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i DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danigsmanlik ve Degerleme A.S.

Rapor Tarihi

08. 01. 2016

Rapor No

2015-019-GYO-016-Korupark Terrace

Degerleme Tarihi

31.12.2015

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler

Bursa ili, Osmangazi ilcesi, Emek Koy, H21B25D4C pafta, 519
Ada, 17 Parsel no’lu, 35.618,12m2 yuzoleimli, “10 Adet 19
Katli, 2 Adet 6 Katli, 2 Adet 8 Katli, 2 Adet 4 Katli Apartman, 1
Adet 5 Kath Garaj Binasi ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkul
kapsaminda, 52 adet konut, 1 adet 6zel otopark ve 1 adet
trafo nitelikli gayrimenkuller ve Bursa ili, Osmangazi ilcesi,
Emek Koyl, H21B25DAC pafta, 519 Ada, 16 Parsel no’lu,
154,84m2 ylizolgimli, “Trafo Yeri” nitelikli ana gayrimenkul.

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkullerin Giincel Pazar Degeri Ve Giincel Kira
Degerinin Tespiti.

Degerleme Konusu Gayrimenkullerin
Arsa Alani

35.618,12 m? (17 parsel) ve 154,84 m? (16 parsel)

Degerleme Konusu Gayrimenkullerin
Toplam Kapali Alani

10866,53 m? (17 parsel)*

Degerleme Konusu Gayrimenkullerin
imar Durumu

Konut Alani ve Trafo alani

*16 no.lu parsel lizerinde trafo yer almakta olup yalnizca arsa degeri takdir edilmis, trafo kapali alan olarak

degerlemede dikkate alinmamistir.

Halen Torunlar GYO A.S. Malikiliginde ve Satisi Devam Eden Bagimsiz Boliimlerin Degeri

31.12.2015 Tarihi itibariyle

519 Ada 17 Parsel Toplam Dederi;

Gayrimenkullerin Toplam Pazar . . -
D D
Degeri (TL) Gayrimenkullerin Toplam Pazar Degeri (USD)
KDV Harig 31.088.000 11.069.254
KDV Dahil 31.962.000 11.380.452
519 Ada 16 Parsel Dederi;
Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL) Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD)
KDV Harig 98.000 35.000
KDV Dahil 115.000 41.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani konutlar i¢in %1, diger taginmazlar igin %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 02.11.2015 tarihli, déviz alis kuru 1 USD 2,8035 TL; doviz satis kuru 1 USD 2,8085
TL olarak kullaniimistir.
4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gore hazirlanmistir.

5-)“Satisi gesitli yontemler (noter satisi, senetli satis, vb ...) ile yapilmis olan fakat halihazirda Torunlar
GYO A.S. milkiyetinde gbziiken ve muhasebe/bilanco kayitlarinda stoklarda belirtiimeyen bagimsiz
bolimlerin listesi fatura numaralari belirtilecek sekilde rapor ekinde belirtilmistir. Rapor ekinde
belirtilen bagimsiz bolimler degerleme kapsami disinda tutulmustur.”

6-)Bagimsiz boliim listesi Torunlar GYO A.S. tarafindan tarafimiza iletilen 31.12.2015 Tarihli satihk
listesinden hareket ile glincellenmistir.
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Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansl Degerleme Uzmani : | Taner DUNER
Lisansh Degerleme Uzmani : | Onder OZCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : | Nesecan CEKICi

Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun Ucreti raporun herhangi bir bolimiine, analiz fikir ve sonuclara bagh
degildir.

Degerleme uzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonu¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari(UDES)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandigi tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
Otesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebildigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve ¢izimler yalnizca gorsel amacldir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, baska hi¢bir amagla glivenilir

referans olarak kullanilamaz.
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e Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme slirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi sireci géz 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

o Degerleme uzmani milk lzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig éngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli
istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagli olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustir.

e Konu milk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi calismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem bolgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi :08.01.2016
Rapor Numarasi : 2015-019-GYO-016-Korupark Terrace
Raporun Tiirii : Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Emek Kéyii, H21B25D4C pafta, 519 Ada, 17 Parsel

no’lu, 35.618,12 m2 yuzolcimll, “10 Adet 19 Katl, 2 Adet 6 Kath, 2 Adet 8 Kath, 2 Adet 4 Katl
Apartman, 1 Adet 5 Kath Garaj Binasi ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkul kapsaminda, 52 adet konut,
1 adet 6zel otopark ve 1 adet trafo nitelikli bagimsiz bélimler ve Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Emek
Koyl, H21B25D4C pafta, 519 Ada, 16 Parsel no’lu, 154,84m2 yiizol¢climli, “Trafo Yeri” nitelikli
gayrimenkulin gincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan

degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani, Taner DUNER
Raporu Kontrol Eden : Lisansli Degerleme Uzmani, Onder OZCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICI
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 01.10.2015 tarihinde ¢alismalara baslanmis, 08.01.2016 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak S6zlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 01.10.2015

tarihinde imzalanan dayanak sézlesmesi hilkiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
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2  SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BIiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.
Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler

Miisteri Unvani : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Miisteri Adresi : Riizgarlibahgce Mabhallesi, Selvi Cikmazi, No: 4, 34805-Beykoz/istanbul
2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Emek Koyi, H21B25D4C pafta, 519 Ada, 17 Parsel no’lu,
35.618,12m? ylzolgcimld, “10 Adet 19 Katl, 2 Adet 6 Katli, 2 Adet 8 Katli, 2 Adet 4 Kath Apartman, 1
Adet 5 Kath Garaj Binasi ve Arsasi” nitelikli ana gayrimenkul kapsaminda, 52 adet konut, 1 adet 6zel
otopark ve 1 adet trafo nitelikli bagimsiz bolimler ve Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Emek Koy,
H21B25D4C pafta, 519 Ada, 16 Parsel no’lu, 154,84 m2 yuzolcimli, “Trafo Yeri” nitelikli ana
gayrimenkuliin kurul dizenlemeleri kapsaminda pazar degerini tespit etmek amaciyla hazirlanan

degerleme raporudur.

Musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan G¢ farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal

Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasim1”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklagimi ”

dir.

3.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkullerin; mevcut pazarda benzer 6zellikler taslyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen
prosedurlerdir.
Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buyiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Piyasa degeri yaklasimi; yaygin ve
karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en gok tercih edilen metottur.
Gayrimenkul degerlemesinde en glivenilir ve gercekci yaklasim piyasa degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip
karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Piyasa Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
- Analiz edilen gayrimenkullerin tirt ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul
edilir.
- Bu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu
ve bu nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkullerin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire i¢in kaldigi kabul edilir.
- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere
sahip oldugu kabul edilir.
- Segilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinlimiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkullerin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkullerin degerinin arazi ve binalar olmak (izere iki farkli fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkullerin dnemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip

oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullerin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
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ekonomik acidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu
yontemde, mevcut bir gayrimenkullerin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden
fazla olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkullerin buglinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang¢ varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkullin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplar ve
isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri
kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farklh metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; gotiuri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme
orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistinilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dusiilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2014 sonuglarina gore 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin niifusu 77.695.904'tlr. Bu sayinin yiizde 50,17'si (38.984.302) erkeklerden, ylizde 49,83'l
(38.711.602) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nidfusun yizde 24,3'UnU olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Turkiye
toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylzde 41,9'unu olustururken
2014'te yuzde 24,3’line karsilik gelmektedir.

Turkiye yilhk nifus artis hizi binde 13,4’dir. Nifusun %91,8’i il ve ilce merkezlerinde yasamaktadir.

Tirkiye’de ortanca yas 30,7’dir. 2014 yili verilerine gore Tirkiye nifusunun %96,1’i okuryazardir.

15-64 yas grubunda bulunan calisma cagindaki nifus, toplam nifusun %67,7’sini (52.640.512kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagilimi incelendiginde %51”inin hizmetler, %21,1’inin

tarim, %20,5’i sanayi, %7,4’l insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tirkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2013 2014 2013 2014 2013 2014
Kurumsal Olmayan Niifus (000) 74.033 74.947 50.675 51.129 23.358 23.818
15 ve daha yukari yastaki niifus (000) 55.169 56.084 37.916 38372 | 17.253 | 17.712
isgiicii (000) 27.323 28.036 18.418 19.056 8.905 8.980
istihdam (000) 24.433 25.194 16.196 16.849 8.237 8.346
issiz (000) 2.890 2.841 2.223 2.207 668 634
isgiiciine dahil olmayanlar (000) 27.846 28.048 19.498 19.316 8.348 8.733
isgiiciine Katilma Orani (%) 49,5 50,0 48,6 49,7 51,6 50,7
istihdam Orani (%) 44,3 44,9 42,7 43,9 47,7 47,1
issizlik Orani (%) 10,6 10,1 12,1 11,6 7,5 7,1
Tarim disi igsizlik orani (%) 12,9 12,3 12,3 11,9 15,5 14,1
Geng niifusta (15-24 yas) issizlik orani (%) 20,7 19,0 22,3 21,2 17,0 14,0

2013 ve 2014 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)
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Burada 2013 ve 2014 verilerine bakildiginda Tiirkiye geneli, kent ve kir i¢in sayica nifus, isglic,
istihdam artisi oldugu gériilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgiiciine dahil olmayanlar ise kentte
diistus gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is gliciine
katilma oraninin ve istihdamin kentte artis gosterirken kirda azalmis olmasi dikkat ¢ekmektedir.
issizlik orani her Ugli icin azalmistir. Geng niifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent niifusu icin

dikkat ceken bir diger konudur.

2014 Niufus Verileri (Bin)

80.000
70.000 M Kurumsal Olmayan Ntfus
©60.000

m 15 ve daha yukar yastaki
50.000 nuifus

misglicli
40.000

M istihdam
30.000

W issiz

20.000

10.000 m isglictine dahil olmayanlar

TURKIYE KENT IKIR

Ayrica ikinci bir karsilagtirma, tabloda yer alan 2014 nifus verilerinin Tlrkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat ¢cekmektedir.

2014Yi1h Nufus Verileri (%)
60,0
M isglicline Katilma Orani
50,0 -
40,0 - H istihdam Qrani
30,0 - m issizlik Orani
20,0 1 W Tarim disi issizlik orani
10,0
B Geng nifusta (15-24 yas)
0,0 - issizlik orani
TURKIYE KENT KIR

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.
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4.2 Kiresel Ekonomik Goriiniim

Kiresellesme ve llke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya

ekonomisindeki her tirli 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.

Kiresel ekonomik krizlerde -6ncelikli sorun, gelismis tlkelerin cogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar
genel seviyesindeki dislis) stire¢ ve buna bagl farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-
negatif blylime). Gelismekte olan (lkelerde ise, kendi iglerinde enflasyonist (fiyatlar genel
seviyesinde yasanan artis) ve dlstk blylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her dlkede ilgili
durumlarin boyutlar farkh 6zellikler ve nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢ézliilmesi

oldukga gictr.

Karesel kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en énemli uygulayicilari Merkez Bankalari olmustur.
Dinyadaki etkin ve buyik Merkez Bankalarinin alacag kararlar sadece kendi Ulkelerini etkilemekle
kalmayip, ayni zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin de baslica yol gosterici olmustur. Bu
durumun gerek negatif gerekse pozitif sonuclari itibari ile en cok gelismekte olan llke varliklari

etkilenmistir.

Krizin hemen ardindan ABD Merkez Bankas! Fed oldukga hizli bir bicimde ‘genisletici para politikasr’
araclarini kullanmaya baslamistir. Bu amacla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik
alimlari ile fonlanmasi ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek cok ydntem
uygulanmistir. Bu tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiiketimin

uyarilmasi ile nihai hedef olan biiylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.

Fed’in krizden ¢ikmak igin uyguladigi politikalar alisilmisin disinda 6zellikler tasimakla kalmayip
uygulamadaki farkhhklari da diinyadaki diger merkez bankalari iginde izlenmesi gereken bir durumu
ortaya ¢ikarmistir. Krize cabuk tepki gésteren ve karar alma mekanizmalari daha hizli olan Fed'i gecte
olsa ECB (Avrupa Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye calismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez
Bankasi kendi ekonomisi icin kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun 6nilini alabilmek igin
benzer politikalara basvurmuslardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak,
Fed ‘parasal genisleme politikasindan’ geri cekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibari ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Sirecin beklenenden 6nce baslamasi llkemizin de icinde
bulundugu gelismekte olan tlkelerin (Tiirkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi) oncelikle
yerel para birimlerinde gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa vadeli
yatirim amaciyla gelen (Portféy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen gikisina neden olmustur. ABD

Merkez Bankasinin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de sonlandiriimistir.
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2015 Eylil ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan tlkelere yonelik endiselerin dolarin daha

fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden oldugu belirtilmis ve

ekonomik goriinim, isglici piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler degerlendirildiginde,

Uyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin gliclenmesine ve isglicli piyasasindaki

atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek gérilmedigi belirtilmistir. Ancak esas parasal

genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz ‘artisina gegis ise 2015 yili sonunda gergeklesmistir.

IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Dinya Ekonomik Goriinim Raporu'nun” Ekim 2015 sayisina gore

asagidaki ¢ikarimlar yapilmistir:

2015 yilindaki kiresel blyime orani % 3,10 olarak gerceklesme beklentisindedir. Bu oran
2014 yilinin % 0,30 altindadir. Ocak 2015 Diinya Ekonomik gérinimi (WEQO) raporunda %
3,30 olarak belirtilen oranin % 0,20 altindadir. Bir 6nceki rapora gore diisiis yoniinde beklenti
revize edilmistir.

Ana llkeler ve bolgeler arasinda beklentiler belirsiz ve sonucunda dengesiz kalmaktadir.
Gecen yillara gore gelismis Ulkelerde toparlanma, gelismekte olan piyasa ve gelismekte olan
ekonomilerde aktivite st Uste besinci yil icin biylimede yavaslama 6ngoriilmektedir. Bazi
bliylk ylkselen piyasa ekonomileri ve petrol ihrac eden tlkelerdeki biylimeler zayif umutlar
yansitmaktadir.

Azalan emtia fiyatlarinin bir ortamda, azaltilmis sermaye 6zellikle gelismekte olan piyasa ve
gelismekte olan ekonomilere iliskin asagi yonla risklerin ve kendi para birimleri Gzerindeki
piyasalar ve gelismekte olan baskiyi ve finansal piyasa oynakhgi artirmakta ve buna ilaveten
ABD Merkez Bankasi'nin (Fed) beklenen faiz artisi ve kotilesen kiiresel ekonomik gériiniimiin
gelismekte olan ulkelere yonelik finansal sartlari sikilagtirmaktadir.

Gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin kalicc mitevazi hizi ve gelismekte olan Ulke
ekonomilerindeki besinci yildaki Ust Uste bliyime oranlarindaki disisler sonucunda orta ve
uzun vadeli ortak glicler olarak 6nemli rol oynamaktadir.

Krizden beri dislik baylme oranlari bazi gelismis Ulkelerde; yiiksek diizeyde 6zel ve kamu
aciklari, finansal sektor zayifligi, distik yatirimlar gibi kalici miras birakmislardir. Gelismekte
olan tlkelerde ise demografik gecisler, yatirim patlamalari, Cin'de biylmenin revize edilmesi
ve zayIf talebin yani sira dislik Gretim kapasitesi ile tetiklenen emtia fiyatlarindaki disus ile
piyasanin yeniden diizenlemesi gerekmektedir.

Volatilite (gegcici dalgalanmalar) daha o6nce Haziran-Temmuz aylarinda Cinli yetkililer
tarafindan Yunan bor¢ goriismeleri ve Cin'de keskin borsa dislis ve sonraki politika

tedbirlerini cevreleyen olaylar ile iliskili olmustur.
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e ilk yaklasan ABD politika faizlerinde artis ve kiiresel gériiniimiin kétiilesmesi ile birlikte, gecen
bahar ayindan beri gelismekte olan tlkelerdeki finansal durum daha siki duruma gelmistir.
Dolar, tahvil ve uzun vadeli yerel para birimi tahvil faizleri ortalama 50 ila 60 baz puan artarak
ve hisse senedi fiyatlari zayiflamis iken doviz kurlari deger kaybetmistir ya da baski altina
girmistir.

e ran ile yapilan niikleer antlasma ve diisiik kiiresel talebin neticesinde petrol fiyatlarinda
diists yasanmistir. Cin’deki lretim aktivitesinin diismesi, madencilik sektérindeki yatirim
patlamasi neticesinde metal fiyatlarinda diistis olusmustur.

e Esnek kur rejimini uygulayan ve emtia ihra¢ eden llkelerde emtia fiyatlarinin deger
kaybetmesi ile birlikte buyik para kayiplari tetiklenmisgtir.

e Gelismekte olan ekonomilerde daha keskin kayiplar yasanmistir. Major gelismis ekonomi
para birimlerinde doviz kuru hareketleri nispeten mitevazi olmustur.

e Bu kiresel etkenler -ve llkelere 6zgi gelismeler- 2015 ve 2016 vyillarinda daha once
ongorilenden gorece olarak zayif bir canlanmayi isaret etmekte ve dnimizdeki yil gelismis
ekonomilerdeki biylimedeki mitevazi bir artis beklentisi zarar rizikosunu arttirmaktadir. Bu
yilki gelismeler oncelikle avro tarafinda mitevazi bir iyilesmeyi ve Japonya’da pozitif
blylimeye donilsi, ek olarak petrol fiyatlarinda dislis ve bazi durumlarda paranin
devallGiasyonunu yansitmaktadir.

e Gelismis ekonomilerdeki gelisme, ihracatcilar -6zellikle Norveg ve Kanada- ve Japonya disinda
Asya’daki (Ozellikle Kore ve Cin’in Tayvan bolgesi) blylmedeki kicilme sebebiyle issizlik
dismektedir. Fakat iyilesmenin daha saglam oldugu ABD dahil olmak (izere Uretkenlikteki
blylime halen zayiftir.

e 2016’da 6zellikle Kuzey Amerika’da bir miktar blylime beklenmektedir fakat orta vadede
beklentiler, distk yatirimlari, olumsuz demografi ve zayif Gretkenlik blylimesini yansitarak
distk olmaya devam etmektedir. Yakin zamanda petrol ve diger emtia fiyatlarinin daha da
diismesi, net emtia ithalatcisi olan gelismis ekonomilerdeki talebi desteklemelidir; fakat
ylkselen piyasalardaki yavaslama daha zayif ithalatlara isaret edecektir.

e Emtia fiyatlarindaki yenilenen duslsler dniimizdeki aylarda gelismis ekonomilerde yine
enflasyona baski olusturacak ve canlanma devam ederken, ¢ekirdek enflasyonda beklenen
gelismeyi geciktirecektir.

e (Cekirdek enflasyon daha stabil kalmis olmasina ragmen genel olarak merkez bankasi
hedeflerinin ¢ok altindadir. Gériinim, diismekte olan issizlik ve orta vadeli zayif blyliime

potansiyeline karsi durmadan enflasyonun disiik kalmasi yoniindedir.
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e Yikselen piyasalardaki blylime beklentileri bolgelere ve llkelere gore ¢ok farkhdir fakat
blylimede ararda besinci yilda dislisin  6ngoérilmesi ile birlikte gérinim genel olarak
zayiflamaktadir. Bu bir etkenler kombinasyonunu yansitmaktadir.

e Cogu gelismekte olan piyasa ekonomileri icin dis sartlar daha zor bir hal almaktadir. Para
devalliasyonu net ihracata yardimci olurken, zayif iyilesmelere ve orta vadeli blylme icin
beklentilerin orta dereceli olmasina bagli olarak gelismis ekonomilerden gelecek “gekim” in
daha 6nce 6ngorilenden daha mitevazi olmasi beklenmektedir.

