan 15 yil miiddetle Tesco Kipa Kitle Pazarlama Ticaret ve
Gida Sanayi A.S. lehine kira serhi (23.02.2007 tarih ve 3983 yevmiye numarasi ile)

Rehinler Boliimii:
e Akbank T.A.S. lehine, 225.000.000,00 EURO tutarinda, FBK miiddetle, 1. Dereceden,
02.04.2008 tarih ve 10582 yevmiye no ile ipotek bulunmaktadir.

irtifak Boliimii:
e 519 Ada 14 parsel lehine 519 ada 15 parsel aleyhine 112,23 m2 alanda gegis hakki
vardir. (Baglama tarihi: 25.09.2008, Bitis tarihi: 02.09.2107 - Siire: 99yil) (26.09.2008

tarih ve 27015 yevmiye numarasi ile)
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7.3. Takyidat Aciklamalari

Tasinmaz lzerinde yer alan ipotek proje finansmani saglamak amaciyla kullanilan kredilere
istinaden tesis edilmis olup ilgili bankanin bu husustaki yazisi rapor ekinde sunulmugtur. 28 Mayis
2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere Iligkin Esaslar- 7. Bélim) 30. Maddesinde “(1) Kat
kargihdi ve hasilat paylagimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince
ortakliga, bedelsiz veya dusluk bedel karsilidi ortaklik lehine list hakki tesis edilmesi veya arsanin
devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortakhk portféylinde bulunan
gayrimenkuller lzerine ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis edilmesi mimkiindiir. Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalmzca bu islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatinmlar icin kredi temini
amaciyla portféydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.
Portféydeki varliklarin (izerinde bu amaglar disinda higbir suretle (iglinci Kisiler lehine ipotek, rehin
ve dider sinirlh ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu
hususa ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda degerlendirilir.” denilmektedir.

Kira gerhi ve irtifak hakki tesisi ise alim satima engel degildir.

Bu sebeple taginmazin GYO portféyliinde “Bina” baghgi altinda yer almasinda tapu takyidatlari

agisindan herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

8. BELEDIYE INCELEMELERI

8.1. Imar Durumu

Osmangazi Belediyesi Imar Midiirliji‘'nde yapilan incelemelerde tasinmazin konumlu oldugu
parselin 13.05.2010- 428/16021130/154 ile onay tarihli 1/1000 Olcekli Emek Revizyon Uygulama
Imar Plani kapsaminda “Ticaret Alami” olarak belirlenen sahada kalmaktadir. E=1.80
Hmax=15.50 yapilanma sarti bulunan “Ticaret Alani” (aligveris merkezi) ve plan lzerinde belirtilen

gekme mesafeleri dahilinde kalmaktadir.
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Plan notlarina qére yapilasma sartlar asadidaki sekildedir:

1- Plan sinirlari igindeki alanda;

a) Konut binalari ile sosyal tesisleri,

b) Ticaret (aligveris merkezi, otel, 6zel saglik tesisi, 6zel egitim tesisi, is merkezi) binalari ve sosyal
tesisleri yer alacaktir.

2- Plan sinirlari icinde kalan alanda yapilasma emsali E:1,80°dir. Ancak 519 ada 2 no’lu parselde
19.01.2006 tarihine onaylanan imar planina gére alinmis konut ve aligsveris merkezlerine ait ingaat ruhsatlari
aynen gegerlidir.

Plan simirlart icindeki alan ifraz edilerek kullanmilabilecektir. Plan swurlart icerisindeki alanda ifraz yapimas: halinde

a)  Yeniingaat ruhsati taleplerinde yapilasma emsali E:1,80 olarak kabul edilecektir.

b)  Mevcut olan ruhsata gére insaati tamamlanmis veya ingaati devam eden parsellerde mevcut
ruhsatlarda belirlenen toplam insaat alanlari esas kabul edilecektir.

¢)  Mevcut ruhsatlara gére insaati baslanmamis olan yeni olusan parselde proje dedisikligine badli insaat
ruhsati tadilatlarinda E:1,80 emsal dederi asilmayacaktir.

3- Konut alanlari, otel, is merkezlerinde maksimum bina yiiksekliGi Hmax:40,50m’dir. Alsveris
merkezlerinde maks:mum b/na yuksekllgl Hmax 15 50m’dir.

wm&mmmmmmwa%mﬁﬂwmmmm
bodrumitar-emsale-dahil-degildir- [IPTAL]

5- Plan siurlari icindeki alanin tek parselde bir biitiin olarak kullaniimas: durumunda ticaret alanlari
toplam alanin %25’ini gecemez.

Ancak plan symirlary igindeki alanda ifraz yapilmasi durumunda;

a) Ahnmig ingaat ruhsatina gére yapimi tamamlannus alisveris merkezinin plan iizerine islendigi sekilde
aynen korunacak ve yer aldigi parselde % 25 sarti aranmayacaktir

b) ifraz sonucunda olusan yeni parsellerde yapilasma konut+ticaret olarak insa edilecek ise, ticaret
alanlari toplami insaat alanlarinin % 40’ini gecemez.

6- Plan sinirlari igindeki konut alanlarinda toplu uygulama yapilacaktir. Konut alanlarinda 19.01.2006 onay
tarihli imar planina gére alinmis ingaat ruhsatlari aynen gegerlidir. insaat ruhsatlarina gére yapimi
tamamlanmis ve m;aat: devam etmekte olan mevcut bmalar plana l;lendlg/ §ekllde korunacaktir.

MM%H%#%&MWH&MMWW%W@WM elaeakmL[IPTAL]

8- Plan sinirlari icindeki ticaret ve konut alanlarinin otopark ihtiyaci plan sinirlari igcindeki parsel alanlari
icinden ayrilacaktir.

9- Ticaret alanlarindaki yapilasmada ¢ati mimarisinde estetik agidan gerekli gériilen diizenlemeler
yapilabilecek simgesel 6gelerde yiikseklik sarti aranmayacaktir.

10- Plan sinirlari icerisindeki konut alanlarinda yasayacak niifusun yesil alan ihtiyact site ve miilkiyet sinirlari
icinde diizenlenecektir. Diizenlemede kisi bagina minimum 10m? yesil alan ayrilacaktir.

11-Ingaat cekme mesafesi konut binalarinda yollardan ve komsu parsellerden minimum 5m, ticaret, 6zel
saglk, 6zel egitim, otel binalari ile is merkezlerinde yollardan ve komsu parsellerden minimum 10m’dir.

12-Alan 1.derece deprem bélgesinde bulundudundan “Afet Bélgesinde Yapilacak Yapilar Hakkinda
Yonetmelik” hiikiimlerine uyulacaktir. Ada ve parsel bazinda jeolojik-jeoteknik-jeofizik etiit yapiimadan insaat
ruhsati verilemez. Alandaki insaat uygulamalarinda jeolojik etiitte belirtilen kosullara uyulacaktir.

13- Belirtilmeyen durumlarda Bursa Biiyiiksehir Belediyesi imar Yénetmeligi Hiikiimleri gegerlidir.
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imar Plan Ornekleri
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8.2-

Imar Dosyasi incelemesi

Osmangazi Belediyesi imar Mudirlidi arsivinde yapilan incelemelere gore dosyasinda

asadidaki belgeleri bulunmaktadir.

Onaylt Mimari Proje;

> Tadilat Ruhsati’'na gére onayh olan 10.06.2008 tarihli mimari proje mevcuttur.

Yapi1 Ruhsatlar:
18.05.2006 tarih ve 79 sayili, "Diikkdn, Depo-Ardiye, Sinema-Tiyatro, Bina Igindeki

Is Yeri, Garaj- Hangar” icin verilmis ilk yapi ruhsati mevcuttur.

Yapi Kullanma izin Belgeleri:

Tadilat ruhsatinin 11.06.2008 tarih ve 1/146 sayili oldudu bilgisi, Yapi Kullanma izin

Belgesi Uzerinden alinmistir.

12.06.2008 tarih ve 1/41 sayili, “Magaza, Ozel Amagh Depo, Biiro, Sinema Stiidyosu,

Garaj (ticari amagli), Ortak Alan” igin verilmis 165.286 m2 alanh Yapi Kullanma izin

Belgesi mevcuttur. Yapi kullanma izin belgesi, tagsinmazin eski parsel no'su olan “12

III

parse

igin dlizenlenmistir.

Niteligi Adet Kapali Alan
Magaza 247 Adet 66.464 m?
Ozel Amaclh Depo 56 Adet 6.365 m?
Buro 2 Adet 860 m?
Sinema Stiidyosu 1 Adet 3.042 m?
Garaj (Ticari amagl) 1 Adet 1.354 m?
Ortak Alan 87.201 m?
TOPLAM 307 Adet 165.286 m?

