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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

BURSA iLI OSMANGAZI ILCESI'NDE
6002 ADA 6 PARSEL UZERINDE
YER ALAN ZAFER PLAZA AVM

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.06.2026

?ES;?LEME BITlS 30.06.2026

RAPOR TARIHi 7.07.2026

RAPOR NO TRGYO-2606017
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ZAFER PLAZA AVM'NIN TORUNLAR GYO A.S. HISSESININ PAZAR

DEGERLEME KONUSU DEGER TESPIT]

SEHREKUSTU MAHALLESI, CEMAL NADIR CADDESI NO:181 6002
DEGERLEME ADRESI | ADA 6 PARSEL ZAFER PLAZA ALISVERIS MERKEZI OSMANGAZI-
BURSA

Onur OZGUR - Degerleme Uzmani (Lisans N0:402402)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kurulusglari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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YONETICi OzZETi

DEGERLEME GALISMASINA iLiSKIN BILGILER

RAPOR TURU

STANDART DEGERLEME RAPORU

MULKIYET DURUMU

HISSELI MULKIYET

DEGERLEMENIN AMACI

PAZAR DEGER TESPITI

OZEL VARSAYIMLAR

BULUNMAMAKTADIR

KISITLAMALAR

BULUNMAMAKTADIR

MUSTERI TALEBI

HERHANGI BiR MUSTERI TALEBiI BULUNMAMAKTADIR

ANA GAYRIMENKULE iLiSKIN BILGILER

SEHREKUSTU MAHALLESI, CEMAL NADIR CADDESI NO:181

ADRES 6002 ADA 6 PARSEL ZAFER PLAZA ALISVERIS MERKEZI
OSMANGAZI-BURSA
BURSA ILI, OSMANGAZI ILGESI, SEHREKUSTU MAHALLESI,
TAPU KAYDI ADA:6002 PARSEL:6
ARSA YUZ OLGUMU 9.622,33 m?
IMAR DURUMU TICARET ALANI
EN VERIMLI VE EN iiYi KULLANIM AVM

YAPIYA iLiSIKIN BILGILER

ANA TASINMAZ

Bagimsiz Bolim Sayisi: - Yapim Yili: 2019

Yol Kotu Ustii Kat Sayisi: 4 Yol Kotu Alti Sayisi: 6

Otopark Kapasitesi: Agik Otopark Asansoér Kapasitesi: -

MEVCUT FONKSIYONLAR AVM
INSAAT ALANI Toplam insaat Alani 56655,00 m?
SATILABILIR ALAN Toplam Kiralanabilir Alan 21211,00 m?

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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FINANSAL GOSTERGELER

iNDIRGEMEORANI 31,0%

ILK YIL iCIN AYLIK POTANSIYEL BIRIM MAGAZA

KIiRA FIYATI (TL/AYI) 1.752,96 TL/AY

DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

KULLANILAN YAKLASIM GELIR INDIRGEME YAKLASIMI
DEGER TARIHI 30.06.2026

Lil;li.gLAR GYO A.S.'NiN PAZAR DEGERI (KDV 2 877.500.000 TL

;(Zﬁit:_r)«LAR GYO A.S.'NiN PAZAR DEGERI (KDV 3.453.000.000 TL

POTANSIYEL AYLIK KiRA DEGERI (KDV HARIG) [37.182.077 TL

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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iCINDEKILER

igindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi
7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Climlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmaz gosteren fotograflar

Ek 2 - Tapu Kaydi (Takbis belgesi-kopya)

Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - Tapu Belgesi

Ek 5 - Yapilagsmaya iliskin Belgeler

Ek 5 - INA Tablosu (kopya)

Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkian yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; Bursa ili Osmangazi ilgesi Sehrekistii Mahallesi 6002 ada 6 parselde
bulunan Zafer Plaza Alisveris Merkezi'nin Torunlar GYO A.S. hissesinin degerleme tarihi
itibariyle mevcut durumunun pazar degerinin belilenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Riizgarlibahge Mahallesi Ozalp Cikmazi No:4 34805 Beykoz / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan Zafer Plaza AVM' deki Torunlar GYO A.S.
hissesinin degderleme tarihi itibariyle mevcut durumunun pazar degerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin is bu rapor TRGYO-2606017 referans numarasiyla sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Onur OZGUR raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT raporu onaylayan sorumiu
degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde hazirlanmis
olan iki adet rapor bulunmaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi TRGYO-2503061 | TRGYO-2510206

Rapor Tarihi 7.07.2025 8.01.2026
6002 ADA 6 6002 ADA 6

PARSEL PARSEL
UZERINDE UZERINDE

Rapor Konusu

YER ALAN ZAFER
PLAZA AVM'NIN
TORUNLAR GYO

YER ALAN ZAFER
PLAZA AVM'NIN
TORUNLAR GYO

A.S. HISSESI A.S. HISSESI
Onur OZGUR Onur OZGUR
S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ KARAGOZ
Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS
SEVER SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)

2.206.400.000

2.401.700.000

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

6002 ADA 6 PARSEL

li Bursa

iicesi Osmangazi

Bucagi -

Mahallesi Sehrekdisti

Koy -

Sokag -

Mevkii -

Pafta No H22D07A2C

Ada No 6002

Parsel No 6

Alani 9.622,33 m?

Hisse orani 8302187/11488932

Vasfi Yol Seviyesi A:Itmda Alti YoI_Seviyesi"UsF[]n.de Dort Toplam On Katli
Betonarme Dikkan Depo Sinema Buro Itfaiye (B H A) O.Pve Ortak Alan

Tapu Cinsi Ana Gayrimenkul

Sahibi Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. (8302187/11488932)

Yevmiye No 4623

Cilt No 1

Sayfa No 10

Tapu Tarihi 24.03.2009

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Web Tapu Portal Sistemi"nden musteri tarafindan 23.06.2026 tarihinde alinmis olan tasinmazin
mulkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren belge ekte sunulmustur. Torunlar GYO A.$. Hissesi
Uzerinde herhangi bir herhangi bir haciz, ipotek ya da kisitlayici serh bulunmamaktadir.

Tasinmaz lizerinde;

Necla Glner‘in Kadikdy 1. Sulh Hukuk Mahkemesi verilen 16.05.2000 tarih 2000/452- 605 esas
ve karar sayil veraset ilami tapu ve kadastro mid. 01.07.2003 gln 831 sayili yazilari ile aksi sabit
olmustur. 01.07.2003 tarih 1497 sayil yazisi.

- B:H: Bu parsel aleyhine kamunun lehine E:1.293,53 m?'lik kisimda gegit hakki vardir. Tar:
12.11.1998 Yev: 7480 (Baslama tarihi: 12.11.1998, Bitis tarihi: 12.11.1998 - Siire: ) (12.11.1998
tarih ve 7480 yevmiye numarasi ile)

- 3194 Sayili Kanunun 32. Maddesi Geregince imar Mevzuatina Aykiridir. (Sablon: 3194 Sayili
Kanunun 32. Maddesi Geregince Yapinin imar Mevzuatina Aykiri Olduguna Dair Belirtme
Tanimi)(09.12.2022 tarih ve 90471 yevmiye nolu)

"imar mevzuatina aykiridir.“ Beyani binanin aykiri kisimlari igin konuldugu ve halihazirda bu
kisimlarin yikiminin gergeklestirildigi, mevcut yapilarin iskanlarinin gegerli oldugu bilgisi ilgili
belediyeden alinmis olup ilgili serhin kaldiriimasi énerilmektedir. Tasinmazin alim satimina engel
teskil etmedigi kanaatine varilmigtir.

Tasinmazin Torunlar GYO"na ait olan hissesi lzerinde yer alan takyidatlar tasinmazin alim
satimini veya dederini dogrudan etkileyecek nitelikte olmayip tasinmazin GYQO portféylinde “Bina”
basligi altinda yer almasinda tapu takyidatlari agisindan herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son g yillik ddnemde degderleme konusu tasinmaz lGzerinde herhangi bir
alim satim islemi gerceklesmemisgtir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Osmangazi Belediyesi imar Midirliigi“nde yapilan incelemelerde tasinmazin konumlu oldugu
parselin Buyuksehir Belediye Bagkanligi 20.01.2004 tarih ve 16021046/419 sayi ile onayli
Sehrekiistii Mahallesi Koruma Amagh imar Plani Revizyonu“nda Ticaret Alani olarak belirlenen
bélgede ve kismen yolda (yaklagik 1.511 m2) kalmaktadr. ilgili plan notlarina gére;

- Imar parselinin tamami “Ticaret Alani’dir. Gerekli otopark alani bodrum Kkatlarda
dizenlenecektir. Buylksehir Belediyesi‘nce onaylanacak uygulama projesi ve B.K.T.V.K.K"nca
onaylanacak gabari ve siluete goére uygulama yapilacaktir.

- imar parseli sinirlari iginde tabii zemin kotunda kamuya ait yol kullanimi icin belediye lehine
irtifak hakki tesis edilecektir. Yol kotu altinda ticaret kullaniminda bagimsiz bolimler
olusturulabilir.

