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ONSOZ

Aligveris merkezleri organize perakende sektoriiniin her zaman 6ncii yatirimlarindan
olmustur. Bu yatirimlarin artmasinda modern tiikketim toplumunun roli biiyiik
olmaktadir. Aligveris merkezleri gilinlimiizde insanlarin aligveris ihtiyacinm
karsilamaktan ¢ok, eglence ve dinlenme alanlariyla, restoran ve kafeleriyle, agik alan
kullanimlan ile kapali alanlarin birbiri i¢inde eridigi yapilariyla, i¢lerinde yer alan
sportif uygulama ve kiiltiirel etkinliklerle i¢ginde bulundugu toplumun sosyo kiiltiirel
ozelliklerini yansitan kentsel odak noktalar1 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ozellikle
Tiirkiye, aligveris merkezlerinin uluslar arasi alanda yatirim odagi durumundadir.

Gayrimenkul degerlemesi ise hem hukuki hem de ticari olarak 6nemli bir uzmanlhk
alan1 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Piyasanin iyi ve dogru analiz edilerek bir deger
olusturulmasi siireci, degerleme ¢alismasinin basarili olmasindaki 6n kosuldur. Tez
kapsaminda, aligveris merkezi kavraminin, gayrimenkul degerleme alaniyla
iliskisinin incelenmesi amaglanmistir. Bu baglamda, ticari gayrimenkul degerleme
olarak aligveris merkezlerinin degerleme c¢alismalarindaki siire¢ ve yontemler
incelenmis ve Marmara Forum AVM icin 6rnek bir degerleme calismasi yapilmistir.

Tez calismam kapsaminda Ozellikle bana yol ve kaynak gosteren Cem Beygo
hocama, zorlu ¢aligma siirecimde bana maddi ve manevi destek olan sevgili annem
Giirsel Celikkol’a ve babam Melih Celikkol’a tesekkiirlerimi sunarim. Tez ¢aligsmasi
boyunca edinmis oldugum bilgilerin is hayatimda biiyiik katkida bulunacagim
diisiinerek, calisma siirecim boyunca destek veren diger herkese ayrica tesekkiirii
borg bilirim.

Mayis 2015 Umut CELIKKOL
Sehir Plancisi
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ALISVERIS MERKEZLERI DEGERLEMESI SURECI VE YONTEMLERI,
MARMARA FORUM AVM DEGERLEME CALISMASI ORNEGI

OZET

Gecmisten gilinlimiize kentlesmeyle birlikte insanligin aligveris ihtiyacim karsilayan
yapilar, Ozellikle 16.y.y’dan baslayarak perakendeciligin yapildigi kent yapilar
olarak kendini gostermis daha sonra 20. y.y’a dogru gelisen perakende zincirlerinin
organizelestirmek ve tiiketiciye segenek sunmak amaciyla tek c¢att altinda
toplanmasini saglayan aligveris merkezlerine doniismiistiir. Kentlesmenin getirdigi
niifus artisi, elektronik ve teknolojik gelismeler, ulasim aglarinin geliserek kiiresel
Olcekte genislemesi, iirlin depolama ve paketleme sistemlerinin geligsmesi, arag
sahipliginin artmasi sonucu diinyada 1900’lerden itibaren sayilari artan aligveris
merkezleri, oncelikle ilk Orneklere sahip olan Amerika’dan baslayarak diinyaya
yayilmislardir.

Tez calismasi, giiniimiizde son kusak AVM’ler olarak da tabir edilen ¢ok nitelikli ve
melez (hibrid) yap1 gosteren alisveris merkezi kavraminin, gayrimenkul degerleme
kavramiyla iliskisinin incelendigi bir calisma olmustur. Ticari gayrimenkul
degerleme siirecine uygun, alisveris merkezleri degerlemesinin nasil yapildigi, hangi
yontemlerin daha ¢ok kullanildigi ve hesaplamalarda hangi gelir ve gider
kalemlerinin alindig1 ve aligveris merkezi piyasasinin giincel durumu incelenmistir.
Bu siire¢ bazinda Istanbul ili, Bakirkdy ilgesinde yer alan ICSC siniflandirilmasina
gore geleneksel siiper bolgesel Olcekli aligveris merkezi sayllan Marmara Forum
Aligveris Merkezi’nin degerleme calismasi yapilmistir. Piyasa bulunan Istanbul’da
son donemde yapilmis alisveris merkezi degerleme raporlari incelenerek ve gezilerek
piyasaya ait veriler incelenmis ve bu veriler degerleme ¢alismasina aktarilmaistir.

Calismada arastirmalar ve hesaplamalar sonucu elde edilen bilgileri dért maddede
Ozetleyebiliriz. Birinci madde de, aligveris merkezlerinin modern tiikketim
toplumunun aligveris kavramini  bireysel olarak kendini ifade etmek ve
deneyimlemek istedigi, gliniimiizde hibrid merkezler olarak karsimiza ¢ikan ve
genellikle karma projelerle birlikte planlanan, ¢ok ¢esitli etkinlik ve ozelliklerin
eklenmesiyle yatirimlarda ¢ekim giicii yaratilmaya calisilan kentin sosyal bulugma
yapilar1 oldugu anlasilmistir. Tiiketici profilinin giinlimiizde sosyal medyay1 da
aligveris i¢in kullanmaktan ¢ekinmeyen, uluslar arasi diizeyde gittik¢e artan aligveris
turizmini gerceklestiren, biliylik markalardan daha c¢ok alaninda uzmanlasmis
markalara doniis yapan, sagligina dikkat edecek sekilde organik iiriinlere yonelim
gosteren bir profile sahip oldugu anlasilmistir.

Ikinci maddede, aligveris merkezlerinin gelistirme siirecinde en énemli ve ilk olarak
fizibilitesi yapilmasi gerekli olan adimin dogru yer se¢imi adimi oldugu, ikinci
adimin ana ¢ekim magazalarinin segilerek kira sdzlesmelerinin yapilmastyla birlikte,
diger magaza karmasinin bolgesel ve yerel Olcekte sosyal toplum yapisi iyi
gozlemlenerek olusturulmasi gerekliligi olmustur. Aligsveris merkezinin igsel yapist
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icinde magazalarin nasil yerlestirilmesi ve optimum oranlarinin ne olmasi gerektigi
anlasilmistir.

Uciincii maddede, degerleme kavramiyla birlikte gayrimenkul degerleme
yontemlerinin  emsal karsilagtirma, maliyet yontemi ve gelir indirgemesi
yontemlerinin  oldugu, aligveris merkezleri degerlemesi siirecinde emsal
karsilastirmasi yonteminin sadece arsa degerinin elde edilmesinde kullanildig1, en sik
kullanilan gelir indirgemesi yonteminin aligveris merkezinin degerini en dogru olarak
yansittiginin kabul edildigini ve maliyet yonteminin gelir indirgemesine ek olarak
yapildigi Ogrenilmistir. Aligveris merkezlerinin her birinin biyiikligii, tasarimui,
icinde bulundurdugu magazalarin ¢esitleri ve kira degerleri, ciro kiralari, uygulanan
tesvikler, gider harcamalar1 farkliliklar gosterdiginden degerleme kapsaminda emsal
teskil edecek aligveris merkezi bulunmasi zor oldugundan sadece emsal karsilastirma
yontemiyle deger elde edilmesinin miimkiin olmadigi Ogrenilmistir. Maliyet
yonteminde ise en ¢ok kullanilan yontemin amortismanli maliyet yontemi ve gelir
indirgemesi yonteminde en ¢ok kullanilan yontemin, iskontolu nakit akis1 yontemi
oldugu anlasilmistir.

Dordiincii ve son olarak ¢alisma sonucunda, Marmara Forum AVM i¢in arsa degeri
piyasadan elde edilmis, rekabet analizi sonucu kendi rekabet bolgesi igerisinde
onemli bir paya sahip oldugu goriilmiis ve ticari etki alan1 olarak Istanbul niifusunun
neredeyse %50’sine hitap edecek geleneksel siiper bolgesel dlgcekli AVM oldugu
analiz edilmig, amortismanli maliyet yontemi ve iskontolu nakit akis yontemiyle
varsayimlar lizerinden deger elde edilmistir.

Aligveris merkezlerinin sayisi, Ozellikle belli bir durgunluk gosteren Istanbul
piyasasindan baslayarak Anadolu’ya dogru artarak devam etmektedir. Yabanci
markalarin Tiirkiye’ye Istanbul AVM pazarindan girisindeki artisa paralel olarak,
Tiirkiye genelinde Oniimiizdeki siiregte AVM yatirimlar1 artacak ve aligveris
merkezleri mal sahipligi artis1 ve gerekli alim satimlar, g¢esitli ticari ve hukuki
amaglar sonucunda, aligveris merkezleri degerlemesi siireci artarak devam edecektir.
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THE VALUATION PROCESS AND METHODS OF SHOPPING CENTERS,
A CASE STUDY ON VALUATION OF MARMARA FORUM SHOPPING
CENTER IN ISTANBUL

SUMMARY

Shopping centers have always been the cornerstone of our modern-day retail market.
Historically, from the first examples of urban bazaars to the modern hybrid shopping
malls, the development of shopping centers always interdepended on retail market
and socio cultural dynamics. In the beginning of the 20. y.y, there were some local
supermarkets and hypermarket chains in the USA and Europe. After WWII,
architects and designers like Victor Gruen, created the first shopping mall in the
early 1950’s to bring aliveness to the emptied city centers and create an organized
shopping culture and socio-cultural attractiveness. The first shopping mall design
concepts of dumbell and cluster designs are still being implied by the shopping
center developers of the modern day. Later on, especially after 1960-70’s shopping
mall concept started to spread amongst the European countries. In Turkey, Galleria
Mall which was opened in 1988 in Istanbul province, was the first shopping mall
ever opened. As in 2015, Turkey has approximately 350 shopping centers with a 9,6
million square meter of construction area. Istanbul is the first in line with having 105
shopping centers. Turkey is also a developing country and nowadays the investors
are turning their heads towards Anatolian provinces.Turkey has 81 provinces and just
54 of total has shopping centers currently. The international brands are eager to enter
the Turkey market by first locating in Istanbul shopping malls. The total share of
international investors is 30% of the invesments of shopping centers in Turkey.

It has been seen that while there are many resources about real estate valuation, there
has not been a research made on valuation process and methods of shopping centers.
Apart from explaining shopping center valuation process and methods, this study
also covers historical evoloution of modern consumers and shopping centers,
classifications, site selection methods, location analysis, trade cathment analysis,
competition analysis, new consumer profiles and new trends in shopping center
world.

According to the recent studies made by Euromonitor International, modern day
consumer profile shows us that, consumers nowadays are using shopping culture to
highlight their individualism and seeking experience rather than spending money on
things they don’t need. Many consumers are looking for local, small scaled shopping
malls and local markets like “mini marts” to do their shopping activities. The local
qualified mini markets within the cities including a lot of brands are taking the
advantage of the big out-of-town shopping centers. Studies made by Euromonitor
shows that countries which have the most dense local mini marts are respectively
USA, Russia and China. Moreover, the importance of international brands are losing
their profits to more ‘“awareness provider” organic products. Also e-retailing is
gaining importance on shopping centers and social media has became one of the
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most useful way to import individual shopping culture. Bloggers also help people
choose the product they looking for, rather then being decieved by a brand
commercial. Still; 60% of the consumers are tend to shop in physical terms, not in
virtual terms. Furthermore, international shopping tourism is rising amongs the
international airports retail sections and thus prompting shopping center investments
integrated with airport developments.

Turkey has a young, dynamic consumer profile and according to studies made by
Turkish Researchers Association, C1, C2 and D consumer profiles are the 70% of the
total consumer profile in Turkey. It indicates that the education level and conscious
consumer profile is staying low in the country. Although, the middle class consumer
profile is strong and luxury consumption is increasing over years. Moreover 67% of
the consumers in Turkey find shopping activity as a delighting activity.

As of classification, The International Council of Shopping Centers first applied the
concept of classification of shopping centers and divided the classification amongst
USA, Canada and Pan-European Countries. Gross leasable area, store mix type and
the trade catchment area of shopping centers have been considered during
classification study. ICSC also recognized and defined Turkey classification in Pan-
European Country classification.

In the development process of shopping centers, site and location analysis appears to
be the first and the most important step. Considering transportation webs, size of the
population, shopping trends and volumes amongst consumers are vital aspects while
doing the site analysis. Most of the shopping centers choose to be located near
wealthy districts and transportation centers where more than one transportation type
is integrated. Moreover, many of the today’s shopping center developers are mixing
the shopping center usage with other usages like office, hotel and residential and
applying mix use projects. This application brings more consumers to the trade area
and increase sales volume. The second most important step is also creating the ideal
store mix and deciding the anchor stores within the project. There have been studies
about the optimal store mix for a successful income. These studies showed that
leisure and entertainment usages and women fashion-clothing stores should be
approximately 50% of the total leasable area of the shopping malls. Furthermore, it is
understood that, the biggest size anchor stores are tend to locate far from the
shopping center’s central point, and small size stores and fast food courts are tend to
locate near the central point where the highest customer traffic rises.

In this study, it is understood that, most of the shopping center rents are made from
turnover over rents like 8% of total sales volume of stores, service charges and
constant rents agreed upon the commercial lease contracts. Leasing contracts are also
differs from 5-10 year leases. In real estate valuation process, there are three types of
methods, which are sales comparison approach, cost approach and income approach.
Many shopping center’s size, design, concept, store mix type affects the rental values
thus affecting its overall value. This differentiation makes sales comparison approach
difficult in valuation of shopping centers. It is hard to find a transacted shopping
center to be taken as an equal to the center in valuation process. Therefore, the sales
comparison approach generally used for determining the land value of the shopping
mall and later on the land value was added to the building value determined by the
cost method. It is understood that shopping centers are income generator buildings
and most useful method that determines the true value of the shopping center is
income approach. Cost approach is also being applied as an indicator sub study.
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Depreciated cost method is the most used method between the cost approaches and
discounted cash flow method is the most used method in income approaches in
shopping center valuation.

Marmara Forum shopping center is located in Bakirkoy district in Istanbul Province.
It is one of the traditional super regional shopping centers of Istanbul and therefore it
was taken as a case study for valuation. It has 115.000 sq m of net leasable area and
affecting nearly 50% of the total population of Istanbul within its catchment area. It
is designed as a fashion-concept mall with 30% of the total area belongs to fashion
stores and another 30% of the total area belongs to anchor stores like Carrefour etc.
The location of the mall was successfully chosen, it is located close to the D-100
highway and close to the M1A and T1 railway lines. In addition, Ataturk Airport is
close and accessible via those railway lines. The project also supported by hotel and
office usages in another building within the land. With 98% of occupancy rate and
millions of customer footfall, Marmara Forum shopping center is one of the
successful shopping center developments in Istanbul.

In valuation case study, depreciated cost approach and discounted cash flow analysis
were applied for valuation of Marmara Forum shopping center. The base rents and
turnover rent rates and expense assumptions were derived from the market by
examining existing shopping center valuation reports. Upon market research, cap rate
is taken 7,5% and discount rate is taken 11%. Moreover, by analysing the existing
floor plans, store areas were estimated as proportions and applied to the total net
leasable area. In addition, 5% of turnover rent ratio was also applied to the total base
rent revenues. In depreciated cost approach, all construction cost assumption were
based on market research and construction cost tables made by Turkish Revenue
Administration. At the end of the study, the value determined by income approach is
twice as the value determined by cost approach. The value determined as Euro
because all rents were based on Euro currency. To make it clear, the value of
Marmara Shopping center is found as 263.620.672 € (284.710.325 $, 780.317.188
TL) by using the cost approach and 564.689.289 € (609.864.432 $, 1.671.480.295
TL) by using the income approach. Shopping centers are income generator real
estates and income approach is considered as the best approach showing the real
value in shopping center valuation processes, so as a result, the value of income
method can be considered as the real value assumption for the case study. In
addition, it has to be said that, this value is not the real net value of Marmara Forum
Shopping center; it is just an assumption using market data’s. Real valuation reports
and real value determination must be done under net construction and leasable area
distributions and lease contract data’s, net insurance and tax data’s.

To sum up, the success of a valuation study depends upon the ability to read
carefully the given market of a real estate. Turkey is currently stands below and
nearly half of the average of Europe gross leasable area per 1000 people. Consumer
expenditure rates and turnover performance indexes reached its highest values in
2014 due to previous years. These indicators show that, shopping center retail market
is dynamic and will increase by size and numbers in next years in Turkey. Famous
retail brands are entering retail market by first locating their stores in shopping
centers in Istanbul. Thus, high street retail market is the second biggest retail market
in Istanbul. According to researches done by Cushman & Wakefield, Jones Lang
Lasalle, Collies International; Turkey shopping center retail market will grow
constantly next years and therefore many investments will be made over the city.
There are numerous new projects like 3. Bridge project, Northern Marmara Highway
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Project and 3. Airport Project within the borders of Istanbul. These projects will
spread the urbanization of the city to the west and north. There will be more
shopping center investments mixed with mix use projects and more international
retail brands will be entering the market. Therefore, transaction volume of the
shopping centers will increase affecting valuation studies to continue increasingly.
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1. GIRIS

Insanoglunun tarihsel siiregten bugiine ihtiya¢ duydugu aligveris olgusu, 6ncelikle
takas sistemi ile baslayip paranin bulunmasi ile giiniimiiz ticaretin ve kapital diizenin
ana carklarindan biri haline gelmistir. Bu baglamda ihtiyact karsilamak igin
olusturulmus perakendecilik sistemi kendisini Once seyyar satici ve pazar alanlar
olarak daha sonra degisen diinya diizeni ve ihtiyaclar sonrasinda 6zellikle 1800°1i
yillardan baslayarak giinlimiiziin modern alisveris merkezleri olarak kendisini
gostermistir. Oncelikle Avrupa’da 15. ve 16. yy.da perakende zincirleri olarak
merkezi sehirlerde baslayan siire¢ daha sonra 20 yy.da iilkelerarasi ticaretin artisi ile
perakendeciligin kiiresellesmesi sonucunda yatirimlarin dagilmasi ile hipermarket ve
siipermarket zincirleri kavramini dogurmustur. 1950’lerden beri gerek yasal
stireclerle Onii acilan, gerek tasarim olarak alici kitlenin birden fazla ihtiyacini tek bir
merkezde toplama ihtiyaci ile olusturulmus aligveris merkezleri perakende pazarinin

ana gelir kaynaklar1 haline gelmistir.

Giinlimiize bakildiginda perakende sektdrii, her sektorde oldugu gibi milli ekonomi
diizeyi ve yasal diizenlemeler ile gelismektedir. Bu baglamda bakildiginda,
Tiirkiye’nin milli gelir artis1 yillara gore artig gostermekte olsa da, Tiirkiye’nin gini
katsayis1 Avrupa ve Amerika’ya goreceli disiik degerde izlemektedir. Bu durum,
ekonomide diger tilkelere gore gelir esitsizliginin arttigin1 gostermektedir. Boylece
perakende sektoriinde harcamalar artis gosterse de AVM miisteri kitlesinin
niteliginin smifsal olarak dagiliminda dengesizlige neden olmaktadir. Bu durum
lokasyon bazinda AVM’lerin yer se¢imi ve secilen yerin gelir gruplar1 ve ihtiyaglar
gozlemlenerek marka dagilimmin iyt c¢oziimlenmesi gerekliligini ortaya
koymaktadir. Tirkiye’de gelir esitsizliginin yiiksek olusu nedeniyle farkli gelir
gruplarina hitap eden magaza zincirlerinin bulundugu biitiinlesik AVM yapilar
giinden giine artmaktadir. Ayni zamanda, bu kavrami dogru c¢ozliimleyemeyen

AVM’ler ise kohneme siirecine girmektedir.

AVM’ler incelendiginde; insanoglunun aligveris ihtiyacin1 karsilarken ayni anda

zamandan tasarruf ettirmesi, ayni iiriinii satan farkli magaza zincirleri ile rekabet



ortami Yaratarak firsat maliyeti kavramini misteriye sunmasi ve giivenlik
olanaklarina ek olarak yemek kiiltliriinii aligveris ihtiyacini destekleyici bir yan pazar
olarak sunmasi gibi 6zelliklerine sahip olarak kentsel odak ve bulusma noktasi olarak
kullanilmaktadir. Bu durum AVM’lerin perakende pazarindaki 6nemini ve yerini en
st diizeye c¢ikarmaktadir. Boylelikle, AVM’lerin gayrimenkul olarak degerinin
artigina ve bu artis, cevresindeki diger gayrimenkul tiirlerinin de deger artisina sebep
olmaktadir. Deger artis1 sonucu, yatirnmcilarin aligveris merkezlerine olan talepleri
de artmaktadir. Bu talepler, aligveris merkezlerinin alim satimlarini, kiralamalarini
etkilerken ve aligveris merkezi yoOnetimlerinin ve aligveris merkezini elinde
bulunduran mal sahiplerinin yaptirdigi aligveris merkezi degerleme ¢alismasim da

gerekli kilmaktadir.

1.1 Calismanmin Amaci

Tez calismasinin amaci, organize perakende sektoriiniin ana getiri araglarindan olan
aligveris merkezi kavraminin ve buna bagli olarak aligveris merkezleri
degerlemesinin siirecinin ve yontemlerinin incelenmesi ve 6rnek g¢alisma olarak
Istanbul 1li, Bakirkdy ilgesinde yer alan “Marmara Forum” alisveris merkezinin

analizlerinin ve degerleme ¢alismasinin yapilmasidir.

1.2 Calismanin Kapsam

Tez ¢alismas1 kapsaminda, aligveris merkezlerinin tarihsel gelisiminden baslayarak,
tilketim toplumunun yapist ve giiniimiizdeki aligveris merkezi kullanicilarinin
durumu, degerleme kavrami ve aligveris merkezi degerlemesinde hangi yontemlerin
izlendigi ve ozellikleri incelenmistir. Degerleme calisma agisindan bir¢ok aligveris
merkezi degerleme raporu incelenmis ve temel almmustir. Ornek calisma olarak
secilen Istanbul ili, Bakirkdy ilgesindeki 2011 yilinda faaliyet gecen “Marmara
Forum” aligveris merkezi, Uluslar arast Aligveris Merkezleri Dernegi(ICSC)’nin
hazirladig1 Tirkiye’nin de iginde bulundugu “Avrupa Birligi Aligveris Merkezleri
Siniflandirmasi™na gore 115.000 m2 kiralanabilir alaniyla geleneksel en biiylik
Olcekli aligveris merkezleri sinifina girmektedir. Marmara Forum’un seg¢ilmesinin
nedeni, blylik Olgekli olmasi, yiiksek doluluk oramyla calismasi, ofis ve otel
kullanimlariyla desteklenmesi, ¢cekim giiciiniin yiiksek olmasi dolayistyla Istanbul ili

Olceginde iyi bir aligveris merkezi 6rnegi olusturmasidir.



Aligveris merkezleri agisindan birgok kavrami ve Ozellikle degerleme kavramin
inceleyen c¢alismada birinci boliimde, giris bolimiyle birlikte ¢alismanin amaci,
kapsami, yontemi ve aligveris merkezleri ve degerlemeye yonelik literatiir
arastirmasi yer almaktadir. Ikinci béliimde, alisveris merkezinin tanimi ve tiirleri,
tarihsel siirecte Amerika ve Avrupa kitasindaki gelisimiyle birlikte Tiirkiye’deki
gelisim incelenerek, uluslararasi ve yerel oOlgekte siniflandirilmalari, yer se¢im
kriterleri, tiiketici 6zellikleri ve magaza karmasi kriterleri agiklanarak, uluslararasi

Olcekte aligveris merkezi yatirnmlarindaki yeni trendler agiklanmistir.

Caligmanin {igiinci boliimiinde gayrimenkul degeri ve gayrimenkul degerleme
yontemleri ile ilgili temel kavramlar hakkinda genel bilgi verilmis, bu yontemlerden

aligveris merkezleri degerlemesinde kullanilan yontemlerden bahsedilmistir.

Doérdiincii boliimde calisma kapsaminda secilmis olan Marmara Forum aligveris
merkezi i¢in analizler ve degerleme ¢alismasi yapilmistir. 9 adet GYO’lar tarafindan
yayinlanmis, Istanbul piyasasindan giincel alisveris merkezi degerleme raporlari
incelenerek, belli degerleme kabulleri ve varsayimlar elde edilerek Marmara Forum

aligveris merkezinin degerlemesinde iki yontem kullanilmustir.

Besinci ve son bolimde ise degerleme ¢alismasi sonucunda elde edilen bulgular

degerlendirilerek, yorumlanmistir.

1.3 Calismanin Yontemi

Calisma yonteminde, klasik degerleme rapor formati temel alinarak, Oncelikle
Istanbul’daki perakende ve AVM sektdriiniin durumu incelenmistir. Daha sonra
Marmara Forum’a rakip olabilecek c¢evre aligveris merkezleri arastirilarak rekabet
analizi ve Marmara Forum igin ticari etki alani analiz ¢alismasi yapilmistir. Marmara
Forum i¢in yapilan SWOT analizinden sonra, degerleme i¢in incelenen aligveris
merkezleri degerleme raporlart sonucu belirlenen endeksler ve varsayimlar
aciklanmis, bu varsayimlar temel alinarak maliyet yontemi ve gelir indirgemesi
yontemi kullanilarak Marmara Forum degerleme ¢alismasi yapilmistir. Bu calisma;
veriler agisindan magaza sayisi, briit ingaat alani, net insaat alan1 ve parsel alani
verileri disinda, kiract1 magazalarin alanlarinin oranlari, tahmini kira degerleri ve
maliyetler varsayimlar {izerinden hazirlanmistir. Kiract magaza alanlari, kat planlart

tizerinden ve gezilerek incelenmis ve oranlanmistir. Tahmini kira degerleri, incelenen



2014 yil1 aligveris degerleme raporlar1 iizerinden belirlenmistir. Insaat metrekareleri
Google Earth iizerinden ortalama bir sekilde hesaplanarak ve elde bulunan briit insaat
metrekare verisine ve kiralanabilir net alan verisine uyarlanmistir. Her ne kadar
varsayimsal olarak belli bir degere ulasildiysa da, bu ¢alisma sonucundaki deger,
gercek degeri yansitmamakta olup 6rnek bir ¢alisma niteliginde olmustur. Caligmada

kaynak olan AVM degerleme raporlari listesi Ek C’de Cizelge C.1 olarak verilmistir.

Gergek bir degerleme raporu statiisiinde olabilmesi i¢in lisansl degerleme uzmanlar
SPK kurallarina uygun olarak imzalanmis, tiim net ingaat ve magaza alani verilerinin
elde edilerek, kira sozlesmelerine gore belirlenmis gercek kira degerleri lizerinden

hesaplanmas1 gerekmektedir.



2. ALISVERIS MERKEZI KAVRAMI

Aligveris ihtiyaci, Maslow’un ihtiyaclar hiyerarsisi teorisinde de belirtildigi gibi ilk
kademe olan fizyolojik ihtiyaglar kategorisi olarak temel insani ihtiyaglar yasamak
i¢in zorunlulugundan kaynaklanan bir ihtiyag tiirii olmustur. Insanoglu alisveris
ithtiyacini, ilk ¢aglardaki tarimsal teknolojik gelismelerden sonra olusan kentlesme

doéneminde yerel 6l¢ekte sehir forumlarindan, pazar alanlarindan saglamustir.

Daha sonralar1 kentlesmeyle birlikte ilk ticaret yollarinin kurulmasi sehirlerin niifus
ve biiyiiklik acgisindan gelismesine yol a¢mis, perakende ve toptan ticaret
kavramlarinin olugsmasima neden olmustur. Endiistriyel gelismelerle birlikte yeni
tiretim ve sosyal smiflarin olugsmasi yeni tiiketim kiiltiiriinii de beraberinde

getirmistir.

Giintimiizde ise aligveris merkezleri tarih boyunca yerel pazarlardan bugiine gelen bir
ihtiyacin post modern somut hali olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu bdliimde
perakende ticaretin organize bir sekilde yapildigi bu yapilarda islenen modern
tilketim kavraminin gelisimiyle baslayarak agiklanmasi ve daha sonra aligveris
merkezinin tanimi, siniflandirilmasi, yer se¢imi kriterleri ve diger belirleyici

olgularin degerlendirilmesi yapilmistir.

2.1 Modern Tiiketim Kavramimin Gelisimi

Bat1 kiiltiirlerinde insanlig1 saran en biiyiik sahip olma tutkusu, tiiketmeyi sectikleri
hizmetler ve deneyimler, sosyal ve kisisel kimliklerini tanimlama agisindan 6nemli
bir olgu olmustur. Douglas ve Isherwood’un (1979) betimledigi tizere mal edinme
kavrami “kabile” kiiltiirii ile “modern” kiiltiiri birbirine baglayan kendi ifade etme
dili olarak kimlik inga etme yontemi olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Davies&Ward,
2002).



Modern tiiketicinin olugmasinin tarihi baslangici, 1600’1l yillara dayanmaktadir. Bu
yillardan itibaren baslayan bu stireci Cizelge 2.1°de verilen Davies & Ward’in (2002)

tarihsel hiyerarsisinde gorebiliriz.

Cizelge 2.1 : Modern tiiketimin tarihsel geligimi.

Tarih Araligi Tarihsel Siniflandirma

1650 Prutanizm ile Baslangi¢

1650 -1780 Burjuvazinin Yiikselisi- Endiistrilesmenin
Tohumlart

1780 - 1850 Sanayicilerin Yiikselisi ve Romantik Dénem

1850 - 1900 “Izm”ler ve Viktoryan Etik Dénemi

1900 - 1950 D.1.za"yn1n Yemden Kesfi ve Cogulculugun
Buytimest

1950 - 1970 Hizli Buygmey@ Geri Doniis ve Varlikl
Calisan Donemi

1970 - 1990 Yeni Tiiketicinin Dogusu

1990 - Giinlimiiz ~ Deneyim Arayisi

Kaynak: Davies&Ward, 2002

1650’lerde Avrupa’da olusan Kalvinizm ve Ingiltere’de baslayan Prutanizm
akimlariyla birlikte temelinde siki1 calismanin ddiillendirilmesini konu alan bir dinsel
anlayigin gelismesi ile artan liretimin sonucunda {ist tabakadan baslayan ilk tiikketim
toplumunun olusmasini tetiklemistir. Avrupa etkili olan bu akimlarla artarak
biliyliyen ekonomik refah, zengin aristokrasi sinifinin ve arazi sahibi {ist tabakanin

kendi eglenceleri i¢in harcamalarini baslatmis ve liikks mal kavramini olusturmustur.

1650’ler ile 1780 arasinda, Davies & Wards’a gore (2002), gittikge artan Prutanist
anlayislar i¢inde rahipleri, avukatlari, resmi kurum ¢alisanlarini, tliccarlari, esnaflari,
zanaat ustalarint barindiran Avrupa burjuvazisinin konumu giiclendirmistir.

Burjuvazinin sahip oldugu ve korudugu en keskin 6zellikler arasinda;
e Gayrimenkul sahibi olma arzu ve istegi ve yatirimlari biiylitmek icin kaynak
gerekliligi,
e Yasamak i¢in ¢aligmaya istekli olma durumu,
e Kendini vasifsiz is¢i siifi ve kolelerden iistiin gérme anlayisi bulunmaktaydi.

Burjuvazi grubu i¢inde bulundugu kentlerin ve hatta iilkelerin gelismesinde ana
etken konumuna gelmistir. Merkantilist teorinin gelismesi tam bu zamana denk
gelmis halka yetecek kadar iiretilen mallarin fazlasindan da ¢ogunu dis bolgelere

satarak onlarin iizerinde ticari deger ve para kazanma arzusunu dogurmustur.



Béylelikle bu durum 17. ve 18. y.y’da ihracat1 artirarak basta ingiltere, Almanya ve
olmak {tizere denizasir1 tliccarlarin pozisyonlariin giiglenmesine neden olmustur.
Denizasir1 tiiccarlar kendi {ilkelerindeki igsel tiiketim toplumunun yiikselisinin,
mallarin  liretimi  ve dagitimim diizenleyen {ist tabakanin bunu yasa ve
yonetmeliklerle diizenleyerek kendi kontrolii altina alacaklarini ongérememis ya da

deger vermemislerdir (Davies & Ward, 2002).

Merkantilist anlayisin yerine kapitalist kavraminin yerlesimi bu donemlerde
olmustur. Isgiiciiniin maash ¢alisana déniisiimii ve yonetim kadrolar1 vb. doniisiimler
de bu evrede gergeklesmistir. Patron calisan iligkisi kurulmus, bu gelismeler de
endiistri devriminin gelisimini hizlandirmistir. Navigasyon ve ulasim aglarinin
gelismesiyle uluslar arasi ticaret biiyiimiis, glimriik sistemleri gelismis, perakende
mal iiretimi gittikce daha az bir sekilde tek alandan yapilmaya baglamistir. Kurumsal,
ozel ve eyalet bankalar belli bash iilkelerde ¢ogalmistir. I¢ ve dis pazarlar
genisledikce yerel sozlesmeler ve imalat verimi iilkelere yeterli gelmemeye baslamis,
bu da basta Ingiltere olmak iizere daha fazla ¢ikt1 almak icin daha fazla calisan ise
alinmas1 gerekliligi ortaya cikmis ve fabrikalarin gelisiminin Oniinii a¢mustir.
Mekanizelesmenin baslangici ile birlikte iiretimde yeni igci siniflart olugsmus ve fazla
iretim sonucu toptancilik kavrami ortaya ¢ikmistir. Bu durum, bireylerde modern
tiikketicinin tohumunu atmis ve insanlar normal tiikettiginden de fazlasin1 satin

almaya baslamistir.

1780 ve 1850 donemi Davies & Ward’a gore (2002), endiistriyelizmin gelisimi ve
romantizm akimlarinin olugsmasi yeni olusmaya baglayan tiiketici toplumunu farkl
sekilde etkilemistir. 17. y.y.’1n sonlarina dogru endiistrilesmeyle birlikte kentlesmede
ve niifustaki hizli biiyiime gerceklesmis, Ingiltere’nin basini cektigi endiistrilesme,
teknolojinin imalatin1 gelistirmis, fakat is adamlar1 toplu iiretim yapmak adina
makine satin almak adina yiiksek ticretler 6demek zorunda kalmislardir. Arazi veya
fabrika’da calisan kesimin kendi tiikketimi i¢in iiretmesi hakkinda sinirlamalar
getirilmesi, bu kesimlerde tiiketici kimligini olusturmustur. Is ve verim odakli yeni
diizen burjuvazi ya da orta simifi da etkilemistir. Siki ¢alisma etigi orta sinifa
yerlesmis bu durum tembelligin zayif goriilmesine neden olmustur. Serbest
zamanlari daha c¢ok bireysel gelisim ve aile kavrami ile doldurmus, sanat vb.

birikimin artmasina neden olmustur.



Tarim ve sanayide calisan kesim ise uzun saat ¢alisma donemlerinden dolay1 kendine
ayiracak bos zamani daha az olmustur. 19. y.y’in basinda barlarin halkin her
kesimine hitap etmesiyle birlikte zaten burjuva smifinin 6zel eglencesi olan icki
anlayisi, genel hale gelmis ve is ile eglence yerlerinin ayrilmasina neden olmustur.
Ayn1 zamanda is yeri ile ev ayriminin olusmasi da bu déneme denk gelmektedir. Bu
durum kadin ve erkek rollerini etkilemis, kadinlar daha ¢ok aileye bakan, evcil hayati
diizenleyen bir rolde goriiliirken erkek ise ¢alisan sinif kesimini olusturmustur. Aile
hayatin1 diizenlemek adina kadin ¢alisanlarin ¢alisma saatleri azaltilmis, ¢ocuklar
icin egitim olanaklari arttirlmaya saglanmistir. Bu durum orta sinifta kadinlarin
aligveris yapan tiiketici kesimin merkezini olusmasina neden olup, ilk defa tiikketim

diizeyiyle kendi toplumsal kimligini olusturma kavrami bu donemde baslamistir.

Avrupa’da, 17. y.y’da baglayip 19. y.y’in baslarinda zirve yapan romantizm akimi
1800’lerin rasyonel akimini reddedip bireyselciligi ve bireyselcilikle gelen
yaraticiligl temel alan bir akim olmustur. Gergekligi hem igsel hem digsal gozle
algilamayi, deneyimlemeyi asilayan sanat¢i niifusunun gelisimi, tiiketimi bireysel
bilincin kimlik olarak deneyimlemesine yol agmistir. Campbell’in (1987) calismasina
gore 1800’lerde insanlar romantizm akimiyla birlikte aldiklari iiriinlerden zevk
duymaya baslamakla kalmayip iirlinlere agilanan anlamlarinda etkisinde kalmaya
baslamistir. Bu durumu kériikleyen olgu, gazete ve dergiler olmustur. Sahip olunan
iirtinler o kisi i¢in bir betimleyici kimlik veya o kisinin olmak istedigi kimligin bir

disa vurumu haline gelmistir.

1850 ila 1900 yillar1 arasina baktigimiz da ise Davies & Ward’a gore politik ve
ideolojik dengesizliklerin altinda ezilen romantizmin yerini realizm almistir.
Romantik deneyselligin yerini goriilen gergeklik kavrami almistir. Endiistrilesmenin
gittikge artis1 ile birlikte giic dengesinde Almanya Ingiltere’nin &niine gegmis,
Amerika endiistriyel gii¢ haline gelmistir. Sirketler biiylimiis, verimlilikleri artmuis,
anonim ortakliklar konusunda sinirlamalarin azalmasi ile birlesmeler artmistir. Bu
durum sanayicilerin karteller olusturmasimi saglamis, bu durum da mallarin
ucuzlamasint  kolaylastirmis, mevsimlik yiyecek ve icecek mallarmin
mevsimselliginin yonetilmesiyle birlikte, tiiketim toplumunun aldiklar1 mallari

depolanmastyla birlikte aligveris yapma siireleri arasindaki zamani arttirmistir.

Calisan smif kesimi de artig gostermis, diikkanlarin ve biiylik firmalarin biiylimesi

belli bir egitime sahip magaza calisan1 ekibine sahip olma ihtiyacinmi arttirmistir. Bu



durum da alt orta sinifi yaratmustir. Ust tabaka da ise aristokrasiyle birlikte {ist diizey
is adamlar1 Avrupa’nin ekonomik ve politik yapisim1 degistirmistir. Toplumlarda
refaha ulagsma istegi, yasam standartlarini arttirmis, daha fazla insan daha fazla mal
ve hizmetlere erisebilir hale gelmistir. Orta simif gliglenmis, pahali mallar1 alabilir
hale gelmistir. Is¢i simifi organize olmus ve calisma saatlerini diizenlemeye
caligmistir. Gelisen orta sinmif “ yeni zengin” kavraminin ortaya ¢ikmasina neden
olmus ve Avrupa aristokrasi i¢inde kabul edilmeye baslanmistir. Alisveris etme ile
kimlik arasindaki etki giiclenmis, kendi statlisiinii gostermek adina maddiyata
diiskiinliik artmistir. Ingiltere’de 1837°de Kralice Viktorya’nin tahta ¢ikisi, doneme
adin1 vermis ve genel Ozellikleriyle Viktoryanizm akimini dogurmustur. Bu
ozellikler itibariyle muhafazakarligin ve diizenin keskinlestigi, cocuk is¢i kavraminin
dogdugu, ekonomik dengesizligin arttifi ve kadinlarin siddet kurali olmadan
bosanamadigi, sanatin ve edebiyatin salt eglence aract olarak goriildiigii bir donem

olmustur.

1900’11 yillardan baglayip ortalarina kadar olan siiregte Davies & Ward’a (2002)
gore zanaatkdr ve sanatc¢ilarin hareketlenmesi ve tasarim etiginin geri doniisiiyle
birlikte makine temelli dretimcilerin iriinlerindeki tasarim kavramini yeniden
diistinmelerine neden olmustur. Tasarim 6geleri sadece iiretimsel bazda degil reklam
ve paketleme gibi sunum sekillerinde de etkili olmaya baslamistir. Tiiketici
kiltirinin gelismesinde bu tasarim etkisi Sparke’a gore (1986) g¢esitlilik
yaratmasiyla tiiketicinin taleplerinin artigina ve beraberinde kapitalist ekonominin
gelismesine neden olmustur. Tasarim ogesi, Uretilen iriinlerde arti deger olarak
kullanilmaya baglanmistir. Viktoryan etiginin kisacasi keskinliklerin ve diizenin
sorgulandig1 yerin, daha ¢ok cogulculuga birakan bir donem haline gelmistir.
Bosanmalarin artigi, insanlarin evlilikten ¢ok birlikte yasamaya calismasi, kadinlarin
oy hakki istemesi, stillerin ve zevklerin degismesi bu doneme denk gelmistir. Bu
donemde kadinlarin toplumda ve c¢aligma hayatinda s6z sahibi olmasini arttirmistir.
Birinci ve Ikinci Diinya Savasi ile birlikte imalat ve teknolojinin biiyiik ¢ogunlugu

tilketimden ¢ok savaslara ayrilmistir.

1950ler ile 1970 yillar1 aras1 Davies & Ward’a (2002) gore “varlikli galisan” kesimin
ortaya ¢iktigi donem olmustur. Savas sonra imalatin gelismesiyle birlikte savasin
yaralarin1 sarmak adina yiiksek derece de calisan niifusa ihtiyag duyulmus,

geciminde zorlanan kalifiye calisanlara yiiksek maaglarin verildigi bir dénem



olmustur. Ozellikle ingiltere’de olusan bu kesim Goldthorpe’un (1968) ¢alismasinda
bahsettigi “yeni adamlar” kavramini olusturmus ve bu kavrama gore bu kesim yeni
gelismekte olan araba imalati gibi endiistrilerde calisan, ev ve aile odakli, hatta bos
zamanlarini aligverisle gegiren bir kesim olarak bahsedilmistir. Bu baglamda, agir
endiistride ¢alisan erkek kesimle, “yeni adam” kesimi arasindaki tiiketim kiiltiiriinde
keskinlikler meydana gelmis, yeni olusan bu kesim tiiketim aligkanligin1 kendi
kimligiyle isindeki statiisiinden daha ¢ok birlestirir olmustur. Calisan kesim tiiketim
aligkanligin1 sosyal topluma oldugu veya olmak istedigi statii olarak yansitmaya

kanitlamaya calismistir.

1970 yillarinda yeni bir tiiketici kavrami dogmustur. Davies & Ward’a (2002) gore
bu tiiketici kesimi; yas, i3 durumu veya etnik kokeni gibi 6zelliklerle degil kendi
dinamikleri i¢inde aligveris etmenin ana bir rol oynadig: bir kesim olarak ¢ikmaistir.
Bu kesimin ¢ikmasinda, 1960’11 yillardan baglayarak, biiyilk magazalarin ve ulusal
perakendecilerin mal ve hizmetlerinde kiyafet iireticilerinin ve donemin gazete,
televizyon ve spor diinyasindaki popiiler kesimin belirledigi toplumsal trendlere gore
diizenlemesinin etkisi biiyiiktir. Uriinlerde tematik tasarimlarin olusmasiyla
renklerin, stil ¢esitliligin bulunmasi ve ergonomik mal olgusunun ortaya ¢ikmasi ve

teknolojik gelismeler yeni ¢ikan tiiketim toplumunun tiiketim temelini olusturmustur.

1980’lerde, Thatcher ve Reagan donemiyle refah diizeyi 6zellikle Kuzey Amerika’da
artmis bu durum “Yuppie” kesiminin olugsmasina neden olmustur. Yuppie kesimi (the
young upwardly urban professionals) beraberinde tarihsel diizeyde iki ana tiikketim
aligkanligin1 beraberinde yeniden getirmistir: “yeni zengin” ve “maddiyatla

toplumsal kimlik olgusu” (Davies & Ward, 2002).

Bu durum beraberinde dogu {ilkelerinin batiya karsi ekonomik ve siyasal anlamda
birlesmelerine yani Varsova Pakti’ni imzalamalarina neden olmus, daha sonrasinda
da komiinizm akimiyla birlikte serbest piyasa dinamiklerine ve tiketim
aligkanliklarina gecisine neden olmustur. Bu yeni olusan tiiketim toplumunda olusan
sosyal, ekonomik veya politik karisikliklarda, Amerikan riiyas1 adi altinda batida
iretilen yeni ideolojiler etkili olmustur. Bdylelikle kiiresel iletisim aglarinin
genislemesiyle birlikte bu ideolojilerin diinyaya yayilmasiyla birlikte kiiresellesme
baglamis ve batinin tiiketici kapitalist yasam bi¢cimi diger {iilkelere yayilmaya

baslamistir.
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1990’larin basinda ise “Yuppie” kavrami degismeye baslamis, global markalagsma,
yiiksek statii magazalarinin homojenlesmesi, ¢evrecilik kavramiin gelismesi, bu
markalara kars1 kampanyalar baglatilmasina neden olmus, bir diger Olcekte

markalarin taninirligini arttirmastir.

1990’lardan giiniimiize tliketim toplumu daha fazla markalagsmanin ve ¢ogulculugun
icinde erimistir. Davies & Ward’a (2002) gore stillerin, se¢imlerin ve bakis agilarinin
cesitlendigi tiiketici toplumlar1 olusmus ve mal ve hizmetlerin alan1 organik ve
tarimsal iirlin satan yerel pazarlardan, yayginlig: stirekli artan ulusal ve uluslar arasi
markalara kadar genislemistir. internetin kullanimiyla birlikte yerel ve global
markalar arasindaki ugurum genislemis, insanlar global markalara evinden ulasabilir
hale gelmistir. Bu ugurumu yaratan bir diger olgu ise aligveris merkezleri gibi
insanlarin yeni tiriinleri deneyimlemesine imkan veren magaza zincirlerini bir araya
getiren yapilar olmustur. Yeni tiiketim aligkanliginda, insanlar kendi bilingsel
yapilarint yansitacak sekilde mal ve hizmetleri deneyimlemeye baglamislardir.
Tiiketim aliskanligr tarihsel 6lgekte maddiyatla kendini gosterme ve zengin kesime
kabul edilme aligkanliklarini birakip, insanlarin daha ¢ok ¢esitli marka denizi iginde

kendi kimligini biitiinlestirdigi, bilingsel bir deneyim haline donligmiistiir..

2.2 Ahsveris Merkezinin Tanim

Aligveris merkezleri, tek elden yonetimin yapildigi, giivenlik, temizlik, reklam ve
cesitli etkinlikler diizenleme gibi hizmetleri yonetim olarak sunan, farkli {iriin
tiirlerini satan magaza karmasina sahip olarak organize perakende ticaretin yapildigi

yapilardir.

ICSC’in aligveris merkezleri hakkinda tanimina gore, aligveris merkezi, perakende ve
diger ticari kurulus gruplarinin planh olarak diizenlendigi, gelistirildigi, tek elden
sahiplenilip ve yonetildigi, karakteristik acgidan park alanini kendi biinyesinde
barindiran yapilardir. Merkezin biiyiikliigii ve oryantasyonu genellikle merkezin

hizmet ettigi ticaret alaninin pazar karakteristikleriyle belirlenmektedir (ICSC).

Ticari isletme tiplerini ve farkli hacimlerdeki satis birimlerini i¢inde barindiran bu
kompleksler belli bir alan igindeki tiiketicilere hizmet etmek {izere veya belirli bir
tiiketici grubuna hizmet etmek {izere yapilandirilarak kurulurlar (Cengiz ve Ozden,

2005).
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Aligveris merkezleri tarih boyunca 1600’1l yillardan beri gelisen modern tiiketim
toplumunun tiiketim ihtiyacini karsilamak adina, son yillarda 6zellikle uluslar arasi
markalar1 biinyesinde barindirarak ve uygulanan reklam stratejileriyle niifusu ¢eken
ve tek biitiin yapiy1 tek yonetimle isleten karmasik yapilardir. Yapilarin i¢inde kiigiik
veya biiyiik perakende magazaciliginin yaninda restoran, kafe—bar, sinema, pastane,
eczane ve kuafor gibi insanlarin kisisel eglence ve sosyal ihtiyaglarini saglamak
adina magazalarin bulunmasi, tiiketicileri alisveris merkezi biinyesinde merkeze

cekmek ve aligverise tesvik amagli diizenlenmis bir pazarlama stratejisi olmustur.

Aligveris merkezleri liiks malzemenin ve fonksiyonel elemanlarin kullanildigi, ayn
anda da rahatlik, konfor ve sirkiilasyon kolayliginin yaninda emniyetin de saglandigi
kompleks yapiya sahip binalardir. Bu binalarda planlama, tasarim ve uygulama
asamalarinda magaza sahiplerinin istek ve amaglar1 dikkate alinarak uygun mekéanlar

Olusturulmaktadir (Beddington, 1991).

Ozellikle Avrupa’da ilk drnekleri ile baslayip, Amerika’da kapali alisveris merkezi
kiltirti ile yayilan aligveris merkezleri ve “mall” kavrami farkli biyiiklik ve
tipolojiler sergilemislerdir. Tarihin basindan beri Yunan agoralart ve Roma
forumlariyla baslayan cars1 kiiltiiriinii modern topluma uyarlayan aligveris merkezleri
kisaca batil tiikketim toplumun bir sonucu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. insanlarin
hem aligveris yaptiklari, hem de sosyal olarak kimliklerini sergiledikleri, bos
zamanlarinda gezinmek amaciyla geldigi toplumsal meydanlarin yerini alan
mekanlar olarak tanmimlanmaktadir. AVM yonetiminin pazarlama stratejisi olarak
sundugu AVM biinyesinde yapilan yarigmalar, ¢esitli kiiltiirel ve eglence aktiviteleri
AVM’lerin kimliklerini gii¢lendirmis ve perakendeciligin ana yatirim hedefi haline

getirmistir.