Asagida, tagsinmazin imar arsivi dosyasinda gérilen tim ruhsat ve yapi kullanma izin

belgeleri yer almaktadir.

Sira . o
No Tarih Numara Belge Turii Ada/Parsel Dtéle(an DllsgBer Togg-)m All(:ri?'(‘rlnrg) Kullanim Amaci
Dikkan, Depo-Ardiye, Sinema-
1| 18.05.2006 79 Yeni Yapi Ruhsati 519/15 (Eski 12) 231 44 275 139.982 Tiyatro, Bina Igindeki Is Yeri,
Garaj-Hangar
2* | 25.10.2007 428 Yeni Yapi Ruhsati 519/15 (Eski 12) - - - s
3*| 11.6.2008 1/146 Yeni Yap! Ruhsati 519/15 (Eski 12) - - - =
Yapi Kullamim Izin " L
1 | 04.04.2007 86 Belgesi 519/15 (Eski 12) 1 0 1 11.536 Diikkan
Yapi Kullanim lzin ] LA
2 | 04.04.2007 85 Belgesi 519/15 (Eski 12) 1 0 1 5.350 Diikkan
- Dukkan, Depo, Sinema-Tiyatro,
3 | 25022008 | g9 | YeptKulanmizin | g5y9/15 (Eski12) 247| 60 | 307 | 165.286 | Bina icindeki is Yeri, Otopark-
g Siginak, Ozel Otopark
Yapi Kullanim izin
4 | 25.02.2008 189 P Belgesi 519/15 (Eski 12) 0 0 0 28.184 | Dukkan, Depo, Sinema-Tiyatro,
Wl (Kismi Kullanma izni) ’ Bina Igindeki Is Yeri, Ortak Alan
. Magaza, Ozel Amacli Depo,
5 | 12062008 | 1/a1 | YepKulammizin | g5y9/95 (g 1) 247| 60 | 307 | 165.286 | Biiro, Sinema Stiidyosu, Garaj
g (Ticari Amach) Ortak Alan

(*) Belgenin aslt, ilgili imar arsiv dosyasinda gériilmemis olup yapi kullanma izin belgeleri lzerinde belirtilen ruhsat tarih ve numaralaridir.

LOTUIS

mnunmﬂlrﬁw -




8.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlari, Plan Iptalleri v.b.

konular
Konu gayrimenkul ile ilgili tarafimiza ulasan belgelerde ve Osmangazi Belediyesi
Planlama Mdudirligi’nde yapilan incelemelerde tasinmazin imar durumunda son g yil
icerisinde herhangi bir dedisiklik meydana gelmedigi gézlenmistir.
Degerlemeye konu tasinmazin, 8.1. imar durumu bashdinda aciklandigi lizere, plan
notlarinda degisiklige gidilmistir. Tasinmazin iskan belgesi bulunmakta oldugundan bu

durum hukuki durumuna etki etmemektedir.

8.4. Yap: Denetim Firmasi
Degerlemesi yapilan Korupark Aligveris Merkezi'nin yapi denetim islemleri asagida
bilgileri verilen firma tarafindan yapilmistir.
Aka Yapi! Denetim Ltd. Sti.
Dugmeciler Mah. Eyiip Sultan Blv. 105/1 Eylip/ISTANBUL
Tel: 0212 577 16 52

8.5. Son Ug Vil Igindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan Degisim
8.5.1. Tapu Miidirliigii Bilgileri
8.5.1.1. Son Ug Yl Icersisinde Gergeklesen Alim Satim Bilgileri

Degerleme konusu tasinmaz igin son (g yil iginde herhangi bir alim satim islemi

gergeklesmemistir.

8.5.2. Belediye Bilgileri

8.5.2.1. Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma Islemleri v.b. islemler

Bursa 2. Idare Mahkemesi'nin, 2012/418 esas ve 2014/838 sayili ve 04.07.2014
tarihli karar ile taginmaza iliskin plan notlarindan 4. ve 7. Maddeler iptal edilmistir. Iptal
edilen plan notlari, plan notlan béliminde Ustl cizili olarak belirtilmistir. Parsel (izerinde
mevcut yapilara ait tasdikli mimari proje, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgeleri
mevcut olup imar bilgileri agisindan tasinmazin Sermaye Piyasast Mevzuati gergevesinde
Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi portfdyiine alinmasinda bir sakinca yoktur.

S6z konusu parselde son 3 yillik siiregte herhangi bir plan dedisikligi olmamistir.
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9. TASINMAZIN CEVRE VE KONUMU

9.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Dederlemeye konu tasinmaz, Bursa ili, Osmangazi Ilcesi, Emek Mahallesi, Mudanya
Yolu'nun (Sanayi Caddesi) 9. km (izerinde konumlu olan Korupark AVM'dir.

Degerleme konusu tasinmaz, Bursa-Mudanya feribot yolu (izerinde, fabrikalarin
yodgunluklu oldugu ve yaya trafiginin az oldugu Mudanya Yolu (Sanayi Caddesi) lizerinde, 9
kilometre mesafede yer almakta olup, Bursa’nin en bliylk aligveris merkezlerinden biridir.

Yakin cevresinde Niliifer Organize Sanayi Bolgesi, Oyak Renault Otomobil Fabrikasi,
Balat OSB, Fethiye OSB, Minareli Cavus BTSO OSB, Giilenevler Sitesi, ipekkent Sitesi,
Tirkiye Kémir Isletmeleri IIkégretim Okulu, Farabi Ilkégretim Okulu, Osmangazi Gazi
Anadolu Lisesi, Mehmet Akif Ersoy Parki, Emek Merkez Cami, Bursa Kent Mezarhdi gibi
nirengi noktasi nitelikli yerler ile énemli yerler bulunmaktadir.

Niltifer Organize Sanayi Sitesi’'nin karsisinda yer alan tasinmazin yakin gevresinde
konut siteleri, i¢ kesimlere dogru gidildikge apartmanlar ve 2-3 katli yapilar bulunmaktadir.

Bélgenin her tirll teknik altyapisi tamamlanmis olup, kamu hizmetlerinden istifadesi
tamdir.

Tasinmaza 6zel tasit ve toplu tasima araglarniyla kolayca ulasim saglanabilmektedir.

Korupark AVM'nin bazi merkezlere uzakhklari asagidaki gibidir.

Konum Uzakhk
Metro istasyonu (OSB Duragi) 80m
Timsah Arena 8,7 km
Bursa Cevre Yolu 1,9 km
Heykel Meydani (Sehir Merkezi) 16,7 km
Mudanya Feribot iskelesi 13,5 km
Osmangazi Belediyesi 11,9 km
BUTTIM 16,0 km
Bursa Ulu Cami 13,4 km

mnumnn-"EWU "



LOTU p\ mnumnn.llrﬁ"" s



9.2. Bodlge Analizi
9.2.1. Bursa ili:

Bursa, Turkiye'nin bir ili ve en kalabalik dérdiincli sehri 2014 itibariyla 2.787.539
nifusa sahiptir. 2015 Dinya Yasanabilir Sehirler siralamasinda Diinya'da 48. Turkiye'de 1.
sirada yer almaktadir. Marmara Bélgesinin Gliney Marmara bélimtinde, 40° bati boylam ve
29° kuzey enlem daireleri arasinda yer alir. Eski adi Hidavendigar'dir. Kuzeyinde Marmara
Denizi ve Yalova, kuzeydoguda Kocaeli ve Sakarya, doguda Bilecik, gineyde Kitahya ve
batida Balikesir illeri ile gevrilidir.

Ekonomik agidan Tirkiye'nin gelismis kentlerinden biri olan Bursa dodal ve tarihsel
zenginlikleriyle de o6nem tasir. Bursa'da en ¢ok Osmanli Imparatorlugu'nun kurulus
dénemine ait tarihi eserlerin bulunmasinin sebebi ise, Bursa'nin Osmanli Devleti'nin ilk
bagkenti olmasidir. Bursa alisveris merkezleri, parklari, mizeleri ve carsisiyla bélgede éne
gikar. Ayrica Bursa Marmara bélgesinin Istanbul'dan sonra gelen ikinci biyiik sehridir.
Tirkiye'nin en 6nemli sanayi kentlerindendir. Sehir istanbul'dan sonra en biyiik ikinci
ihracati gergeklegtirmektedir. Sehrin futbol takimi Bursaspor 2009-10 sezonunda Stiper Lig
sampiyonudur.

Bursa, sanayi istatistiklerine gére Tirkiye'nin en biiylk sanayi kenti ve otomotiv
Uretim merkezidir. CNN International tarafindan Tirkiye'nin Detroit'i yakistirmasi
yapilmistir. Tofag, Fiat, Renault, Peugeot, Karsan Otomotiv, binek otomobil ve ticari araglar
ile Cobra Glleryiz otobiis fabrikalari Bursa'da bulunmaktadir. Bursa'nin otomotiv sanayinin
Tarkiye'de merkezi olmasindan dolayi kurulan Bursa Otomobil Miizesi yine bu sehirde
bulunmaktadir.