- Imar parselinin birden fazla sayida olusmasi durumunda, parseller arasinda gegcis saglanmak
Uzere irtifak hakki dizenlenmelidir.

- Trafo alani bodrum katlarda diizenlenecektir.
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ESKi: 6873 ADA 1 PARSEL VE 1296 ADA 38 PARSEL
YENI: 6002 ADA 6 PARSEL iLE ILGILI PLAN NOTU:

PLAN PAFTASINDA A ILE ISARETLI TICARET ALANINDA KALAN iIMAR ADASINA
YONELIK BURSA KULTUR WVARLIKALRINI KORUMA BOLGE KURULUMNCA

ONAYLANAN )
"HANLAR BOLGESI CARSIBASI KENTSEL TASARIM PROJESINE" GORE

UYGULAMA YAPILACAKTIR.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde Imar Planinda Meydana Gelei/
. &
TRGYO0-2606017 OSMANGAZI (ZAFER PLAZA)
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Son g yillik ddnemde imar planinda degisiklik olmamistir.
2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Osmangazi Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirliigi arsivinde yapilan incelemede 6002 ada 6
parsel i¢in dizenlenmis olan 11.12.2018 tarih 997 sayili tadilat ruhsati, 26.03.2019 tarih 203
sayill yapi kullanma izin belgesi gorilmistir. 10.04.2014 tarihli mimari projesinin ve 05.11.2018
tarihli tadilat projesinin bulundugu gérilmistir. Tadilat projesi i¢ cephe, bagimsiz bélimler
tadilati ve ilave ingaat icin verilmigstir. Belgelerin detaylari agsagidaki tablolarda verilmistir.

YAPI RUHSATI BELGESI BILGILERI

Ticari -

- L : Ingaat
Ver|I|§. Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Brm. Birimlerin Ortak Alan Toplam Alan Sinifi Yapi
Nedeni Sayisi Alani (m?) (m?)

5 Grubu
(m?)

Tadilat 11.12.2018 997 241 26.424,09 m? | 30.230,91 m? 56.655,00 m? V.A
Tadilat 11.12.2018 997 4 1.151,00 m? 1.151,00 m? V.A
YAPI KULLANMA IZIN BELGESI BILGILERI

Ticari et
Ver|I|§. Tarihi Sayisi Brm. Birimlerin Ortak Alan Toplam Alan Sinifi Yapi
Nedeni Sayisi Alani (m?) (m?)
Grubu
(m?)
Yapi
Kullanma 26.03.2019 203 241 26.424,09 m? | 30.230,91 m? 56.655,00 m? V.A
izni
Yapi
Kullanma 26.03.2019 203 4 1.151,00 m? 1.151,00 m? V.A
izni

Yapi Kullanma izin Belgesine Gore Yapidaki Birimlerin Toplam ingaat Briit

Dagilimlan Alani
109 Adet Magaza 20.231,00 m?
71 Adet Ofis ve igyeri 2.906,76 m?
52 Adet Depo 2.164,88 m?
8 Adet Sinema 875,48 m?
1 Adet Otopark 245,97 m?
Ortak Alan 30.230,91 m?

Toplam 241 Adet Birim 56.655,00 m?

Yapi Kullanma izin Belgesine Gore Yapidaki Birimlerin Toplam ingaat Briit
Dagilimlan BT
1 Adet Itfaiye 1.148,00 m2
4 Adet Ulagim ve iletisim (Baz istasyonu) 3,00 m?

Toplam 4 Adet Birim 1.151,00 m?

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA) 12
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Degerlemeye konu olan 6002 ada 6 parsel lizerinde yer alan AVM'nin bila tarih ve sayi ile onay
tarihli tadilat mimari projesine gdre alansal dagilimlari asagida gosterilmigtir. Projesine gore
yapl 6 bodrum kat + ara kat + zemin kat + 4 normal kattan ibarettir. 245 adet birimden
olusmaktadir. Toplam insaat alani 57.806 m? dir.

Toplam ingaat Briit

Onayl Mimari Projeye Gore Alan Dagilimlari

Alani

6. Bodrum Kat 6.957,34 m?
5. Bodrum Kat 7.366,09 m?
4, Bodrum Kat 9.473,93 m?
3.Bodrum Kat 9.606,34 m?
2.Bodrum Kat 8.624,43 m?
1.Bodrum Kat 7.586,47 m?

Ara Kat 842,86 m?
Zemin Kat 2.749,06 m?
1.Kat 2.317,10 m?
2.Kat 1.452,59 m?

3.Kat 544,18 m?

4. Kat 285,58 m?

Toplam 57.805,97 m?

Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis
2.3.4 - Gayrimenkuller igin Ahnmig Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti
vb. Durumlara Dair Agiklamalar

iskan belgesi bulunmakta olup yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir durum
bulunmamaktadir. Binanin yaklagik 1.850 m? alanh ek kisminin yikildigi ve yapinin toplam
55.956 m? alanh oldugu tespit edilmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Yesilkent Yapi Denetim Ltd. S$ti. Yenikaraman Mah. Sanayi Cad. 154/3 Osmangazi/BURSA

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Tasinmazin 05.03.2019 tarihli, 10 yil sureli Enerji Kimlik Belgesi Bulunmakta olup Performans
Sinifi C, Emisyon Sinifi C olarak belirlenmigtir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA) 13



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tagsinmaz; Bursa ili Osmangazi ilgesi, Sehrekisti Mahallesi'nde yer alan
tapu kayitlarinda "Yol Seviyesi Altinda Alti Yol Seviyesi Ustiinde Dért Toplam On Katli
Betonarme Diikkan Depo Sinema Biiro itfaiye (B H A) O.Pve Ortak Alan" olarak kayitli 6002
ada 6 parselde yer alan AVM binasidir. Parsel geometrik olarak amorf formundadir. Parselin
yuz 6lgimu 9.622,33 m?'dir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tagsinmaz, Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Sehrekiistii Mahallesi, Cemal Nadir
Caddesi uzerinde konumlu olan 181 kapi nolu Zafer Plaza AVM'dir. Degerleme konusu
tasinmaz, Bursa“nin Sehir Merkezi‘nde yaya ve arag trafiginin en yogun oldugu bdlgelerden
birinde yer almaktadir. 1999 yilinda hizmete girmig olan Zafer Plaza AVM Bursa“nin ilk aligveris
merkezi olma niteligini tagimaktadir. Yakin ¢evresinde Bakircilar ve Havlucular Carsisi, tarihi
hanlar, Ulu Cami, Tophane Surlari, Ordu Evi ve Fomara Meydani gibi noktalar bulunmaktadir.
Tasinmazin bulundugu boélgede genellikle bitisik nizamda insa edilmis ticari fonksiyonlu, 3-4
katli binalar ve is merkezleri bulunmaktadir. Bdlgenin her turli teknik altyapisi tamamlanmis
olup, kamu hizmetlerinden istifadesi tamdir.
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- Ulasim Ozellikleri

Tasinmaza 6zel tasit ve toplu tasima araglariyla kolayca ulasim saglanabilmektedir. Zafer Plaza
AVM“nin bazi merkezlere uzakliklari su sekildedir: Sehrekiisti Metro Duragi'na yaklasik 4 km.,
D-200 Karayolu'na yaklasik 1,2 km., Bursa Blyuksehir Belediyesi'ne yaklasik 2,1 km., Bursa
Atatlirk Stadyumu'na yaklasik 5,3 km. mesaede bulunmaktadir.

- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Bursa ili Osmangazi ilgesi, Sehrekisti Mahallesi'nde yer alan
tapu kayitlarinda "Yol Seviyesi Altinda Alti Yol Seviyesi Ustiinde Dért Toplam On Katli
Betonarme Diikkan Depo Sinema Biiro itfaiye (B H A) O.Pve Ortak Alan" olarak kayitli 6002
ada 6 parselde yer alan AVM binasidir. Projesine gbre yapi 6 bodrum kat + ara kat + zemin kat
+ 4 normal kattan ibarettir. 245 adet birimden olusmaktadir. Toplam insaat alani 57.806 m? dir.

Bila sayi ve tarihli tadilat mimari projesine gore;
-6.bodrum kati yaklasik brit 6.957,34 m?
-5.bodrum kati yaklasik brit 7.366,09 m?

- 4. bodrum kati yaklasik brit 9.473,93 m?,

- 3. bodrum kat yaklasik brit 9.606,34 m?,

- 2. bodrum kat yaklasik brit 8.624,43 m?,
-1.bodrum kat yaklasik brit 7.586,47 m?

- ara kat yaklasik brit 842,86 m?,

- zemin kat yaklagik brit 2.479,06 m?,

-1.kat yaklasik brit 2.317,10 m?

-2.kat yaklasik brut 1.452,59 m?

-3.kat yaklasik brut 544,18 m?

-4 kat yaklasik brit 285,58 m? olmak Uzere yapi toplam yaklasik brit 57.805,97 m? dir.