e Son ceyreklerde vyikselen piyasalarda sermaye akislari yavaslamistir ve ABD  kur
politikasindaki sifir alt sinirndan kalkis bazi dis finansal kosullarin sikismasi ile
iliskilendirilebilir.

e C(Cin'de bliyumedeki yavaslama su ana kadar 6ngorilerle paralellik gosterirken, sinir otesi
yansimalari daha once tahmin edilenden biylk goriinmektedir. Bu, zayiflayan emtia fiyatlari
(6zellikle metaller) ve Cin’den yapilan ithalatlarda azalma (6zellikle bazi dogu Asya
ekonomilerinde) olarak yansimistir. Cin'in Yuan’i devaliie etmesi, gelismekte olan ulkelerin
para birimlerindeki zayiflama ve artan kiiresel risklere bagh olarak ortaya c¢ikan finansal
dalgalanmalar diinya genelinde varlik fiyatlarinda sert diistislere yol agmaktadir.

e Yikselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerdeki biylmenin 2016’da yeniden
yukselmesi (rebound) beklenmektedir.

e Bu 2015’te ekonomik sikintida olan tlkelerdeki durumda (Brezilya, Rusya, Latin Amerika’daki
bazi llkeler ve Orta Dogu’da) daha az derin bir resesyon veya kismi normalizasyon, gelismis
ekonomilerdeki aktivitede daha glicli toparlanmaya bagli agilma etkisi ve Iran Islam
Cumbhuriyeti’ne uygulanan mieyyidelerin kolaylastirilmasini yansitmaktadir.

e Cin’in blylimesinin kademeli olarak da olsa daha da yavaslamasi beklenmektedir. Emtia
fiyatlarindaki zayiflik, beklenilenden daha yavas kiiresel biyime ve daha siki kiiresel finansal
kosullarin ihtimali, distk gelirli Glkelere yik olmaktadir. Cinli otoriteler finansal zafiyetleri
azaltip piyasa glglerinin ekonomideki rollinii giiclendirmeye yonelik reformlari uygularken,
aktiviteyi cok fazla yavaslatmadan tiiketime dayali blylimeye gecisi basarma hedeflerinde
degis tokuslar (tradeoff) ile karsi karsiya kalmaktadir.

e Bazilari yabanci birikimlere kolay ulasimdan ve 6zellikle kaynak bakimindan zengin (lkelerde
bol dolaysiz dis yatirim nedeniyle genis cari islem aciklari yasamakta, buna bagh olarak dis
finansal soklara karsi daha korunmasiz olmaktadir.

e Riskler dengesi hala asagi dogrudur. Duslik petrol ve diger emtia fiyatlari emtia ithalatgilarina
bir miktar yukari dogru talep olusturabilir fakat emtia ithalatcilari icin olan beklentiyi

karmasiklastirir ki bazilari simdiden gergin baslangi¢ kosullari ile karsi karsiyadir.
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e Yiikselen piyasalarin kisa vadede emtia fiyatlarindaki devam eden dislslere ve Amerikan
Dolarindaki keskin ylikselmelere karsi hassasiyeti sirmektedir ki bu bazi tlkelerde sirketlerin

bilango tablolarini daha da zorlayabilir.

4.3 Tirkiye Ekonomik Gériiniim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari, biitce
dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda sirekli artis
saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiiresel krizden en cabuk cikan
Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu silirecte yillik blylime hizlarinda gorilen artislar diinya
ekonomisine nefes aldirmistir. Tirkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari oldukca goz
kamastirici olmustur. Gelismekte olan Ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma
kabiliyeti gelismis Ulke ekonomilerine gore daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip
ekonomilerin temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tirkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagl gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir. Tirkiye 92 yillik donemde ortalama olarak % 4,8 oraninda blylmustir.
Tlrkiye'nin ortalama biylme orani % 5,6 olmaktadir. Kisaca, tam istihdam seviyelerinde potansiyel

bliyime orani %6-7 civarindadir.

TURKIVE BUYUME ORANLARI (%) YILLAR iCINDE TURKIYE GSYH BUYUME ORANLARI (TABLO)

2001 -5,70

2002 6,70

2003 5,30 12,00

2004 9,40 10,00

2005 8,40 8,00

2006 6,90

2007 4,70 6,00 -

2008 0,70 4,00

2009 -4,80 2,00 -

2010 9,20

2011 8,50 0,00 - " ©

2012 2,10 -2,00 - S =

2013 4,10 -4,00 - =

2014 2,90 6.00 3 5
Beklenti 2015 | 3,00 ’ < &
Beklenti 2016 | 2,90 -8,00 @@

Kaynak:TCBM ve iMF RAPORU

Dinya Ekonomik Goriiniim Raporu'nda, Tirkiye ekonomisine iliskin degerlendirmelere yer veren
IMF, siyasi belirsizligin i¢ talebi diisiirecegini savunarak, blylime beklentilerini asagl yonli revize

etmistir.
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Buna gore, Tiirkiye'nin bu yil ylizde 3 ve gelecek yil ylizde 2,9 biylmesi beklenmektedir. S6z konusu

oranlar, bir 6nceki raporda ylzde 3,1 ve ylizde 3,6 belirtilmistir.

IMF, ayni zamanda Tirkiye'ye yonelik enflasyon tahminini 2015 icin yiizde 6,6'dan ylizde 7,40'a ve
2016 icinse ylizde 6,50'den ylizde 7,00'e ¢cikarmistir.

Cari agik dengesine (cari agigin Gayri Safi Yurtici Hasilaya orani) yonelik IMF tahminleri ise 2015 igin
ylzde -4,5 ve 2016 icin ylizde -4,7 seviyesinde bulunuyor. Bu oranlar, 6nceki raporda yilizde -4,2 ve

ylzde -4,8 olarak belirlenmistir.

IMF, ayrica gecen yil ylizde 9,9 seviyesindeki issizlik oraninin bu yil yizde 10,8'e ve gelecek yil ylizde

11,6'ya ylikselecegini dngérmustar.

Klresel diizeyde yasanilan istikrarsizliklar, Tirkiye'nin yasadigi siyasi, ekonomik ve diger riskler
sonucunda Turk Lirasi 6zellikle ABD Dolari ve EURO karsisinda belirgin deger kayiplari yasamistir.
Degerleme raporlari hazirlanmasinda 01.10.2015 Tarihi ile 20.11.2015 Tarihleri arasinda déviz kurlari
incelenmistir. Bu dénemde istikrarsiz bir egilim sergileyen doviz kuru 2015 Kasim secimleri sonrasinda
da istikrarsiz egilimini sGrdirmistir. Bu dénemde dolar kuru ortalamasi 2.91 TL, EURO kuru
ortalamasi 3.22 TL olarak gerceklesmistir. Degerleme raporunda gerceklesen doviz kuruna en yakin
kur olan 02.11.2015 Tarihli doviz kuru olarak ifade edilen Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
tarafindan 02.11.2015 tarihinde 15:30°da aclklanan verilerinden elde edilen doviz kuru verileri

referans alinmistir.

Degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya cevirirken doviz satis kuru
kullanilmistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD doviz satis kuru 2,8085 TL, 1 EURO doviz satis kuru ise

3,0954 TL olarak gergeklesmistir.

Tasinmazin degerinin yabanci para cinsinden bulunulmasi durumunda ise s6z konusu deger Tl'ye
cevirirken doviz alis kuru kullanilmistir. 02.11.2015 Tarihinde 1 USD déviz alis kuru 2,8035 TL, 1 EURO

doviz ahs kuru ise 3,0898 TL olarak gergeklesmistir.
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4.4 Gayrimenkul Sektériiniin Genel Durumu

Son doénemlerde milli gelirin ve gelir diizeyinin artmis olmasinin da etkisi ile gayrimenkul sektord,
hizmet sektori, sanayi ve tarim sektoérinin aksine ekonomik sektérler icinde biylyen ve agirhigini
arttiran sektorlerden biri haline gelmistir. Yetersiz sermaye kaynagl nedeniyle tarim ve sanayi
Uretiminde yeterli dizeyde yatinm yapilamadigindan daha kigclik o6lcekli sermaye birikimi ile
gayrimenkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kigik 6lgekli yatirim yapilabilen bir sektor
olmasindan dolayr Tiirkiye Gayrimenkul Sektorl blyilk o6lctide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
Diger sektorler izerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gegirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme 06zelligi ile de slinger sektor olarak
tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériiniin hemen hemen bitin Gretimi yatinnm mali sayilmaktadir.
Yatirim mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye’de insaat sektorl bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Doneminde kamu yatirimlari yani blytk 6lgekli altyapi projeleri ile baslayan insaat
sektori, ozellikle 1950l yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel
sektoriin de agirhg! ortaya ¢ikmistir. 1950 yilindan sonra baraj, hidroelektrik santraller, yol ve konut
yatinimlari ile birlikte insaat sektori gelismistir. 1980 sonrasi neo-liberal donemde artan gociin etkisi
ile birlikte ise konut yatirimlarinin dnem kazanmistir. 2002 sonrasinda izlenen liberal dénemde TOKi

etkisi ile birlikte alis-veris merkezi, rezidans, konut yatirimlarinin 6nem kazandigi belirlenmistir.

2002-2014 doéneminde saglanan uzun vadeli dis borglarin sektérlere dagiliminda en ¢arpici gelisme

insaat-emlak sektoriindeki yogunlasmada goriilmektedir.

Son dénemde gayrimenkul sektériinde yasal diizenlemeler yapildig yogunlastirildigi gorilmektedir.
Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Koéylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Disina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari yasal cerceve icinde 2012 vyilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve gayrimenkul sektoriine etkisi sinirli
olmustur. Kentsel donlisim yasasi ¢ikarildiktan sonra yasanin sagladigi avantajlar ile 2013 yilinda

gayrimenkul sektoérindeki blylime yeniden hizlanmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar ozellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tiirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye’deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.

Ayica asagida belirtilen nedenlerden dolayi da gayrimenkul sektori gelismektedir.
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e istanbul’'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatirimci ilgisi gérmesi, istanbul’un
finansal bir merkez olmasi icin ilk temellerin atilmasi,

e Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Kérfez gegisi, 3. Bogaz Koprusu,
istanbul Bogazinda yapilan tiip gecit projeleri, 3. Hava Limani, biiyiik sehirlerin hemen hemen
tamaminda gériilen rayli tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul calismalari oldukca dikkat
cekmektedir)

e Ulasim ara¢ ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu bliyik sehir gevrelerinin genislemesi ve
yasam alanlarinin biyiimesi,

e Kentsel doniisimiin ve buna bagli diizenlemelerin hayata gecirilmeye devam etmesi,

e Kirdan kente goglin siirmesi,

e Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,

e Cekirdek aile kavraminin degismesi,

e Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan énemlerin sektori canli tutmasi,

Ulkemizde genellikle secim 6ncesi ddnemlerde goriilen konut ve otomotiv talebini erteleme egilimi
bu yil gérilmemekte olup aksine her iki sektorde de oldukca canl bir yapi gézlenmektedir. Bunun
temel nedenleri olarak daha sonraki donemlerde talep artisinin siirecegi beklentisi ve doviz
dalgalanmasi kaynakh fiyat oynakliklarina karsi tiketiciler tarafindan alinan bir tiir koruma yontemi

olarak dustinilebilmektedir.

2016 yilinda Turkiye’de gayrimenkul piyasasinin istikrarli bigcimde ylkselebilmesinin siyasi ve
ekonomik istikrar, yabanci yatinmcinin Tirkiye’'ye olan ilgisi ve Tirkiye ekonomisinin
gerceklestirecegi yiuksek blylme oranlarina bagh olacagl degerlendirilmektedir. Yabancilara konut

satisinin diger gelismekte olan tlkelerdeki durgunluk nedeniyle duragan olacagi distintlmektedir.

4.5 Konut Sektoriine iliskin Veriler

2008’in son geyreginde ortaya cikan kiresel ekonomik darbogaz lilkemizde de etkisini hissettirmistir.
Ekonomik daralma ilk ©nce Tirkiye ekonomisinin lokomotif sektdri olan insaat sektorini
etkilemistir. Konut talebindeki diists ile birlikte satislari gerileyen firmalar bir takim avantajli finansal
paketler ile birlikte talebi arttirmaya calismislardir. 2009 yilinin ilk geyregi ile birlikte hafif bir
toparlanma siirecine girilmistir. 2009 yilinin 2. ¢eyreginde, hilkiimetin piyasaya hareket saglamak igin
KDV ve tapu harci oranlarinda indirime gitmesi konut satislarinda ciddi bir artis saglamistir. Daha
sonra gegici diizenlemenin ardindan piyasalarinda toparlanmaya baslamis, 2010 yilindan itibaren
konut satislari olagan seyrine ylikselmis olup dislis gosteren kredi faiz oranlari ile konut satislarinda

artan bir ivme gozlemlenmistir.
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Son donemdeki satislar incelendiginde, Tirkiye’de 2014 vyilina kadar konut satislari artis
gostermistir(2012 yil harig). Konut satisi artisinda, Tirkiye’de diisen konut kredisi faiz oranlari,
depremsellik nedeniyle eskiyen konut stogu, kentsel dénisiim bilincinin artmasi gibi sosyal konular
one cikmistir. 2013 yili itibari ile disen konut kredisi faiz oranlarinin etkisiyle 1.157.190 konut satisl
gerceklesmistir. 2014 Yilina kismen artan satis rakamlari 1.165.381 olarak gergeklesmis ve bir 6nceki
yila gore artis gerceklesmistir. 2015 yili satis rakamlarinin 1.311.002 olacagi tahmin edilmekte olup

satis rakamlarinin strecegi diusltinilmektedir.

Konut gelisim sireci incelendiginde, istanbul’da sanayi ve hizmet sektériiniin ¢ok hizli sekilde
gelismesiyle, hizli bir nifus artisinin yasandigl ve beraberinde diizensiz, alt yapi ve sosyal acidan

yeterli olmayan konut alanlarinin olustugu gorilmistir.

istanbul’da 78.144,56 ha (kdyler dahil) konut alani bulunmakta ve bu alanlarin %67.58'ini diizenli
gelismis alanlar, %32,41’ini ise diizensiz gelismis alanlar olusturmaktadir. Diizenli konut alanlarina
bakildiginda birgogunun yogun bir yapilasmaya sahip olduklari, otopark ve sosyal donati agisindan

yetersiz oldugu da gézlenmektedir.

1999 yilindaki depremin ardindan konutlarin depreme karsi dayanikhligi sorgulanmaya baslanmis ve
deprem oOncesinde yapilmis konutlardan daha dayanikli ve daha iyi insaat teknolojisine sahip

konutlara gegme yoniinde bir talep olusmaya baslamistir.

Ozellikle 2000’li yillarla birlikte sosyal donatilar agisindan zengin, kapall site tarzi yasam alanlari
gelismeye baslamistir. Once bu tiir projeler sehir merkezine en yakin mesafede bos arsalar {izerinde

gelistirilmis, bu alanlarin tikenmesi ile birlikte kent ¢eperlerine yayilmistir.

' 2013 ve 2014 Yili Kasim ve Aralik Ayi satis verilerinin ortalamalari baz alinarak 2015 yili Kasim ve 2015 Aralik ayi satis
rakamlari éngdrilmiistir. Ongdrilen satis rakamlari (izerine TUIK “ten elde edilen 2015 yili ilk 10 verileri ilave edilmis ve
2015 satig rakamlari tahmin edilmistir.
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Fakat yeni gelisen site tarzi yapilar kent niifusunun tamamina hitap edememis ve kent merkezindeki
eski konut alanlarinda deprem riskine ragmen yasama devam edilmistir. istanbul’da niifus yogunlugu
dislintldiginde olasi bir depremin sonuglarinin ¢ok ciddi bir felakete yol olacagi cok aciktir. Konut ile
ilgili yasanan sikinti benzer sekilde Tuirkiye’'nin tamaminda yasanmaktadir. Bu nedenle hiikiimet
tarafindan sagliksiz konut alanlarinin déntsiimiine yonelik bir kanun hazirlanmis olup bu program
sosyal bir politika haline getirilmistir. Amag riskli kent dokusunun donistimi saglikli hale getirilerek,

yeniden pazara sunulmasidir.

Bu nedenle kent merkezi ve yakin gevresinde kentsel donisime yonelik ¢alismalar artmistir.
Oniimiizdeki ddénemde kent merkezindeki konut alanlarinin iyilestiriimesi ile birlikte, kentin

ceperlerinden merkeze dogru bir hareketin olacagi diisinilmektedir.

Konut ihtiyacini doguran sebepler incelendiginde, 3 ana baslik gortlmektedir:
1) Nifus Artisi ve Gog¢ Kaynakli Konut ihtiyaci
2) Kentsel Yenileme/Doniisiim Kaynakl Konut ihtiyaci

3) Deprem Kaynakl Konut ihtiyaci
istanbul’da konut stokuna bakildiginda yeni iretilen konutlarin niifus artisi kaynakli konu tarzini karsiladigi

gorilmektedir. Asagidaki bu konu ile ilgili veriler incelenmistir.

15.000.000 13.624.240 14.160.467

10.018.735

10.000.000

5.000.000

2000 2011 2014
B Istanbul Niifusu

2000-2014 Doénemi istanbul Niifus Gelisimi (Kaynak: TUIK)
e 2000-2011 Yillari Ortalama Hane Halki Bayuklagi: 3,68
e 2012 Yil istanbul Ortalama Hane Halki BiyiiklGgi: 3,82
e Nifus Artis Kaynakl Konut Talebi: 979.756

e 2000-2011 Yillari Arasinda Verilen Ruhsat Verilen Binalardaki Konut Sayisi: 1.084.195
Kentsel dénlisim ve kentsel yenileme kaynakl konut ihtiyacinin kentsel donlisiim kanunu ile birlikte
daha hizh bir sekilde karsilanacagi disiniimektedir. Fakat kentsel donliisimin gergeklestirilebilmesi

icin imar artisinin yapilmasi gerektigi goérilmektedir. Bu durumda ihtiya¢ sahiplerinin konutlarinin
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yani sira yeni konut Uretimi ortaya cikacaktir. Bu arzin, nifus artis kaynakh konut ihtiyacinin bu
alanlardan karsilanmasina 6n ayak olmasi beklenmektedir. Ayrica 2013 yilindan itibaren yirirlige

giren KDV diizenlemesi ile kentsel doniisiim alanlarinda insaat yapilmasi bu ihtiyaci desteklemektedir.

Yapi Ruhsati 01 Ocak 2013 tarihinden itibaren alinan konut insaati projelerinde uygulanacak KDV

oranlari asagidaki gibi belirlenmistir.