2.3 Ahsveris Merkezlerinin Tarihsel Gelisimi

Aligveris merkezlerinin tarihsel gelisimine baktigimizda kentlesmeyle birlikte agik
ticari aligveris semtleri dogmustur. Biitiin giin ¢alisan simif i¢in 6zel diikkanlar
gerekli hale gelmis, baskalarimin kendileri i¢in yaptiklar ise ihtiya¢ dogmus, bu
durum mallarin satildigi ve giinliik hayat ihtiyacinin karsilandigi yerel aligveris alt

yapilarinin gelistirilmesine neden olmustur.
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Aligveris merkezlerine baktigimizda perakende sektoriiniin bir kolu olarak goriiliir ve
tarihsel ge¢misine bakarken perakende sektoriinlin gelisiminin etkisi olarak ortaya
ciktigr agiktir. Siipermarketler ile baslayan siire¢, aligveris merkezlerine kadar
uzanmaktadir.1950 ve 1960’larda banliydlerin ortaya ¢ikist ve otomobilin
yayginlagsmasi ile ilk banliyd aligveris merkezleri ortaya ¢ikmis bu yapilar gida
maddeleri, temizlik {riinleri gibi sik tliketilen {riinlerin tek bir ¢at1 altinda
toplanmasini gerektirmisti. Bu durum geleneksel aligveris kavraminin yoniinii stiper

marketlere dontistiirmiistiir (Thorns, 2010).

Siiper marketler miisterileri cekmek adina yaptiklar1 zararina satiglar, indirime giren
promosyon {riinler ve kendi markali iriinleri olmak {izere cesitli stratejiler
gelistirdiler. Gegis noktasinda elektronik kontrol sistemi ile satislarin izlenmesi ve
stoklarn korunmasi i¢in daha fazla {riin siparis verilmesi yoluyla envanter
kontroliiniin kolaylagsmas1 ve {iriinlerin depolama ihtiyacin1 azaltan taramanin
kullanima girmesiyle de satis sistemlerinde degisiklikler meydana gelmistir. Buna
gore siipermarketlerin gelirleri artmis ve biiylik zincirler olusturmuslardir. Diisiik

ticretli part time ¢alisan isgiicii sistemi kullanilmistir.

Boylelikle 1980’11 yillarda kiigiik perakendecilerin payr %16’ya kadar diismiistiir
(Thorns, 2010). Siipermarketlerin artis1 sonucu aligveris egilimleri artmis, kentlerin
niifus patlamasiyla gelisimi sonucu araba kullanimi artmis, aligveris modeli araba
kullanan kesim adina da degisiklik gostermeye baslamistir. Zamanla piyasaya
egemen olan az sayida biiyiik oyuncular, Ingiltere’deki Tesco, Sainsbury, Gateway

orneklerinde goriildiigli gibi market sahipleriyle birlesmeye basladilar.

[k biiyiik alisveris merkezi 1931 yilinda Amerika’da Highland Park’da kurulmustur.
Kapal1 bir alan i¢inde ¢ok sayida diikkan olusan bu yapiya takriben 1940’11 yillarda 8
tane daha eklendi. 1950’lere dogru alisveris merkezlerindeki biiyiik magazacilik gibi
departman magazalarin gelisimiyle birlikte AVM kavrami daha da gelismeye
basladi. Daha biiyiikk niifusu c¢ekebilmek icin farkli stratejilerin gelistirilmesi
giindeme geldi. Sehir merkezindeki cadde magazaciliginin banliyé modeli olarak tek
yap1 i¢inde toplanmasi seklinde kurulan AVM’ler yaklasik 40 km’lik bir niifus
etkileme alan1 saglamigtir (Thorns, 2010).

Daha sonrasinda agik alisveris merkezlerinde farkli olarak tek bir yoneticinin

gbzetimi ve kontrolii biinyesine girme kavramiyla birlikte sunulan cesitli ortak
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hizmetlerin itici pazarlama giicii olarak kullanildig1 kapali aligveris merkezlerine
gecis baglamistir. 1970’lerde yeniden yapilanma ve endistriyel ¢okiisiin etkisi ile
bircok sehirde sehir i¢i kapali alisveris merkezleri dogmustur. Bunlar sehir igi
alanlar1 canlandirmak ve insanlar1 ve etkinlikleri geri dondiirmeye tesvik etmek
acisindan 6nemli bir etken olarak goriilmiistiir. Kentsel doniistimde bir itici gii¢
olarak insanlar1 c¢ekerek gelir elde etmek amaciyla ilk Ornekler olarak aligveris
merkezleri yer almaya bagladi. ABD’de Baltimore bu uygulamanin basarili
orneklerinden biri olarak goriilir. 1970 ve 1980’lerde yikik depolar ve cliriiyen
iskelelerden olusan Baltimore limanini sehir merkezine dontistiirmek adina yapilan
uygulama da Rouse Anonim Sirketi iki magaza alani, restoran ve marketlerden
olusan bir pazar insa etti.1970 ve 1995 yillar1 arasinda bunun etkisi olarak istihdam

yiizde 80 artmistir (Levine, 2000).

Yeniden yapilanan sehir i¢i aligveris merkezleri giiniimiizde yerel kent turistleri igin
cekim alani ve saglanan hizmet ve servislerin faydali bir uzantist olarak
goriilmektedir. Banliyd ve kent disinda yer alan aligveris merkezlerinde turizmin
onemi daha da azdir. Sonug olarak siiper market zincirleriyle baslayip sehir dis1 ve
daha sonra sehir icinde bolgesel merkezler haline gelen aligveris merkezleri kiiresel

anlamda popiilerligini korumaktadir.

2.3.1 Amerika’da ahisveris merkezlerinin gelisimi

Amerika’daki aligveris merkezlerinin gelisimi siirecine baktifimizda, 1900’li
yillardan itibaren olusmaya bagsladigini goriirtiz. 1920’lerde baslayan siipermarketler
olusturduklart zincirlerle 40 sene sonrasinda olgunluga ulagmis ve ilk “mall”
aligveris merkezi konseptinin olugsmasini saglamistir. Bahsedildigi iizere, 1931°de
Highland Park gibi ilk aligveris merkezlerinin agilmasi, araba {iretiminin artmasi ve
araba sahipliginin artmasiyla sehir merkezlerindeki c¢ok kath siipermarketler
etrafindaki otopark yetersizligi gibi nedenlerle tliketici egilimlerini aligveris
merkezlerine kaydirmaya baslamistir. 1945 yilina gelindiginde Amerika’da sadece 8
aligveris merkezi bulunmaktayken, 1960 yillarinda inanilmaz bir gelisim gostererek
3840 sayisina ulasmistir (Walsh, 1994). Coleman’a gore ise (2007, s.42), 1945
yilinda sadece 45 kent dis1 aligveris merkezi bulunmaktayken, 1958 yilinda 2900

sayisina ulagsmistir. Bu duruma ozellikle artan populasyon ve iiretimin getirdigi
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teknolojik gelismeler ve artan ara¢ sahipliginin sonuclari neden olmustur. Sehir

icinden kagmak i¢in uydu kentlesme glindeme gelmistir.

21 Nisan 1950°’de, Northgate Aligveris Merkezi Seattle’da ilk bolgesel aligveris
merkezi olarak acilmistir. Kiracilart diinya ¢apinda bilinen miisterileri miknatis gibi
cekmesi beklenen “anchor” adi verilen markalar olarak diizenlenmis ve aligveris
merkezinin iki ucuna dumbbell tasarimi seklinde yerlestirilmistir. Crawford (2002,
5.23) belirttigi iizere, Ikinci Diinya Savas1 sonra alisveris merkezi planlamasi i¢inde
kendini en ¢ok goOsteren tasarim ankor veya biiylik c¢ekim magazalarinin ana
merkezin iki ucuna yerlestirilmesi adi1 veriln dumbell tasarimi olmustur. Sekil 2.1°de

Northgate Mall plani verilmistir.

Asuusdor

WOYLSAYON
*

JIIVWNOE27L

Sekil 2.1 : Northgate Mall plani, Seattle.

1954 wyilinda Detroit’te agilan ve Victor David Gruen’in tasarladigi Northland
Aligveris Merkezi ilk kent dis1 agik hava merkezine bir bagka 6rnektir. Bu merkez de,
merkez biiyiik ¢ekim magazasi etrafinda kiimelemis diger magazalar ve 3 yaya
yoluyla birlikte “cluster” tipi kiimelenmis bir tasarim planina sahipti (Coleman,
2007, s.42) Zamanla gelisen Detroit kenti, aligveris merkezi etrafinda gelisimini
sirdiirmiistir. Northland Mall, 1974 yilinda kapali aligveris merkezine

doniistiiriilmiistiir (Sekil 2.2).
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Sekil 2.2 : Northland Mall, Detroit.

Kriskiewicz’e gore (2003, s.1), yarim yiizyll 6nce Avusturya kdkenli mimar olan
Victor Gruen Amerika’ya kapali aligveris merkezi tasarimini géstermistir. Gruen’den
once, Amerika’da geleneksel sehir merkezleri ve ulasim aglar1 etrafinda toplanan
siiper market zincirleri olmak {lizere 2 tiir aligveris mekani bulunmaktaydi.
Gilinliimiizde alisveris merkezleri Gruen’in ilk tasarimlarina benzemese de, Gruen’in

diinyaya bakis a¢isinin etkilerini halen tagimaktadir (Kriskiewicz 2003).

Gruen, diinyaya yayilan bu “mall” tasarimini sehir merkezlerinin ticari ve sosyal
acidan yeniden canlandirmak amagli diisiinmistiir. Tasarimlarinda, konutlari,
apartmanlari, okullar1 ve hastaneleri aligveris merkezleri etrafinda planlamistir. Ne
yazikki, olusturdugu prototip yapi, kapitalist anlayis icinde defalarca kapali kutu
yapilar olarak 6rnek alinmis ve diinyaya yayilmistir (Aksoy, 2004).

1956 yilinda Gruen’in tasarladigi Southdale Aligveris Merkezi Minneapolis’te
acilmis ilk tamamen kapali ve ayarlanabilir havalandirma sistemli ilk aligveris
merkezi olarak goriilmektedir (Koolhaas, 2001). Zamaninin en biiyiik merkezi olan
bu aligveris merkezinde araba park giris cikislartyla yaya giris cikislar iki ayri
ylizeyde diizenlenmistir. Southdale Mall ile ilgili gorseller Sekil 2.3 ve 2.4°te

verilmistir.
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Sekil 2.3 : Southdale Mall, Minneapolis.

Master plan for area surrounding South-
dale Center near Minneapolis. The plan-
ning is concerned with areas controlled by
the developer,

Architects; Victor Gruen Associates
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Sekil 2.4 : Southdale Mall

plani, Minneapolis.

Aligveris merkezleri farkli alanlarda verdigi hizmetler ile daha genis alana

yayilmustir. Californiya’daki “ Del Amo Fash

ion Center” Ornek verilebilir. 1992°de

yine Minnesota’da acilan “Mall of America” biiyiikliigii ile ilk mega mall kavraminin

olusmasina neden olmustur. Bu merkezde aligverisin yani sira sosyal ve kiiltiirel

etkinlikler, sportif faaliyetler ve eglencede Onemli bir yer tutmaktadir (Koeppel,

1992).
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Amerika’da perakende gelisiminin de aligveris merkezleri lizerinde etkisi biiyiiktiir.
Her tiir gelir grubuna hitap eden 1960 yilinda kurulup gelisen Wal Mart gibi
hipermarket zincirleri, aligveris merkezi biinyelerinde ¢ekim merkezleri olarak yer
almasi aligveris merkezlerine olan ilginin biliylimesine neden olmustur. Aligveris
merkezleri yayildiklar1 alanin genisligi, icinde bulunan aktivitel ve mimarisi geregi
sanatsal yapilar olarak degerlendirilmeleri sonucu, ¢agin ekonomik ve Kkiiltiirel

simgeleri haline gelmistir (Tuncer ve dig., 2007)

Amerika’da aligveris merkezi sayist 20. y.y.’in ikinci yarisindan itibaren hizla
artmaya baslamistir. Cushman&Wakefield tarafindan 2014 yilinin Nisan ayinda
yayinlanan Global Aligveris Merkezleri Raporu’na gére Amerika ve Kanada’nin
aligveris merkezi gelisiminin basini ¢ektigi kitada 35.000’den fazla aligveris merkezi
ve 618,3 milyon m2’lik kiralanabilir alan bulunmakta, 1000 kisi basina diisen
kiralanabilir alan 2000 m2/kisi diizeyindedir. Kent 6lgeginde, California toplam
alanin %12’si gibi bir dlgekle aligveris merkezlerinin en yogunlukta oldugu sehir
olarak, arkasindan gelen Texas ve Florida kentleri sirasiyla 54,1 milyon ve 46,5
milyon m2’lik kiralanabilir alana sahip olan kentler olarak belirtilmistir. Kanada ise
34 milyon m2’lik kiralanabilir alaniyla Brezilya’nin 2,5 kati biiyiikliiglinde alan

hacmine sahip oldugu ifade edilmistir.

Raporda, Amerika’da oniimiizdeki 3 yil icinde 758 adet yeni aligveris merkezinin
acilacagr ve yaklasik 11,2 milyon m2’lik kiralanabilir alan ortaya g¢ikaracagi
belirtilmistir. Kanada i¢in ise ayn1 zaman diliminde, 46 yeni merkez ile yaklasik 1,5

milyon m2’lik yeni kiralanabilir alan 6ngdriilmiistiir.

2.3.2 Avrupa’da ahsveris merkezlerinin gelisimi

Kent merkezlerinin bir 6gesi olan aligveris merkezlerinin Avrupa’daki gelisim
stirecine baktigimizda; Avrupa’nin birgok iilkesinde calisan kadin sayisinin, sehre
goclin ve c¢ekirdek aile sayisinin artmasi tiiketim yapisint ve alim aligkanliklarini
degistirmistir. Bu gelismelerin yansimasi ile birlikte perakende satis noktast ve araci
yapilar1 da degisim gostermistir (Rogers, 1991). Modern tiiketim kiiltiirliniin
yaratilmasinda ilk biiyilk magazalar rol oynamistir (Cheney, 1983).

17. Yiizyilin bagindan itibaren Davies & Ward’un tarihsel siirecine pararlel olarak ilk

acik marketler, fuar ve panayir alanlart olarak kullanilan pazar alanlar1 yerini daha
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yiiksek katl kervansaray, hal veya hal seklinde irili ufakli diikkanlarin bulundugu
kapali carsilara birakmistir. Ornek olarak, Sekil 2.5’te Shrewsbury pazar hali ve
Sekil 2.6 Chipping Camden pazar hali gorselleri verilmistir.

&

Sekil 2.6 : Chipping Camden pazar hali, 1627, Ingiltere.

Sanayi devrimi sonrasi olusan gelisim ve degisimler sonucu ¢ok katli magaza tiirleri
ve biiyiik departman (departmant store) magazaciligi kavrami dogmustur. Daha

onceleri 19. y.y’a kadar aligveris kiiltiirii igerisinde batili kadinlar giinliik
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aligverislerini kendi mahalle cars1 ve pazarlarindan yaparken sosyallesmekteyken,
bliylikk magazalarin ortaya c¢ikmasiyla birlikte farkli gelir gruplarinin bir arada
aligveris yapmasinin Oniiniin agilmasiyla rahatsiz olan aristokrasi kesiminin yeni
aligveris mekani olusturmasina neden olmustur. Bu baglamda ilk 6rneklerden olan
Fransa’da 1852 yilinda Bon Marche adli ilk department store acgilmistir. Aristide
Boucicaut adli Fransiz aristokrat tarafindan yaptirilan bu yap1 Le Bon Marche adli
kiigtik tuhafiyeci diikkaninin i¢inde ayn1 marka adi altinda birgok tirtiniin satildig: ilk
departmanli aligveris merkezine doniistiirilmiistiir (Sekil 2.7) ve giiniimiizde halen
kullanilmaktadir. Avrupa’da Bon Marche tanimi departmant store kavramiyla

esanlamli olarak kullanilmaya baslanmaistir.

Sekil 2.7 : Le Bon Marche aligveris merkezi, 1852, Fransa.

Sanayi devrimi sonrasinda 1. ve 2. Diinya Savasi sonrasinda magazacilik kiiltiirtinde
gelisme magaza zincirleri olarak geligmistir. Stipermarket magaza zincirleri ve biiylik
capta perakende ticaret firmalari hipermarket kavraminin ortaya c¢ikmasini

saglamistir.

Stipermarketler, genellikle konut alanlarina 7-10 dakika arasi ylirime mesafesinde
yer alan 1000 — 2500 m2 arasi kapali hacme sahip satis alaninin %15°i kadar
depolama ve servis alanlarinin yer aldigi birimler olarak tanimlanmaktadir (Tuncer
ve dig., 2007). Hipermarketler tek kat olarak tasarlanan 10.000 ila 50.000 m2
biiyiikliikte yaklassik 25.000-35.000 {iriiniin satildig1 perakende satis merkezleridir.
1950 yilindan sonra gittikge sayilari artan hipermarketlere 6rnek olarak Carrefour

isimli bir igletmecinin 1963’te actig1 zinciri verebiliriz (Sekil 2.8).
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Sekil 2.8 : ilk Carrefour hipermarketi, 1963, Fransa.

Avrupa’da 1960’11 yillarda pazara giren hipermarketler son 25 yil igerisinde,
1980’lerde yayginlasan gida dis1 perakendecilik ise son 20 yil igerisinde doygunluga
ulagmistir. Aligveris merkezlerinin gelisimi Avrupa’da Amerika’daki gibi hizli
degildir. Amerika’da 1965’lerde yer almaya baglayan bolgesel aligveris merkezleri
Avrupa’da 1970°den sonra yavas yavas gelismeye baslamistir. Avrupa bolgesel
aligveris merkezlerinin ilk 6rnekleri Briiksel’de “Wolume Center” ve Paris’de “Parly

IT”’dir (Tuncer ve dig., 2007).

Daha 6ncede bahsedildigi lizere 2. Diinya Savasi sonrasi hasar goren kent kiiltiiriniin
yeniden insa edilmesi siirecinde Oncelikle Amerika’da (1930’lu yillar) ve daha
sonrasinda Avrupa’da aligveris merkezleri kentlilerin sosyalligini ve tiiketimi
arttirmak adina aligveris merkezleri kurulmaya baslanmistir. Magazalarin acik hava
sisteminde lineer olarak diizenlenmesi ve sehir merkez kentsel doniisiim planlarinin
hazirlanmast Avrupa’da ilk aligveris merkezleri kavraminin Onilinii a¢mistir
(Coleman, 2007, s.44-48). Ilk olarak kent merkezlerindeki yiiksek cadde
magazaciligini rakiben banliyolerde o6zellikle kent cikislar1 ve otoban kenarinda yer
alan aligveris mekanlar1 olarak beliren aligveris merkezleri uydu kentlerin olusumuna

ve bu kentlerin ¢ekim noktas1 haline gelmesine neden olmuglardir.

1950’lerde 6zellikle banliyd aligveris merkezlerinde “Dumbbell” and “Cluster” ad1
altinda 2 tiir AVM tasarim plani etkili olmustur. “Dumbell” plani ismini aldig1 halter
kavramindan yola ¢ikarak, halterin iki ucuna ana ankor magazalar1 veya departmant

store’lar1 yerlestirerek halterin sap kismi denilen alanin iki ankor arasinda yayalarin
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yiirlime alam olarak tasarlanmasini igermektedir (Sekil 2.9). Buna gore bu yaya
yolunun iki tarafina diger magazalar ve park alanlar1 yerlestirilir. “Cluster” plan
tasarimi ise yap1 bloklarini veyahut magazalarini kendi igsel araliklarinda yaya gecis
noktalar1 yaratacak sekilde gruplanarak kiimelenmesidir (Sekil 2.10). Giiniimiizde
bircok cagdas aligveris merkezi planlart bu iki plan karakteristigini tasimaktadir

(Herman 2001, s.462).

PARKING PARKING
GLA GIA
Brrew '
ANCHOR SHOPPING  FCiNTH STREET ANCHOR
Benicaatd
GLA GLA
PARKING PARKING

Sekil 2.9 : Dumbell tasarimi 6rnegi.

-!_j |
| H

Sekil 2.10 : Dumbell ve Cluster tasarim érnekleri.
AVM’lerin ve Ozellikler Amerika’ kitasindan gelen “shopping mall” kavraminin
etkilerinin en ¢ok gdzlemlendigi iilkeler, Ingiltere, Almanya, Fransa olmustur.
2.3.2.1 ingiltere’de alisveris merkezleri gelisimi

Avrupa’da perakende sektoriin ve siipermarket zincilerinin en etkili oldugu iilke

konumunda olan Ingiltere, giiniimiizde 57 milyon niifusun yemek aligverisinin en az
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yarist 1000 adet olan siipermarket zincirlerinden yapilmaktadir. Ikinci diinya
savasindan sonra ilk 1951 yilinda agilan ilk siipermarketle birlikte, 1956 yilinda hali
hazirda 3000 adet siipermarket bulunmaktaydi. Ingiltere’de ilk alisveris merkezlerine
1960’lardan sonra rastlanmaktadir. 1964°te agilan ilk planli sehir i¢i aligveris merkezi
“The Bullring Center” bir i¢ ve dis pazar alanlartyla birlikte birde 140 magazalik
32.500 m2’lik birde alisveris merkezi icermekteydi. Ik sehir dis1 alisveris merkezi
“Bretton Centre” yaklasik 5000 m2’lik alantyla Peterborough yakininda agilmuistir.
Ik bolgesel alisveris merkezi ise Edinburgh yakinlarinda agilan “Gyle Alisveris
Merkezi”dir (ICSC, 2002). 1982 yilinda Aylesbury ilk perakende (retail) parki
actlmistir. 1986 yilinda, donemin en biiyiik aligveris merkezi “The Metro Centre”
acilmis olup giiniimiizde 342 magazasiyla 167.200 m2 lik kiralanabilir alan1 vardir.
Giiniimiizde, Ingiltere’de sehir merkezinde yer alan 5000 m2 {istii alana sahip
aligveris merkezi 840 iken sehir disinda yaklasik 80 aligveris merkezi bulunmaktadir.
Cushman& Wakefield tarafindan 2014 Nisan ayinda yaymnlanan Avrupa Alisveris
Merkezleri Gelisim Raporu’na gore Fransa giliniimiizde 16.93 milyon m2’lik
kiralanabilir alaniyla Avrupa boélgesinin ikinci ¢cekmekte ve yaklasik 2015 yili ve
ilerisi itibariyle eklenmesi beklenen kiralanabilir alanin yaklagik 0.3 milyon m2

olmasi beklenmektedir.

2.3.2.2 Fransa’da ahisveris merkezleri gelisimi

Fransa’da 6zellik biiyiik 6lgekli dagitim sistemlerinin perakendecilikte gelismesiyle
birlikte aligveris merkezlerinin baslangici kiigiik 6lgekli perakende yapilar1 olarak
1950’lere dayanmaktadir. Tours valisi Jean Royer tarafindan 1973 yilimin aralik
aymda yazilan Royer Yasasi’yla, sayisi gittikce artmakta olan aligveris merkezleri
gibi biiyiik 6lcekli perakende binalarina gesitli kisitlamalar ve hukuki agidan denetim
getirilmistir. Kiigiik 6lgekli diikkdn ve marketlerin, gelisen hipermarket ve biiyiik
Olcekli perakende sistemleri karsisinda haksiz miicadelesini hafifletmek amacryla bir
diizenlemeyi getirmistir. Buna gore, 40.000 kisilik niifusun bulundugu yerlerde
blyiik 06lgekli perakendelerin  maksimum 1000 m2 kiralanabilir alan ile
siniflandirilmasini  daha biiyiilk niifuslu kentlerde ise 1.500 m2 alan ile
siirlandirilmasini ongdrmiistiir. Bunlari asan ticari isletmelerin kurulmasi ve faaliyet
gostermesi hiikiimetin iznine verilmistir. 1993 yilinin ocak ayinda Royer yasasina
reforme eden Sapin Yasasi’yla birlikte izin alig siireglerinde perakendecilerle

politikacilar arasinda anlagsmazliklar1 diizenlenmesi giindeme gelmistir. Ayni yilin
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mart ayinda giindeme gelen Raffarin Yasasiyla birlikte biiyiik perakendecilerin
igsizligi arttirdigini, perakende ticaret aginin kalabaliklagmasini savunan politikacilar
sonucu biitiin perakende genislemeleri 6 aylifina durdurulmus ve Almanya’da kiiciik
Olgekli fakat sik bir sekilde iilkeye yayillmaya baslayan indirimli satig
magazaciliginin oniline gecilmesi i¢in yeni diizenlemeler yapilmigtir. 1996 yilinin
Haziran ayinda yiirtirliige giren son diizenlemeyle birlikte daha farkli kisitlamalar ve
diizenlemeler getirilmis, perakende mal satan diikkan ve is yerlerinin 300 m2’lik
yiizolgiimiinii agmamas1 gerekliligi, asilmasi gerektiginde ise bolgesel arz ve talep
durumu, istihdama etkisi, diger perakendecilerin rekabetine etkisini olusturulan
denetim komisyonlarina agiklayarak izin almasi gerekliligi diizenlemistir. Bunun
sonucunda 1970’lerden baslayarak 1996’11 yillar arasinda perakende hacmi
diigmiistiir. Bu durum gecici olmus 1994-2003 yillar1 arast satis alanlar1 %67 hacimle
artmis, diizenlemeler durumu kontrol altina alamamistir (Bertrand and Kramarz,
2002).

Fransa da ilk aligsveris merkezi 1969 yilinda Versaille kentinde yer alan “Parly I1”
aligveris merkezidir. Buna takriben Nice kenti yakinlarinda yer alan “Cap 3000~
aligveris merkezidir.1970 yilinda daha Onceki tarihi sebze meyve ve et pazari
alaninin tizerine yapilan Forum des Halles aligveris merkezi yer altina uzanan
boliimleriyle liiks iirlinlerden ¢ok orta dlgekli gelir grubuna hitap eden Fransa’nin ilk
aligveris merkezlerindendir. Cushman& Wakefield tarafindan 2014 Nisan ayinda
yaymlanan Avrupa Aligveris Merkezleri Gelisim Raporu’na gore Fransa giiniimiizde
17.3 milyon m2’lik kiralanabilir alaniyla Avrupa bolgesinin basini ¢ekmekte ve
yaklagik 2015 yili ve ilerisi itibariyle eklenmesi beklenen kiralanabilir alanin 1.3

milyon m2 olmasi beklenmektedir.

2.3.2.3 Almanya’da ahsveris merkezleri gelisimi

Almanya’ya baktigimizda, 1950’lerden itibaren perakendecilik alaninda gelisme
gdsteren Ornek verilebilecek Avrupa iilkelerinden olmustur. Ozellikle satis alaninda
kiiresel anlamda en gelisme gostermis iilkelerden biridir. Indirimli satis magazalari
alaninda sunduklar1 kaliteye 6nem vermis ve bu nedenle de iiriin ve servis iiretten ve
bunu 1960 yilinda agilan Aldi gibi giiniimiizdeki Alman perakende devi olan
marketlere satan ireticiler arasinda rekabete neden olmustur. Maliyet yonetimi ve

gerekirse trlinde limitasyon ve diislik fiyatla satis sistemleriyle uluslar arasi alanda
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yayllmislardir. Amerikan Ornegi olarak Wal Mart zinciri Ornek verilebilir.
Almanya’da da etkili olan Wal Mart Almanya’da etkili olamamistir. Aldi gibi diisiik

ticretle satis sistemlerine bir diger dev “Lild” zinciri 6rnek verilebilir.

Almanya da ki perakende karakteristigine baktigimizda orta 6lgekli perakendecilerin
yogunlukta oldugunu gormekteyiz. Bunun nedeni perakendecilerin banliydlesmesini
ve perakendecileri belli biiyiiklikklerde sehir i¢inde tutmak amaciyla, kiralanabilir
alan kisitlamalar1 ve imar planlariyla yoluyla kontrol edilmis olmasidir. 1960 yilina
kadar biiyiik perakende yapilar1 sehir disina kolaylikla yapilabilirken, 1968 de ¢ikan
imar yasasi ile birlikte imar planlariyla belirlenmis alanlara aligveris merkezleri ve
hipermarket gibi biiyilkk perakende alanlarinin yerlestirilmesi zorunlulugu

getirilmistir (Gerhard & Hahn, 2005).

Yasa hemen etkili olamamistir ¢linkii daha 6nceden yap1 izni alinmis tiim yapilar
ingaatlerini siirdiirmiislerdir. 1977 yilinda yasa daha da 6zellestirilmistir. Buna gore
1500 m2’den daha biiyiik olan perakende yapilari; yaratmasi beklenen trafik, niifus,
arazi kullanimi1 degisikligi gibi etkileri minimize edecek sekilde imar planlariyla
belirlenen alanlara yerlestirilmesi zorunlulugunu getirmistir. Bu durum biiyiik
perakende yatirimlarini biiyiik 6l¢iide durdurmustur. 1986°da bu durum 1200 m2’ye
diisiiriilmiis ve hatta icinde depo ve c¢alisan odalarinin bulunmasi kararlastirilmistir

(Gerhard & Hahn, 2005).

1985’lerde aligveris merkezlerinin sehir merkezleri i¢cinde gelisim siireci baslamistir
(ICSC, 2002). 1990’lardan itibaren Oberhausen’da agilan en biiylik aligveris
merkezlerinden olan 119.000 m2’lik kiralanabilir alaniyla “CentrO” aligveris
merkezi ornek verilebilir. 2007 yilinda ICSC raporuna gore Almanya’da sehir
merkezi ve ¢evresinde yogunlasmis olan 384 adet aligveris merkezi yer almaktadir.
BulwienGesa AG tarafindan 2010 yilinda yayinlanan Almanya Aligveris Merkezi
Raporu’na goére Bremen, Berlin Hamburg sehirleri en yiiksek 1000 kisi basina
kiralanabilir alanin yiiksek oldugu sehirleri olarak gosterilmistir. Almanya hukuksal
kisitlamalar yeni aligveris merkezleri agilmasini kisitlamay siirdiiriirken, ayni rapora
gore 2010 7.5 milyon m2’lik kiralanabilir alan hazir halde bulunmaktadir. Ayni
rapora gore “Big Box” adi verilen Aldi gibi hipermarket ve MediaMarkt, Praktiker
gibi “Do it yourself” firmalarmi birlestiren marketlerin 19.31 milyon m2 ile

perakende sektoriiniin bagini ¢ektigi aciklanmistir. Cushman& Wakefield tarafindan
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2014 Nisan aymda yayinlanan Avrupa Aligveris Merkezleri Gelisim Raporu’na gore

Almanya’da 0.7 milyon m2’lik kiralanabilir alan eklenmesi beklenmektedir.

Yapilan arastirmalara gore, sehir merkezlerinde insaat i¢in izin almanin en zor
oldugu iilkeler Hollanda ve Isvicre, sehir disinda alisveris merkezi insaati icin izinin

en zor alindig iilkeler ise Belgika ve Isvicre’dir (Tuncer, 2007).
2.3.3 Tiirkiye’de ahisveris merkezlerinin gelisimi

Tirkiye’de aligveris merkezlerinin gelisim siireci incelendiginde tarihte ilk 6rnek
olarak Kapali Cars1 goriilmektedir (Sekil 2.11). Temellerini Bizans déoneminden alan
Kapali Cars1 1461 yilinda Fatih Sultan Mehmet Doneminde inga edilmistir.
Giinlimiizde de 4000 diikkan ile 30.700 m2 bir alana oturan bu ¢arsi, 66 adet gelisen
sokaklarin tizerleri ortiilerek, ekler yapilarak bir aligveris merkezi haline gelmistir.
Glinlimiizde el sanatlarindan miicevherat, deri, kuyumculara kadar hem tarihsel
Osmanli Donemi’ni yansitan hem de varligin1 bozmadan siirdiiren fakat aligveris
merkezlerinin sayici artigi altinda pazar degerini kaybeden tarihi carsidir. Yine buna
benzer olarak 1597 yilinda temeli atildiktan 66 yil sonra tamamlanan Misir

Carsisi’da Istanbul’daki ilk alisveris merkezine benzer yapilara 6rnektir.

Sekil 2.11 : Kapaligars1 plani, Istanbul.

Osmanli Imparatorlugu dénemin de kent pazari kavrami kentlerin vazgecilmez
Ogeleri olmustur. Bu tiir yapilar kendilerini ¢esitli mallarin satildigi hanlar, ¢arsilar,

bedesten veya arasta adi verilen yapilarla kendini gostermektedir. Cumhuriyet

26



Dénemi’ne kadar Osmanli Imparatorlugunun ticari yollar1 Avrupa’nin Amerika’y1
kesfi ve deniz asir1 perakende ticaret yollar1 olusturmasiyla onemi kaybetmesi
nedeniyle, perakende sektoriinde kayda deger gelisim bulunmamistir. Cumhuriyet
Donemi’nde ilk baslarinda halk gerekli aligverisi bakkallar, halk pazarlari ve
pasajlardan saglamistir. Ozellikle, Taksim’de giiniimiizde otel ve Demirdren gibi
alisveris merkezi kullammlarina dontstiirilmekte olan tarihi hanlar ve pasajlar,
ozellikle Avrupa’daki dénemin etkisiyle insa edilmis yapilar olup donemin Istanbul

sosyetesinin de aligveris mekan1 olmustur.

Cumhuriyet Donemi’nde bdlge pazarlart etkili olurken ilk degisim 1955°te
Migros’un ve 1956 yilinda Gima’nin iilkemize girmesiyle yasanmigtir. 1950’lerde
arac sahipliliginin ve kdyden kente gdciin artis1 sonucu Tiirkiye’de basta Istanbul
olmak tizere kentlesmenin hizi artmis, alt merkezlerde agilan Avrupa siipermarket
zincirlerine benzer yapilarin insa edilmesiyle halk aligverisini Taksim veya pazarlara

gitmeden halleder olmustur.

1970’li yillar perakende sektoriinii, ¢ok katli magazacilik ve Beymen ve IGS gibi
kiiciik aile girisimcileri, YKM gibi subelesen magaza zincirleri olusturmakta iken,
1980’lerde Ozal Dénemi’nde Tiirkiye’nin dis piyasalara a¢ilmasi iilkenin perakende
ticaretini tamamen degistirmis, lilkeyi dis pazara acarken ayni zamanda bu pazara

bagimli hale gelmesine neden olmustur.

Ozal liderligi dis ticarette piyasa ilkelerinin hakim olmas i¢in gerekli diizenlemeleri
yapti. Ik yillarda ihracati artirmak maksadiyla ihracat siibvansiyonu, fiyat istikrar
fonu, vergi iadesi, belli vergi fon ve ddemelerden muafiyet, katma deger vergisi
(KDV) ve gelir vergilerinden muafiyet, giimriik vergisinden muafiyet, ihracattan elde
edilen dovizin serbest kullanimi ve eximbank kredilerinden yararlandirilma gibi

tesvik unsurlar1 kullanildi (Ataman, 2003).

Ihracatgilar ham maddeleri, yar1 mamulleri ve paketleme maddelerini giimriik
vergisini 6demeden ithal edebiliyorlardi. Bu ayricaliklar daha sonra tedrici olarak
kaldirildi ve dis ticaretin tam serbestlestirilmesi asamasina gecildi. Dis ticaretin
ikinci ayagi olan ithalat da tamamen serbestlestirildi. Uluslararas: ticarette yasakli

birka¢ madde disinda ithalati yasaklanan higbir madde kalmadi (Ataman, 2003).
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Bu tesvikler sonucu gelisen perakende sektorii Tiirkiye’de modern perakendeci
kavramini yaratti. Modern perakendecilerin baglica 6zellikleri; yetismis personel,
biiyiik olgekli olma, aligverislerde magaza yonetimine ve miisterilere otomasyonla
saglanan kolayliklar, miisterilere gosterilen ilgi, profesyonel yonetim anlayisi,
belirlenmis bir organizasyon yapisi, dikey biitiinlesmeler, ¢esitlerin bollugu, kalite ve
giincel mallart takip etme seklinde sayilabilmektedir. Disa acgilim Tiirkiye’yi
etkilemis olup daha nitelikli modern yapilar yaratarak batimin kiltiiriinii satisa
cikarma ihtiyact duyulmustur. Bu anlamda 1988 yilinda devletin girisimiyle
Istanbul’da Atakdy’de acilan “Galleria Alisveris Merkezi”, 77.000 m2’lik
kiralanabilir alaniyla déneminde Istanbul’u etkisi altina alan ilk aligveris merkezi
olmustur (Sekil 2.12). ilk a¢1ldig1 kosullardaki kiralarin yiiksekligi, ana zincirlerin bu

yapida yer alma tercihini durdurmamastir.

Sekil 2.12 : Galleria AVM, Istanbul.

1980’11 yillardan bugiine 6zellikle Tiirkiye’nin 3 biiyiik kenti olan Istanbul, Izmir ve
Ankara’da sayilarimi arttiran aligveris merkezi yatirimlart 1990’11 yillarin sonuna
dogru basta Adana olmak iizere yerel ve yabanci perakendecilerin katilimiyla
Anadolu’ya yayilmasi siireci baglamistir. 2013 yilinda GYODER tarafindan
hazirlanan Gayrimenkul Sektorii Temel Gostergeleri Raporu’na gore ise, Tirkiye’de
2013 yilinda 30 AVM acilmis olup bunlarin toplam kiralanabilir alan biiyiikligi
1.018.202 m2 olmustur. 2013 sonu itibari ile Tiirkiye genelinde agilan AVM sayisi
326’ya, toplam acilan AVM kiralanabilir alan bilyikligi ise 9.247.004m2’ye
ulasmugtir (Sekil 2.13).
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Sekil 2.13 : Tiirkiye’de AVM sayisinin yillara gore artisi, (GYODER,2013).

Tiirkiye’de perakende sektoriindeki artis ve azalma; sliphesiz alici kitlesinin diinya
ekonomik dalgalanmalarina ve kurlardaki artis ve azalisa bagl olarak degisen gelir
diizeylerin bagli olmaktadir. Tiirkiye'de Satin Alma Glicii Paritesime (SAGP) gore
kisi basina diisen gelir, 10 bin dolar1 ilk kez 2004 yilinda ast1 ve s6z konusu yil kisi
basina diisen gelir 10 bin 164 dolar olarak gergeklesti. 2005 yilinda bu rakam, 11 bin
394 dolar, 2006'da 12 bin 900 dolar, 2007'de 13 bin 903 dolar, 2008'da 15 bin 21
dolar, 2009'da 14 bin 413 dolar, 2010 yilinda 15 bin 571 dolar iken 2014 yili kisi
basina diisen gelir SAGP verilerine 19 bin dolarin iistiindeyken, IMF verilerine gore

10.518 dolar civarinda seyretmistir.

GYODER 2013 raporuna gore 2013 yilinda oyuncu olmaktan ¢ikan, fonksiyon
yitiren aligveris merkezlerinin sektdrde Tirkiye genelinde toplamda 9 AVM ile
kiralanabilir alan bazinda 113.230 m?’lik bir azalmaya neden oldugu tespit edilmistir.
Buna gore totalde %7°lik bir kayip gergeklesmistir. Yatirimcilar agisindan
bakildiginda yerli yatirnmcilarin sektdrde biiyiikk bir yer tuttugu goriilmektedir
(Cizelge 2.2).

Cizelge 2.2 : Tiirkiye’deki aligveris merkezlerinde yerli ve yabanci yatirimet
biiyiikliigli ve yatirim oranlari.

Kiralanabilir 0
%o
Alan (m2)
Yerli Yatirimei 6.199.562 66%
Yabanci Yatirimci 2.552.986 27%
Yerli Yabanci Yatirimer Ortakligi  613.095 7%
Toplam 9.365.643 100%

Kaynak: EVA Arastirma Departmani, 2014

Ulke bazinda her ne kadar AVM yatirimlari niifusun yogunlukla bulundugu illerde
yapilmis olsa da, 6zellikle 2000’li yillardan sonra ve 6zellikle son yillarda AVM
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yatirimlart gelisen ve alim giicii artan niifus potansiyelinin bulundugu Anadolu
kentlerine dogru kaymaktadir. Tirkiye’de giliniimiizde 81 il toplaminda 54 ilde
alisveris merkezi bulunmaktadir. AYD&Akdemetre tarafindan Mart 2013°te
hazirlanan grafige gore, iilke genelinde 81 ile gore 1000 kisi basina kiralanabilir alan
110 m2, 54 ile gore 1000 kisi basina kiralanabilir alan 127 m2 olarak belirtilmistir
(Sekil 2.14).
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Sekil 2.14 : 2013 yili illere gore kiralanabilir alan bityiikligii (AYD&Akdemetre,
2013).

EVA&Akademetri tarafindan hazirlanan 2014-2016 AVM Potansiyeli Analizi’ne
gore, iilke bazinda Istanbul ilinin toplam kiralanabilir alan hacminin %48 ne sahip

olarak aligveris merkezleri yatiriminda basi ¢ektigi gortiilmektedir (Sekil 2.15).

iiistanbul LiAnkara Lilizmir LiAntalya LiDiger

Sekil 2.15 : Illere gére AVM sayisi oranlari, (EVA&Akademetri, 2014).
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GYODER raporuna gore Ankara’da 32, Istanbul’da 105, Izmir’de 18 aligverisi
bulunmaktadir. Bu siralamay1 takriben arkasinda Antalya 15, Bursa 10 ve Koceli 9
aligveris merkezi ile takip etmektedir. Diger taraftan DTZ firmasi tarafindan Tiirkiye
4. Ceyrek raporunu inceledigimizde, Tiirkiye’de toplam AVM sayisinin 337 oldugu
ve toplam 9,68 milyon m2 kiralanabilir alana ulastig1 aciklanmistir. Sekil 2.16°da
AYD&Akademetre tarafindan 2013 yili Mart ayindan yapilan arastirmadaki iilke
haritas1 Tlzerinde, illere gore AVM sayist ve kiralanabilir alan biiyiikligi

gosterilmistir.
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Sekil 2.16 : 2013 yil1 illere gére AVM sayisi ve kiralanabilir alan biiyiikliigii haritas1
(AYD&Akademetre, 2013).

Ucg biiyiik ilin potansiyeli giiniimiizde niifus artis1 ile devam etmekle birlikte,
Anadolu pazar1 da Blackstone firmasi gibi uluslar arasi yatirimeilarini Anadolu’daki
potansiyel gelismeye yonlendirmistir. Yinede bir¢ok ilimizde 1000 kisi basina diisen
kiralanabilir alan biiyiikliigii lilke ortalamasinin altinda bulunmaktadir. Anadolu
sehirlerinde genellikle sehir merkezlerinde belirli alanlarda cadde magazacilig
seklinde goriilen perakende sektoriine ek olarak aligveris merkezleri sayisi yeterli
degildir. Genellikle yerel iriinlerin satildigi ve genellikle yerel siipermarket
zincirlerinin yerlestigi Anadolu kentlerinde modern aligveris merkezinin eksikligi

giiniimiiz yatirnmcilari tarafindan fark edilerek degerlendirilmektedir.

En son Tirkiye’deki aligveris merkezi piyasasi ile ilgili bilgi vermek gerekirse,
Cushman&Wakefield’in 2015 yili Subat ayinda yaymladigi Tiirkiye Gayrimenkul
Pazar1 2014 yili Genel Degerlendirme Raporu’na rgore; 2014 yili sonu itibariyle
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Tiirkiye genelinde 1.000 kisiye 130 m2 aligveris merkezi alan1 diiserken, Ankara 272
m2/1000 kisi ile ilk sirada yer almakta ve arkasindan Istanbul ili 217 m2/1000 kisi
aligveris merkezi alani ile ikinci sirada yer almaktadir. Sekil 2.17°de 2014 yili sonu

itibariyle illere gore 1.000 kisiye diisen AVM alani grafigi verilmistir.

1.000 KiSiYE DUSEN AVM ALANI ( >100M2/1.000 Kisi)
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Sekil 2.17 : 2014 yil1 sonu illere gore 1000 kisi bast AVM alan1 (C&W, 2015)

Ayn1 rapora gore, talep acisindan perakende satiglar1 2014 yili Kasim ayinda, 2013
yili Kasim aymna gore %3,8 artis gostermistir. AYD&Akademetre verilerine gore,
Kasim sonu itibariyle AVM perakende sektoriinde satislar %17,1 ve ziyaretci sayist

%S5,3 artig gostermis ve kredi kart1 harcamalar1 %21 artis gdstermistir (C&W, 2015).

Anadolu kentlerinde genellikle perakende sistemleri cadde magazaciligl, tarihi
carsilar ve kiiclik Olgekli siipermarketlerden olusmaktadir. Son yillarda Anadolu
yatirimlart ozellikle, Ege, Akdeniz ve Gliney Dogu Anadolu bolgelerinde
yayginlagsmaktayken, Dogu Anadolu ve Karadeniz bolgelerinde hala modern aligveris
ihtiyaci bulunmaktadir. Bu nedenle 6zellikle bu bolgelerdeki illerin sosyo-kiiltiirel
yapisina uygun mimari tasarim ve etkinlikler sergileyen, perakende ihtiyacini bolge
yogun kullanilan markalarla ¢ozerken ayni zamanda bir kiiltiirel bulusma noktasi
haline getirilebilecek olan aligveris merkezi yatirimlarina ihtiyag bulunmaktadir.
Sekil 2.18’de 2014 y1l sonu itibariyle illere gore AVM sayilar1 ve kiralanabilir alan
biiytikliikleri grafigi verilmistir.
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ILLERE GORE AVM ALANI VE SAYISI ( >100.000 M2)
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Sekil 2.18 : 2014 yil1 itibariyle illere gére AVM sayisi ve kiralanabilir alan

bityiikliikleri (C&W, 2015).

Jones Lang Lasalle tarafindan Subat 2015’te yaymnlanan Tiirkiye Ticari Gayrimenkul

Pazan

Gorlinlimii Aragtirma Raporuna baktigimizda ise Tiirkiye’deki AVM piyasasi

hakkinda ki son durum asagida agiklanmistir:

“Son donemde olduk¢a giindemde olan “eglendirerek egitim” konseptinin,
2014 yilinda Trump Towers’da KidzMondo’nun, Akasya Acibadem’de
Kidzania’nin ve Istanbul Marmara Forum’da Minopolis’in agilmastyla
birlikte pazarda yeni bir trend olarak konumlanmaya basladig goriilmektedir

(JLL, 2015).

Hipermarketler ve elektronik marketler i¢in dogru boyutlandirma kavraminin,
metrekare basina en yiiksek satis yogunluguna ulagsmak amaciyla 6nemli bir
trend haline geldigi gézlemlenmektedir. Birgok hipermarketin magazalarini
kiiciilterek geriye kalan alanlarda alt kiralama yaptiklari, yeni magaza
acilislarinda ise daha kiigiik net satis alanina sahip lokasyonlar1 tercih ettikleri

goriilmektedir (JLL, 2015).

Elektronik ve spor perakendecileri gibi biiyiilk magazalara sahip kiracilar
Tiirkiye perakende pazarinda biiylimeye devam etmektedirler (Decathlon vb.)

(JLL, 2015).
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2014 yilinda, Apple, Kidzania, Carpisa, Fauchon, Hamleys, Crate & Barrel,
Pandora, Iro, Rag&Bone, Vince, Chelsea Tea House ve Hackett London gibi
yabanci markalar, Zorlu Center ve Akasya gibi yeni agilan dordiincii kusak
aligveris merkezlerinde Tiirkiye perakende pazarina giris yaptilar. Ayrica
Victoria’s Secret & Pink Akasya Aligveris Merkezi’nde yer alan 1,000 m2
biiyiikliigiindeki magazasi ile pazara giris yapmustir (JLL, 2015).

Boston Consulting Group’a gore, Tirkiye’deki liiks tiiketim pazari son 5
yilda her yil ortalama %15 biiylimistiir. 2013 yilinda toplam cirosu USD 2.9
milyara ulasan liiks satiglarin biiyiime oran1 %12.3 olarak olgiilmiistiir ve

pazarin 2018 yilinda USD 5.4 milyara ulasmasi beklenmektedir (JLL, 2015).

Tirkiye’deki toplam aligveris merkezi sayisi, aligveris merkezi olma
ozelligini kaybeden birimlerin sistemden c¢ikartilmas: ile 352°den 344’e
diismiistiir. Her 1,000 kisi basina diisen 198 m2 kiralanabilir alan seviyesinde
olan Avrupa ortalamasi ile karsilastirildiginda, Tiirkiye nin aligveris merkezi
gelisimi agisindan potansiyel sundugu goézlemlenmektedir. 2014 yilinda,
Tirkiye’deki 1000 kisi bagina diisen metrekare bagina kiralanabilir alan 129
m?2/1000 kisi olmustur (JLL, 2015).

Istanbul AVM piyasasinda 1 m2 alan basina diisen aylik kira bedeli 90 €/m2
civarindadir. Istanbul icin 2014 yil1 itibariyle 104 adet olan AVM sayis1, 2017
yilinda 133 adet olacagi ongdriilmektedir. Ankara i¢in 36 adet olan AVM
sayisinin 2017 yilinda 42 adet olacag ongoriilmektedir. Aymi sekilde diger
Anadolu illerdeki 204 adet AVM sayisinin da, 2017 i¢in 240 adet olacagi
ongoriilmiistiir. Toplamda 2017 yilima kadar 71 adet AVM agilacag
ongoriilmiis, toplamda Tirkiye’nin 415 adet aligveris merkezine ve toplam
12.5 milyon metrekarelik AVM stoguna sahip olacagi tahmin edilmistir”
(JLL, 2015).

Giinlimiizde Tirkiye’de aligveris merkezleri magaza karmalar ile bircok gelir
grubuna bir arada hizmet etmektedir. Aligveris merkezleri igerisinde yer alan
restoran, kafe, sinema, eglence (arcade) alanlar1 gibi eglence mekanlarinin
bulunmasi, AVM’lerdeki ziyaretci kitlesini arttirmakta ve birer bulusma noktasi

haline getirmeye devam etmektedir.
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Aligveris merkezlerinin gerek basarili olmalari, etkilenme alanlar1 dogru algilayarak,
cevre rekabette kendi pazar paylarinin boyutunun ne olacagini kestirebilmelerine,
niifusun tiiketim aligkanliklari 1yi 6lgerek saglam marka karmasi ve marka reklamai ile
imaj olusturmalarina baghdir. Bu baglamda Tiirkiye sektorde potansiyel bir oyuncu

olmaya devam etmektedir.