Bursa'da simdilik bilinen en eski arkeolojik kalintilar Yenisehir yakinlarindaki Mentege
Héylglu ve Orhangazi yakinlarindaki Ilipinar'dan bilinmektedir. Bu arkeolojik buluntu
yerlerinin en eski tabakalarn yaklagik 7 bin yilliktir. Bu tabakalardaki kltiir, ganak ¢émlegin
gelismis olarak ortaya giktigi, mimarinin dértgen planl, bol miktarda ahsap destekli kerpig
kullanilarak insaa edilmis yapilardan olustugu tabakalardir.

Bursa ve civarinda MO 4000'li vyillardan itibaren cgesitli yerlesimlerin oldugu
saptanmistir; fakat yo6reye ait kesin bilgiler MO 700'lere dayanmaktadir. Homeros,
bélgeden Mysia olarak s6z etmektedir. Ginimiizde Bursa y6resinde Mysia yerlesmelerini
animsatan iki kdy bulunmaktadir: Misi (Gimiistepe) ve Misebolu.

Tarihi cografyada bélgeye Frigya da denilmektedir. MO 700'lerde iskitler'den kacan
Kimmerlerin Frigya devletini yiktiklan bilinmektedir.

Bursa adi, bu sehri kuran Bitinya Krali Prusias'dan gelmektedir. MO 7. yy'da bu
bélgeye gb¢ eden Bityn'ler (Bitinler) buraya Bitinya adini verirler.
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MO 185'te, Kartaca'nin
yetistirdigi blylik generallerden
Hannibal''n Kral I. Prusias'a,
Prusias ve Olympus kentinin
kurulmasini orgutledigi
bilinmektedir. Prusias adi
zamanla Prusa, sonra da
Bursa'ya dénismistir. MO
74'te Roma Imparatorlugu’nun
egemenligine gegen Bitinya,
Roma'dan gdnderilen Proconsul

(Eyalet Valisi)'lerce yonetilen

bir Asya Eyaleti haline
gelmigtir. Bursa, MS 385-1326 yillan arasinda ise Bizans dénemini yasamistir.

MS 555 civarinda bdlgede ipek liretimine baslanmis ve dodal sicak sulu kaplicalarin
uretilmesi ile kiguk bir kaplica kenti kurulmustur.

Bursa, Istanbul ve izmir illeri arasinda bir képrii gibidir. Bu D-200 karayoludur.
Bursa'da otoyol da mevcuttur.(O-33) Bursa sehir merkezinin kuzeyinde bulunur, iller arasi
ulagimi kolaylagtirmak igin yapilmistir. Sehir igi ulasim ise BURULAS'a aittir. Bursa'da gok
sayida halk otobusl, minibilis, dolmus ve taksi bulunur. Otobiisler ve Bursaray'da licretler
Bukart adi verilen manyetik kartla saglanir. 75 dk. iginde Metro-otobiis aktarmalarinda
Ucretlendirmede indirim olur.

Bursa'da hava ulasimi Bursa Yenisehir Havaalani aracihdiyla yapilir. Anadolu da
bircok merkeze Ankara aktarmal sefer diizenlenmektedir. Hava alani Yenisehir ilcesinde
bulunur. Hava yolunun sehrin merkezinde bulunmamasinin sebebi eskiden askeri amacgla
kullanilan yedek hava meydaninin sivillestirilmis olmasidir. Ayrica Gemlik'ten Istanbul
(Halig)'a BURULAS tarafindan deniz ucadi seferleri yapilmaktadir.

Bursa Biyiiksehir Belediyesi'nin IDO'ya karsi gikarmig oldugu BUDO Mudanya'dan
Istanbul'a deniz otoblisii seferleri yapmaktadir. iDO aracilhidiyla da Glizelyali, Mudanya'dan
Istanbul'a deniz otoblisi ve feribot ulagimi yapilir. Ayrica BURULAS yaz aylarinda kérfez
seferleri diizenlemektedir.

Tirkiye'de demir yolu ulagimi ilk olarak Mudanya demir yollarinin satin alinmasiyla
geligse de uzun yillar TCDD tarafindan Bursa'ya demir yolu ulagimi saglanmamisti. 30

Aralik 2011 tarihinde Bursa hizli tren hatti s6zlesmesi imzalandi. Proje 2015 yilina kadar

gergeklestilecek.
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Bursa'da demiryolu ulagimini BursaRay yapar. Yapimina 1998'de baslanmistir.
Bursa'nin merkez ilge ve semtlerini gogu noktada dogu-bati dogrultusunda birbirine baglar.
BURULAS isimli Bursa Biiylksehir Belediyesi'ne bagl sirket tarafindan isletilmektedir.
Belirli etaplar halinde yapildigindan heniiz tamamen bitirilmemis bir projedir. 2002'de ilk
olarak iki hat halinde isletmeye acildi. Su anda bu hatlar Emek'ten baslanan ve Kestel'de
sona eren 1 no'lu hat ve Uludag Universitesi'nden baslayan ve yine Kestel'de sona eren 2
no'lu hattir. Toplam uzunlugu 50 km'dir. Uludag ile Bursa arasindaki ulagimi kolaylastiran
bir sistemdir. Tirkiye'nin en wuzun teleferii olan Uluda§ Teleferigi, Bursa'dadir.
Yildinm'daki Teferriig semti ile Uludag'daki Sarialan yaylasi arasinda 1963'te kurulmustur.
Kadiyayla istasyonundaki aktarma ile toplam 4766 metre uzunlujundadir. 374 metrelik
rakimdan baglayan yolculuk, yaklasik 20 dakika sonra 1634 metrelik rakimda sona erer. Bu
teleferik ayni zamanda Turkiye'nin ilk teleferigidir. 2014 yilt itibari ile tamamen yenilenen
teleferik Sarialan'a 12 dakikada ulagtirmaktadir. 2015 yilinda oteller bélgesine acilan

teleferikle Bursa teleferigi, Diinya gapinda en uzun mesafeli teleferik hatti olmustur.

9.2.2. Osmangazi Iicesi

Osmangazi ilgesi adini, Osmanii imparatorlugu kurucusu Osman Gazi'den almaktadir.

Osmangazi, Uludag'in eteklerinde, doguda Gékdere Vadi-si'yle baslar; batida Niliifer
Deresi ve Yeni Mudanya Yolu, kuzeyde Katirli Daglari, Nilifer Cayi ve Bursa Ovasi'ni igine
alan topraklara sinir olusturan bélgeyi kapsar. 1165,2 kilometrekarelik bir alana
yayllmistir. Iigenin denizden yiiksekligi ortalama 150 metredir. izmir, is-tanbul, Eskisehir
yollarinin kesistigi kavsak noktasinda bulunan Osmangazi, Mudanya Limani'na 31 km,
Yalova'ya 74 km, Gemlik’e 30 km uzakliktadir.

109 mahalleden olugsmaktadir. Adalet, Ahmetpasa, Akpinar, Aktarhiissam, Alaaddin,
Alacahirka, Alacamescit, Alasarkdy, Alemdar, Alipasa, Altinova, Altiparmak, Armutkdy,
Aticilar, Baglarbasi, Bahar, Basaran, Cekirge, Celtikkdy, Girpan, Giftehavuzlar, Cirishane,
Gukurcakéy, Demirkapi, Demirtagpasa, Deregavuskdy, Dikkaldirm, Dobruca, Doganbey,
Dodanevler, Ebuiskak, Elmasbahgeler , Fatih, Gaziakdemir, Gegit, Giilbahge, Giindogdu,

Glnestepe, Haciilyas, Hamitler, Hamzabey, Hocahasan, Hiidavendigar, Hiirriyet,
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Ibrahimpasa, inkaya, intizam, ismetiye, istiklal, ivazpasa, Kavakl, Kayhan, Kemercesme,
Kircaali, Kiremitgi, Kirazli, Kocanaip, Kodgukginar, Kurugesme, Kiglkbalikli, Kukartld,
Kiplipinar, Maksem, Mehmet Akif, Mollafenari, Mollagirani, Muradiye, Nalbantoglu,
Namikkemal, Orhanbey, Osmangazi, Panayir, Pinarbasi, Reyhan, Sakarya, Santralgaraj,
Selamet, Selgukhatun, Selimiye, Sirameseler, Sodanli, Sodukkuyu, Sehabettinpasa,
Sehrekistly, Tahtakale, Tayakadin, Tuna, Tuzpazan, Ulu, Veyselkarani, Yahsibey,
Yenibaglar, Yeniceabad, Yenikaraman, Yenikent, Yesilova , Yunuseli, Zafer. (Emek) Adnan
Menderes, F. Sultan Mehmet, Zekai Gumisdis, (Demirtas) Barbaros, Cumhuriyet,
Dumlupinar, Sakarya (ovaakca) Merkez, Cesmebasi, Egitim, Santral.