1) 10.07.2004 tarihli ve 5216 sayili Blyiksehir Belediyesi Kanunu kapsamindaki biyliksehirler
disinda olan konutlarda;
a. Netalani 150m2’ye kadar olanlar igin %1
b. Net alani 150m2’den fazla olanlar i¢in %18
2) 16.05.2012 tarihli ve 6306 sayili Afet Riski altindaki Alanlarin Dénistirilmesi Hakkinda Kanun
kapsaminda rezerv yapi alani ve riskli alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapilarin bulundugu
yerlerdeki konutlarda;
a. Netalani 150m2’ye kadar olanlar igin %1
b. Net alani 150m2’den fazla olanlar igin %18
3) 10.07.2004 tarihli ve 5216 sayili Bliyliksehir Belediyesi Kanunu kapsamindaki blyiiksehirlerde
a. Luks ve birinci sinif insaat olarak yapilmayan konutlarda;
i Net alani 150m2’ye kadar olanlar icin %1
ii. Net alani 150m2’den fazla olanlar icin %18
b. Liks ve birinci sinif insaat olarak yapilan ve ruhsatin sonradan revize edilip insaat
kalitesinin yikseltilmesi hali de dahil olmak Uzere insa edilen konutlarda yapi ruhsatinin
alindig1 tarihte (izerinde yapildigi arsanin 1319 sayili Emlak Vergisi Kanunu’nun
29.maddesine istinaden tespit edilen arsa birim m2 degeri;
i. 500 TL'den az (500 TL harig) olanlarda;
1. Net alani 150m*ye kadar olanlar igin %1

2. Net alani 150 m”den fazla olanlar igin %18

4.6 Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi
4.6.1 Bursalli

Bursa, Marmara Bolgesi'nin Giney Marmara boéliminde yer almaktadir. Marmara Denizi’'nin
gineydogusunda yer alan Bursa, doguda Bilecik, Adapazari, kuzeyde Kocaeli, Yalova ve Marmara
Denizi, glineyde Kiitahya, batida Balikesir illeriyle gevrilidir. Denizden yilksekligi 155 metre olan

Bursa’nin ytzélcimu goller dahil 10.882 km?, harig ise 10.819 km? dir.
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ilin yizey sekilleri, birbirlerinden esiklerle ayrilmis ¢okiintii alanlariyla, daglar halindedir. Cokiinti

alanlarinin baslicalarini iznik ve Ulubat Gélleri ile Yenisehir, Bursa ve inegdl Ovalari olusturmaktadir.
Toplam yiizélgiimii 10.882 km? olan Bursa ili topraklarinin %17'sini ovalar olusturmaktadir.

il sinirlari dahilindeki géller; Ulubat (1.134 km?) ve iznik (298 km?) gélleridir. ilin &nemli akarsulari;
Mustafakemalpasa Cayi, Uludag'in gliney yamaclarindan dogan ve yine Uludag'dan kaynaklanan

bircok kiictik dere ile beslenen Nilifer Cayi, Goksu Cayi, Kocadere, Karadere ve Aksu Deresi’dir.
ilin sahip oldugu kiyi bandi 135 km olup ancak 22 km’lik kismi kullanima uygundur.

Bursa ilinin ylzey alaninin yaklasik %35’ini daglar kaplamaktadir. Daglar genellikle dogu-bati yoniinde
uzanan siradaglar seklindedir. Bunlar; Orhangazi'nin batisindan Gemlik Korfezi'nin bati ucunda
bulunan Bozburun'a dogru uzanan Samanh Daglari, Gemlik Korfezi'nin gliney yiiziini kaplayan ve
Bursa Ovasi’'ni denizden ayiran Mudanya Daglari, iznik Géli'niin giineyi ile Bursa Ovasi’’nin kuzey
kesimleri arasinda bulunan Katirli Daglari, Mudanya Daglari’nin uzantisi olan Karadag ve Marmara

Bolgesi'nin en yiksek dagi olan Uludag'dir (2.543m).

Denizden yuksekligi 155 m. olan Bursa, genelde tliman bir iklime sahiptir. Ancak, iklim bolgelere gore
de degisiklik gostermektedir. Kuzeyde Marmara Denizi'nin yumusak ve 1lik iklimi ile glneyde

Uludag'in sert iklimi gortlmektedir.

TUIK 2014 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi sonucuna gore, Tiirkiye’nin niifusu 77.695.904 iken,
Ulke nifusunun 38.984.302’sini erkek, 38.711.602’sini kadin niifusu olusturmaktadir. Bursa ilinin
nifusu ise 1.394.715’i erkek, 1.392.824’( kadin olmak Uzere toplam 2.787.539 kisidir.

Bursa ili niifus bakimindan istanbul, Ankara ve izmir’ den sonra 4. biyiik ildir. Tirkiye’nin niifus artis
hizi, 2014 yih kayitlari ile 2013 yil kayitlari karsilastirildiginda, binde 13,4 iken, ilin nifus artis hizi
binde 17‘dir. ilin sinirlari 17 ilgeyi kapsamaktadir.
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2014 yili adrese dayal niifus kayit sistemine gore niifus dagilimi asagidaki tabloda belirtilmistir.

Niifus
ilceler Artis Hizi
%1

Buytkorhan 11913 5.923 5.990 11.396 5.647 5.749 -4,34
Gemlik 101.389 51.076 50.313 103.390 51.923 51.467 1,97
Gursu 68.872 34.728 34.144 74.827 37.881 36.946 8,65
Harmancik 7.091 3.432 3.659 6.873 3.333 3.540 -3,07
inegél 236.168 118.849 117.319 242.232 122.005 120.227 2,57
iznik 43.287 21.427 21.860 42.727 21.154 21.573 -1,29
Karacabey 80.527 40.301 40.226 80.594 40.286 40.308 0,08
Keles 13.639 6.656 6.983 13.123 6.427 6.696 -3,78
Kestel 51.872 25.815 26.057 52.938 26.304 26.634 2,06
Mudanya 77.461 38.125 39.336 80.385 39.519 40.866 3,77
Mustafakemalpasa 99.999 49.643 50.356 99.651 49.439 50.212 -0,35
NilGfer 358.265 177.093 181.172 375.474 185.546 189.928 4,80
Orhaneli 22.175 10.857 11.318 21.563 10.530 11.033 -2,76
Orhangazi 75.672 38.019 37.653 76.143 38.235 37.908 0,62
Osmangazi 802.620 403.098 399.522 813.262 408.505 404.757 1,33
Yenisehir 52.132 25.955 26.177 52.215 25.993 26.222 0,16
Yildirim 637.888 320.917 316.971 640.746 321.988 318.758 0,45
TOPLAM 2.740.970 1.371.914 1.369.056 2.787.539 1.394.715 1.392.824 0,64

Bursa ili TUIK 2014 yili ADNKS Sonuglari
(Kaynak: tuik.gov.tr )
Turkiye’de niifus yogunlugu 101 kisi iken, Bursa ilinde niifus yogunlugu 256 kisi, ortalama hane halki

sayisi 3,4 kisidir.

Tirkiye ntfusu ilk niifus sayimindan (1927) bu yana 5,7 katina gikarak 77.695.904 kisiye ulagsmistir.
1927- 2014 doénemindeki sireg incelendiginde ilk zamanlar yogun olan kdy yerlesiminin yerini
sehirlesmeye biraktigi ve 1985 vyilindan itibaren nlfus yogunlugunun il ve ilge merkezlerinde
yasamaya baslandigi gorilmektedir. Koylerde ikamet eden niifus azalmaya, sehirlerde ikamet eden

nifus artmaya devam ettigi icin aradaki fark giderek biiyiimektedir.

Bursa ilinin ndfus slreci incelendiginde 1927-2014 yillara gore 6,94 kat artis goérilmektedir. 1970
yihina dek koylerde yasayan cogunluk bu tarihten itibaren sehirlerde ikamet etmeye baslamistir.
Sehirlerde yasayan nifus ile koylerde yasayan nifus farki giin gectikce blyimektedir. Yillara gore

kadin/erkek oraninda Turkiye ortalamasi ile paralel gozlemlenmektedir.

Tirkiye ve Bursa nilfusuna bakildiginda yas ve cinsiyetlere gore nifusun 15-34 yas grubunda

yogunlastigi gériilmektedir. ilde 15-34 yas grubu niifusu 883.650 kisidir. il niifusuna orani %31,7 dir.

Tarihsel sirece bakildiginda il merkezinde yer alan ilgelerin niifuslari artarken dis kesimlerde kalan

Bliylikorhan, Harmancik, Keles ve Orhaneli’'nin nifuslarin da zaman icinde azaldigi gortlmektedir.

Rapor No: 2015-019-GYO-016 19



e os

Ayrica Gemlik, iznik, Mustafakemalpasa, Orhangazi ve Yenisehir ilgelerinde de niifus azalis

gostermistir.

Bursa ili, TUrkiye ortalamasinin lGzerinde bir niifus artisi ile en hizli gelisen kentlerden biridir. Bu hizli
nifus artisinin en énemli etkeni siirekli alinan goctiir. ilin gé¢ almasindaki en énemli neden ise,
Bursa'nin ekonomik acidan, ticaret ve sanayi acisindan dnde gelen kentlerden olmasidir. il Marmara
Bolgesi’nde Istanbul’dan sonra ticari potansiyel acisindan bélgenin en biiyiik ili durumundadir. ilde
agirlikh olarak tekstil, konfeksiyon makina cihaz vb. ticareti gelismistir. Bu kapsamda ilde ticaretle

ilgilenen esnaf ve sanatkarlar ile ticarethane sayilari yliksek diizeylerdedir.

Bursa, iilke ekonomisine sagladigi katma deger acisindan istanbul, Kocaeli ve izmir'den sonra 4.
sirada yer almaktadir. Tiirkiye genelinde sosyo-ekonomik gelismislik siralamasinda ise Bursa, istanbul,
Ankara, izmir ve Kocaeli'den sonra 5’nci siradadir. Bursa ili calisan insan sayisi ve isyeri sayisi
bakimindan da istanbul ve izmir'den sonra Tiirkiye'de 3. sirada yer almaktadir. Bursa'da yapilan

ihracat Turkiye ihracatinin yaklasik %6'sini olusturmaktadir.

Bursa ili toplam 1.081.954 hektar alana sahiptir. Bu alanin 429.850 hektarini tarim yapilan kiltur
arazisi olusturmaktadir. Kiltlr arazisinde iklim sartlarina bagh olarak hemen hemen her tirli tarim

UrlinG yetistirilmektedir.

Yapilan arkeolojik calismalarla ilde ulasilan en eski uygarhk kalintilan
Yenisehir yakinlarindaki Mentese Hoylgl ve Orhangazi yakinlarindaki llipinar'dir. 7 bin yillik yerlesim
tarihi olan ilin, Osmanh Dénemi’'nde “Hidavendigar” unvaniyla gegirdigi baskentlik déneminden
glnimize ¢ok sayida tarihi yapi kalmistir. Bursa’nin kent gelisiminde de Osmanli Devleti’'ne

baskentlik yapmasi temel etken olarak sayilabilmektedir.

1987 yili itibariyle blytiksehir olan Bursa ile 6zdeslesen Uludag, Ulu Cami, kestane sekerinin yani sira
kaplicalar ve havlu Uretiminde de Bursa ili 6nde gelen sehirlerdendir. Brookings Institution ve JP
Morgan'in 2014 yili esas alinarak olusturulan, istanbul’un 3. sirayi aldigi, ekonomide yiikselen kentler
siralamasinda 300 sehir arasinda 4. sirayi almistir. Son yillarda sehrin Arap baskenti secilmesinin de

etkisiyle Arap turistlerin yogunluk kazandigi bilinmektedir.

4.6.2 Osmangaziilgesi

2014 TUIK verilerine gére 813.262 niifuslu ve 1.165 kilometrekare yiizélciimiine sahip 27’si kir vasifli
136 mahalleden mitesekkil Osmangazi ilcesi, doguda Gokdere Vadisi ile baslar; batida Niltfer Deresi
ve Yeni Mudanya Yolu, kuzeyde Samanli Daglari, Nillifer Cayi ve Bursa Ovasi'ni igine alan topraklara
sinir olusturan bélgeyi kapsar. izmir, istanbul, Eskisehir yollarinin kesistigi kavsak noktasinda bulunan

Osmangazi ilgesi ayrica; Mudanya Limani’'na 31 km, Yalova’ya 74 km, Gemlik’e 30 km mesafededir.
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ilcenin denizden yiiksekligi ortalama 150 metre olup; Dogu-Bati yéniinde uzanan 2.543 metrelik

ylkseklige sahip Uludag’ da 25 giin kar yagar ve kar kalinhigi 2,50 metreye kadar ulasir.

Sosyal ve ekonomik agidan merkez konumuyla giindiiz nifusu bir milyonu asan ilcede; aralarinda 5
yildizli otellerin de bulundugu 88 otel, 554 restoran, 10 sinema ve alisveris merkezleri bulunmaktadir.
Alisveirs merkezi sayisinin, ozellikle Niliifer ilgesinde yapilan yatirmlarla 2017 yilh sonunda 17’e

ulasmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte ilcede; otomobil yan sanayi, dokuma sanayi, havlu sanayi, trikotaj sanayi, kundura
sanayi, tarim araclari sanayi, mobilya sanayi, deri, plastik sanayi, makine ve madeni esya yapimciligi,
elektrik motoru sanayi, dokiim sanayi, marangoz makineleri sanayi, kaynak makineleri sanayi, soba
sanayi, bicakeilik sanayi gelisim gostermistir. Sayilanlarin yani sira yag ve un fabrikalari da Gretim

yapmaktadir.

Osmanli'nin ilk baskenti olan Bursa'da 14. yizyilda olusmaya baslayan ticaret bolgesi ; 16. yiizyilda
han, bedesten ve carsilarin olusumuyla gelisimini tamamlamistir. Erken Osmanli déneminde yapilan
668 yillik gegmisiyle Hanlar Bolgesi, Bursa'da ¢arsi yapisinin nasil olustugunu gostermesi agisindan
onemlidir. Bu bélgedeki hanlar; Balibey Han, Koza Han, Fidan Han, Piring Han, ipek Han, Emir Han,

Geyve Han, Galle Han, Cukur(Kitahya) Han, Kapan Han, Tuz Han'dir.

Osmangazi sinirlari icerisindeki Yesil Kusak Projesi'nin 6nemli bir ayagini olusturan Soganli Kent Parki
Bursa'ya yeni bir oksijen Unitesi kazandirmaktadir. 580 bin metrekarelik bir alana yayilan Soganl Kent
Parki'nin icerisinde, yurlyus ve bisiklet yollari, kafeterya, biifeler bulunmaktadir. Yine Soganh Kent
Parki icinde 189 bin metrekarelik alana yayillan Hayvanat Bahcesi, diinya standartlari gozetilerek

olusturulmustur.

%99’u okur yazar olan ilcede; kaplica, Uludag ve tarihi degerlerle turizm sektori, tarima elverisli
cografyasi ile tarim sektori, otomotiv sanayinin lokomotifi oldugu endistriyel tretim ile de sanayi

sektorii gelismistir. Resat Oyal Kiiltiir Parki, inkaya Cinari, Tophane Yamaclari, Ulucami ile Orhan
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Camii arasindaki genis alana yayilan Kozahan,1340 yilinda Orhan Bey tarafindan yaptirilan Emirhan,
basta Il. Murad ve Cem Sultan'a ait olanlarla birlikte yirmiye yakin tilirbenin yani sira, medrese,
okul, imarethane, gusiilhane, hamam ve camiden olusan Muradiye Kiilliyesi, Hidavendigar Camii,
Osmanli mimarhginin baslangic doneminde, ¢ok ayakli ve ¢ok kubbeli cami planlarinin en énemli
ornegi Ulu Camii, ayrica Merinos Kent Parki, Botanik Parki, Soganli Hayvanat Bahgesi, Pinarbasi Parki,
Sogukkuyu Parki ve Hamitler Parki ve Sukay Park adi ile Sukayagl Tesisleri Osmangazi sinirlari
icerisinde yer alan cekim merkezleri olarak siralanabilir. ilcenin en énemli diger tarihsel anitlari ve
yapitlari sunlardir: Bursa Kalesi, Bursa Hisari, I.Murad Tirbesi, Pars Bey Tiirbesi, Cakir ASa Hamami,
Osmangazi ve Orhangazi Tlrbeleri, Sehzade Mustafa Tirbesi, Bedesten, Arkeoloji Miizesi, Atatirk
Miizesi, Osmanli Evi Miizesi, Kent Miizesidir, Ordekli Kiiltiir Merkezi, Gokdere Medresesi, Irgandi
Koprisi, Haragcloglu Medresesi, Karabas-1 Veli Dergahi, Balibey Hani, Muradiye Hamami, Galle

Han'dir.?

? http://www.osmangazi.bel.tr/tr/osmangazi/ilcemiz-hakkinda Erisim Tarihi: 25.11.2015
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller, Bursa ili, Osmangazi ilcesi, Emek Mahallesi, Mudanya Yolu (Sanayi
Caddesi) 9. Km Osmangazi / BURSA agcik adresinde konumlu; tapu senedi bilgilerine gére, Bursa ili,
Osmangazi ilcesi, Emek Mahallesi 519 ada, 17 parselde yer alan 35.618,12m? yiizdlgimlu arsa
Uzerinde gelistirilmis, 17 bloklu, Korupark 3. Etap Konut Projesi ve 519 ada, 16 parselde yer alan

154,84m? yizélcimlii arsa tzerinde Trafo Yeri yer almaktadir.

Tapu

Alam Nitelik Mevki  Pafta

il ilce  Mahalle Ada Parsel

Bursa | Osmangazi Emek 519 17 35.618,12 10 adet 19 kath 2 adet 6 kath 2 adgtg katl 2 adet 4 katli apartman 1 adet 5 kath H21B25D40]
m2 garaj binasi ve arsas
ol

Irarifi Komsu Parselleri Goster | Yazdir | Koordinat Indj

LS

Korupark 3. Etap Uydu Gériintiisi

il ilge Mabhalle Ada Parsel Tapu Alam Nitelik Mevki Pafta
Bursa Osmangazi Emek 519 16 154,84 m2 Trafo yeri - H21B25D4C
Yol Tarifi Komsu Parselleri Goster | Yazdir | Koordinat Indir

Korupark Trafo Yeri Uydu Gériintiisii
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Degerleme konusu ana tasinmaz, Bursa-Mudanya feribot yolu Uzerinde, fabrikalarin yogunluklu
oldugu ve yaya trafiginin fazla olmadigi Mudanya Yolu (Sanayi Caddesi) 9 kilometresinde yer almakta
olup, Bursa’nin en biyulk alisveris merkezlerinden biri olan Korupark AVM’nin arkasinda yer alan
Korupark 3. Etap Sitesidir. Yakin cevresinde Niliifer Organize Sanayi Bolgesi, Oyak Renault Otomobil
Fabrikasi, Balat OSB, Fethiye OSB, Minareli Cavus BTSO OSB, Giilenevler Sitesi, ipekkent Sitesi,
Tirkiye Kdmir isletmeleri ilkdgretim Okulu, Farabi ilkégretim Okulu, Osmangazi Gazi Anadolu Lisesi,

Mehmet Akif Ersoy Parki, Emek Merkez Cami, Bursa Kent Mezarligi gibi 6nemli yerler bulunmaktadir.

Korupark 3. Etap ve Trafo Yeri Uydu Gériintiisii

Tasinmaza Ozel tasit ve toplu tasima araglariyla kolayca ulasim saglanabilmetedir. Bazi dnemli

konumlara yaklasik uzaklklari asagida verilmistir.