Aligveris merkezlerinde biiyiikliik toplam insaat alani ile degil, AVM’nin degerini
etkileyen kiralanabilir alan biiyiikliigli ile Ol¢lilmektedir. Bolgeler arasi
karsilastirmalarda ise 1000 kisi basina diisen kiralanabilir alan kavrami ile
Olciilmektedir. Tez kapsaminda, aligveris merkezi tanimi, ICSC’in belirledigi
minimum 5000 m2 {stli kiralanabilir alana sahip ve 10 adet bagimsiz perakende
initesi igeren aligveris merkezlerini konu almaktadir. Perakende sektorii icerisinde
aligveris merkezlerinin gelecekteki konumuna iliski degerlendirmeler alisveris
yatirrmlarindaki yeni trendler adli boliimde bahsedilecektir. Tirkiye’deki 2014

yilinda mevcut AVM’lerin listesi Ekler boliimiinde Cizelge A.1 de verilmistir.

2.4 Ahsveris Merkezlerinin Simiflandirilmasi

Aligveris Merkezleri 1950°li yillardan bugiine gok fazla cesitlilik gdstermistir. Ilk
baslarda belli tasarimlar esliginde insa edilen aligveris merkezleri giiniimiizde olgek
ve konspet olarak ¢ok degismistir. Ornegin Istanbul’da yer alan Kanyon, Akasya
AVM ve Zorlu Center Orneklerinde goriildiigii tizere karma kullanimli gelistirilen
projelerle AVM’leri otel, konut, ofis gibi talebi artiric1 destekleyici kullanimlarla
birlikte inga edilmesi glinlimiiz projelerinin vazgecilmezi durumundadir. Eglence,
rekreasyon alanlar1, kiiltiirel alanlar ve etkinliklerin bu karma projeye entegre
edilmesiyle aligveris merkezleri yeni bir boyut kazanmistir. Amerika’dan ¢ikan “mall
kavrami bir aligveris merkezi tiriidiir. ICSC’in 2005’te yayinladig rapor,
giinlimiizde de kullanilmakta olan, uluslar aras1 alanda Avrupa, Kanada ve Avrupa
Birligi  iilkelerindeki  biitiin  aligveris  merkezlerini  tiirlerini  belirleyerek
siiflandirmigtir. ICSC’in bu raporuna gore 6zellikle Tiirkiye’deki sisteminde dahil
edildigi aligveris merkezi tanimi, tek elden yonetilen ticari birimler ve ticari
alanlardan olusan 5000 m2 ve {istii kiralanabilir alana sahip organize perakende
alanlar1 olarak tanimlanmaktadir. Rapora gore “mall” kavrami bu tanimin i¢inde

kapali bir alanda tasarlanmig ticari birimlerin bulundugu aligveris merkezi olarak
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tanimlanmistir. Tiirkiye’de ise aligveris merkezleri baglarda “mall” olarak agilmigsa

da kavram olarak “aligveris merkezi” tanimiyla biitiinlesme gostermektedir.

Tez calismasi kapsaminda; siniflandirma olarak Uluslararasi Aligveris Merkezleri

Konseyi’nin (ICSC) Amerika ve icinde Tirkiye’nin de smiflandirilmalara dahil

edildigi Avrupa Birligi (Pan-European) iilkeleri aligveris merkezleri siniflandirilmast

esas alinmis, diger yapilan ¢alismalardan da bahsedilmistir.

2.4.1 Ahsveris merkezi tipolojisi

ICSC’in aligveris siniflandirma c¢alismasina incelemeden 6nce daha eskiden yapilmis

orneklere bakarsak, McGoldrick’in 1990 yilinda yaptig1 siniflandirmaya gore

aligveris merkezleri tiirleri 4 farkli kategoride agiklanmistir.

Ozellikli Magazalar Merkezi (Speciality Centers): Londra’daki Covent
Garden Orneginde oldugu gibi kiigiik bagimsiz perakende birimlerinin
olusturdugu, o6zellikle turistlerinde ilgi alanina girebilecek 6zellikli mallarin

satildig1 merkez ¢esididir.

fice/Semt Merkezleri (District Centers): 10.000 ile 30.000 m2 arasi
kiralanabilir alana sahip, slipermarketini ¢ekim birimi (anchor) olarak
kullanan, genellikle ev iirlinlerine yonelik perakende magazalarinin

bulundugu merkezlerdir.

Perakande Parklari (Retail Parks): Bu merkerzler perakendecilerin kesisim
noktasidir. Antrepo tipi magazalarin belli bir merkez etrafinda dizildigi,
evlerde kullanilabilecek faydali iirinler vb. iirlinlerin sunuldugu aligveris
merkezi tliriidiir. Bu “parklar”, satislara ek olarak cesitli servis ve dinlenme,

eglence olanaklar1 sunmaktadirlar.

Bolgesel Merkezler (Regional Centers): Bu merkezler 50.000 m2 ve {istii
kiralanabilir alana sahip karsilastirilabilir triinlerin satildigi magazalardan
olusan merkezlerdir. Yemek alanlari, kafeler, restorantlar, sinema, bovling
salonlar1, kresler ve ateri salonlar1 gibi ¢esitli eglence ve hizmetler saglayan
yapilardir. Bu yapilara 6rnek olarak Ingiltere’deki BlueWater aligveris

merkezi ile Kanada’daki West Edmonton Mall 6rnek verilmistir.

1990’lardan bu yana aligveris merkezleri kendi i¢inde daha fazla kategoriye

ayrilmistir. Belli 6zellikler agisindan incelendiginde, ICSC, 2005 yilinda yayinladig:
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raporda aligveris merkezlerini 2 ayr1 kategoride, 8 farkli kategoride aciklamigtir. Bu

kategoriler Sekil 2.19°da agiklanmustir.

Kiralanabilir Alan
Ahsveris Merkezi Turii Alt Cesidi Konsept Buyuikliigl (m2) (Buyiik
magazalar dahil)

Kapali Alisveris Merkezleri

(Malls)

Bolgesel Merkezler Genel mallar, moda mallari bulunmaktadir. 40.000 - 80.000 m2

Bol | kezl fakat dah itlilik
Siiper Bolgesel Merkezler oges? merkezie aynifakat dana cesitiil 80.000 m2 <
gosteren mallar bulunmaktadir.

Acik Hava Merkezleri

Mahalle Merkezi GUnluk ihtiyag Grinleri bulunmaktadir. 3.000 -15.000 m2

Genel mallar, glinliik ihtiyag triinleri, yapi
Topluluk Merkezi marketleri, 6zellikli giyim magazalarivb. 10.000 - 35.000 m2
bulunmaktadir.

Ulusal lks ihtisas magaza zincirleri,
Yagam (LifeStyle) Merkezi . usatuxs | _I_ kaza zinanen 15.000 -50.000 m2
eglence ve aktiviteler bulunmaktadir.

Baskin kategorili biiylik gekim magazalar,
Giig Merkezi n kategorlil buyuk gekim magazalar 25.000 -60.000 m2
az sayida kuglk kiracilar bulunmaktadir.

Dinlenme ve eglenme amagli, turist odakli,
Tema/Festival Merkezi | veese ¢l turt ! 8.000 - 25.000 m2
perakende ve hizmetler bulunmaktadir.

Uretici firmalarin outlet magazalari
Outlet Merkezleri & 5.000 - 40.000 m2
bulunmaktadir.

Sekil 2.19 : Alisveris merkezlerinin siniflandirmasi, (ICSC, 2005).

ICSC’in genel anlamda aligveris merkezlerini siniflandirirken belli kriterleri g6z

Oniine alarak yapmaktadir (Delisle, 2005). Bu kriterler;

Konsept: Aligveris merkezlerinin biitiin operasyonlarini karakterize etmeye yardimci
olan is modeli ve stratejisi konsept kriterini olusturmaktadir. Bir tema ile veya
merkezin ticari pazardaki yerini belirleyen bu kavram, alisveris merkezindeki
miisteri odaklilik, eglence, yararlilik, ticari ¢izgisi ve lriin fiyatlarindaki se¢imlerini

olusturmaktadir.

Kiralanabilir Alan Biiyiikliigii: Alisveris merkezlerinin kiralanabilir alan hacmini,
ana biiyiik ¢cekim kiracilarini (anchor) ve diger kiracilarinin alanlarinin biiytikliigiint

esas alan kriterdir.

Arsa Biiyiikliigii: Aligveris merkezinin perakende alani, otopark alani ve yan
hizmetler icin diger gerekli alanlarina ev sahipligi yapan arsanin biytkligi

kriteridir.
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Ana cekim Kiracilar (Anchors): Alisveris merkezlerinde yer alan biiyiiklik, cesit

ve is organizasyonu bakimindan ana kiracilarin niteligi ve niceligi kriteridir.

Ana Kiracilarin Oranmi: Aligveris merkezlerinde yer alan ana kiracilarin alanlarinin,
toplam kiralanabilir alana boliinmesiyle bulunan oran, siniflandirilmada kullanilan

kriterdir.

Birincil Ticari Etki Alanlari: Alisveris merkezlerinin niifusu ¢ekebildigi birincil
diizeydeki etki alamidir. Satislarin yiizde kacginin, hangi uzakliktaki ¢evre niifustan

yapildiginin agiklandigi kriterdir.

2.4.1.1 Kapah ahsveris merkezleri (Malls)

Bolgesel Merkezler: Bolgesel merkezler, 6zellikli perakende magazalarin, outlet
veya cok katli magazalarin, moda alaninda marka olmus magazalarin bir arada
bulundugu kapali aligveris merkezi yapilaridir. Bu merkezlerdeki ana ¢ekim giici,
biiyilk magazalar ve ¢ekim ozellikli (ankor) magazalarin kombinasyonudur. Tipiik
bir bolgesel merkez, genellikle i¢sel alanda yiirliylis yollar: ve alanlartyla birbirine
baglanan magazalarin toplanmasindan olusmaktadir: Park alani, merkezin dis
ceperinde ya da bodrum katinda yer almaktadir. Biiylik magazalarinin orani toplam
alanin %50 ile %70 oramindadir ve birincil ticaret etki alan1 8 ile 25 kilometre

arasindadir.

Siiper Bolgesel Merkezler: Siiper bolgesel merkezler, bolgesel merkezlere
benzemesine karsin daha biliylik olmasi ve daha fazla biiylik ¢ekim magazalarina
(ankor) ve daha fazla tiriin gesitliligine sahip olmasidir. Bu nedenle daha fazla
niifusa etki etmektedir. Istanbul’dan 6rnek vermek gerekirse 155.365 m2
kiralanabilir alantyla Mall of Istanbul bu kategoriye girmektedir. Bélgesel merkezler
gibi kapalilik gosteren bu yapilart siklikla ¢ok katli olarak inga edilmektedir. Park
alanlari, merkezin blytlkligline gore c¢eperinde ve bodrum katinda
diizenlenmektedir. Biiyilk magazalarinin orani toplam alanin %50 ile %70

oranindadir ve birincil ticaret etki alan1 8 ile 40 kilometre arasindadir.

2.4.1.2 Acik hava merkezleri

Mabhalle Merkezleri: Genellikle gevreseindeki komsulugun giinliik ihtiyaglarini

karsiladigr merkezlerdir. 5-15 magaza bulunduran, yiyecek, ilag gibi giinliik kisisel
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ihtiyaclarin temin edilebildigi, is ve ikamet merkezlerine 5-10 dakikalik gidis
mesafesindeki aligveris merkezleridir (Lowry, 1997). ICSC’e gore bu merkezlerin
ortalama %40’a yakin bir alaninda siipermarket bulunmakta ve toplam alaninda {igte
birinde ila¢ satan eczaneler olusturmaktadir. Biliylik magazlar ise cesitli fast food
restoranlari, kisisel hizmet magazalar ile desteklenmektedir. Tanima gore, genellikle
tek bir dogrusal yiiriiyiis yolu lizerinde magazalarin kiimelenmesiyle olusmaktadir.
Otopark alanlari merkezin Oniinde acgik alanda bulunmaktadir. Gerekli hava
kosullarindan korunmak amaciyla yapilar tizerinde gesitli sagak, pergole gibi cephe
versiyonlart uygulanabilmektedir.Birincil ticaret etki alan1 5-10 dakikaya tekabiil

olarak yaklasik 5 km civarindadir.

Topluluk Merkezleri: Bu merkezler, mahalle merkezlerine gore daha fazla giyim ve
dokumacilik alaninda gesitlilik sunmaktadir.En belirginGenellikle ¢evreseindeki
komsulugun giinliik ihtiyaglarini karsiladigi merkezlerdir. ICSC raporuna gore bu
merkezin %50 ila %60°lik kismini siipermarketler, biiyiik ilag vb. magazalar ve
bliylik indirimli satis magazalar1 olusturmaktadir.Bu merkezlerin ana kiracilar1 deger
odakli mobilya, giyim, ¢ocuk oyuncaklari, elektronik ve spor esyalar1 gibi ¢ok fakli
tiriin kategorilerini tek magaza da toplayan ve “Kmart” veya “Walmart” ornekleri
gibi “big box” zincirler olusturmaktadir. Magazalar merkez etrafinda genellikle
dogrusal bir hat tlizerinde ya da L veya U seklinde dizilim gosterirler. Topluluk
merkezleri, 10-30 magaza bulunduran, yiyecek, ilag, giyim, mefrusat gibi ihtiyaclarn
temin edilebilecegi, ana kiracinin bir departmanli magaza ya da indirimli satig
magazas1 oldugu tiiketicilere 10-20 dakikalik mesafedeki aligveris merkezleridir
(Lowry, 1997). Bu yapilarin Birincil ticaret etki alan1 10 ve 20 dakikaya tekabiil

olarak 5-10 kilometre kadardir.

Yasam Merkezleri: Bu merkezler, yerse¢imi olarak genellikle varlikli komguluklar
etrafinda insa edilmektedir. Bunun nedeni, varlikli kesimin yasam bigimlerine ve
gereksinimlerine uygun sekilde tasarlanmis ticari etki alani i¢indeki kesime hizmet
etmeyi amaglar. ICSC raporuna gore ortalama 15.000 — 50.000 m2 kiralanabilir alan
arasinda degistigi belirlenmis bu merkezler, daha kii¢iik veya daha biiyiik dl¢ekli
olarak hitap ettigi niifus biiyiikliigiine gore degisebilmektedir. Ust diizey ozellikli

magaza zincirlerinin bulundugu merkezlerde bir¢ok orneginde sinema salonlar1 ve

cok katli magazacilik goriilmektedir.
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Bu merkezlerin bir diger 6zelligi de sunduklari yasam bi¢imi tasarimlaridir. Hitap
ettikleri bolgenin iist diizey yasam ve dinlenme big¢imlerini kendi eglence ve
dinlenme alanlarinin tasarimlarinda yansitmaktadir. Sokak mobilyalar1 tasarimi, su
ve 151k elementleri gibi tasarim 6gelerini bir arada yansitan bu merkezler ilgi ¢ekici
yapilarla da kendilerini gostermektedir. Genellikle %50’sinde biiyilk magazcilik
yapilmakta olup birincil ticari etki alan1 13 ila 20 km arasinda belirlenmistir.
Lowry’e gore (1997), bu merkezler 10 veya daha fazla 6zellikli giyim ve aksesuar
odakli magazanin yer aldig1 merkezler olup, genellikle gelir diizeyinin yiiksek oldugu
yerlerde bulunan ve tiiketicilerin 20 ila 40 dakika yol katederek geldikleri aligveris

merkezi turudur.

Gii¢ Merkezi: Gii¢ merkezleri genellikle bir merkez ve onun etrafinda yer alan ve
iclerinde bir¢ok indirimli satis magazacilifinin, antrepo tipi magazalarin ve birgok
cesitlilikteki benzer iirlinii daha ucuza satan ucuzluk magazalarinin bulundugu biiyiik
cekim (ankor) magazalarindan olugmaktadir. Bu magazalarin bir kismi ana merkeze

bagli olmayacak sekilde de yapilandirilabilmektedirler.

Gilig merkezleri, bir cok biiyllk magazacnin ve indirimli satis magazasinin
birlesiminden olugsan ve bunlara karsilik ana kiracisinin %60 ile %70’lik yeri
kapladigi 20 ila 40 dakikalik mesafede bulunan alisveris merkezleridir (Lowry,
1997). ICSC raporuna gore bu oran %75 ila %90 civarinda olup, birincil ticari etki

alani 8 i1la 16 km civarindadir.

Temali/Festival Alsveris Merkezleri: Temali alisveris merkezleri genellikle
sattiklart belli bir tiir {irlinii yansitacaklar1 bir tema iizerinden mimari tasarim
yapilarak insa edilirler. Eglence odakli bir merkez olarak tasarlanan bu merkezler
ozellikle turistik bir deger tasima amaciyla da tasarlanirlar. Genellikle restoranlarin
ve eglence tesislerinin ana kirac1 ve ¢cekim merkezi (ankor) oldugu goriilmektedir.
Kent merkezlerinde yer se¢imi yapan bu merkezler, tarihi degeri olan yapilarin

doniistliriilmesiyle ya da karma kullanimli projeler igerisinde yer almaktadirlar.

Outlet Merkezleri: Birgok markanin ve perakendecinin, fabrika ¢ikighi triinlerini
daha ucuza satmak icin bir araya geldigi merkezlerdir. Bu merkezlerde biiylik ¢ekim
magazast yoktur fakat ucuzlugun bash basma bir ¢ekim olmast ve birkag¢ bilinen
markanin da eklenmesiyle ¢ekim yaratilmaktadir. Fazladan iiretim sonucu olusan mal

arzinin ve mevsim sonrasi depolarda biriken mal fazlalifinin ucuzluk olarak satisa
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cikarildig1 merkez olma 6zelligini de tasimaktadir.ilk outlet merkezi 1936 yilinda bir
erkek  giyim  markast  tarafindan  fabrika  outlet = merkezi  olarak
kurulmustur.1980’lerdeki kriz sonrasi outlet magazalari Avrupa ve Amerika’da
cesitli aligveris merkezleri igerisinde de yer almaya baslamistir. Genellikle, outlet
merkezler sehir disinda, otoyol kenarlarinda veya banliydlerde yer almaktadirlar.
Genellikle agik hava merkezi seklinde tasarlanan bu merkezlerde park alanlar1 agik

olarak diizenlenir. Birincil ticari etki alani 40 ile 120 km arasindadir.

2005 yilinda yaymlanan ve aligveris merkezleri tipolojisini agiklayan rapordan
giiniimiize ICSC’in siniflandirma konusunda yaptig1 calismalarda, Amerikan ve
Avrupa Birligi ana 2 kategori olmak tizere en son mevcut siniflandirmasina ait

bilgiler bir sonraki kisimda anlatilacaktir.

2.4.2 Avrupa’da ahisveris merkezlerinin siniflandirilmasi

Avrupa Birligi ve kiiresellesmede perakende sektoriiniin etkisiyle aligveris
merkezlerinin tipolojiside etkilenmistir. En son Uluslar aras1 Aligveris Merkezleri
Konseyi’nin (ICSC) 2005 yilinda yayinladigt Avrupa icin aligveris merkezleri
siniflandirilmasi1 raporu, Amerika siniflandirilmasindan farkliliklar gostermektedir
(Sekil 2.20). Tirkiye’deki alisveris merkezlerini de bu kategori altinda yayinlayan
ICSC’e gore, daha oOncedende tez kapsaminda bahsedildigi iizere “tek elden
planlanarak yonetilen, ¢esitli ticari iinitelerden olusan ve toplamda minimum 5.000
m?2 kiralanabilir alana sahip yapilar” aligveris merkezleri siniflandirilmasinda temel

alinmistir.

Yapilan siniflandirilmada 2 ana kategori altinda 11 farkli aligveris merkezi tiirii
belirlenmistir. Rapora gére, bu ana kategoriler “Geleneksel” ve “Ozellikli
(Ihtisaslasmis)” aligveris merkezleridir. Geleneksel merkezler, agik hava merkezi ya
da kapali (mall) olabilirken, biiyiikliigline ve mimar1 planlamasina gore de
ayrilabilmektedirler. Ozellikli alisveris merkezleri kategorisine baktigimizda da,
spesifik bir perakende semasina gore insa edilmis merkezler veyahut agik hava
merkezi tipolojisindeki biiyilikliige gore ayirt edebilinecek merkezler olarak

belirtilmistir.
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ICSC Avrupa Birligi Ahsveris Merkezlerinin Smiflandiriimasi

Standartlan

- . Kiralanabilir Alan
AVM Cesidi Kategorisi Alt Kategorisi

Biiyiikliigii (m2)
Cok Biiyiik Olcekli 80.000 m2 ve iistii
Biiyiik Ol¢ekli 40.000 - 79.999 m2
GELENEKSEL  [Orta Ol¢ekli 20.000 - 39.999 m2
Karsilagtrma

. 5.000 - 19.999 m2
Temelli

Kiiciik Olgekli
Ihtiyag Temelli 5.000 - 19.999 m2

Biiyiik Olgekli 20.000 m2 ve iistii
Perakende Parklan Orta Olgekli 10.000 - 19.999 m2
OZELLIKLE Kiigiik Olgekli 5.000 - 9.999 m2
(THTISASLASMIS) . . e
Fabrika Outlet Merkezleri 5.000 m2 ve iistii
Dinlenme ve

Eglence Odakl 5.000 m2 ve iistii

Tema Odakh Merkezler
Nis Odakl 5.000 m2 ve iistii

Sekil 2.20 : Avrupa’da aligveris merkezlerinin siniflandirmasi, (ICSC, 2005).
Ayni rapora gore;

Geleneksel Kiiciik Olcekli Ahsveris Merkezleri: Bu merkezler “Karsilastirma
Temelli” ve “Ihtiya¢ Temelli” olmak iizere 2 kategoride belirtilmistir. Thtiya¢ temelli
AVM’ler, genellikle ana kiraci olarak bir siipermarket veya hipermaketten olusan,
tilketicilerin  giinliik ihtiyacim1 sagladigi {irlinleri satan AVM tiirleridir. Bu
merkezlerde eczacilar, cigekciler, pet shoplar, ev {iriinleri satan magazalar
bulunmakta olup genellikle sehirin ¢eperlerinde sehir merkezi disinda banliyolerde
yer almaktadirlar. Karsilastirma temelli AVM’ler ise moda-giyim ve ayakkabi
magazalari, ev mobilyalar1 satan magazalar, elektronik esya ve genel iiriin
magazalari, oyuncak ve liikks esya satan magazalardan olusmakta olup, ana kiracilari

(ankor) bulunmamaktadir. Genellikle daha biiyiik perakende alanlarina ek olarak

sehir merkezlerinde yer segmektedirler.
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Perakende Parklari: Perakende parklar bu simiflandirmada biiyiikliige gore 3 ayri
kategoriye ayrilmistir. Giic Merkezi (Power Center) tipolojisini de iginde barindiran
parklar, “big box” ya da gilic magazalar1 denilen perakende kategorisindeki

magazalara gore tasarlanmaktadir.

Fabrika Outlet Merkezi: Bu merkezler; birbirinden ayri tasarlanip, planlanmis ve
ireticilerin ve perakendecilerin {iretim fazlasi ya da mevsimsel satis sonrasi elde

kalan mallarini sattiklar1 magaza {initelerinden olugsmaktadir.

Tema Odaklh Merkezler: Tema odakli merkezler, dinlenme ve eglenme amaglh
olarak bos vakit gegirme odakli veya tam tersi sekilde planlanmaktadir. Bu
merkezler, spesifik bir perakende kategorisi altinda derinlemesine 6lgiilerek se¢ilmis
markalar1 bir araya getirerek bir ticari satis temast olusturmaktadir. Dinlenme ve
eglence odakli tema merkezleri genellikle restoranlar, barlar, bowling merkezi,
fitness salonu, saglik merkezi ve ¢ok katli sinema kompleksi gibi bolimleri
icermektedir. Dinlenme odakli olmayan tema merkezleri genellikle havaalanindaki
turistlere odakli tiriinler, ev mobilyalar1 veya moda-giyim mallar1 gibi belli bir nig
pazar tzerinden kategorize ettigi magazalardan olusmaktadir.Birbirinden ayri
tasarlanip, planlanmuis tireticilerin ve perakendecilerin tiretim fazlas1 ya da mevsimsel

satis sonrasi elde kalan mallarini sattiklar1 magaza iinitelerinden olusmaktadir.

ICSC’in Avrupa i¢in yapmis oldugu bu smiflandirmaya giren iilkeler iginde
Tirkiye’de olmak iizere, Fransa, Almanya, Belgika, Cek Cumbhuriyeti, Hollanda,

Italya, Ispanya, Portekiz, Kuzey iilkeleri (tek kategoride alinmis) ve Ingiltere’dir.

2.4.3 Amerika’da ahsveris merkezlerinin simflandirilmasindaki yenilikler

ICSC’in 2005 yilinda yayinladig aligveris merkezleri tipolojisine ek olarak, giincel
veri anlaminda en son 2015 Mart ayinda giincelledigi Amerika i¢in alisveris
merkezleri siniflandirmasina gore alisveris merkezleri Genel Amacli Merkezler, Ozel
Amacli Merkezler ve Sinirli Amagli Merkezler olmak iizere 3 ayr1 kategoriye
ayrilarak, 10 farkli aligveris merkezi tiirii belirlemistir. Buna gére Bolgesel AVM,
Stiper Bolgesel AVM’ler, Tema/Festival Merkezlerinin kiralanabilir alan
buytikliikliikleri hari¢ diger kategorilerdeki alanlarin miktar1 diisiiriilmiis, Havaalanm
Perakende Merkezleri ve Hizmet Outlet Merkezleri olmak iizere 2 yeni kategori
eklenmistir (Sekil 2.21).

43



ICSC Amerikan Ahsveris Merkezlerinin Smiflandinlmasi

AVM . Ana Kiraci Ar.1a T?plam Kiralanabilir Alan Blrl‘nCII Ticari
Kategorisi AVM Cesidi Sayisi Kiracilarin |Kiraci Biiyiikliigi (m2) Etki Alam
(Anchor) Orani (%) [Sayisi (km)
Siiper Bolgesel Merkezler |3+ 50-70% |- 80.000 m2 ve Ustii |8 -40
Bolgesel Merkezler 2+ 50 - 70% |40 - 80 |40.000 - 80.000 8-24
Genel Amach |\ b Merkezi 2+ 40-60% |15- 40 |12.000- 40.000 |5-10
Merkezler
Mahalle Merkezi 1+ 30-50% |5-20 |3.000-12.000 5 km civart
Hizmet Outlet Merkezleri | - /(mini mart)| N/A N/A  |3000 m2 ve altt 1,5 kmve alt1
Gii¢ Merkezi 3+ 70-90% | N/A ]25.000 - 56.000 8-16
Ozel Amach |Yasam Merkezi 0-2 0 - 50% N/A  |14.000 -47.000 13-19
Merkezler |raprika Outlet Merkezi | N/A N/A N/A  {5.000 - 38.000 40 - 120
Tema/Festival Merkezi Belirsiz N/A N/A  (8.000 - 25.000 40 - 120
H lan1 Perakend:s
Smirh Amagh |Havaa m- erakende N/A N/A N/A  |7.000-28.000 N/A
Merkezler |Merkezleri

Sekil 2.21 : Amerika’da alisveris merkezlerinin Siniflandirmasi, (ICSC, 2015).
Eklenen 2 kategori hakkinda bilgi vermek gerekirse;

Havaalam1 Perakende Merkezleri: Havaalanlarina entegre olmus aligveris
merkezleri tiiriidiir. Ana ¢ekim magazasi (ankor) bulunmamakta olup ihtisaslagmis
irlinlerin satildigi magazalar, restoran ve kafelerden olugmaktadir. Havaalam
perakendeciligi ozellikle 2009 yilindan beri artan bir sektdr konumundadir. Bu
konudaki detaylar aligveris merkezleri yatirnmindaki yeni trendler bdliimiinde

aciklanacaktir.

Hizmet Outlet Merkezleri: Bu merkezler 2005 yili siralamasindaki mahalle
merkezlerinden daha az kiralanabilir alana (3000 m2 ve alt1) sahip kii¢iik outlet
merkezlerdir. Bu merkezler genellikle park alanlar acik otopark sekilde onlerinde
yer alan tek sira uyumlu perakende diikkanlarindan olusan, tek katli mini Walmart
Olceginde ve magazalarin dogrusal diziliminin yani sira L veya U seklindede

dizildigi magazalar kiimesidir. Kiracilarin iirlin yelpazesi genellikle dar 6l¢eklidir.

2.5 Alisveris Merkezlerinin Yer Secimi

Aligveris merkezi yatirimlarinda yer secimi kavrami, aligveris merkezinin ¢ekim
giiclinii biiylik oranda etkilemektedir. Cesitli analizler sonucu yeri iyi se¢ilmis bir

aligveris merkezi kazanirken, diger durumlarda k6hneme ve zarar olusmaktadir. Bu
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kisimda oncelikle aligveris merkezlerinin ¢ekim kuramlariyla birlikte yer se¢iminin

ana elemanlar1 anlatilacaktir.

Alisveris merkezlerinin ¢ekim giliclinii birgok faktér olusturmaktadir. Kuramsal
olarak ge¢mise bakildiginda Reilly’in (1931, 1949) yer c¢ekimi modellerini
kullanarak miisteri sayisini tahmin etmesi ilk yapilan aragtirmalar arasindadir. Bu
calismada biiyiik aligveris merkezleri tiiketiciler igin daha ¢ekicidirler ve merkeze
olan uzaklik arttikca aligveris merkezinin ¢ekiciligi azalmaktadir. Bu degiskenlerle

yapilan ¢aligsmalara daha sonradan gelir gibi farkli degiskenlerde katilmistir.

1933 yilinda Christaller’in gelistirdigi merkezi yer kuramina gore insanlar tek amacl
aligveris icin genellikle en yakindaki aligveris merkezini tercih ederler. Bu kurama
gore Sekil 2.22°de da goriildiigli lizere altigen sekline benzer pazar alanlar
tanimlanmistir ve aligveris merkezlerinin pazar alanlar birbiri lizerine gelmemekte

ve pazar alanlar biiytikliiklerine gore kademeli bicimde siralanmaktadir.

1. kademe merkez

1. kademedeki
merkezin piyasa alani

2. . kademe merkez
2. kademedeki
merkezin piyasa alani

. 3. kademe merkez

= 3. kademedeki

merkezin piyasa alani

Sekil 2.22 : Christaller’in merkezi yer kurami, (Christaller, 1933).

Huff Modeli (1963- 1966), Reilly’nin yer ¢ekimi kuramimi daha da gelistirerek
aligveris merkezlerinin rekabetini konu alan bir model gelistirmistir. Aligveris
merkezlerinin sayist ve rekabeti arttikga ve tiikketim toplumun ihtiyaglari, gelir
seviyeleri degistikce daha fazla degisken isin icine girmektedir. Giiniimiizde
Christaller’in tek amach en yakindaki aligveris merkezine gitme kavrami, 6zellikle

araba sahipliginin artmis olmasi, aligveris merkezlerindeki sunulan ek hizmetlerin
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genisligi, aligveris merkezlerinin uzaklik kavramimi ve tiiketicilerin aligveris

merkezlerindeki bulduklart amagclar1 degistirmistir.

Cekim merkezi olusturmak icin iyi yer se¢imi gerekliligi ve bunun yaninda magaza
karmasinin iyi se¢ilmesi ve bir marka imajinin olusturulmast kaginilmazdir. Bu
baglamda yer se¢imi kriterleri ve kuramlar giinlimiizde GIS programi kullanilarak
olusturulmaktadir. Farkli diizeylerde yapilan analizler iist {iste koyularak bir pazar

analizi ortaya ¢ikarilmaktadir.

Aligveris merkezlerinde yer se¢imi kavramini Oncelikli olarak gayrimenkul
gelistirme siireci i¢inde bakmak daha dogru olur. Aligveris merkezi gelistirme
stirecinde yer se¢imi siirecin en basinda geldigi i¢in ve uygun konumda arsanin
bulunmasi ve gerekli hukuki kosullarin uygunlugu toplam siirecte en zor
boéliimlerden biri olmaktadir. Bunun nedeni, hem konum itibariyle ¢evredeki miisteri
kitlesinin ihtiya¢larini bilmek gerekirken, ayn1 zamanda aligveris merkezi i¢inde yer
almasi kararlastirilacak magazalarin veya bir diger degisle markalarin hedeflerini ve
hitap ettikleri miisteri kitlesini de iyi 6lgmenin gerekli olmasidir. Alisveris merkezi

gelistirme siireci Sekil 2.23°te gosterilmistir.

ALISVERIS MERKEZI GELISTIRME SURECI

| YONETIM SURECI | >

INSAAT SURECI

KIRALAMA SURECI ] >

ETAPLAMA

A

[ PROJELENDIRME

YER SECIMi SURECH

» ZAMAN

Sekil 2.23 : Aligveris merkezi gelistirme siireci.

Kiralama siireci yer se¢imi ile ayni siiregte baslamasinin nedeni, gelistiricinin
aligveris merkezi igine katacagi markalarla en basindan gorliserek bir magaza
karmasi yaratmasit ve bu markalarin istedikleri parametreler dogrultusunda ayni

stirecte uygun yer bakilmasidir.

Ana ¢ekim (anchor) magazalar1 da gelistirme siirecinde kendi lokasyon analizlerini

yapmaktadirlar. Kendi ciro tahminlerini yaparak, fizibilite ¢aligmalart yiritiir, Kira
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rakamlarini belirler ve iiretilecek projenin degerini dlgerler. Bu nedenle gelistiricinin
sectigi yeri ve sundugu karma ile birlikte diger parametreleri de iyi bir sekilde
sunmas1 ve ikna etmesi gereklidir. Aligsveris merkezinde gili¢lii ¢ekim magazalarinin
bulunmasi o aligveris merkezinin giiciinii, bliyiikligiinii ve bagarisini etkilemektedir.
Ana c¢ekim magazalarinin tasarim kriterleri, alisveris merkezinin tiiriinii ve tipini
belirlerken, proje maliyetlerinin ve diger kiracilara sunulacak kira oranlarinin
hesaplanmasinda temel teskil etmektedir. Gelistirici, bu kriterler bazinda minimum
maliyet maksimum kar anlayisi ¢ercevesinde hem sosyal ¢evrenin hem de kiracilarin
hedeflerini ayn1 kiimede eriterek aligveris merkezinin basarisi igin siirdiiriilebilir bir
merkez olmasi i¢in ve i¢inde bulunan markalarin imajlarmi gelistirici bir proje

tiretmek zorundadir (Sekil 2.24).

KAR SURDURULEBILIRLIK

GELISTIRICI

MARKA GELiSiMi SOSYAL CEVRE

Sekil 2.24 : Aligveris merkezi gelistiricisinin sorumluluklari.

Ana ¢ekim (ankor) magaza kiracilarinin aligveris merkezi iginde yer alirken baktig

bazi kriterler bulunmaktadir. Bu kriterler genel olarak;
e Ticari alanin demografik verileri
e Mevcut rekabet (iiretilen perakende dlgeginde)
e Merkez i¢indeki rekabet
e Cevredeki konut gelisimi
e Cevredeki okul say1si
e Cevrede gelistirilen yol projeleri
e Trafik sayimlaridir.

Gelistiricinin yer secerken bu kriterleri de diislinerek kararlar vermesi gerekmektedir.

Bu anlamda yer secerken dikkat edilecek kriterleri Konumsal Kriterler ve Fiziksel
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Kriterler olarak 2 kategoride aciklayabiliriz (Cizelge 2.3). Konumsal Kkriterler,
secilecek yerin konum itibariyle sahip oldugu ticari etkinlik alam gibi kriterlerdir.
Fiziksel kriterler ise secilen arsanin sahip oldugu fiziki kosullarin kriteridir. Buna

gore yer se¢imi kriterlerini bir ¢izelgeyle 6zetlemek istersek;

Cizelge 2.3 : Aligveris merkezlerinde yer segimi kriterleri.

Konumsal Kriterler (Lokasyon Analizi)

Fiziksel Kriterler (Arsa Analizi)

Demografik Yap1 ve Trendler

Arsa Konumu

Yasam Sekli Demografisi

Arsanin Goriliniirligi

Glinagir1 Cevrenin Niifus Sayimlari

Arsanin Biiytikligii

Sosyal Siniflar ve Tiiketim Aligkanliklar

Arsanin Sekli

Tuketici Harcamalar1 Verileri

Arsanimn Yasal Durumu (Imar durumu v.b.)

Gelecek Nokta Atis1 Yatirimlar

Ulagilabilirlik (Toplu tasima,6zel arag v.b.)

Tiiketici Derneklerinin Arastirmalari

Ana Kavsaklara Yakinlik Durumu

Bolgenin Isgiicii Sayisi

Cevredeki Bosluk Orani

Cevre AVMIlerdeki Ana Kiracilar

Arsanin Altyap1 Durumu

Cevre AVMlerdeki ana magazalar

Cevredeki Yapilagmanin Yasi

Cevredeki Perakende Kiraci Karmasi

Konutlasmanin Kalitesi

Yapilan Satiglarin Hacmi

Arsanin Cevresel Etkisi

Sehrin Gelisim Yonii ve Yogunlugu

Park Alani Thtiyaci

Bolgenin Trafik Durumu

Bolgenin Su¢ Oran1 ve Giivenlilik Durumu

Yer secimi konusunda diisiiniilmesi gereken durumlardan biri de, niifus kapasitesinin
iistiinde calisan AVM’nin biiylimesi siireci giindeme geldiginde, bulundugu
konumun ve arsanin bu duruma uygun olup olmayacaginin iyi 6lgiilmesidir. Bu
karakteristik 6zellikleri saglayacak arsalar1 6zellikle sehir merkezlerinde bulmak ¢ok
kolay olmamaktadir. Bu nedenle yatirnmcilar genellikle sehir merkezine belli bir
uzaklikta olan ve 6zellikle yiiksek trafik hacmi ¢ekebilecek ana otoyol kenarlarindaki
arsalar1 secmektedirler. Metro, otobiis veya tramvay hatlarina yakinlikta bir diger
faktordiir. Ornegin Cevahir veya Kanyon gibi metro elementi kullanarak ulasim odak
noktasini kullanmak veya Mall of Istanbul, Carrefour Icerenkdy, Nautilus AVM gibi
otoyollarin kavsak noktalarinda yer se¢gmek iyi bir yatirim taktigi olarak goriilebilir.
Aym sekilde havaalanlar1 blinyesinde turistik amacli konseptle kurulan AVM’ler de
yer se¢imi agisindan basarili bir yatirim olarak goriilebilir. Istanbul Asya yakasinda
yer alan Akasya AVM ve Avrupa yakasinda kurulan Zorlu Center gibi karma
kullanimli projelerin icinde AVM’leri yerlestirmek, hem projedeki diger konut gibi
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kullanimlara 6zgii marka karmasiyla da aligveris i¢in talep yaratirken hem de ofis

kullanimlariyla 6zellikle yemek sektoriindeki kiracilarina talep yaratmaktadir.

Yerel olgekte alisveris merkezlerinin Tiirkiye’de ve Istanbul metropoliten alandaki
yer se¢imlerine baktigimizda, gelir dagilimi degisik semtler arasinda biiyiik
farkliliklar gosterdiginden ve oOzellikle sehir ¢evresindeki diistik gelirli gecekondu
alanlar1 ile onlarin yanm1 basindaki yiiksek gelirli konut bolgeleri arasinda gelir
bakimindan biiyiik farklar oldugundan, aligveris merkezleri zengin semtleri tercih

etmektedirler (Dokmeci ve Terzi, 2008).

Ayrica, alisveris merkezlerinin yer se¢imi ile Istanbul’daki ilgelerin sosyo-ekonomik
ozellikleri arasindaki iligki regresyon analizi vasitasiyla incelenmistir. Arastirmanin
sonuglarina gore, aligveris merkezlerinin yer se¢imi konusunda, ilgelerin gelirinin
pozitif ve aligveris merkezine olan uzakligin ise negatif bir etkisi vardir. Bunlara
ilaveten, yiiksek gelir grubunun yer sectigi semtlerde yer alan, biiyilk ve gesitli
ulagim sistemleriyle beslenen aligveris merkezlerinin, sehir ¢evresinde ve az gelirli
semtlerde bulunan kii¢iik ve daha az ulasim tiirleri ile beslenen aligveris merkezlerine
gore daha genis pazar alanlar1 oldugu goriilmiistiir. Buna karsin, ¢ok smirli sartlara
ragmen, gecekondu bdlgelerinde kurulan aligveris merkezlerinin ¢evrelerinde yeni
bir hayat sergileyerek, ticareti tesvik ederek ve arazi degerlerini arttirarak ekonomik

kalkinma sagladiklar1 goriilmektedir (Dokmeci ve Terzi, 2008).

2.6 Aligveris Merkezlerinde Magaza Karmasi Secimi ve Kiralama Siireci

Alisveris merkezlerine yer se¢imi kadar iyi bir magaza karmasinin olusturulmasi da
onemli yer tutmaktadir. Bir AVM projesinin fiziksel yapisi, bolgede yer alan
rekabete gore; perakende sektoriinden gelebilecek taleplerin 6ngériilmesi ve buna
bagli olarak magaza metrekarelerin, adetlerinin ve konseptlerinin belirlenmesiyle
sekillenmektedir. Genellikle basarili magaza karmasina sahip olan AVMler daha
fazla ciro etmekte ve ciro lizerinden alinan yiizdesel ek kiralarla daha fazla kar elde

etmektedir.

Bu durumda en iyi ve optimal magaza karmasi nasil olmalidir diye sordugumuzda
diinya literatiiriinden, Charles C. Carter ve Marcus T. Allen tarafindan 2012 yilinda
yapilan calismayr ornek verebiliriz Calismada, 1991 ile 1992 yillar1 arasinda

neredeyse %100 doluluk kapasitesiyle caligmis 9 biiyiilk AVM’den 1.012 magazanin
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kiralanabilir alanlari, kiralar1 ve yillik {irettikleri cirolart veri olarak alinmis ve
magaza tipleri 11 baglik altinda toplanarak, bu kategorilerin aligveris merkezlerinde

olmas1 gereken optimal yiizdeleri bulunmustur (Cizelge 2.4).

Cizelge 2.4 : Aligveris merkezlerindeki optimum magaza karmasi alanlarinin orani.

AVM I¢indeki Optimum
Magaza Kategorileri Kiralanabilir Alan Yiizdesi
(%)

Fast Food Restoranlari 3,98%

Kadin Giyim 29,50%
Dinlenme ve Eglence 24,10%

Aile Odakli Giyim 8,80%

Ev Mobilyalar1 6,80%

Erkek ve Cocuk Ayakkab1 6,60%

Erkek Giyim 6,2%
Hediyelik Esya 5,6%
Miicevher & Kuyumcu 5,6%

Kadin Ayakkabi 3,6%

Ozel Restoran ve Kafeler 3,3%
TOPLAM 100%

Kaynak: Charles C. Carter ve Marcus T. Allen, 2012

Bu calisma optimum bir dagilimi modellemis olsa da, sonu¢ olarak AVM’lerin
biiyiikliiklerine gore ve gevre niifusun gelirlerine gore bu kategorilerin kiralanabilir
alan biiylikliikleri ve genel AVM pazarindaki yiizdeleri her AVM’de degisiklik
gosterebilmektedir. Alisveris merkezlerinde 6rnek vermek gerekirse Teknosa veya
Darty gibi elektronik perakendeciligi yapan magazalar1 yan yana kiimelenmesi biri
digerine karsilastirilabilir oldugundan satilan iirlinler ve sistemleri agisindan bir
magazanin digerine gore daha fazla kazancina diger bir degisle aligveris merkezi
etrafinda akan miisterilerin tek kanala yonlenmesine neden olmaktadir. Bu nedenle
ayni iirtinleri satan rekabet i¢indeki perakendecileri ayr1 katlara yerlestirerek miisteri
akisini iki ayr1 diizeyde ayni tutmayi saglarken, iki magaza i¢inde ciro yapmasina

imkan saglamaktadir.

Fast food restoranlar1 kategorisinde farkli yemek saglayicilarint merkez biinyesinde
sunmak, ayni tlir yemek iireten restoranlar1 yan yana siralamaktan daha fazla gelir
getirmektedir. Bunun nedeni miisterinin yemek ¢esitliligi icinde ayn1 tarz yemek i¢in
5 ayni tip yemek diikkani i¢inde birine yonlendirmektense, miisterilerin farkli yemek

tarzlarindan birer 6rnek sunarak geliri arttirmak daha fazla ciroyu saglamaktadir.
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Charles C. Carter ve Marcus T. Allen tarafindan yapilan caligmanin arastirma

safhasinda ¢ikan bazi ¢ikarimlar ise sunlardir;

Magazalarin yarattigi miisteri trafigi farklilik gostermekte ve bu farklilig:
magaza tiirii belirlemektedir. Magaza kira tesvikleri ve primleri bu trafigi

lireten magazalara metrekarebagina uygulanmaktadir.

Biitiin diger faktorler sabitken, Ozellikle ulusal perakende =zincirlerinin
bulundugu, yeni ag¢ilmis veyahut biiyiik aligveris merkezlerinde kiralar daha
yiiksek olmaktadir. Alisveris merkezlerinde ana ¢ekim magazalarinin kiralari,
kiralanabilir alanlar1 biiyiik oldugu i¢in daha diisiik olmaktadir. Bu nedenle,
aligveris merkezinin geliri genellikle asil bu kategoride olmayan diger

magazalar iizerinden saglanmaktadir.

Bosluk orant daha diisik olan veya alim giicii yliksek olan aligveris
merkezlerinde kiralar daha yiiksek olarak uygulanmaktadir. Bosluk orani
yiikseldik¢e ve bu durum ozellikle ¢cekim magazalar1 arasinda olmaktaysa, bir

siire sonra kiralarin diismesine neden olmaktadir.

Magaza kiralar, “baz” yada “temel kira” denilen metrekare bagina
belirlenmis bir kira iizerinden c¢esitli kombinasyonlardan veya ylizdesel
kiralardan olusmalidir. Bu baz kiralar, magazalarin satis hacmine gore
cesitlilik gostermeli ve yiizdesel kiralar ise baz kiralarla birlikte bu satig

hacmine gore uygulanmalidir. (Carter ve Allen, 2012)

Magaza karmasinin optimal biiylikliiklerine ek olarak magazalarin aligveris

merkezleri i¢indeki dagilimma ve magaza tiirlerine gore kira veya satislarin nasil

etkilendigine yonelik 2000 yilinda Kerry D. Vandell ve Charles C. Carter tarafindan

yapilan calismada; 9 farkli bolgesel ve siiper bolgesel alisveris merkezlerindeki 849

magazanin;, “Bid Rent” teorisi kullanilarak aligveris merkezinin mekansal olarak

secilen merkez noktasina uzakligina gore biiyiikliik, miisteri trafigi, kira ve satis

degerleri arasindaki iliski incelenmistir. Yapilan calismada aligveris merkezleri,

kiralanabilir alan biiytikliikleri 60.000 ila 100.000 m2 arasinda ve minimum 2 veya

iistli “anchor” magazaya sahip olarak ve biiyiik 6l¢lide dogrusal tasarima sahip olarak

“Bid Rent” teorisini destekleyecek sekilde secilmistir. Cizelge 2.5’te veri olarak

kullanilan AVM’lerin 6zellikleri verilmistir.
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Cizelge 2.5 : Calismada veri olarak kullanilan AVM’lerin 6zellikleri.

AVM A B C D E F G H [

Kiralanabilir
Alan
Biiyuiklukleri
(1000 m2)

64.753 | 75.725 | 71.433 93.311 74.842 |56.986 | 91.936 | 84.558 | 97.334

Ortak Alan
Biiyiiklagu 24.990 | 32.655 31.828 26.347 37.504 |30.871|33.723 | 34.234 | 34.717
(m2)

Kat Sayisi 2 1 1 1 1 1 2 1 3
Tasarim Dogrusal | Dogrusal | "T" Seklinde | "S" Seklinde | "L" Seklinde | Dogrusal | Dogrusal | Dogrusal | Dogrusal
Biiyiik Cekim

Magazasi

Sayisi (Anchor 2 4 3 4 3 4 6 3 3
Stores)

Diger Magaza

Sayisi (Non 158 141 117 127 117 113 139 110 144

anchor stores)

Kaynak: Kerry D. Vandell ve Charles C. Carter, 2000

AVM'NIN MERKEZINE GORE MAGAZA BUYUKLUGU- KiRA iLiSKiSi
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AVM'nin merkezine uzakhk [m)
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Ortalama Magaza Biiyiikliikleri (m2)

l —®=  Kira Degeri/m2 —+— Magaza Uzakhg

Sekil 2.25 : AVM’nin merkezine gére magaza biiyiikliigii ile kira iliskisi (Vandell,
K. D. Ve Carter, C. C., 2000).

Sekil 2.25’te oOzetlendigi lizere c¢alisma sonucunda, magazalarin lokasyonu
merkezden uzaklastikca ve biiylikliigli arttikca metrekarebasina kira degerleri de

azalmaktadir.
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AVM'NIN MERKEZINE GORE MAGAZALARIN METREKARE BASINA KiRA DEGERI
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Sekil 2.26 : AVM’nin merkezinden uzakliga bagli magaza tiiriine gore kira degisimi,
(Vandell, K. D. Ve Carter, C. C., 2000).

“Bid rent” (esik kira degeri) teorisi; gayrimenkul agisindan sehir merkezine uzaklik
ile kira ve satis degerlerinin nasil etkilendigini ortaya koyan ekonomik-cografik bir
teoridir. Buna gore her bir gayrimenkul kullanim tiirii merkeze yakin olmak ig¢in
yarigirken belli bir esik kira degeri ya da satis degeri 6demek zorundadir. Bu degere
“esik kira degeri” denir. Analiz sonucu ise konsentrik halkalar seklinde farkli arazi
ve gayrimenkul kullanim haritas1 ortaya ¢ikmaktadir. Kerry D. Vandell ve Charles C.
Carter bu analiz yontemini miisteri trafiginin en yogun kabul edildigi aligveris
merkezlerinin merkez bodlgesine uygulamis ve buna gore satis veya kira iligkisini
modellemistir. Sekil 2.26’da farkli temel magaza tiirlerinin AVM merkezine
uzakhigina gore kira degerlerinin degisimi gosterilmistir. Ornegin, fast food
restoranlart aligveris merkezinin merkez noktasindan uzaklastik¢a kira degerindeki
azalma yiiksek bir diistis gosterirken, kadin giyim ya da moda magazalarinin merkez
nokatsindan uzaklastikca kira degerindeki diisiis daha diisik diizeyde azalma
gostermektedir. Sekil 2.27ye bakildiginda ise, dogrusal (Lineer) sekilde tasarlanmig
diizendeki AVM’lerde gozlemlenmis olan miisteri trafiginin  yogunlugu
Ozetlenmistir. Buna gore ¢calismada secilmis olan dogrusal tasarima sahip AVM’lerin
diizeninde tiiketici trafiginin merkez nokta kabul edilen alanda en yogun oldugu ve

uzaklastik¢a katmansal olarak gittikce azaldigi agiklanmistir.
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DOGRUSAL AVM DUZENINDE TUKETICi TRAFIGI
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Sekil 2.27 : Dogrusal tasarimli AVM’nin merkezine bagli olarak miisteri trafigi
degisimi (Vandell, K. D. Ve Carter, C. C., 2000).