Mevcutta binanin yaklasik 1.850m2 lik kisminin yikildidi, yapinin 55.955,97m2 oldugu
g6zlemlenmisgtir.

Mimari projesine gére yapinin; 6. Bodrum, 5. Bodrum ve 4. Bodrum katlarda otopark alanlari
bulunmakta olup teknik alanlar ve ortak alanlar bu katlarda konumludur. 3. Bodrum katta
magazalar ve ortak alanlar ile itfaiye isletmesi yer almaktadir. Yapinin diger katlarinda ise AVM
binyesindeki magaza, perakende alanlari, sirkilasyon alanlari ile teknik hacimler yer
almaktadir. Torunlar GYO yetkililerinden alinan bilgiye gére kompleksin toplam kiralanabilir alani
~21.211 m?'dir.

Parselin Kuzey ve Guney koéselerinde yer alan B ve C Bloklar arasindaki boélim meydan
fonksiyonunda olup yeme-igme stand ve dikkanlari bulunmaktadir.

Kuzey Binasi, AVM'nin kuzeyinde yer alan, pek ¢ok magazanin ve katl otopark baglantisinin
bulundugu ana binadir. Ust katinda sinema salonlari ve buraya 6zel bir teras; orta Katta
restoranlar ve fast-food mekéanlari ile diger 2 teras; alt katlarda ise kitap¢i, oyun alanlari, giyim,
kozmetik, teknoloji mazagalari bulunmaktadir.

Cam Piramit, Paris'teki Louvre Piramidi'den esinlenilerek insa edilen ve Zafer Plaza'nin
yeraltindaki kisminin catisi olma 6zelligi tasiyan yapidir. Eskenar dortgen kesim cam
tasarimiyla celikten insa edilmistir. Kuzey binasiyla arasinda kafeler bulunur. Glney binasina
bakan cephede ise ufak bir meydan yer alir. Piramidin dort cephesi ve iki girisi bulunur. Her bir
cephesinde birbirine simetrik yerlestiriimis dort pencere olmak Uzere toplamda 16 penceresi
vardir. Bu yonuyle hem alt katlara gun 1s1dini yansitma islevi gorur, hem de genellikle agik
tutulan pencereler sayesinde havalandirma saglar.
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Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi
Yapi Nizami
Yapi Sinifi
Elektrik

Su

Isitma Sistemi
Kanalizasyon

Su Deposu

Havalandirma

Asansor
Jenerator

Yangin Tesisati :
Cati Tipi

Dis Cephe

Park Yeri
Guvenlik
Manzarasi
Cephesi

Deprem

N . 1.Derece
Bdlgesi

Betonarme
Ayrik Nizam
5-A

Sebeke
Sebeke
Merkezi Sistem
Sebeke

Mevcut

Merkezi

Mevcut
Mevcut
Mevcut
Teras

Kompozit Malzeme-Cam Giydirme

Mevcut
Mevcut
Sehir Manzarali
Cadde Cepheli

X |2.Derece 3.Derece

3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri
Bloklarin dis cepheleri akrilik boyalidir. Otopark béliminde zeminler beton, duvarlar plastik
boyali, tavanlar kaset tipi tavandir. Ziyaretci ve personel giriglerinde X-ray cihazlari ile kapi tipi
metal dedektorler mevcuttur. Kat hollerinde zeminler seramik, duvarlar plastik/algi siva, tavanlar
spot aydinlatmali asma tavandir. WC"lerde zeminler ve duvarlar seramik, tavanlar spot
aydinlatmali asma tavandir. Ticari alanlar kullanim fonksiyonuna gére dizenlenmistir. Parsel
actk alanlari kilitli tas kaplidir.

4.Derece

5.Derece
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Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler

Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmaz igin yapi kullanma izin belgesi alinmig, cins tahsisi yapilmis olup yeniden ruhsat
alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Bursalili

Bursa, tarihi olarak Prusa, Turkiye'de Bursa ilinin merkezi olan sehirdir. Nifus bakimindan
Tirkiye'nin dérdiincii biyiik kentidir. Ayni zamanda Marmara Bélgesi'nin istanbul'dan sonraki en
biyuk ikinci sehridir. Ekonomik agidan Turkiye'nin en gelismis kentlerinden biri olan Bursa dogal
ve tarihi zenginlikleriyle de énem tasir. Bursa'da en ¢cok Osmanl imparatorlugu'nun kurulus
dénemine iligkin tarihi eserlerin bulunmasinin nedeni ise, Bursa'nin Osmanli Devletinin ilk buyuk
baskenti olmasidir. Bursa, aligveris merkezleri, parklari, mizeleri ve cgarsisiyla bolgede 6ne
cikar. Ayrica Bursa Marmara bolgesinin istanbul'dan sonra gelen ikinci bilyik kentidir.
Tirkiye'nin en énemli birkag sanayi kentinden biridir. Bursa, Istanbul’dan sonra en fazla ihracat
yapan sehirdir. Bursaspor 2009-2010 sezonunda Siper Lig sampiyonu olmustur. Sanayi
verilerine gore Bursa, Turkiye'nin en buylk sanayi ve otomotiv Uretim merkezidir. CNN
International, Bursa'yr “Turkiye’nin Detroit’i’ olarak tanimlamistir. Tofas-Fiat, Renault, Peugeot,
Karsan, TOGG, Bosch, Glleryiz ve Akia otobus fabrikalar Bursa'da yer almaktadir. Binek ve
ticari araglara yonelik yan sanayi ve yedek parga uretiminin blylk boélimi de Bursa'da
yapilmaktadir. Otomotiv sanayisindeki tarihi roli nedeniyle TOFAS tarafindan kent merkezinde
kurulan TOFAS Anadolu Arabalari Mizesi, Bursa’nin simgelerinden biri olmustur. Bursa, 1987
yilinda g¢ikarilan 3391 sayil kanun ile biylUksehir unvani kazandi. Baslangigta g ilge (Nilufer,
Osmangazi ve Yildirnm) Bursa Blylksehir Belediyesi'nin sinirlari igine alindi. 2004 yilinda
citkarilan 5216 sayili yasa ile blyiksehir belediyesinin sinirlari valilik binasi merkez kabul
edilerek yarigcapi 30 kilometre olan dairenin sinirlarina genisletildi. Bu sinirlar iginde kalan 7 ilge,
buyiksehir ilce belediyeleri haline geldi. 2012 yilinda ¢ikarilan 6360 sayili yasa ile 2014 Tirkiye
yerel segimlerinin ardindan buylksehir belediyesinin sinirlari il malki sinirlari oldu.

Sehir ici ulasim ise BURULAS'a aittir.Bursa'da hava ulasimi Bursa Yenisehir Havaalani
araciliiyla yapilir. Hava alani Yenisehir ilgesinde bulunur. Ayrica Gemlik'ten istanbul (Halig)'a
BURULAS tarafindan deniz ugagdi seferleri yapilmaktadir. Bursa Blylksehir Belediyesi'nin
iDO'ya karsi gikarmis oldugu BUDO Mudanya'dan istanbul'a deniz otobiisii seferleri
yapmaktadir. IDO aracihigiyla da Giizelyali, Mudanya'dan istanbul'a deniz otoblsl ve feribot
ulagimi yapihlr. Ayrica BURULAS yaz aylarinda kérfez seferleri diizenlemektedir.

%%-

o,

Harita 1 - Bursa 'nin Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2025 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina goére Bursa'nin Toplam Nuifusu 3.263.011 kisidir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)



TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4.1.2 - Osmangazi ilgesi

Osmangazi, Bursa'nin metropol ilgelerinden en buytugudir. Bursa'nin tim merkez ilgelerinin
kesistigi noktadir. Osmangazi ilgesi, adini Osmanli imparatorlugu'nun kurucusu ve ilk padisahi
olan Osman Gazi'den almaktadir. Osmangazi, Uludag'in eteklerinde, doduda Gokdere
Vadisi'yle baslar; batida Nillifer Deresi ve Yeni Mudanya Yolu, kuzeyde Katirh Daglari, Nillfer
Caylr ve Bursa Ovasi'ni igine alan topraklara sinir olusturan bdlgeyi kapsar. 1165,2
kilometrekarelik bir alana yayilmistir. iicenin denizden yiiksekligi ortalama 150 metredir. izmir,
istanbul, Eskisehir yollarinin kesistigi kavsak noktasinda bulunan Osmangazi, Mudanya
Limani'na 31 km, Yalova'ya 74 km, Gemlik'e 30 km uzakliktadir. 137 mahalleden olusmaktadir.