Konum Uzaklik
Bursa - Mudanya Karayolu (D575) Om
Metro istasyonu (OSB Duragi) 80m
Timsah Arena 6 km
Bursa Cevre Yolu 1,5 km
Heykel Meydani (Sehir Merkezi) 11 km
Mudanya Feribot iskelesi 12 km
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5.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayit Bilgileri

519 ADA 16 PARSEL
GAYRIMENKULE AIT TAPU BILGILERI
ili Bursa
ilcesi Osmangazi
Mahallesi/Koyii Emek
Mevkii
Pafta No H21B25D4C
Ada No 519
Parsel No 16
Yizolcimi (m?) 154,84
Niteligi Trafo Yeri
Cilt/Sayfa 79/7796
Tapu Tarihi/Yevmiye No 31.03.2011 /10207
Malik TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

519 ADA 17 PARSEL
ANA GAYRIMENKULE AIT TAPU BILGILERI
ili Bursa
ilgesi Osmangazi
Mahallesi/Koyu Emek
Mevkii
Pafta No H21B25D4C
Ada No 519
Parsel No 17
Yuzélgimi (m?) 35.618,12
Niteligi 10 Adet 19 Katli, 2 Adet 6 Katli, 2 Adet 8 Katli, 2 Adet 4 Katli Apartman,
1 Adet 5 Kath Garaj Binasi ve Arsasi
Cilt/Sayfa (*)
Tapu Tarihi/Yevmiye No (*) 12.04.2013 / 11997
Malik TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM $iRKETi

(*) Ana gayrimenkul Uzerinde kat mlkiyeti tesis edilmis olup, degerleme konusu bagimsiz béliimlerin

detayi asagida belirtilmistir.
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B. B.
Sira Blok Blok Kat No Nitelik Arsa Payi Cilt | Sayfa | Tapu Tarihi | Yevmiye No

3.BODRUM

1 GOKTERAS-A A KAT 1 KONUT 7162 | /| 3561812 | 42 | 4084 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

2 GOKTERAS-A A KAT 2 KONUT 5636 | /| 3561812 | 42 | 4085 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

3 GOKTERAS-A A KAT 3 KONUT 7162 | /| 3561812 | 42 | 4086 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM

4 GOKTERAS-A A KAT 4 KONUT 7162 | /| 3561812 | 42 | 4087 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM

5 GOKTERAS-A A KAT 6 KONUT 7500 | /| 3561812 | 42 | 4089 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

6 KOSETERAS-B B KAT 2 KONUT 7266 | /| 3561812 | 42 | 4136 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

7 KOSETERAS-B B KAT 3 KONUT 5586 | /| 3561812 | 42 | 4137 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

8 KOSETERAS-B B KAT 4 KONUT 5110 | /| 3561812 | 42 | 4138 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

9 GOKTERAS-C C KAT 1 KONUT 6517 | /| 3561812 | 42 | 4150 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

10 | GOKTERAS-C C KAT 2 KONUT 5305 | /| 3561812 | 42 | 4151 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

11 | GOKTERAS-C C KAT 3 KONUT 6567 | /| 3561812 | 42 | 4152 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM

12 | GOKTERAS-C C KAT 6 KONUT 6567 | /| 3561812 | 42 | 4155 | 12.04.2013 11997

13 | GOKTERAS-C C 1.KAT 14 KONUT 5305 | /| 3561812 | 42 | 4163 | 12.04.2013 11997

14 GOKTERAS-C C 12.KAT 48 KONUT 6904 | /| 3561812 | 43 | 4197 | 12.04.2013 11997

15 GOKTERAS-C C 13.KAT 50 KONUT 5305 | /| 3561812 | 43 | 4199 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

16 | BAHCETERAS-D| D KAT 1 KONUT 7212 | /| 3561812 | 43 | 4201 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

17 | GOKTERAS-E E KAT 2 KONUT 5305 | /| 3561812 | 43 | 4213 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM

18 | GOKTERAS-E E KAT 4 KONUT 6571 | /| 3561812 | 43 | 4215 | 12.04.2013 11997

19 | GOKTERAS-E E 1.KAT 15 KONUT 6567 | /| 3561812 | 43 | 4226 | 12.04.2013 11997

20 GOKTERAS-E E 12.KAT 47 KONUT 5305 | /| 3561812 | 43 | 4258 | 12.04.2013 11997

21 GOKTERAS-E E 13.KAT 49 KONUT 6908 | /| 3561812 | 43 | 4260 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

22 | BAHCETERAS-F F KAT 1 KONUT 7212 | /| 3561812 | 43 | 4263 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

23 GOKTERAS-G G KAT 1 KONUT 6571 | /| 3561812 | 43 | 4274 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

24 | GOKTERAS-G G KAT 3 KONUT 6567 | /| 3561812 | 43 | 4276 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM

25 GOKTERAS-G G KAT 4 KONUT 6571 | /| 3561812 | 44 | 4277 | 12.04.2013 11997

26 | GOKTERAS-G G 13.KAT 49 KONUT 6908 | /| 3561812 | 44 | 4322 | 12.04.2013 11997

27 | GOKTERAS-G G 13.KAT 50 KONUT 5305 | /| 3561812 | 44 | 4323 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM

28 | KOSETERAS-H H KAT 4 KONUT 4850 | /| 3561812 | 44 | 4328 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM

29 | KOSETERAS-H H KAT 7 KONUT 5307 | /| 3561812 | 44 | 4331 | 12.04.2013 11997
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3.BODRUM
30 | GOKTERAS-I KAT 1 KONUT 7162 3561812 | 44 | 4340 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
31 | GOKTERAS-I KAT 2 KONUT 5636 3561812 | 44 | 4341 | 12.04.2013 11997
1.BODRUM
32 | GOKTERAS-I KAT 7 KONUT 7162 3561812 | 44 | 4346 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
33 | RESIDENCE-J KAT 1 KONUT 2176 3561812 | 45 | 4391 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
34 | RESIDENCE-J KAT 2 KONUT 3718 3561812 | 45 | 4392 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
35 | RESIDENCE-J KAT 3 KONUT 3718 3561812 | 45 | 4393 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
36 | RESIDENCE-J KAT 4 KONUT 2176 3561812 | 45 | 4394 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM
37 | RESIDENCE-) KAT 5 KONUT 2048 3561812 | 45 | 4395 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM
38 | RESIDENCE-J KAT 6 KONUT 2176 3561812 | 45 | 4396 | 12.04.2013 11997
1.BODRUM
39 | RESIDENCE-J KAT 15 KONUT 2176 3561812 | 45 | 4405 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
40 | RESIDENCE-K KAT 2 KONUT 3718 3561812 | 46 | 4492 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
41 | RESIDENCE-K KAT 3 KONUT 3718 3561812 | 46 | 4493 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
42 | RESIDENCE-K KAT 4 KONUT 2176 3561812 | 46 | 4494 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM
43 | RESIDENCE-K KAT 7 KONUT 3718 3561812 | 46 | 4497 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM
44 | RESIDENCE-K KAT 8 KONUT 3718 3561812 | 46 | 4498 | 12.04.2013 11997
1.BODRUM
45 | RESIDENCE-K KAT 14 KONUT 3718 3561812 | 46 | 4504 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
46 | GOKTERAS-L KAT 1 KONUT 6571 3561812 | 47 | 4591 | 12.04.2013 11997
3.BODRUM
47 | GOKTERAS-L KAT 3 KONUT 6567 3561812 | 47 | 4593 | 12.04.2013 11997
48 | GOKTERAS-L 13.KAT 50 KONUT 5305 3561812 | 47 | 4640 | 12.04.2013 11997
BAHCETERAS- 3.BODRUM
49 M KAT 1 KONUT 7212 3561812 | 47 | 4642 | 12.04.2013 11997
50 | GOKTERAS-N 13.KAT 50 KONUT 5305 3561812 | 48 | 4700 | 12.04.2013 11997
BAHCETERAS- 3.BODRUM
51 0 KAT 1 KONUT 7212 3561812 | 48 | 4702 | 12.04.2013 11997
2.BODRUM
52 | GOKTERAS-P KAT 6 KONUT 6567 3561812 | 48 | 4716 | 12.04.2013 11997
4.BODRUM OzZEL
53 | OTOPARK-R KAT 1 OTOPARK | 117 3561812 | 48 | 4762 | 12.04.2013 11997
ENERIJI
4.BODRUM MERK.
54 | OTOPARK-R KAT 2 TRAFO 1 3561812 | 48 | 4763 | 12.04.2013 11997
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5.2.1 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Osmangazi ilcesi Tapu Midirligi’nden temin edilen 19.10.2015 tarihli tapu kayit érnegine gore

degerleme konusu gayrimenkuller lizerinde asagidaki takyidatlar yer almaktadir.

519 Ada 16 Parsel;

Herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

519 Ada 17 Parsel; (Tiim bagimsiz béliimler iizerinde)

Beyanlar;
*YOnetim Plani:11.03.2013 (12.04.2013 tarih ve 11997 yevmiye no ile)

*KM'ne gevrilmistir. (27.09.2013 tarih ve 31266 yevmiye no ile)

*(AT Diger (Konusu: Osmangazi Belediye Baskanhgl 29.07.2015 tarih Osmangazi Belediyesi 36656
sayili yazisi ilgi yaziniz ve ekindeki Bursa 2. idare Mahkemesi 2013/768 esas 2013/1112 sayili karari ve
Danistay 6. Dairesi'nin 2014/6975 — 3843 esas ve kara sayili onama karari geregi) Tarih 29.07.2015
Sayi: 36656 (Baslama Tarih: 06/08/2015 Siire:) (05.08.2015 ve 30838 yevmiye no ile).

5.2.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmaz igin son Ug yil igcinde herhangi bir alim satim islemi gerceklesmemistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

519 Ada, 17 Parsel sayli tasinmaza iliskin 1/1000 6lcekli Emek revizyon Uygulama imar Plani plan
notlarinin 4. ve 7.maddelerinde plan degisikligi yapildigi ve bu degisiklige dayanilarak tesis edilen
islemlerin hukuka aykiri olarak oldugu ileri siirllerek agillan davada; tesis edilen islemlerin Bursa
2.idare Mahkemesi’nin 04.07.2014 Tarihli ve E:2012/418, K:2014/838 Nolu karari ile iptal edildigi

goralmastir.

1/1000 Olcekli Emek Uygulama imar Plan’nda; diger parseller olan, 462 ada 1 parsel-463 ada, 8
parsel ve dava konusu 519 ada 12 parselde (ifrazdan sonra 17 parsel olmustur) Plan degisiklikleri
yapilmis; bu degisiklikler Emek Belediye Meclisinin 07.03.2008 Tarih ve 13 sayil karariyla kabul edilip,
Bursa Bliylksehir Belediye Meclisinin 13.05.2010 Tarih ve 428 sayili karari ile onanmistir. Bu
revizyonda 519 ada 17 parsele ait planda ve plan notlarinda, hi¢bir degisiklik olmamistir. Dolayisiyla
dava konusu plan notlarinin 4. ve 7.maddeleri, 1/1000 6lcekli Emek Revizyon Uygulama imar Planinda

da higbir degisiklige ugramaksizin yer almislardir.

Osmangazi Belediyesinden, 17 nolu parsel i¢in 01.04.2011 Tarih ve 22477 sayili imar durum belgesi

alinmis ve bu belgeye dayali olarak 1/500 6lgekli vaziyet plani hazirlanmustir.
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Plana, plan notlarina ve imar durum belgesine uygun olarak hazirlanan vaziyet plani, Osmangazi
Belediye Meclisinin 01.06.2011 Tarih ve 501 sayil karari ile kabul edilmis, Bursa Buylksehir
Meclisinin 18.07.2011 Tarih ve 601 Sayili karariyla onanmistir.

Vaziyet planina dayali olarak 02.11.2011 Tarih ve 1004 sayili yapi izin belgesi alinmig ve tiim yapilar,
plana, plan notlarina, imar durum belgesine, vaziyet planina, yapi izin belgesine ve eklerine uygun bir

bicimde insa edilip tamamlanmislardir.

Tamamlanan vyapilar igin, 25.06.2013 Tarih ve 376 sayili yapi kullanim izin belgesi alinmis, kat

milkiyeti kurulmustur.

insaatlar devam ederken, davacilar Bursa idare Mahkemesine basvurarak; 1/1000 6lgekli planin, plan
notlarinin 4. ve 7.maddelerinin, 1/5000 6l¢ekli planin, imar durum belgesinin, vaziyet planinin ve yapi
ruhsatinin hukuka aykiriligi ileri siiriilerek iptalini istemisler ve Bursa 2.idare Mahkemesi de bunlar

icin iptal karari vermistir. ilgili karar tasinmazlarin tapu kayitlarinda beyanlar hanesine kayit edilmistir.

Davacllar, s6z konusu parsele ait 1/1000 lik plan notlarinin 4.ve 7.maddelerinin, vaziyet planinin ve
yap! ruhsatlarinin hukuka aykiri oldugu ileri siriilerek iptallerini istemisler ve Bursa 2.idare
Mahkemesinde dava acmislardir. Bursa 2.idare Mahkemesinin vermis oldugu iptal karari temyiz

edilmis 2015/749 sayi ile dosya Danistay 6. Dairesinde kararda beklemektedir.

Tasinmazin takyidatlarinin beyanlar Bolimiinde “05.08.2015 ve 30838 yevmiye numarasi ile
Osmangazi Belediye Baskanligi 29.07.2015 Tarih Osmangazi Belediyesi 36656 sayili yazisi ilgi yaziniz
ve ekindeki Bursa 2. idare Mahkemesi 2013/768 esas 2013/1112 sayih karari ve Danistay 6.
Dairesi’'nin 2014/6975 — 3843 esas ve kara sayili onama karari geregi) Tarih 29.07.2015 Sayi: 36656
(Baslama Tarih: 06/08/2015 Siire:)” ile beyan bulunmaktadir.

28/5/2013 Tarihli Ve 28660 Sayili Resmi Gazete’de Yayimlanan  GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARINA iliskin ESASLAR TEBLIGI'nin Yatirim Faaliyetleri Ve Yatirim Faaliyetlerine iliskin
Sinirlamalar Getiren 22.Maddesi C Bendinde “Portféylerine ancak Gzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli 6l¢lide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi

olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir” denilmektedir.

Danistay 6.dairesinin uzun yillardan beri stirtip giden ictihatlari; imar planina uygun olarak yapilan ve
biten yapiya ait ruhsatin ve yapi kullanim izninin, bunlarin dayanagi olan plan degisikliklerinin iptal
edildigi gerekgesi ile iptal edilmeyecekleri, kisilerin kazanilmis haklarinin varliginin kabul edilmesi

gerektigi yolundadir. Ayrica dava sireci yukarida belirtildigi gibi mahkeme silireci devam etmektedir.

Fakat belirtilen takyidatin gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlglide etkileyecek nitelikte bir

takyidat oldugu kanaati edinilmistir.
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Tim bu nedenlerden dolayl tasinmazlarin tapu kayitlari agisindan gayrimenkul yatirim ortaklig

portféyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde engel teskil ettigi dngorilmustir.

5.3 Gayrimenkullerin imar Bilgilerinin incelenmesi

Degerlemeye konu bagimsiz béliimlerin konumlu oldugu 519 ada 17 parsel 28.10.2015 giin 428 sayih
onay tarihli 1/1000 6lgekli Emek Revizyon Uygulama imar Plani’na gore, 17 no.lu parsel “Park” alani

lejantinda kalmaktadir.

16 parselin ise ilgil imar durum yazisinda bahsi gecmemekle birlikte “Trafo” alaninda” kaldig

bilinmektedir.
519 ada 17 parsel yapilasma kosullari;

» KAKS (Emsal); 1,80
» Yan Bahce Mesafesi; 5 m.
> On Bahge Mesafesi; 5 m.

seklinde belirtilmistir.

Ayrica 28.10.2015 tarihli ve ekte yer alan yazili imar durum belgesinde “mahkeme karari geregi imar
planinda da plan notlarinin iptal edilmesi ile ilgili plan notlari degisikligi, Osmangazi Belediye
Meclisi’nin 08.04.2015 giin ve 311 sayili karari ile kabul edilmis olup, Blyiiksehir Belediye Meclisi’'nin
21.05.2015 giin ve 975 sayili karari ve UiP-968,8 sayi ile onaylanmistir” denmektedir.

Plan notlarina gére yapilasma sartlari asagidaki sekildedir;

1-Plan sinirlari icindeki alanda;
a)konut binalari ile sosyal tesisleri,
b)ticaret (alisveris merkezi, otel,é6zel saglk tesisi, 6zel editim tesisi, is merkezi) binalari ve
sosyal tesisleri yer alacaktir.

2-Plan sinirlari igcinde kalan alanda Emsal(E): 1,80°dir. Ancak 519 ada 2 no’lu parselde 19.01.2006
tarihine onaylanan imar planina gére alinmis konut ve alisveris merkezlerine ait insaat ruhsatlari
aynen gecerlidir.
Plan sinirlari icindeki alan ifraz edilerek kullanilabilecektir. Plan sinirlari icerisindeki alanda ifraz
yapilmasi halinde
a)Yeni insaat ruhsati taleplerinde yapilasma emsali E:1,80 olarak kabul edilecektir.
b)Mevcut olan ruhsata gére insaati tamamlanmis veya insaati devam eden parsellerde
mevcut ruhsatlarda belirlenen toplam insaat alanlari esas kabul edilecektir.
c)Mevcut ruhsatlara gére insaati baslanmamis olan yeni olusan parselde proje degisikligine
bagli insaat ruhsati tadilatlarinda E:1,80 emsal degeri asilmayacaktir.

3- Konut alanlari, otel, is merkezlerinde maksimum bina yiiksekligi Hmax:40,50m’dir. Alisveris
merkezlerinde maksimum bina yliksekligi Hmax:15,50m’dir.
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5- Plan sinirlari igindeki alanin tek parselde bir biitiin olarak kullaniimasi durumunda ticaret alanlari
toplam alanin %25’ini gegemez.
Ancak plan sinirlari igcindeki alanda ifraz yapiilmasi durumunda;
a) Alinmis insaat ruhsatina gére yapimi tamamlanmis alisveris merkezinin plan lizerine
islendigi sekilde aynen korunacak ve yer aldidi parselde % 25 sarti aranmayacaktir
b) ifraz sonucunda olusan yeni parsellerde yapilasma konut+ticaret olarak insa edilecek ise,
ticaret alanlari toplami insaat alanlarinin % 40’in1 gegemez.

6- Plan sinirlari igindeki konut alanlarinda toplu uygulama yapilacaktir. Konut alanlarinda 19.01.2006
onay tarihli imar planina gére alinmis insaat ruhsatlari aynen gecerlidir. insaat ruhsatlarina gére
yapimi tamamlanmis ve insaati devam etmekte olan mevcut binalar plana islendigi sekilde
korunacaktir.

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

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

10-Plan sinirlari igerisindeki konut alanlarinda yasayacak niifusun yesil alan ihtiyaci site ve miilkiyet
sinirlari icinde diizenlenecektir. Diizenlemede kisi basina minimum 10m? yesil alan

ayrilacaktir.

11-Insaat 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 bglgesinde bulundugundan “Afet Bélgesinde Yapilacak Yapilar Hakkinda
Yénetmelik”  hiikiimlerine uyulacaktir. Ada ve parsel bazinda jeolojik-jeoteknik-jeofizik etiid
yapiilmadan insaat ruhsati verilemez. Alandaki nsaat uygulamalarinda jeolojik etiitde belirtilen
kosullara uyulacaktir.

13-Belirtilmeyen durumlarda Bursa Biiyiiksehir Belediyesi Iimar Yénetmeligi Hiikiimleri gegerlidir.
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5.3.1 Gayrimenkullere iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Onayl Mimari Proje: 20.04.2011 tarihli, her blok icin ayri onayh ve benzer tiptekiler icin ayri onayli

mimari projeleri bulunmaktadir. R Bloga ait tadilat mimari projesinin 11.12.2012 tarihli oldugu,

tadilat ruhsatindan belirlenmistir.

Yapi Ruhsati Ve Yapi Kullanma izin Belgesi: S6z konusu 17 parsel icin ayri ayri alinmis, yapi ruhsatlari

ve yapi kullanim izin belgeleri asagidaki tablolarda detayh olarak gosterilmistir. (S6z konusu belgeler

rapor ekinde sunulmustur).