Calismada ortaya ¢ikan sonugta, temel alinan bolgesel ve siiper bolgesel aligveris
merkezlerinde “esik kira” degeri (bid rent) teorisi gozlemlenmis olup, kii¢iik alanlt
ve yiiksek satis hacmine sahip fast food restoranlar1 veya kuyumcu diikkanlar:
genellikle aligveris merkezleri i¢inde trafigin yogun oldugu merkeze kabul edilen
yere yakin olarak yerse¢imi yaparken, biiyiik alanli ve daha diisiik o6lgekli satis
hacmine sahip kadin giyim veya ev esyalar1 satan magazalar ise merkezden uzak

biiyiik ¢cekim magazalarinin (anchor) yakininda yer se¢imi yaptiklar tespit edilmistir.

Sekil 2.28’de ¢alismada secilen 9 aligveris merkezinden birinin trafik merkezinin
neresi oldugu gosterilmistir. Sekil 2.29’da ise farkli magaza tiirlerinin ve
blyiikligiinin AVM merkezinden wuzaklastikca nasil de8isim gosterdigini
aciklamaktadir. Buna gore kadin giyim magazalarinin merkez kabul edilen noktadan
uzaklastik¢a olusan alan artisi, fast food magazlarinin merkez kabul edilen noktadan

uzaklastik¢a olusan alan artisindan fazla oldugu ortaya ¢ikmustir.
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Sekil 2.28 : Calismada secilen AVM’nin merkezi 6rnegi, (Vandell, K. D. Ve Carter,
C. C., 2000).

AVM'NiIN MERKEZINE GORE MAGAZA TURU BUYUKLUGU DEGISIMI
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Sekil 2.29 : AVM’nin merkezinden uzakliga ve magaza tiiriine gére magaza
buytikligi degisimi, (Vandell, K. D. Ve Carter, C. C., 2000).
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Giiniimiizde aligveris merkezlerinde kiralama siiresi genellikle 5 yil olmaktadir. 10
yillik sozlesmeler ise anchor (ankor) veya biiylikk ¢ekim magazasi denilen
hipermarket, elektronik, yapt malzemeleri gibi biiyilk metrekareli firmalarla
yapilmaktadir. Metrekaresini dovizle kiralayan AVM’ler genelde ikinci, ii¢ilinci,
dordiinci ve besinci yillarda metrekare fiyatinin ne olacagimi doviz cinsinden
sozlesmede belirtirler.Baz1 aligveris merkezleri ise her 12 ayda bir yapilacak zam
orani belirlemektedir. Kiralamalarda ek olarak alisveris merkezi sahipleri, kiraci
magazanin aylik cirosu lizerinden genellikle % 8 civarinda kira almay1 6ngdriirken,
ayn1 zamanda gelir acisindan sabit kira so6zlesmesi yaparak kendi nakit akislarini
garantiye almaktadirlar. Bu baglamda minimum kira, magazanin metrekaresi
iizerinden alinir, eger ay sonunda ciro sézlesmede belirlenen limiti asmigsa ve aylik
cironun % 8’1 sabit kiradan daha yiiksek ise, sabit kira yerine cironun % 8’1

O0denmektedir.

Sabit gider ad1 altinda magazalardan alinan, konutlardaki aidata benzer olan bir gider
kalemi de bulunmaktadir. Bu gidere, aligveris merkezi igindeki ortak alanlarin
aydinlatma, ortak klima, bahce ve cevre bakimi, temizlik masraflari, giivenlik
masraflart ve pazarlama masraflar1 gibi kalemler dahil olmaktadir. Aligveris merkezi
yonetimi bu giderlerden ve kiralardan elde ettigi gelirle gerekli operasyonel
harcamalar1 yaptiktan sonra pazarlama agisindan aligveris merkezlerine miisteri
¢cekmek i¢in reklam panolarindan, video reklamlarindan cesitli miizikal veya sanatsal
aktivitelere kadar ¢esitli yatirnmlar yapmaktadir.Alinan bu sabit aidatin biiytkligii

magaza biiyiikliigiine gore metrekare basina ayarlanmaktadir.

Aligveris merkezlerinde kiralama s6zlesmeleri i¢cinde adi gecen briit metrekare ve net
metrekare kavrami bulunmaktadir. Genellikle bu ikisi arasindaki farkin % 3-5
arasinda olmasi normal sayilmaktadir. Baz1 markalar net metrekare iizerinden kira ve
sabit genel gider hesaplamalarini yapar ve sdzlesmede belirtmektedir. Bir diger konu
ise, enflasyon etkisini azaltmak ve devaliiasyondan faydalanmak adina aligveris
merkezleri kira ve sabit genel giderleri genellikle doviz iizerinden (euro veya dolar)
almay1 tercih etmektedirler. Kur dalgalanmalarinin yogun oldugu iilkemiz a¢isindan
bu yol AVM yonetimi agisindan faydali goziikse de yerel magazalarin tutunmasi
acisindan zorluklar yaratmaktadir. Tiirk lirasi ilizerinden kiralama yapan aligveris
merkezler bulunmakla birlikte iilkemizde ender goriilen bir uygulama oldugu

sOylenmektedir. 6098 sayil1 Tiirk Bor¢lar Kanuna gore ise kiralama sdzlesmelerinde,
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kira bedeli yabanci para iizerinden yapilmis ise, 5 yil gecmeden kira bedelinde
degisiklik yapilamamaktadir. Ancak, bu Kanunun, “Asir1 ifa giicliigii” bashkli 138.
maddesi hiikkmii sakli olup, 5 yil gectikten sonra kira bedelinin belirlenmesinde,
yabanct paranin degerindeki degisiklikler de goz oniinde tutularak 3. fikra hikmii
uygulanmaktadir. Yabanci para kurunun asir1 yiikselmesi halinde Tiirk Lirasi
izerinden satis yapip, doviz cinsinden kira 6deyen kiracilar bu “Asir1 ifa giicligi”
nedenini kullanarak kira bedelinin tekrar uyarlanmasi adina dava agma hakki

bulunmaktadir.

Tiirk lirast ile ilgili kiralamalarda baz kira (temel kira) ve sabit giderler agisindan
yillik artislar, TUFE’ye, UFE’ye ya da (TUFE + UFE)/2 oranina gore
hesaplanmaktadir. 5 yillik kira silirecinin sonunda artisin ne kadar olacag da ilk

yapilan sozlesmelerde belirtilmektedir.

Asgari minimum kira ve sabit giderler ay basinda ddenirken, ciro hesab1 ay sonunda
yapilir ve hesaba gore ciro yilizdesi lizerinden belirlenen kira daha yiiksek ise aradaki
fark 6denerek tamamlanmaktadir. Fatura kesim islemlerinde magazalara kesilen
aylik faturalar ve hesaplamalar da magazalara kendi giderlerini gdsterme imkant

sunmaktadir.

Magazalarin kiralama s6zlesmelerinde genellikle kiraci sézlesme bitiminden Once
ctkmayi talep etmesi durumdan soézlesme bitimine kadar olan kiralar1 pesin olarak
O0demesi gerektiginde dair madde yer almaktadir. Bu madde, kiracilar1 aligveris
merkezleri biinyesinde tutmak adina konulmussa da, bu konudaki c¢esitli
uyusmazliklarda mahkemeler genellikle kiract lehine islemekte oldugundan kiracilar

kalan kiralar1 6dememektedir.

AMPD tarafindan hazirlanan Alisveris Merkezlerinde Isletme Yonetmeligi Kilavuzu
gibi aligveris yonetimlerinde kontratlara temel olabilecek yonetmelikler saglikli

isletim siire¢leri agisindan faydali olmaktadir.

2.7 Alsveris Merkezlerinde Tiiketici Profili

2.7.1 Diinyada tiiketici profili

Tiirkiye’deki tiiketici profilini inceledikten sonra diinya olgeginde tiiketici profilini
ve taleplerini inceledigimizde, Euromonitor International tarafindan hazirlanan

“2015 yili Tiketici Trendleri” ¢alismasini inceledigimizde, diinya ¢apinda tiiketici
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profilinin artik kendi mahrumiyetlerini korumak adina bireysellestigini, tiikketicilerin
artitk deneyimsel olarak aligveris yaptiklarini, kendi zamanlar1 degerli oldugu
algisiyla en uygun lokasyonda bulunan daha kiiclik Olcekli “mini mart”lardan
aligveris yapmaya basladiklarini ve online aligveris sisteminin offline sistemlerle
entegrasyonunu kullandiklar1 agiklanmigtir. Markalar, bu sanal talebi ile fiziksel
magaza araindaki islevselligini daha 6zel hale getirmeye baslamistir. Calismaya gore

belli bash tiiketici trendlerini incelersek Cizelge 2.6’daki gibi 6zetleyebiliriz.

Cizelge 2.6 : Diinya genelinde tiiketici trendleri.

Diinya Tpkethl Alt Trend Ornekleri
Trendleri
Zaman kaliteli hale getirmek, kii¢iik
< olcekli aligveris yapmak, zamani az
Uygunlugu Satin Almak insanlar i¢in yeni segenekler, 7/24
aligveris, havaalani miisterilerine Servis.
Amac Odakli Tiiketim Yesil tiiketim hareketi, kadinlara odakl

aligveris, tasarim odakli tiikketim.

Etki Yaratan Tiiketici Yasam stili koglar1, Vlogger kiiltiirii.

Tiiketimde Paylagim Sanal tiiketicilik, tiiketici paylasimciligi.

Merkezcilik ve deneysellik, kii¢iik 6lgekli
fakat daha merkezi ve daha uluslar arasi
aligveris merkezleri.

Toplum Merkezi olan
Aligveris Merkezleri

Bireysellik, sosyal biling sahibi ve daha az

Milenyum Tiketicileri marka odakl tiiketici profili.

Bireysel Veri Koruma Bireyselligi koruyan markacilik.

Odakl1 Tiiketim
Diinya Tiiketicisi Turizm aligverisciligi, yerel tiiketicilerin
Kavram uluslar aras1 markalarda deger bulmasi,

Kaynak: Euromonitor International, 2015
Tez kapsaminda bu trendler alt bagliklar halinde 6zetlenmistir.

Uygunlugu satin almak: Diinya olgeginde baktigimizda, teknoloji uygun olani
secme de tiiketicilere biiylik kolaylik saglamaktadir. Bu anlamda “Omnichannel”
olarak yeni bir pazarlama teknigi diinyada yayilmaktadir. Buna gére bu pazarlamada,
tiiketici entegre bir sekilde hem dijital ve fiziki kanallar yoluyla bilgi sahibi ediliyor.
Pazarlama entegre bir sekilde hem dijital hem de geleneksel kanallar {izerinden
yapiliyor. Ornek olarak, ABD’de 810 magazasi bulunan orta diizey fiyatlariyla

taninan Macy’s markasi, bu pazarlama modeliyle internet sitesindeki satiglarini
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yiizde 40 artirmayr basarmistir. Ekim 2014’te Caffe Nero firmasi tarafindan
baslatilan “click and collect” uygulamasi gibi akilli telefon kullanicilarinin tiklayarak

siparis vermesi gibi sistemler omnichannel tiirlerine 6rnek olmaktadir.

Tiiketiciler, ayrica uygunluk kavrami igerisinde kendi zamanlarim1i en iyi
degerlendirecekleri hizda iiriin ve servislere ulagsma egilimi artis gostermektedir.
Aligveris kiiltiiriinde giiniimiizde tarihsel bir geri donilis yasanmaktadir. Daha fazla
tiikketici daha az Olgekli aligveris yapmay1 segtikleri mini mart tiirii yerel ve topluluk
marketlerine yonelmektedir. CBRE tarafindan 2014 yilinda yapilan Dogu ve Bati
Avrupa ve Giiney Afrika’daki 20 farkh iilkedeki 21.000 tiiketici kapsaminda yapilan
arastirmada,tiiketicilerin yarisindan ¢ogu daha kiiciik 6lcekli aligveris tipolojilerini
tercih etmektedirler (Euromonitor, 2015). Bu kii¢iik 6lgekli mini-martlarda tiiketici
arayislarindan biri de 24 saat agik olmalarim tercih etmeleridir. Ozellikle diinyada
uyku saati araligin 6-7 saat civarina inmesi, bebekli ailelerinin gece uyanik kalmalari,
gece gec saatleri online oyun oynayan veya gece c¢alisan kesimin olmasi gece tiiketim
yapan tiiketici kitlesini arttirmigtir. Sekil 2.30°da goriildiigii tizere Amerika ve Rusya
ve Italya en fazla kiiciik 6lcekli market pazarina sahiptir (Euromonitor,2015).

Amerika
Rusva
Italya
Giiney Kore
Cin

Fransa
Tayland
Polonya
Meksika
Endonezva
Tayvan
Irlanda
Flnlandlya — a———
Belgika
Suudi Arabistan Mee—"—

0 50 10.0 15.0 20.0 250
2014 Gercek Pazar Biiyiikhigii (milyar $)

Sekil 2.30 : En fazla kiiciik 6l¢ekli market pazarina sahip tilkeler, (Euromonitor,
2015).

Giiniimiizde transit yolculuklarda hava alanlarinda bekleyen milyonlarca tiiketici i¢in
markalar kendi diizenlemelerini hava alanlarinda yapmaktadirlar. Dijital interaktif
haritalamalar, eglence ve dinlenme olanaklar, hava alanina kapilarin yakinina
kurulan kiiciik 0©lgekli servisler gibi hava alan1 tliketici kitlesine yonelik

perakendecilik artis gdstermektedir. Ornegin Londra’daki Heathrow havalimaninda
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bulunan 70 restaron ugakta yemek adina yemek sepetleri satmaya baslamigtir
(Euromonitor, 2015). Hava alan1 miisterileri hem aligveris kiiltiiriinii hava alanlarinda
yaparken, bir yandan havalimani biinyesinde gelistirilen spa&masaj ve hatta fitness
salonu gibi yolculuk Oncesi ve sonrast yorgunluklarint atmakta veya spor

yapmaktadirlar.

Amac¢ odakh tiiketim: Euromonitor tarafindan yapilan calismada, tiiketimin
tiikketiciler arasinda bir amag¢ odakli hale geldigi belirtilmistir. Buna c¢esitli tiiketim
markarlarin belli bir kiiresel olgekli hareketi savunarak markalarinin gelirlerini
arttirirken sosyal diizeyde yardimlarla tiiketim toplumunun kiiresellesen sivil toplum
hareketliligine katkida bulunmaktadirlar. Ornegin yesil tiiketim denilen vegan
modasi gibi bilingli tiiketici kavraminin olugsmasiyla birlikte tarimsal {irlinlerde saglik
acisindan organik triinlerin tiiketim tercihini arttirmistir. Sekil 2.31°de en fazla

organik dl¢ekli yiyecek satan iilkeler ve 2009-2014 aras1 degisimleri gosterilmistir.
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Sekil 2.31 : En yogun organik {iriin pazarina sahip iilkeler, (Euromonitor, 2015).

Moda takipeilerini degisen diinya dinamikleriyle entegrasyonu da yeni tiiketim
trendi haline gelmektedir. Kadinlar tarafinda diinyada uygulanan feminizim kavrami
aligveris diinyasinda Benetton, Chane gibi markalarla desteklenmektedir. Ayrica,
diinya Olgeginde gii¢lii imaj cizen kadinlarin 6rnek gosterilmesi moda diinyasinda
yeni bir akim baslatmigtir. Tasarim odakli iriinlere ilgi artarken, WikiLeaks

kurucusu Julian Assange’in ifade 6zgiirliigli kampanyasi adi1 altinda T-gort modasi
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gibi {inlii isimlerin 6nayak oldugu tiiketim kavrami da artmis ve bu artisa gesitli

politik degisimlerde etkilemistir.

Etki yaratan tiiketici: Uluslar aras1 kimligi olan inliiler giinimiizde, iiriinlerin
destekleyicisi veya Onericisi konumundan daha ¢ok {iriinlerin kendisi haline
gelmektedir. H&M’in “Karl Lagerfeld’ten Alexander Wang’a Ik 10 Yil” modasi
gibi ya da The Honest Company’nin E. D. (Ellen Degeneres) ev iirlinleri markasi gibi
uygulamalar buna 6rnek verilebilir. Ayrica “Vbloggers” kavraminin ortaya ¢ikisiyla
Youtube gibi video bloglarina ve milyonlarca izleyici ve takip¢iye sahip blogcularin
onerdikleri {iriin tanitimlari, tercih ettikleri markalarin anlatilmasi gibi olusumlari

tilketim toplumunu etkilemekte ve yonlendirmektedir.

Tiiketiciler kendi baglarina da diger tiiketicilere etki olabilmektedirler. Youtube,
Twitter, Facebook, Flickr ve Instagram gibi sosyal medya yapilan abonelikler,
takipeilik ve onaylama kavramlariyla birlikte, ¢esitli reklamlarin veya iiriinlerin 6n
plana ¢ikmasi saglanmakta ve bu iiriine insanlarin daha fazla tercih etmesine neden

olmaktadir.

Tiiketimde paylasim: Tiketim toplumunda bakildiginda Ebay gibi veya
tiikketicilerin kendi {irtinlerini veya ikinci el iiriinlerini sattuklart sanal tiiketicilik artis
gostermektedir. Markalar, ¢esitli {irlinleri elektronik ortam iizerinden satmakta veya
kiralamaktadir. Insanlar gerektiinde evlerini ve arabalari bu siteler {izerinden
paylagsmakta ve kiraya vermektedir. Ayrica iirlinler hakkinda bloglarin arastirilmasi
veya lirtini almis olanlarin sanal ortamda verdigi elestiriler insanlarin aligveris

konusunda daha birikimli ve secici olmalarini saglamistir.

Toplum merkezi olan ahisveris merkezleri: Yiikselen trendler igerisinde toplum
merkezleri haline getirilen aligveris merkezleri bulunmaktadir. CBRE tarafindan
yapilan aragtirmada “2014 yilinda diinyanin ana sehirlerinde insaat halinde olan
aligveris merkezleri 39 milyon metrekare biiyiikliiglinde oldugu” belirtilmistir
(Euromonitor, 2015). Her ne kadar sanal tiikketim giiniimiiz tiikketim toplumunun
aligveris aligkanlhiklarimi degistirmigsse de fiziksel acidan tiiketiciler aligveris
deneyimlerini gorerek ve dokunarak gerceklestirmeyi tercih etmektedirler. A.T.
Kearney tarafindan farkli demografik ve yas aralifindaki kisilerle yapilan

arastirmada, tiiketicilerin %90 fiziksel ol¢ekli aligverisi sanal 6lgekli aligverise tercih
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etmektedir (Euromonitor, 2015). Sekil 2.32’de diinyada internet tercihli

perakendecilik ile magaza tercihli perakendecilik grafiksel olarak gdsterilmistir.
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Sekil 2.32 : Diinyada internet ve magaza perakendeciligi karsilastirmast,
(Euromonitor, 2015).

Aligveris merkezleri belli tasarimlar ve etkinliklerle toplumsal meydanlar1 haline
gelmektedir. Hollanda’da 2015 yilinda Rotterdam kentinde agilan “Horseshoe” adi
verilen aligveris merkezi projesi, 228 konut, 100 yemek magazasi, restoranlar ve asgi
okulu gibi belli bir hedef odakli merkezlerin agilmas giindeme gelmistir. Ingiltere’de
Tesco’nun toplum odakli Tesco Watford Extra merkezi gibi kuaf6rleri, spor ve yoga
salonlarini, toplanma alanlarmi bir araya toplayan merkezler gelistirilmektedir.
Ozellikle Orta Dogu bélgesine dogru alisveris merkezleri biiyiik dlgekli toplumsal

merkezlere dontismiistiir (Euromonitor, 2015).

Aligveris merkezleri, diinya dlgeginde biiyiik aligveris merkezlerinden ziyada daha
kiiciik Olgekli topluluk merkezlerine ve bunlarin sehir merkezlerindeki
uygulamalarina kaymaktadir. Ornegin Almanya’da yapilmasi planlanan yeni 45
aligveris merkezinden 39’unun kent merkezlerinde insa edilecektir (Euromonitor,
2015). CBRE tarafindan 2014 yilinda yapilan arastirmaya gore ise tiiketicilerin
%49’u daha kiigiik 6l¢ekli aligveris merkezlerini veya cadde magazaciligini biiyiik

Olcekli aligveris merkezlerine tercih etmektedirler (Euromonitor, 2015).

Milenyum tiiketicileri: 1980 ile 2000’li yillarin ortalar1 arasinda dogan yeni kusak;
milenyum kusagi olarak adlandirilmigs ve 2013’te yapilan arastirmada kendine

yonelik, genellikle kararsiz karakterli, akilli telefonu fazlaca kullanan 12-32 yas arasi
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degisen 2,6 milyar kisiden olusmaktadir (Euromonitor, 2015). Milenyum tiiketici
kesimi olarak adlandirilan bu kesim, 6zellikle sanal ortam olmak iizere bireysellige
ve bireysel bilgilerinin gilivenilirligine odaklanmaktadirlar. Kendi dijital imzalarim
atarken, bilgilerini sosyal medyada paylasirken, kendi ozellerinin giivenligini de
diisinmektedirler. Riskten kaginan ve sosyal bilince sahip milenyum tiiketicileri daha
bireysel fayda odakli aligveris yapmaktadirlar. Sahip olduklar1 kaynaklara gore
tiketim yapan bu kesim, daha az sayida araba veya eve sahip olmakta fakat
elektronik esyalara ¢ok fazla para dokmektedir. “Vloggers” kiiltiiriine ¢ok fazla dnem
veren milenyum tiiketicileri, video bloglariyla milenyum aligveris kiiltiiriinii
sekillendirmektedirler. Bu blogcular giinlimiiz Hollywood aktdrlerinden ve iinli
futbolcularindan daha popiiler hale gelmektedir. Tesco mobile tarafindan 2014
yilinda yapilan arastirmada milenyum tiiketici kesiminin %78’1, kendi imkanlariyla
tinlii olan bu kisilere daha fazla tiklamakta ve incelemektedir (Euromonitor, 2015).
Sekil 2.33°te 2011 ile 2030 yillar1 arasindaki diinyadaki ortalama 15-29 yas arasi

tiikketicilerin briit gelir araliklarinin degisimi verilmistir.
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Sekil 2.33 : Diinyada ortalama 15-29 yas arasi tiiketicilerin briit gelirinin yillara gore
degisimi, (Euromonitor, 2015).

Amerika’daki resmi istatistiklere gore, 18 ile 34 yas arasi insan grubunun iigte biri

hala ailesiyle yasamaktadir (Euromonitor, 2015). Yiiksek gen¢ issizliginin artisi,

Ogrenci borglarinin artis1 kisilerin 6nemli hayat doniimlerinden olan ¢ocuk sahibi

olma yasini ileriki doneme atmaktadir. Bdylece daha ¢ok aileden kalan kaynaklarin

kullanilmas:1 artarken, perakendeciler bu tiiketici kesimine hitaben yeni stratejiler

uygulamaya baslamistir. Ornegin markalar kendi {iriinlerini satmak adma online ve
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eglence kiiltiirlinii kullanarak, geleneksel ev kurma, hayat kurma, ¢ocuk sahibi olma

gibi hayat yapitaglarini ertelemis kesime ulagsmaktadirlar.

Bireysel veri koruma odakh tiiketim: 2015 yili tiiketicilerin bu konudaki
taleplerinin artmast sonucu, markalar gittikce daha fazla bireysel verileri korumaci
yaklasimini benimsemeye baglamislardir (Euromonitor, 2015). Perakendecilikte
gerekli miisteri istatistiklerinin tutulmasini saglayan ve miisteri bilgilerini kapsayan
magaza kart1 sistemleri diinya bazinda artis gosterirken insanlar kisisel bilgilerinin

yayilmasina karsi durus sergilemeye baglamislardir.

Tiiketiciler, lokasyon odakli reklamcilik veya sanal aramalara gore reklam sunma
gibi kisisellige kars1 yapilan bir darbe olarak goriilmesi, kisisel verilerin izlenmesi
endiseye neden olmaktadir. Bu veri gizliligi i¢cin magazalar tiiketicilerine elde
ettikleri ya da edecekleri verileri kullanacaklar1 segenekleri belirterek miisterilere
se¢enekleri sunarak onlar1 en azindan verinin nasil kullanilmasi istedikleri konusunda
rahatlatmaktadirlar. Bakildiginda bir¢ok kisisel arkadaslik siteleride dahil olmak
iizere bir¢ok akilli telefon uygulamalari, lokasyon temelli uygulamalar, insanlarin
sistem i¢inde bunlar1 kullanarak bilingli veya bilingsiz olarak veri iiretmelerine ve bu
verilerde istatistiksel acidan ¢esitli markalar tarafindan kullanilarak pazarlama amaci
olarak kullanilmaktadir. HP tarafindan 2014 ortasinda yapilan arastirmada internet
kullanilan elektroniklerin kullandig1 uygulamalarda 250 giivenlik a¢i1g1 kaydedilmis
ve uygulamalarm %90’min kisisel veri depoladigini bildirmistir (Euromonitor,
2015). Sekil 2.34’te diinyadaki kisisel veri kullanirmina 6rnek teskil eden kredi karti

kullaniminin bolgelere ve yillara gore dagilimi verilmistir.

4,000
3,600
3,200
2,800
2,400
2,000
1,600
1,200
800
400

0

Gerg¢ek Pazar Biiyiikligi (milyar $)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
e, ASY2PaSIfiK e K Amerika Bati Avrupa Latin Amerika

Sekil 2.34 : Diinyada kisisel kredi kart1 kullanimi, (Euromonitor, 2015).
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Diinya tiiketicisi kavram: Giiniimiizde aligverisi ve pazarlik yapmay1 seven bir¢ok
tiikketici, uluslar arasi aligverise ilgi duymaktadir. Sanal ortamda yurtdisi aligverisi
gorselligi zengin, giivenilir ve daha ucuza elde etmeyi saglayan aligveris siteleriyle
saglanmaktadir. 2015 yilinda bir¢ok tiiketici aligveris tatili yapacak ya da tatile
gittikleri yere yakin aligveris merkezlerini segerek aligveris turizmini tatil
amaclarinin biiylik bir boliimii hali getireceklerdir (Euromonitor, 2015). Birgok
tatilci, biitcelerinin az bir kismini konaklamaya ayirirken biiyiikk bdoliimiiniin
aligverise ayiracaklari beklenmektedir (Euromonitor, 2015). Sekil 2.35°te iilke i¢i

turizm harcamalar1 en fazla olan 5 {ilke verilmistir.
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Sekil 2.35 : Diinyada en yiiksek turizm harcamalar1 biiylikliigiine sahip 5 tilke,
(Euromonitor, 2015).

Diinya tiiketicisi kavraminda tiiketiciler diinya capinda yaptiklar1 yolculuklarda
gittikleri sehirler hakkinda sanal aragtirmalari gitmeden yapmakta ve bu nedenle
aligveris merkezlerinden ziyade gittikleri bolgeleri 6zgiin iirlinlerin satildig1 yerel ve
ozellikli butik aligveris marketlerinden aligveris yapmayi tercih etmektedirler. Hem
sanal ortamda yapilan yurtdis1 aligverisleri artmakta hemde yerel 6l¢ekli marketlerde
aligveris turizmi artig gostermektedir. Fransa e ticaret kurumu Fevad’in 2014 kisinda
yayinladigr aragtirmaya gore, ilkedeki sanal aligverisgilerin %28’1 yilbasi
aligverislerini yurtdisindan yapmistir (Euromonitor, 2015).

Aligveris turizminde, “Booking.Com” gibi konaklama iizerine uzmanlasmis siteler
ayn1 zamanda kullanicilarinin konakladiklar1 yerdeki aligverisi degerlendirebildikleri
“Nerede aligveris yapilir?” gibi uygulamalar 6nemli yer tutmaktadir. Bu turizmin

basini c¢ekenler arasinda diinyada Cinliler yer almaktadir. Cin Smirdist Turizm
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Arastirmalar1 Enstitiisti'ne gore yurtdisina giden Cinli turistlerin %27’si sadece
aligveris amagh seyahat etmektedir (Euromonitor, 2015). Turist katma deger vergisi
geri 6deme firmasi Global Blue 2014 yilinda yaptigi arastirmaya gore Cinli
turistlerin - %82’si  yolculuklarinda aligverisi oOncelik olarak gormektedirler

(Euromonitor, 2015).

Seyahat eden tiiketicilerin bir kismi daha ucaga binmeden Once aligveris
yapmaktadir. 2014 yili Seyahat Eden Tiiketici Deneyimi Arastirma Raporu’nda
tiiketici islemlerini 6lgen NCR firmasinin agiklamasina gore havaalanlart giiniimiizde
gelirlerinin ~ yarisint  havaalam1  perakendeciligi ve onun ayricaliklarindan

kazanmaktadir (Euromonitor, 2015).

2.7.2 Tiirkiye’deki tiiketici profili

Tiirkiye’de biiyiik kentlere gociin stirekliligini korumasi ile birlikte artan niifusun
daha c¢ok tiiketim ihtiyacini1 beraberinde getirmesi, biiyiik kentlerde kisi basina gelir
artisinin magazali perakende isletmesi miisterisi olacak bir kitlenin ortaya ¢ikmasina
neden olmasi, 6zel oto sahipliginin hizla yayginlasmasi ile birlikte 6zellikle otoyol
civarlarina kurulu alisveris merkezlerine ulasimin kolaylik getirmesi, kredi kartlari
kullaniminin tiiketiciye O0deme kolayligi saglamasi, vb. faktorler tiliketicilerin

perakende isletmelerine yonelmesinde etkili olmaktadir ( Akat vd., 2006).

Temiz mekanlarda, iklim kosullarindan etkilenmeden, giivenli, tiiketici haklarini
gbzeten kurallar i¢cinde aligveris olanagi sunarak, aligverisi zaman kaybi olmaktan
cikartan sinema, konser, imza giinii, konferans gibi etkinlikler ve bowling, buz pateni
gibi sportif faaliyetler ile eglenceli hale getiren aligveris merkezleri gliniimiizde

sosyal bulugsma yerleri haline gelmektedir (Ekinci vd., 1999).

Modern aligveris merkezlerindeki perakendecilerin, pazar 6lgeginde rakiplerine karsi
pazar paylarin1 koruyabilmeleri ve genisletmeleri i¢in bolgenin tiiketici profillerini
iyi incelemesi, tiiketicilerin ihtiya¢ ve taleplerini algilamasi ve pazarlama stratejisini
elde edilen analizlere gore belirlemesi gerekmektedir. Tiirkiye 6lgeginde modern
tikketim toplumunu ihtiyaglarini ve taleplerini algilama konusunda bu boliimde Sosyo
Ekonomik Statii (SES) Tiirkiye Arastirmacilar Derneginin 2012 yilinda yapmis
oldugu tiiketici gruplamasi dikkate alinarak oncelikle a¢iklanmis, daha sonra Tiirkiye
Olceginde aligveris merkezi tiiketicilerinin davranislarina yonelik olarak T.C.

Giimriik ve Ticaret Bakanligi tarafindan yaptirilan ve 2014 yilinda Tiiketici ve Cevre
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Egitim Vakfi tarafindan yaymlanan, Tirkiye Tiiketici Profili ve Biling Seviyesi

Arastirmasi temel alinmistir.

Oncelikle; TUAD tarafindan 2012 yapilan gruplamada S.E.S. tiiketici gruplar1 6
grupta toplanmistir. Temel alinan kriterler tiiketicilerin mesleki ve egitim durumlari
olmustur. Sekil 2.36’da 2012 yilinda olusturulan gruplar ve bunlarin kir ve kent

Olceginde oranlar1 verilmistir.

Sekil 2.36 : Tiirkiye SES Tiiketici Gruplar1 (TUAD, 2012).

2014 yilinda Tirkiye Tiiketici Profili ve Biling Arastirmasi ise Tiirkiye Ol¢eginde
%95 giliven diizeyinde 2,4’liik hata payma gore kent merkezlerindeki 1.650
tiikketiciyle goriisiilmesi sonucu olusturulmustur. Buna gore oOrneklem sayilarmin

bolgelere gore dagilim Cizelge 2.7 te gosterilmistir.

Cizelge 2.7 : 2014 yil1 Tiirkiye tiiketici profili ve biling arastirmasi 6rneklemi.

Iller Orneklem
[stanbul 660
Tekirdag 41
[zmir 198
Bursa 128
Ankara 240
Adana 96
Kayseri 57
Samsun 58
Trabzon 35
Erzurum 33
Malatya 34
Gaziantep 70
Toplam: 1.650

Kaynak: T UAD, 2014

2012 yili SES gruplamas: ile yukarida verilen arastirma temelindeki verilerin

analizini ve yiizdeleri Cizelge 2.8’de belirtilmistir.

67



Cizelge 2.8 : 2012 yili TUAD SES tiiketici gruplari ile 2014 yili TUAD arastirmasi

karsilagtirmasi.

Tiiketici
Gruplan

2012 SES Ozellikleri

2012 Yih

Tiirkiye

Yiizdesi
(%0)

1.650
Tiiketici
icindeki

Yiizdesi (%)

%100'i Univeriste mezunu (%30’u Lisansiistii)
Asil Gelir Getiren Kisi (AGG)'nin %40'1mn esi
calistyor.

%?30'u tatil kdyii /otelde tatil yapiyor.

%10'u 20'den fazla ¢alisana sahip beyaz yakali
%20's1 igyeri sahibi, %70'1 yliksek gelirli iglerde
calistyor.

Hanelerin %20'si para biriktiriyor.

4%

1,5%

Universite/lisansiistii oran1 %60'larda, %35
civarinda 2 yillik lisans veya lise mezunu.

%601 memur, teknik personel, uzman, %15"
irili ufakl igyeri sahibi (1-5 aras1 ¢aligani olan)
Esi olanlarin AGG'lerin %30'unun esi ¢alistyor.
Hanelerin %13'"{i para biriktiriyor, %20'si tatilini
otel ve tatil kdylinde gegiriyor.

9%

12,2%

Cl

%60'1 Lise mezunu, %10'u yiiksekokul ve iistii,
%40'1 esnaf ve diikkan sahibi, %30'u kalifiye
isci (lise egitimli), %15'e yakin memur, teknik
eleman olarak calisiyor.

Calisanlarin %15'1 emekli, esi olan AGG'lerin
%13'"liniin esi calisiyor ve hanelerin %5'i para
biriktiriyor.

9%20'si tatilini otel ve tatil kdyiinde
degerlendiriyor.

22%

23,3%

C2

%?20'ye yakini lise mezunu, %80' ortaokul ve
daha diisiik egitimli.

%060 civar diizenli ¢alisan ilkokul mezunu is¢i
statiisiinde, %20'si emekli, %10'u seyyar saticl.
Esi olan AGG'lerin %10'unun esi ¢alistyor.
%70 tatile ¢ikmiyor, ¢iktiginda aile ziyareti
yapiyor.

29%

31,7%

%70'in Uzerinde ilkokul mezunu ve ilkokul terk,
%30 ortaokul mezunu.

%30 kadar1 emekli, ¢aligmiyor. Caliganlarin
9%20'si is¢i (parga basi ¢alisan), %30'a kii¢iik
capli ¢ift¢i, %10'u ev kadini olarak calistyor.
%80'1 tatile ¢ikmiyor, ¢ikarsa aile, memleket
ziyareti yapiyor.

28%

23,3%

%95'i ilkokul mezunu ve terk.

%30'u igsiz ve yardimla geciniyor.
Calisanlarin %40 emekli, calismiyor, %30'a
emekli oldugu halde is¢i olarak ¢aligtyor.
Diger %20 ise AGG olarak ev kadini roliinde.

9%

7,9%

Kaynak: TUAD, 2012 /2014
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2014 yili arastirmasinin sonuglarina baktigimizda ise Tiirkiye’nin tliketici profili

asagidaki sekilde ortaya ¢ikmustir:

Iki {iriiniin fiyatinin ayni1 olmasi durumunda %32,7'si yerli marka tercih
etmektedir. Yerli marka tercih edenler buna sebep olarak iilke ekonomisine
katki saglamay1 gosterirken, yabanci marka tercih edenler buna sebep olarak

iriinlerinin daha saglam ve uzun 6miirlii olmasin1 gdstermektedirler.

Tiiketicilerin %53,6'sinin fiyata duyarlhilig: yiiksek iken %46,4'liniin diisiiktiir.
Egitim seviyesi arttikca marka bagliligi artmakta ve marka baglilig1 arttikga

sosyal statii gostergesi olarak kullanildigindan sosyal statii de artmaktadir.

Yeni iiriin ve markalara a¢ik olanlarin en fazla oldugu grup A SES iken, en az
oldugu grup E SES'tir. Toplamda, yeni iiriinlere ve markalara agik olanlarin
yiizdesi %66,4 iken, agik olmayanlarin sayisi ise %33,6’dir. Sekil 2.37°de
hangi {riin tipine gore yenilige acgik olanlarin yiizdesel gosterimi

bulunmaktadir.

Gida

Teknoloji

Kisisel Bakim 30,2

®Yeni bir Grlin cikmigsa hemen denemek igin satin alanlar

®Yeni bir urdnQ, ancak piyasada yayginlasirsa satin alanlar

®Yeni bir Uriinu, ancak yakin cevre tavsiye ederse satin alanlar

mYeni bir UrlinQ; internet, satis noktasi vb. kanallarda arastirdiktan sonra satin alanlar

Sekil 2.37 : Thtiya¢c maddeleri bazinda yeni iiriinlere ilgi diizeyi, (Tiiketici Profili ve

Biling Seviyesi Arastirmasi, 2014).

Aligverig yapmaktan zevk aldigini belirtenlerin oram1 %65 civarindadir.
Faydac1 aligverisgilerin oran1 %32,2 iken, keyif¢i aligveriscilerin orant %67
civarindadir. Sekil 2.38’de tiiketicilerin aligveris psikolojisinin grafigi

verilmistir.

69



R —

;ecburolduéun Kin dedil, stedijim iin akgveris

yaparm 46,9
Yapabllece(im bagka seyler yerine akgverls
yaparak zaman gegirmekten hoglannm 44,6
Algverss yaparken sorunlanmi unuturum 8
44,5
Algveriy srasnda ik defa kargdagtlam yeni
UrUnlerden heyecan duyanm 43,3
GUnlOk hayatin siradankindan kagmak igin
akgverils yapanm 41,2
# Kesinlikie katiyorum » Katiryorum = Ne katiyorum ne katdmyorum
» Katdmeyorum = Kesinikle kabimiyorum

Sekil 2.38 : Tiirkiye’de tiiketici aligveris psikolojisi, (Tiiketici Profili ve Biling
Seviyesi Arastirmasi, 2014).
e Aragtirmaya katilanlarin %43,2'si aylik gelirlerinin giderlerini karsilamada

yeterli oldugunu belirtmektedir.

e Ev disinda yemek yeme sikligi ayda ortalama 11 defadir. En ¢ok is, fazla

mesai gibi "mecburiyet"ten kaynakli nedenlerle disarida yemek yenmektedir.

e (ida iriinlerinde ambalajli iriinleri tercih edecegini belirtenlerin oram

%65,5'ir.

o Tiiketicilerin %49,2'si ortalamanin istii bilin¢g seviyesinde iken, %50,8'1

ortalamanin alt1 biling seviyesindedir.

2.8 Ahsveris Merkezleri Yatirnmlarindaki Yeni Gelismeler

Diinya genelinde ve Tiirkiye’deki tiiketici profili incelendikten sonra 6zellikle tez
kapsaminda odak noktas1 olan aligveris merkezleri yatirimlarindaki yeni gelismelere
bakildiginda; tiiketicilerin daha ¢ok yerel kii¢lik 6l¢ekli magazalara yoneldigi, sosyal
medyada kendi alisveris kiiltiiriinii ve deneyimlerini paylastigi, biiyiilk markaciliktan
daha yerel ve nitelikli markalara yoneldigi, aligveris merkezlerine aligveristen daha
cok sosyal ortam ve deneyim edinmek i¢in geldigi goriilmiistiir. Bunun sonucunda
mevcut ve planlanan alisveris merkezlerinin bu trendler karsisinda yenilenmesini

gerektirmistir.

Aligveris merkezleri yatirnmlarindaki yeni gelismelere bakildiginda hibrid (melez)
aligveris merkezleri ile havaalani aligveris merkezleri yatirimlarinin yeni trendler

oldugu gozlemlenmistir.
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2.8.1 Hibrid ahsveris merkezleri

Hibrid aligveris merkezi kavrami 6zellikle 2000’lerin ortalarindan sonra gelismeye
baslayan bir yatirim tiirii olmustur. ICSC’in siniflandirilmasindan farkli bir tiirti
simgeleyen hibrid merkezler acik hava merkezleri ile kapali (mall) kiiltiiriinii birbiri
icinde eriten yeni bir tiir aligveris merkezleridir. Geleneksel “dumble” tasarimlariyle
insa edilen “mall” alisveris merkezleri, artik i¢ mekan ile dis mekan aktivitelerini bir
araya toplayan ve biiyilkk ¢ekim magazalarim1 (anchor) bu her iki kullanimda

yerlestiren yeni aligveris merkezlerine dontismektedir (Carr, 2013).

Hibrid merkez oOrneklerine bakildiginda ilk oOrneklerin Amerika’da basladigini
gozlemlemekteyiz. 2008 yilinda Amerika’da Virginia eyaletinde agilan ”The Shops
at White Oak Village”, geleneksel aligveris merkezi denilmesine karsin aslinda hibrid
aligveris merkezlerinin 1yi bir 6rnegi olmaktadir. Yaklasik 88.000 metrekarelik
kiralanabilir alana 10 adet biiyilk ¢ekim magazasi ile ICSC siniflandirmasina gore
stiper bolgesel alisveris merkezi kabul edilirken ayn1 zamanda bir 6zel amagli merkez
sinifi iginde yer alan ve “kategori katili” denilen belli sektorlerde uzmanlasmis giiglii
ankor magazalara sahip bir gii¢ merkezini ayni siniflandirmada eritmeyi basarmistir.
Sekil 2.39°da aligveris merkezleri bir outlet merkezi goriiniimiinde ¢esitli ¢ekim
magazalarinin ana kiract oldugu boliimlerden olusan aligveris merkezi plam

goriilmektedir.

Sekil 2.39 : The Shops at White Oak Village alisveris merkezi.
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The Shops at White Oak Hill aligveris merkezi, stratejik yer se¢imi olarak Richmond
Havaalani’ndan 1,6 km kuzeyinde ve Richmond sehir merkezinin 6 km dogusunda
konumlanmig bir projedir. Bolgesel ve yerel oOlgekteki markalarn yer almasi
nedeniyle hem yerelligi tercih eden miisteri kitlesini merkeze c¢ekerken, hem de
ozellikli ve uluslar arast Olgekli magazalariyla uluslar arasi aligveris turizmini

karsilamaktadir.

Hibrid merkezlere Tiirkiye’den drnek verecek olursak Istanbul’da yer alan Istinye
Park alisveris merkezini 6rnek gosterebiliriz. 2007 yilinda agilan Istinye Park, 87.000
metrekarelik kiralanabilir alan1 ve 280 magaza sayisi ile Avrupa ICSC
siiflandirmasina gore geleneksel en biiylik aligveris sinifina girmekteyken; markalar
sokagi, bulvar, meydan alan1 ve nostaljik pazar alani, IMAX teknolojisine sahip
sinema salonlar1 gibi birgok farkli konsepti bir araya getiren hem giic merkezi, hem

yasam merkezi hemde siiper bolgesel alisveris merkezi haline gelmistir (Sekil 2.40).

Sekil 2.40 : Istinye Park aligveris merkezi.

Acik alanlarinda liiks uluslar arast markalar, gurme restoranlar ve kafeler
bulunmaktayken, i¢ mekanlara gegtikce tiim gelir gruplarina hitap eden markalar,
uluslar arasi1 gen¢ markalar, gen¢ kusak ve aileler i¢in yemek bdliimleri
bulunmaktadir. 3 kathh ve tek koridor iizerine konumlanmis diizeniyle sanati,
eglenceyi, sporu, diinya mutfaklarini ve aligverisi ayn1 merkez iginde eritebilmeyi

basarmis bir hibrid aligveris merkezidir.
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2.8.2 Havaalam ahisveris merkezleri

ICSC smiflandirilmasi agisindan smirli amagli merkezler sinifina giren 7.000 ile
28.000 metrekare arasinda kiralanabilir alana sahip hava alan1 perakende merkezleri
ve aligveris merkezleri organize perakende yatirimlarinda yiikselen yeni aligveris

merkezi trendi olmaktadir.

Diinya genelinde tiiketici toplumunun 1980’lerdeki fazla markaci bakis agisim
giinlimiizde daha az 6lgekli fakat nitelikli alaninda uzmanlasmis aligveris etme bakis
acist almistir. Bu trendler bazinda hava limanlari, milyonlarca seyahat eden
tiikketiciler i¢in havalimanlar1 bilinyesinde olusturduklari organize perakende
alanlarinda kiiclik olgekli fakat kiiresel alanda uzmanlagmis markalar1 toplayarak
gelir elde etmekte, hem de bos zamanini1 degerlendirmek isteyen tiiketicileri ¢cekme
amagli spor alanlar1 veya eglence alanlar1 yerlestirerek aligveris hacimlerini

arttirmayi amaglamaktadir.

1990’larda birkag Amerikan ve Avrupa havalimanlarinin agtifi “Duty Free”
konseptinin gelir getirmesiyle birlikte giiniimiizde havalimanlarinda perakendecilik
gelismis ve cesitlenmistir. Diinyadaki ana havalimanlar1 bolgesel anlamda cesitli
Olgeklerde odak noktalar1 ve wulagim aglar1 olustururken, bir yandan is
goriismelerinin, ticari islemlerin yapildigi, bilgi degisiminin yasandigi, eglence ve
dinlenme aktivitelerinin yapildigi merkezler haline gelmistir (Kasarda, 2008). Bu
nedenle Istanbul’da 2017 yilinda bitirilmesi planlanan 3. Havalimani Projesi gibi
havalimani trafigini kuzeye ¢ekerek hava limanini, etrafinda insa edilecek yeni kent

projesinin bilylik cekim magazasi gibi kullanma istegi bu tiir olusumlara 6rnektir.

Havalimanlar giiniimiizde magazin diikkanlarinin, fast food restoranlarinin, “duty-
free” marketlerinin, belli alanda uzmanlagsmis perakendeciligin, {ist diizey restoran
zincirlerinin eglence ve Kkiiltiirel etkinliklerle zenginlestirildigi ulasim-alisveris
merkezleri haline gelmistir. (Kasarda, 2008). Havalimanlarimin gelismesi sonucu
sunduklar1 perakende tiirleri de ¢esitlenmis, i¢ mekanlarinda aligveris sokaklart,
galeriler, gurme restoranlar1 ile sanat, eglence ve Kkiiltiir bolgeleri olusturmaya
baslamiglardir. Normal yillik ziyaret eden miisteri sayist 8-12 milyon kisi arasi
degisen biliylik dlgekli bir aligveris merkezine gore yillik ortalama 88 milyon kisinin

ziyaret ettigi havalimanlarinin perakendecilikte metrekare basina gelirinin, biiylik
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olgekli aligveris merkezlerinin gelirinin veya cadde magazaciliginin 6 kat1 civarinda

olmasi pek sasirilacak bir durum olmamaktadir (Kasarda, 2008).

Avrupa ve Ortadogu’daki baz1 havalimanlari Amerika’nin ulasim odak merkezleri
sayillan havalimanlarin1 perakende gelir agisindan ¢oktan gecmistir. Ornek verecek
olursak, Giiney Kore’de bulunan Incheon Uluslar aras1 Havalimani 2006 yilinda 990
milyon dolarlik perakende geliri kazanmisken, ayni yil Dubai Uluslar arasi
Havaliman1 712 milyon dolarlik geliri sadece “duty free” satislarindan kazanmistir
(Kasarda, 2008). Her y1l %17°1lik biiylime gosteren Incheon Limani, 2015 yilinda 3
milyar dolarlik perakende geliri elde etmeyi beklemekteyken Dubai Havalimani ise

yillik %20 biiylime ile daha hizli gelisme gostermektedir (Kasarda, 2008).

Havalimanlan gelisimi agisindan baktigimizda, havalimanlarinin bulundugu alanlarin
gelisimini, limandaki hava ulasimi1 yogunlugu, havalimaninin ¢evresiyle baglantilari,
arazi fiyatlar1 ve yerel niifusun perakende ihtiyaglari gibi yerel pazar etkinlikleri
etkili olmaktadir. Gelisim alam1 sinirli  havalimanlarinin  ¢evresinde gelisen

havaliman1 miisterisi odakli alisveris merkezleri insa edilmektedir.

Aligveris merkezleri ticari  gelisimlerini artirmak amaciyla operasyonel
yonetimlerinde degisikliklere gitmekte ve gittikge gelistiricilere ve yatirimcilara agik
hale gelmektedir. Bir¢ok havalimani, kendi biinyelerinde ticari gayrimenkul iiniteleri
gelistirmekte ve Ozel sektorle isbirligi yaparak kendi sinirlari yaninda yer alan

arazide gelistirilecek projelerle entegre olmaya baslamaktadir.