Eskiden Osmangazi Ilgesi'ne bagh (ic belediye vardi: Osmangazi Belediyesi, Emek
Belediyesi ve Demirtas Belediyesi. ilceye, Demirtas Bucadi ve Sodukpinar Bucaklari ile 32
kéy baghydi. Kdylerden sekizi Sogukpinar Bucadi'na bagliyd:.

2009 vyerel segimleri ile birlikte Emek Belediyesi, Demirtag Belediyesi ve bu
belediyelere bagli kdyler tamamen Osmangazi Belediyesi'ne baglandi. Su an Osmangazi
Belediyesi'nin toplam 112 mahallesi ve 26 k6éyl bulunmaktadir.

Bolgede ihman Marmara iklimi gérilir. Ortalama sicaklik 14.4 derecedir. Iicede nem
orani ortalama %58'dir. Yadis, en gok kis ve ilkyaz aylarinda gériliar. Haziran ve Temmuz
en dustk yadis aldigi aylardir. Yagiglar yillik 500-700 mm arasindadir. Ilcede ortalama 8
gin kar yadar, Uludag'a ise 25 glin kar duger ve 4 ay kadar yerde kalir. Ilgede kar kalinligi
5-10 cm olur, Uludag'da ise 250 cm'dir. Ilgede en gok yildiz, poyraz ve lodos riizgarlari
goralir.

Ilgenin en 6nemli tarihsel anitlari ve yapitlar sunlardir: Bursa Kalesi, Balabancik
Kalesi, Bursa Hisari, Bursa Sarayi, Muradiye TUrbesi, Pars Bey Tlrbesi, Cakir Aga Hamami,
Osmangazi ve Orhangazi Tirbeleri, II. Murat Tlurbesi, Sehzade Mustafa Tirbesi, Bedesten,
Arkeoloji Muzesi, Atatirk Mdizesi, Osmanh Evi Mizesi, Kent Muzesi, Hinkar Ké&gki

Mlizesi,Karag6z Mizesidir.
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9.3. Diinya ekonomisine genel bakis

Son dénemde hiz kazanan kiiresel ekonomik blylme, bulyilk ekonomilerin pozitif
ybnde gelisme gostermesi ile daha dengeli bir hale gelmis olup bu trendin 2018 yilinda da
devam edecegi 6ngorilmektedir.

Beklenenin (zerinde biliyiime oranlari yakalayan OECD iilkelerinin etkisiyle kiiresel
ekonomik blylime tahminleri %3,2 mertebesindeyken 2017 vyili igin %3,7 olarak
gergeklesmektedir. OECD (ilkelerinin ortalama biiylime orani %2,2 olarak gergeklesmis,
2018 yili igin ise 6nceki tahmin olan %2 olarak kalmistir. Bu artis, bliylik oranda Euro
bélgesinin gigll blylime dinamikleri ve ABD ekonomisinin 2017 yilinda géstermis oldugu
performansa dayanmaktadir. Buna ek olarak Cin ve Hindistan gibi gelismekte olan blylik
ekonomilerin beklenenden vyiliksek performanslar gdéstermesinin de etkisi oldugunu
unutmamak gerekir, zira Cin ekonomisinin 2017 yilinda %6,9 bliyimiis olup 2018 yilinda
ise %6,5 bliylmesi beklenmektedir. Hindistan’in biylime dinamikleri yapisal reformlardan
negatif etkilenmis olsa da (lke ekonomisi yilsonunda % 7,2 lik bir blyime orani
yakalamistir.

Rusya ve Brezilya 2017 yilinda %1,5 ve %1,8 lik biylime oranlan yakalamis, 2018
de ise %0,8 ve %1,9 tahminleri bulunmaktadir. Pek g¢ok (ilke ekonomisi buylime
potansiyelinin lGzerinde genislemeler gésterse de bu yiikselis trendinin sinirh olabilecegi
distnllmektedir. 2018 de yasanabilecek gelismeleri analiz ederken jeopolitik gelismeleri
ve para politikalarini normallesmesini yakindan takip etmek gerekmektedir.

Son olarak, emtia fiyatlari ve 6zellikle petrol fiyatlarindaki istikrarin devam etmekte

olan kiiresel ekonomik iyilesme igin oldukga 6nemli bir faktér oldugu disinitlmektedir.
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9.4. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde &zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baglayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tiim sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da
6nemli olglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul
fiyatlarinda eskiye oranla ciddi dislisler yasanmig, alim satim islemleri yok denecek kadar
azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumiu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektdriinde bilylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiiksek talep ve kisitli arz, fiyatiar
hizla yukari gekmistir. Bu dengesiz biliyiime ve artiglarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir slirece girmistir. 2007 yilinda Tirkiye igin ig
siyasetin adir bastigi ve segim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektorint
durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yansinda ig siyasette yasanan sikintilar, dlinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise diinya ekonomi piyasalan gok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye diislinilen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler dedismistir.

Daha 6nce Tiirkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatinm
fonu ve yatinm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin
etkilerinin devam ettigi dénemde reel sektér ve tilkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul agisindan diinyada ve Tirkiye'de parlak bir yil
olmamigtir. iginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda segici
olunan yillardir. Finans kurumlari son donemde yavas yavas gayrimenkul finansmani
acisindan kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektérl lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatinmlarinda daha ¢ok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul
portféyli edinmeye gahstigi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yil yasanmistir.
Gegmis ddénem bize gayrimenkul sektdriinde her dénemde ihtiyaca y®nelik gayrimenkul
drinleri “erisilebilir fiyath” oldudu siirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Butin
verilere bakildiginda 2010 yilindaki olumlu gelismeler 2011 ila 2016 yillarinda da devam
etmistir.

2017 yihindan itibaren gayrimenkul piyasasinda durgunluk yasanmaya baslamis olup

kisa bir projeksiyonda durgunlugun devam edecedi beklenmektedir.
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Dénemler itibariyle Biiyiime Oranlart
Tirkiye, 2018’in tigiincii geyreginde %1,6 oraninda bitylime kaydetmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2017’in son geyreginde ise %7,3 oraninda biiyiime kaydetmistir.
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Kaynak: TUIK

IMF 2018 Bilyliime Tahminleri:

Bazi Ulke-Ulke Gruplanina iliskin Biylime Tahminleri (%)

Dunya Tirkiye Avro Bolgesi ABD  Brezilya Rusya Hindistan

201 3.7 3.5 2.0 1.5 14 17 7.3 E B

— 2005 3,7 0,4 1.5 25 24 1.E 74 B2
OECD 2018 3.7 3.3 1.9 2.9 12 1.t 3.5 BB
2015 3,5 0,4 1B a7 21 15 T3 8,3

2018 31 3.7 21 4,7 24 1.5 T3 B5

- 2015 3.0 4.3 17 4.5 23 18 7.5 £ 3

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig1 Ekonomik Gériintim (Kasim 2018)

9.5. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:

o FED'’in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artirnm silirecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Tiirkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

e Tlrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmasi,

e Son dénemde ddéviz kurundaki artisin faizler lizerindeki baskiyi artiyor olmasi.
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Firsatlar:

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

e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

e Ozellikle kentsel déniisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor olmasi,

e Konut aliminda devlet destedi (% 15) gibi tesvik amaciyla alinan 6nlemler,

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

9.6. Diinyada ve Ulkemizde AVM Sektérii ve Karma Kullanimh

Projelerin Geligimi 1

AVM kavrami 5.000 m? ustiinde kiralanabilir alan, en az 15 bagimsiz bélim, tek
elden ve ortak yénetim anlayisi ile sinerji yaratan organize alisveris alanlan olarak
tanimlanabilir. Tuketicilerin her tiir ihtiyacini karsilamak (izere birden fazla saticinin
bulundugu yapilara aligveris merkezi denir. Aligveris merkezleri igerisinde giyimden
mobilyaya, marketten restoranlara, edlence alanlarindan teknoloji marketlerine kadar her
sektérden magaza bulundurur.

Kiiresellesen diinyada dedisim, sehircilie de yansimakta ve her gecen gin farkli
mekan tanimlamalarina ihtiyag duyulmaktadir. Alisveris merkezleri de bu vyeni
tanimlamalardan biri olarak, son ylzyilda Avrupa‘da ve Amerika’da hizla gelisimlerini
surdirmaustir. Tlrkiye'de ise son 25 yilda kendilerine énemli bir yer edinerek miusterileri
agisindan vazgecilmez mekanlar olmuslardir.