YAPI RUHSATI | YAPI KULLANMA iZiN BELGESI Toplam Toplam

Bagimsiz B6liim Bagimsiz Kapali Alan
BLOK | TARIH SAYI TARIH SAYI Niteligi Adet Boliim Sayisi (m?)

A 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 11.257
B 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 15 15 3.722
C 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 10.307
D 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 11 11 2.873
E 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 10.307
F 30.06.2011 | 551 25.06.2013 376 Konut 11 11 2.874
G 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 10.290
H 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 15 15 3.628
| 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 11.257
J 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 100 100 9.307
K 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 100 100 9.307
L 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 10.315
M 30.06.2011 | 551 25.06.2013 376 Konut 9 9 2.478
N 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 10.307
0 30.06.2011 | 551 25.06.2013 376 Konut 9 9 2.478
P 02.12.2011 | 1004 | 25.06.2013 376 Konut 51 51 10.298
Garaj Binasi 1 2.461
R 02.13;22011 1004 | 25.06.2013 376 Trafo Merkezi 1 2 115
31.12.2011 Ortak Alan 42.625
TOPLAM 45.201

Yerinde yapilan incelemelere gére dederleme konusu tasinmazlarin mevcut durumlari ile yasal

durumlari arasinda fark yoktur. Mevcut yapilar “Yapi Kullanma izin Belgesi” ile uyumludur.
5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu gayrimenkul 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi
olup, insaat siirecinde yapi denetimi icin, Demirtaspasa Mahallesi, Ata sokak, Petek Bozkaya is
Merkezi, A Blok, D:A/9 Osmangazi/ISTANBUL adresinde faaliyet gdsteren Uzay Yapi Denetimi

Hizmetleri Ltd. Sti. tarafindan gergeklestirilmistir.
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5.3.3 Gayrimenkullerin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,

Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

e 519 Ada 17 Parsel’de 12.04.2013 tarihinde kat irtifaki tesis edilmis olup bagimsiz bélimler

Torunlar GYO adina tescil edilmistir.

e Tasinmazlarin bulundugu site 27.09.2013 tarihinde 31266 yevmiye no ile kat miilkiyeti tesis
edilmis olup ana gayrimenkuliin niteligi “10 Adet 19 Katli 2 adet 6 Katli, 2 adet 8 Katl, 2 adet

4 katl apartman 1 adet 5 katli garaj binasi ve arsasi” olarak degismistir.

e Osmangazi Belediyesi imar ve Sehircilik Muidirligi’'nin  18.12.2014  tarih
56591176/310.99/39190/42277 sayil yazisina gbére; Emek Adnan Menderes Mahallesi 519
Ada 17 Parsel hakkinda agilan dava ile ilgili olarak Bursa 2. idare Mahkemesi’nin 04.07.2014
giin ve 2012/418 esas ve 2014/838 sayil karari ile 1/1000 6lcekli Emek Uygulama imar Plani
Revizyonu’nun 519 ada 12 parsele ait (Korupark)plan notlarinin 7. Maddesi ve 4. Maddesi ile
parsele iliskin 20.11.2011 giin ve 4257 sayih imar durum belgesinin iptal edilmis olmasi
nedeniyle tasinmazlara iligkin 02.11.2011 tarih ve 1004 sayili yapi ruhsati da iptal edilmistir.
Konu ile ilgili olarak Osmangazi Belediyesi’'nin kurum ici yazismasinin drnegi rapor ekinde

sunulmustur.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup

Olmadigi Hakkinda Géris

Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak onayli mimari proje, yapi ruhsati ve yapi kullanma

izin belgesi mevcut olup gerekli tim izin ve belgeler alinmistir.

Tasinmazlarin 02.12.2011 tarihli yapi ruhsatlari iptal edilmis olsa da yapi kullanma izin belgesinin
alinmis olmasi ve yapi kullanma izin belgesinin yapi sahibi yararina kazanilmis hak saglamasi
nedeniyle mevzuat uyarinca alinmasi gerekli izin ve belgelerin tam ve eksiksiz oldugu kanaatine

varilmistir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris

519 Ada, 17 Parsel sayli tasinmaza iliskin 1/1000 6lgekli Emek revizyon Uygulama imar Plani plan
notlarinin 4. ve 7.maddelerinde plan degisikligi yapildigi ve bu degisiklige dayanilarak tesis edilen
islemlerin hukuka aykiri olarak oldugu ileri sirilerek agilan davada; tesis edilen islemlerin Bursa
2.idare Mahkemesi’nin 04.07.2014 Tarihli ve E:2012/418, K:2014/838 Nolu karari ile iptal edildigi

gorilmustir.
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1/1000 Olgekli Emek Uygulama imar Plan’nda; diger parseller olan, 462 ada 1 parsel-463 ada, 8
parsel ve dava konusu 519 ada 12 parselde (ifrazdan sonra 17 parsel olmustur) Plan degisiklikleri
yapilmis; bu degisiklikler Emek Belediye Meclisinin 07.03.2008 Tarih ve 13 sayili karariyla kabul edilip,
Bursa Bilyuksehir Belediye Meclisinin 13.05.2010 Tarih ve 428 sayili karari ile onanmistir. Bu
revizyonda 519 ada 17 parsele ait planda ve plan notlarinda, higbir degisiklik olmamistir. Dolayisiyla
dava konusu plan notlarinin 4. ve 7.maddeleri, 1/1000 &lcekli Emek Revizyon Uygulama imar Planinda

da higbir degisiklige ugramaksizin yer almiglardir.

Osmangazi Belediyesinden, 17 nolu parsel icin 01.04.2011 Tarih ve 22477 sayili imar durum belgesi

alinmis ve bu belgeye dayali olarak 1/500 6lgekli vaziyet plani hazirlanmistir.

Plana, plan notlarina ve imar durum belgesine uygun olarak hazirlanan vaziyet plani, Osmangazi
Belediye Meclisinin 01.06.2011 Tarih ve 501 sayil karari ile kabul edilmis, Bursa Buylksehir
Meclisinin 18.07.2011 Tarih ve 601 Sayili karariyla onanmistir.

Vaziyet planina dayal olarak 02.11.2011 Tarih ve 1004 sayili yapi izin belgesi alinmis ve tim yapilar,
plana, plan notlarina, imar durum belgesine, vaziyet planina, yapi izin belgesine ve eklerine uygun bir

bicimde insa edilip tamamlanmislardir.

Tamamlanan yapilar igin, 25.06.2013 Tarih ve 376 sayili yapi kullanim izin belgesi balinmis, kat

milkiyeti kurulmustur.

insaatlar devam ederken, davacilar Bursa idare Mahkemesine basvurarak; 1/1000 &lcekli planin, plan
notlarinin 4. ve 7.maddelerinin, 1/5000 6lgekli planin, imar durum belgesinin, vaziyet planinin ve yapi
ruhsatinin hukuka aykiriligi ileri siriilerek iptalini istemisler ve Bursa 2.idare Mahkemesi de bunlar

icin iptal karari vermistir. ilgili karar taginmazlarin tapu kayitlarinda beyanlar hanesine kayit edilmistir.

Davacilar, s6z konusu parsele ait 1/1000 lik plan notlarinin 4.ve 7.maddelerinin, vaziyet planinin ve
yap! ruhsatlarinin hukuka aykiri oldugu ileri siriilerek iptallerini istemisler ve Bursa 2.idare
Mahkemesinde dava a¢mislardir. Bursa 2.idare Mahkemesinin vermis oldugu iptal karari temyiz

edilmis 2015/749 sayi ile dosya Danistay 6. Dairesinde kararda beklemektedir.

Danistay 6.dairesinin uzun yillardan beri siirlip giden ictihatlari; imar planina uygun olarak yapilan ve
biten yapiya ait ruhsatin ve yapi kullanim izninin, bunlarin dayanagi olan plan degisikliklerinin iptal
edildigi gerekgesi ile iptal edilmeyecekleri, kisilerin kazanilmis haklarinin varliginin kabul edilmesi

gerektigi yolundadir. Ayrica dava sireci yukarida belirtildigi gibi mahkeme siireci devam etmektedir.

Mahkeme siirecinin devam etmesi, Danistay 6.dairesinin uzun yillardan beri slrlp giden ictihatlarinin
“imar planina uygun olarak yapilan ve biten yapiya ait ruhsatin ve yapi kullanim izninin, bunlarin

dayanagl olan plan degisikliklerinin iptal edildigi gerekcesi ile iptal edilmeyecekleri, kisilerin
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kazanilmis haklarinin varliginin kabul edilmesi gerektigi yolunda olmasi” ve tasinmazlarin kat
milkiyetinin kurulmus olmasi ve mevcutta konutlarin islevine uygun kullanilmasina karsin belirtilen
takyidatin imar uygulamalari agisindan verilmis olmasi nedeniyle imar bilgileri agisindan tasinmazin
Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi portféyline alinmasi uygun

gorilmemistir.

5.3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkh

Olabilecegine iliskin Agiklama

S6z konusu degerleme ¢alismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
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5.4 Gayrimenkullerin Fiziki Ozellikleri
5.4.1 Gayrimenkullerin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller, Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Emek Kéyi, H21B25D4C pafta, 519
Ada, 17 Parsel no’lu, 35.618,12m? ylzolgimli, “10 Adet 19 Katli, 2 Adet 6 Katl, 2 Adet 8 Katli, 2 Adet
4 Kath Apartman, 1 Adet 5 Katli Garaj Binasi ve Arsasi”” nitelikli ana gayrimenkul kapsaminda,
milkiyeti Torunlar GYO A.S.'ye ait, 51 adet konut, 1 adet 6zel otopark ve 1 adet trafo nitelikli
bagimsiz bolimler ile 519 Ada, 16 Parsel no’lu, 154,84 m? ylzolcimli, “Trafo Yeri” nitelikli

gayrimenkuldar.

Tasinmazlarin yer aldigi Korupark 3. Etap Sitesi, A, B, C, D, E, F, G, H, I, JK, L, M, N, O, P ve R olmak
Uzere toplam 17 bloktan meydana gelmistir. Bunlardan A, B, C, D, E, F, G, H, |, L, M, N ve P Terrace
evler olarak, J ve K Rezidans olarak, R blok ise otopark ve trafo yeri olarak gecmektedir. Site etrafi
bahce duvarlari ile cevrilidir. Siteye ait, kapali otopark alani, peyzaj alani, sis havuzu, acik havuz ve
givenlik mevcuttur. J ve K blogun kendine ait acik havuzu bulunmaktadir. Terrace evler, Sosyal Tesis
alani olarak Korupark 1. ve 2. Etaptaki sosyal tesis blogunu kullanmakta olup, Rezidans bloklarinin ise
bodrum katinda kendi sosyal tesisleri mevcuttur. Bloklarin tamami site icine cepheli olup, ilaveten A
ve B bloklar Turgut Ozal Bulvarina (B blok ayni zamanda Mehmet Akif Ersoy Parkina), C, D, E, F VE G
bloklar Mehmet Akif Ersoy Parkina, H ve | Blok Tiirkiye Kémiir isletmeleri ilkdgretim Okuluna, P, O,
N,M ve L blok Korupark AVM’ye, J ve K bloklar Tiirkiye Kémiir isletmeleri ilkdgrtim Okuluna (K blok

ayni zamanda Korupark 1. ve 2. Etap sitesine) sitesine cephelidir.

Degerleme konusu site 16 konut blogu, 1 adet otopark blogu olmak lzere toplam 16 bloktan

olusmaktadir.

A,C E G, L NveP bloklar 5 bodrum + zemin ve 13 normal kat olmak (izere toplam 19 katlidir.
B ve H bloklar 5 bodrum + zemin kat olmak tzere toplam 6 kathdir.

D ve F bloklar 5 bodrum + zemin kat + 2 normal kat olmak lizere toplam 8 kathdir.

M ve O bloklar 5 bodrum + zemin kat + 1 normal kat olmak Uzere toplam 7 kathdir.

J ve K bloklar 5 bodrum + zemin kat + 13 normal kat olmak lzere toplam 19 kathdir.

Toplamda 16 blokta, 678 adet konut, 1 adet 6zel otopark ve 1 adet trafo merkezi bulunmaktadir.

Sitede Rezidans ve Terrace tipi bloklar ile otopark ve R blok (Garaj Binasi, Trafo Merkezi ve Ortak

Alan) adi verilen (g tip blok yer almaktadir. Terrace tipi konutlar; ylizme havuzu, yaya yollari ve ¢ocuk
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oyun alanlarindan olusan avluya yonelmis olup, 8 ana blok, 2 kose blok ve 4 kisa bloktan

olusmaktadir.

Rezidans tipi konutlarda 1+1 ve 2+1; Terrace tipi konutlarda ise 3+1 ve 4+1 daire tipleri yer

almaktadir.

R Blok, sitenin ortak kullaniminda olup, 1 adet 6zel otopark, 1 adet trafo merkezi ve ortak alan

bulunmaktadir.

Yapi Kullanma izin Belgelerine gére toplam 168.780 m? kapali alanl olup; toplam 680 bagimsiz

boélimden olusmaktadir.
519 ada 16 parsel lizerindeki trafo merkezi, Turgut Ozal bulvarina cephelidir.

Blok dis cepheleri boyalidir. Bloklarda, ortak alan zeminleri seramik, duvarlari saten boyaldir.

Bloklara ait 1 adet asansor ve yangin merdiveni bulunmaktadir.

Tim konut nitelikli tasinmazlarda salon ve oda zemin kaplamalari birinci sinif laminant olup, antre,
koridor ve mutfak zeminleri seramik kaplidir. Duvarlar su bazl saten boyali olup, tavanlar salon ve
odalarda algi siva lzeri plastik boyali, diger mahallerde algipan asma tavandir. Banyo-WC, Ebv.-WC ve
WC ’lerde zeminler ve duvarlar seramik ile kaphdir. Tavanlar algipan asma tavandir. Tim dairelerde
ankastre mutfak, Kivet ve/veya dus teknesi, dolapli ve aynali set Ustl lavabo ve portmantolar
bulunmaktadir. Dairelerde i¢ kapllar ahsap, dis kapilar celik kapidir. Pencereler PVC ile isi kontrolli

cift camdir. Dairelerde isitma radyatorler ile banyo-WC ’lerde havlupanlar ile yapiimaktadir.

Degerleme konusu 124 adet konut, 1 adet 6zel otopark ve 1 adet trafo merkezi bulunmakta olup,
projeye iliskin satislar devam etmektedir. Degerleme galismalari, 22.12.2014 itibariyle Musteri Sirket
tarafindan beyan edilen toplam 51 adet konut, 1 adet 6zel otopark ve 1 adet trafo merkezi igin
gerceklestirilmistir. Degerleme konusu bagimsiz bolimlerin tipleri, cepheleri ve brit metrekareleri

asagidaki tabloda gosterilmistir.

Bagimsiz
Sira Blok Blok Kat Boliim Nitelik | Tip | Cephe | Brit Alan
No
1 GOKTERAS-A A | 3.BODRUM KAT 1 KONUT | 4+1 A 206,16
2 GOKTERAS-A A | 3.BODRUM KAT 2 KONUT |3+1 B 164,33
3 GOKTERAS-A A | 3.BODRUM KAT 3 KONUT | 4+1 C 206,16
4 GOKTERAS-A A | 2.BODRUM KAT 4 KONUT | 4+1 A 205,55
5 GOKTERAS-A A | 2.BODRUM KAT 6 KONUT | 4+1 C 205,55
6 KOSETERAS-B B | 3.BODRUM KAT 2 KONUT | 4+1 B 208,57
7 KOSETERAS-B B | 3.BODRUM KAT 3 KONUT | 2+1 A 113,35
8 KOSETERAS-B B | 3.BODRUM KAT 4 KONUT |[3+1 D 173,27
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9 GOKTERAS-C C | 3.BODRUM KAT 1 KONUT | 3+1 A 200,27
10 GOKTERAS-C C | 3.BODRUM KAT 2 KONUT [ 3+1 B 158,25
11 GOKTERAS-C C | 3.BODRUM KAT 3 KONUT [ 3+1 C 200,27
12 GOKTERAS-C C | 2.BODRUM KAT 6 KONUT |[3+1 C 187,83
13 GOKTERAS-C C 1.KAT 14 KONUT |[3+1 B 151,73
14 | GOKTERAS-C C 12.KAT 48 KONUT | 3+1 C 197,12
15 GOKTERAS-C C 13.KAT 50 KONUT [ 3+1 B 151,73
16 | BAHCETERAS-D | D |3.BODRUM KAT 1 KONUT | 4+1 A 198,57
17 GOKTERAS-E E | 3.BODRUM KAT 2 KONUT |[3+1 B 158,25
18 GOKTERAS-E E | 2.BODRUM KAT 4 KONUT |[3+1 A 187,83
19 GOKTERAS-E E 1.KAT 15 KONUT | 3+1 C 187,83
20 GOKTERAS-E E 12.KAT 47 KONUT [ 3+1 B 151,73
21 GOKTERAS-E E 13.KAT 49 KONUT [ 3+1 A 197,12
22 | BAHCETERAS-F F | 3.BODRUM KAT 1 KONUT [4+1 A 198,57
23 | GOKTERAS-G G | 3.BODRUM KAT 1 KONUT [ 3+1 A 200,27
24 | GOKTERAS-G G | 3.BODRUM KAT 3 KONUT | 3+1 C 200,27
25 | GOKTERAS-G G |2.BODRUM KAT 4 KONUT |[3+1 A 187,83
26 | GOKTERAS-G G 13.KAT 49 KONUT [ 3+1 A 197,12
27 | GOKTERAS-G G 13.KAT 50 KONUT | 3+1 B 151,73
28 | KOSETERAS-H H | 3.BODRUM KAT 4 KONUT [ 3+1 D 163,33
29 | KOSETERAS-H H | 2.BODRUM KAT 7 KONUT | 3+1 A 155,37
30 GOKTERAS-I | | 3.BODRUM KAT 1 KONUT | 4+1 A 206,16
31 GOKTERAS-I | | 3.BODRUM KAT 2 KONUT [ 3+1 B 164,33
32 GOKTERAS-I | | 1.BODRUM KAT 7 KONUT [4+1 A 205,55
33 RESIDENCE-) J | 3.BODRUM KAT 1 KONUT [ 1+1 E 64,56
34 RESIDENCE-) J | 3.BODRUM KAT 2 KONUT | 2+1 F 110,76
35 RESIDENCE-) J | 3.BODRUM KAT 3 KONUT | 2+1 A 110,76
36 RESIDENCE-) J | 3.BODRUM KAT 4 KONUT [1+1 B 64,56
37 RESIDENCE-) J | 2.BODRUM KAT 5 KONUT [1+1 D 60,89
38 RESIDENCE-) J | 2.BODRUM KAT 6 KONUT |[1+1 E 64,56
39 RESIDENCE-) J | 1.BODRUM KAT 15 KONUT [ 1+1 B 64,56
40 | RESIDENCE-K K | 3.BODRUM KAT 2 KONUT | 2+1 A 110,76
41 | RESIDENCE-K K | 3.BODRUM KAT 3 KONUT | 2+1 F 110,76
42 RESIDENCE-K K | 3.BODRUM KAT 4 KONUT [1+1 E 64,56
43 RESIDENCE-K K | 2.BODRUM KAT 7 KONUT | 2+1 A 110,76
44 | RESIDENCE-K K | 2.BODRUM KAT 8 KONUT | 2+1 F 110,76
45 RESIDENCE-K K | 1.BODRUM KAT 14 KONUT | 2+1 F 110,76
46 GOKTERAS-L L |3.BODRUM KAT 1 KONUT | 3+1 A 200,27
a7 GOKTERAS-L L |3.BODRUM KAT 3 KONUT | 3+1 c 200,27
48 GOKTERAS-L L 13.KAT 50 KONUT |[3+1 B 151,73
49 | BAHCETERAS- M | 3.BODRUM KAT 1 KONUT | 4+1 A 198,57
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5.4.2

M

50 GOKTERAS-N N 13.KAT 50 KONUT |3+1 B 151,73
51 | BAHCETERAS-O O | 3.BODRUM KAT 1 KONUT | 4+1 A 198,57
52 GOKTERAS-P P 2.BODRUM KAT 6 KONUT | 3+1 C 187,83
53 OTOPARK-R R 4.BODRUM KAT 1 OZEL - 2461,55
’ OTOPARK ’

ENERJI
54 OTOPARK-R R 4.BODRUM KAT 2 MERK. - 115

TRAFO
TOPLAM 10866,53

Gayrimenkullerin Mahallinde Yapilan Tespitler

Konu gayrimenkul; Bursa ili, Osmangazi ilcesi, Emek Koyl, 519 ada, 17 parsel no’lu,
35.618,124m? yizdlglimine sahip arsa lzerinde konumludur. Trafo Yeri ise 519 ada, 16

parsel no’lu, 154,84 m? yuzélgcimiine sahiptir.
Sitenin yer aldigi bolge, eski sanayi bolgesi, yeni yerlesim yeridir.