Bolgede Iliman Marmara iklimi gérilir. Ortalama sicaklik 14.4 derecedir. ilgede nem orani
ortalama %58'dir. Yagis, en ¢ok kis ve ilkyaz aylarinda gordlir. Haziran ve Temmuz en disik
yagis aldigi aylardir. Yagislar yillik 500-700 mm arasindadir. ilgede ortalama 8 giin kar yagar,
Uludag'a ise 25 giin kar diiser ve 4 ay kadar yerde kalir. ilgede kar kalinhg 5-10 cm olur,
Uludag'da ise 250 cm'dir. ilgede en gok yildiz, poyraz ve lodos riizgarlari gérilir. iigenin en
onemli tarihsel anitlari ve yapitlar sunlardir; Bursa Kalesi, Balabancik Kalesi, Bursa Hisari,
Bursa Sarayi, Muradiye Turbesi, Pars Bey Turbesi, Cakir Aga Hamami, Osmangazi ve
Orhangazi Turbeleri, II. Murat Tlrbesi, Sehzade Mustafa Tirbesi, Bedesten, Arkeoloji Mizesi,
Atatlirk Mizesi, Osmanl Evi Mizesi, Kent Mizesi, Hiinkar Kdski Miizesi,Karagéz Muizesidir.

Bolgede iliman Marmara iklimi gorilir. Ortalama sicaklik 14,4 derecedir. iigede nem orani
ortalama %58'dir. Yagis, en ¢ok kis ve ilkyaz aylarinda goérulir. Haziran ve temmuz en dusuk
yagis aldigi aylardir. Yagislar yillik 500-700 mm arasindadir. ilgede ortalama 8 giin kar yagar,
Uludag'a ise 25 giin kar diiser ve 4 ay kadar yerde kalir. iicede kar kalinligi 5-10 cm olur,
Uludag'da ise 250 cm'dir. ligede en ¢ok yildiz, poyraz ve lodos riizgarlari gériilir. Osmangazi
ilcesinin ulasim alt yapisi oldukga gelismistir. Otobls, metro ve tramvay hatlari ile ulagim
yapiimaktadir. Ayrica sehirlerarasi otobus terminali Osmangazi'nin kuzey bdlgesi sinirlari
icerisinde istanbul Caddesi (Yeni Yalova Caddesi) izerindedir. Kent Meydani - Terminal
bdlgesinde 2022 yilinin Temmuz ayinda yapimi 7 yila yakin sidren 9 km uzunlugundaki T2
tramvay hatti faaliyete alinmistir. Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2025
yili Adrese Dayali NUfus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Osmangazi'nin
Toplam Nufusu 886.111 kKisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

2026 yihnin ilk geyreginde temel belirleyici kiresel ekonomik goérinimde artan jeopolitik
gerilimler oldu. Sene basinda ABD ile Danimarka basta olmak (zere Avrupa Birligi Ulkeleri
arasinda Grdnland konusunda yasanan anlagsmazliklar kisa surede ¢dézime kavustu. Subat ayi
sonunda ise ABD-israil ve iran arasinda baslayan savasin kiresel enflasyon ve aktiviteye
onemli etkileri oldu. HUrmiz Bogazi’'nin kapanmasi ve Uretim tesislerine yapilan saldirilar
neticesinde son yillarin en biyilk petrol arz soku yasandi. Petrol ve dogal gaz basta olmak
Uzere enerji emtia fiyatlarinda sert artiglar gortlirken, diger emtia ve materyallerde de tedarik
zincirinde aksamalar yasandi. Yasanan enerji sokunun Mart ayl enflasyon verilerine yansidigi
gorulurken, bircok Ulkede yillik manget enflasyon rakamlarinda yikselis gerceklesti. Kiresel
enflasyon iizerinde yukari yonlii, ekonomik faaliyet (izerinde ise asagi yonli riskler artti. Ulkeler
arasinda savasi sonlandirmaya yonelik miizakereler baslasa da, c¢atismalarin ne kadar
surecegine dair belirsizlikler surtyor. Enflasyon beklentilerindeki yukari yonli seyir nedeniyle
belli basli merkez bankalarinin faiz politikalarina yonelik piyasa fiyatlamalarinda kayda deger
degisimler gozlendi. Savas ve enerji sokunun etkisiyle finansal kosullarin daha siki kalacagi
beklentileri artti. Sonug olarak, kiresel o6lgekte ilk ¢eyrek, blylime gériniminin zayifladigi
ancak enflasyon risklerinin yeniden 6ne ¢iktigi bir ddnem oldu.

2025 doérdincu ceyrekte Turkiye ekonomisinde meydana gelen yavaslama ve ig-dis talep
dengesindeki bozulma slrdi. Son c¢eyrekte buylimeyi i¢ talep suriklerken, net dis talep
blylmeye negatif katki yapmaya devam etti. Yurtiginde 2026 ilk ¢geyrek énci verileri ekonomik
aktivitede gérece duragan bir seyre isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi
(PMI) Aralik ayindaki 48,9 seviyesinden Mart'ta 47,9'a geriledi ve daralma boélgesinde kalmayi
surdirdi. Kapasite kullanim orani ise yilin ilk G¢ ayinda sinirli bir disus kaydederken, sektorel
guven endekslerinde Mart ayinda savasin da etkisiyle gerileme goéralda.

Yilin ilk geyreginde dis dengedeki bozulma siirdii. ihracatta yavaslama goriiliirken, ithalatta artis
gerceklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine gére, 2026 yilinin ilk G¢ ayinda ihracat bir énceki
yilin ayni donemine goére %3,1 azalirken, ithalatta %4,7 yukselis gerceklesti. Bundan dolayi
2025 yil Ocak-Mart déneminde 22,5 milyar dolar olan dis ticaret acigr 2026'nin ilk U¢ ayinda
28,7 milyar dolara genisledi. Hizmet kalemindeki girislere ragmen, gelirler tarafindaki gelismeler
cari dengeye negatif katki yapti. Aralik 2025’'te 30,2 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik
Subat 2026’da 35,4 milyar dolara yikseldi.

Ana egilim gdstergeleri 2026 ilk ceyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Aralik ayinda %30,9 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu ilk (i¢ ayda
inisli cikish bir grafik ¢izdi ve Mart ayinda %30,9 seviyesinde gerceklesti. Ayrica, ayni ddnemde
genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %27,7'den %28,1’e ylkseldi.
Savasin enflasyonist etkileri Mart aylr rakamlarina yansirken, merkezi ydénetim tarafindan
yeniden devreye alinan esel mobil sistemi enflasyondaki yikselisi sinirladi. Nisan ay: itibariyla
elektrik ve dogal gaz fiyatlarina zam yapilirken, jeopolitik gelismeler enflasyon Uzerindeki yukari
yonlu riskleri canli tutuyor.
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Savasin ekonomi Gzerindeki etkilerini sinirlamak igin ekonomi yonetimi tarafinda gesitli adimlar
atildi. Borsa Istanbul’da agiga satis islemleri yasaklanirken, TCMB déviz talebini karsilamak igin
TL uzlasmali vadeli déviz satim iglemlerine basladi. TCMB ayrica haftalik repo ihalelerini
durdururken, piyasada fazla TL likiditeyi sterilize ederek fonlamayi faiz koridorunun st bandi
olan gecelik bor¢ verme oranindan (%40,0) gerceklestirdi. Boylece TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) Mart ayi toplantisinda politika faizini %37,0 seviyesinde sabit tutsa da, pratikte sikilagsma
adimlari atmis oldu. TCMB PPK 2026 yili Ocak ayi toplantisinda politika faizini 100 baz puanlik
indirimle %37,0’a gekmisti. TCMB’nin 6nimuizdeki aylarda enflasyon Gzerinde artan yukari yonli
riskler ve rezervlerde son haftalarda gorilen gerilemenin etkisiyle, savas oncesi donem
beklentilerine kiyasla siki para politikasi durusunu daha uzun sire surdirecegi dusunuliyor.
Genel olarak yurticinde ilk geyrek, dis denge tarafinda kirilganliklarin artti§i ve dezenflasyon
surecinin hiz kestigi bir dénem olarak 6ne c¢ikti. Buna karsilik ekonomi yénetiminin para ve
maliye politikalari daha savunmaci bir cergeveye kayarken onimizdeki déneme iligkin
belirsizlikler artti. (Kaynak: Gyoder 43.G0Osterge, 2026 1.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila
G5YH Kisi Bag Gelir G5YH Kisi Basi Gelir Bilyiime ¥il Igi Ortalama
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2022 15.011.77%8 176.654 905,814 10.659 5,50 16,57
2023 27001 484 305.570 1.153.241 13.008 | 5,00 23,44
2024 44 AT 225 ' S03.076 1.358.255 15.325 | 330 328
2025 B63.020.906 2200 1.556.320 18.040 | 360 39,48
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Kaynai: TOIK “Bir Smoski aya gére defigim Kaynak: TOMB “ligi sy son giini Ribanyla
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Finansal Yatinm Araglanmin Reel Getiri Oranlan

Kiilge Altn Amerikan UsD Euro Mevduat Faizi* 111249 BLST 100
C1°24 5,92 4 32 -bd, 72 -#d 43 %1399 1,10
C2'2d 5,06 %625 7,12 2,54 “&0,74 LA
C32d 7,75 S, 02 461,00 b2 58 2,12 13,83
Cardd 1,13 %325 Wb T8 ted 57 41,37 R 72
£125 8,05 %367 -4 63 0,597 500,81 740
L] %1233 b 32 %711 w337 83,51 412 49
325 87 B5 ‘&2 60 -l 91 L PLY] %34 18,68
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Gayrimenkul Sektorii:

2026 yili 1. geyrek verileri, insaat sektoriiniin son iki yildaki gugli bliyime ivmesini korumakla
birlikte blylme hizinda normallesme surecine girdigini gdstermektedir.

insaat sektériiniin cari fiyatlarla Gayrisafi Yurt i¢i Hasila (GSYH) igerisindeki payi
incelendiginde, 2025 yih 1. geyreginde %4,8 seviyesinde gercgeklestigi gorilmektedir. Son
yillarda sektérin GSYH igindeki payinda belirgin bir toparlanma yasanmis olup, 6zellikle deprem
sonrasl yeniden insa faaliyetleri, kentsel dénisim uygulamalari ve konut arzini artirmaya
yonelik yatirnmlar sektérin ekonomik agirhgini desteklemistir.