Son yillarda Tirkiye'nin ekonomik kosullarinda yasanan iyilesme siireci perakende
sektoérini de olumlu ydnde etkilemeye devam etmektedir. Tlrk perakende sektorii heniz
daha c¢ok geleneksel bir yapi sergiliyor olmasina ragmen organize perakendenin (lke
ekonomisindeki payinin daha blyilik oldugu bilinmektedir. Her gegen giin sayilan hizla
artan zincir magazalar, sliper/hipermarketler ve AVM’ler ile organize perakende pazarinin
pay! artmaya devam etmektedir.

Glniim{izde en dnemli unsur olan zaman faktoriint g6z énlinde bulundurdugumuzda;
kisa zamanda farkli pek ¢ok ihtiyacin bir arada goriilmesine olanak taniyan, ayni zamanda
misterileri icin gerekli konforu, glivenligi ve temizligi saglamakla yikimli olan AVM’lerin
hayatimizi kolaylastirdiklari goéz ardi edilemez bir gergektir.

Alsveris alanlarimi  iki bin vyilhk tarihsel sireg igerisinde inceledigimizde,
sosyoekonomik iligkilere ve teknolojiye bagl olarak gelistirildiklerini ve kent merkezlerinin
birer 6gesi olduklarini goérmekteyiz. Alisveris mekanlarinin gelisimi, sadece ticaretin
ekonomik boyutuna bagh olarak degil, teknolojiye ve alisverisin sosyal hayattaki yerine
baglh olarak da dedisim gostermistir. Tarih boyunca degisik mekansal formlar almis
olmalarina ragmen, ginimaizin alisveris merkezleri ve magaza formlarinin ilk érneklerinin
ortaya giktigr ddnem 19. ylzyil olmustur. 1852’de Paris’te Bon Marche isimli klglk tuhafiye

dikkaninin zaman igerisinde blinyesinde farkli pek gok urianin satildigi bir magazaya

" Hande Gor (2011), Emel Ergetin Barlas (2010), GYODER
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dénilgerek tim Avrupa'ya yayilmasi ile Bon Marche ismi biylik madgazalan tanimlamakta
kullanilan bir terim haline gelmistir. 19. ylzyilin sonlarinda biylik {niteler ve zincir
magdazalar olugsmaya baslamis, bilgisayar ve elektronik dinyasindaki gelismeler bu sistemi
desteklemis ve merkez satis madgazalarn kurulmustur. Avrupa’da II. Dinya Savasi’'nda

yikilan sehirlerin  yeniden imari asamasinda planlt olarak aligveris merkezleri
olusturulmustur. Giiniimizde Avrupa’nin birgok Ulkesinde sehirlere gdg ve cekirdek aile
sayisinin artmasi, kadinlarin is gliciine dahil olmasi, tiiketim mallarina karsi artan talep,
elektronik ve teknolojik devrim, arag sahipliliginin artmasi ve derin dondurucularin
yayginlasmasi tiketim bigimlerini de§istirmistir. Ozellikle son 30 sene icerisinde artan
trafik ve ticaret potansiyelinin biylimesi, alisveris merkezlerinin gelisiminde etkili
olmustur. Tim bu gelismeler ve degisimler sonucunda yayalarin rahat dolasabilecegi

modern alisveris merkezleri olusmaya baslamistir.

Avrupa’da AVM'lerin Gelisiin Siireci
¢ ok katli magazalann ortaya ¢ikiga
Insaar rekmklermde vasanan gehymeler ¢eligm kullamimaya baglamas: ile daha gems

—— ve sekillendirme kabiliyets ve daha esnek magazalanm msass
G ok kath magazalarda asansdriin kullanilmava baglamas
5T i1k defa havalandyma sistemlerinin buvitk magazalarda kullambmaya baglanmas

Tekmk bulusglar dle aligveryy alanlarmin msasmm daha da biviik bovmlarda yapilmas:
1k ahsveryy merkezinn agilmas (USA)

1920  Alsvens arabalarmm kullandmaya baslanmasn

Kreds kam kullanmmuenn baglamas:

Self-servas stipermarketlern agilmas

Florasamn kullanilmaya baglanmass ile magazalarda daha v avdinl yarat
Alyyveny mekanlarmm gelisio

Motorlu g salhuphh@mm baslamas:

Avrupa'da sehu merkezlermde vayalagtunlonyg alisvens alanlannm olugturuima cabalan
Savas senrasi: bombalanan sehirlerm vemden myan

Sehur Merkezlenmnde nofus amms

Ana yollarda mafik sorunuaun bas gostermesi

Asansérim yayvgm olarak kullanunmm baslamasa

Avdmiarmalarm varamigs ss fazlasmm niine gegebilmek 1m havalandima
sistemlernn gereklilsginmn énemmin artmasy

Trafik vogunlugunun artmass

Fiber optikierm yems aydmlatmaya olanak tanmmas

Avmupa kentlermin venilenmes:

Avrupa'da 11k kapah alisvens merkezinin Londra'da agilmas:

1k sehur diss kapak ahisvens merkezmin Pans'te agilmasa

Petrol knzimn tican yatinmlan durdurma noktasma gelmes:

Avrupa'da ilk defa Londra'da ik kath ve seha merkezmde kapali AVM 'lerm msas
Barkot sisteminm ve ophik okuyucularm kullamimava baslanmas

Ingiltere'de ilk defa sehir digt AVMnin Amerikan standantlannda gelistmlmes:
Sehur ceperlermde perakendecs parklarmm olusmaya baslamas:

Alisvens merkezlermun igensmde yemek. eglence ve dmlence mekanian ;i
mekanlarmm olugturulmaya baslanmass

Avrupa'da ilk bolgesel merkezlh abisvens merkezmm agilmasy

Ingiltere'de ilk defa sehir merkezmde ve Gistit agik alisvens merkezmin agilmass
Temal: alisvens merkezlennu ilk defa ortava ks

Cok salonlu sinemalarm olusmaya baglamasi

Tren garlarmda perakende satig alanlarn geligmeye ve bliviimeye baslamas:
Giivenlik kameralanmin kultamlmaya baslamasa

Ingiltere'de kapali aligveris merkezlerinde gim 1smdan yararlanmaya baglanilmas:

1930

1940

1950

1960

1970

1980

Perakende sektdrinde yasanan geligmelerin verel yoneticilere endnstri alanlanndan
perakende doniigiim i¢i cesaret vermesi

Ekonomidek: durgunfugun 1990'larm baginda yeni AVM yaturmilarmin éninii kesmesi
Avrupa'da perakende alanlarmm gehisimum diizenleyven vasalann sthalagtinlmas:
Havaalam perakendeciliginin gelismest

Fabrika satig merkezlerinin Avrupa'da vaygnlagmasi

1990

Hem agik hem kapali aligveris alanlarmun bir arada bulundugu AVI lerin geligim
% Yem perakende alanlarmm olusmaya baslamasy
000 AvMilerde zuvenlign 6n plana gikis

Sturdiiriilebilirlik ilkesinin AVM mimarilerine yansimalarinm gériilmesi
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Tarihi Kapalicarst Diinya’da alisveris merkezlerinin ilk ©rneklerinden biridir.
Kapaligars: gesitli perakendecilere yer veren bagimsiz diikkanlari, yemek alanlar ve yaya
kaldirnimlari ile AVM'lerin ilk érnedi olarak, bir yandan tarihsel gelisimi yansitmaya devam
etmekte bir yandan da islevselligini vyitirmeden varligini sirdirmektedir. Osmanl
Imparatorlugu Dénemi‘nde kent merkezlerinin vazgegilmez dgeleri olan aligveris mekanlari
hanlar, garsilar, arastalar ve bedestenler kentin yapisinda énemli rol oynamuslardir.
Cumbhuriyet Donemi'nin ilk baslarinda; perakende daditim sistemleri, teknik altyapi,
sermaye yatirnmi ve ({iretimin yeterli olmadi§i bu dénemde sehir merkezindeki kapal
pazarlar ve pasajlar aligsveris merkezi olarak hizmet gdstermistir.

1950'lere kadar tek merkezli (Eminénii) bir sehir olan Istanbul 1950’lerden sonra ig
ve dis baskilar sonucunda ¢ok merkezli bir sehre dénlismiistiir. Bu dénlisimin en temel
nedenleri ara¢ sahipliliginin artmasi ve ekonominin gelismesidir. 1970'lerde ekonomik
yeniden yapilanmanin sonuglarindan biri olarak sehir icinde alt merkezler olusmaya
baslamig, yerel halk Emindni’ne gitmeye gerek kalmadan da perakende ihtiyaglarini
karsilar olmustur.