Site, Mudanya yolu lzerinde merkezi bir konumda olup, énemli ana arterlere yakindir.

Ulasim kolay bir sekilde saglanmaktadir.
S6z konusu parsel Sanayi Caddesi’ne (Mudanya Yolu) 2.parsel konumundadir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu site; Sanayi Caddesi (Mudanya Yolu) Uzerinde

olusu sebebiyle bilinirligi yliksektir.
Parsel, diizglin olmayan bir geometrik sekle sahip olup, topografik olarak yaklasik diizdir.
Degerleme konusu Korupark 3. Etap sitesi 2013 yilinda tamamlanmustir.

3. Etap sitesi, betonarme karkas yapi tarzinda, bitisik nizamda, 16 konut blogu ve 1 otopark

blogundan olusmakta olup, Rezidans bloklari ayrik nizamdir.

Toplamda 17 blokta, 678 adet konut, 1 adet Ozel otopark ve 1 adet trafo merkezi

bulunmaktadir.

Bloklarda havalandirma ile isitma ve sogutma sistemleri, 1’er adet asansdér ve yangin

merdiveni yer almaktadir.
Sitede kapali otopark alanlari mevcuttur. Site etrafi bahge duvarlari ile cevrilidir.
Siteye ait, kapali otopark alani, peyzaj alani, stis havuzu ve glivenlik mevcuttur.

Tim tasinmazlarin, mevcut durumlari ile satisa konu olduklari belirtilmis olup, tamamlanma

oranlari %100’dir. Tasinmazin yakininda Korupark AVM yer almaktadir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme c¢alismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 SWOT Analizi

Gucla Yonler

e Site ana arterlerin kesisim noktasinda bulunmaktadir. Ulasim ve erisilebilirlik imkanlar
genistir.

e Toplu tasima duraklari, gayrimenkule ylirime mesafesinde konumludur.

e Yakin gevresinde konut amacli kullanilan gayrimenkuller ile sanayi siteleri bulunmaktadir.

e Modern mimari kullaniimistir.

e  Liks kalite iscilik ve malzeme kullaniimstir.

Zayif Yonler

e Sehir merkezine uzak konumdadir.

e Tasinmazlarin yapi ruhsatlari iptal edilmistir.

e Tasinmazlar, sanayi alanlari manzarahdir.

e Tasinmazlarin yakin cevresinde, koku problemi mevcuttur.
Firsatlar

e Yaklasik 2 sene Once oturuma baslanmis site, bolgede halen birinci derecede tercih
edilebilecek konumdadir.

e Tasinmaza ulagim tiim toplu tasima araglari ile kolaylikla saglanmaktadir.
Tehditler

e Tasinmazin yapi ruhsati iptal edilmistir.

e Konu siteye yakin mesafede bulunan yeni konut siteleri rekabeti arttirmistir.

e ABD Merkez Bankasinin parasal genislemeye son vermesinin ardindan gelismekte olan
Ulkelere olan fon transferlerinin azalmasi beklenmektedir. Bu durumun genel olarak

gayrimenkul piyasasina negatif etkileri olabilir. Yerel ve globalde gerceklesen ekonomik
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degisiklikler, gayrimenkul sektérini de dogrudan etkilemektedir. Bu durumun boélgeye

yapilmasi planlanan yatirimlari geciktirme ihtimali bulunmaktadir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemleri bu degerleme ¢alismasinda kullanilmamistir.

6.4 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler ve Secilme Sebepleri

Bu degerleme galismasinda degerleme konusu tasinmazlarin konut nitelikli olmalari nedeniyle Gelir

Yaklasimi ve Emsal Karsilastirma yontemleri kullaniimstir.
6.4.1 Emsal Yaklagimi

Degerleme calismasinda konu tasinmazlarin bulundugu konum ve yakin ¢evresinde degerlemeye esas

teskil edebilicek emsaller arastiriimis ve asagida belirtilen degerlere ulasiimistir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Secilmesinin Nedenleri

Degerleme konusu 16 parselin “Trafo Yeri” niteliginde olmasi sebebiyle bolgede benzer nitelikli emsal

tespit edilememis ve 2015 yili rayi¢ degeri Uzerinden degerleme calismasi yapilmistir. Osmangazi

Belediyesi’nden 6grenilen bilgiye gére, Turgut Ozal Caddesi’nin sokak birim arsa rayici 630,33

TL/m?dir. 16 no.lu parselin degeri;
e 154,84 m?x 630,33 TL/m? = 97.600,30.-TL olarak belirlenmistir.

Degerlemeye konu 17 parsel Gzerinde mevcut bagimsiz bolimlerin yer aldigi sitede ve yakin
cevresinde benzer 6zellikli yapilar goz 6nine alinarak emsal arastirmasi yapiimis emsal tablosu ve

emsal diizenleme tablosu asagida belirtilmistir.

Briit | m?Birim | istenen
Sira | BLOK/ETAP Kat Nitelik | Tip | Alan | Fiyati |Satis Fiyat| 'Uvariatimis

(m?) (TL/m?) (TL) Satis Fiyati (TL)

1 1. VE 2. ETAP 13. KAT KONUT 1+1 64,00 3.891 249.000 250.000

2 1. VE 2. ETAP 1. KAT KONUT 1+1 60,00 4.083 245.000 250.000

3 1. VE 2. ETAP 4. KAT KONUT 1+1 64,00 3.828 245.000 250.000

4 1. VE 2. ETAP 9. KAT KONUT 4+1 181,00 3.149 570.000 570.000

5 1. VE 2. ETAP 1. KAT KONUT 3+1 187,00 3.436 642.600 640.000

6 1. VE 2. ETAP 15. KAT KONUT 3+1 151,00 3.808 575.000 580.000

7 1. VE 2. ETAP ZEMIN KAT KONUT 4+1 198,00 3.131 620.000 620.000

8 1. VE 2. ETAP BAHCE KATI KONUT 3+1 200,00 2.445 489.000 490.000

9 SEDIR ALTI ARA KAT KONUT 3+1 180,00 2.500 450.000 450.000

10 SEDIR ALTI ARA KAT KONUT 3+1 180,00 2.222 400.000 400.000
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11 TERAS ETABI ARA KAT KONUT 3+1 180,00 2.667 480.000 480.000
12 TERAS ETABI ARA KAT KONUT 3+1 180,00 2.778 500.000 500.000
13 TERAS ETABI ARA KAT KONUT 4+1 210,00 2.714 570.000 570.000
14 TERAS ETABI ARA KAT KONUT 4+1 210,00 2.952 620.000 620.000
15 TERAS ETABI ARA KAT KONUT 4+1 210,00 2.524 530.000 530.000
16 TERAS ETABI ARA KAT KONUT 4+1 210,00 2.714 570.000 570.000
17 TERAS ETABI 4. KAT KONUT 3+1 187,00 3.209 600.000 600.000
18 CINAR SITESI 9. KAT KONUT 4+1 210,00 3.571 750.000 750.000
19 SEDIR 5 BLOK KOT 1 KONUT 6+1 140,00 1.321 185.000 190.000
20 SEDIR 5 BLOK KOT 1 KONUT 2+1 80,00 1.563 125.000 130.000
21 KORUPARK 8. KAT KONUT 4+1 181,00 3.122 565.000 570.000
ORTALAMA 2.935
KONUT EMSAL DEGERLENDIRME TABLOSU
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 |Emsal 5 |Emsal 6
Alan(m?) 64,00 181,00 187,00 198,00 | 180,00 210,00
istenen
] 249.000 570.000 642.600 620.000 | 500.000] 620.000
Fiyat (TL)
Pazarlikh
. 236.550 541.500 610.470 589.000 | 475.000] 589.000
Fiyat (TL)
Konum
Duzeltmesi -5% -5% 5% 5% 0% 0%
(£%)
Serefiye
Duzeltmesi -12,5% 12,5% 0% 12,5% 0% 12,5%
(+%)
insaat
Kalitesi
N . 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Duzeltmesi
(%)
Diizeltilmis
Birim Fiyat 3.072 3.197 3.428 3.514 2.639 3.155
(TL/m?)
Emsal
3.168 TL/m?
Ortalamasi /

Degerleme konusu konutlarin ¢evresindeki gelisimler, ulasim noktalarina rahat erisiminin olusu,

kaliteli malzeme ve iscilikle insa edilmis olmasi gibi 6zellikler g6z 6niinde bulundurulmus, cephe, kat,

blyklik gibi 6zellikleri de dikkate alinarak her bir daire icin serefiye degeri belirlenmistir. Serefiye

belirlenmesi yapilirken her bir dairenin baktigi konum ve bulundugu yikseklik en 6nemli kriter olarak

nitelendirilebilir.

Emsal dizeltme tablosuna gore “B” cephe olarak belirtilen dairelerin ortalama m? birim degeri takdir

edilmistir. B bloklarda yer alan 1+1 tipteki, “C” cephe olarak gosterilen daireler, 1+1 tipte olduklari ve

en duslk alanh daireler olduklari igin serefiyesi en yiksek daireler olup, “B” cephe dairelere gére m?

birim degerlerinin %5 oraninda daha yiksek olacagi takdir edilmistir.
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A C E G, I L Nve P bloklarda “B” cephe olarak gosterilen daireler serefiyesi en yiiksek ikinci

dairelerdir.

A, |, Lve P bloklarda yer alan "A” ve “C” cephe olarak gosterilen, kose konumda yer alan daireler, “B”

cephe dairelere gore %4 oraninda daha disiik degere sahiplerdir.

D, F, M ve O bloklarda yer alan "A” cephe olarak gosterilen, C, E, G, L, N ve P bloklara bakan “A”

cephe ile gosterilen daireler “B” cephe dairelere gore %7,5 oraninda daha disiik degere sahiplerdir.

A blokta “C”, B blokta “B”, H blokta “B”, | blokta “A” cephe ile gosterilen daireler, hem site icine, hem
disina ve komsu bloklara baktiklari icin “B” cephe dairelere gére %10 oraninda daha dislik degere

sahiplerdir.

C blokta “A” cephe, G blokta “C” cephe olarak gosterilen daireler, hem site icine, hem disina ve
komsu bloklara baktiklari ve cepheleri kisa oldugu igin, “B” cephe dairelere gére %11 oraninda daha

distk degere sahiplerdir.

B blok ve H blokta “D” cephe olarak gosterilen daireler, site icine cepheleri bulunmadigl ve kdse

konumlu olduklari igin “B” cephe dairelere gére %15 oraninda daha disik degere sahiplerdir.

B blok ve H blokta “A” cephe olarak gosterilen daireler, site icine cepheleri bulunmadigi igin “B”

cephe dairelere gore %18 oraninda daha dusiik degere sahiplerdir.

Site genelinde 3 borum kat ile zemin kat, 1 normal kat ile 6. Katlar, 7. normal Kat ile 13. normal katlar
arasi farkli kat serefiyelerine sahip olup, kat gruplari arasinda %2 oraninda serefiye farklilig

bulunmaktadir.

Rezidans Dairelerde;

Satisi tamamlanmis “C” cephe olarak belirtilen daireler havuz manzaral, kdse konumlu ve kiiglk
alanh daireler olduklari icin metrekare birim degerleri en ylksek daireler alinmis olup, site icerisinde,

site icine cepheli olan “B” cepheli dairelere gére %35 oraninda daha degerli olduklari belirlenmistir.

“B” cephe daireler ara konumda yer alip, satisi tamamlanmis olan “C” cepheli dairelere goére

metrekare birim degerleri %1,5 oraninda degerleri daha distktir.

“E” cepheli daireler sehir manzarali ve ara konumlu olup, satisi tamamlanmis olan“C” cepheli

dairelere gore metrekare birim degerleri %9 oraninda degerleri daha distktir.

“D” cepheli daireler kése konumlu ve komsu bloga cepheli olup, satisi tamamlanmis olan “C” cepheli
dairelere gore metrekare birim degerleri %10 oraninda degerleri daha dusliktir. (“D” cepheli

daireler, “C” cepheli dairelerin simetrigidir.)
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“A” cepheli daireler havuz manzarali, kose konumlu ve biyik alanli olup, satisi tamamlanmis “C”

cepheli dairelere gore metrekare birim degerleri %17,5 oraninda degerleri daha dusliktir.

“F” cepheli daireler komsu sitelere bakmakta, kose konumlu ve biyik alanli olup, satisi tamamlanmis

“C” cepheli dairelere gére metrekare birim degerleri %20 oraninda degerleri daha duslktir.
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Degerlemeye konu tasinmazlarin yer aldigi sitede ve yakin gevresinde benzer 6zellikli yapilar goz

online alinarak emsal arastirmasi yapilmis emsal tablosu ve isyeri baz fiyati icin emsal diizenleme

tablosu asagida belirtilmigtir.

SATILIK DUKKAN/MAGAZA PAZAR ARASTIRMASI
Briit Briit Briit Alan | Birim Satis
Briit Al Satis Degeri
NO KAT KONUM Alan | Alan | M Gemine | Degeri |07 _ceen
. (Bodrum) |. . ) (TL)
(Zemin) | (Asma) indirgenmis) | (TL/m?)
ZEMIN+ASMA
1 Emek-Adnan Menderes 390 250 360,00 605 1.322 800.000
BODRUM
2 ZEMIN Akpinar 85 0 0 85 4.059 345.000
3 ZEMIN Sanayi Caddesi 1.630 0 0 1.630 3.681 | 6.000.000
4 ZEMIN Yavuz S.S. Caddesi 250 0 250 3.800
0 950.000
5 ZEMi Emir Sultan Caddesi 2.
MiN 60 0 0 60 000 120,000
6 ZEMIN Osmanaga Caddesi 300 0 300 3.667
0 1.100.000
ORTALAMA 3.088
Emsallerin ortalamasi 3.100.-TL olarak hesaplanmis olup, emsaller cadde cepheli, zemin kat
diikkanlardir, otopark alaninin konumu ve gelir getirebilecek bir milk olmasi dikkate alindiginda

emsallere gére ~%35 deger diistiklugu on gérilmis olup, sd6z konusu otopark alaninin birim m? degeri

1.367.-TL olarak alinmis, trafo alaninin ise 6zel otopark alanina gore daha kotli konumda olmasi ve

niteliginin trafo olmasi nedeni ile otopark alanina gore %30 deger disukligl 6n gorilmis olup, s6z

konusu trafo alaninin birim m?2 degeri 948.-TL olarak alinmistir.

Bagimsiz Briit Birim Tasinmazin
Blok Blok Kat Bolim Nitelik | Tip | Cephe Alan Fiyat Yuvarlatilmig
No (TL/m?) | Degeri (TL)
4.BODRUM OZEL 1.367 3.365.000
OTOPARK-R R KAT 1 OTOPARK | ~ - 2462
ENERJI
OTOPARK-R R 4‘B?<2$UM 2 MERK. - - 115 948 103.000
TRAFO
TOPLAM 3.304.000

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu tasinmazlarin ¢evresindeki gelisimler, ulasim noktalarina rahat erisiminin olusu,

kaliteli malzeme ve iscilikle insa edilmis olmasi gibi 6zellikler goz 6niinde bulundurulmus, cephe, kat,

cephe genisligi buylklik gibi ozellikleri de dikkate alinarak her bir bagimsiz bolime emsal

karsilastirma yontemi ile asagidaki degerler takdir edilmistir.
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Sigortaya

m2

Bagimsiz Briit Esas Birim Tasinmazin
Blok Blok Kat Bolim Nitelik Tip | Cephe Alan Degeri Fiyati Yuv?rI?nmls
No (TL) (TL/m?) Degeri (TL)
GOKTERAS-A A 3'B?<i_RI_UM 1 KONUT | 4+1 A 206,16 | 164.928 | 3.104 640.000
GOKTERAS-A A 3'B?<i$UM 2 KONUT | 3+1 B 164,33 | 131.464 | 3.219 529.000
GOKTERAS-A A 3'B?<2$UM 3 KONUT | 4+1 C 206,16 | 164.928 | 2.901 598.000
GOKTERAS-A A Z'B?(R_I?UM 4 KONUT | 4+1 A 205,55 | 164.440 | 3.104 638.000
GOKTERAS-A A Z'B?(R_I?UM 6 KONUT | 4+1 C 205,55 | 164.440 | 2.900 596.000
KOSETERAS-B B 3'B?<2$UM 1 KONUT | 1+1 C 82,35 65.880 | 3.412 281.000
KOSETERAS-B B 3'B?<2$UM 2 KONUT | 4+1 B 208,57 | 166.856 | 2.929 611.000
KOSETERAS-B B 3'B?<i_RI_UM 3 KONUT | 2+1 A 113,35 | 90.680 | 2.708 307.000
KOSETERAS-B B 3'B?<i_RI_UM 4 KONUT | 3+1 D 173,27 | 138.616 | 2.747 476.000
GOKTERAS-C C 3'B?<i_|?_UM 1 KONUT | 3+1 A 200,27 | 160.216 | 2.866 574.000
GOKTERAS-C C 3'B?<i_|?_UM 2 KONUT | 3+1 B 158,25 | 126.600 | 3.216 509.000
GOKTERAS-C C 3'B?<i_|?_UM 3 KONUT | 3+1 C 200,27 | 160.216 | 2.996 600.000
GOKTERAS-C C Z'B?(i_T_UM 6 KONUT | 3+1 C 187,83 | 150.264 | 3.008 565.000
GOKTERAS-C C 1.KAT 14 KONUT | 3+1 B 151,73 | 121.384 | 3.295 500.000
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Sigortaya