Ceyreklik bazda buiyime verileri degerlendirildiginde, ingaat sektdéri 2023 yili boyunca ve 2024
yilinin ilk yarisinda genel ekonomik blyimenin Gzerinde performans gostermistir. Ancak 2024
yilinin son ¢eyreginden itibaren biylme oranlarinda kademeli bir yavagslama goézlenmektedir.
2025 yih ilk cgeyreginde sektdr blylimesi yaklasik %38 seviyesinde gercgeklesirken, ayni
dénemde GSYH buylumesi yaklasik %45 diizeyindedir. BOylece uzun bir aradan sonra sektor
blyime performansi genel ekonomik blyliimenin altinda kalmistir.

Bununla birlikte sektdr blylmesi halen pozitif seyrini strdirmekte olup, ylksek faiz ortamina
ragmen devam eden altyapi yatirimlari, deprem bdlgesindeki yeniden yapilanma galismalari ve
kentsel dénlisiim projeleri sektor faaliyetlerini desteklemektedir. Ote yandan kredi maliyetlerinin
yuksek seyretmesi ve konut finansmanina erisimdeki zorluklar 6zel sektér kaynakli konut
yatirimlari Gzerinde baski olusturmaktadir.

2026 yili ilk geyregi itibariyla gayrimenkul piyasasinda satis adetlerinde toparlanma egilimi
gorulmekle birlikte, sektdrin blyime performansinin énceki yillara kiyasla daha dengeli ve
surdurdlebilir bir seviyeye oturmasi beklenmektedir. Bu gergevede insaat ve gayrimenkul
sektorinin ekonomik blyimeye katkisini surdirmesi 6ngérilmekle birlikte, bdyime hizinin
2023-2024 dénemindeki yliksek oranlarin altinda gergeklesmesi muhtemel gériinmektedir.

Genel degerlendirme: insaat ve gayrimenkul sektorii biylimesini sirdirmekte, ancak yiksek
baz etkisi ve finansman kosullari nedeniyle blylime hizinda normallesme siirecine girmis
bulunmaktadir. Bu durum sektdr agisindan olumsuz degil, daha surduralebilir bir buyimeye
gegcis olarak degerlendirilebilir.

23



DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Uretim Yontemniyle insaat Sektorlinin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay
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(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)



TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)

)y REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Aligveris Merkezi Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

2026 Mart sonu itibariyla Turkiye’deki alisveris merkezi arzi 445 adet ile yaklasik 13,8 milyon
m2 seviyesindedir. Yil sonuna kadar 154.500 m? kiralanabilir alana sahip 5 adet alisveris
merkezinin agilmasi planlanmakta, Turkiye genelinde toplam arzin yaklagik 13,9 milyon m?
seviyesine ulagsmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu tlke genelinde 1.000 kisi basina 162 m? kiralanabilir alan olarak
kayit altina alinirken, istanbul 318 m? ile (ilke ortalamasinin yaklasik iki kati perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 284 m? perakende yogunlugu ile 6ne gikan sehirler
arasindadir. 2026 yih sonu itibariyla Tirkiye genelinde perakende yodunlugunun 163 m?
seviyesine ¢cikmasi beklenmektedir. (Kaynak: Gyoder 43.Gdsterge, 2026 1.Ceyrek)

2026 yihinin ilk ceyreginde, perakende sektérinde sinirli arzin belirleyici oldugu bir gérinim 6ne
cikmistir. Kira seviyeleri ve birincil getiri oranlari genel olarak yatay seyrini korurken, 6zellikle
Bagdat Caddesi’nde kentsel donusum faaliyetlerinin hiz kazanmasi arz Uzerindeki baskiyi
artirmistir. Sinirh arz ve yiksek maliyet ortami devam ederken, markalar yeni yatirim
kararlarinda temkinli davranmayi surdirmus; blyime stratejileri yerine mevcut magazalarini
koruma ve operasyonel verimlilie odaklanmistir.

AYD/Akademetre tarafindan saglanan alisveris merkezleri perakende verileri Subat raporu géz
o6nline alindiginda; Subat 2026 sonuglarina gére metrekare verimlilik endeksi, gecen yilin ayni
ayina kiyasla nominal olarak %22,8 artis olarak gergeklesmistir. Son aylarda gozlenen dalgali
seyir, AVM performansinda istikrarli bir toparlanma olmadigini géstermektedir. Subat 2026'da
yillik enflasyon oraninin %31,53 oldugu dikkate alindijinda, metrekare basina ciro artisinin
enflasyonun altinda gergeklestigi gortlmektedir. 2025 yilinda asgari Ucret artisinin %30 ile
enflasyonun (%34,9) altinda kalmasiyla baslayan satin alma glici kaybi, 2026 yilinin ilk iki
ayinda kaydedilen %8’lik enflasyon artisiyla derinleserek tiiketici harcamalarinda belirgin bir
yapisal degisime yol agmistir. Ramazan déneminin etkisine ragmen, temel tiikketim kategorileri
olan hipermarket (%27,5) ile yiyecek-icecek (%26,5) harcamalarindaki artis, genel ekonomik
gostergelerin altinda kalarak reel bazda beklentilerin gerisinde kalmistir. Buna karsilik, kisisel
bakim-kozmetik (%44,5) ve teknoloji (%42,6) kategorilerinde

harcamalar belirgin bigimde artmis, bu alanlarda tliketici talebine bagh gugli bir blylime
g6zlemlenmigtir. Diger yandan, eglence-hobi (%16,2) ve ayakkabi (%13,3) kategorilerinde
harcamalarda daralma yasanirken; giyim kategorisi ise %18,2’lik artigla sinirh bir toparlanma
sergilemis ve genel artig egiliminin altinda kalmistir.

2026 yilinin ilk geyreginde Tlrkiye perakende pazari, talep artis hizindaki yavaslamaya ragmen
yuksek doluluk oranlarini koruyarak bdlgesel bazda stratejik bir blyime sergilemis; bu
dénemde &zellikle istanbul ayaginda Mall of istanbul’da Tirkiye'nin ilk “Field of Play” konseptli
magazasini agan Puma, Merumy’nin ikinci subesi ve Konyali Saat aciliglar dikkat ¢cekerken,
istinyePark’ta agini genigleten Flying Tiger Copenhagen ile ilk fiziksel magazasini acan
Homend ve Brooks Brothers, Emaar AVM’de Turkiye’deki 10. magazasini devreye alan JYSK,
Bagdat Caddesi'nde buliylik Olgekli yeni noktasiyla CK Optik, Zorlu Center'da fiziksel varligini
artiran HeartBeat, Kanyon’da Joe & The Juice, Metropol AVM’de KNITSS, Viaport'ta Nautica,
Plato AVM’'de Avon, Polat Piyalepasa Carsi’'da Togo, Meydan AVM'de ilk Magazasini agan
Merumy ve Cekmekdy Lens AVM’de Kahve Diinyasi ile Mikel Coffee agiliglar gerceklesmistir.
Ankara tarafinda ise blyime ivmesi Tunali Hilmi Caddesi'nde MClub, ANKAmall'’da markanin
sehirdeki ik magazasi olan Adidas Originals, Atakule’de Kahve Diinyasi ve Cepa AVM’'de Ted
Baker agliliglariyla siirerken; bu genisleme dalgasi Anadolu genelinde de devam ederek Antalya
Novamall’da Zsa Zsa Zsu, Manisa Akhisar Novada Outlet'te bdlgedeki ilk magdazasini agan
Evidea ve Bursa Parkur AVM’de Bad Bear'in yeni subesiyle tamamlanmistir
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Pazara yeni giris yapan ve girmeye hazirlanan markalar tarafinda ise Candy Candy, Tersane
istanbul biinyesinde kapilarini agarken; Kore merkezli global cilt bakim markasi Nacific, Korelle
Kozmetik distribitorliginde Tiarkiye pazarina giris yapmistir. Ayrica uluslararasi blylime
stratejisi dogrultusunda Tradist ile is birligi kuran Allbirds ve Ipekyol Group distribttérligunde
Tirkiye operasyonlarina hazirlanan italyan moda markasi Trussardi pazardaki yerini almaktadir.
Trussardi’nin Turkiye’deki perakende yolculugu kapsaminda énimuizdeki yil icinde ¢ magaza
aciimasi hedeflenmekte olup, bu sirecin ilk halkasi Antalya’daki Rixos Land of Legends
binyesinde faaliyete gegirilecektir.