1980’li yillarda Tirkiye'nin disa agilma siireci ile birlikte halkin tiketim tercihleri de
dedismeye baslamis, Dinya’daki trendlerin daha rahat takip edilebilmesi ile de ticari
anlamda buiylk bir degisim yasanmistir. Mevcutta var olan ana alisveris mekanlarinin bu
moda urunlerin satiimasina pek de olanak tanimayan yapilari dolayisiyla modern anlamda
alisveris mekanlarina ihtiyag duyulmustur. Tirkiye'de alisveris merkezlerinin ilk kurulus
yerleri olarak metropol sehirler tercih edilmis ve Istanbul bu yapilanma siirecinde ilk tercih
edilen sehir olma 6zelligini korumustur. Hizh gelisme slirecindeki alisveris merkezleri
zaman igerisinde dider bilyik sehirlerde de gérilmeye baslamis, son zamanlarda ise bu
merkezlerin yapilanmasi Anadolu kentlerine dogru kaymaktadir.

Turkiye genelinde 2016 yil sonu itibariyle 387 olan toplam AVM sayisi 2017 3. geyrek
itibari ile 415’e ulagmistir. 2017 yil sonuna kadar yeni agilacak AVM’lerle bu sayinin 444'e
ulagsmasi, toplam kiralanabilir alanin ise 13 milyon m2'yi gegmesi beklenmektedir. Ancak
bir dnceki yili referans alarak sdylenebilir ki beklenen kiralanabilir alan; acilislarin
ertelenmesi, ingaat sirecindeki aksakliklar ya da fonksiyonunu kaybetme gibi cesitli
nedenlerle gergeklesememektedir. Séyle drneklendirmek gerekirse; 6nceki yil bir senede

51 AVM'nin agilacadi deklare edilmis ancak 27 adedi agilabilmistir.
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2017 3. geyrek sonu itibariyla 62 ilimizde AVM bulunmakta olup 19 ilimiz heniiz AVM
ile tamismamistir. Ancak onumdlzdeki iki yillik siregte AVM ile tanismayan illerimizin
sayisinin 15’e dismesi beklenmektedir. En fazla AVM’ye sahip iller sirasiyla; 128 adet ile
Istanbul, 33 adet ile Ankara, 25 adet ile izmir olmustur. Toplam kiralanabilir alan stoku 12
milyon 364.744 m2'dir. Istanbul toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %38’ini
olusturmaktadir. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi bagina diisen kiralanabilir alan ise
155 m=2‘dir.

9.7. Karma Kullanimh Gayrimenkul Projeleri

Gunimizde karma kullanimli gayrimenkul projeleri gelistirilerek yeni bir araz
kullanim metodu olusturulmaktadir. Kentlesme siirecinde, gayrimenkullin insaatindan
mumkiin olan en fazla kar elde edecek sekilde yapilasmak icin var olan alanlarda optimum
yapilasma sartlar gliindeme gelmistir. Tim diinya kentleri igin gegerli olan bu durum,
basta Istanbul olmak lizere, imara agik arazi stoju yetersiz olan tiim biyiik kentlerin
sorunudur. Farkli bilesenler karma kullanimli projelerde, tek bir mekanin, ofis, alisveris ve
konut gibi pek ¢ok talebe karsilik vermesine olanak saglayarak, bircok farkli istege cevap
vermektedirler.

Insaat sektériinde, karma kullantmh projeler bir egilim olarak degil, kentlerdeki asir
biylme nedeniyle sirdiriilebilir insaat icin bir ¢dzim olarak gorilmektedir. Karma
projeler, bugiin tim dinyada gereklitliklerini ve siirdirilebilirliklerini kanitlamis
durumdadirlar.

Ilk tammi 1976 da yapilmis olan karma kullamimh proje gelistirme kavramina gére;
Karsilikli olarak birbirlerini destekleyen, iyi planlanmig, U¢ veya daha fazla belirgin gelir
getiren; perakende - edlence, ofis, konut, otel, kent ile ilgili kiltirel - rekreasyon alanlar
gibi kullanimlanin gelistiriimesi, Birbirinden kopmayan ve yogun arazi kullanimi saglayan,
kesintisiz ve araliksiz yaya badlantilar iceren, proje bilesenlerinin fiziksel ve islevsel olarak
bltinlestigi kullanimlarin gelistiriimesi, Bir plan gergevesinde, gesit, 6lgek, yogunluk vb.
acisindan  uyumunun saglandigi  projelerin  gelistirilmesi  olarak (¢ sekilde

tanimlanmaktadir.
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Karma kullanimh projeler farkh fiziksel sekillerde gelistirilebilir; tek bir bina ya da
birkag binadan olusabilirler. Yaygin olarak ginimiizde yapilan karma kullanim projeleri,
tek bir binadan olustugunda; giris katinda perakende, orta katlarda ofisler, lst katlarda
konutlar ve zemin altinda otoparklar yer almaktadir. Istanbul“da da 6érneklerini
gérdigimiz karma kullanimli projelerde, alisveris merkezi islevine sahip, zeminde yer
alan ana kitlenin lizerinde konut veya ofis kulelerinin ylkseldigi 6rneklere rastlanmaktadir.

Karma kullanimli projelerin yapisal ve mimari 6zelliklerinin verdigi esnek kullanim
rahathgr bulunmaktadir. Proje yapim asamasinda proje icinde yer alan islevlere olan
talepler dederlendirilerek, proje iginde farkli mekanlara farkli islevler verilebilmektedir.
Ornedin proje iginde yer alan bir ofis kulesi kolaylikla rezidansa dénistirilebilecegi gibi,
alisveris merkezleri iginde de talep dogrultusunda edlence ve kiltir alanlan
yaratilabilmektedir. Ayrica karma kullanimli projeler hayata gegtikten sonra da bir takim
islev degisiklikleri gergeklestirilebilir. Projenin konumu, gevresinin 6zellik ve ihtiyaglari
dogrultusunda ofis olarak tasarlanmig bir boliim, hastaneye veya farkh bir isletmeye
dénigtirilebilir. Bu durum, karma kullanimli projelere zaman iginde dedisime ugrama

rahathgi, esneklik ve kullanim alternatifi 6zelligi kazandirmaktadir.
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Tirkiye'de AVM (yil vs TKA (m?) vs adet)
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Baslica iller ve 1000 Kisiye Diisen TKA (m?)

BASLICA SEHIRLER
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Korupark AVM, Osmangazi

Kent Meydani AVM, Osmangazi

Anatolium AVM, Alasar

Carrefoursa AVM, Odunluk

Zafer Plaza AVM, Altiparmak

inegél AVM, Inegél

As Merkez Outlet AVM, Demirtas Dumlupinar
NilGfer Arena AVM, Nillfer
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Podyum Park AVM, Nillifer
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10. ACIKLAMALAR VE YAPININ INSAAT OZELLIKLERI
e Korupark AVM Projesi 53.185,61 m? yiizélcimli 519 ada, 15 parsel lzerinde yer

almaktadir.

¢ AVM blogu; 4.Bodrum Kat (-17,60 kotu) + 3.Bodrum Kat (-14,30 kotu) + 2.Bodrum
Kat (-11,00 kotu) + Ara Kat (-8,00 kotu) + 1.Bodrum Kat (-5,00 kotu) + Zemin Kat
(£0,00 kotu) + Sinema Kati (+5,00 kotu) + sinema fuaye kati (+8,30 kotu) +
projeksiyon odasi kati (+9,20 kotu) olmak Ulzere 6 kathdir. 4. Bodrum katta; otopark,

yangin deposu, su deposu, pompa dairesi, jeneratér ve depo alanlari, 3. Bodrum
katta; otopark, 6zel otopark, giivenlik, ana pano odasi, makine dairesi, yemekhane,

argiv, bazi depo ve diikkanlar, is ofisi, 2.Bodrum katta; givenlik kontrol ve magazalar,

stupermarket, agik satis alanlari, yapi market, yapi market sera, kafeler, aktivite alani,

aglk otopark, -8,00 kotu ara katta; arsiv, mekanik hacim, mescit, ve depolar,

1.bodrum katta; madazalar, agik otopark, acgik satis alani, kafeler, bliyllk madazalar,

zemin katta; food-court (lokanta, kafe vb.), cocuk oyun alani, agik satis alanlari,
teknomarket, eglence merkezi ve magazalar, +5,00 kotu sinema katinda; 1371 kigi-

koltuk kapasiteli 9 adet sinema salonu, kafeler ve yénetim ofisi, +9,20 kotu ara katta;

projeksiyon odalari bulunmaktadir.

e Mevcutta 12.06.2008 tarih ve 1/41 sayili no.lu yap! kullanma izin belgesine uyumlu
olarak inga edilmis olup, toplam 165.286 m2 kapali alanhdir.

e Asadidaki tabloda 2018 yili Ocak-Ekim aylarina ait veriler yer almaktadir.