Hollanda’da Amsterdam sehrinin 9 km giiney batisinda yer alan Schiphol
Havalimani, kendi biinyesinde yer alan Schiphol Gayrimenkul Grubu ile son 15
yildir havalimanin yaninda gelistirdigi i¢inde ofis komplekslerinin, otellerin, toplanti
ve eglence merkezlerinin, lojistik parklarin, aligveris ve cesitli ticari aktivitelerin
bulundugu projeler iiretmistir. Biitiin bu gelisimi kendi hava liman1 adi altinda piyasa

sunmustur (Sekil 2.41).

Bugiin Schiphol havalimani, Avrupa’nin 5. en yogun havalimani konumundadir. Ek
olarak, havalimania 2015 yilinda agilmasi planlanan, 6zel mimari tasarima sahip
yeni bir otel yatirimi yapilmaktadir. Yeni Schiphol Hilton oteli olarak agilacak otel,

havalimani terminallerine yaya yollariyla baglanacaktir.
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Sekil 2.41 : Schiphol havalimani, Amsterdam.

Schiphol havalimani, biinyesinde 60.000 kisiye is imkani saglanmis, ¢ok yonlii
ulagim tiirlerinin entegrasyonunun saglanmasi, bolgesel sirketlerin merkezlerinin
bulunmasi, perakende ve eglence alanlari, ¢esitli lojistik servisleri ve sergi alanlariyla

Hollanda’nin ekonomisinin gelisim yap1 taglarindan biri olmustur.

Havalimani perakendeciligine bir bagka ornek olarak Singapur’da yer alan Changi
Havalimani 6rnek verilebilir. Bu havalimani1 “2013’{in En Iyi Havaliman1” 6diiliinii
kazanmigtir. 300 butik diikkana sahip ve her gelir grubuna hitap eden yapisiyla diinya
ulasim aginda aligveris turizmcileri tarafindan en c¢ok ziyaret edilen

havalimanlarindan olmustur (Sekil 2.42).

Sekil 2.42 : Changi havalimani, Singapur.
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Havalimanlar1 ayni zamanda ¢evresinde cesitli kentsel gelisimlere de neden
olmaktadir. Cagdas havalimanm1 odakli kenar sehirler banliyd kentlesmesinin yeni
postmodern Ornekleri haline gelmektedir. Ornek verecek olursak Schiphol
Havalimani’na 6 dk’lik uzaklikta bulunan Zuidas kenti, 900.000 metrekarelik insaat
alani i¢inde A simnifi ofis alani, perakende ve otel alanlariyla birlikte 9.000 niifusluk

aile konutlarina sahip havalimani ile entegre edilmis yeni proje olmustur (Sekil 2.43).

il

Sekil 2.43 : Zuidas kenti, Amsterdam.

Zuidas ile Schiphol Havalimani arasinda ulasim direk olarak yer alti metro ulagimi
ile saglanmaktadir. ING Grup, ABN-Amro Bankasi, Akzo Nobel gibi ¢ok uluslu
bliylik firmalar1 merkezleri ve Amsterdam Diinya Ticaret Merkezi bu bolgede

bulunmaktadir.

Sekil 2.44 : SkyCity havalimani, Hong Kong.

Baska bir 6rnek verecek olursak Hong Kong Uluslar aras1 Havalimani biinyesinde

hem ticari hem gayrimenkul ortakliklar kurarak liman perakendesine ek olarak
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SkyCity adi verilen toplamda 930.000 metrekarelik insaat alanina sahip, iginde
perakende, sergi salonlari, ofis kompleksleri, otel ve eglence merkezlerinin

bulundugu yeni bir proje gelistirmistir (Sekil 2.44).

Sonug¢ olarak havalimani giidiimlii sehirler ve havalimani perakendeciligi gittikge
artiy gostermektedir. Yonetim, planlama ve gelisim stratejilerinin son yillarda
ozellikle 6nem kazandigi havalimani1 perakendeciliginde asil hedeflenmesi gereken
nokta, gelistirilecek yeni havalimanlarinda veya hava liman1 perakende
komplekslerinde en iyi getiriyi saglayacak, kullanicilarina en iyi imkanlar1 vererek
cekim Ozelligini koruyacak tasarimlarin ve nitelikli uygulamalarin nasil tretilmesi
olmalidir. Yerel niifus ihtiyacim1 karsilarken ayni zamanda diinya aligveris turizmi
tiikketicisini de ¢ekecek ozelliklerin belirlenmesi ve uygulanmasi bulundugun kentin

gelismisligini arttiracaktir.
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3. ALISVERIS MERKEZLERI DEGERLEMESi SURECi VE
YONTEMLERI

3.1 Degerleme Kavram ve Yontemleri

Tezin bu boliimiinde aligveris merkezlerinin degerlemesiyle ilgili agiklamalara
gegmeden Once tez kapsaminda deger kavrami, degerleme kavrami ve yontemler

hakkinda temel bilgiler verilmistir.
Buna gore;

Deger: Bir varligin sagladigi toplam fayda, kullanim degeri ya da varligin degdigi
karsiliktir.

Degerleme: Bir varligin veya varliga bagli hak ve faydalarin belirli bir tarihteki
rakamsal olarak ifadesine yonelik yiiriitiilen ¢aligmalar biitiiniidiir. Gayrimenkul
acisindan ise bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin

belirli bir tarihteki degerinin belirlenmesi amaciyla yapilan ¢aligsmalar biitiiniidiir.

Piyasada mevcut olan satig fiyati kavrami ile degerlemede takdir edilen miktar ayni
degildir. Gayrimenkul satis fiyat1 gayrimenkul piyasada el degistirdigi para miktar
olmakla birlikte, deger ise o gayrimenkul i¢in degerleme uzmaninin SPK (Sermaye
Piyasast Kurulu) ve UDES (Uluslar aras1 Degerleme Standartlari)’e gore cesitli
analizler ve arastirmalar sonucu belirledigi deger olmaktadir. Degerleme islemi
yapilirken, diinyaca kabul gormiis bu standartlarda analiz ve tekniklerin kullanilmasi,
nitelik, kullanim, fayda, gelir ve pazar kosullarinin dikkate alinmasi, uzmanin piyasa
deneyim ve bilgi birikimleri ile bunlarin bir araya getirilmesi, en az hata ile
raporlamanin gerceklestirilmesi ve raporun mutlaka belli bir tarihe dayandirilmasi

gerekmektedir.

S6z konusu degerleme raporu hazirlama gorevini iilkemizde SPK tarafindan lisans
almaya hak kazanan degerleme uzmanlar1 yerine getirmektedir. SPK tarafindan

cikarilan ilgili teblige gore degerleme uzmanlari gorevini yaparken her zaman;
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e Tarafsizlik ilkesinden sapmamali, ayirim gozetmemeli, 6n yargi beslememeli

ve kendi ¢ikarlarin gozetlemeden raporlamalidir.
e (Calismalarla ilgili gizlilik esasina uymalidir.

e Hizmetin son kullanicilar ve ¢aligmalarda yardimer olan kisi ve kurumlara

kars iligkilerinde diiriistliik ilkesine bagli kalmalidir.
e Uzman gorevini yaparken ¢ikar ¢atigmalarina sebep olmamalidir.
e Uluslar aras1 degerleme standartlar1 ¢ercevesinde hizmet kalitesi sunmalidir.

e Uzman hizmetleri yerine getirebilecek yeterli bilgi birikime, yeterlilik ve

yetkinlige sahip olmalidir.

Degerleme uzmanin temel gorevlerini agikladiktan sonra degerleme kavramina
donecek olursak degerleme raporlar1 Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayilanmis “Seri:
VIII, No: 45 Sermaye Piyasasinda Uluslararast Degerleme Standartlar1 Hakkinda
Teblig” hiikiimlerince, tebligin 1 nolu ekinde yer alan Uluslararas1 Degerleme
Standartlarina (UDES) uygun olarak hazirlanmaktadir. Degerleme islemi,
gayrimenkuliin pazar degeri veya pazar degeri disindaki esaslara gére yapilir. UDES
I’deki tanima gore pazar degeri, bir miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan
birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satic1 arasinda herhangi bir zorlama
olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili,
basiretli ve 1yl niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma ¢ergevesinde degerleme

tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutar olmaktadir.

Degerleme raporlarinda tanimlanan adil (rayi¢) piyasa degeri, UDES 1 de tanimlanan
Pazar Degeri ve TMS:16, Paragraf 31 ve 32’de tamimlanan satis maliyetleri
disiiriilmemis “gercege uygun deger”dir. Raporlar ayrica Sermaye Piyasast Kurulu
tarafindan, kurul’un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda belirlenen
formata uygun olarak hazirlanmaktadir. Iyi bir degerleme raporunun, Uluslararasi
Degerleme Standartlari’nda tanimlanan, degerlemenin bu ii¢ temel yoniine de (UDES
1, Pazar Degeri Esasli Degerleme; UDES 2, Pazar Degeri Disindaki Degerleme

Esaslari; UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi) hitap etmesi gerekmektedir.

UDES 1’e gore pazar degeri esashi degerlemelerde islemlerin gergeklestigi pazar,
pazar dis1 etkenlerce sinirlandirilmadigr varsayilmaktadir. Pazar degeri tanimi ve

miilkiin en iyi ve en verimli kullanimi belirlenmelidir ¢linkii bu kullanim miilkiin
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degerini belirleyen kullanimdir. Pazar degeri esashi degerlemeler, ilgili pazarlara 6zel
verilerden ve bu pazarlardaki katilimcilarin tiimden gelen siireclerini yansitmaya
calisan yontemler ve prosediirler vasitasiyla gelistirilmektedir. Degere, emsal
karsilastirma,  gelir  indirgeme ve  maliyet yoOntemleri  uygulanarak
gerceklestirilmektedir. Bu yontemlerin her birinde kullanilan veri ve kriterler

piyasadan elde edilmelidir.

UDES 2’ye gore gayrimenkullerin pazar dis1 esaslara gore degerlemesinde ise bir
varligin pazar katilimecilar1 tarafindan alinip satilabilirliginden ziyade ekonomik
faydalar1 veya fonksiyonlarint ya da normal veya tipik olmayan pazar kosullarinin

etkilerini g6z dniinde bulunduran yaklasimlar kullanilmaktadir.

Piyasaya dayali degerlemeler, normalde bir veya birka¢c degerleme yaklagimini
piyasadan elde edilen verileri kullanarak ikame prensibini uygulamak suretiyle
kullanirlar. Bu prensip; kisinin zaman, risk ve cesitli giicliiklerin belirsizlestirici
etkilerinin olmadig1 bir durumda, esit derecede tatmin edici mal ve hizmet ikamesine
sahip olmak i¢in 6deyeceginden daha fazlasin1 bu mal ve hizmet i¢in 6demeyecegi

ilkesine dayanir.

Gayrimenkul degerlemesinin kullanildigi durumlar asagida belirtilmistir.
e Kiralamalarda deger tespiti i¢in,
e Krediye yonelik islemlerde gayrimenkul teminati alinmasi durumunda,
e Miilkiyet degisimlerinde alis satis fiyatini1 belirlemek i¢in,

e UFRS’e gore raporlama yapan sirketlerde, sirket aktiflerinde yer alan

gayrimenkullerin degerinin belirlenmesinde,

e Hisse senedi borsada isleme gore tiim sirketlerin 6denmis sermayelerinin
%35’ini asan gayrimenkul alim ve satimlarinda ve kendi gayrimenkullerini

bagka bir sirkete ayni sermaye olarak koymalar1 durumunda,
e Kiralama (leasing) islemlerinde,
e Sigorta islemlerinde,

e GYO’larn portfoylerinde yer alan gayrimenkullerin alim satim kiralama ve
yeniden degerlemelerinde, gayrimenkul ipoteklerini alirken, proje

baslangicinda yasal prosediirlere uygunluk tespitinde,
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e Mirasla mal intikalinde adil mal paylasimi istendiginde,

e Miilklerin en iyi ve en verimli kullanim analizinin ortaya konulmasi

gerektiginde, orani ve bugiinkii proje degerinin tespiti ¢alismalarinda,
e Kamulastirma islemlerinde adil 6deme i¢in,

e Bankalarina icra takibine diismiis alacaklarim 1.000 TL’yi asan bedelleri
olanlarin deger tespitinde gayrimenkul degerleme islemleri kullanilmaktadir

(Babusgu ve dig., 2012).

Degerleme siireci degerlenecek gayrimenkule ait tanimlayict (yapr kullanma izni,
yapi1 ruhsati, sigortalar, imar durumu, miilkiyet durumu vb.) bilgilerin ve konumsal
olarak bulundugu bolgenin sosyo-ekonomik durumundan fiziksel ozelliklere,
ulasilabilirligine, manzara vb. gibi 0Ozelliklerin belirlenmesi gerekmektedir.

Gayrimenkul degerleme siireci 6zetle Sekil 3.1°deki gibidir.

DEGERLEME PROSESI / SURECI

Degerleme Sorununun Tanimi
Masterinin =~ Degerlemenin  Degerlemenin Deger tahminin Malkin Olaganusta Diger
tanimi-olasi  kullanimamaci  amaci(deger tarihi ozelliklerinin  varsayimlar ve Varsayimlar ve
kullanicilarin tanimi) tanimi hipotetik kasitlayici

tanimi kosullar kosullar
v
Isin Kapsaminin Tanimlanmasi

v

Verilerin Toplanmasi ve Miilkiin Tanimlanmasi

Piyasa Verileri Konu Gayrimenkul Verileri Karsilastirilabilir Miilklerle
Bolge,sehir ve yakin gevrenin Arsa ve Uzerindeki yapilandirmalarin 06zgtn Satislar, satistaki malkler,
genel ozellikleri ozellikleri, kisisel malk, isletme aktifleri bosluk oranlari, maliyetler ve
kapitalizasy on oranlan
Veri Analizi
Piyasa Analizi En Etkin ve En verimli Kullanim Analizi
Talepler Bosmus gibi arsa
Arzlar Ideal yapilandirma
Pazarlanabilirdik Insaa edilmis malk
Arazi Degeri Tahmini
Deger Yaklasimlarin Uygulanmasi
Malivet Emsal Gelirlerin Kapitalzasyonu
| Son Degere Kanaat Edilmesi |
| Dogru Raporlama |

Sekil 3.1 : Gayrimenkul degerleme siireci, (Yazici, C. T. ve dig.,
2006).
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Ulkemizde piyasaya dayali pazar degeri belirlenmesinde, yerel ve uluslararasi
standartlar g¢ergevesinde degerlemede yogun olarak kullanilan {i¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma (Pazar Degeri

Yaklagimi) Yontemi”, “Maliyet Yontemi” ve “Gelir Indirgeme Y&ntemi”dir.

3.1.1 Emsal karsilastirma yontemi

Emsal karsilastirma yOntemi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin
degerlemesinde en giivenilir ve gercek¢i yaklasimi sunmaktadir. Bu degerleme
yonteminde, degerlemeye konu olan gayrimenkuliin bulundugu bélgede, benzer
nitelikleri bulunan emsal olusturan gayrimenkuller incelenmekte ve gerekli

diizeltmeler yapilarak gayrimenkuliin tahmini degerine ulasilmaktadir.

“Emsal karsilagtirma yaklasiminda, karsilastirma unsurlar1 arasinda; devredilen
tasinmaz miilk haklari, finansman sartlari, satis kosullari, satin almanin hemen
ardindan yapilan harcamalar, pazar kosullari, mevki, fiziksel 6zellikler, ekonomik

ozellikler, kullanim ve bir satisin tasinmaz olmayan bilesenleri yer almaktadir.”

(UDES).

Degerlerleri  karsilastirmak icin segilen gayrimenkullerin de8eri saptanan
gayrimenkule gore farkli nitelikleri varsa bu farkliliklar parasal olarak saptanmali ve
belirtilmelidir. Karsilastirilan gayrimenkullerin, jeolojik durumu, sosyo kiiltiirel
donatilardan ve ulagim olanaklarindan yararlanma durumu, yapilarin tiirii, tasarimu,
donanimi, biiyilikliigli, yasi, manzarasi, konumu ve giincel durumu miimkiin

oldugunca benzer olmalidir (Babuscu ve dig., 2012).

Farkliliklara iligkin diizeltmelere 6rnek verecek olursak, bolgedeki rayi¢ degerler
gelisimine gore degerleme giinlinde rayi¢ bedeline doniistiirme, imar verilerindeki
farkliliklar i¢in diizeltme, altyapi tesisleri farkliliklar1 i¢in diizeltme, sosyal donati

farkliliklar i¢in diizeltme yapilabilmektedir.

Emsal Karsilastirma Yontemi’nin uygulanabilmesi icin yeterli ve giivenilir verilerin
elde edilmesi gerekmektedir. Genellikle arsa gibi gelir getirmeyen gayrimenkullerin
degerlemesinde kullanilmaktadir. Ulkemizde konut degerlemesinde en ¢ok kullanilan
yontem olmakla birlikte enflasyon ve faiz oranlar1 degiskenlik gosterdiginden giincel
satig verilerine ulagilmasit degerlemenin dogrulugu acisindan onemlidir. Verilere
ulagilan kaynaklar arasinda, ger¢eklesmis satislar, kontratlar, teklifler, resmi kayutlar,

emlak komisyonculari, medya verileri, diger degerleme uzmanlari, miizayedeler,
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mahkeme kayitlari, miilk yoneticileri yer almaktadir. Eger piyasadan elde
edilebilecek giincel ve yeterli emsal yoksa kullanilmamalidir. Ayrica 6zel amagli insa
edilmis camii, okul, miize, kiitiphane vb. gibi miilklerin degerlemesinde
kullanilmamaktadir. UDES standardina gore karsilastirilan miilklerin ~ satig
fiyatlarinin ortalama degerin en fazla (+/-) %15 sapmasina dikkat edilmesi

gerekmektedir.

3.1.2 Maliyet yontemi

Maliyet yontemi, ekonominin temel kavramlarindan yerine koyma ilkesi lizerine
yapilanmistir. Bu nedenle yontem tasinmazin degerleme giiniindeki maliyet bedeline
ulagsmay1 amaglamaktadir. Bu deger, arsa degerini, yap1 degerini, digsal tesis ve 6zel
isletme donatilarimi i¢in almaktadir. Emlak Vergisi ve Kamulastirma yasasi yapili
tasinmazlara maliyet yontemiyle deger bigilmesini 6ngormektedir (Babuscu ve dig.,

2012).

Maliyet yaklagiminda miilkiyetin degeri, arazinin satin alinmasi ve esit faydaya sahip
yeni bir gayrimenkul insa edilmesi veya eski bir gayrimenkuliin gecikmeden
kaynaklanan asir1 bir maliyete katlanmaksizin ayni kullanima uyarlanmasi

sonucunda ortaya ¢gikacak maliyetin takdir edilmesi suretiyle belirlenir (UDES).

Maliyet yonteminde iki tiir yerine koyma maliyet kavrami vardir. Bunlardan ilki,

ikame maliyeti ve digeri yeniden insaat edilme maliyetidir.

Ikame maliyeti, fiili degerleme tarihinden giincel standartlar, vaziyet plan1 ve
malzemeler kullanarak, degerlemesi yapilmakta olan yapinin faydasina esdeger bir
bina insaat etmenin tahmini maliyetidir. Ozellikle yeni inga edilmis yapilar icin
uygun bir yontem olmaktadir. Yeni yapilarin giincel malzemeler vb. 6zellikler
acisindan maliyetlerin tahmini daha kolay olmakta ve ayrica yapilar yeni olduklarin
amortisman degeri denilen bina yipranmasinin orani daha diisilk olmaktadir. Yash
tasinmazlarda yapinin yasindan dolay1r yipranma oranin tahmin edilmesinin zorlugu
nedeniyle maliyet yontemi giivenilirligini yitirebilmektedir. Fakat yap1 degerlerinin
ayr1 ayr1 belirlendigi sigortacilik uygulamalart da bu yontem o6zellikle kullanigh
olarak kabul edilmektedir (Babusgu ve dig., 2012).

Yeniden insa maliyeti, fiili degerleme tarihinde gayrimenkuliin sahip oldugu insaat
malzemeleri, ingaat standartlari, tasarimi, vaziyet plani ve isgilik kalitesinin ve sahip

oldugu tiim yipranmasimi aym sekilde koruyarak, degerlendirilen binanin tipatip
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benzerini aynt malzemeler, standartlar, tasarim, planlar ve is¢ilik kullanilarak insa
edilmesinin maliyetidir. Bu tiir bir maliyet yontemi belirleme yetkin uzman goriisii
gerektirmektedir. Gayrimenkuliin tam olarak pazar degerini gostermemektedir.
Yapilar eski ve en iyi ve en verimli kullanim durumunu yansitmiyorsa, yapilar tam
miilkiyet disindaysa ve piyasa verileriyle desteklenmiyorsa bu yOntem

kullanilmamaktadir.

Maliyet yontemi temel haliyle insaat maliyetleri ve girisimcilik kar1 dahil edilerek ve
bu toplamdan yapinin dmriine gore gerekli yipranma payi orant uygulanarak en son
olarak arsa degerinin (genellikle emsal karsilastirma yontemiyle belirlenen)

eklenmesiyle yapilmaktadir. Maliyet yontemi siras1 6zetlemek istersek:
1. Oncelikle arsa bos kabul edilerek arsa degeri emsal ydntemi ile belirlenir.

2. Yeniden insa maliyeti ve ikame maliyetinden hangisinin uygun oldugu

belirlenir.
3. Dolayli ve dolaysiz maliyetler hesaplanir.

Dolayh maliyetler: Insaat sirasindaki iscilik, malzeme gibi direkt insaat ile ilgili
harcamalar, bina ruhsatlari, malzemeler, ara¢ ve geregler, ingaat donemi giivenlik
maliyetleri, elektrik hattt baglanti giderleri, altyapt maliyetleri, malzeme
ambarlari, girisimcilik kari, kesin teminat giderleri, ingaat denetim ve yonetim

maliyetleri, sosyal ve yangin sigortalar1 vb. maliyetler yer almaktadir.

Dolaysiz maliyetler: Insaat kontratinmn bir parcast olmayan, fakat insaat
sirasinda gereken gider tiirleri olup, proje, proje kontrolii masraflari, plankote
masraflari, kadastro giderleri, miihendislik {icretleri, degerleme ve danigmanlik
masraflari, insaata ait kredi faizleri, ingaata ait vergi ve harglar, ingaat siiresine ait
risk sigorta iicretleri, kiralama ve pazarlama giderleri, satis komisyonlari, elde

tutma maliyeti, gelistirici giderleri vb. maliyetlerden olusmaktadir.
4. Uygun bir girisimcilik kar1 eklenir.

5. Tim insaat maliyetleri toplanir. (Girisimcilik kar1 + Dolayli ve Dolaysiz

maliyetler)

6. Amortisman oran1 gore eskime miktar1 belirlenir. (Fiziksel eskime,

fonksiyonel eskime, ekonomik eskime dikkate alinir.)
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7. Net maliyet hesaplanir. (Girisimcilik kart + Dolayli ve Dolaysiz Maliyetler —

Amortisman miktar1)
8. Diger maddi varliklarin degeri tespit edilir. (mobilya vb.)
9. Net maliyete bu varliklarin degeri de eklenerek yapinin degeri belirlenir.

Girisimcilik kar1, dolayli ve dolaysiz maliyetlerin veya toplam proje degerine gore
oransal olarak hesaplanarak ya da piyasa arastirmalari ve yiiklenicilerle yapilan
gorlismeler sonucunda elde edilen belirli bir kar oran1 olarak degerleme ¢alismasina

eklenmektedir.

3.1.3 Gelir indirgemesi yontemi

UDES’e gore bu karsilastirmali yaklasim, degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve
harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi ile deger tahmini yapar.
Indirgeme, gelir tutarin1 deger tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve
tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, iskonto oranini (discount rate) dikkate
alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatirim
getirisini  saglayan gelir akisinin bizi en olast de8er rakamina gotiirecegini

sOylemektedir.

Gelir indirgeme yonteminde asil amag¢ piyasadan elde edilen belli bir 1skonto orani
kullanarak gayrimenkuliin gelecekte saglayacagi faydalarin bugiinkii degerine
doniistiiriilmesi islemidir. “Gelecek zaman igindeki gayrimenkuliin getirecegi
potansiyel gelir kaynaklarinin, nakit akislarinin ve bosluk kira kayiplarinin da dahil
edilip faaliyet giderlerinin distrildiigi ve tekrar satis hasilatinin da yatirimin igine
dahil edildigi uygun bir geri doniis iskonto orani ile hesaplanan gelir kapitalizasyonu

yontemidir” (Babuscu ve dig., 2012).

Gelir indirgemesi yontemi genellikle belli bir piyasa getiri oraninin elde edilebildigi
tiim gelir getiren taginmazlar i¢in uygulanabilmektedir. Gayrimenkuliin yasl olmasi
sonucu maliyet ydnteminin zorlugu nedeniyle veya benzer emsalde yap1
bulunmamasi halinde kullanilabilecek yontem olmaktadir. Ayrica gelir getirmesi
beklenen gayrimenkullerde ve yatirnmcilar agisindan yatirim yapilacak projenin
ileride yaratacag faydalarin bugiine indirgeyerek yatirnmin sonuglar1 konusunda
yardimcr olmak adina da kullanilmaktadir. Bu yontem gayrimenkuliin arsa payi,

yapiya bagli tesisler ve yapi igi gelir getiren boliimlerin gelirlerinden elde edilen net
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geliri degere doniistiirmektedir. Iginde arsanin gelirini ve iistiindeki yapinin gelirini
barindiran net gelir kavrami ise, gayrimenkuliin yillik briit gelirlerinden, y1l boyunca
tahminsel olarak belirlenen ve cevre emsallerden gbzlemlenen bosluk kayiplart ve
sabit isletme giderlerinin c¢ikarilmasiyla bulunmaktadir. Arsa geliri, bulundugu
bolgesel konumdaki gayrimenkul pazarindaki mevcut faiz orani ile belli bi gelir

getirecegi kabul edilen geliri ifade eder ve emsal karsilastirma yontemi ile belirlenir.

Gelir indirgemesi yontemi altinda kullanilan amortisman carpani yonteminde ise
gayrimenkulun geliri, yapinin kalan émrii boyunca piyasadan elde edilen o yapr tiirii
icin belli reel faiz oranina gore getirecegi gelir ile yapinin kalan 6mriine gére ayrilan

amortisman miktariin toplamindan olugmaktadir.

Gelir indirgemesi yonteminde kullanilan bazi1 temel kavramlar bulunmaktadir.

Bunlarin temel olanlarim verecek olursak;

e iskonto oram (Discount Rate): Dénemsel nakit akislarmi ve geri doniis
degerlerini bugiinkii degere doniistiirmeye yarayan kavramdir. Paranin zaman

degerini bligune uyarlanmasini saglamaktadir.

e Kapitalizasyon oram (Cap Rate): Net isletme gelirini toplam miilkiin
degerine doniistiirmek i¢in kullanilan degerdir. Her farkli piyasada her
gayrimenkul tiirii i¢in belirli bir kapitalizasyon orani bulunmaktadir. Net
isletme veya faaliyet gelirinin yapilarin satis degerine boliinmesiyle de elde

edilen orandir.

e Nihai kapitalizasyon oram (Terminal Value): Belirli nakit akisinin
sonunda degerlemeye konu olan gayrimenkulii beklenen degerine
doniistiirmek i¢in kullanilan orandir. Bu orana artik kapitalizasyon orani da

denmektedir.

e Aniiite (Anuity): Gayrimenkuliin gelirsel olarak belirli yillar boyunca 6deme
miktarlarinin donemlere gore degisebildigi nakit akisidir. Genellikle birlesik

ve basit faiz orani kullanilarak 6demeler bugiinkii degere dontistiiriilmektedir.

e Sabit aniiite (Constant Anuity): Odeme dénemi boyunca, dsnem basinda

veya donem sonundaki ddemelerin veya gelirlerin ayni oldugu nakit akisidir.

e Artan veya azalan aniiite: Belirli bir piyasa artis orani kullanilarak yada

belirlene artis oranina gore donemsel 6demelerin veya gelirlerin artarak ya da
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azalarak devam etmesi beklenen nakit akisidir. Kademeli olarak veya

diizensiz bir sekilde de artis veya azalis gosterebilmektedir.

Iskonto edilmis (indirgenmis) nakit akis1 analizi (Discounted Cash Flow
Analysis): Uluslararast Degerleme Standartlar1 (UDES) kilavuz notu 9°da
Pazar Degeri Esasli ve Pazar Degeri Dis1t Deger Esasli Degerlemeler i¢in
Indirgenmis Nakit Akis1 Analizi kapsaminda ayrmtili olarak da ifade edildigi
iizere INA analizi, bir miilkiin gelecekteki gelirleri ve giderleri ile ilgili kesin
varsayimlara dayali bir finansal modelleme teknigidir. Bu tiir kesin
varsayimlar, bugiinkii degere indirgenmis olan para girisi ve ¢ikisinin tutari,
ozelligi, degiskenligi, zamanlamasi ve siiresi ile ilgilidir. Aslinda INA analizi,
uygun ve desteklenebilir veri ve iskonto oranlartyla birlikte degerlemede
kullanilan gelir indirgeme yaklagiminin sik¢a bagvurulan metodolojilerinden

biridir” (Hepsen, 2014).

“Bilinen bir satin alma fiyatina gore bir yatirrmin miilkiiniin istenen getiriyi
saglayacagini saptamak iizere bir getiri oranimnin bir dizi tasarlanmis gelir
akist ve geri donilis degerine uygulandigr yontemdir. Eger getiri orani
bilinirse, INA analizi miilkiin bugiinkii degerini bulmak i¢in kullanilir. Eger
miilkiin satin alma fiyat1 bilinirse, INA analizi getiri oranmni bulmak icin

kullanilir” (Babuscu ve dig., 2012).

Net bugiinkii deger: Bir gayrimenkul yatiriminin net bugiinkii degeri;
yatirimin ekonomik dmrii boyunca saglayacag: nakit girislerinin iskonto faiz
orani {lizerinden bugiline indirgenmis degerleri toplami ile yatirimin
gerektirdigi nakit cikislarinin ayni oran iizerinden hesaplanmis bugiinkii

degerleri toplami1 arasindaki farktir (Hepsen, 2014).

I¢ verimlilik oram (Internal Rate of Return): Bir miilkiyet dénemi
sliresince bir yatirnm veya portfoy i¢inde {iretilen ve {iretilmeye yatkin
sermayenin getiri oranidir. “IRR” yatirnrmin net bugilinkii degerini sifira

esitleyen iskonto oranidir (Babuscu ve dig., 2012).

Ciro kirasi (Yiizdesel Kira): Sozlesmede belirlenmis minimum bir sabit kira

degeri lizerinden yiizdesel olarak alinan kira bedelidir

88



e Potansiyel briit gelir (Potential Gross Income): Gayrimenkuliin tam
doluluk orani ile islemesi halinde olusacak gelirlerin, isletme giderleri

diisiilmeden onceki toplamini ifade etmektedir.

o Efektif briit gelir (Effective Gross Income): Potansiyel briit gelirden farkli
olarak bosluk ve kirac1 degisimi sonucu kiranin 6denmemesine yol acan
tahsilat kayiplarinin dikkate alinarak Potansiyel Briit Gelir’e uygulanan oran

sonucu olusan gelirleri ifade etmektedir.

Gelir indirgemesi yonteminde kullanilan bazi temel kavramlar agikladiktan sonra
yontem i¢inde kullanilan isletme giderlerine baktigimizda sabit isletme giderleri ve
degisken isletme giderleri olarak ayrildigi goriilmektedir. Buna gore sabit isletme
giderleri, gayrimenkul doluluk oranindaki degisimlerden etkilenmeden gayrimenkul
yonetiminin 6deyecegi isletme giderlerini ifade ederken, degisken isletme giderleri
ise gayrimenkuliin doluluk oranindaki degisimlere ve gayrimenkulde degisken olarak
verilen hizmetlerin sonucu olusan isletme giderlerini ifade etmektedir. Ulkemizde
3475 sayih Vergi Usulii Kanunu’na gore “Gayrimenkul Sermaye Iradi”
bildirimlerinde; giderler briit gelirin %25°1 olarak alinabilmektedir (Babuscu ve dig.,
2012). Cizelge 3.1°de gelir indirgemesinde kullanilan giderler gosterilmistir.

Cizelge 3.1 : Gelir indirgemesi yonteminde kullanilan isletme giderleri.

Sabit Isletme Giderleri Degisken Isletme Giderleri

Emlak Vergileri Yonetim Giderleri

Gayrimenkule ait Sigortalar  Calisanlarin Ucretleri
Bina Calisanlarinin Sosyal Giderleri
(Sigorta vb.)
Yakit ve Enerji Servisleri
Gayrimenkulii Isletilebilmesi i¢in
Gerekli Harcamalar
Genel Temizlik, Giivenlik, Kiralama ve
Ilaglama Harcamalar

Kaynak: Babusgu ve dig., 2012

“Gelir indirgeme yaklagiminda yapilan gelir tanimina bagli olarak ya da harcama
bilesimine bagli olarak gelir ve getiri oranlart tiretilmistir. Gelir orant
(kapitalizasyon orani), bir yillik gelir ile miilkiin sermaye degeri arasindaki iliskiyi

ifade ederken; getiri oran1 (iskonto orani, i¢ verim orani) sermayenin getiri orani

olarak ifade edilir” (Hepsen, 2014).
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Iskonto orami olarak belirtilen oran ayni zamanda risksiz faiz orani ile risk
primlerinin oranlar1 toplamini ifade etmektedir. Risksiz faiz oranlari, devletin i¢
bor¢lanma senetlerinin ylikiimliiliigiinii yerine getirme agisindan risksiz oldugunu ve
kisaca i¢ piyasadan devletin aldigi borglart 6deyememe gibi bir ihtimalinin
bulunmadigin1 varsayimiyla belirlenir. Garanti Yatirim tarafindan yaymlanan 2015
Stratejik Raporu’na gore mali piyasalarda sermaye maliyetinin oran1 %8,75 risksiz

faiz oran1 ve %35,5 risk primi orani toplami %14,25 olarak agiklanmistir.

“Gelir indirgemesi yaklagiminda kullanilan getiri oranlarinin hesaplanmasinda risk
algis1 onemlidir. Dogaldir ki her gayrimenkul kendi icerisinde bir risk icermekte
olup, risk primlerinin toplami deger tizerinde 6nemli etki yapmaktadir. Bu baglamda,
deger ve risk primleri arasinda ters yonlii bir iliski s6z konusudur” (Hepsen, 2014).

Cizelge 3.2°de risk tiirleri verilmistir.

Cizelge 3.2 : Gelir indirgemesi yonteminde kullanilan risk prim tiirleri.

Risk Prim Aciklamasi
Tiirleri

Piyasada genel faiz haddinin yiikselme olasilig1 olarak
ifade edilir. Gayrimenkul degeri, genel faiz oranindaki
degisimlerden ters yonde etkilenmektedir.

Faiz Oranm
Riski

Kurun degerinde yasanan degisiklikler sonucu varliklar
Kur Riski ve/veya yuikiimliiliiklerde (borglarda) meydana
gelebilecek degisimlerdir.

Politik ve jeopolitik kosullardaki degismeler nedeniyle
gayrimenkul degerlerinde ve getirilerinde ortaya ¢ikan
degisiklikleri tanimlar.

Politik ve
Jeopolitik Risk

Gayrimenkul sektoriindeki olasi daralmaya bagli olarak
yeni yatirim olanaklarinin azalmasi, makro ekonomideki
daralmaya bagli olarak gayrimenkullere olan talebin
azalmasi ile yerel ve/veya merkezi yonetimin sirket
faaliyetlerini etkileyen dissal risklerdir.

Operasyonel
Risk

Piyasa Riski Arz ve talepteki degisiklikleri ifade eder.
Yatirimu finanse edecek borcun geri 6denmesine iligskin
riski gosterir.

Kaynak: Babusgu ve dig., 2012

Finansal Risk

Gelir indirgemesi yonteminin siirecini inceleyecek olursak asagida belirtilen adimlar

uygulanmaktadir.
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1. Degerlemesi yapilacak gayrimenkullerden elde edilen gelirler ve giderler

arastirilir.
2. Taginmazin biitiin potansiyel kira gelirleri toplanarak briit gelir elde edilir.
3. Gayrimenkuldeki bogluk oranlar1 ve tahsil kayiplar1 belirlenir.

4. Potansiyel briit gelire bosluk ve tahsilat kayip oranlar1 uygulanarak efektif
briit gelir elde edilir.

5. Gayrimenkule ait toplam isletme maliyetleri, sabit ve degisken giderleri ve

yerine koyma maliyeti belirlenir.

6. Net isletme gelirini (NOI) bulmak i¢in toplam isletme giderleri efektif briit
gelirden ¢ikartilir.

7. Son olarak gelir kapitalizasyonu yontemiyle degeri bulmak ig¢in direkt veya

getiri kapitalizasyonu yontemleri kullanilir.

Yukaridaki belirtilen yontem akisina paralel olarak bu yontemin uygulanabilmesi
adina gayrimenkullerin karsilastirilabilir bir kapitalizasyon oranina sahip olmasi
gerekmektedir. Baz kira+ Ciro uygulamalarinda ciro ile ilgili yiizdenin kira rakamina
dahil edilmeden analiz yapilmasi, toplam potansiyel briit gelir yerine yalnizca bir yil
icindeki kira gelirlerinin dahil edilmesi siklikla yapilan hatalar arasinda yer

almaktadir (Babuscu ve dig., 2012).

3.2 Ahsveris Merkezleri Degerlemesi

Gayrimenkul degerlemesi konusu kapsaminda, organize perakende tiirii olan aligveris
merkezlerinin degerlemesinin nasil yapildigi, hangi siire¢ ve yontemlerin izlendiginin
aciklamas1 bu boliimde yapilacaktir. Aligveris merkezleri degerleme siirecinin
kapsamli bir sekilde agiklanabilmesi i¢in bu tez kapsaminda belirli bir degerleme

siireci olusturularak bu siirecin alt basliklar altinda incelenmesine karar verilmistir.
Alsveris merkezleri degerleme siireci:
1. Degerleme Sorununun Tanimlanmasi
2. Veri Toplanmasi ve Analizler
o Sektorel ve Bolgesel Istatistikler

e Degerleme Konusu Aligveris Merkezine Ait Bilgiler ve Analizler
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3. AVM Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

e Arsa Degerinin Bulunmasi

e Maliyet Yontemiyle AVM Degerinin Tespiti

e Gelir indirgemesi Yontemiyle AVM Degerinin Tespiti
4. Degerlerin Karsilagtirilmasi ve Raporlama

Temel bir sekilde 6zetlenen bu siire¢ alt basliklar halinde incelenecektir.

3.2.1 Degerleme sorununun tanmimlanmasi

Gayrimenkul degerleme siirecinde degerlemesi yapilacak gayrimenkuliin 6ncelikle
degerleme sorununun tanimlanmasi gerekmektedir. Degerleme Uzman bir gorevi
kabul edip etmemeye Kkarar verirken, bu gorevin getirecegi diger profesyonel
ylkiimliliikleri diistinmelidir ve miimkiin oldugu siirece olasi kullanicilari

tanimlamalidir (Yazici, C. T. ve dig., 2006).

Aligveris merkezleri degerlemesinde de tiim degerleme siireglerinde oldugu gibi
degerlemeci miisterinin Oncelikle degerleme amacini belirlemelidir. Degerleme
raporundaki bilgileri ne amagla kullanacagi, raporun en son kime ulasacag hakkinda

bilgi sahibi olunmasi degerlemeci etigi a¢isindan gereklidir.

Aligveris merkezi sahibi, kiracist veya 3. dereceden anlagmali bir firma tarafindan
yaptirilacak degerlemede, Oncelikle degerlemesi yapilan miisteri ve degerlemeyi
yapacak olan firma rapor basinda belirtilerek, degerlemenin amaci ve degerlemeyi
sinirlayici kosullarin belirlenmesi gerekir. Kisacasi raporun revize rapor mu yoksa ilk
degerleme raporu mu oldugu tanimlanarak, UDES 1 ve TMS:16 standartlarina gore
sirasiyla tanimlanan adil piyasa degeri ve satis maliyetleri diigiilmemis gercege
uygun degerin rapor kapsaminda 06l¢iildiigli belirtilmektedir. Son olarak degerlemeci,
degerleme raporunu etik standartlara goére hazirladigini beyan eden ifadeleri raporun
basina eklemektedir. Miisterinin degerleme amaci ve degerlenen aligveris merkezi
tstlindeki haklari, degerleme kapsami ve miilkiin biiylikligli anlasildiktan sonra
oncelikle miisteriden istenen ve c¢evre kaynaklardan edinilen veriler elde edilerek

cesitli analizler hazirlanir ve rapora eklenir.
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3.2.2 Veri toplama ve analizler

Alisveris merkezlerinde miilkiyet sahibi tek bir firma olabilirken, iki veya daha fazla
firma sahipligi de goriilebilmektedir. Ayn1 zamanda merkezin yapildigi arsa insaat
karsilig1 verilmis olabilmektedir. Sonug olarak degerlemesi istenen miilkiyetin sahibi
misteri ise degerleme silireci sonunda belirlenecek deger miisterinin arsa pay1
oraninda arsa degeri ve bina miilkiyeti agisindan miilkiyet biiyiikliiglinliin oransal
degeri belirlenerek miisteriye, hem total aligveris merkezinin degeri hem de kendi
oransal degeri raporda agiklanmaktadir. Miilkiyet kavrami anlasildiktan sonra
degerlemeci c¢esitli verileri gerek miisteriden ve gerekse ¢evre kaynaklardan
toplamaya baslar. Bu istenen veriler, bolgesel ve sektorel veriler ile degerlemesi

yapilan gayrimenkule ait veriler olarak siralanmaktadir.

3.2.2.1 Bolgesel ve sektorel veriler

Degerleme konusu aligveris merkezinin bulundugu bolgesel veri ve istatistiklerin
incelenmesi degerleme kapsaminda, aligveris merkezinin iginde bulundugu piyasay1
anlamak, kiralanabilir alan ve kira degeri gibi sayisal bir¢cok degerin karsilastirilabilir
olmasi adina 6nemli yer teskil etmektedir. Bu agidan &zellikle bolgesel ve sektorel
anlamda incelenmesi gereken verileri bir tablo da 6zetlemek istersek Cizelge 3.3’e

bakabiliriz.

Cizelge 3.3 : AVM degerlemesinde incelenen bolgesel ve sektorel veriler.

Sektorel Veriler Bolgesel Veriler

Gayrimenkul Sektoriintin Genel Ulke Ekonomik Biiyiime Oranlar1 (%)
Durumu GSYH, Enflasyon, Cari A¢ik Oranlari vb.
Ticari Gayrimenkul Piyasasi Mal ve Ticaret Hacmi Degisimleri

Ulke Tiiketici Fiyatlarindaki Degisimler

Yerli ve Yabanct AVM Yatinmlan - 5 Olgeginde Tiiketici Ozellikleri

Ulke veya il Bazinda Mevcut,

Insaat Halinde ve Planlama Issizlik Oranlar1 Degisimleri
Asamasindaki AVM Projeleri
Ulke ve Il Bazinda AVM Sayilar1  Uluslar aras1 Olgekte ve Ulke Ticaret

ve Yillara Bagli Degisimleri Pazarlarindaki Degisimler

Ulke ve il Bazinda 1000 Kisi Bas1 ~ Uluslar aras1 Olgekte ve Ulke Ingaat
Kiralanabilir Alan Istatistikleri Sektoriindeki Degisimler

[l Bazinda AVM Kiralamalarindaki Degerleme Konusu AVM nin Il ve Ilge
Yillara Gore Degisimler Olgeginde Hanehalki Istatistikleri

Degeleme konusu AVM’nin
Bulundugu Ilge Bazinda Kira
Degerleri

Degerleme Konusu AVM nin il ve Ilge
Olgeginde Gelir Istatistikleri
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3.2.2.2 Degerleme konusu alisveris merkezine ait bilgiler ve analizler

Sektorel ve bolgesel veriler incelendikten sonra raporda degerleme konusu aligveris
merkezine ait bilgiler verilmekte ve swot ve ticari etki alan1 gibi analizler
yapilmaktadir. Bu kisimda degerlemesi yapilacak olan aligveris merkezine ait gerekli
veriler, ticari etki alani analizi ve swot analizi agiklanmigtir. Degerleme konusu olan
aligveris merkezi i¢in miisteriden istenecek ve ¢evreden elde edilecek veriler asagida

verilmistir:

Miilkiyet verileri: Tapu kayitlar1 ile herhangi bir kisithiliginin, ipotek, serh ve
beyanlarin bulundugu takyidat verilerinden olugsmaktadir. Arsa payi, arsa yiizél¢tiimii
gibi belirleyici veriler tapuda belirtilmektedir. Alisveris merkezi birden fazla arsa
iizerine konumlanmigsa, degerleme siireci kapsaminda her arsa i¢in tapu kayitlar

mutlaka miisteri tarafindan iletilmelidir.

Imar durumu: Alisveris merkezinin kayith oldugu ada parsel numaralari, hangi
1/1000 olcekli uygulama imar planina dahil oldugu, arazi kullanim tiiriiniin ne
oldugu ve bu imar durumuna bagli imar plan notlar1 degerleme kapsaminda,

gayrimenkulun yasal sinirlarinin anlagilmasi a¢idan zorunlu olmaktadir.

Yap1 ruhsati ve yapi kullamm belgesi: Gayrimenkulun insaatinin ve i¢ mekan
kullaniminin yasalligin1 ifade etmesi agisindan yapt ruhsatt ve yapr kullanim
belgelerinin elde edilmesi gerekmektedir.Yap1 ruhsatinda, yapinin ada parsel
bilgileri, yapida kayitli olan bina béliimleri ve bunlarin yasal olarak belirtilmis ingaat
alanlari, yap1 teknik Ozellikleri ve ruhsatin verilis amaci belirtilmektedir. Yapi
kullanim belgesi ise, insaat tamamlandiktan sonra belediye yetkililerince binanin
yap1 ruhsat ve eklerine (projeler, sozlesme vs.) uygun yapilip yapilmadiginin
kontrolii ve bunun sonucunda uygunlugunun onaylandigi belgedir. Bu belgede, yap1
ingaat edildikten sonra kullanima ag¢ilan alanlarin miktari, verilis amaci, yap1 ile ilgili

ozellikler, yapinin teknik 6zellikleri yer almaktadir.

Onayh mimari proje ve kat planlari: Aligveris merkezinin kiracilarinin yerlestigi
diizen ve oturdugu alanlarin gosterildigi kat planlar1 ve tekrar kontrol edildigi onayli
mimari projenin elde edilmesi mutlaka gereklidir. AVM giris ¢ikislari, bodrum
katlar1, otopark hacmi ve oturdugu alan biiytikliikleri kat planlarinda veya onayl

mimari projede gosterilmektedir.
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Kirac1 listesi ve bosluk oranlari: Ozellikle Gelir Indirgemesi Yonteminde
kullanilan kira degerleri i¢in biitiin kiracilarin listesi, magaza alan biiyiikliiklerine ve
mevcut ise kira degerlerine ve kiralama sézlesmelerinin uzunlugu, ciro kira degerleri
veya orani gibi ¢esitli verilerin elde edilmesi gerekmektedir. Alisveris merkezlerinde
bulunan bosluk oranlar1 ve yillara gére degisimlerinin elde edilmesi de efektif briit
geliri bulmak agisindan Onem teskil etmektedir. Ek olarak gelir indirgemesi
yonteminde bos kalan magazalar genel operasyonel giderler agisindan gelir

getirmedigi siire boyunca nakit akisi ¢ergevesinde negatif yonde etkili olmaktadir.

AVM tiiketici degisimleri (Footfall): Degerlemesi yapilacak aligveris merkezinin
kendi i¢inde dl¢limlerini yaptigi yillar bazinda ziyaret eden kisi sayisi ve kiracilarin
yaptig1 satislarindan ortaya ¢ikan satis hacim oranlarinin verilerinin elde edilmesi,
nakit akisi tablolarinda, gelecek ziyaretci ve satis hacmine baglh olarak ne kadar gelir

elde edileceginin belirlenmesi agisindan 6nem teskil etmektedir.

Vergi ve sigorta degerleri: Degerlemesi yapilacak aligveris merkezleri de emlak
vergisi ve gelir vergisine tabii olmaktadir. Emlak vergisi yilda 2 taksit olarak Mart-
Nisan-Mayis aylarinda birinci taksit, Kasim ayindan 2. taksit olarak esit miktarda
O0denmektedir. Emlak vergisi degeri her yil 6dendigi icin gelir indirgemesi
yonteminde o6zellikle geri dondiiriilemeyen maliyet kapsaminda nakit akis1 igindeki
maliyetler boliimiinde kullanilmaktadir. Bu nedenle arsa i¢indeki aligveris merkezine
ait her bina i¢in son doneme ait 6denmis emlak vergisi degerine ihtiya¢ olmaktadir.
Sigorta ise ticari yangin ve deprem sigortast gibi aligveris merkezleri i¢cin 6denen ve
geri dondiirelemeyen maliyetler kapsamindaki bir diger veridir. Sigorta degeri gelir
indirgemesi yonteminde sigortada belirtilen toplam net sigorta primi temel alinarak
yillik maliyetlere katilmaktadir. 6 Mart 2015 tarihli Emlak Kulisi’nde yayimnlanan
habere gore 7. AVM Yatirimlar1 Konferansi’nda konusan AYD Baskani Hulusi
Belgii, "2014'te gerceklestirdigi 75 milyar liralik ciro ile AVM'ler, 20 milyarlik vergi
katkis1 sagladi." agiklamasini yaparak aligveris merkezlerinin cirosu ile vergi orani

agisindan karsilastirma yapmustir.