Arz tarafinda 6ne ¢ikan gelismelerden biri, RDM-Fingen Group ve Kalyon Campus ortakliginda
gelistirilen Florentia Village Luxury Outlet projesidir. JP Morgan ve SACE araciligiyla saglanan
160 milyon € tutarindaki yatinm hacmiyle dikkat ¢eken proje, 6nemli fiziksel arzlardan biri olarak
konumlanmaktadir. ilk fazda 65 bin m? kiralanabilir alan ve yillik 10 milyon ziyaretci hedefiyle
planlanan proje, outlet formati Uzerinden liks segmentte stok ydnetimini sistematize ederek
markalarin daha genis Kkitlelere erisimini artirmayr amacglamaktadir. Ekonomik belirsizlik
doénemlerinde tuketicilerin ulagilabilir Iiks Urtnlere ydnelme egilimiyle uyumlu olan bu yapi,
global markalari daha erisilebilir fiyatlarla sunarak hanehalki butgesine esneklik saglamaktadir.
ikinci fazin tamamlanmasiyla birlikte toplam 110 bin m? biyiklige ulagsmasi beklenen projenin,
alisveris turizmini desteklemesi ve degisen tuketici tercihleri dogrultusunda perakende
pazarinda yeni bir rekabet alani yaratmasi 6ngoérilmektedir.

AVM kira dinamiklerinde baz kira agirhginin artmasi nedeniyle, toplam kira bedeli igindeki ciro
payl giderek azalmaktadir. Bu durum, geg¢misteki risk paylasimina dayali “kazan-kazan”
modelini zayiflatmaktadir. Perakendeciler agisindan ciro kirasinin sagladigi esnekligin yerini
daha kati sabit maliyetler alirken, ézellikle kar marijlarinin daraldigi déonemlerde operasyonel
surdurulebilirlik Gzerinde belirleyici bir baski unsuru olusturmaktadir.
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BiRINCIL PERAKENDE KiRALARI - MART 2026
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(Kaynak: Cushman & Wakefield Market Beat, 2026 1.Ceyrek)
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Anatolium AVM Bursa

Lokasyon : Osmangazi

Acihig Tarihi : 2010

Magaza Sayisi : 148

Linki : www.anatolium-bursa.com

Bursa Sehirlerarasi Otogari’nin karsisinda yer alan
Anatolium, 2010 vyillinda Bursallara aligverig
merkezi iginde bir yasam alaninin kapilarini
acarken, sehir disindan gelen yerli ve yabanci
turistlere de firsatlar sunuyor. Anatolium, 174.505
m2 kapal alani, 2.500 ara¢ kapasiteli agik ve
kapali otoparki, 148 magazasi, popller oyun
alanlari ve IKEA, H&M, Koton, De Facto, Flo,
Mudo, Carrefoursa, LC Waikiki, Evidea gibi ulusal
ve uluslararasi bir ¢ok markaya ev sahiplidi

yapiyor.

Asmerkez AVM

Lokasyon : Osmangazi

Acihig Tarihi : 2008

Magaza Sayisi 141

Linki : www.asmerkez.com.tr

Bursa’'nin ilk ve tek outleti ASMERKEZ Outlet
Bursa, Yeni Yalova Yolu 9.km Sénmez Plaza
Tesisleri Mevkiindedir. As Merkez Outloet'de
Avsar Sinemalari mevcuttur. 41 adet markaya ev
sahipligi yapmaktadir.
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Sur Yapi AVM

Lokasyon . Nilufer ) . .
Acilis Tarihi - 2017 Bir Sur Yapi ve EKART Gayrimenkul ortak projesi
Magaza Sayisi - 250 olan ve Bursa’'nin kalbi Nillifer'de konumlanan

SurYapi MARKA Avm ve Rezidans, 2017 yili
ilkbaharinda kapilarini agti. SurYapi MARKA
Avm, seckin markalari, kafe ve restoranlari,
eglence ve sosyal yasam alanlari bulunmaktadir.
Rezidans ve home-ofis bloklarinin da yer aldigi
karma kullanimli projenin pargasi olan aligveris
merkezinde, bin 800 arag kapasitel bir otopark da
ziyaretgilerin kullanimina sunuluyor.

. https://www.suryapimark
" aavm.com.tr/index.html

Linki

Korupark AVM

Lokasyon : Osmangazi 2007 yih Eylal ayinda kapilarini agan Korupark;
Acilis Tarihi : 2007 mimarisi, lokasyonu, biyukligi ve magaza
Magaza Sayisi : 215 karmasi ile 6n plana ¢ikmaktadir. 169.000 m?

toplam insaat alanina ve 71.267 m? kiralanabilir
alana sahip Korupark’ta 215 magaza
bulunmaktadir. Korupark tim bu 6zellikleri, 6zgiin

. https://www.korupark.co  mimarisi, aydinlatma agisindan giin 1si§ina

- m.tr/ olanak taniyan ortak alanlari, 2.500 araglik
otoparki, atrium ana sahnesindeki hareketli
platformu ile Bursa’nin aligveris aliskanhklarini
degistiren bir proje olmustur.

Linki
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Kent Meydani AVM

Lokasyon : Osmangazi
Acihig Tarihi : 1995
Magaza Sayisi : 104

. https://kentmeydani.com
" [hakkimizda/

Linki

Kiglkealik insaat A.S, Sénmez Turizm Emlak
A.S ve Ozipek insaat A.S’den olusan ortaklik
yapislyla faaliyete gegen proje, Avrupa
standartlarinda tasarlanmis, 6dullG bir mimari
proje olarak dogmustur. Ayda ortalama 1.100.000
ziyaretgiyi agirlayan ve 104 farkh markayi
blnyesinde bulunduran aligveris merkezi, toplam
29.800m2 kiralanabilir alana sahiptir.

Ozdilek Park AVM
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Lokasyon . Nilufer

Acilig Tarihi : 1995

Magaza Sayisi 1 104

Linki _ https://kentmeydani.com

" [hakkimizda/

Kiclikgalik Insaat A.S, Sénmez Turizm Emlak
A.S ve Ozipek ingsaat A.S’den olusan ortaklik
yapisiyla faaliyete gegen proje, Avrupa
standartlarinda tasarlanmig, 6dulli bir mimari
proje olarak dogmustur. Ayda ortalama 1.100.000
ziyaretciyi agirlayan ve 104 farkl markayi
binyesinde bulunduran aligveris merkezi, toplam
29.800m2 kiralanabilir alana sahiptir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Osmangazi Belediyesi imar Miidirliigii, Torunlar

GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi bir konumda yer almaktadir.
* Toplu tagsima ve 6zel araglarla ulasim imkanlari rahattir.
*  Cins tahsisi yapiimistir.
*  Nitelikli ve bilinen yapilardandir.
4.4.2 - Olumsuz Faktorler
*  Belirli alici kitlesine hitap etmektedir.

*  Hisseli mulkiyete sahiptir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)

5.1 - Pazar Yaklagim Yoéntemi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin kargilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, g¢evre dlizeni ve arsa alanlarina iligkin diizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan taginmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ukemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydéntem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buglinki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bdlinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.

32



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu projeye iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda;

-AVM'nin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi ve
Nakit Akisi (Gelir) Yaklagimi ydntemi,

- Pazar Yaklagsimi Yéntemi; arsa degerinin tespitinde kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 Tuder Gayrimenkul
Tel 0542 667 57 00

Yakin konumda Kent Meydanina ylrime mesafesinde bulunan E=2.00 ticaret+konut imarli
oldugu belirtilen net 190 m? alanh arsa i¢in 6.750.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 190 .-Mm? 6.750.000 .-TL 35.526 .-TL/M?

2 Kiliglar Gayrimenkul
Tel 0546 798 34 48

Yakin konumda Kent Meydaninda bulunan 4 kat ticaret imarli oldugu belirtilen net 146 m? alanli
arsa igin 11.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 146 .-M? 11.000.000 .-TL 75.342 .-TL/IM?

3 Kristal Gayrimenkul
Tel 0538 860 37 38

Yakin konumda Bursa Kapaligargi ya yirime mesafesinde bulunan 4 kat konut imarl oldugu
belirtilen net 242 m? alanli arsa igin 16.500.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 242 -M? 16.500.000 .-TL 68.182 .-TL/M?

4  EIfi Gayrimenkul
Tel 0224 441 40 06

Yakin konumda Heykel mevkiinde inénii Caddesi izerinde bulundugu belirtilen, 5 kat ticaret
imarh oldugu belirtilen 200 m? alanl kdse konumlu arsa igin 34.000.000.-TL fiyat istenilmektedir.