Kiralanabilir Alan 71.267 m?
Kiralanmig Alan 71.105,81 m?
Doluluk Orani 99,8%
Ziyaretgi Sayisi

(Ocak-Eyliil Dénemi) G:00rEoY

e AVM, Sanayi Caddesi (Mudanya yolu) lizerinde konumlanmis olup, 1862 arac kapasiteli
kapali otopark alani ve 79 arag¢ kapasiteli agik otopark alani bulunmaktadir. AVM’ye
yaya girisi 2.bodrum kat seviyesinden saglanmaktadir. Korupark AVM 2007 vyilinda
faaliyete baslamistir.

e Korupark AVM igerisinde havalandirma ile 1sitma ve sogutma sistemleri, ses sistemi,
musteri ve servis asansérleri, yangin alarm ve séndiirme sistemieri yer almaktadir.
Korupark AVM'de agik ve kapall otopark alanlari mevcuttur. Parselin, bina oturumu
disinda kalan alanlan beton kapldir. Kolay ulasim imkanlari, bdlgede ilk aligveris
merkezlerinden biri olmasi ve marka karmasi nedeniyle hafta igi ve hafta sonlan

ziyaretgi yogunlugu yuksektir.
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11. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZi

“Bir milkin fiziki olarak mimkin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca
izin verilen ve dederlemesi yapilan milkii en yliksek dederine ulastiran en olasi
kullanimdir”. (UDS Madde 6.3)

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

Taginmazin konumu, ulasim kabiliyeti, mevcut imar durumu, bulundudgu bdlgenin
gelisim potansiyeli dikkate alindiginda AVM olarak kullanimin devam etmesinin en uygun

kullanim sekli oldugu dustindimektedir.

12. DEGERLENDIRME

Alisveris merkezinin dederine etki eden 6zet faktorler :
Olumlu etkenler :
e Merkezi konumu,
e Ana arterlere yakinlig,
e Farkh kullanim fonksiyonlarina sahip olmasi,
e Misgsteri celbi,
e Reklam kabiliyeti,
* Boblgeye olan talebin her gegen giin artmasi,
e Insai kalitesinin yiiksek olmasi,
» Kapall otoparkinin ve etkinlik alanlarinin mevcudiyeti,
e Tamamlanmis altyapi,
e Magaza ve sirkllasyon alanlarinin genis olmasi,
e Yapi Kullanma izin Belgesi’nin mevcudiyeti,

» Ziyaretgi sayisi ylksek olan bir AVYM olmasi.

Olumsuz etkenler:

e Son dénemde bélgede birgok rakip proje hayata gecirilmis olmasinin yaratti§i
rekabet ortami,

¢« Ekonomide ve buna bagli olarak gayrimenkul sektériinde yasanan durgunluk.
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13. FIYATLANDIRMA

Taginmazlarin satis (pazar) degerlerinin tespiti, kullanimi miimkiin olan
yontemlerle saptanmis olup degerleme prosesi asagida ayrintih olarak verilmistir.
Tasinmazlarin dederinin tespitinde asadidaki yéntemler dikkate alinmistir.

13.1. Ikame Maliyet Yaklasimi
13.2. Emsal Kargilastirma Yontemi

13.3. Indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemi

13.1. Ikame Maliyet Yaklasimi
Bu yéntemde tasinmazlarin arsa ve insai dederi olmak lzere iki bileseni esas
tutulmak suretiyle dederler ayri ayn tespit edilmekte ve tasinmazlarin dederi bu
bilegenlerin toplami olarak takdir edilmektedir. (Ancak bu degerler arsa ve insai yatirimlarin ayr
ayri satigina esas olmayip toplam degere ulagsmak igin belirlenen fiktif biiyiikliiklerdir.)

Arsa degerinin tespitinde emsal karsilastirma yénteminden yararlanilmis, insai deger
tespitinde ise piyasada yayginlikla gergeklesen (yapimc kurulusun kanm havi) insaat
maliyetleri g6z 6niinde bulundurulmustur. Bulunan arsa ve insai yatirrm degerlerine
taginmazlarin hayata gegmesiyle olusan kentsel rant yansitilmistir.

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

e Korupark AVM arkasinda konumlu 320 m? yizélgiimli, Ticari+Konut imarli, Blok

nizam, 4 kat yapilasma kosularina sahip arsa 2.725.000,-TL bedelle satiliktir.
(8.516,-TL/m?) (Emlak Ofisi: 224 241 60 20)

e Tasinmazla ayn bélgede, Akpinar Mahallesi sinirlari igerisinde konumlu 4.000 m?
ylizélglimli, Ticari imarh arsa 12.500.000,-TL bedelle satiliktir. (3.125,-TL/m?)
(Emlak Ofisi: 533 369 05 02)

e Tasinmazla ayni bdélgede, Niliifer Mahallesi sinirlar igerisinde, Mudanya Yolu
tizerinde konumlu 2.058 m? yiizélciimlii, Ticari imarl arsa 6.000.000,-TL bedelle
satiliktir. (2.915,-TL/m?) (Emlak Ofisi: 224 244 62 00)

e Niliifer, Ugevler Mahallesi sinirlari icerisinde, Dumlupinar Caddesi (izerinde
konumlu 3.870 m? yiizélgimlii, Ticari imarli arsa 14.000.000,-TL bedelle satiliktir.

(3.618,-TL/m?2) (Emlak Ofisi: 224 441 71 68)
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Emsal Analizi:

Pazarlikh Fonksiyon ve
Birim Satig | Birim Alan Yapilagma Toplam | Diizeltilmig
Fiyati (TL) | Fiyati Diizeltmesi Hakki Diizeltmesi Konum Diizeltme| Deger (TL)
Konu Mudanya Yolu Uzeri
Miilk 53195,61 m2 Ticari {E:1,80) 9. ken 6.430
Diizeltme Dizeftme Dizeltme Dinetme | Dizehme
Oram Alany Orant Durumu Orani Durumu Oram Orant
Ticari +Kanut
Emsal 1 B.516 -10% 320 -25% |4 kat} a0% Daha K&tU 35% 40% 11822
Emsal 2 3.125 -10% 4.000 -15% Ticari 0% Daha Kotl 65% 40% 4.375
Emsal 3 2.915 -10% 2.058 -15% Ticari 0% Daha KHtU 75% 50% 4.373
Emsal 4 3.618 -10% 3.870 -15% Ticari 0% Daha Kétu 65% 40% 5.065

Emsal analizlerinden hareketle emsallerin birim degerlerinin ortalamasi dikkate
alinmak suretiyle konu taginmazin arsa m? birim degeri igin 6.430,-TL/m? kiymet takdir
edilmistir. Buna gére;

13.1.1. Arsa Payi degeri:
53.185,61 m? x 6.430,-TL/m? = 341.980.000,-TLdir.

13.1.2. Insai degeri:
Rapora konu tasinmazlarin;
AVM Blogu Toplam insaat alani: 165.286 m*dir.
Yap! Maliyeti : 1.642,-TL (2018 yili 5A sinifi birim maliyeti)
Ek Maliyetler : % 20
Amortisman : % 10
Toplam Maliyet : 165.286 m? x 1.642,-TL/m? x 1,20 x 0,90
= 293.110.000,-TL olarak belirlenmistir.

13.1.3. Uygunlastirma:
Tasinmazin dedgerine yatinmc kar olarak eklenmis olup rapora konu
tasinmazlarin arsa payi degeri + ingaat maliyeti (izerinden % 20 olarak alinarak
Uygunlagtirma = (Arsa pay! dederi + Toplam insai deger) x % 20
= 635.090.000,-TL x 0,20
= 127.020.000,-TL olarak belirlenmigtir.

Ulasilan Sonug¢

Bu hesaplamalara istinaden Ikame Maliyet Yaklasimi’'na goére tasinmazin

toplam degeri:
341.980.000,-TL + 291.110.000,-TL + 127.020.000,-TL = 760.110.000,-TL olarak
belirlenmigtir.
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13.2. Emsal Karsilagtirma Yontemi
Bu yontemde yakin zamanda pazara cikariimis benzer hacme sahip satilik/kiralik

gayrimenkul bulunamamistir. Bu sebeple Emsal karsilagtirma yéntemi kullaniimamistir.

13.3. Indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemi
Bu ydntem, tasinmaz degerinin gayrimenkuliin gelecek yillarda (retecedi serbest
(vergi sonrasi) nakit akimlarinin bugiinkl degerlerinin toplamina esit olacadi esasina dayal
olup genellikle uzun dénemli projeksiyonlari kapsamaktadir.
Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektériin ve tasinmazin
tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugtine indirgenmekte ve gayrimenkuliin
bugiinkii degeri hesaplanmaktadir. Bu deger taginmazin, mevcut piyasa kosullarindan

badimsiz olarak finansal yéntemlerle hesaplanan (olmasi gereken) degeridir.