m2

Bagimsiz Briit Esas Birim Tasinmazin
Blok Blok Kat Bolim Nitelik Tip | Cephe . . . Yuvarlanmig
. Alan Degeri Fiyati Degeri (TL)
() |(ym? | ©%8
GOKTERAS-C C 7.KAT 31 KONUT | 3+1 A 187,83 | 150.264 | 2.981 560.000
GOKTERAS-C C 12 .KAT 48 KONUT | 3+1 C 197,12 | 157.696 | 3.105 612.000
GOKTERAS-C C 13.KAT 50 KONUT | 3+1 B 151,73 | 121.384 | 3.355 509.000
GOKTERAS-C C 13.KAT 51 KONUT | 3+1 C 197,12 | 157.696 | 3.105 612.000
BAHCEJERAS_ D 3'B?<2$UM 1 KONUT | 4+1 A 198,57 | 158.856 | 3.067 609.000
GOKTERAS-E E 3'B?<2$UM 2 KONUT | 3+1 B 158,25 | 126.600 | 3.216 509.000
GOKTERAS-E E Z'B?(R_I?UM 4 KONUT | 3+1 A 187,83 | 150.264 | 2.987 561.000
GOKTERAS-E E 1.KAT 15 KONUT | 3+1 C 187,83 | 150.264 | 3.067 576.000
GOKTERAS-E E 12.KAT 47 KONUT | 3+1 B 151,73 | 121.384 | 3.335 506.000
GOKTERAS-E E 13.KAT 49 KONUT | 3+1 A 197,12 | 157.696 | 3.130 617.000
BAHCEFTERAS_ F 3'B?<i$UM 1 KONUT | 4+1 A 198,57 | 158.856 | 3.052 606.000
GOKTERAS-G G 3'B?<i$UM 1 KONUT | 3+1 A 200,27 | 160.216 | 2.991 599.000
GOKTERAS-G G 3'B?<i$UM 3 KONUT | 3+1 C 200,27 | 160.216 | 2.866 574.000
GOKTERAS-G G Z'B?(i_T_UM 4 KONUT | 3+1 A 187,83 | 150.264 | 3.008 565.000
GOKTERAS-G G 13.KAT 49 KONUT | 3+1 197,12 | 157.696 | 3.105 612.000
GOKTERAS-G G 13.KAT 50 KONUT | 3+1 B 151,73 | 121.384 | 3.355 509.000
KOSETERAS-H H 3'B?<i$UM 4 KONUT | 3+1 D 163,33 | 130.664 | 2.718 444.000
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Sigortaya

m2

Bagimsiz Briit Esas Birim Tasinmazin

Blok Blok Kat Bolim Nitelik Tip | Cephe Alan Degeri Fiyati Yuv?rI?nmls

No (TL) (TL/m?) Degeri (TL)
KOSETERAS-H H Z'B?(i_RI_UM 7 KONUT | 3+1 A 155,37 | 124.296 | 2.723 423.000
GOKTERAS-| I 3'B?<i$UM 1 KONUT | 4+1 A 206,16 | 164.928 | 2.838 585.000
GOKTERAS-| I 3'B?<2$UM 2 KONUT | 3+1 B 164,33 | 131.464 | 3.183 523.000
GOKTERAS-| I 1'B?<2$UM 7 KONUT | 4+1 A 205,55 | 164.440 | 2.929 602.000
RESIDENCE-J J 3'B?<2$UM 1 KONUT | 1+1 E 64,56 | 51.648 | 4.058 262.000
RESIDENCE-J J 3'B?<2$UM 2 KONUT | 2+1 F 110,76 | 88.608 | 3.602 399.000
RESIDENCE-J J 3'B?<2$UM 3 KONUT | 2+1 A 110,76 | 88.608 | 3.557 394.000
RESIDENCE-J J 3'B?£_RI_UM 4 KONUT | 1+1 B 64,56 | 51.648 | 4.399 284.000
RESIDENCE-J J Z'B?(i_RI_UM 5 KONUT | 1+1 D 60,89 | 48.712 | 4.155 253.000
RESIDENCE-J J Z'B?(i_T_UM 6 KONUT | 1+1 E 64,56 | 51.648 | 4.213 272.000
RESIDENCE-J J 1'B?<i_|?_UM 15 KONUT | 1+1 B 64,56 | 51.648 | 4.569 295.000
RESIDENCE-K K 3'B?<i_|?_UM 2 KONUT | 2+1 A 110,76 | 88.608 | 3.702 410.000
RESIDENCE-K K 3'B?<i$UM 3 KONUT | 2+1 F 110,76 | 88.608 | 3.602 399.000
RESIDENCE-K K 3.BODRUM 4 KONUT | 1+1 E 64,56 | 51.648 | 4.213 272.000
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Bagimsiz Briit Esas Birim Tasinmazin
Blok Blok Kat Bolim Nitelik Tip | Cephe . . . Yuvarlanmig
. Alan Degeri Fiyati Degeri (TL)
() |(ym? | ©%8
KAT

RESIDENCE-K K Z'B?(i_RI_UM 7 KONUT | 2+1 A 110,76 | 88.608 | 3.666 406.000

RESIDENCE-K K Z'B?(i_?UM 8 KONUT | 2+1 F 110,76 | 88.608 | 3.584 397.000

RESIDENCE-K K 1'B?<i$UM 14 KONUT | 2+1 F 110,76 | 88.608 | 3.602 399.000

GOKTERAS-L L 3'B?<i$UM 1 KONUT | 3+1 A 200,27 | 160.216 | 3.106 622.000

GOKTERAS-L L 3'B?<2$UM 3 KONUT | 3+1 C 200,27 | 160.216 | 3.006 602.000

GOKTERAS-L L 13.KAT 50 KONUT | 3+1 B 151,73 | 121.384 | 3.335 506.000

BAHCE“;ERAS_ M B'Bii_T_UM 1 KONUT | 4+1 A 198,57 | 158.856 | 3.067 609.000

GOKTERAS-N N 13.KAT 50 KONUT | 3+1 B 151,73 | 121.384 | 3.341 507.000

BAHCEOTERAS_ (0] 3'B?<i$UM 1 KONUT | 4+1 A 198,57 | 158.856 | 3.052 606.000

GOKTERAS-P P Z'B?(i_T_UM 6 KONUT | 3+1 C 187,83 | 150.264 | 3.104 583.000
4.BODRUM OZEL

OTOPARK-R R KAT 1 OTOPARK - - 2461,55 - 1.367 3.365.000

ENERJI

OTOPARK-R R 4'B?<i_RI_UM 2 MERK. - - 115 - 948 109.000
TRAFO
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Bagimsiz Briit Slg:sr::ya B?:im Tasinmazin
Blok Blok Kat Bolim Nitelik Tip | Cephe . . . Yuvarlanmig
. Alan Degeri Fiyati Degeri (TL)
() | (/m?y | ©°8
TOPLAM 3.189 | 31.088.000
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6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Deegerleme konusu tasinmazlarin tamamlanmis, yapi kullanma izin belgesi alinmis gayrimenkuller

olup, tasinmazlarin arsalari igin yeterince satilik ve kiralik emsal bulunmasi nedeniyle bu degerleme

¢alismasinda maliyet yontemi kullaniimamigtir.

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmazlarin tamamlanmis, kat miulkiyeti tesis edilmis konut ve 6zel otopark

niteliginde olmalari nedeniyle direkt kapitalizasyon yontemi kullanilmis olup gelir indirgeme ve

gelistirme yaklasimlari kullaniimamistir.

Bu yontemde cevredeki konut ve isyeri birimleri icin istenilen kira degerleri incelenmis ve konu

tasinmazlarin kira degerleri takdir edilmistir.

Briit 2 i 3 Iste.nen Yuvarlanmig
Sira | BLOK/ETAP Kat Nitelik Tip Alan m= Birim I:|yat| I'(lra Kira Fiyati
(m?) (TL/m?3) Fiyati (TL/ay)
(TL/ay)
1 | 1.VE2 ETAP 1. KAT KONUT 2+1 123,00 18,70 2.300 2.300
2 | 1.VE2.ETAP 7. KAT KONUT 1+1 60,00 26,67 1.600 1.600
3 | 1.VE2.ETAP 3. KAT KONUT 3+1 187,00 12,83 2.400 2.400
4 | 1.VE2.ETAP 14. KAT KONUT 3+1 151,00 15,23 2.300 2.300
5 | 1.VE 2. ETAP | BAHGE KATI KONUT 1+1 64,00 17,97 1.150 1.150
6 | 1.VE2 ETAP 3. KAT KONUT 1+1 64,00 19,53 1.250 1.250
7 | 1. VE2. ETAP | ZEMIN KAT KONUT 1+1 64,00 23,44 1.500 1.500
8 | 1.VE2 ETAP 2. KAT KONUT 1+1 60,00 28,33 1.700 1.700
9 | 1.VE2.ETAP 4. KAT KONUT 1+1 64,00 19,53 1.250 1.250
10 | 1. VE 2. ETAP | ZEMIN KAT KONUT 1+1 64,00 22,66 1.450 1.450
11 | 1. VE 2. ETAP 2. KAT KONUT 1+1 64,00 20,31 1.300 1.300
12 TERRACE 1. KAT KONUT 1+1 64,00 25 1.600 1.600
13 | SEDIR 5 BLOK KOT 1 KONUT 6+1 140,00 6 850 850
Kiralik olan miilklerin talep edilen kiralari Uzerindeki muhtemel pazarlik paylari géz Onlinde

bulundurulmustur.
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KONUT EMSAL DEGERLENDIRME TABLOSU
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Alan(m?) 123,00 187,00 151,00 64,00
istenen Fiyat
2.300 2.400 2.300 1.150
(TL)
PazarlikirFivat] -, 1gs 2.280 2.185 1.093
(TL)
Konum
Dlzeltmesi(t 0,0% 0,0% -5,0% 5,0%
%)
Serefiye
Dizeltmesi(x -2,5% 0,0% 0,0% -12,5%
%)
insaat Kalitesi
Dlzeltmesi(t 0% 0% 0% 0%
%)
Diizeltilmis
Birim Fiyat 17,32 12,19 13,75 15,68
(TL/m?)
Emsal
Ortalamasi 14,74 TL/m?/ay
(TL/m?)

Emsal verilere gore degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bolgede konut nitelikli
gayrimenkullerin ortalama geri dénis siresinin 20 yil oldugu ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu oraninin
(Ro) = 0,04-0,06 Araliginda oldugu gorilmis, tasinmazlarin konumu, mevcut durumu gbéz Oniline

alinarak Direkt Gelir Kapitalizasyonu oraninin (Ro) = 0,05 oldugu kabuli yapilmistir.

Degerleme konusu dairelerin cevresindeki gelisimler, ulasim noktalarina rahat erisiminin olusu,
kaliteli malzeme ve iscilikle insa edilmis olmasi gibi 6zellikler g6z 6niinde bulundurulmus, cephe, kat,
blyklik gibi 6zellikleri de dikkate alinarak E Blok, 12. Normal katta yer alan, (47) bagimsiz bolim
numarali konut igin hesaplanan aylik birim m? kira degeri (13,92 TL) baz kira olarak hesaplanmis olup

dairelerin fiyat dagilimi asagidaki gibidir.
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Bagimsiz Kira Kira
Bolim Briit Degeri Degeri
Blok Blok Kat No Nitelik Tip Cephe Alan (TL/m?) (TL)

GOKTERAS-A A 3.BODRUM KAT 1 KONUT 4+1 A 206,16 12,93 2.665
GOKTERAS-A A 3.BODRUM KAT 2 KONUT 3+1 B 164,33 13,34 2.192
GOKTERAS-A A 3.BODRUM KAT 3 KONUT 4+1 C 206,16 12,11 2.496
GOKTERAS-A A 2.BODRUM KAT 4 KONUT 4+1 A 205,55 12,93 2.657
GOKTERAS-A A 2.BODRUM KAT 6 KONUT 4+1 C 205,55 12,11 2.489
KOSETERAS-B B 3.BODRUM KAT 2 KONUT 4+1 B 208,57 12,11 2.525
KOSETERAS-B B 3.BODRUM KAT 3 KONUT 2+1 A 113,35 11,2 1.270
KOSETERAS-B B 3.BODRUM KAT 4 KONUT 3+1 D 173,27 11,47 1.987
GOKTERAS-C C 3.BODRUM KAT 1 KONUT 3+1 A 200,27 11,93 2.389
GOKTERAS-C C 3.BODRUM KAT 2 KONUT 3+1 B 158,25 13,34 2.111
GOKTERAS-C C 3.BODRUM KAT 3 KONUT 3+1 C 200,27 12,54 2.510
GOKTERAS-C C 2.BODRUM KAT 6 KONUT 3+1 C 187,83 12,54 2.354
GOKTERAS-C C 1.KAT 14 KONUT 3+1 B 151,73 13,69 2.076
GOKTERAS-C C 12.KAT 48 KONUT 3+1 C 197,12 13 2.562
GOKTERAS-C C 13.KAT 50 KONUT 3+1 B 151,73 13,92 2.111
BAHCETERAS-D D 3.BODRUM KAT 1 KONUT 4+1 A 198,57 12,7 2.521
GOKTERAS-E E 3.BODRUM KAT 2 KONUT 3+1 B 158,25 13,34 2.111
GOKTERAS-E E 2.BODRUM KAT 4 KONUT 3+1 A 187,83 12,47 2.342
GOKTERAS-E E 1.KAT 15 KONUT 3+1 C 187,83 12,77 2.398
GOKTERAS-E E 12.KAT 47 KONUT 3+1 B 151,73 13,92 2.111
GOKTERAS-E E 13.KAT 49 KONUT 3+1 A 197,12 12,93 2.548
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BAHCETERAS-F F 3.BODRUM KAT 1 KONUT 4+1 A 198,57 12,77 2.535
GOKTERAS-G G 3.BODRUM KAT 1 KONUT 3+1 A 200,27 12,47 2.497
GOKTERAS-G G 3.BODRUM KAT 3 KONUT 3+1 C 200,27 11,99 2.402
GOKTERAS-G G 2.BODRUM KAT 4 KONUT 3+1 A 187,83 12,47 2.342
GOKTERAS-G G 13.KAT 49 KONUT 3+1 A 197,12 12,93 2.548
GOKTERAS-G G 13.KAT 50 KONUT 3+1 B 151,73 13,92 2.111
KOSETERAS-H H 3.BODRUM KAT 4 KONUT 3+1 D 163,33 11,5 1.878
KOSETERAS-H H 2.BODRUM KAT 7 KONUT 3+1 A 155,37 11,2 1.740
GOKTERAS-| I 3.BODRUM KAT 1 KONUT 4+1 A 206,16 12,11 2.496
GOKTERAS-| I 3.BODRUM KAT 2 KONUT 3+1 B 164,33 13,34 2.192
GOKTERAS-| I 1.BODRUM KAT 7 KONUT 4+1 A 205,55 12,11 2.489
RESIDENCE-J J 3.BODRUM KAT 1 KONUT 1+1 E 64,56 16,92 1.092
RESIDENCE-J J 3.BODRUM KAT 2 KONUT 2+1 F 110,76 14,9 1.650
RESIDENCE-J J 3.BODRUM KAT 3 KONUT 2+1 A 110,76 15,32 1.697
RESIDENCE-J J 3.BODRUM KAT 4 KONUT 1+1 B 64,56 18,25 1.178
RESIDENCE-) J 2.BODRUM KAT 5 KONUT 1+1 D 60,89 17,25 1.050
RESIDENCE-J J 2.BODRUM KAT 6 KONUT 1+1 E 64,56 16,92 1.092
RESIDENCE-J J 1.BODRUM KAT 15 KONUT 1+1 B 64,56 18,25 1.178
RESIDENCE-K K 3.BODRUM KAT 2 KONUT 2+1 A 110,76 15,41 1.707
RESIDENCE-K K 3.BODRUM KAT 3 KONUT 2+1 F 110,76 15,07 1.669
RESIDENCE-K K 3.BODRUM KAT 4 KONUT 1+1 E 64,56 17,6 1.136
RESIDENCE-K K 2.BODRUM KAT 7 KONUT 2+1 A 110,76 15,41 1.707
RESIDENCE-K K 2.BODRUM KAT 8 KONUT 2+1 F 110,76 15,07 1.669
RESIDENCE-K K 1.BODRUM KAT 14 KONUT 2+1 F 110,76 15,07 1.669
GOKTERAS-L L 3.BODRUM KAT 1 KONUT 3+1 A 200,27 12,86 2.575
GOKTERAS-L L 3.BODRUM KAT 3 KONUT 3+1 C 200,27 12,47 2.497
54
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GOKTERAS-L L 13.KAT 50 | KONUT | 3+1 B 151,73 | 13,92 | 2.111
BAHGETERAS-

M M 3.BODRUM KAT 1 KONUT | 4+1 A 198,57 | 12,7 | 2521

GOKTERAS-N N 13.KAT 50 | KONUT | 3+1 B 151,73 | 13,92 | 2.111

BAHCETERAS-O| O 3.BODRUM KAT 1 KONUT | 4+1 A 19857 | 12,7 | 2521

GOKTERAS-P P 2.BODRUM KAT 6 KONUT | 3+1 C 187,83 | 12,93 | 2.428

TOPLAM 108.913
55
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KIiRALIK DUKKAN/MAGAZA PAZAR ARASTIRMASI
Briit Al Brut Briit Al Briit Alan Birim Kira Ki
NO KAT KONUM (rZ" mi:)" Alan (B"‘ p ::; (Zemine Degeri | ':iam)
€ (Asma) odru indirgenmis) [ (TL/m?) ege
1 ZEMiN+BODRUM | Korupark Evleri girisi 45 0 60,00 60,00 10,00 600
2 ZEMIN KAT YavuzS.S. Caddesi 250 0 0,00 250,00 22,71 5.678
3 ZEMIN KAT Osmanaga Caddesi 300 0 0,00 300,00 19,77 5.932
4 ZEMIN KAT Korupark, Fink Kafe 600 0 0 600,00 8,33 5.000
ORTALAMA 15,20

Emsallerin ortalamasi 15,20.-TL birim fiyat olarak hesaplanmis olup, emsaller cadde cepheli, agirhkli
zemin kat dukkanlandir, otopark alaninin konumu ve gelir getirebilecek bir miilk olmasi dikkate
alindiginda emsallere gore ~%45 deger diisikligl 6n gortlmis olup, s6z konusu otopark alaninin
birim m? degeri 8,0 TL olarak alinmus, trafo alaninin ise 6zel otopark alanina gore daha kéti konumda
olmasi ve niteliginin trafo olmasi nedeni ile otopark alanina gore ~%65 deger diusukliglu On

gorilmistir; s6z konusu trafo alaninin birim m? degeri 5,0 TL olarak alinmistir.