SATILIK 200 .-Mm2 34.000.000 .-TL 170.000 .-TL/M?

5 Sahibinden
Tel 0535 026 96 52

Yakin konumda ara sokakta oldugu belirtilen, tarihi Tuz Pazarina yirime mesafesinde oldugu
ve sosyal tesis alani imarl oldugu belirtilen net 483 m? alanli arsa i¢in 18.500.000.-TL fiyat
istenilmektedir.

SATILIK | 483 .-M? | 18.500.000 .-TL 38.302 .-TL/M?
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ARSA EMSAL KROKISI

Kiralik Diikkan Emsalleri

1 Beyan Eden Kisi, Kurum Tapubank Gayrimenkul
TEL1; O 535 59946 39

ALINAN BILGI

Zafer Plaza yaninda bulunan binanin en Ust katinda bulunan 445 m? alanli olarak pazarlanan
dikkan 100.000.-TL/Ay bedelle kiralktir.

KIRALIK 445 -M? 100.000 .-TL 225 -TL/M?
2 Beyan Eden Kisi, Kurum Batut Gayrimenkul
TEL1; O 224 4514455
ALINAN BILGI

Ulucami Bakircilar Carsisinda bulunan 90 m? alanl olarak pazarlanan diikkan 305.000.-TL/Ay
bedelle kiraliktir.

KiRALIK 90 .-M? 305.000 .-TL 3.389 .-TL/M?
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3 Beyan Eden Kisi, Kurum Resital Gayrimenkul
TEL1; O 538 2144194
ALINAN BILGI
Reyhan Carsi Merkezinde bulunan 130 m? alanh olarak pazarlanan dilkkan 110.000.-TL/Ay bedelle
kiraliktir.
KIRALIK 130 .-Mm? 110.000 .-TL 846 .-TL/M?

6.1.2 - Emsallerin Degerlendirilmesi ve Parselin Degeri

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oncelikli
amaci degerleme sirasinda boélgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara gore durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiguk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kotu/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyulk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorilirken de yine alan dzellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektoér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTA KUCUK -10% - (-1%)
iyi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uzeri
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BILGI

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 6002 ADA 6 PARSEL)

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (1)

EMSAL (2)

EMSAL (3)

EMSAL (4)

EMSAL (5)

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

6.750.000
SATILIK

0%

11.000.000
SATILIK

0%

16.500.000
SATILIK

0%

34.000.000
SATILIK

0%

18.500.000
SATILIK

0%

ALAN
BIRIM M2 DEGERI
ALANA ILISKIN
DUZELTME

9.622,33

190
35.526
COK KUGUK
-35%

146
75.342
COK KUCUK
-35%

242
68.182
COK KUGUK
-35%

200
170.000
COK KUCUK
-35%

483
38.302
COK KUCUK
-30%

NITELIGI
NITELIGINE
ILISKIN
DIIZEI TME

ARSA

ARSA

0%

ARSA

0%

ARSA

0%

ARSA

0%

ARSA

0%

iIMAR DURUMU
IVIAK DURKUNIUNA
ILISKIN
DIIZEI TME

Ticaret

E:2.00 T+K

ORTA KOTU
10%

4 KAT TICARET

ORTA KOTU
20%

4 KAT KONUT

KOTU
30%

5 KAT TICARET

BENZER
0%

SOSYAL TESIS
ALANI

COK KOTU
40%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

KOTU

20%

KOTU

20%

KOTU

20%

BENZER

0%

KOTU

20%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

NITELIKLI
PROJEYE
UYGUN
BUYUKLUK

GCOK KOTU
30%

COK KOTU
30%

GOK KOTU
30%

COK KOTU
30%

COK KOTU
30%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-5%

-5%

-5%

-5%

-5%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMiS

DEGER

20%

30%

40%

-10%

153.000

55%

59.369

Tasinmaza alan, konum ve yapilasma haklari olarak birebir emsal bulunamamigtir. Meskun
bolgede yer aliyor olmasi nedeni ile benzer buyuklikteki arsa arzi kisithdir. Yukaridaki
karsilastirma tablosunda yakin cevresinde ulagilan kiguk Olgekli arsalarin olumlu/olumsuz
Ozellikleri karsilastirilarak tasinmazin arsasi igin birim m? degeri éngorilmustir. Emsallerde
belirtilen parsellerin alinan sifahi bilgilere gére imar kosullari ve alan bilgileri belirtilmigtir.

TORUNLAR GYO A.S.'NiN ARSA HiSSESINE DUSEN DEGER

TABLOSU
Torunlar
GYO AS. | Birim m? Torunlar GYO A.S.
Ada No | Parsel No ) o Hissesine Diigsen Arsa
Hisse Degeri Degeri (.-TL)
Alani (m?) gert{-
6002 6 6.953,33 89.680 623.575.005,11

Torunlar GYO A.$. Hissesine
Diisen Arsanin Yuvarlatilmig
Degeri (.-TL)

623.575.000 TL
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bodlgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel i¢in 89.680.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

6002 ada 6 parsel icin dikkate alinan bila tarihli mimari tadilat projesine gére ve yapi kullanma
izin belgesine goére parsel lzerinde toplam 55.956 m? insaat alanli AVM bulunmaktadir.
Torunlar GYO A.S. hisse orani 8302187/11488932 olup hissesine disen insaat alani 40.435,19
m?dir. Yapi ruhsatina ve iskan belgesine goére yapi sinifi IVA' dir.

2026 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére IVA yapi sinifina ait birim maliyet
26.450.-TL/m?dir.

Farkli resmi kurumlarca agiklanan gesitli yapi birim maliyetleri bulunmaktadir. Ancak bu yapi
birim maliyetleri yapilacak insaatlar igin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup, bu
birim degerler dikkate alindiginda iki farkli boélgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni cikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok degiskenler
bina maliyetini dnemli derecede etkileyebilmektedir. Ayrica ingaat maliyetlerinin déviz kuruna
endeksli olmasi ve déviz kurundaki ani dalgalanmalar nedeni ile piyasa kosullarinin kurumlarca
belirli dénemlerde belirlenen yapi birim maliyetlerinden ¢ok farkh oldugu gorilmektedir. Tim bu
hususlar dikkate alindiginda, yapilan piyasa arastirmalarinda giincel bina maliyetleri dikkate
alinarak, amortisman da dusUllerek asagidaki gibi dngdérilmuastur.

Cevre dizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam ingaat maliyetinin yaklasik % 2 'i olacagi
varsaylmistir.

Proje, ruhsat, mimari ve mihendislik bedeli toplam insaat maliyetinin %3'U oraninda olacagi
varsaylmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin, bdlgede insaat yapan firmalarla yapilan gdérismeler, projenin
niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecribeler sonucu elde edilen
veriler analiz edilerek, toplam arsa+bina maliyetininin %15'i oraninda olacagi kabul edilmigtir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa de@eri Uzerine projenin éngorilen toplam maliyeti ve
gelistirme maliyeti de ilave edilerek, projenin toplam degerine ulasiimistir.

Torunlar GYO A.S. Hissesi igin Ongériilen Maliyet
. Yapi Birim . 5 Ongériilen Maliyet
Binalar Maliyeti (TL) Ingaat Alani (m?) (L)

AVM Toplaminsaat 1 2800000 |x| 4043519 || 1132185320
ingaat Maliyeti|=| 1.132.185.320

Cevre dlizeni, peyzaj (%2)|= 22.643.706
Toplam ingaat Maliyeti (a)|=| 1.154.829.026

Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli (%3) (C)|= 34.644.871
Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C)|=| 1.189.473.897

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimina Gére Zafer Plaza
AVM'nin Torunlar GYO A.S. Hissesine Diisen Degeri

ZAFER PLAZA AVM ARSA DEGERI (Torunlar GYO

A.S. Hissesi) 623.575.000 TL

TOPLAM INSAAT MALIYETI (Torunlar GYO A.S.

) . 1.189.473.897 TL
Hissesi)

PROJE GELISTIRME MALIYETI 271.957.335TL

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A.S. HISSESINE

DUSEN DEGERI 2.085.006.232 TL

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A.S. HISSESINE

DUSEN YUVARLATILMIS DEGERI 2SS I

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler tzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirrm
risklerinin g6z énuine alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Uzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden

Uzerindeki getirilerin adirlikl oranlari kullaniimigtir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi son 5 yillik ortalamasi yaklasik %23,00 civarindadir.

Risk Primi

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

gayrimenkuliin piyasada bulunma siresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin

karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

AVM'nin konumu, nitelidi vb. kosullar degerlendirilerek risk primi %8,00 olarak éngérulmustir.
indirgeme Orani %31,00 olarak alinmistir.