Varsayimlar :

Reel iskonto Oram ve Yillik Enflasyon Tahminleri:

Reel iskonto orani, 2018 yil sonu ve sonrasina iligkin enflasyon tahminleri, halihazir
mevduat faiz oranlari, orta-uzun vadeli Hazine Bonosu faiz oranlar1 dikkate alinarak 2019 ve

sonrasi i¢in belirlenen enflasyon oranlarinin % 8 iizerinde alinmigtir.

Kira Gelirleri ve Doluluk Oranlar :

GYO yetkililerinden temin edilen aligveris merkezinin 11 aylik gergeklesen ve 1 aylik
tahmini gelirleri (kiralama gelirleri ve diger gelirler olmak iizere 2 ana baglik altinda) asagida
tablo halinde sunulmustur. (AVM’nin kiralamalarda baz aldig1 para birimi TL’dir) AVM’nin
2018 y1l1 doluluk orani ortalama % 99,8 olarak gergeklesmistir. Hesaplamalarda gelirler % 100
doluluk oranina gore alinmig ve ancak doluluk orani 2019 yili ve takip eden yillarda % 99

mertebesinde kabul edilmistir.

. 12 Ayhk %100 doluluk
SELIRLERIL) Tahmini oran itibariyle
KIRALAMA GELIRLERI 108.227.006 108.443.894
DIGER GELIRLER 25.480.485 25.531.548
TOPLAM 133.707.491 133.975.442

2019 yii Kira gelirlerinde, ekonomideki daralma beklentisiyle tahmini enflasyonun
altinda artis olacag: kabul edilerek % 13 mertebesinde, diger gelirlerde (giderlerin yansitilmas:
seklinde hesaplandigindan) % 24 mertebesinde artig Sngoriilmiistiir. Takip eden yillarda ise kira

gelirlerinin cari yil enflasyon oram ile diger gelirlerin bir dnceki yil enflasyonu kadar artacagt

varsayilmagtir.
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Giderler :

GYO yetkililerinden temin edilen 2018 yili 11 aylik ger¢eklesen ve 1 aylik tahmini
toplam gider 25.011.987,-TL dir. Giderlerin 2019 yilinda % 24 oraninda artacagi, takip eden
yillarda ise bir 6nceki yilin tahmini enflasyonu mertebesinde artacagi varsayilmustir.

Ayrica her y1l toplam briit ciro iizerinden % 1,5 yenileme gideri olacag1 varsayilmistir.

Nakit Odenen Vergiler :

Etkin vergi oran1 0 (sifir) kabul edilmisgtir.
Ozet olarak :

Yukaridaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit giris ¢ikislan ile sayfa 38’de yer
alan indirgenmis nakit akimlar1 tablosundan da goriilecegi iizere Korupark AVM’nin bugiinkii

finansal degeri yaklagik 1.540.000.000,-TL olarak bulunmustur.
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14. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRMESI
14.1. Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin
Uyumlastiriimasi ve Bu Amacgla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin
Aciklamasi
Gorialecegi Uzere kullanilmasi mumkin olan iki ydntemle bulunan degerler

birbirlerinden farkhdir.

KORUPARK AVM iCiN FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iLE HESAPLANMIS DEGERLERIN
KARSILASTIRMAS|

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
iIKAME MALIYET YONTEMI 760.110.000
INDIRGENMIS NAKIT AKIMLAR YONTEMI 1.540.000.000

Ancak tesisin siirekli gelir getirici bir ticari isletme olmasi dikkate alinarak
nihai deger icin gelir yontemiyle bulunan bedelin alinmasi uygun goriilmiis ve

tasinmazin degeri 1.540.000.000,-TL olarak belirlenmistir.

14.2. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

INA tablosunda da gériilecegi lizere AVM’nin 2019 yil igin 6ngériilen % 13 artis orani
itibariyle ve % 100 doluluk oranina gore 2019 vyl kira gelirinin 123.531.835 TL
mertebesinde olacagl tahmin edilmistir. AVM'nin doluluk orani % 99 olarak 6ngoérilmis

olup 2019 yili kira dederi yaklasik 122.297.000 TL hesaplanmustir.

14.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Bursa 2. Idare Mahkemesi'nin, 2012/418 esas ve 2014/838 sayili ve 04.07.2014
tarihli karan ile, taginmaza iliskin plan notlarindan 4. ve 7. Maddeler iptal edilmistir. Iptal
edilen plan notlan, plan notlar bélimiinde Ustil cizili olarak belirtilmigtir. Parsel (izerinde
mevcut yapilara ait tasdikli mimari proje, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgeleri
mevcut olup imar bilgileri agisindan tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyline alinmasinda bir sakinca yoktur.
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14.4. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri
ve Varsayimlar

Degerleme, proje gelistirme niteliinde degildir.

14.5. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Neden
Verilmediklerinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

14.6. Miisterek veya bdliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Korupark AVM bir bitin halinde kullaniimakta olup misterek veya bélinmis

kisimlar s6z konusu degildir.

14.7. Hasilat Paylasimi veya kat karsiig: yontemi ile yapilacak
projelerde, emsal pay oranlan

Hasilat paylasimi ya da kat karsiligt yontemleri kullanilmamistir.

14.8. Yasal Gereklerin yerinde getirilip getiriimedigi ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadig:

Korupark Alisveris Merkezi tamamlanmis olup yap! kullanma izin belgesi

mevcuttur.

14.9. Degerlemesi yapilan gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakhiklari Portfoyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig: Hakkinda Goris
Degerlemesi yapilan gayrimenkulliin Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi portféylinde
“Bina” bashdi altinda yer almasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde herhangi bir
engel bulunmamaktadir.
Tasinmaz (zerinde yer alan ipotek, Mayis 2013 tarihli GYO tebliginin 30.
Maddesi uyarinca, yatinm igin kredi temini amaciyla kullanilmis oldugundan kanaatimizce

portféyde yer almasinda herhangi bir engel tegkil etmemektedir.
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15. SONUC

Rapor iceriginde o&zellikleri belirtiien Korupark AVMnin yerinde ve projeleri Gzerinde
yapilan incelemeleri sonucunda, konumuna, mimari ve insai ozelliklerine ve emsal tegkil eden
aligveris merkezlerinde yapilan piyasa rayi¢ arastirmalarina gére,

A. Bir biitiin olarak (arsa dahil) toplam degeri igin,

1.540.000.000,-TL (Birmilyarbesylizkirkmilyon Tirk Lirasi);

(1.540.000.000-TL = 5,2704 TL/USD (*) = 292.198.000,-USD)

(1.540.000.000-TL + 6,0388 TL/Euro (*) = 255.018.000,-Euro)

B. Yillik kira dederi (% 99 doluluk orani halinde) igin,

122.297.000,-TL (Yuzyirmiikimilyonikiylizdoksanyedibin Tiirk Lirasi) kiymet hesap ve
takdir edilmistir.

(122.297.000,-TL + 5,2704 TL/USD (*) = 23.205.000,-USD)

(122.297.000,-TL + 6,0388 TL/Euro (*) = 20.252.000,-Euro)

(*) 31.12.2018 tarihli TCMB Déviz Satis Kuru 1,-Euro = 6,0388 TL; 1,- USD = 5,2704 TL'dir.
Déviz bazindaki degerler yalnizca bilgi igindir.

Tasinmazin KDV dahil (%18) dederi 1.817.200.000,-TL; KDV dahil (%18) toplam kira
dederi ise 144.310.460,-TL dir.

Rapor konusu tasinmazin Sermaye Piyasast Kurulu hiikiimlerince GYO
portfoyiinde “Bina” bashdg: altinda vyer almasinda herhangi bir sakinca
bulunmamaktadir.

Isbu rapor, Torunlar Gayrimenkul ve Yatirim Ortakhg: A.S.'nin talebi lizerine ve 2 (iki)
orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya cikabilecek sonuglardan
sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 08 Ocak 2019

(Degerleme tarihi: 31 Aralik 2018)

Saygilarimizia,
LOTUS Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanhk

e Uydu Fotograflar

Fotograflar

Proje resimleri

Yapi Ruhsatlar1 ve Yapi Kullanma [zin Belgesi
Tapu kayit yazisi

Ipotek Yazist

Takbis Belgesi

Tapu sureti

Degerleme uzmanlig: lisans belgeleri

Kivang KILVAN Ercan MESE
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Dggerjeme Uzmani
(Lisans No;A400114) (Lisang|Noj{406154)

LOTUS TURUN[HR-III-GVU .