Operasyonel (isletme) maliyetleri (OPEX) ve sermaye maliyetleri (CAPEX):
Her isletmede oldugu gibi aligveris merkezlerinin de operasyonal giderleri ve
sermaye giderleri bulunmaktadir. Degerleme uzmani degerledigi alisveris merkezine
0zgl yillik giderleri briit gelirleri net gelire ¢evirmek icin kullanmalidir (Lancaster,

G. E. ve dig., 1983). Bu maliyetlerin belirlenebilmesi degerlenecek aligveris
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merkezine benzer dzellikleri tasiyan merkezlerin maliyet degerleri iyi arastirilmasi
gerekmektedir. Giderler konusunda degerlemeyi isteyen AVM sahibi miisteri de
gecmis yillara ait gider tablosunu ve oranlarini degerlemeciye hesaplamasi agisindan
verebilmektedir. Maliyetler metrekare basina birim deger olarak verilebilirken ayni
zamanda briit gelir lizerinden oranlanarak da nakit akisi tablosuna katilabilmektedir
(Lancaster, G. E. ve dig., 1983). Degerleme uzmanin maliyet verilerini toplarken
cok dikkatli olmas1 gerekir ciinkii her aligveris merkezi farkli kiralama policesine, bir
baska deyisle farkli kiralama oranlarina ve maliyet oranlarina sahip olmaktadir.
Ornegin, bir merkezdeki “A” kiracisina emlak vergisi uygulanirken ayn1 zaman daha
az kira bedeli belirlenebilirken, bir baska alisveris merkezinde “B” kiracisina emlak
vergisi maliyeti yiiklenilmez iken kira bedelleri arttirilabilmektedir (Lancaster, G. E.

ve dig., 1983).

Bu baglamda degerlemede kullanilacak yapi1 giderleri konusunda operasyonel
giderler isletmenin yliriitiilmesi adina katlanilan maliyetlerdir. Aligveris merkezi
konusundaki operasyonel giderlerin hemen hemen hepsi geri kazanilabilir
maliyetlerdir. Geri kazanilabilir maliyet, aligveris merkezi yonetimi ile kiraci
arasinda yapilan sozlesmede, isletme maliyetlerinin belli bir kisminin anlagma
dahilinde oransal agidan kiracinin 6demesi durumudur. AVM yonetimi hizmet bedeli
adr altinda konut sistemindeki aidat usulii gibi genellikle AVM kiracilar1 {izerinden

belli hizmet bedeli almaktadir. Buna gore operasyonel giderler;
e Giivenlik Giderleri
e Asansor ve Yiriiyen Merdiven Giderleri
e Bakim ve Tamir Giderleri
o Temizlik Giderleri
e Atk Yonetimi ve Ilaglama Giderleri
e Kamu Hizmet Giderleri (Su ve Elektrik Giderler)
¢ Bina Calisanlarinin Maliyetleri
e Ofis Maliyetleri (iletisim Maliyetleri dahil)
e Bina Yonetim Maliyetleri

e Diger Hizmet Bedelleri

96



olarak gosterilebilir. Vergi ve Sigorta Maliyetleri geri kazanilamayan maliyetlerdir.
Sermaye Maliyetleri (Capex) ise aligveris merkezi yonetiminin sermayesinden
harcayarak aligveris merkezine katacagi yeni yapilarin yaratacagi harcamalarin, bina
degerini yiikseltecek renovasyon g¢aligmalari harcamalarinin, binaya deger katacak
etkinlik harcamalarinin ve bina kapsaminda alinacak yeni demirbaslarin yaratacagi
maliyetlerin toplamindan olusmaktadir. Aligveris merkezleri degerlemesinde yillik

baz kira degeri lizerinden belli bir oran uygulanarak belirlenmektedir.

Aligveris merkezi yonetiminin, merkezin igerdigi biliyiik ¢ekim magazalarinin ve
diger markalarinin reklamin1 yapmak adina harcadigi bir diger geri kazanilabilir

maliyet olarak pazarlama maliyetleri nakit akis tablosu i¢in gereken verilerdendir.

Degerlemesi yapilacak aligveris merkezine ait gerekli veriler elde edildikten ve
raporda belirtildikten sonra, ticari etki alan1 analizi, rekabet analizi ve swot analizi

yapilmaktadir.

Ticari etki alami analizi: Alisveris merkezinin kiralanabilir alan biiyikliigiine gore
belirlenen ve bulundugu bolgede cesitli faktorler agisindan etkiledigi niifus
biiytikliigiidiir. Alisveris merkezi gelistirme silirecindeki yer se¢imi analizinde de
etkili olan bu analiz tiirli, Reilly’nin Yer Cekimi Kurami, Huff’in Ticari Etkileme
Alan1 Modeli ve Christaller’in Merkezi Yer Kurami’nin giinlimiizdeki degerleme

raporlarinda kullanilan basit diizey bir 6rnegi olmaktadir.

Aligveris merkezinin etkiledigi ticari alanin analizinde aligveris merkezinin en fazla
blytikligli ve ulagsilabilirligi etkili olmaktadir. Ticari etki analizinde aligveris
merkezi etrafindaki ana ulasim yollarindaki temel ulasim siireleri dikkate alinarak 10,
20 ve 30 dakikalik ulagim siireleri ayrilarak birincil, ikincil ve {¢iincil ticari etki
alanma giren niifuslar hesaplanmaktadir. Niifus hesaplamasi olarak ortaya ¢ikan
alanin bilyiikliigiine gore TUIK gibi niifus istatisliklerinin elde edilebildigi
kurumlardaki verileri kullanarak; il, ilge ve mahalle bazinda verilere gore bu fi¢
bolgeye diisen niifus hesaplanabilmektedir. Analizin en 6nemli noktasi, ana ulagim
aglarinin degerlemeci tarafindan o ag iizerindeki trafige gore belirli otomobil hizi
belirlenerek (6rnegin ortalama 60 km/sa) dikkatlice hesaplanmasidir. Hesaplama
sonucunda ortaya ¢ikan yiizdeler ve sematik gosterim rapora eklenmektedir. Sekil
3.2’de Amerika, Tennessee’de bulunan Hickery Hollow AVM igin ticari etkileme

alani analizi gosterilmistir.
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Sekil 3.2 : Hickery Hallow AVM ticari etki alan1 analizi 6rnegi,
Tennessee, ABD.

Ticari etki alaninda aligveris merkezi biiyilikliigli insanlarin aligveris merkezine ¢ekim
giicliniide arttirmaktadir. Bu nedenle aligveris merkezlerinin biiyiikliigiine gore
10,20,30 dakika kurali daha da artis ve azalma gosterebilmektedir. Genel hatlariyla

ticari etki alaninda;
e Birincil etki alan1 genellikle AVM tiiketicilerinin %50’sini,
o TIkincil etki alani AVM tiiketicilerinin %25’ini,
e Uciinciil etki alan1 AVM tiiketicilerinin %10-15’ini

e Uciinciil etki alan1 disindaki kalan tiiketici kitlesi de AVM tiiketicilerinin

kalan %10-15’lik boliimiint olusturmaktadir.

Rekabet analizi: Rekabet analizi, degerlemeye konu olan aligveris merkezinin
kiralanabilir alan biiyiikliigii gibi cesitli 6zellikler bakimindan benzer nitelikleri
tasiyan diger aligveris merkezlerinin listelenerek raporda belirtilmesi islemidir.
Rekabet edilen diger aligveris merkezlerinin kiralanabilir alanlarimin toplamina,
degerlemesi yapilan aligveris merkezinin toplam kiralanabilir alan1 boliinerek pazar

pay1 elde edilir. Ayrica degerleme kapsaminda listelenen aligveris merkezlerindeki
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kirac1 karmasinin nasil oldugu, biiyiikliikleri, ortalama alinan temel kiralar ve diger

sabit giderlerin oranlar1 vb. 6zelliklerin belirlenmesi de 6nem tasimaktadir.

SWOT(Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats) analizi: SWOT analizi
genel tanimiyla, bir projede ya da bir ticari girisimde kurumun, teknigin, siirecin,
durumun veya kisinin gii¢lii (Strengths) ve zayif (Weaknesses) yonlerini belirleyen,
i¢ ve dis cevreden kaynaklanan firsat (Opportunities) ve tehditleri (Threats) saptamak
igin kullanilan bir stratejik Ol¢im teknigidir. Bir¢ok gayrimenkul degerlemesi
stirecinde oldugu gibi aligveris merkezleri degerlemesinde de SWOT analizi
kullanilmakta ve raporda belirtilmektedir. Buna gore alisveris merkezleri igin

yapilacak analizdeki basliklara sorulabilecek soru drnekleri asagida verilmistir.
e Giiclii yonler:
Aligveris merkezi arsasi ana ulagim yollarina yakin midir?

Proje alan1 yakinlarinda havaalani veya fuar alan1 gibi ¢cekim giiciinii arttirict

kullanimlar mevcut mudur?

Arsanin ve reklam panolarinin goriinebilirligi yiiksek midir?

Alisveris merkezi bir¢cok ulasim tiirii tarafindan desteklenmekte midir?
AVM etrafinda konut projeleri varsa bunlarin 6zellikleri ne denli yiiksektir?

Aligveris merkezi IKEA, Carrefour, Bauhaus, H&M, LC Waikiki vb. ana

¢cekim magazalari (anchor) ac¢isindan durumu nedir?

Ticari etki alanin biiyiikliigli ve etraftaki konut ve niifus yogunlugu ne

kadardir?
Alisveris merkezindeki doluluk orani yiiksek midir?
Otopark alanlarmin yeterliligi yliksek midir?

Aligveris merkezi projesi konut, otel, ofis gibi karma kullanimli proje i¢ginde

yer almakta midir?
e Zayif yonler:

Aligveris merkezinin yakininda buluna ana ulasim yollarinin trafik yogunlugu

yiiksek midir?

Toplu tagima acisindan bdlgede zayifliklar var midir?
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Ulasim aglar giiriiltii ve hava kirliligine neden olmakta midir?
Bolgedeki altyap1 hizmetleri yeterlilik gosteriyor mu?

Degerlemeye konu alisveris merkezi etrafindaki rakip projelerin yogunlugu

ve biiyiikliikleri yliksek midir?
Aligveris merkezinin pazarlama konusunda eksiklikleri var midir?
Aligveris merkezinin efor indeksi olan Kira/Ciro endeksi yiiksek midir?

Yasal olarak gerekli insaat ve kullanim izinleri agisindan ¢oziilmesi gereken

sikintilar mevcut mudur?
Bolgedeki konut ve niifus yogunlugu diisiik miidiir?

1/5000 6lgekli Nazim Imar Planina gore alisveris merkezi yiizey alanlari
acisindan Onlemli olarak yerlesilmesi gerekli alanlarin icinde veya deprem

kusaklar1 acisindan yiiksek derece kusakta m1 yer almaktadir?
Firsatlar:

Perakende pazarina yeni girecek markalarin aradig1 alan ve pazar biiyiikliigi
acisindan degerlemeye konu olan aligveris merkezine oOncelik vermekte

midir?
Aligveris merkezi etrafinda gelistirilecek ve miisteri yaratacak projeler
bulunmakta midir?

Bolgedeki diger yatirimlar bolgenin taninirligini arttiracak midir?

Cevredeki ulasim aglart agisindan aligveris merkezi yakininda gelistirilecek

ulagim yatirimlart var midir?
Tehditler:

ABD Merkez Bankasinin faiz oranlarin1 arttirmasina bagli olarak
Tiirkiye’deki faiz oranlarinin yiikkselmesinin gayrimenkul sektoriine etkisi ne

olacaktir?

Aligveris merkezi yakin bolgesindeki ekonomik kosullarin degismesi sonucu
ve kiralanabilir alanin kiigiik/biiyilkk olmasi sonucu bu ekonomik

degisimlerden ne oranda etkilenecektir?
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Rekabet agisindan degerlemeye konu alisveris merkezinin etrafinda yapilacak

bliyiik 6lgekli aligveris merkezi projeleri var midir?

Yukarida belirtilen soru ¢esitleri degerlemeye konu olan aligveris merkezinin SWOT
analizi kapsaminda sorulacak sorulardan sadece birka¢ ornegidir. Aligveris merkezi
degerleme siirecinde bu boliimde anlatilan ¢esitli verilerin toplanmasi ve analizlerden

sonra gelen degerlemede kullanilacak yontemler bir sonraki boliimde anlatilmaktadir.

3.2.3 Ahsveris Merkezi Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

Aligveris merkezleri degerleme yaklagimlarinda mevcut ¢ klasik yontem
kullanilmaktadir. Maliyet yontemi aralarindan en zayif yontem kabul edilmektedir,
clinkii girisimcilik Ongoriilerinin, bina deger kazamimlarinin veya yipranma
paylarinin belirlenmesi zor olmaktadir (Lancaster, G. E. ve dig., 1983). Satis
karsilastirma yontemi ya da diger bir adiyla benzer emsal karsilastirma yontemi,
piyasada gerceklesmis olan gercek faal degeri yansittigindan en giiglii yontem kabul
edilmektedir fakat bunun i¢in emsal olusturabilecek, gerceklesmis aligveris
merkezleri el degistirme/satis degerlerinin elde edilmesi gerekmektedir. Piyasada
satis1 gerceklesmis, bina insaat kalitesi, yasi, park imkanlari, goriiniirligi ve
ulagilabilirligi, cephe durumlar ve teknik oOzellikleri benzer olan, benzer kiraci
karmasina sahip olan ve 6zellikle benzer kira degerlerine ve siirelerine sahip aligveris
merkezlerini bulmak giic olmaktadir. Alisveris merkezleri degerlemesinde en ¢ok
kullanilan ve gilivenilen degerleme yontemi gelir indirgemesi yontemi olmaktadir

(Lancaster, G. E. ve dig., 1983).

UDES kilavuz notlar1 1 standartlarina gére pazar degeri esasli degerleme ¢aligmasi
acisindan aligveris merkezleri degerlemesinde kullanilan yontemleri inceledigimizde;
yan yontem olarak maliyet yonteminin, bina maliyetine eklenecek arsa degerinin
belirlenmesinde emsal karsilastirmasi yonteminin ve ana belirleyici yontem olarak

ise gelir indirgemesi yonteminin kullanildig1 goriilmektedir.

3.2.3.1 Arsa degerinin belirlenmesi

Alisveris merkezlerinin degerlemesinde bitmis UDES Kilavuz notlar1 1 standardina
gore arsa degerlemesi i¢in kullanilan emsal karsilastirmasi teknigi, pazarda yakin
geemiste gergeklesen islemlere iligkin fiili verilerin mevcut oldugu benzer arazi

parselleri ile degerleme konusu miilkiin dogrudan dogruya karsilastiriimasini
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icermektedir. Her ne kadar satislar en 6nemli yer tutsa da degerleme konusu arsa ile
rekabet eden benzer arsa parselleri icin teklif edilen fiyatlarin analizi de pazarin daha
iyl anlasilmasina katki saglamaktadir. Bu acidan Oncelikle arsa icin, ilizerinde
bulunan aligveris merkezinden bagimsiz olarak kabul edilerek piyasa arastirmasi
yapilmaktadir. Arsalarda emsal karsilastirma yonteminde karsilastirilan en 6nemli
gosterge birim ingaat metrekaresi basina satis fiyatidir. Otopark alani, departman
magazalarinin, AVM giris ¢ikislarin1 kapsayan tiim alan ayni birim deger iizerinden

karsilastirilir (Lancaster, G. E. ve dig., 1983).

Arsa degerinin belirlenmesinde asil olarak en 6nemli faktdr arsa satiglarinin veya
mevcut satilik arsa degerlerinin degerleme tarihine yakin zaman diliminde
gerceklesmis veya satisa ¢ikmis olmasit gerekmektedir. Secilen emsal olusturan
arsalarin yerleri gosterilerek imar durumlari, briit/net parsel alan biiytikliiklerinin ve
TAKS ve KAKS oranlarinin piysadan elde edilmesi ve listelenmesi gerekmektedir.
Bu listede her arsanin KAKS oranlari ile arsa alani garpilarak, uygulama imar plant
Olceginde arsada yapilabilecek toplam insaat alani belirlenir. Toplam insaat alanlari
satis fiyatina boliinerek, insaat metrekaresi basina satig fiyatlar1 belirlenir. Arastirma
sonucu secilen benzer arsa degerleri karsilastirilirken belirli 6zellikler dikkate alinir.

Cizelge 3.4’te arsa degerleri karsilastirilirken incelenen 6zellikler verilmistir.

Cizelge 3.4 : Degerlemede arsa emsallerinde karsilastirilacak 6zellikler.

Fiziksel Veriler Pazar Verileri

Arsanin boyutu, bliytikliigii Satis tarihi

Arsanin sekli, kose etkisi Satis sartlart

Arsanin cepheleri Mevcut satis fiyati / Gergeklesmis satis

fiyati
Manzara ve goriintirliik Imar durumu, kullanim bigimi
Arsanin ulasilabilirligi Satis sonrasi yapilacak harcamalar

Altyap1 hizmetlerinden
yararlanma durumu

Kaynak: Babusgu ve dig., 2012

Metrekare basina satis fiyatlari

Arsa degerleri karsilastirilirken her emsal i¢in ortaya ¢ikan insaat metrekaresi basina
satig fiyati, yukarida belirtilen 6zellikler g6z Oniine alinarak degerleme uzmaninin
Ongoriisiine dayali matrix yontemi denilen diizeltme katsayilariyla diizeltilmesi

gerekmektedir. Bu diizenleme sonucu degeri emsallerin toplam ortalama metrekare
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basina birim degeri bulunur. Bu deger 0,85 ile 1,15 degerleriyle ile g¢arpilarak
ortalamanin %15 artis ve azalis degerleri bulunur. Onceden her bir arsa igin
belirlenmis metrekare basina satis fiyatlar1 bu minimum ve maksimum deger araligi
icinde kaliyorsa emsal se¢imi basarili demektir. Eger i¢inde kalmiyorsa bu emsal
listeden ¢ikarilarak tekrar yeni emsal arastirilir. Ornek vermek gerekirse; elimizde
140, 150, 200 TL/m2 olmak fiizere ii¢ farkli metrekare basina satis fiyati olan
emsallerimizin oldugunu ve diger biitiin 6zelliklerinin benzer nitelikte oldugunu veya
diizeltme katsayilariyla diizenlendigini varsaydigimizda, ortalama metrekare bagina
satig fiyat ortalamasi yaklasik 163 TL/m2 olmaktadir. Bu degeri, 0,85 ile 1,15 ile
carptigimizda, 138 TL/m2 ile 187 TL/m2 olarak minimum ve maksimum degerlerini
elde ederiz. Buna gore 140 TL/m2 emsali ile 150 TL/m2 emsali bu minimum ve
maksimum deger araligi arasinda kaldigindan basarili sec¢ilmis emsal oOrnekleri

olurken 200 TL/m2 emsalimiz listeden ¢ikarilarak pazar arastirmasina devam edilir.

Sonug olarak, elimizde bulunan degerlemeye konu parselin tapu kaydinda tanimli
olan parsel veya parsellerin biiyiikliikleri dikkate alinarak, belirlenen ortalama insaat
metrekare basina birim fiyati1 ¢arpilarak arsa degerine ulasilir. Bu deger ayristirma
yontemi (emsal karsilagtirma+maliyet yontemi) olarakta kabul edilen iki yontemi bir
arada kullanan kavramdaki arsa degerini olusturmaktadir. Maliyet yontemi sonucu
bulunan bina maliyetlerinden elde edilen degere eklenerek aligveris merkezinin

degeri bulunmaktadir.

3.2.3.2 Maliyet yontemiyle AVM degerinin tespiti

Aligveris merkezi degerlemesinde maliyet yontemi, genellikle gelir indirgemesi
yontemiyle karsilastirmak adina yapilmaktadir. Maliyet yonteminde maliyetlerin

hesaplanmasinda farkli yontemler bulunmaktadir. Bu yontemler;

Maliyet indeksi yontemi: Aligveris merkezinin gegmis doneme ait maliyet bilgisini
belirlenen indeks yardimiyla giincel degere c¢evirmek i¢in kullanilmaktadir.

Degerlemesi yapilan yapinin yeni olmasi daha giivenilir sonug verecektir.

Karsilastirmali birim yontemi: Birbirine emsal teskil eden alisveris merkezlerinin
birim metrekare maliyetlerinden maliyet hesab1 yapilmasi yontemidir. Karsilastirilan
AVM’lerin insaat basina diisen yaklasik imalat maliyetlerinin belirlenerek bunlara

arasinda karsilastirma yoluyla maliyetlerin hesaplanmasidir. Bulunan maliyetin
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listliine tesisat, vergi, proje vb. maliyetlerin ilave edilmesiyle toplam maliyet elde

edilir.

Yerinde birim yontemi: Aligveris merkezinin tiim c¢esitli bina bilesenlerine
ayrilarak, her bir bilesen i¢in birim maliyetlerin belirlenip toplanarak hesaplanan
maliyet yontemidir. Bina taban alanlar1 m2 agisindan bina duvar hacimleri m3
acisindan temel alinarak birim maliyetleri belirlenir ve mevcut m2 ve m3
biiyiikliikleriyle ¢arpilir. Bu yontemin uygunlanabilmesi i¢in detayli insaat etiidleri

ve piyasa bilgilerinin toplanmasina ihtiya¢ duyulmaktadir.

Kesif yontemi: Kesif yonteminde aligveris merkezinde uygulanmis malzeme ve
is¢ilik maliyetini hesaplamak i¢in kullanilmis olan her malzemenin cinsi ve miktari,
birebir ve detayli 6l¢timlerle belirlenir ve tek tek hesaplanarak toplanir. En kapsamli

fakat en uzun siiren maliyet yontemi bu olmaktadir.

Amortismanh deger kaybi ile Maliyetin belirlenmesi: Bu yontemle maliyet hesabi
degerlemede diger yontemlere nazaran en ¢ok kullanilan maliyet yontemidir.
Amortisman ya da diger adiyla yipranma payr binanin kullanimi sonucu gozle
goriilebilen fiziksel eskimesi sonucu kaybettigi degeri ifade etmektedir. Amortisman
orani denilen yipranma orani, hesaplanan tiim maliyetler toplandiktan sonra tek bir
defa uygulanir. Bunun sonucunda amortismanli maliyet arsa degeri ile toplanarak

gayrimenkuliin degeri bulunur.

Aligveris merkezlerindeki maliyet, aligveris merkezinin arsa alimindan, insaat1 bitip,
acilana kadar olusan maliyetler toplamindan olusmaktadir. Hesaplanacak bu maliyet

tiirleri agagida 6zetlenmistir.
e Arsa maliyetleri:
Gelistirilmemis arsanin maliyetleri
Arsa alim maliyetleri (teminatlar, danismanlik iicretleri, vb.)
e Alan dis1 diizenleme maliyetleri:
Sokak kenarlar ve kaldirim diizenleme maliyetleri
Sokak altyap1 diizenleme maliyetleri
e Alan ici diizenleme maliyetleri:

Miihendislik etiit maliyetleri
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Alan temizligi ve diizenleme maliyetleri

Altyap1 maliyetleri (Elektrik, atik borulari, telefon hatlari, su, dogalgaz vb.

maliyetler)

Otopark alan1 maliyetleri (Kaldirim, donisler, park igi yollar, park 1siklari,

trafik kontrol mekanizmalar1 vb. maliyetler)
Cevre diizeni maliyetleri (Peyzajlama maliyetleri)
Bina maliyetleri:

Planlama ve tasarim maliyetleri

Mimarlik ticretleri

Insaat maliyetleri (Magaza, ofis, tiyatro, sinema, topluluk meydanlari,
dinlenme odalari, yiiriiyen merdivenler ve asansor maliyetleri, havalandirma

maliyetleri vb.)

Gelistirici  tarafindan yiiklenilmis kirac1 maliyetleri (Magaza cephe
maliyetleri, vitrin cam maliyetleri, i¢ tasarim maliyetleri, kablolama ve tesisat
maliyetleri, magaza reklam panolari, magaza i¢i havalandirma maliyetleri,

kap1 ve diger donanim maliyetleri)

Agihis 6ncesi yonetimsel ve ara maliyetler:

Insaat kredisi faizleri

Agilis 6ncesi alinmis uzun donem kredi borg faizleri
Yonetim ve insaat yapilirken alinmis sigorta maliyetleri
Yasal iicretler

Vergiler

Kiralama, promosyon maliyetleri

Diger 6ngoriilemeyen maliyetler

Yukarida agiklanan maliyetlere piyasadan elde edilen girisimcilik kar1 eklenerek ve

bu degere amortisman (fiziksel yipranma) orani uygulanarak bina degeri elde

edilmektedir. Yipranma oranlari fiili degerleme tarihi itibari ile 02.12.1982 tarih ve

17886 sayili Resmi Gazete yayimlanan “Asinma Paylarina Iliskin Oranlar1 Gosteren

Cetvel”e gore, belirlenen yipranma orani segilerek toplam maliyetle ¢arpilir. Carpim
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sonucunda ¢ikan deger toplam maliyetten ¢ikarilarak amortismanli maliyet degeri
elde edilir. Aligveris merkezleri ¢elik karkas bina tiiriinde insa edildikleri i¢in bu

cetvelin bu yap1 tiiriine ait yillara gore yipranma oran1 Cizelge 3.5’te verilmistir.

Cizelge 3.5 : Celik karkas-betonarme karkas yapilarda asinma paylar1 tablosu.

Yas Arahg Yipranma Orani
0-3 yas aras1 %4
4-5 yas arast %6
6-10 yas arast %10
11-15 yas aras1 %15
16-20 yas aras1 %20
21-30 yas aras1 %25
31-40 yas aras1 %32
41-50 yas arasi %40
51-75 yas arasi %50
75 ve listii yas %60

Maliyetlerin tahmin edilmesinde degerlemesi yapilacak aligveris merkezinin yapi
sinift belirlenerek, bu sinifa uygulanacak birim fiyati tespit edilir. Birim fiyatlar1 i¢in
Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin her yil yayinlanan ve belirlenen metrekare insat
maliyetine girisimci karmin da katilarak olusturuldugu insaat birim fiyatlar1 temel
olarak alinabilir. 2015 yili itibariyle 19 Mart 2015 tarihinde Cevre ve Sehircilik
Bakanlig1 tarafindan “2015 yili Yapt Yaklasik Birim Maliyetleri” cetveli resmi
gazetede yayinlanmistir. Bu cetvelde, aligveris merkezleri “5. Simf Yapilar”
kategorisinde A Grubu Yapilar boliimiinde siniflandirilmis, metrekare basina insaat
maliyeti 1.230 TL/M2 olarak belirlenmistir.

Bir diger metrekare basina insaat maliyetinin elde edilebilecegi kaynak olan Gelir
Idaresi Bagkanlig: tarafindan 62 Seri No.lu Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi Eki
olan, 2015 yili Binalarin Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gésterir Cetvel’dir.
Bu cetvelde, binanin insaat smiflarina ve bina yapi1 malzemesi smiflarina gore
maliyet hesaplamalar1 bulunmaktadir. Cetvele gore aligveris merkezleri ¢elik karkas
bina yapisinda, ticarethane ve isyerleri icin lilks insaat birim maliyetine gore

1.879,57 TL/m2 ile 2018,53 TL/m2 arasinda bir insaat metrekare maliyetine sahip
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olmaktadir. Bina i¢i otopark maliyeti olarak, yine ayn1 cetvele gore yer alt1 garajlar
hesabmma goére 664,26 TL/m2 ile 763,91 TL/m2 arasinda insaat maliyeti
ongoriilmektedir. Daha sonra elde edilen birim fiyat1 ile konu miilkiin briit ingaat
alan1 carpilarak yeniden yapim maliyet degeri bulunmaktadir. Fakat bu sekilde
yapilan hesaplamalarda, ayn1 bina tipi ve ayn1 toplam insaat alanina sahip ve fakat iki
bolgede, farkli 6zelliklerdeki iki yapinin bina maliyetleri ayn1 c¢ikabilmektedir
(Hepsen, 2014). Bu nedenle degerlemecilerin aligveris merkezinin bulundugu
bolgedeki insaat piyasasini ve daha onceden bahsedilen maliyet tiirlerinin piyasa

oranlarina iyi hakim olmasi gerekmektedir.

Istanbul’daki alisveris merkezlerine ait degerleme raporlari incelendiginde,
genellikle raporlamanin dolar ve euro cinsinden ifade edildigi goriilmektedir. Buna
bagli olarak maliyet analizlerinde bina maliyetleri 2014 yili itibariyle yukaridaki
verilen cetvellere paralel olarak 800-900$/m2 civarinda alinmaktadir. Altyapi

maliyetlerinin 50$-60$/m2 civarinda alindig1 gozlemlenmistir.

Genellikle yukarida bahsedilmis olan cetveller yardimiyla elde edilen AVM bina
maliyetinin {iistiine, maliyetin %3-5 oraninda miihendislik ve mimarlik maliyetleri
eklenmektedir. Yonetim ve genel maliyetler adi altinda ikinci bir oranlama, bina
maliyeti ile miihendislik ve mimarlik maliyetleri toplaminin %S5 olarak tekrar
uygulanmaktadir. Diger giderler sekmesi adi altinda {iglincii bir oranlama da, toplam
maliyetin %5°1 olarak tekrar {izerine uygulanir. Ortaya ¢ikan bu dort sayisal hesap
toplanarak AVM ingaat maliyeti bulunur. Son olarak ortaya ¢ikan bu degerin %2-3
arasinda oraninda cevre diizenleme/peyzaj harcamalar1 besinci bir maliyet daha
hesaplanarak toplam maliyete eklenir. Sonunda yipranma pay1 belirlenerek toplam

maliyet, amortismanli maliyet degerine doniistiiriiliir.

Bir bagka maliyet hesabinda, bina maliyeti (kapali otopark, iskana dahil alan ve ortak
alanlar) ve bina dis1 (¢cevre diizenleme ve peyzaj) maliyetler hesaplandiktan sonra
diger maliyetler adi1 altinda, bina ve bina dis1 maliyetler toplami iizerine uygulanan,
%2 oraninda mimarlik ve miihendislik ticretleri, %1 oraninda yatirimci sabit
giderleri, %2 oraninda proje yonetim giderleri, %3 oraninda yap1 denetim {icretleri,
%3 oraninda yasal izin ve danismanlik maliyetleri, %2 oraninda pazarlama
harcamalari, %2 oraninda dekorasyon maliyetleri ve %10 oraninda miiteaahit

maliyetleri eklenerek toplam maliyet bulunmaktadir.
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3.2.3.3 Gelir indirgemesi yontemiyle AVM degerinin tespiti

Gelir indirgemesi yontemi alisveris merkezleri degerlemesinde en fazla kullanilan
degerleme metodudur. Gayrimenkul degerleme yontemlerinde tez kapsaminda gelir
indirgemesi yonteminden bahsedilmistir. Bu boliimde gelir indirgemesi yonteminin

aligveris merkezleri agisindan nasil uygulandigi anlatilmistir.

Aligveris merkezleri piyasasi biiyiik sermayelere sahip yatirimeilar tarafindan kontrol
edilmektedir. Bu yatirimci kitlesi, sahsi yatirnmcilar, sirketler, kurumlar, yatirim
ortakliklar1 vb. yatirnmcilardan olugmaktadir. Alisveris merkezlerini satan alan bu
yatirimcilar, belli bir zaman aralifinda olusan risk durumunda, harcayacaklar
minimum sermaye ile maksimum getiriyi hedeflemektedir. Bu getiriler, aligveris
merkezi agildiktan sonra olusan sabit kira gelirlerinden, ortak alan kira gelirlerinden,

ylizdesel kira gelirlerinden olugsmaktadir.

Aligveris merkezleri igin, gelir indirgemesi yontemi kullanilmas1 asagidaki verilere

ithtiyag vardir:
Briit gelir degerleri:

Aligveris merkezlerinde briit gelirler, sabit kira gelirleri, ylizdesel kiralar(ciro
kiralar1) ve ortak hizmet bedeli ad1 altindaki ek kira gelirlerinden olusmaktadir. Gelir
indirgeme yonteminin anlamli olabilmesi i¢in yontemin i¢ine piyasa arastirmasindan
¢ikarilan mevcut ekonomik kira degeri belirlenerek ya da degerlenecek aligveris
merkezlerinin kira sozlesmelerinde verilen kira degerlerini piyasa sartlarina gore
diizenleyerek yerlestirilmesi gerekmektedir (Lancaster, G. E. ve dig., 1983). Bu kira
degerlerinin ve sozlesme uzunluklarinin belirlenebilmesi i¢in emsal olusturan
aligveris merkezlerinin dikkatli bir sekilde analiz edilmesi gerekmektedir. Briit
gelirlerin biiyiik cogunlugunu magaza ve ofis agan kiracilarin 6dedigi sabit kiralar ve
ylizdesel kiralar, diger boliimiinii ise hizmet bedeli adi altinda ortak alan kullanimi1 ve
vergiler acisindan aligveris merkezi yOnetiminin kiracilarindan elde ettigi kira
gelirleri olusturmaktadir (Lancaster, G. E. ve dig., 1983). Aligveris merkezlerinde

kira elde edilen bilesenler asagida agiklanmistir:
e Hipermarketler
e Big box marketler

e Orta ve kiiclik 6lgekli magazalar
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e Sinema ve eglence alanlari
e Yemek alanlar

e Depo alanlar1

e Elektro Marketler

e Yapi1 Marketleri

e Baz Istasyonlar

e ATM’ler

o Kiosklar

e Panolar vb.

Ekonomik kira degeri denilen kavram, alisveris merkezinin toplam kiracilarinin
0dedigi kiralar1 oranlayarak elde edilen kiralanabilir alan metrekaresi basina elde
edilen kira degerini ifade etmektedir. Kira gelirlerinin biylikligi; aligveris
merkezinin bliylikliigline, prestijine, satig oranlarina ve ziyaret¢i sayisindaki taleplere
gore her aligveris merkezinde degisiklik gostermektedir. Ayrica belli bir zincire sahip
kiracilar bile farkli aligveris merkezlerinde farkli kira sdzlesmeleri yapmaktadir.Kira
sozlesmelerinde her kiraci farkli kiralama sekli uygulamis olabilir. Bir kirac1 magaza,
sadece magazanin kabuk kismu (shell&core) denilen dis yapisini kiralamisken, diger
bir kiraci magaza, tiim i¢ tasarimi ve ek kullanim alani kiralamig olabilir. O nedenle,
ekonomik kira belirlenirken, bu o&zelliklerinde dikkate alinmasi giivenilirligi

arttirmaktadir.

Bosluk/doluluk oranlari: Aligveris merkezlerinin ekonomik sagligi, toplam alanin
yiizdesel olarak ne kadarinin kiralanmis olduguna baglidir (Lancaster, G. E. ve dig.,
1983). Yiizde yiiz tam dolulukla, yani her magaza alani kiralanmis olarak calisan
aligveris merkezi sayis1 genellikle ¢ok az olmaktadir. Bu nedenle degerlemecinin
yillik gelir oranlarini belirlerken, aligveris merkezleri piyasasindaki bosluk oranlarini
iyl ¢ozlimlemesi gerekmektedir. Genellikle en iyi dolulukta ¢alisan aligveris
merkezlerinde bile %3 bosluk orami tespit edilmistir, bu nedenle bosluk oranlari
degerleme siirecinde dikkate alinmak zorundadir (Lancaster, G. E. ve dig., 1983).

Nakit akis1 analizinde kira gelirleri yillara gore dagitilirken, ayni1 sekilde belirlenerek
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yillara gore dagitilan bosluk oranlaryla ¢arpildiginda, daha gercekei bir net gelir elde

edilmektedir.

Operasyonel giderler: Operasyonel giderler, alisveris merkezi yonetimi veya sahibi
tarafindan harcanan, bir yillik yonetim sonucunda olugan aylik giderlerin toplamin
ifade etmektedir. Operasyonel gider harcamalar1 ¢ok cesitlilik gosterse de asagidaki

listede aciklanan ana gider tiirlerinin i¢inde yer almaktadir.
e Yonetim giderleri
e Sigorta harcamalari
e Bordro ve calisanlar i¢in yapilan harcamalar
e Kiralama iicretleri ve komisyonlari
e lletisim ve ulasim harcamalari
e Lisans ve izinler i¢in yapilan harcamalar
e Ekipman harcamalari
e Ortak alandaki ve bina dis1 alandaki hizmet harcamalari
e Pazarlama ve promosyon harcamalari
e Kiracilar tarafindan 6denmeyen altyap1 harcamalari vb. teknik harcamalar
e Diger giderler

Degerleme uzmani briit gelir degerleri toplamini net gelir toplamnina doniistiirmek
icin aligveris merkezleri tarafindan harcanan gider kalemlerini iyi belirlemis olmasi
gerekmektedir. Nakit akis1 analizinde gelir kalemlerinin altina gider kalemleri
yazilarak yillara bagli olarak belli indekslerle artig ve azalma durumu gdsterilmelidir.
Bunun sonucunda net gelir degerleri yillar bagl olarak tabloda ortaya ¢ikmaktadir.
Degerlemeci, gelir indirgemesinde kullanacagi bu giderleri belirlemek icin diger
aligveris merkezlerindeki gider oranlarini iyi Ol¢melidir. Giderler, briit insaat
metrekare basina gore ya da briit gelirlerin belli bir oran1 olarak gelir indirgemesi
yonteminde kullanilabilmektedir. Arastirmalar gostermistir ki, aligveris merkezi
giderleri (emlak vergisi dahil olmadan), briit metrekare basina 500-800$ civarinda

ya da briit gelirin %20-25’1 civarinda olmaktadir (Lancaster, G. E. ve dig., 1983).
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Kapitalizasyon Orani: Gelir indirgemesi yonteminde kullanilan kapitalizasyon
orani, ¢esitli bilesenlerden olusmaktadir. Degerlemede 6zellikle direkt kapitalizasyon
yonteminde, arsa ve arazilerde kullanimla gozle goriilebilir bir fiziksel yipranma s6z
konusu olmadig i¢in, yatirimcinin sahiplik dénemi sonunda satis fiyatin1  belli bir
ol¢iide telafi edecegi kabul edildiginden kapitalizasyon orani sadece getiri orani ve
emlak vergisi bileseninden olusmaktadir. Fakat yipranmanin séz konusu olan
aligveris merkezi gibi yapilarda zamana bagli deger kayb1 gerceklesmektedir. Bu
gelecekteki deger kaybi kapitalizasyon orani ig¢inde geri 6deme bileseni ile
aciklanmaktadir. Aligveris merkezleri degerlemesinde kullanilan kapitalizasyon orani

icinde, getiri orani, emlak vergisi bileseni ve geri ddeme bileseninden olugmaktadir.

e Getiri orami: Getiri orani, belli bir sermaye yatirimi sonucu yatirimcinin

yatirimdan bekledigi getirinin doniis oranidir.

e Emlak vergisi bileseni: Gayrimenkulun vergi amagh degerlemelerinde,
emlak vergisini ayrica bir gider olarak gostermektense, kapitalizasyon orani
icine emlak vergisi bileseni ilave edilmektedir. Eger emlak vergisi, gider
olarak gosterilecekse o zaman degerlemecinin degerlenen miilke ait sigorta

primleri bilgisine sahip olmasi gerekmektedir.

e Geri 6deme bileseni: Yapilarin yil bazinda olusacak yipranmaya bagl

yiizdesel olarak ifade edilen geri kazanim degerini ifade etmektedir.

Eger kapitalizasyon oraninin belirlenecegi ortamda emsal alinacak aligveris merkezi
bulunmamaktaysa, degerlemecinin daha genis Ol¢ekli piyasa alaninda arastirma
yapmast gerekir. Genellikle siiper bolgesel, bolgesel ve topluluk merkezleri uluslar
aras1 yatirimcilar ve sirketler tarafindan satin alinmaktadir. Bu nedenle o6zellikle
genis Olcekli piyasa arastirmasinda belirlenecek kapitalizasyon oranlarinin
degerlenen aligveris merkezi dlgeginde uyarlanmasi degerlemecinin deneyimleriyle

mimkiin olmaktadir.

Gelir indirgemesinde gerekli verileri inceledikten sonra gelir indirgemesi yontemi
altinda aligveris merkezleri i¢in kullanilan iki yontem bulunmaktadir. Bunlar direkt

kapitalizasyon yontemi ile iskontolu nakit akis1 yontemidir.

Direkt kapitalizasyon yontemi: Bu yontemde kapitalizasyon orani basligi altinda
aciklanan oran piyasadan belirlenerek, aligveris merkezinin trettigi bir yillik briit

gelire bollinmesiyle yapimin degeri bulunmaktadir. Bu yontem alisveris merkezleri
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degerlemesinde pek kullanilmamaktadir. Nedeni, briit gelir kavraminin kullanilmasi,
isletme giderlerinin dikkate alinmamasidir (Hepsen, 2014). Farkli aligveris
merkezlerinde farkli operasyonel giderler bulunabileceginden, direkt kapitalizasyon
yonteminde miimkiin oldugunca benzer aligveris merkezlerinin emsal seg¢ilmesi
gereklidir. Aligveris merkezleri birbirlerinden farkli biiyiiklilk ve magaza karmasina
sahip oldugundan benzer emsal aligverisi bulmak zor olmaktadir. Bu durum direkt

kapitalizasyon yonteminin kullanilmasini zorlastirmaktadir.

Iskontolu nakit akisi yontemi (Discounted Cash Flow): Iskontolu nakit akis
yontemi gelir indirgemesi yonteminin ikinci alt yontemidir. Alisveris merkezleri
degerlemesinde en ¢ok kullanilan ve en giivenilir sonuglar1 veren degerleme yontemi
olmaktadir. Iskonto orani daha 6nceden belirtildigi iizere donemsel nakit akislarini
bugiinkii degere doniistiirmeyi saglayan oran olmakta ve piyasadan belirlenmektedir.
Nakit akislar1 genellikle 5 ila 10 yillik tablolar halinde sunulmaktadir. Iskontolu nakit

akis1 yonteminin asamalar1 agagida verilmistir.

1. Alsveris merkezinin magaza sabit kiralar1 ve yiizdesel ciro kira oranlar1 ve
ortak kullanim alanlarina ait kiralar belirlenir. Bu kiralar, piyasadan
cikarilarak, degerlenen aligveris merkezine ait Onceki yillardaki kira
degisimlerine bakarak ya da en son giincel kiralama sézlesmelerine bakilarak

belirlenmektedir.

2. Alisveris merkezine ait bosluk orani belirlenir. Eger elde veri yoksa yerinde
incelenerek ya da  piyasadaki  bosluk  oranlar1  arastirilarak
belirlenebilmektedir. Degerlenen aligveris merkezinin Onceki yillara gore
bosluk orani degisimlerine bakilarak nakit akisinda kullanmilacak yillara gore

bosluk oranlar1 belirlenir.

3. Aligveris merkezine ait operasyonel giderler ve varsa mevcut nakit akisi
icinde harcanacak sermaye giderleri belirlenir. Bu gider degerlerine yillara
gore bagli endeksler uygulanir. Endekslemeler belli artis veya azalis
oranlarim1 ifade etmekte olup piyasa verilerinden ve go6zlemlerinden
cikarilmaktadir. Ayrica belirlenen emlak vergisi ve sigorta giderleri ve varsa

yillik Slgiilen yenileme maliyetleri nakit akisi i¢inde endekslenerek yazilir.

4. Briit gelirlerden bos olan magazalarin gelir kayiplarint ¢ikarmak amaciyla

briit gelirler bosluk oranlariyla carpilir. Boylece efektif briit gelir elde edilir.
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5. Efektif briit gelirlerden endekslenen tiim giderler ¢ikarilarak net gelir (net

operating income) bulunur.

6. 5. veya 10. yil sonunda olusan net gelire, 10. y1l sonunda aligveris merkezinin
satisindan dogacak kapitalizasyon orani belirlenerek boliiniir. Boylece 10
yillik net gelirlerin toplamina ek olarak artik satis degeri bulunmus olur ve

son yilin net gelirinin toplamina eklenir.

7. Risksiz faiz oram1 (20 yilik Eurobond getirilerinden belirlenen) + risk
primlerinden olusturulan iskonto orani ile tim 9 yillik nakit akisindaki net
gelirler ile 10. yilsonundaki (net gelir) + (elden ¢ikarim degeri) toplamina net
bugiinkii deger hesaplamasi yapilarak aligveris merkezinin 10 yillik nakit

akisinin bugiinkii karsilig1 olarak degeri bulunur.

Cizelge 3.6°da aligveris merkezleri i¢in 6rnek iskontolu nakit akist yontemindeki
gelir kalemlerinin sablonu gosterilmistir. Buna gore gelir kalemleri, toplam sabit kira
gelirleri, toplam ek kira gelirleri ve kira toplayamama, verilen kira tesvikleri, bosluk
oranlar1 sonucu olusan kayip etkisi gibi riskler sonucu olusabilecek toplam kira
kayiplar1 olarak ti¢ bolimden olusmaktadir. Her bir ek kalemin ne anlama geldigi

cizelge listiinde agiklanmistir.

Cizelge 3.7°de ise aligveris merkezleri i¢in 6rnek iskontolu nakit akisi yontemindeki
gider kalemlerinin sablonu gosterilmistir. Buna gore gider kalemleri, operasyonel
giderler, emlak vergi giderleri, sigorta giderleri, pazarlama giderleri, bina yonetim
giderleri, hizmet giderleri, sermaye harcamalari, kiralama giderleri ve diger giderler
olarak belirlenmistir. Her bir ek kalemin ne anlama geldigi cizelge {istiinde

agiklanmustir.

Cizelge 3.8’de ise; Cizelge 3.6’daki gelir kalemlerinden, Cizelge 3.7°deki gider
kalemlerinin ¢ikarilmasi sonucu elde edilen net gelirin bulunmasi gosterilmistir.
Olusan 10 yillik net gelire, kapitalizasyon oraninin kullanilmasiyla, artik olarak elden
cikarma degeri bulunmakta ve net gelir dizisindeki son yil net gelir degerine
eklenmektedir. Son adim olarak ise, iskonto oraniyla ¢izelgede agiklanan formiille

13

yapilan “net bugilinkii de8er” hesaplamasiyla da gayrimenkuliin degeri
bulunmaktadir. Cizelgedeki gelir ve gider Kkalemleri ve endekslemeler
degerlemecinin hesabina ve varsayimlarina gore degerleme raporlarinda degisiklik

gostermektedir.
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Cizelge 3.6 : Aligveris merkezleri igin iskontolu nakit akis yonteminde gelir kalemleri sablonu.

vl

2.Yll

3.yl

4.y

5.YI

6. Yl

7.YI

8. Yl

9. Yl

10. il

Alisveris Merkezi Kira Gelirleri ($/€/TL)

Artis
Endeksi

31.12.2015

31.12.2016

31.12.2017

31.12.2018

31.12.2019

31.12.2020

31.12.2021

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

Yillik Poransiyel Briit Kira Geliri (Sabit Kiralar) %

Biiyiik cekim magazalari, orta ve kiiciik dlcekli magazalardan kira kontratma gore alman sabit kiralar ifade etmektedir.

Yeni Kontrata gore Kiraci Geliri % Degerleme giiniinden 6nce kira kontratlari yapilmuig magazalarm kira 6demeye baslayacag tarihten itibare nakit akisma bu kira gelirleri eklenir.
Bosluk/Doluluk Oram % Algveris merkezindeki doluluk veya bosluk oranlarmm yillara gore degisimi /dagilimu verilir.
Yilik Efektif Briit Gelir Sabit gelirler x Doluluk Yiizdesi seklinde bosluk oranlarmdan armdmilmus efektif kira gelirleri bulunur.
Toplam Sabit Kira Gelirleri
+
Ciro Kiralar1 (Yiizdesel Kiralar) % Genellikle %5 -%8- %10 aras1 degisen magazalarm kira kontratnda belirlenen satis hacmini gectikten sonra alinan yiizdesel kiralardan olusmaktadir.
AVM geliri % Standlar, kiosklar, atmler, gegici platformlar aracilif1 alman kira bedellerini olusturmaktadir.
Hizmet gelirleri % Ortak gelirler olarak AVM'nin kiracilara sundugu ek hizmetler karsilig1 aldig; gelirlerden olusmaktadir.
. . Kira kontratlarmm bozulmasi sonucu ddenen kira cezalarmy, kiralarm ge¢ 6denmesi sonucu olusan faizler, magaza i¢i yapilacak temizlik, laglama vb. gibi hizmetler karsiigi alman
Diger gelirler % .
gelirlerden olusmaktadir.
Pazarlama gelirleri % Kiracilar tarafindan sabit kira gelirlerine eklenen pazarlama gelirlerinden olusmaktadir.
Toplam Ek Kira Gelirleri
Kiralama Tesvikleri % Kiralama srasmda kiracilara saglanan tegviklerden olusmaktadir.
Toplama Kayb1 % Sabit kira gelirleri tizerinden kiraci tarafindan belli bir durum nedeniyle olusan kiray toplayamama sonucu olusan kayiplardir.
Bosluk Kayb1 % Doluluk oranma karsm bosluk oranlari sonucu olusan kira geliri kayiplarm ifade etmektedir.
Toplam Kira Kayb1
Toplam Briit Gelir |
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Cizelge 3.7 : Alisveris merkezleri icin iskontolu nakit akis yonteminde gider kalemleri sablonu.

vl 2.¥il 3.l 4l 5.Yil 6. Yil 7.1 8. Yl 9.Yil 10. il

Algveris Merkezi Gider Kalemleri ér:tdl:ksi 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024

Operasyonel Giderler % Isletme srasmda harcanan maliyetleri ifade etmektedir.

Emlak Vergi Giderleri % Emlak Vergisi Kanunu'nca belirlenen aligveris merkez igin 6denen yillk emlak vergisini ifade etmektedir.

Sigorta Giderleri % Gayrimenkul adma yaptirilan deprem, yangm vb. sigorta giderlerinden olusmaktadir.

Pazarlama Giderleri % Algveris merkezindeki kiracilarm pazarlanmasi, reklam, pano vb. igin yapilan maliyetleri igermektedir.

Bina Yonetim Giderleri % Bina yonetimi i¢in harcanan giderleri ifade etmektedir.

Hizmet Giderleri % Aligveris merkezi i¢in harcanan temizlik giivenlik vs. giderlerden olugmaktadir

Sermaye harcamalar (Capex) % Algveris merkezi degerini arttirict sermaye harcamalarm ifade etmektedir.

Kiralama giderleri % Kiralama adma kiracilara verilen tegvikleri ifade etmektedir.

Diger giderler % Geri kalan tiim gider kalemlerini ifade etmektedir.
Toplam Briit Giderler | |

115




Cizelge 3.8 : Alisveris merkezleri icin iskontolu nakit akis yonteminde net bugilinkii deger hesaplama sablonu.