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Zafer Plaza Alisveris Merkezine lliskin Kabuller

* Degerlemeye konu Zafer Plaza Aligsveris Merkezi yonetimden alinan 2024, 2025 ve 2026 yih
Nisan Ayl sonuna kadar olan konsolide bltge raporunda bulunan tablolar incelenmis olup,
kiralanabilir alan hesaplari ve m? birim kira hesaplari yapilmistir. Tarafimiza iletilen listelerde
kira bilgileri TL bazl olup, nakit akiglari da TL tGzerinden yapilmistir.

Torunlar GYO A.$.'den alinan kiralama alan bilgilerine gore toplam 21.211 m? kiralanabilir alan
oldugu ve doluluk orani ~%95 olarak belirtilmigstir.

Gergeklesen kiralama bilgileri de musteriden temin edilerek incelenmistir. 2026 yilinin ilk 4
ayinda gerceklesen kira gelirleri incelenmis olup, ortalama aylk kira dederi de incelenmis ve
2025 yih icin potansiyel aylk kira birim degeri ciro paylari haric ~1.348.-TL olarak
ongérulmustar. 2025 donemi mevcut analizleri icermekte olup, projeksiyon ddénemleri igin
gelecek 10 yil kabul edilmistir.

Yapilan incelemeler ve piyasa arastirmasi sonucu 1.donem potansiyel aylik kira birim m2
degerinin 1. dénem igin ciro paylari hari¢ ~1.753.-TL/m2 olacag: 6éngdérilmustir. Ciro gelirleri
toplam kira gelirlerinin %12'si oraninda olacagi kabul edilmistir.

Magaza kira gelirleri haricinde igletme gelirleri, kioks, atm, baz istasyonu vb. gelir kaynaklari
"diger gelirler" bashgi altinda irdelenmis olup, mevcut binada bu gelirlerin magaza gelirlerinin
%20'si oraninda oldugu gorulmus ve bu oran kabul edilmistir.

Ortak alan gelirlerinin sabit kira gelirlerinin %30'u oraninda olacagi 6ngorilmustdir.

Magaza kira gelirlerinden her dénem éngérilen enflasyon oraninda kira kaybi olabilecegdi kabul
edilmistir. ilk projeksiyon yili icin %30 artis orani éngériiliirken ilerleyen yillarda bu oranin
diserek %10 oraninda sabitlenecegi varsaylimistir.

Net Bugunku Deger hesabinda artik deger yontemi kullaniimis olup Tesisin 10.yilin sonunda
satilacagi kabul edilmistir. 10 yil sliresince isletiimis bir tesisin yenileme giderleri vb maliyetleri
gibi amortisman degerleri de g6z dnunde bulundurularak %7 Kapitalizasyon orani (Cap.Rate)
ile devir bedeli hesaplanmistir. Hesaplanan devir bedeli 10 yil akislarina gelir olarak
kaydedilmistir.

2026 yih ilk dort aylik verler tarafimiza iletilmistir.
Sigorta Giderleri 4.274.211.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda enflasyon
oraninda artacagi varsayilmistir.

Genel giderler 137.064.75.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda her donem
icin hasilatin %35'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Diger Yonetim giderleri 2.085.928.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda her
dénem i¢in hasilatin %1'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Bakim yenileme fonu giderleri 5.175.215.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek
yillarda Hasilatin %1,5'i oraninda yenileme gideri olacagi 6ngorulmugtar.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir. Tim &demelerin  pesin  yapildig

varsaylimistir. Kira édemeleri yil icerisinde aylik dénemler bazinda tahsil edilmekte olup, Net
buglinki deger hesaplarinda yil ortasi faktori (0,5) hesaba katillarak daha gergekgi bir net
buguinki deger hesabi yapilmistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.
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GELIR INDIRGEME YAKLASIMINA GORE TOPLAM DEGERI

ZAFER PLAZA AVM MEVCUT DURUM

DEGERI 3.982.069.228 TL

ZAFER PLAZA AVM YUVARLATILMIS

MEVCUT DURUM DEGERI Sz e T

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A.S.
HISSESI (8302187/11488932) MEVCUT 2.877.541.914 TL
DURUM DEGERI (.-TL)

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A S.
HISSESI (8302187/11488932)
YUVARLATILMIS MEVCUT DURUM DEGERI

(-TL)

2.877.500.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanimlari oldugu disuniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= | Yeniden inga Etme (ikame) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gore;

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A.S. HISSESI

(8302187/11488932) DEGERI (.-TL) 2.085.006.232 TL

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A.S. HISSESI
(8302187/11488932) YUVARLATILMIS MEVCUT 2.085.006.000 TL
DURUM DEGERI (.-TL)

= [Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;
ZAFER PLAZA AVM MEVCUT DURUM DEGERI
(.-TL)

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A.S. HISSESI
(8302187/11488932) YUVARLATILMIS MEVCUT 2.877.500.000 TL
DURUM DEGERI(.-TL)

3.982.100.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve yontemleri kullanmayi
da g6z oniinde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile glvenilir
bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklagimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosediirler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha givenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hikimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. iki
degerin birbirine yakin olmadigi goértlmektedir. Mevcutta sureklilik arz eden gelir getiren
bir tagsinmaz olmasi ve gerceklesen kira gelirlerinin pazar degerini daha dogru yansittigi
gériildiginden nihai deger olarak Gelir indirgeme Yéntemi ile bulunan degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir. Nakit Akigi tablosunda gercekgi verilen
(gerceklesmis kira bedelleri, kiralanabilir alan, doluluk orani vb.) kullaniimis olmasi nedeni
ile bulunan degerin, maliyet yaklagimi yoéntemi ile bulunan degere gére daha uygun olacagi
kanaati olusmus ve gelir indirgeme yaklasimi ydntemi sonug degerde kullaniimistir.

6.5.2 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parsel Uzerinde kat irtifaki kurulmamis haldedir. Bu nedenle AVM bir bitin halde
deg@erlendirilmigtir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlari Gayrimenkullere iligkin Olarak Yapilmig Sézlegmelere iligkin Bilgiler

6.53 - (Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmeleri, Kat Karsiligi ingaat S6zlesmeleri ve
Hasilat Paylagimi S6zlesmeler vb.)

Degerleme konusu tasinmaz igin duzenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsilig
s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamisgtir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorusg

Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gorilmustur.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Yapilan arastirmalar sonucunda bazi AVM'lerin ortalama kira birim m2 degerlerine ulasiimistir.
Ancak AVM'de yer alan dilkkanlarda kullanim sekillerine, katlarina ve marka kalitesine gore
dilkkan aylik kira birim m2 degerleri farklilk gostermektedir. ilk projeksiyon yili icin %2100
doluluk igin potansiyel kira bedelleri asadidaki gibi belirtilmistir.

Tasinmazin
Kiralanabilir Alani

Ortalama Kira
Birim M? Degeri

Potansiyel Aylik
Kira Degeri

Potansiyel Yillik
Kira Degeri

21.211,00 m?

1.753,0 TL/m?

37.182.077 TL

446.184.923 TL

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

Degerleme konusu taginmaz cins tahsisi yapilmis bina niteligindedir.

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukumlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Simirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)

43



TRGYO0-2606017 OSMANGAZi (ZAFER PLAZA)

)y REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarn, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan
Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Gériig ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim Seklinin Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup
Olmadigi Hakkinda Goériis

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin (Teblig) 22-
1-b maddesinde "Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yapi

kullanma izninin alinmis ve kat mdlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti
tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi,

hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bdlimlerinin
yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi

kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tagsinmazin mevcut durumuna
uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici
16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi

kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir." denilmektedir.
Tasinmazin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapiimistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine

istinaden Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi portfdyliinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda

herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya

gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dl¢clide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hikdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirnm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendirilmez."
hikdmleri yer almaktadir.

Tasinmaz lizerinde "imar mevzuatina aykiridir." Beyani binanin aykiri kisimlari igin konuldugu
ve halihazirda bu kisimlarin yikiminin gergeklestirildigi, mevcut yapilarin iskanlarinin gegerli
oldugu bilgisi ilgili belediyeden alinmig olup bu beyanin tagsinmazin alim satimina engel tegkil
etmedigi kanaatine varilmistir. Beyanin kaldiriimasi 6nerilmektedir.

Tasinmazin Torunlar GYO"na ait olan hissesi Uzerinde yer alan takyidatlar tasinmazin alim
satimini veya degerini dogrudan etkileyecek nitelikte olmayip taginmazin GYO portfoyinde
“‘Bina” baghgi altinda yer almasinda tapu takyidatlari agisindan herhangi bir sakinca

bulunmamaktadir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, ¢cevrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullar dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda

30.06.2026 tarihli toplam degeri igin ;

ZAFER PLAZA AVM TORUNLAR GYO A.S. HISSESI (8302187/11488932)YUVARLATILMIS
MEVCUT DURUM DEGERI(.-TL)

2.877.500.000 .-TL
(iki Milyar Sekiz Yiiz Yetmis Yedi Milyon Bes Yiiz Bin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

3.453.000.000 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Onur OZGUR $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

Bu rapor, hi¢bir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

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