Bagimsiz .. Birim . o s
Blok |Blok| Kat Bolim | Nitelik | Tip | Cephe B“(‘:n‘,\)'a" Kira K"a(TDSge"
No (TL/m?2)

4.BODRUM OZEL

OTOPARK-R | R KAT 1 otorark | - - 2.461,55 8,0 19.692,4
ENERJI

OTOPARK-R | R 43?&?”“" 2 MERK. - - 115 5,0 575,0
TRAFO

TOPLAM 20.267,40

Yukaridaki hesaplamalara gore degerleme konusu bagimsiz boéluimlerin direkt kapitalizasyon
hesaplamasi asagidaki gibidir. Tasinmazlarin bulundugu bolgede gerceklesen doluluk/bosluk oranlari
ve kira kayiplari gbz 6nlinde bulundurularak yillik bosluk-kira kayip orani %5, diger sabit ve degisken
giderlerin de efektif brit gelire oraninin %5 olacagi varsayilmis ve net gelire ulasiimistir. Tabloda yer
alan kira degerleri net degerlerdir. Kapitalizasyon orani konutlar igin %5, 6zel otopark ve trafo alani

icin %7 olarak tespit edilmistir.
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Birim | Ayhk | Yillik Net
Bagimsiz Kira Kira Kira
Bolim Briit | Degeri | Degeri | Degeri | Kapitalizasyon | Tasinmazin

Sira Blok Blok Kat No Nitelik | Tip | Cephe | Alan |(TL/m?)| (TL) (TL) Orani Degeri (TL)

1 GOKTERAS-A 3.BODRUM KAT 1 KONUT [4+1 A 206,16 | 12,93 2.665 31.982 0,05 639.640

2 GOKTERAS-A A 3.BODRUM KAT 2 KONUT [3+1 B 164,33 | 13,34 2.192 26.306 0,05 526.119

3 GOKTERAS-A A 3.BODRUM KAT 3 KONUT [4+1 C 206,16 | 12,11 2.496 29.951 0,05 599.021

4 GOKTERAS-A A 2.BODRUM KAT 4 KONUT [4+1 A 205,55 | 12,93 2.657 31.887 0,05 637.748

5 GOKTERAS-A A 2.BODRUM KAT 6 KONUT [4+1 C 205,55 | 12,11 2.489 29.862 0,05 597.249

6 KC)SETERAS—B B 3.BODRUM KAT 2 KONUT |[4+1 B 208,57 | 12,11 2.525 30.301 0,05 606.024

7 KOSETERAS-B B 3.BODRUM KAT 3 KONUT |[2+1 A 113,35 11,2 1.270 15.237 0,05 304.731

8 KOSETERAS-B B 3.BODRUM KAT 4 KONUT [3+1 D 173,27 | 11,47 1.987 23.841 0,05 476.823

9 GOKTERAS-C C 3.BODRUM KAT 1 KONUT |3+1 A 200,27 | 11,93 2.389 28.669 0,05 573.375
10 | GOKTERAS-C C 3.BODRUM KAT 2 KONUT |[3+1 B 158,25 | 13,34 2.111 25.333 0,05 506.653
11 | GOKTERAS-C C 3.BODRUM KAT 3 KONUT |[3+1 C 200,27 | 12,54 2.510 30.125 0,05 602.492
12 | GOKTERAS-C C 2.BODRUM KAT 6 KONUT [3+1 C 187,83 | 12,54 2.354 28.253 0,05 565.068
13 | GOKTERAS-C C 1.KAT 14 KONUT |3+1 B 151,73 | 13,69 2.076 24917 0,05 498.342
14 | GOKTERAS-C C 12.KAT 48 KONUT |[3+1 C 197,12 13 2.562 30.739 0,05 614.778
15 | GOKTERAS-C C 13.KAT 50 KONUT |3+1 B 151,73 | 13,92 2.111 25.336 0,05 506.718

BAHCETERAS-

16 D D 3.BODRUM KAT 1 KONUT |[4+1 A 198,57 12,7 2.521 30.253 0,05 605.068
17 | GOKTERAS-E E 3.BODRUM KAT 2 KONUT [3+1 B 158,25 | 13,34 2.111 25.333 0,05 506.653
18 | GOKTERAS-E E 2.BODRUM KAT 4 KONUT |3+1 A 187,83 | 12,47 2.342 28.101 0,05 562.030
19 | GOKTERAS-E E 1.KAT 15 KONUT |3+1 C 187,83 | 12,77 2.398 28.772 0,05 575.436
20 | GOKTERAS-E E 12.KAT 47 KONUT |3+1 B 151,73 | 13,92 2.111 25.336 0,05 506.718
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21 | GOKTERAS-E E 13.KAT 49 KONUT |3+1 A 197,12 | 12,93 2.548 30.574 0,05 611.473
BAHCETERAS-
22 F F 3.BODRUM KAT 1 KONUT [4+1 A 198,57 | 12,77 2.535 30.417 0,05 608.339
23 | GOKTERAS-G G 3.BODRUM KAT 1 KONUT |3+1 A 200,27 | 12,47 2.497 29.963 0,05 599.253
24 | GOKTERAS-G G 3.BODRUM KAT 3 KONUT [3+1 C 200,27 | 11,99 2.402 28.824 0,05 576.474
25 | GOKTERAS-G G 2.BODRUM KAT 4 KONUT [3+1 A 187,83 | 12,47 2.342 28.101 0,05 562.030
26 | GOKTERAS-G G 13.KAT 49 KONUT |3+1 A 197,121 12,93 2.548 30.574 0,05 611.473
27 | GOKTERAS-G G 13.KAT 50 KONUT |[3+1 B 151,73 | 13,92 2.111 25.336 0,05 506.718
28 | KOSETERAS-H H 3.BODRUM KAT 4 KONUT [3+1 D 163,33 11,5 1.878 22.540 0,05 450.791
29 | KOSETERAS-H H 2.BODRUM KAT 7 KONUT [3+1 A 155,37 11,2 1.740 20.885 0,05 417.698
30 | GOKTERAS-I | 3.BODRUM KAT 1 KONUT [4+1 A 206,16 | 12,11 2.496 29.951 0,05 599.021
31 | GOKTERAS-I | 3.BODRUM KAT 2 KONUT |[3+1 B 164,33 | 13,34 2.192 26.306 0,05 526.119
32 | GOKTERAS-I | 1.BODRUM KAT 7 KONUT [4+1 A 205,55 | 12,11 2.489 29.862 0,05 597.249
33 | RESIDENCE-J J 3.BODRUM KAT 1 KONUT [1+1 E 64,56 16,92 1.092 13.108 0,05 262.167
34 | RESIDENCE-J J 3.BODRUM KAT 2 KONUT |2+1 F 110,76 14,9 1.650 19.803 0,05 396.063
35 | RESIDENCE-J J 3.BODRUM KAT 3 KONUT [2+1 A 110,76 | 15,32 1.697 20.367 0,05 407.349
36 | RESIDENCE-) J 3.BODRUM KAT 4 KONUT [1+1 B 64,56 18,25 1.178 14.139 0,05 282.788
37 | RESIDENCE-) J 2.BODRUM KAT 5 KONUT [1+1 D 60,89 17,25 1.050 12.604 0,05 252.085
38 | RESIDENCE-J J 2.BODRUM KAT 6 KONUT [1+1 E 64,56 16,92 1.092 13.108 0,05 262.167
39 | RESIDENCE-J J 1.BODRUM KAT 15 KONUT [1+1 B 64,56 18,25 1.178 14.139 0,05 282.788
40 | RESIDENCE-K K 3.BODRUM KAT 2 KONUT |[2+1 A 110,76 | 15,41 1.707 20.482 0,05 409.635
41 | RESIDENCE-K K 3.BODRUM KAT 3 KONUT |[2+1 F 110,76 | 15,07 1.669 20.023 0,05 400.464
42 | RESIDENCE-K K 3.BODRUM KAT 4 KONUT [1+1 E 64,56 17,6 1.136 13.631 0,05 272.624
43 | RESIDENCE-K K 2.BODRUM KAT 7 KONUT |[2+1 A 110,76 | 15,41 1.707 20.482 0,05 409.635
44 | RESIDENCE-K K 2.BODRUM KAT 8 KONUT |[2+1 F 110,76 | 15,07 1.669 20.023 0,05 400.464
45 | RESIDENCE-K K 1.BODRUM KAT 14 KONUT |[2+1 F 110,76 | 15,07 1.669 20.023 0,05 400.464
46 | GOKTERAS-L L 3.BODRUM KAT 1 KONUT |[3+1 A 200,27 | 12,86 2.575 30.901 0,05 618.025
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47 | GOKTERAS-L 3.BODRUM KAT 3 KONUT |3+1 200,27 | 12,47 2.497 29.969 0,05 599.371
48 | GOKTERAS-L 13.KAT 50 KONUT |3+1 151,73 | 13,92 2.111 25.336 0,05 506.718
BAHCETERAS-
49 M 3.BODRUM KAT 1 KONUT [4+1 198,57 12,7 2.521 30.253 0,05 605.068
50 | GOKTERAS-N 13.KAT 50 KONUT [3+1 151,73 | 13,92 2.111 25.336 0,05 506.718
BAHCETERAS-
51 ) 3.BODRUM KAT 1 KONUT [4+1 198,57 12,7 2.521 30.253 0,05 605.068
52 | GOKTERAS-P 2.BODRUM KAT 6 KONUT |3+1 187,83 | 12,93 2.428 29.138 0,05 582.769
OzZEL
53 | OTOPARK-R 4.BODRUM KAT 1 OTOPARK| - 2461,6 8 19.703 236.432 0,07 3.377.594
ENERJI
MERK.
54 | OTOPARK-R 4.BODRUM KAT 2 TRAFO - 115 5 575 6.895 0,07 98.495
TOPLAM 129.191|1.550.312 29.615.843
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6.4.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
6.4.5 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazlar konut, isyeri ve depo olarak projelendirilmis, bu sekilde insa edilmis
ve mevcut durumlarina goére yapi kullanma izin belgesi alinarak kat mulkiyeti tesis edilmistir. Bu

ylizden tasinmazlarin mevcut durumlari en etkin ve verimli kullanimi saglamaktadir.
6.4.6 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu ayri ayri bagimsiz bolimler olup ayni konut projesi iceresinde bulunmaktadirlar.
Degerleme konusu tasinmazlarin hepsinin maliki Torunlar GYO A.S'dir. Sunulan hesaplama
yontemlerinde her bir bagimsiz bolim igin tek tek deger takdir edilmis olmasina karisin konu
tasinmazlarin ayni proje icinde yer almalari ve bir tek maliki bulunmasi nedeniyle toplam degerleri

sonug deger olarak sunulmustur.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen
Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda 519 ada 17 parselde yer alan s6z konusu tasinmazlarin tamamlanmis,
yap! kullanma izin belgesi alinmis ve kat miilkiyeti tesis edilmis bir binada yer almalari nedeniyle

dolayi emsal karsilastirma yontemi ve direkt kapitalizasyon yontemi kullanilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin emsal karsilastirma yontemine gore toplam degeri 31.088.000 TL
(11.069.000 USD), direkt kapitalizasyon yéntemine gore 29.615.843 TL (10.545.000 USD) olarak
takdir edilmisgtir.

Sonug¢ olarak, degerleme konusu tasinmazlarin mevcut durumu, konumu, mevcut imar durumu,
tasinmazlarin niteligi ve tasinmazlarin bagimsiz bélim hiviyetinde olmasi gibi 6zellikleri dikkate
alindiginda Emsal Karsilastirma Yontemine gore belirlenen degerin, tasinmazlarin piyasa degerini
daha iyi yansitacagl kanaatine varilmistir. Bu nedenle tasinmazlarin nihai degeri olarak Emsal

Karsilastirma yontemine gore belirlenen deger kabul edilmistir.

519 Ada 16 Parselin degeri, Osmangazi Belediyesi’'nce belirlenmis olan 2015 yili emlak vergisine esas

arsa rayic degerine gore belirlenerek 97.600.-TL (34.752.-USD) olarak hesaplanmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3 Gayrimenkullerin Sirket Tarafindan Yapilan Son U¢ Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin daha once sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme

¢alismasi bulunmamaktadir.

Korupark 3. Etap Terrace’da bulunan 124 adet konut, 1 adet 6zel otopark ve 1 adet trafo icin

sirketimiz tarafindan, 07.01.2015 tarihli 2014-019-GYO-018 no’lu degerleme raporu hazirlanmistir.
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7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

519 Ada, 17 Parsel sayli tasinmaza iliskin 1/1000 6lcekli Emek revizyon Uygulama imar Plani plan
notlarinin 4. ve 7.maddelerinde plan degisikligi yapildigi ve bu degisiklige dayanilarak tesis edilen
islemlerin hukuka aykiri olarak oldugu ileri sirilerek agilan davada; tesis edilen islemlerin Bursa
2.idare Mahkemesi’'nin 04.07.2014 Tarihli ve E:2012/418, K:2014/838 Nolu karar ile iptal edildigi

gorilmustir.

1/1000 Olgekli Emek Uygulama imar Plani’nda; diger parseller olan, 462 ada 1 parsel-463 ada, 8
parsel ve dava konusu 519 ada 12 parselde (ifrazdan sonra 17 parsel olmustur) Plan degisiklikleri
yapilmis; bu degisiklikler Emek Belediye Meclisinin 07.03.2008 Tarih ve 13 sayili karariyla kabul edilip,
Bursa Bilylksehir Belediye Meclisinin 13.05.2010 Tarih ve 428 sayili karari ile onanmistir. Bu
revizyonda 519 ada 17 parsele ait planda ve plan notlarinda, hicbir degisiklik olmamistir. Dolayisiyla
dava konusu plan notlarinin 4. ve 7.maddeleri, 1/1000 6lcekli Emek Revizyon Uygulama imar Planinda

da hicbir degisiklige ugramaksizin yer almislardir.

Osmangazi Belediyesinden, 17 nolu parsel icin 01.04.2011 Tarih ve 22477 sayili imar durum belgesi

alinmis ve bu belgeye dayali olarak 1/500 6lgekli vaziyet plani hazirlanmistir.

Plana, plan notlarina ve imar durum belgesine uygun olarak hazirlanan vaziyet plani, Osmangazi
Belediye Meclisinin 01.06.2011 Tarih ve 501 sayili karari ile kabul edilmis, Bursa Buylksehir
Meclisinin 18.07.2011 Tarih ve 601 Sayili karariyla onanmistir.

Vaziyet planina dayal olarak 02.11.2011 Tarih ve 1004 sayili yapi izin belgesi alinmis ve tim yapllar,
plana, plan notlarina, imar durum belgesine, vaziyet planina, yapi izin belgesine ve eklerine uygun bir

bigimde insa edilip tamamlanmislardir.

Tamamlanan yapilar igin, 25.06.2013 Tarih ve 376 sayil yapi kullanim izin belgesi balinmis, kat

milkiyeti kurulmustur.

insaatlar devam ederken, davacilar Bursa idare Mahkemesine basvurarak; 1/1000 6lgekli planin, plan
notlarinin 4. ve 7.maddelerinin, 1/5000 6l¢ekli planin, imar durum belgesinin, vaziyet planinin ve yapi
ruhsatinin hukuka aykiriligi ileri siiriilerek iptalini istemisler ve Bursa 2.idare Mahkemesi de bunlar

icin iptal karari vermistir. ilgili karar tasinmazlarin tapu kayitlarinda beyanlar hanesine kayit edilmistir.

Davacilar, s6z konusu parsele ait 1/1000 lik plan notlarinin 4.ve 7.maddelerinin, vaziyet planinin ve
yap! ruhsatlarinin hukuka aykiri oldugu ileri siriilerek iptallerini istemisler ve Bursa 2.idare
Mahkemesinde dava a¢mislardir. Bursa 2.idare Mahkemesinin vermis oldugu iptal karari temyiz

edilmis 2015/749 sayi ile dosya Danistay 6. Dairesinde kararda beklemektedir.
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Tasinmazin takyidatlarinin beyanlar Bolimiinde “05.08.2015 ve 30838 yevmiye numarasi ile
Osmangazi Belediye Baskanligi 29.07.2015 Tarih Osmangazi Belediyesi 36656 sayili yazisi ilgi yaziniz
ve ekindeki Bursa 2. idare Mahkemesi 2013/768 esas 2013/1112 sayili karari ve Danistay 6.
Dairesi’'nin 2014/6975 — 3843 esas ve kara sayili onama karari geregi) Tarih 29.07.2015 Sayi: 36656
(Baslama Tarih: 06/08/2015 Suire:)” ile beyan bulunmaktadir.

28/5/2013 Tarihli Ve 28660 Sayili Resmi Gazete’de Yayimlanan  GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARINA iliskin ESASLAR TEBLIGI’nin Yatirim Faaliyetleri Ve Yatirim Faaliyetlerine iliskin
Sinirlamalar Getiren 22.Maddesi C Bendinde “Portfoylerine ancak lzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli 6l¢lide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi

olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir” denilmektedir.

Danistay 6.dairesinin uzun yillardan beri siirlip giden ictihatlari; imar planina uygun olarak yapilan ve
biten yapiya ait ruhsatin ve yapi kullanim izninin, bunlarin dayanagi olan plan degisikliklerinin iptal
edildigi gerekgesi ile iptal edilmeyecekleri, kisilerin kazanilmis haklarinin varliginin kabul edilmesi

gerektigi yolundadir. Ayrica dava sireci yukarida belirtildigi gibi mahkeme siireci devam etmektedir.

Fakat belirtilen takyidatin gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlclide etkileyecek nitelikte bir

takyidat oldugu kanaati edinilmistir.

Tim bu nedenlerden dolayl tasinmazlarin tapu kayitlari agisindan gayrimenkul yatirim ortaklig

portfoyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde engel teskil ettigi dngorilmustdr.

Mahkeme siirecinin devam etmesi, Danistay 6.dairesinin uzun yillardan beri suriip giden igtihatlarinin
“imar planina uygun olarak yapilan ve biten yapiya ait ruhsatin ve yapi kullanim izninin, bunlarin
dayanagl olan plan degisikliklerinin iptal edildigi gerekcesi ile iptal edilmeyecekleri, kisilerin
kazanilmis haklarinin varliginin kabul edilmesi gerektigi yolunda olmasi” ve tasinmazlarin kat
miilkiyetinin kurulmus olmasi ve mevcutta konutlarin islevine uygun kullanilmasina karsin belirtilen
takyidatin imar uygulamalari agisindan verilmis olmasi nedeniyle imar bilgileri agisindan tasinmazin
Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi portféyline alinmasi uygun

goralmemistir.
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8 SONUC
8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen
tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri
Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga
olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, yasi, iscilik ve malzeme kalitesi, tesisat
durumu, hava — 1stk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis
ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Yapilan ¢alismalarin nihayetinde takdir edilen deger
asagida verilmektedir.

Halen Torunlar GYO A.S. Malikliginde ve Satisi Devam Eden Bagimsiz Béliimlerin Degeri

31.12.2015 Tarihi itibariyle

519 Ada 17 Parsel Toplam Degeri;

Gayrimenkullerin Toplam Pazar . . e
D D
Degeri (TL) Gayrimenkullerin Toplam Pazar Degeri (USD)
KDV Harig 31.088.000 11.069.254
KDV Dahil 31.962.000 11.380.452

519 Ada 16 Parsel Toplam Degeri;

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL) Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD)
KDV Harig 98.000 35.000
KDV Dahil 115.000 41.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani konutlar igin %1, diger tasinmazlar icin %18 kabul edilmistir.

3-) Raporigeriginde 02.11.2015 tarihli, doviz alis kuru 1 USD 2,8035 TL; doviz satis kuru 1 USD 2,8085 TL
olarak kullanilimistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

5-)“Satisi gesitli yontemler (noter satisi, senetli satis, vb ...) ile yapilmis olan fakat halihazirda Torunlar GYO A.S. milkiyetinde
gbziiken ve muhasebe/bilango kayitlarinda stoklarda belirtilmeyen bagimsiz boélimlerin listesi fatura numaralari
belirtilecek sekilde rapor ekinde belirtilmistir. Rapor ekinde belirtilen bagimsiz bolimler degerleme kapsami disinda
tutulmustur.”

6-)Bagimsiz bolim listesi Torunlar GYO A.S. tarafindan tarafimiza iletilen 31.12.2015 Tarihli satilik listesinden hareket ile
giincellenmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Taner DUNER Onder OZCAN Nesecan CEKICI
Lisansh Degerleme Uzmani Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:401431 SPK Lisans No:402145 SPK Lisans No:400177
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9 EKLER
1. Tapu Fotokopileri
2. Onayli Takyidat Belgesi
3. Onayl imar Durum Belgesi
4. Yapi Ruhsatlari
5. Ruhsat iptali Belediye i¢ Yazismasi
6. Yapi Kullanim izin Belgesi
7. Mimari Projesi
8. Fotograflar

9. Satisi gesitli yontemler (noter satisi, senetli satis, vb ...) ile yapilmis olan fakat halihazirda
Torunlar GYO A.S. milkiyetinde goéziiken ve muhasebe/bilango kayitlarinda stoklarda

belirtilmeyen bagimsiz bolimlerin listesi
10. Mahkeme Kararlari
11. Teknik Rapor
12. iptal Edilen imar Durumu ve Kararlari
13. Torunlar GYO A.S., iptal Edilen imar Durumu ve Kararlari
14. Ozgecmisler

15. SPK Lisans Ornekleri
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