1yl 2l 3wl 4.yl 5yl 6.Yil il 8.vil ol 10.vil
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024
Toplam Briit Gelirler
Toplam Briit Giderler
R O Ql) O 320 D D \ $24 \ 26 \ p28 $29
arsa d % 10. Yil geliri / Kapitalizasyon oram = Elden gikarma degeri
Kapitalizasyon Oranl | ere—————rmrs T —————r———— e —— e —
(10‘;" eldeny;karma K.O.) T,00%  [remmem—— Omegin $29 /0,07 = $414 = Elden cikarma degeri
iskonto Qrani (i) 10,00%

NET GELIR 2. Gésterim

Artik deger 10. yil netgelir eklenir.

Net Buginki Deder Hesaplamasi

Yillk Net Gelir

Yilllk Net Gelir

Yillk Net Gelir

Yillk Net Gelir

Yilik Net Gelir

Yilk Net Gelir

Yillik Net Gelir

(1+i)n-2015)

(1+i)An-2015)

(1+i)"(n-2015)

(1+i)"(n-2015)

(1+i)(n-2015)

(1+i)*(n-2015)

(1+i){n-2015)

Yilk Net Gelir

Yilk Net Gelir

Yillik Net Gelir

(1+i)*(n-2015)

(1+i)An-2015)

(1+iy\(n-2015)

Net Bugtinkii Degerler

NBDederlerin Toplami:

$20

(1,01)40)

$21

$22

$23

$24

$25

$26

(1,01)4(1)

(1,0142)

(1,0143)

(1,01)4)

(1,01)45)

{1,01)%(6)

$27

$28

$443

(1,0177)

(1,0148)

(1,01)%@)
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4. MARMARA FORUM AVM DEGERLEME CALISMASI

Tez kapsaminda bu béliimde Istanbul ili Bakirkdy ilesi igerisinde yer alan
“Marmara Forum” aligveris merkezinin degerleme calismast yer almaktadir.
Degerleme calismasi kapsaminda, alisveris merkezi yerinde goriilerek (22.04.2015)
incelenmistir. Degerleme yaklasimi olarak en ¢ok kullanilan arsatmaliyet yontemi
ve gelir indirgemesi yontemi kullanilmistir. Bu bdliim kapsaminda dncelikle Istanbul
ili perakende sektorii ve aligveris merkezi piyasast hakkinda bilgiler verildikten
sonra, rekabet analizi ve ticari etki analizi yapilarak agiklanmistir. Daha sonra
degerleme calismasi kapsaminda kabul edilen varsayimlar ve aligveris merkezine ait

bilgiler verilerek iki yonteme gore degerleme c¢aligmasi yapilmustir.

4.1 Analiz Calhismasi

4.1.1 istanbul’da perakende ve AVM Sektorii

1988 yilinda Istanbul perakende sektoriiniin ilk Srneklerinden Galleria Aligveris
Merkezi ile baslayan siireci 90’larda itibaren geliserek giliniimiizde devam
etmektedir. Istinye Park, Mall of Istanbul, Marmara Forum, Akasya AVM, Kanyon
AVM ve Meydan AVM gibi Istanbul’da ge¢misten bugiine kapali aligveris merkezi
(mall) kavramini daha agik hava merkezi kavramiyla birlestiren, cevresiyle
biitiinlestiren ve karma kullanimlarla desteklenen yeni nesil aligveris merkezleri
acilmistir. Bu merkezler, sagladiklar1 gdsteri merkezleri, biiyiikk meydanlar, kiiltiirel
etkinlikler, sosyal merkezler, eglence alanlar1 vb. birgok kavrami iginde
tasidiklarindan Istanbul kentinin kullanicilar tarafindan alisveris etmenin &tesinde

sosyal statii gostergesi, toplanma alani, kentsel odak noktalar1 haline gelmistir.

Jones Lang Lasalle tarafindan 2014 Istanbul City Profile arastirmasina gore 13
milyonluk niifusu ve yillik 12 milyonluk ziyaretci sayisi ile Istanbul perakende
sektorii Chanel, Louis Vitton, Victoria’s Secret ve Bally gibi bir¢ok uluslarasi

zincirlerin ilgi alan1 konumundadir.
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Istanbul’da perakende sektoriinde aligveris merkezleri kadar cadde magazacihig: da
on planda olmaktadir. Jones Lang Lasalle 2014 arastirmasina gore, Nisantas1 bolgesi
ve Istiklal Caddesi Avrupa yakasindaki, Bagdat Caddesi ise Asya yakasindaki yerel
ve Mango, Timberland ve Longchamp gibi uluslar arasi markalarin bulundugu
dominant cadde magazaciligini olusturmaktadir. Bu caddelerdeki kira degerleri,
uluslar aras1 firmalarin bolgelere talepleri ve ana ¢ekim magazalar yiiziinden artarak
devam etmektedir. Taksim caddesi i¢in yapilan analizde, metrekare basina ortalama
kira degerinin 2.700€ civarinda oldugu ve 30 dakikalik siiriis alan1 civarinda etki
alaninin 8.4 milyon kisi oldugu agiklanmistir (JLL City Profile Outlook, 2014). Sekil
4.1°de JLL’in Istiklal Caddesi igin yaptig1 perakende harita gosterilmistir.

Istanbul - Istiklal Street -1 of 4

Prime Rent

Lawer Higher

]
B Shopping Centre

A
“’ Subway Seevices
[

e— VT
'.';cc A

1:10.000 scabe A4 prin

Sekil 4.1 : JLL istiklal Caddesi perakende haritas.

Cushman&Wakefield tarafindan yayinlanan 2014 yili 4. Ceyrek Raporu’na gore
kullanici pazari 4. ¢eyrek boyunca duragan bir goriiniim sergilemis olup, uluslararasi

oyuncularin énemli cadde magazalarina ve Istanbul ve Ankara gibi kilit sehirlerde iyi
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konumlanmus alisveris merkezlerine olan talebi devam etmistir. Ozellikle Apple gibi
firmalarm Istanbul’da ikinci magazasi1 agmasi ve Ted Baker London’un
Ankara’dan sonra Istinye Park’ta ikinci magazasini agmasi rapora gore bu duruma
ornek teskil etmektedir. Raporda, Nisantagi Caddesi Avrupa yakasinin liikks markalar
i¢in ¢ekim noktasi oldugu ve Zadig & Voltaire, Ulysse Nardin, Giorgio Armani gibi
firmalarin caddede yeni alanlar kiraladigi aciklanmistir. Aymi raporda, Bagdat
Caddesi’nde kentsel dontistim etkinligi sonucu, mevcut kiracilar gegici olarak bagka
yere tasinmasi ve binalarin yeniden yapim siirecindeki belirsizlikler sonucu yeni
kiracilara magaza kiralamada giicliiklerin yasandigindan bahsedilmistir. Sekil 4.2°de

Istanbul, izmir ve Ankara’daki birincil perakende kiralar1 gdsterilmistir.

BIRINCIL PERAKENDE KIRALARI — ARALIK 2014

CADDE MAGAZALARI ABDS$ € ABDS BUYUME %

MZIAY M¥YIL T3YIL I YIL 5YIL

YBBO

istanbul 280 2777 312 19,1 8,6

Izmir I55 1.537 173 33 166

Ankara 175 1.735 195 29 18,5
Not Yukarida belirtilen kiralar tipik olarak 120-140 mz birimler igindir.

Sekil 4.2 : C&W, 3 biiyiik ildeki birincil perakende kiralar tablosu.

Alisveris merkezleri acisindan yillara gore sektorel agidan inceledigimizde; Aligveris
Merkezi Yatirimcilari Dernegi ve Akademetre Arastirma verilerine gore, ziyaretci ve
ciro endeksi 2014 Eyliil ay1 verileri sirastyla 106 ve 193 olarak gergeklesmistir. Sekil
4.3’te AYD ve Akademetre tarafindan hazirlanan alisveris merkezleri ciro ve

ziyaretci endeksleri gosterilmistir.

Aligverigs merkezleri ciro ve ziyaret¢i endeksi

180
170
160
150
140
130
120
110
100 S e ———s
90
80
Oca.14 Mar.14 May.14 Tem.14 Eyl.14

emmgemn Ziyaretci Endeksi  wmmgmmmCiro Endeksi

Sekil 4.3 : AYD, Aligveris merkezleri ciro ve ziyaret¢i endeksi grafigi.
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Istanbul ili, aligveris merkezleri acisindan modern ve ¢ekim giiciine sahip aligveris
merkezlerinden olusmaktadir. Ornek olarak, Avrupa yakasinda 2013 yili son
ceyreginde acilan 60.000 m2 kiralanabilir alana sahip Zorlu Center, moda konseptini
benimsemis, sehir merkezinde ve metrobiis ve metro baglantilariyla ulasim ve
goriiniirliik agisindan en iyi konumlara sahiptir. Iginde Fendi, Christian Dior, Louis
Vuitton, Prada gibi prestijli magazalara sahiptir. Akmerkez 6te yandan A ve B simifi
tiiketici kesiminin biiyiik kismin1 Istinye Park AVM’ye kaptirmasina karsin, en eski
aligveris merkezlerinden biri olarak etkisini siirdiirmektedir. Istinye Park 87.000
m2’lik kiralanabilir alan1 Giorgio Armani, Koton, H&M, LCW gibi bir¢ok uluslar
arast markalarin ve oOzellikle likks magazaciligin bir arada basarili bir sekilde
harmanlandig1 bir konsepte sahiptir. Kanyon AVM gerek tasarimi gerek sundugu
yemek alanlariyla talep goren alisveris merkezlerinden olmaktadir. 2014 yili sonu
itibariyle baslica AVM acilislar1; Istanbul Avrupa yakasinda Mall of Istanbul
(155.000 m2), Ozdilek Park (40.000 m2) ve Unique Istanbul AVM (15.300 m2),
Asya yakasinda ise Akasya Acibadem AVM (80.000 m2) ve Can Park AVM (40.000
m2) olmustur (C&W, 2015). Sekil 4.4’te 2014 yil1 birincil perakende tiirlerine goére

getiri oranlari verilmistir.

BIRINCIL PERAKENDE GETIRi ORANLARI — ARALIK

10 YIL
(RAKAMLAR BRUTTUR, % CEYREK CEYREK YIL YUKSEK DUSUK
istanbul 5,80 5,80 6,00 11,50 5,80
izmir 7,50 7,50 7,50 14,50 7,50
Ankara 7,00 7,00 7,00 1550 7,00
ALISVERIS MERKEZLERI MEVCUT  SON GEGEN 10 YIL
(RAKAMLAR BRUTTUR, %) CEYREK GEYREK YIL YOKSEK DUSUK
istanbul 7,00 7,00 7,00 10,00 7,00

Sekil 4.4 : C&W, birincil perakende tiirlerine gore getiri oranlari tablosu.

Yatirnmcilar agisindan baktigimizda Cushman&Wakefield 4. Ceyrek Raporu’nda
perakende yatirim pazari sakin bir gorlinlim sergilemistir. Bir¢ok yabanci yatirimei
jeopolitik kargasadan dolayr ¢ekimser duruslarini korumakta ve sadece kilit
pazarlardaki uygun fiyatli en iyi varliklara ilgi géstermektedirler. Ayrica finansman
kosullar1 da sikilasirken bu durumun gelecekteki yatirim aktivitelerini
sinirlayabilecegi endisesi mevcuttur. 2014 yilinda gergeklesen toplam 46 milyon €

perakende yatirnm hacmi, 2013 yilindaki 364 milyon €’luk hacime gore ¢ok diisiik
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diizeyde kalmistir (C&W, 2014). Sekil 4.5’te yillara gore birincil perakende kira artig

oranlar1 ve getiri oranlar1 gosterilmistir.

17,00% - - 50,0%

15.00% - 400% Z
L 13,00% - 300% 3
= 11,00% 200% 3
B 9,00% 100% g
O 7.00% - 00% 8

5,00% -10,0% =

3,00% - 200% 3

Ara04 Ara06 Ara08 Aral0 Aral2 Aral4
B Getiri - Birincil Getiri = Ulke Ortalamasi
B Kira Arusi - Birincil Kira Arusi - Ulke Ortalamasi

Sekil 4.5 : C&W, yillara gore birincil kira artig oranlar ve getiri oranlart degisimi.

Colliers International tarafindan 2015 ilk yar1 Tirkiye Gayrimenkul Sektori
Raporu’na gore 2014 yilsonu itibariyle Tiirkiye genelinde hizmet vermekte olan 319
aligveris merkezi bulunmaktadir. Tiirkiye’deki mevcut aligveris merkezlerinin toplam
kiralanabilir alan1 2014 yilsonu itibariyle 9.218.820m2 olup bu rakamin 2016
yilsonunda 12.304.463m2 ’yi bulmasi beklenmektedir. Toplam niifusun %25’ ini
olusturan Istanbul ve Ankara’min kiralanabilir alanlarmin toplam, Tiirkiye
toplaminin %55’ini olusturmaktadir (Colliers International, 2015). Colliers ayrica
raporunda belirttigine gore, 1.000 kisi bagina diisen toplam kiralanabilir alan verisine
gore iller siralamasinda Istanbul, 269m2 kisi ile ilk sirada yer almaktadir. Istanbul
ilini, 249 m2 ile Ankara, 171 m2 ile Karabiik illeri takip etmektedir. 1.000 kisi basina
diisen toplam kiralanabilir alan, Avrupa Birligi Ulkeleri’nin tamam ele alindiginda
ortalama 268 m2 olurken, Tirkiye geneli i¢in ise ortalama 120 m2 olarak
seyretmektedir. Ote yandan, DTZ tarafindan 2014 yili 4. Ceyrek gayrimenkul
haberlerinde belirtildigi iizere, 2014 son ¢eyreginde 1.000 kisi basina diisen AVM
arzi Istanbul’da hafif bir artisla 265 m2’ye yiikselirken, Ankara’da 281 m2/1.000 kisi
olarak kaydedilmis, Tiirkiye genelinde ise 126 m2/1.000 kisi olarak ger¢eklesmistir.

Son olarak gelismelerden bahsedecek olursak, 14 Ocak 2015 tarihinde “Perakende
Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun Tasarisi” kabul edilip kanunlagmustir.
Kanun kapsaminda AVM’lerle ilgili 6ne ¢ikan diizenlemeler asagidaki maddeler

halinde verilmistir.
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e Perakende isletmelerin bir kisminin veya tamaminin calisma saatleri, ilgili

esnaf ve sanatkar odasinin goriisii alinarak vali tarafindan belirlenebilir.

e AVM’lerde kiralanabilir alanin minimum %0,5’1 biiytlikliigiinde sosyal ve

kiltiirel alan olusturulmasi zorunlu hale getirilmistir.

e AVM’lerde engelliler, yash ve ¢ocuklarin ihtiyaclar1 dikkate alinarak ortak
kullanim alanlar1 (acil tibbi miidahale iinitesi, ibadet yeri, bebek bakim odasi,

¢ocuk oyun alan1 v.b.) olusturulmalidir.

e AVM’de toplam kiralanabilir alanin minimum %5’inin esnaf ve sanatkarlar
icin ayrilmasi zorunlu hale getirilmistir. Ancak alanin duyuru tarihinden
itibaren 20 giin i¢inde doldurulamamasi durumunda diger ticari isletmelere

kiralanabilir.

e AVM’de toplam kiralanabilir alanin minimum %0,3’i geleneksel, kiiltiirel
veya sanatsal degeri olan kaybolmaya yiiz tutmus meslekleri icra edenler i¢in
ayrilacaktir. Bu yerler i¢in kira bedeli, rayi¢ bedelinin dortte birinden fazla

olmayacaktir.

e Hizli tikketim mallar1 satis1 yapan biiyilk magaza ve zincir magazalarda

kiralanabilir alanin minimum %1°1 yoresel iirlinlerin satisina ayrilacaktir.

e Siirekli Indirimli Satis Magazas1 kabul edilen isletmelerdeki iiriinlerin
%75’inin seri sonu, sezon sonu, ihra¢ fazlasi, kusurlu ve benzeri mallardan
olusmasi durumunda isletmeler 6n cephesinde bu satis tiirlinii gosterir
isaretlere yer verecektir. Bu isaretlerin AVM cephesinde de kullanilmasi i¢in
icerisinde yer alan tiim isletmelerin Siirekli Indirimli Satis Magazas1 olmasi

gerekmektedir.

4.1.2 Marmara Forum icin rekabet analizi

Rekabet analizi kapsaminda, Marmara Forum’un sahip oldugu yaklasik 115.000
m2’lik kiralanabilir alanina karsilik bulundugu boélgede var olan aligveris merkezleri
arastirilarak listelenmistir. Marmara Forum AVM’ye rekabet acisindan biiyiikliik
anlaminda 175.000 m2’lik kiralanabilir alaniyla Forum Istanbul, 155.365 m2’lik
kiralanabilir alaniyla Mall of Istanbul izlemektedir. Istanbul’da &zellikle alisveris
merkezlerinin yogunlugu bakimindan 3 bdlge gozlemlenebilmektedir. Bu bdlgeler,

Asya kitasinda Kadikoy il¢esinden baglayarak Kartal’a ve hatta Pendik il¢esine kadar
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uzanan bolge olarak, Beyoglu ilgesindeki Demiréren AVM’den baslayarak, Sisli
ilcesindeki Cevahir AVM’den gecerek Maslak’ta yeni acilan Uniq Istanbul AVM ve
Istinye Park AVM’ye kadar uzanan bolge olarak ve Fatih ilgesindeki Historia
AVM’den baslayarak, Bakirkdy’deki Galleria AVM’den gegerek ve kuzeydeki
Bagcilar ilgesinde yer alan Mall of Istanbul’dan Avcilar ilgesindeki Torium ve
Pelican AVM’ye kadar uzanan bolge olarak 3 bolgede Ozetlenebilir. Bolgeleme

haritas1 Sekil 4.6’da verilmistir.
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Sekil 4.6 : Istanbul alisveris merkezlerinin yogunlastigi bolgeleme haritasi.

Bolgelemeye gore Marmara Forum AVM’nin i¢inde bulundugu rekabet pazari,
Fatih-Bakirkoy-Avcilar hatti olarak yorumlanan bolge icinde yer almaktadir. Bu
bolgedeki rakip olabilecek belli aligveris merkezlerinin listesi Cizelge 4.1°de
verilmistir. Aligveris merkezlerinin kiralanabilir alanlar1 toplanarak her bir merkez
i¢in oranlandiginda Marmara Forum AVM’nin pazardaki pay1 (%9) goriilmektedir.
Buna gore Marmara Forum’un bolge i¢inde rekabet ettigi AVM’ler olarak, %14’°lik
paytyla Forum Istanbul, %12’lik payiyla Mall of Istanbul, %11°lik payryla Vialand
ve ingaat asamasinda olan %14 liikk payiyla ¢cekim giicii olusturabilecek Tema Park
AVM bulunmaktadir. Cizelge 4.1°de verilen listedeki alisveris merkezleri ise harita

tizerinde Sekil 4.7°de gosterilmistir.
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Cizelge 4.1 : Marmara Forum i¢in rekabet analizi tablosu.

Marmara Forum Rekabet Analizi

.. . . . Pazardaki Pay
AVM Isim Ilgesi Stipermarket |Kapasitesi ICSC Tipolojisi %-m2)
1 |Galeria AVM  Bakukdy 1988 48535 134 Migros 2.350 gﬁ:ﬁkge" Byt 4%
2 |OWUMAVM  Zeytinbumu 2000 35.362 132 Ej;:;”rSA 1.000 Orta Oleekli 3%
o [FAIEILER Bayrampasa 2003 24.000 64 CarrefourSA  1.952 Orta Olekli 2%
Bayrampasa
4 [Town Center AVM Bakirkoy 2003 13.400 10 Migros 450 .GOT;Z‘;Z]‘S"L Kk 1%
5 |Flyinn AVM Bakirkoy 2003 12508 71 CarrefourSA 680 gz‘:l‘:l’iks"" Kk 1%
6 [Kale Outlet Center Giingdren 2007 26.333 114 CarrefourSA 910 Orta Olgekli 2%
7 |capacity AVM  Bakukoy 2007 45.000 200 Migros 2.400 g‘zzgkse" Biyiik 4%
8 |Metroport AVM  Bahgeliever 2008 16.500 77 Migros 1.200 g‘l’;z‘;f]’jks‘* LT 1%
0 'é‘;:t‘zrr“park Outlet 1 iciikeekmece 2008 25274 90 CarrefourSA  1.000  Orta Olekli 2%
10 [Airport AVM  Bakurkdy 2008 32000 105 Migros 870 Orta Olcekli 3%
11 [Historia AVM  Fatih 2008 20.000 92 Migros 600 Orta Olgekli 2%
212 Power Outlet . CarrefourSA Geleneksel, Biiyiik
12 X b N 9
o Bagcilar 2009 70.000 175 i 3.500 ot 6%
Bahcelievier . Geleneksel, Kiigiik
13 d - 9
Comofor Ay Babeelievier 2000 14.000 40 CarrefourSA 800 ote 1%
14Merter M1 AVM  Bahgelievier ~ 2009 29.650 43 Real Cetinkaya 1.303 Orta Olgekli 2%
. Real, Praktiker, Geleneksel, Cok
15 I y " 9
Forum Istanbul Bayrampasa 2009 175.000 265 kea 4.825 Biyiik Oloekli 14%
§ . Migros, Ulker Geleneksel, Biiyiik 0
16[Starcity AVM  Bahgelievier 2010 46.000 150 ShopOutet 2028 Olpac 4%
17 2\1;,\[‘/"5 Aakdy  perkoy 2010 25.000 146 Migros 1.750 Orta Olgekli 2%
Marmara Forum . Geleneksel, Cok o
18] M Bakirkdy 2011 115000 322 CarrefourSA ~ 4.000 Biyik Olkeki 9%
19| Arena Park AVM  Kiigiikgekmece 2011 40.000 100 KipaExtra  1.600 gf;iﬁkse" Biyiik 3%
20 |Aqua Florya Bakirkoy 2012 45.000 140 Macro Center 1.125 gz‘;‘l‘(‘;kse" Biyik 4%
Kogtas,
21 |Vialand Eyiip 2013 140000 250 Migros, 8.000 (B}zi‘fg;tﬁfk 11%
Ozdilek
. . Migros, Geleneksel, Cok
22 . 9
Mallofistanbul ~ Basaksehir 2014 155365 350 - 4700 S 12%
23|KoruFlorya AVM Bakrkéy 2015 55000 200 ; ; (C TS LS 4%
Olgekli
Perakende Parki,
o - _ _ . 9
TemaPark AVM  Kiigiikekmece 2016 180.000 8.000 Byl Okekl 14%
Toplam: 1.255.122  2.859 48.611
(*) Kiralanabilir Alan
Mevcut AVM'ler
Ingaat Halindeki AVM'ler
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MARMARAFORUM REKABET ANALIZI
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Sekil 4.7 : Marmara Forum i¢in rekabet analizi haritast.
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4.1.3 Marmara Forum icin ticari etki alam analizi

Marmara Forum igin ticari etki alanimi inceledigimizde D-100 (E5) karayolunun
aligveris merkezinin ticari etki alanin1 kuzey ve giiney olmak {iizere iki kisima
ayirdigr gozlemlenmektedir. Ticari etki alaninin kuzey tarafinda yer alan niifus orta
ve Ust gelir grubundan olugmaktadir. D-100 karayolunun yarattigi yapay sinir
sonucu, yaya olarak kuzeyden gilineye ulasilabilirlik diisiik diizeyde kalmaktadir.
Giineyinde ise Zeytinburnu ilgesi diisiik ve orta diizey gelir grubuna ait niifusa ev
sahipligi yapmaktadir. Zeytinburnu ilgesinde insa edilmekte olan The Istanbul
Residence, 34 Inn Zeytinburnu projeleri gibi liikks konut projeleri sonucu gelir

gruplarinin orta ve yiiksek diizeye dogru gelisim gosterdigi gozlemlenmistir.

Marmara Forum aligveris merkezinin hava alanina 5 km gibi bir uzaklikta
bulunmasina ragmen yaya olarak ulasilabilirlik ¢ok kolay olmamaktadir. M1A
Yenikapt —Atatiirk Havalimani hattinin  Zeytinburnu duraginda inen yayalar,
Marmara Forum’a ulasabilmek i¢in D-100 otoyolunun yanindan 500 metrelik bir
yliriiylis yapmak zorunda kalmaktadir. Bakirkdy duraginda inenler ise yaklagik 700

metrelik bir yliriiyiis sonucu aligveris merkezine ulagmaktadir. Sekil 4.8°de Marmara

Forum istasyonu ile M1 hattinin etkilesimi gosterilmistir.
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Sekil 4.8 : Marmara Forum ile M1 hattinin etkilesiminin sematik gdsterimi.
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Ticari etkileme alam analizi 3 farkli ulasim siiresine gore hazirlanmustir. TUIK
tarafindan en son niifus verisi olan 2014 Adrese Dayali Kayithi Niifus Sistemi’ne
gbre Istanbul niifus verisi kullanilmistir. Yapilan analiz kabuliine gore Sekil 4.9°da
10, 20 ve 30 dakikalik ulagim alanlar1 gosterilmistir. Analiz sonucu ortaya ¢ikan
sonucta Marmara Forum aligveris merkezinin birincil ticari etki alani toplam 2014
Istanbul niifusunun (14.377.018 kisi) %7’lik boliimiinden, ikincil ticari etki alani
toplam niifusun %22’lik boliimiinden ve {iciinciil ticari etki alani ise Istanbul

niifusunun %18’lik boliimiinden olusmaktadir.

Sazhibosna Eyup Sanyer _ Akbaba Beykoz
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Sekil 4.9 : Marmara Forum alisveris merkezi ticari etki alan1 analizi.

Analiz sonucunda goriildiigii iizere, Istanbul niifusunun %47°lik béliimii (6.812.190
kisi), alisveris merkezinin 30 dakikalik ulasim mesafesinde kalmaktadir. Ozellikle D-
100 (E5) karayolunun yakininda yer almasi merkezin ara¢ sahipligi ile ulagimi
hacmini artirmaktadir. Bakirkdy, Zeytinburnu, Fatih, Bahcelievler, Giingoren,
Esenler, Bagcilar, Bayrampasa, Gaziosmanpasa ve Beyoglu ilgeleri aligveris
merkezinin 20 dakikalik aracla ulasim mesafesinde yer almaktadir. Eyiip, Kagithane,
Sisli, Besiktas, Kiiciikgekmece, Sultangazi, Basaksehir, Avcilar, Esenyurt,
Beylikdiizii ilg¢elerinin yaridan fazlasi ise 30 dakikalik aragla ulasim mesafesinde yer
almaktadir. Cizelge 4.2°de analiz sonucunda ortaya ¢ikan ticari etki alani niifusunun

kendi i¢indeki yiizdesel dagilimi ve kiimiilatif dagiliminin oranlar1 gosterilmistir. Tez
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kapsaminda Ekler boéliimiinde, Cizelge B.1’de ticari etki alani analizinin ilge

niifuslarina gore yiizdesel hesaplamalar1 verilmistir.

Cizelge 4.2 : Marmara Forum AVM ticari etki alanlar1 niifus oranlar1 ve kiimiilatif

dagilimi tablosu.

Marmara Forum Ticari Etki Alani Analizi (2014)

Kiimiilatif Toplam
T’C:;;iﬂ“ 2014 Niifusu Tf:;l':'g‘: a::“(';‘:f:)k‘ 2014 Niifusu T°pl"“‘(';;‘1“ Jﬁz‘les‘i
Birincil TEA 1.074.243 16% 1.074.243 16%
ikincil TEA 3.211.960 47% 4.286.203 63%
Uciincill TEA | 2.525.987 37% 6.812.190 100%
Toplam: 6.812.190 100%

4.1.4 Marmara Forum icin SWOT analizi

Bu béliimde Marmara Forum AVM i¢in hazirlanan SWOT analizi anlatilmistir. Buna
gére Marmara Forum icin gliclii ve zayif yonler, firsatlar ve tehditler asagida yer

almaktadir.
e Giiclii yonler:

Aligveris merkezinin lokasyon se¢imi olarak iyi konumdadir ve E-5

otoyolundan goriiniirliigii yliksektir.

Aligveris merkezi CNR Fuar Alani’na ve Atatirk Havalimanina yakin

konumdadir.

Cevrede gergeklestirilen konut projeleriyle ziyaret¢i sayis1 yiiksek

konumdadir.
Ozel arag sahipligi ile ve toplu tasima araglarryla ulasimi iyi durumdadir.
Doluluk oraninin %98 civarinda olmasiyla piyasada gii¢lii konumdadir.

Decathlon, Minopolis, MediaMarkt, Carrefour, Bauhaus, Saturn, Boyner ve

H&M gibi biiylik cekim magazalarina ev sahipligi yapmaktadir.
Moda-giyim odakl1 bir konsepte sahiptir.

AVM yonetimi profesyonel Multi Development firmas1 tarafindan

ustlenilmektedir.
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Etrafinda Bakirkdy Adliye Sarayinin ve Tirkiye Egitim Goniilliileri Vakfi ve
Girlek Nakipoglu Lisesi ve park alanlar gibi ¢ekim olusturacak yapilarin

bulunmasi aligveris merkezinin gii¢lii yonlerindendir.

e Zayif yonler:
E5’e yakinlig1 sonucu giiriilti kirlilige maruz kalmaktadir.
Bolgede altyapisal sorunlar bulunmaktadir.
Aligverisin etrafinda sanayi alanlar1 bulunmaktadir.
Bolgedeki altyap1 hizmetleri yeterlilik gosteriyor mu?

e Firsatlar:

Uluslar arasi1 yatirimcilarin Tiirkiye konusundaki ilgileri sonucu sektorel
anlamda canlilik s6z konusu olmaktadir.Desigual, Ecco, Geox gibi yeni
perakendeciler Tiirkiye pazarina girmeye ve Ozellikle Marmara Forum

bliytikliiglindeki aligveris merkezlerine odaklanmaktadirlar.

Aligveris merkezinden yaklasik 1 km uzakliktaki eski Veliefendi
Hipodromu’na 600 déniimliik Istanbul Sehir Parki’nin yapilmasi aligveris

merkezi i¢in ¢ekim giicli yaratmaktadir.
e Tehditler:

Basaksehir ilgesinde bulunan Mall of Istanbul gibi bolgedeki Marmara Forum
icin rakip teskil edecek biiyiikliikteki alisveris merkezlerinin varligi rekabeti

arttirmaktadir.

Euro/TL/$ doviz kurlarindaki dalgalanmalar sonucu olusacak magaza

kiralarindaki kiracilar agisindan sikint1 yaratabilir.

4.2 Marmara Forum I¢in Degerleme Calismasi

4.2.1 Gayrimenkule ait bilgiler

Marmara Forum i¢in degerleme c¢alismasinda ge¢meden Once alisveris merkezi
hakkinda genel bilgiler bu bolimde verilmistir. Sirasiyla aligveris merkezinin

lokasyonu, proje bilgileri, imar durumu, kat planlari, kirac1 profili agiklanmistir.
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4.2.1.1 Lokasyon

Marmara Forum alisveris merkezi Istanbul ili, Bakirkdy ilgesi, Osmaniye mahallesi
sinirlar igerisinde yer almaktadir. Bakirkoy ilgesi, 39 adet Istanbul ilgesinden biri
olarak Avrupa yakasinda yer almaktadir. flgenin komsulari, doguda Zeytinburnu
ilcesi, batt ve kuzeybatida Giingéren ve Bahgelievler ilgesi, giineyde Marmara
Denizi’dir. Aligveris merkezine ana ulagim, D-100 karayolundan giineye dogru
uzanan Cobangesme Veliefendi kavsagi iizerinden baglanan yaklasik 0,5 km’lik
mesafe ile Cobangesme-Kosuyolu Caddesi iizerinden saglanmaktadir. Sekil 4.10°de

Marmara Forum AVM’nin lokasyonu gosterilmistir.

Sirkeci

Sekil 4.10 : Marmara Forum aligveris merkezi lokasyonu.

TUIK tarafindan yapilan Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi'ne gére 2014 yili
Istanbul’un toplam niifusu 14.377.018 kisi, Bakirkdy ilgesinin niifusu ise 221.594
kisi olmustur. Bakirkdy 15 mahallesi ile Istanbul ilindeki en eski ilgelerdendir. 1926
yilinda ilge haline getirilen Bakirkdy, 1992 yilina kadar igerisinde Zeytinburnu,
Kiigiikgekmece, Bagcilar, Bahgelievler, Esenler ve Giingéren ilgelerinden
olugmaktaydi. 1992 yilindan sonra diger ilgeler ayrilmis, Bakirkdy ilgesi bugiinkii

sinirlarina sahip olmustur.

Ulasim avantajlart agisindan inceledigimizde, Marmara Forum AVM ticari etki
analizinde de bahsedildigi iizere, Yenikapi-Atatiirk Havalimani arasi ¢alisan M1A
metro hatti, T1 Bagcilar Kabatas tramvay hatti ve D-100 karayolu tizerindeki
Metrobiis hatt1 yakininda kalmaktadir. AVM’ye en yakin konumda M1 Zeytinburnu
Istasyonu (0,5 km yiiriiyiis mesafesinde) yer almaktadir. Ilgenin giineyinde yer alan

2013 yilinda agilan Marmaray tren hatti glinlimiizde Kazligesme duragi ile Avrupa
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yakasinda sonlanmaktadir. Marmaray hatti bakimindan AVM’ye en yakin konumda
bulunan Zeytinburnu, Yenimahalle, Bakirkdy duraklarinin agilis tarihi 2015 yih
sonlarina dogru planlanmaktadir. Sekil 4.11°de Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi
tarafindan hazirlanan Istanbul Rayl1 Sistemler Ag1 Haritasi’na gére Marmara Forum
AVM’nin konumu gosterilmistir. Ayni harita, A3 olarak Ekler boliimiinde Sekil

E.1’de verilmistir.
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Sekil 4.11 : Istanbul Rayli Sistemler Ag1 Haritasi’na gére AVM’nin konumu.
Onemli merkezlere uzaklik acisindan inceledigimizde, Taksim’ uzaklik 9 km, D-100
karayoluna uzaklik 0.5 km, Atatiirk Havalimanina uzaklik 6 km civarindadir.

4.2.1.2 Proje bilgileri

Bu boliimde Marmara Forum Aligveris Merkezi’nin proje bilgileri maddeler halinde

verilmistir. Buna gore;
e Briit Arsa alan1 104.417 m2’dir. Net parsel alan1 yaklagik 70.000 m2’dir.

e Proje’de 3 kullanim tiirii bulunmaktadir. Bu kullanimlar yaklasik 115.000
m2’lik kiralanabilir alan1 ile Marmara Forum aligveris merkezi kullanimi,
31.000 m2’lik kiralanabilir ofis alami kullanimi ve 147.000 m2’lik otel

kullanimlaridir.

e Ingaat alan1 toplam 362.629 m2 olup 25.03.2011¢de bitirilmistir. Insaat, ¢elik

karkas-betonarme karkas bina sinifindadir.
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Aligveris merkezi kullanimi 2 bodrum kat, 1 zemin kat ve 2 normal kat olmak
lizere 5 katlik bir yapidir. Bina yas olarak 4 yasindadir. Kat Planlar1, EKler

boliimiinde Sekil E.1°de verilmistir.

362.629 m2’lik alanin briit 135.000 m2’si AVM alanina aittir. Yaklasik briit
20.000 m2’lik acik otopark alamimin altinda 3 katli kapali otopark alam
bulunmaktadir. Giris kotu olarak alinan zemin kat, a¢ik otopark alaninin
altinda yer almaktadir. Maliyet yonteminde kat planlar1 ve Google Earth
tizerinden yapilan alan hesaba gore 3 katlik ortalama kapali otopark alani
yaklasik 60.000 m2 olarak, ortak alanlar ise (135.000 m2 - 115.000 m2)
olarak 20.000 m2 olarak alinmistir.

Toplam AVM net kiralanabilir alan is 115.000 m2’dir.

Aligveris merkezi 1sitma sistemi olarak merkezi dogal gaz sistemini
kullanmaktadir. Havalandirma sistemi, giivenlik ekipleri bulunmaktadir.
Toplamda 5 ziyaret¢i asansorii, 10 yiik asansorii ve 11 adet yiiriiyen

merdiveni bulunmaktadir. Jenerator ve su depolarina sahiptir.

Yaklagik 4000 araclik otopark alanina sahiptir. 3 ana girisi ve en biiyiik giris
bolimii doguya Cobangesme-Kosuyolu Caddesi’ne bakmaktadir.

Tapu bilgilerine gore, Marmara Forum AVM, Istanbul ili, Bakirkdy ilgesi,
Osmaniye mahallesi, 73/3 pafta, 1223 ada ve 6 numarali parselde

bulunmaktadir.

4.2.1.3 imar durumu

Imar durumu agisindan inceledigimizde, Marmara Forum hakkindaki bilgiler

maddeler halinde asagida verilmistir.

Bakirkoy Belediyesi tarafindan 16.06.2010 tarihindeki yiirlirliige giren
uygulama imar planina gore Marmara Forum AVM, T-6 Ticaret Alani

icerisinde yer almaktadir.
Emsal (KAKS) degeri 2 olup Hmax: 30,5m’dir.

Imar planina gére degerlemeye konu olan parsel 3 pargaya boliinmiistiir. 2

adet parca T6 alaninda kalirken, ortadaki parca acgik otopark alani olarak
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gosterilmigtir. Sekil 4.12°de belediyeden elde edilen imar plani gosterimi yer

almaktadir.

e T6 alanina ait imar notlarina goére bu alanlarda konut, ofis, perakende, is
merkezi, aligveris merkezi, bankalar, restoranlar, kongre yapilari, sosyal ve

kiiltiirel yapilar ve yonetim binalar1 yapilabilmektedir.
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Sekil 4.12 : Marmara Forum AVM imar plan1 gosterimi.

e Aligveris merkezinin mevcut mimari plani imar planina uygun olarak insa
edilmistir. Parselin kuzeydeki T6 alaninda Garden Office binasi, diger daha
biiyiik olan T6 alaninda ise Marmara Forum AVM insa edilmistir. Ortadaki

alan ise agik otopark alani olarak kullanilmaktadir.

e Yapi ruhsatt ve yapt kullanma izninin mevcut oldugu varsayilmig ve ek

olarak takyidat incelemesi yapilmamigtir.

4.2.1.4 Kiraci profili

Marmara Forum AVM Kkiracilarinin profili ve dagilimlar1 asagida maddeler halinde

agiklanmustir.
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e Marmara Forum icindeki kiraci tilirlerinin alansal olarak dagilimi Sekil
4.13’te gosterilmistir. En biiylik alan olarak 115.000 m2’lik toplam
kiralanabilir alanin %32’sini ana ¢ekim (anchor) magazalari, %30’lik
boliimiinii ise moda magazalar1 olusturmaktadir. Bu dagilim, kat planlarinda

yer alan magaza tiirlerinin alansal olarak oranlanmasiyla hesaplanmaistir.

Marmara Forum Kiraci Tirleri Alansal
Dagilimlar:

m Aksesuvar
B Biiyiik Cekim Magazalar1
2% 3% 2% B Elektronik
B Moda
B Kadin Giyim
B Yemek
B Ev Egyalar1
B Kuyumcu&Saatci
= Kiosk
® Eglence
® Erkek Giyim
Optik
= Petshop
B Eczane
Hizmet
B Ayakkab1
Spor
Depo
Telekom
Oyuncak
Bos Magazalar

Sekil 4.13 : Marmara Forum AVM kiracilarinin tiirleri ve alansal dagilim grafigi.

2013 yilindan bu yana Minopolis, Decathlon gibi anchor magazalart Marmara Forum
AVM biinyesine katilmislardir. Cizelge 4.3’te aligveris merkezi i¢cinde yer alan
kiracilar i¢in; incelenen AVM degerleme raporlarindan elde edilen ortalama
metrekare basina kiralama bedellerinin araliginda 2015 yili i¢in metrekare basina
ortalama kira bedelleri tahminleri yapilmistir. Magaza toplam alansal dagilimlart,
bilinen 115.000 m2’lik alana oransal olarak uygulanmis olup birebir metrekareleri
yansitmamaktadir. Aymi ¢izelgede (Cizelge 4.3) kira degerlerine bagli olarak
dagilimlan ve giinlimiizdeki magaza tiirii bagina piyasadaki minimum ve maksimum

kira degerleri gosterilmistir.
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Cizelge 4.3 : Marmara Forum AVM kiracilarinin alansal dagilim ve 2015 tahmini
kira degerleri tablosu.

Marmara Forum Kirac1 Alansal Dagilimi ve 2015 Tahmini Kira Degerleri

ort Hesaplamada Toplam
. Magaza| Ort. Magaza N Pazardaki Min-Max alnan m2 . .
Magaza N Magaza . N e . metrekare Toplam yillik kira bedeli
Kategorileri Sayist | Alan Dagilim Alanlart Kira Degerleri (**) basmavayhk @a basina aylik © (12)
™ (%) (*) m2) (€/m2/ay) degerleri kira (€)
(€/m2/ay)
Aksesuvar 4 0,10% 115 30-140 110 12.650 151.800
Buy}xk Gekim 7 32,00% 36.800 7-15 13 478.400 5.740.800
Magazalar
ATM 8 0,00% . [ATMbasa 15000 - 120.000 1.440.000
€ civarl
Elektronik 11 4,00% 4.600 18-80 50 230.000 2.760.000
Moda 54 30,00% 34.500 15-85 40 1.380.000 16.560.000
Kadm Giyim 14 3,00% 3.450 15-90 65 224.309 2.691.703
Yemek 51 5,00% 5.750 20-100 65 373.750 4.485.000
Ev Esyalan 19 4,00% 4.600 17-60 45 207.000 2.484.000
Kuyumcu&Saatei| 14 0,80% 920 35-120 90 82.800 993.600
Kiosk 15 0,30% 345 50-120 90 31.050 372.600
Eglence 11 5,00% 5.750 5-35 25 143.750 1.725.000
Erkek Giyim 8 1,00% 1.150 18-85 65 74.750 897.000
Optik 4 0,50% 575 35-100 65 37.375 448.500
Petshop 1 0,10% 115 15-40 35 4.025 48.300
Eczane 4 0,30% 345 30-80 60 20.700 248.400
Hizmet 26 3,00% 3.450 15-40 35 120.750 1.449.000
Ayakkab1 17 4,00% 4.600 20-60 45 205.191 2.462.296
Spor 8 1,50% 1.725 30-85 65 112.125 1.345.500
Depo 2 0,08% 92 5-20 15 1.380 16.560
Telekom 3 0,15% 173 20-80 80 13.800 165.600
Oyuncak 6 3,00% 3.450 25-60 25 86.250 1.035.000
Bos Magazalar 10 2,00% 2.300 - - - -
Toplam: 297 100% 115.000 3.960.055 € 47.520.659 €
(*) Kat planlarmdan elde edilen verilere gore ortalama yiizdeleme.
(**) Degerleme raporlarmdan elde edilen ¢ikarmlar.

e Kiralamalar acisinda inceledigimizde, kiralama kontratlarinin aligveris
merkezinde genellikle 5 yapilmaktadir. Kiralamalar € iizerinden

yapilmaktadir.

e Degerleme raporlarindan elde edilen ortalama magaza tiirline gore kira
bedellerine bakildiginda ve bu araliklarda ortalama kira bedelleri belirlenerek
2015 yili i¢in hesaplanan toplam yillik briit kira gelirleri yaklasik 47.500.000

€ civarinda olmustur.
e 23.04.2015 tarihinde gayrimenkuliin yerinde goriilmesi sonucu ve 2013 yili
doluluk oraniyla karsilastirildiginda 2015 doluluk orani %98 civarindadir.
4.2.2 Arsa degerinin hesaplanmasi

Marmara Forum AVM’nin arsa alani briit 104.417 m2 ve net arsa alan1 70.000
m2°dir. Arsa degeri, maliyet yonteminde bulunacak bina degerine eklenerek toplam

gayrimenkul degerinin belirlenmesi i¢in hesaplanmaktadir. Bunun i¢in Marmara
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Forum AVM etrafinda satilmis veya satilik emsal olusturabilecek 6zellikte arsalar
arastirilmis ve Marmara Forum AVM’ye gore emsal diizeltmeleri yapilmistir. Sekil

4.14’te bir iist tabloda yer alan emsal arsalar harita {izerinde gdsterilmistir.

i |
WSREX

1.LEMSAL

Marmara Forum
lisveris’

Sekil 4.14 : Arsa emsalleri haritasi.

Cizelge 4.4°de emsallerin tablosu ve bolgedeki metrekare bagina ortalama arsa ve
ingsaat degeri verilmistir. Satilik fiyatlarindaki farkli para birimleri 24.05.2015 tarihli
kur degisimleri kullanilmigtir. Buna gore Euro/TL kur orani 2,96 olarak, USD/TL

kur oranm1 2,72 olarak, Euro/USD kur orani 1,08 olarak alinmustir.

Cizelge 4.4 : Arsa emsalleri tablosu ve ortalama birim insaat ve arsa degerleri.

Marmara Forum Arsa Emsalleri Tablosu

Arsa Arsa S m2 bagma | Ingaat Alami m2 bagmna Dbiizeltillinis mtl
. | Bityiikliigii | Satis Fiyati (€) ats Lokasyonu imar Durumu | Satis Fiyati |  Biiyiikligii ingaat alami agina {nsad
Emsalleri m2) Durumu m2 m2) degeri (€/m2 alam degeri
(€/m2) egeri (€/m2) (€/m2)
Satid Marmara Forum E:1.50
1. Emsal | 50.000 66.216.216 € (2%13; AVM'inin 0,5 km  Konut+Hizmet 1.324 € 75.000 883 € 883 €
dogusunda Kullanmm
Marmara Forum E: 2.00,
2.Emsal | 51.383 125.000.000 € Satilik AVM'inin 0,1 km Konut+Ticaret 2433 € 102.766 1.216 € 973 €
dogusunda Kullanmu
Zeytinburnu E: 2.00, Ticaret
3.Emsal | 22.144 22.222.222 € Satiik ' 1.004 € 44.288 502 € 753 €
msa @ SilivriK ap1 Mah. Kullanmm
Zeytinburnu ) .
4. Emsal | 32000 88.888.889€ Saulk  Merkezefendi 200 TUEM 50786 64,000 1389 € L111€
Kullanmm
Mah.
Ortalama: 1.885 € 997 € 930 €
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Analiz sonucu ortalama metrekare basina insaat alan1 degeri 930 €/m2 (1004 $/m2,
2.752 TL/m2) olarak belirlenmistir.

Cizelge 4.5’de ise net alan metrekaresi ile ortalama metrekare basina insaat alani

degeri ¢arpilarak Marmara Forum AVM’nin arsa degeri hesaplanmustir.

Cizelge 4.5 : Marmara Forum AVM arsa degeri hesab1 tablosu.

Marmara Forum Arsa Degeri Hesaplamasi

Ortalama Insaat

Briit Arsa Alan1 | Net Arsa | imar Durumuna Gére Toplam Arsa Degeri

. Metrekaresi Basma
(m2) Alani (m2) Insaat Alani (m2) Satis Fiyat: (€/m2) €
104.417 70.000 140.000 930 130.200.000

Hesaplama sonucunda, toplam arsa degeri 130.200.000 € (140.616.000 $,
385.392.000 TL) olarak bulunmustur.

4.2.3 Degerleme kabulleri ve varsayimlar

Marmara Forum AVM’nin maliyet ve gelir indirgemesi yontemiyle incelenmesinden
once degerleme ¢alismasinda kabul edilen varsayimlar bu boliimde maddeler halinde
belirtilmis, genel kabul ve varsayimlardan sonra maliyet yontemi ve gelir

indirgemesinde kullanilan varsayimlar ayrica agiklanmaistir.

e Degerleme UDES 1 standartlarinca konu gayrimenkuliin “Pazar degeri’nin
tespiti i¢in yapilmistir. Gayrimenkuliin satis amagli degerlemesinin yapildigi

varsayilmistir.

o Degerleme konusu Marmara Forum AVM ig¢in en etkin ve en verimli
kullanim ¢alismasi yapilmamistir. Mevcut kullaniminin en etkin ve en verimli

kullanim oldugu kabul edilmistir.

e Degerlemeye konu gayrimenkuliin parsel alani igerisinde 2 blok yap1 ve
aligveris merkezi, otel ve ofis kullanimlar1 olmak {izere 3 kullanim c¢esidi
bulunmaktadir. Bu ¢alismada sadece toplam ingaat alan1 135.000 m2 olan ve
115,000 m2’lik kiralanabilir alana sahip 5 kathk AVM boliimi

degerlenmistir.
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Bolgenin deprem bolgesi icinde bulunmasi sebebiyle detayli jeolojik
aragtirmalar yapilmadan zemin saglamlig1 konusu netlestirilememektedir. Bu
nedenle caligmalarda zemin ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi

kabul edilmistir.

Degerlemeye konu gayrimenkuliin tiim miihendislik etiitlerinin dogru
yapildigi ve gayrimenkulii daha degerli veya daha az degerli kilabilecek,
miilkiin zemin altinin veya yapilarin sakli veya goriinen sartlar1 igermedigi

varsayilmistir.

Degerleme ¢alisma igerisinde yer alan gelecege yonelik tahmin veya isletme
maliyet tahminleri; giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz-talep
faktorleri ve istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Calismada belirlenen deger,
degerleme tarihinden sonraki tarihlerde ekonomi sartlar1 degisebileceginden

dolay1 gayrimenkul anlik deger goriintiisiinii olugturmaktadir.

Marmara Forum AVM’nin, degerleme agisindan tam miilkiyete sahip oldugu,
yapt ruhsati ve yap1 kullanma izin belgesinin bulundugu ve insaatinda bu
belgelerdeki metrekarelere gore yapildigr kabul edilmistir. Ayrica, takyidat
acisindan gerekli olan beyanlar, serh, ipotek, rehin durumlariin incelenmesi

yapilamamuistir. Takyidat agisindan bir sorun olmadig varsayilmaistir.

Degerleme calismasinda 24.05.2015 tarihli kur degisimleri kullanilmistir.
Buna gore Euro/TL kur oran1 2,96 olarak, USD/TL kur orani 2,72 olarak,
Euro/USD kur orani 1,08 olarak alinmistir. Sonuglar € degerinin disinda
Dolar($) ve Tiirk Liras1 (TL) tizerinden 24.04.2015 d6viz kur oranlarina gore

cevrilerek belirtilmistir.

4.2.3.1 Maliyet yontemi kabulleri ve varsayimlar

Maliyet yonteminde amortismanli deger kaybi maliyet yontemi ile bina
degeri hesaplanmis ve iistiine emsal karsilastirmasi yontemine gore bulunan

arsa degeri eklenmistir.

Maliyet yonteminde, yipranma orani 02.12.1982 tarih ve 17886 sayili Resmi

Gazete yayimlanan “Asinma Paylarma iliskin Oranlar1 Gésteren Cetvel’e
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gore, Marmara Forum AVM’nin yast 4 yillik oldugu i¢in %6 olarak

alinmustir.

Aym sekilde toplam kapali alan birim maliyeti i¢in, Gelir Idaresi Baskanlig1
tarafindan 62 Seri No.lu Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi Eki olan, 2015
yili Binalarin Metrekare insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvel’e gore
celik karkas ticarethane ve isyerleri liiks insaat birim maliyeti 1879,57 TL/m2
kabul edilmistir. Bina i¢i otopark maliyeti olarak, yine ayni cetvele gore
kapal1 otopark alam1 maliyet degeri 763,91 TL/m2 olarak kabul edilmistir.
Ortak alanlar maliyeti i¢in yine degerleme raporlarindan belirlenen 2100

TL/m2 maliyet kabul edilmistir.

Maliyet hesaplamasinda, bina maliyeti, bina dist maliyetler ve diger
maliyetler belirlenerek toplanmistir. Buna gore bina maliyeti kapali ingaat
alan1 maliyeti, ortak alan maliyeti ve kapali otopark alani maliyetinden
olusmaktadir. Bina dis1 maliyetler ise ¢evre diizenleme (peyzaj) maliyeti ve

acik otopark maliyetinden olusmaktadir.

Diger maliyet degerleri bina maliyeti ve bina dist maliyetler toplami
tizerinden yiizdesel olarak belirlenen maliyetleri olusturmaktadir. Maliyet
tiirleri ve yiizdeleri hesaplama ylizdeleri genel piyasadaki aligveris degerleme

raporlarindan alinan ortalama gider yiizdeleridir.

4.2.3.2 Gelir indirgemesi yontemi kabulleri ve varsayimlar

Gelir indirgemesi yonteminde kullanilan iskonto orani i¢in bankalar
tarafindan yayinlanan 10 yillik Eurobond getiri oranlari temel alinmistir. 10
yillik Eurobond getiri oranlar yaklasik %4,5 ile %5,5 arasinda olmaktadir.
Degerlemede risksiz getiri oran1 %5 alinmistir. Risk primleri olarak {ilke riski
%3,5, perakende sektorii riski %2 olarak ve proje riski ise %0,5
belirlenmistir. Toplam iskonto orani, %11 olarak belirlenmistir.
Kapitalizasyon orani; C&W getiri oranlar1 tablosu temel alinarak birincil

perakende getiri orani agisindan %7,5 olarak belirlenmistir.
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Gelir indirgemesi yonteminde kira gelir artis1 enflasyon artis1 temel alinarak
%3 olarak Dbelirlenmistir. Calismada, kiralama kontrat siiresi dolan

magazalarin Kira kontratlarinin ayni sekilde yenilenecegi varsayilmastir.

Degerleme raporlarindan elde edilen ortalama metrekare basina kira gelirleri
(€/m2) 2015 yili igin 47.520.659 € olarak belirlenmistir. Ciro kiralariin
toplam kira degerinin %5’1 olarak alinmasi 6ngdriilmistiir. Standlar, kiosklar,
panolar vb. AVM gelirleri toplam kira gelirlerinin  %0,5’i olarak
belirlenmistir. Hizmet bedelleri ve pazarlama gelirleri diger gelirler basligi
altinda %0,8 olarak alinmistir. Gelir kayb1 olarak ise kira toplayamama riski

%?2 olarak varsayilmistir.

Giderlere bakildiginda degerleme raporlarindan c¢ikarilan bazi yiizdeler
alinarak toplam efektif gelirlere uygulanmistir. Giderlerin yiizdeleri sirastyla;
operasyonel giderler isletim ve yonetim giderleri olarak %210, emlak vergi
giderleri %0,6, sigorta giderleri %2, pazarlama giderleri %3, hizmet giderleri

%1 ve sermaye harcamalar1 (Capex) %1 olarak kabul edilmistir.

Gelir indirgemesi yonteminde Marmara Forum AVM kiralamalari Euro

iizerinden oldugu i¢in Euro iizerinden deger belirlenmistir.

4.2.4 Maliyet yontemiyle degerleme ¢alismasi

Marmara Forum AVM i¢in maliyet yontemi i¢in belirlenen kabul ve varsayimlar

temel alinarak yapilan degerleme g¢alismasi tablolar halinde gosterilmistir. Cizelge

4.6’da Marmara Forum AVM igin belirlenen kapali alan biiyiiklikleri ve metrekare

basina belirlenen ingaat maliyetleri gosterilmistir.

Cizelge 4.6 : Marmara Forum AVM bina birim insaat maliyetleri tablosu.

Marmara Forum Insaat Alanlarina Gore Birim Maliyetler

Alan Biyiikliigii (m2) Bir(i_lr?Ll;/rlT?zli)yet Biri(n;/x;)liyet
AVM Kapal Alant 135.000 1.879,57 635
Ortak Alanlar 20.000 2.100,00 709
Kapah Otopark Alam 60.000 763,91 258
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Cizelge 4.7°de maliyet yontemine gére Marmara Forum AVM’nin hesaplama tablosu

verilmistir.

Cizelge 4.7 : Marmara Forum AVM maliyet yontemine gore deger hesabi tablosu.

Marmara Forum Maliyet Yontemiyle Deger Hesab1

Toplam AVM Degeri (€)
Yipranma Pay1 (€)

Alan Biiyikligi (m2) Blrl(rg/Z;)llyet Toplan(1€l;/lallyet
Bina Maliyetleri
AVM Kapal Alam 135.000 635 85.723.632
Ortak Alanlar 20.000 709 14.189.189
Kapah Otopark Alam 60.000 258 15.484.662
Toplam Bina Maliyetleri (€) 115.397.483
Bina Dis1 Maliyetleri
Cevre Diizenleme+Agik Otopark Toplam Bina maliyetlerinin %5'i olarak 5.769.874
Maliyeti + Altyap1 Maliyeti varsaylmistir.
Toplam Bina Dis1 Maliyetleri (€) 5.769.874
Toplam Bina ve Bina Dis1 Maliyetler (€) 121.167.357
Diger Maliyetler
Mimarlk& Miihendislik Ucretleri 2% 2.423.347
Yatirme1 Sabit Giderleri 1% 1.211.674
Proje Yonetim Giderleri 2% Bina ve Bina | 2.423.347
Yap1 Denetim Ucreti 3% dis1 Maliyetler | 3.635.021
Yasal Izinler ve Danismanhk 2% toplamu lizerine |  2.423.347
Pazarlama Giderleri 2% uygulanmistir. | 2 423 347
Dekorasyon Giderleri 2% 2.423.347
Miiteahhit Ucreti 10% 12.116.736
Toplam Diger Maliyetleri (€) 29.080.166
Arsa Degeri (€) 130.200.000

Yipranma Payi Oncesi

6%

280.447.523
16.826.851
263.620.672

Toplam AVM Degeri (€)

Yipranma Pay1 Sonrasi

Maliyet hesabina gore Marmara Forum AVM’nin degeri 263.620.672 € olarak
hesaplanmustir. Bu deger, 24.04.2015 tarihindeki déviz kuruna gore, 284.710.325 $
ve 780.317.188 TL degerinde olmaktadir.
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4.2.5 Gelir indirgemesi yontemiyle degerleme calismasi

Marmara Forum AVM i¢in gelir indirgemesi yontemi icin belirlenen kabul ve
varsayimlar temel alinarak yapilan iskontolu nakit akis yontemi tablosu Cizelge

4.8 de gosterilmistir.

Cizelgeye gore, 2015 yili ilk y1l olarak kabul edilip 2024 yilinda Marmara Forum
AVM’nin elden ¢ikarilacagi kabulii ile 10 yillhik bir nakit akis tablosu
olusturulmustur. Toplam sabit kiralar adi1 altinda, elde olan veriler 1s181nda, yillik
potansiyel briit gelir ile doluluk orami carpilarak yillik efektif briit gelir elde
edilmistir. Daha sonra toplam ek kira gelirleri ad1 altinda, ciro kiralari, AVM gelirleri
ve diger gelirler, belirlenen ylizdeler araciligili ile toplam sabit kiralar ile ¢arpilarak
belirlenmistir. Gelir kalemleri igerisinde son olarak, cesitli nedenlerle kiray:
toplayamama nedeniyle olusacak kayiplar i¢in belirlenen yiizde (%?2) ile toplam sabit
kiralar carpilarak yillik kira kayip oranlari bulunmustur. Son olarak toplam sabit
kiralar ve ek kira gelirleri toplanmis ve bu toplamdan kira kayiplart g¢ikarilarak

toplam briit gelir bulunmustur.

Gider kalemlerinde ise, eldeki veriler 1s18inda, emlak vergi giderleri, sigorta
giderleri, pazarlama giderleri, isletme ve yonetim giderleri, hizmet giderleri ve
sermaye harcamalar1 varsayimlarda belirlenen ylizdeler toplam briit gelir ile
carpilarak bulunmustur. Toplam briit giderler adi altinda toplanan tiim gider
kalemleri toplam briit gelirlerden ¢ikarilarak yillik net gelirler bulunmustur. Daha
sonra 10.yildaki (2024 yil1) net gelir, arastirma sonucu varsayimsal olarak belirlenen
kapitalizasyon oranina (%7,5) boliinerek 696.295.854 € olarak 10. yildaki artik
elden ¢ikarma degeri bulunmustur. Bu deger 10. yildaki net gelire (52.222.189 €)
eklenmistir. Boylelikle sadece 10. y1l geliri toplamda 748.518.043 € olan yeni bir net
gelir akis1 elde edilmistir. Belirlenen iskonto orani (%11) kullanilarakta her bir yil
icin net bugiinkii deger hesaplamasi yapilarak toplanmis ve Marmara Forum
AVM’nin degeri elde edilmistir. iki yontemde de belirtilen baz1 degerler ve yiizdeler,
8 adet aligveris merkezi degerleme raporunun incelenmesi sonucu belirlenmistir.
Gelir indirgemesi hesabina gore Marmara Forum AVM’nin degeri 564.689.289 €
olarak hesaplanmigtir. Bu deger, 24.04.2015 tarihindeki doviz kuruna gore,
609.864.432 $ ve 1.671.480.295 TL degerinde olmaktadir.
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Cizelge 4.8 : Marmara Forum AVM iskontolu nakit akis1 yontemine gore deger hesabi tablosu.

MARMARA FORUM AVM iSKONTOLU NAKIT AKIS TABLOSUNA GORE DEGER HESABI

1. Yil 2. Y1l 3. Y1l 4.Yil 5. vil 6. Yil 7. Yil 8. vil 9. Y1l 10. Yil
Gelir ve Gider Artiy Endeksi (%3) 1 1,03 1,06 1,09 1,13 1,16 1,19 1,23 127 1,30
Alisveris Merkez Kira Gelirleri (€) Efj;::si 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Yillk Poransiyel Briit Kira Geliri (Sabit Kiralar) 3%  47.520.659 €  48.946279 €  50.414.667€  51.927.107€  53.484.920€  55.0890.468 €  56.742.152€  58444417€  60.197.749€  62.003.682 €
Bosluk/Doluluk Orami 98% 98% 98% 98% 98% 98% 98% 98% 98% 98% 98%
Yillk Efektif Briit Gelir 46.570.246 €  47.967.353 €  49.406.374€  50.888.565€  52.415222€  53.987.679€  55.607.309€  57.275.528€  58.993.794€  60.763.608 €
Toplam Sabit Kira Gelirleri 46.570.246 € 47.967.353 €  49.406.374€  50.888.565€  52.415222€ 53.987.679€  55.607.309€  57.275.528€  58.993.794€  60.763.608 €
Ciro Kiralan (Yiizdesel Kiralar) 5% 2328512 € 2.398.368 € 2470319 € 2.544.428 € 2.620.761 € 2.699.384 € 2.780.365 € 2.863.776 € 2.949.690 € 3.038.180 €
AVM geliri 05%  232.851€ 239.837 € 247.032 € 254.443 € 262.076 € 269.938 € 278.037 € 286.378 € 294.969 € 303.818 €
Diger gelirler 0,8% 372.562 € 383.739 € 395.251 € 407.109 € 419322 € 431.901 € 444.858 € 458.204 € 471.950 € 486.109 €
Toplam Ek Kira Gelirleri 2933.925€  3.021.943€  3.112.602€  3.205980€  3302.159€  3.401.224€  3.503260€  3.608.358€  3.716.609€  3.828.107 €
Toplama Kaybi 2% 931.405 € 959.347 € 988.127 € 1.017.771€  1.048304€  1.079.754€  1.112.146€  1.145511€  1.179.876€  1215272€
Toplam Kira Kaybi 931.405 € 959.347 € 988.127 € 1.017.771€  1.048.304€  1.079.754€  1.112.146€  1.145511€  1.179.876€ _ 1215272¢€
Toplam Briit Gelir | | 48.572.766 € | 50.029.949€ | 51.530.848 € | 53.076.773 € | 54.669.076 € | 56.309.149€ | 57.998.423€ | 59.738.376€ | 61.530.527€ | 63.376.443 €
. . . Briit Gelire gore
Alisveris Merkez Gider Kalemleri (€) Endeksler
Emlak Vergi Giderleri 0,6%  291.437€ 300.180 € 309.185 € 318.461 € 328.014 € 337.855 € 347.991 € 358.430 € 369.183 € 380.259 €
Sigorta Giderleri 2% 971.455 € 1.000.599 €  1.030.617€  1.061.535€  1.093.382€  1.126.183€  1.159.968€  1.194768€  1230.611€  1267.529€
Pazarlama Giderleri 3% 1457.183€  1.500.898€  1.545.925€  1.592.303€  1.640.072€  1.689.274€  1.739.953€  1.792.151€  1.845916€  1.901.293 €
fgletme ve Yonetim Giderleri 10%  4.857277€  5.002.995€  5.153.085€  5.307.677€  5.466.908€  5.630915€  5799.842€  5973.838€  6.153.053€  6.337.644 €
Hizmet Giderleri 1% 485.728 € 500.299 € 515308 € 530.768 € 546.691 € 563.091 € 579.984 € 597.384 € 615.305 € 633.764 €
Sermaye harcamalar1 (Capex) 1% 485.728 € 500.299 € 515308 € 530.768 € 546.691 € 563.091 € 579.984 € 597.384 € 615.305 € 633.764 €
Toplam Briit Giderler | | 8548.807€ | 8.805271€ | 9.069.429€ | 9.341.512€ | 9.621.757€ | 9.910410€ | 10.207.722€ | 10.513.954€ | 10.829.373 € | 11.154.254€

NET GELIR

Varsayimlar
Kapitalizasyon Oram 7,50%
Iskonto Oram () 11,00%

NET GELIR+ Elden Cikarma Degeri
Net Bugiinkii Degerler
Toplam AVM Degeri:

Elden ¢ikarma degeri|
| 40.023.960 € | 41.224.678 € | 42.461.419€ | 43.735261 € | 45.047.319€ | 46.398.739€ | 47.790.701 € | 49.224.422€ | 50.701.154 € | 748.518.043 €

| 40.023.960€ | 41.224.678€ | 42.461.419€ | 43.735261 € | 45.047.319€ | 46.398.739€ | 47.790.701 € | 49.224.422€ | 50.701.154€ | 52.222.189 €

696.295.854 €

€ 40.023.960 € 37.139.350 € 34.462.640 € 31.978.846 € 29.674.064 € 27.535.393 € 25.550.860 € 23.709.357 € 22.000.574 € 292.614.245

564.689.289 €
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5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Aligveris merkezleri glinlimiiz perakende piyasasinin en biiyiikk ¢arklarindan biri
olmaktadir. Tarihsel agidan ilk ornekleri olan ortacagdaki sehir pazarlarindan
giiniimiizdeki devasa biyiiklikteki aligveris merkezlerine kadar olan stireci
inceledigimizde, aligveris merkezleri gelisimi biiyiikk Olclide artarak devam
etmektedir. Ozellikle Tiirkiye, 1980’lerden diinya pazarinda AVM yatirimlarmin

odagi haline gelmistir.

Aligveris merkezlerinin gelisimi, ilk olarak 1900°1i yillardan baglayarak 6zellikle
1920’lerde slipermarket zincirlerinin ve kiigiiklii 6lgekli merkezlerin 1950’lerde
bolgesel Olgekli merkezlere doniisimii ile Amerika’da yayginlik kazanmistir.
Avrupa’daki gelisim, Amerika kadar hizli olmayip, alisveris merkezleri 1970’1
yillardan sonra yayginlik kazanmistir. Avrupa’da aligveris merkezlerinin gelistigi ilk

iilkelerden Ingiltere, Fransa ve Almanya iilkeleri incelenmistir.

Sayilar1 her gecen yil artan aligveris merkezleri, 2015 yili itibariyle arz olarak
Istanbul ili'nde durgun bir piyasa izlemektedir. Tiirkiye’de ise yaklasik toplam 9,6
milyon metrekarelik kiralanabilir alan ve yaklasik 350 adet aligveris merkezi
bulunmaktadir. 105 AVM sayist ile Istanbul birinci sirada yer almaktadir. Alisveris
merkezi yatirimlar dzellikle istanbul’daki arz doygunlugu yiiziinden yatirimlar son
yillarda Anadolu’daki illere dogru gelisim gostermektedir. Yaklasik %30’luk yabanci
yatirimcel pay1 ve Tiirkiye’ye girmeye hevesli uluslar aras1t markalar bu yatirimlar
desteklemektedir. Tiirkiye’de halen toplam 81 ilden 54 tanesinde AVM
bulunmaktadir. Tiirkiye gen¢ ve dinamik ve aligveris etmeyi seven bir tiiketici niifusa
sahiptir. Bu nedenle o6zellikle yerel markalarla desteklenecek aligveris merkezleri

0zellikle AVM olmayan illerde iyi bir yatirim araci olarak goriilebilmektedir.

Diinya’daki ve Tiirkiye’de de olmak iizere genel tiiketici profiline baktigimizda,
tilketim toplumunun bugiinkii amaci artik deneyim kazanma iizerinedir. Aligveris
merkezlerinin tarihsel gelisiminden bu yana sosyal statii gostergesi olarak kullanilan
aligveris merkezleri artik insanlarin kendi bireyselligini gostermek adina deneysel

olarak aligveris ettigi bir doneme yerini birakmistir. Bu duruma ek olarak

145



glinlimiizde, tiiketicilerin biiyiik ¢ogunlugu kiiglik 6lgekli aligveris merkezlerini ve
mini mart gibi yerel 6lgekli merkezleri aligveris i¢in tercih etmektedirler. 20. ylizyilin
bolgesel aligveris merkezlerinin ¢ekim giiciinii, giintimiizde daha kii¢iik ve daha yerel
Olgekli merkezler yavas yavas isgal etmektedir. Diinya’da en fazla kiigiikk 6lgekli
aligveris merkezleri sirasiyla Amerika, Rusya ve Cin’de bulunmaktadir. Insanlar artik
organik iriinlere yonelmekte bolgesel agidan uluslar arasi biiyiikk fast food
zincirlerinden vazge¢meye baslamiglardir. Sosyal medyada giliniimiizde tiiketim
toplumunun bir parcasi haline gelmistir. Buna bagli olarak internet, gelisen e-
magazacilik kavramina ve insanlarin daha onceden aldigi f{iriinleri kiralamasina
satmasina aract olmaktadir. Fakat arastirmalar sonucu insanlarin yaridan fazlasi
fiziksel aligverisi, yani aligveris merkezine gidilerek yapilan aligveris tiirlinii tercih
etmektedir. Tiirkiye agisindan baktigimizda C1, C2 ve D tiiketici tiirleri toplam
tiiketici kitlesinin %70’ini olusturmaktadir. Tiiketici kesiminin %67’si ise aligveris

yapmay1 keyif verici bulmaktadir.

Aligveris merkezlerinin siiflandirma kavrami 1957 tarihinde kurulan Uluslararas:
Merkezleri Konseyi (ICSC)’nin ABD ve Avrupa Birligi ilkeleri icin yaptig
siniflandirilmalar ¢alisma kapsaminda ele alimmustir. Siniflamalarda, aligveris
merkezlerinin kiralanabilir alan biyiikliikleri, bulundurdugu magaza karmalari, ticari
etki alanlari etkili olmaktadir. ICSC, Tiirkiye’deki aligveris merkezlerini Avrupa

Birligi tilkeleri i¢in yaptig1 siniflandirma sistemi i¢inde kabul etmektedir.

Aligveris merkezlerinin gelistirme siirecinde yer secimi en Onemli bolimii ve
stiregteki ilk adimi olusturmaktadir. AVM’nin basarili olmasi ve siirekliliginin
saglanmasi adina proje igin iyi yer se¢imi en dnemli belirleyici olmaktadir. Aligveris
merkezleri genellikle yer se¢cimi olarak zengin semtler etrafinda ve ulasim aglarinin
toplandig1 noktalar1 segmektedir. Ayrica gliniimiizde aligveris merkezleri, karma
kullanimlt  projeler icinde yer almakta veya hava alanlar1 biinyesinde
olusturulmaktadir. Bu sekilde gelistirilen projeler, hem ziyaretci sayilarini artirmakta
hem de gelirleri artirmaktadur. lyi bir yer segiminin arkasindan en énemli ikinci kriter
iyi bir magaza karmasiin olusturulmasidir. Tarihte yapilan ¢alismalarda, aligveris
merkezlerindeki magazalarin optimum biiyiikliik ¢calismasi yapilmis ve kadin giyim
ve eglence boliimlerinin en iyi bir getiri i¢in toplam alanin yaklasik %50’si civarinda
olmasi belirlenmistir. Bir baska ¢alismada, alisveris merkezlerinde en fazla miisteri

trafiginin kiiciik magazalarin ve yemek alanlarimin etrafinda oldugu belirlenmis,
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biiytik 6lgekli ¢gekim magazalarin alanlarinin genellikle AVM’nin merkezine gore en
uzak alanlarda yer sectigini ve kiiciik 6l¢ekli magazalarin AVM’nin merkezeine

yakin alanda yer se¢imi yaptig1 belirlenmistir.

Ingaat sektorii iilkemizde katma deger ve yatirim harcamalar agisindan temel sektér
olma 6zelligini korumaktadir. TUIK verilerine gére genellikle yillara baglh olarak
iilke ekonomisine katkist %6-7 dolaylarinda olmakta en biiylik hacmi ise %50
blyiiklik ile hizmet sektorii olusturmaktadir. Son yillarda gittikge biiyliyen
gayrimenkul sektorii iginde Ozellikle GYO’lar ve GYO olma ¢abasi iginde olan
ingaat firmalarinin tirettigi AVM projeleri istihdam yaratarak ve yiiksek ekonomik
hacim ve vergi gelirleri, tarim iriinlerinin pazarlanmasi agisindan ekonomiye biiyiik
katki1 saglamaktadir. 2007°de 150 milyar civarinda ciroya sahip perakende
sektorliniin ciro ylizdesinin %35’1 AVM yatirimlarindan gelmistir. 2009 yilinda 20
milyar TL olan AVM sektorii cirosu, 2014 yilinda 73 milyar TL civarinda ciro
tiretmigtir. Tiirkiye’de son 13 yillik gecmisini alan bakimindan inceledigimizde ise
yaklasik 6 milyon m2 konut alani, 9.6 milyon m2 AVM alani ve 4 milyon metrekare
ofis alani iretilmistir. Yatirnm ac¢isindan aligveris merkezleri biitiin gayrimenkul
tiirleri igerisinde sermaye ve finansman agisindan en yiiksek rakamlarla iiretilen
yapilar olarak ortaya ¢ikmakta ve bu siray: sirasiyla, ofis, lojistik-sanayi ve konut
yatirimlart izlemektedir. Sektdr agisindan bu denli yiiksek sermaye ile iiretilen
yapilarin dogru yer secimi, marka karmasinin iyi se¢ilmesi ve gliniimiizde en
onemlisi olarak kurumsal markalarin yer almasi1 ve yonetimsel olarak farklilasmaya
gidilmesi genellikle 10-20 yillik geri doniislere sahip AVM’lerin ciro hacmini
yiikselten etkenler olmaktadir.

Tiirkiye’de aligveris merkezleri yatirimlar arttik¢a, alim satimlarda, kiralamalarda ve
aligveris merkezleri i¢in periyodik olarak yaptirilan aligveris merkezleri degerlemesi
giindeme gelmektedir. Giiniimiizde gayrimenkul degerlemede giliniimiizde emsal
karsilagtirma, maliyet ve gelir indirgemesi olmak tizere 3 adet degerleme yontemi
kullanilmaktadir. Calisma sonucunda, bir¢ok degerleme raporu 6rnegi incelendiginde
en ¢ok kullanilan yontemin gayrimenkuliin en dogru degerini verdigi kabul edilen
gelir indirgemesi yontemi oldugu anlasilmigtir. Maliyet yontemi, genellikle gelir
indirgemesi yontemiyle karsilagtirma yapmak adina ek olarak yapilmaktadir. Maliyet
yontemine gore bina degeri elde edildikten sonra emsal karsilagtirma yontemiyle arsa

degeri bulunmakta ve toplanarak aligveris merkezinin degeri elde edilmektedir.
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Aligveris merkezleri ¢ok cesitli biiyiiklikk ve tiirde oldugundan, degisik marka
karmasina ve konseptlere sahip oldugundan her bir aligveris merkezinin rekabet alanm
ve ticari etki alani degisiklik gdstermektedir. Ayrica farkli kiracit karmasina sahip
olmas1 ve bosluk oranlarinin degisiklik gdstermesi AVM’lerin degerlemesinde emsal
olusturulacak aligveris merkezlerinin belirlenmesini zor hale getirmektedir. Bu
nedenle genellikle degerlemede ozellikle gelir indirgemesi icin kullanilan gelir
asamasinda, degerlenen aligveris merkezinin ge¢mis kira degerlerine, kira kontrat
stirelerine, bosluk orani degisimlerine, satis hacimlerine ihtiya¢c olmaktadir.
Degerlemede emsal olusturabilecek AVM satisi bulmak nadir ve zor oldugundan
emsal karsilagtirma yontemi sadece arsa degeri hesabinda kullanilmaktadir. Sonug
olarak, aligveris merkezleri degerlemesinde maliyet yonteminde amortismanl
maliyet yontemi, gelir indirgemesi yonteminde ise iskonto ve kapitalizasyon orani
piyasadan belirlenerek, iskontolu nakit akis yontemi kullanilmasi daha dogru bir

yontem olarak goriilmektedir.

Istanbul ili, Bakirkdy ilgesinde bulunan Marmara Forum AVM 115.000 m2’lik
kiralanabilir alantyla ICSC smiflandirmasinda Tiirkiye 6lgegindeki geleneksel biiytik
Olcekli aligveris merkezlerinden biridir. Yenikapi-Atatiirk Havalimani arasi ¢alisan
M1A Metro hatti, T1 Bagcilar Kabatas tramvay hatt1 ve D-100 karayolu tlizerindeki
Metrobiis hattt yakininda konumlanmasiyla basarili bir yer sec¢iminde sahip
olmaktadir. Moda konseptine sahip alisveris merkezinin %30’luk alanin moda
magazalart %30’luk diger kismini ise biiyilk c¢ekim (anchor) magazalarinin
olusturdugu gézlemlenmistir. %98 doluluk oraniyla Istanbul’daki basarili AVM

projelerinden biri olarak goziikmektedir.

Degerleme caligmasinda agisindan degerlendirdigimizde, iskontolu nakit akis
yonteminde; 2015 yili igin belirlenen magaza kira gelirleri temel alinarak, bu kira
gelirlerine, diger degerleme raporlarinin ve piyasanin incelenmesi sonucu belirlenen
gelir ve gider oranlar yiizdesel olarak uygulanmis ve net gelir oranlar1 bulunmustur.
Buna bagli olarak piyasa verilerinden elde edilen getiri orani olarak iskonto orani
%11 ve kapitalizasyon oran1 %7,5 alinmistir. Ciro gelirleri toplam kira gelirleri
iizerinden %35 olarak belirlenmigtir. Maliyet yonteminde, 2015 yili Binalarin
Metrekare Insaat Maliyet Bedellerini Gosterir Cetvel’e gore kapali alan insaat
metrekaresi, kapali otopark insaat metrekaresi alinmis, ortak alan maliyeti 2100

TL/m2 olarak piyasadan belirlenmistir. Degerleme agisindan hesaplanan magaza
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alanlar1 metrekaresi kat planlarina gore alinan ortalama briit metrekare hesaplart olup
gercek net degerleri vermemektedir. Minimum ve maksimum magaza kira degerleri

ise yine degerleme raporlarindan ve piyasadan elde edilmistir.

Degerleme ¢alismasinda, maliyet yontemiyle elde edilen deger, gelir indirgemesi
yonteminden elde edilen gelirin yaklasik yarisi civarinda olmustur. Aligveris
merkezleri gibi ticari nitelikli ve gelir getirici miilklerin degerlemesinde gelir
indirgeme yaklasimi daha dogru sonuclar vermektedir. Marmara Forum AVM’nin
mevcut durumu, konumu, imar durumu, gelir getiren bir gayrimenkul olmasi gibi
ozellikleri dikkate alindiginda gelir indirgeme yontemine gore belirlenen degerin,
tasinmazin piyasa degerini daha iyi yansitacagi kanaatine varilmistir. Calisma
sonucunda olarak maliyet yontemine gore AVM degeri 263.620.672 € (284.710.325
$, 780.317.188 TL) olarak, gelir indirgemesi yOntemine gore 564.689.289 €
(609.864.432 $, 1.671.480.295 TL) olarak belirlenmistir. Bu ¢alisma bir 6rnek tez

caligmasi niteliginde olup gercek degeri yansitmamaktadir.

Degerleme siirecinde basari, degerleme uzmaninin piyasa kosullarini iyi okumasina
bagli olmaktadir. Piyasa kosullarina bakildiginda, Tiirkiye’nin ortalama 1000 kisi
bagina diisen AVM metrekaresinin (130 m2/1000 kisi), Avrupa ortalamasindan
neredeyse yari yartya diisiik oldugu goriilmiistiir. AVM'lerde 2010 yilinda 26,8 TL
olan harcama orani 2014 yilinda kisi bas1 ortalama 39 TL ile bugiine kadarki en ytiksek
harcama rakamina ulasmis ve AVM Ciro Endeksi'nin en fazla artis gosteren sektorii
yiizde 96 ile giyim ve aksesuar olmustur (Emlak Kulisi, Subat 2015). Yine ayni habere
gore Istanbul'da 871 TL, Anadolu'da ise 649 TL'ye ulasan ciro verimliligi, endeks
hesaplanmaya basladigi tarihten bu yana en yiliksek seviyesine ulagmis durumdadir
(Emlak Kulisi, Subat 2015). Bu gostergeler, Tiirkiye’de AVM pazarinin canli olmaya
devam edecegini gostermektedir. Bir bagska gosterge ise, Tiirkiye’ye gelen yabanci
ziyaretci sayilarindaki artig ve uluslar aras1t markalarin Tiirkiye’ye giris yapmakta ve
yatirim taleplerinin basta Istanbul olmak {izere yogun olmasidir. Unlii markalar
Tiirkiye pazarina Istanbul ili iizerinden girmeye ¢aligmaktadir. Biitiin bu gostergeler
sonucunda, Istanbul’da eski iiniinii kaybeden eski kusak AVM’ler son kusak AVM
yatirimlarina benzemek ve biinyelerine yeni marka ¢ekmek icin yatirnm yapacaklar,
yeni yatirimcilar ve markalar ise mevcut bolgesel 6lgekli AVM’lerde yer almak igin

yarisacaklardir.
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Aligveris merkezleri yatirimlari; 6zellikle niifusun ve tiiketim aliskanliginin yiiksek
oldugu gelismekte olan iilkelerdeki perakende piyasasindaki bosluklardan
yararlanarak kurumsal markalar tarafindan pazar olusturan bir yatirim araci
konumundadir. Yabanci markalarin batili iilkelerle ayn1 anda yerli tiiketiciye
sunulabilmesi, aligveris merkezlerinin yatirimini arttiran nedenlerden biri olmaktadir.
Niifusun tiikketim egilimlerinin yani sira iilkemizdeki arazi-rant iliskisi de hizli artist
kolaylagtirmaktadir. Sehir planlama agisindan aligveris merkezlerinin yarattig1 etkiye
baktigimizda biiylik kentsel projeler olarak kent ici ve dist alanlarda yer
almaktadirlar. Biiyiik 6lgekli kentsel projeler olarak AVM’ler ingaat sektdriinii canli
tutmak adina kent ekonomisine katki saglarken aym1 zamanda karma kullanimli
projeler icerisinde entegre olarak {iretilmekte ve temel olarak rant paylasimi
stirecinin tirlinii olarak kentsel mekan kullanimi taniminm “gelir ve statii gostergesi”
olarak gostermektedirler. Yarattiklar1 rant, etraflarindaki mevcut konut ve arsa
fiyatlarini arttirmaktadir. Bu nedenle 6zellikle karma kullanimli projeler igerisinde
kullanilarak iiretici firmalar tarafindan konut ve ofis fiyatlarini arttiric1 bir 6zellik
olarakta kullanilmaktadir. Ayni1 zamanda, kentsel oOlcekte yer aldiklar1 sehir
merkezlerindeki alt 6l¢ekli perakendeciler, esnaf ve geleneksel ¢arsilarin yapisina ve
gelir diizeylerini olumsuz etkilemektedirler. Bu nedenle AVM’lerin kentsel dlgekte
hem sehir merkezlerinin geleneksel tarihi yapisal 6zelligini bozmayacak sekilde
sehrin dokusuna uygun mimari yapiya sahip olarak iiretilmesi, hemde bu alanlarda
yer alana mevcut kokli perekendeciligi de yok etmeyecek sekilde yer secimi
yapilmasi gerekmektedir. Her ne kadar AVM’ler iilkemizde kentsel ulagim aglariyla
1yl biitlinlesmis olsalar da ¢ogunlukla ¢evresindeki kentsel dokuya uymayan yapilar
olarak ortaya ¢ikmaktadir. Yaratilan gilivenlikli yapay kentsel mekan kavrami, agik
ve kapali konsepti bir arada gosteren AVM’lerde etkisini biraz yitirse de, birgok
kapali AVM ger¢cek bir kamusal mekan niteligini ve kentsel aidiyet hissini
yaratmamaktadir. Istanbul igin tez kapsaminda yapilan bélgeleme calismasinda 3.
Bolge AVM arz1 agisindan doygunluk sinirinda oldugundan; 6zellikle 3. Koprii ve
Kuzey Marmara otoyolunun ulasima agilmasiyla, yeni kentlesme projeleri ve 3.
Havalimani projesiyle, AVM yatirimlar Istanbul Avrupa yakasinda batiya ve kuzeye
dogru kayacaktir. Bu durum aligveris merkezleri degerleme ¢alismalarinin

oniimiizdeki yillarda da hizin1 kaybetmeden devam edecegini gostermektedir.
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EKA

Cizelge A.1: 2014 yil1 Tiirkiye’deki mevcut AVM’lerin listesi

TURKIYE MEVCUT AVM'LER LiSTESI 2014

Kiralanabilir
- - L Acihis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi i Ilcesi Yih | Biiyiikliigi | Sayist
(m2)
Galleria - .
1 AVM Istanbul Atakoy 1988 48.535 134
2 | Atrium AVM Istanbul Atakoy 1989 11.232 193
3 | Capitol AVM Istanbul Altunizade 1993 29.470 132
Akmerkez - .
4 AVM Istanbul Etiler 1993 34.680 246
Carousel - ]
5 AVM Istanbul Bakirkdy 1995 24.400 102
g | Carefour istanbul icerenkoy | 1996 |  44.145 137
Icerenkdy
7 | Maxi AVM Istanbul Silivri 1997 54.892 70
Migros . oo
8 Beylikdiizii Istanbul Beylikdiizii 1997 40.000 114
9 | Profilo AVM Istanbul Mecidiyekoy | 1998 47.400 200
Olivium - .
10 AVM Istanbul Zeytinburnu | 2000 30.804 134
Kartal M1 -
11 Tepe AVM Istanbul Kartal 2000 38.140 49
Umraniye
12 Carrefour Istanbul Umraniye 2000 47.758 88
Vega
Carrefour
13 AVM Istanbul Yakuplu 2001 23.703 42
Haramidere
Tepe Nautilus -
14 AVM Istanbul Acbadem 2002 52.583 116
Aymerkez - -
15 Outlet AVM Istanbul Biiyiik Cekmece | 2002 15.000 70
Kadir Has - .
16 AVM Istanbul Bahgelievler | 2003 8.438 54
Bayrampasa
17 | Carrefoursa Istanbul Bayrampasa | 2003 23.793 57
AVM
Metrocity -
18 AVM Istanbul Levent 2003 51.000 165
Town Center : ;
19 AVM Istanbul Bakirkoy 2003 13.400 10
Maxi City : i
20 Cengelkdy Istanbul Cengelkoy 2003 14.904 70
21 | Flylnn AVM Istanbul Florya 2003 13.212 71
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
- - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi Ili Iigesi Yih | Biiyiikliigii | Sayist
(m2)
Cevahir . ..
22 AVM Istanbul Sisli 2005 117.003 231
Carrefoursa .
23 Maltepe Park Istanbul Maltepe 2005 31.000 250
24 | Atirus AVM Istanbul Biiyiik Cekmece | 2005 19.000 83
Akvaryum ;
25 AVM Istanbul Bayrampaga | 2005 10.960 72
Kanyon .
26 AVM Istanbul Levent 2006 39.000 150
27 | Beyloum fstanbul Beylikdiizii | 2006 | 24.000 125
Paradise . .
28 AVM Istanbul Gilirpimar 2006 13.000 79
Istanbul - e
29 Outlet Park Istanbul Beylikdiizii 2006 19.200 101
3o | KaleOutlet | bul Giingéren | 2007 |  26.333 110
Center
31 | Prestige Mall Istanbul Bahgesehir 2007 13.200 57
32 A?’@ﬁrk istanbul Dudullu | 2007 |  10.370 30
33 IStf\Vf&ark isstanbul istinye 2007 | 87.000 280
M1 Meydan . - .
34 AVM Istanbul Umraniye 2007 70.000 54
Capacity . .
35 AVM Istanbul Bakirkoy 2007 45.000 204
36 | Astoria AVM Istanbul Esentepe 2008 28.000 110
37 N.C'tys istanbul Nisantasi | 2008 |  23.000 110
1santasi
38 Mi{;’&ort istanbul Bahcelievler | 2008 |  16.500 78
Armonipark . .
39 Outlet Istanbul Sefakdy 2008 25.376 86
Marka Cit . e
40 AVM y Istanbul Beylikdiizii 2008 20.000 44
Deposite . Lo
41 Outlet AVM Istanbul Ikitelli 2008 30.000 80
Airport ; .
42 Outlet Center Istanbul Bakirkoy 2008 32.000 105
Historia . .
43 AVM Istanbul Fatih 2008 20.000 92
44 | Viaport AVM Istanbul Kurtkdy 2008 69.500 188
g5 | Esprioutlet | bul Esenler | 2008 |  10.000 76
Center
KC Sehr-i . .
46 Bazaar AVM Istanbul Bahgesehir 2008 13.607 167
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
e - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi 1l Icesi Yih | Biiyiikligi | Sayist
(m2)
Hayatpark . .
47 Outlet Center Istanbul Giinesli 2008 10.000 40
Palladium . g
48 AVM Istanbul Kozyatagi 2008 40.789 172
Optimum - .
49 AVM Istanbul Yenisahra 2008 42.700 155
World
50 Atlantis Istanbul Kurtkdy 2008 22.000 35
AVM
Pendik Park - .
51 Outlet AVM Istanbul Pendik 2008 11.300 31
5p | Bahoelievler |y 0 ol Bahcelievler | 2009 |  15.000 40
Carrefour
53 | 212 Power istanbul Mahmutbey | 2009 |  70.000 175
Outlet
Neomarin .
54 AVM Istanbul Kaynarca 2009 36.000 115
Merter M1 .
55 AVM Istanbul Merter 2009 29.650 43
Pendorya ~ .
56 AVM Istanbul Pendik 2009 30.270 105
Forum .
57 istanbul Istanbul Bayrampasa | 2009 175.000 265
FlatOfis . .
58 AVM Istanbul Eyiip 2009 16.000 -
Wedding
World . .
59 Istanbul Yenibosha 2010 54.000 601
Kuyumcukent
Bazaar
Marinturk . .
60 AVM Istanbul Pendik 2010 17.426 78
61 StAa\r/C,\'/tly fstanbul Yenibosna | 2010 |  45.340 153
62 | Perlican Mall Istanbul Avcilar 2010 35.000 90
A Plus . i
63 Atakoy Istanbul Atakdy 2010 25.000 140
64 | Kozzy AVM Istanbul Kadikdy 2010 14.487 58
Perla Vista .
65 AVM Istanbul Beykent 2010 32.000 120
66 | Torium AVM Istanbul Haramidere 2010 95.280 180
67 | Eskule AVM Istanbul Esenyurt 2010 10.200 75
68 Acr Loft Istanbul Cubuklu 2010 11.000 19
Fabulist . .
69 AVM Istanbul Sarigazi 2010 13.500 220
70 | White Hill Istanbul Eyiip 2011 15.500 16
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
- - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi Ili Iigesi Yih | Biiyiikliigii | Sayist
(m2)
71 | Sancakpark fstanbul Sarigazi 2011 |  11.000 62
Outlet Center '
Sapphire .
72 AVM Istanbul Levent 2011 30.500 134
Terasium . .
73 AVM Istanbul Basaksehir 2011 10.500 44
Demir6ren . <
74 AVM Istanbul Beyoglu 2011 19.422 44
75 Forum istanbul Osmaniye | 2011 | 135.000 297
Marmara
Arena Park .
76 AVM Istanbul Halkali 2011 40.000 100
77 | Akbatt AVM Istanbul Bahgesehir 2011 65.542 189
Loca Kipa . .
78 AVM Istanbul Bahgesehir 2011 14.000 79
79 | Trumptowers Istanbul Mecidiyekoy | 2012 42.000 130
80 | Buyaka AVM Istanbul Tepeiistii 2012 30.000 147
81 | Giinesli Park Istanbul Giinesli 2012 18.180 122
82 | Plato AVM Istanbul Sultanbeyli 2012 20.000 81
83 | Aqua Florya Istanbul Florya 2012 40.000 140
84 Mg;”plfra istanbul Beylikdiizii | 2012 | 100.000 | 250
g5 | Novada fstanbul Atasehir 2013 | 18.000 74
Atasehir
86 | Axis Istanbul Istanbul Kagithane 2013 40.000 96
g7 | Brandium istanbul | Kiiiikbakkalkéy | 2013 |  54.000 250
Atagehir
Vialand . . i
88 TemaPark Istanbul Alibeykdy 2013 140.000 250
89 | Zorlu AVM Istanbul Zincirlikuyu | 2013 60.000 200
Akasya
90 Acibadem Istanbul Acibadem 2014 84.300 256
AVM
91 | Karum AVM Ankara Kavaklidere 1991 23.500 370
gp | Galleria Ankara Umitky | 1995 |  7.771 103
Ankara
Ankuva ;
93 AVM Ankara Bilkent 1997 10.000 71
o4 | Bilkent Ankara Bilkent 1998 |  47.467 31
Center
95 AnkaMAII Ankara Iskitler 1999 54.741 277
Mesa Plaza
96 AVM Ankara Cayyolu 1999 12.300 48
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
e - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi 1l Icesi Yih | Biiyiikligi | Sayist
(m2)
g7 | Ankara Ankara Batkent | 2001 |  29.026 68
Carrefour
Armada s
98 AVM Ankara Sogitozi 2002 34.000 221
Arcadium .
99 AVM Ankara Umitkoy 2003 15.000 80
100 Optimum Ankara Eryaman 2004 16.245 176
Outlet
101 Dolphin Ankara Eryaman 2004 6.337 40
Center
102 Galaxy Ankara Eryaman 2006 8.000 106
103 | Planet AVM Ankara Eryaman 2006 12.000 136
104 | Goksu AVM Ankara Eryaman 2006 13.722 128
Cepa
105 Aligveris Ankara Sogiitozii 2007 73.242 195
Merkezi
106 | Panora AVM Ankara Oran 2007 80.000 178
107 | 365 AVM Ankara Cankaya 2008 29.000 100
108 | Acity Outlet Ankara Yenimahalle | 2008 25.000 170
Antares .
109 AVM Ankara Etlik 2008 83.313 192
Forum
110 Ankara Ankara Kegidren 2008 80.000 133
Minasera
111 AVM Ankara Cayyolu 2008 10.978 33
Ustiin
112 DecoCity Ankara Cayyolu 2008 17.000 28
BeysuPark
113 /{VM Ankara Cayyolu 2009 | 11.500 30
Gordion
114 AVM Ankara Cayyolu 2009 50.000 144
115 | Keyfi Divan Ankara Kecidren 2009 8.000 45
Metrokent
116 AVM Ankara Eryaman 2009 9.155 62
Anse
117 Mobilya Ankara Cayyolu 2010 26.000 65
KentPark e
118 AVM Ankara Sogiitozii 2010 80.000 206
Anatolium
119 AVM Ankara Mamak 2011 71471 90
Atlantis
120 AVM Ankara Batikent 2011 50.000 145
121 Nata Vega Ankara Mamak 2011 70.000 170
Outlet
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
- - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi Ili Iigesi Yih | Biiyiikliigii | Sayist
(m2)
Tepe Prime
122 AVM Ankara Cayyolu 2011 6.050 37
Next Level v
123 AVM Ankara Sogiitozii 2013 42.000 140
124 | Arena AVM Ankara Cayyolu 2011 25.000 384
Taurus
125 Ankara Ankara Cankaya 2013 49.800 130
Zafer Plaza
126 AVM Bursa Merkez 1999 20.700 121
As Merkez
127 AVM Bursa Yalova yolu 2001 24.373 70
108 | Bursa Bursa Niliifer 2001 |  56.650 131
Carrefour
129 | Magazin Bursa Nilifer | 2006 |  11.400 63
Outlet
Korupark
130 AVM Bursa Mudanya 2007 71.267 196
Kent Meydan .
131 AVM Bursa Osmangazi 2008 26.908 95
132 |  Nilpark Bursa Niliifer 2009 |  21.700 44
Aligveris
Anatolium .
133 AVM Bursa Osmangazi 2010 84.400 157
134 | [EgePark izmir Mavisehir | 1999 |  21.803 123
Mavisehir
Kipa Cigli _— o1
135 AVM [zmir Cigli 1999 64.161 82
136 | Carrefoursa [zmir Karstyaka 2000 34.500 72
137 Kipa fzmir Gaziemir | 2000 9.210 19
Gaziemir
138 | Agora AVM Izmir Balcova 2003 13.500 172
139 PaA'\r}‘I{)I’ e fzmir Balcova | 2003 |  10.053 75
Konak Pier L
140 AVM Izmir Konak 2004 8.000 44
147 | Pk Bomoval L Bormova | 2004 |  13.006 49
Outlet
142 | Forum izmir Bormova | 2006 |  62.000 127
Bornova
143 | Kipa Balgova [zmir Balgova 2007 35.625 61
144 | Novada fzmir Balcova | 2006 |  8.000 29
(Selway)
145 | Sillion Outlet [zmir Cigli 2009 25.000 N.A.
146 Ege Park [zmir Balgova 2010 20.500 64
147 Asmacati [zmir Balgova 2011 13.257 18
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
e - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi 1l Icesi Yih | Biiyiikligi | Sayist
(m2)
14g | Optimum {zmir Gaziemir | 2012 | 62.731 162
Outlet
149 Migros Antalya Merkez 2001 30.000 112
150 | Laura AVM Antalya Lara 2004 10.065 80
151 | Depo Outlet Antalya Altinova 2004 18.000 85
Sultan Bazaar
152 AVM Antalya Lara 2005 6.272 83
Akkapark
153 AVM Antalya Lara 2006 9.500 136
154 | Antalya Kipa Antalya Dokuma 2006 10.473 19
155 | Antalium Antalya Lara 2008 | 7.000 76
Premium
Lyra Park
156 AVM Antalya Manavgat 2008 7.200 45
She Mall
157 AVM Antalya Lara 2008 10.500 70
158 | Ozdilek Park Antalya Kepez 2009 38.752 111
Terra City
159 AVM Antalya Lara 2011 48.000 166
160 | Markantalya Antalya Muratpasa | 2013 | 52.000 170
AVM
161 | Erasta AVM Antalya Kepez 2013 37.000 71
Galleria
162 AVM Adana Seyhan 1992 30.800 624
163 | . Adana Adana Seyhan | 1998 |  31.628 46
Carrefoursa
164 | M1 Merkez Adana Seyhan 2000 |  62.272 100
Adana
165 | Optimum Adana Yiiregir 2011 |  69.478 169
Outlet
166 | Afium Outlet Afyon Merkez 2010 32.500 90
167 | Kipa AVM Aydin Merkez 2006 11.187 28
168 | Forum Aydin Aydin Merkez 2008 30.000 110
169 | Novada Soke Aydin Soke 2012 26.300 75
170 | Susurluk Balikesir Susurluk | 2006 | 23.500 59
Outlet
Yaylada .
171 AVM Balikesir Merkez 2007 20.000 65
172 | Kipa AVM Balikesir Edremit 2010 13.900 23
173 | Liman AVM Balikesir Bandirma 2011 26.000 54
174 | Batman Park Batman Merkez 2012 20.000 73
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
- - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi Ili Iigesi Yih | Biiyiikliigii | Sayist
(m2)
175 | Sarar AVM Bilecik Boziiytik 2011 15.146 90
176 | Tatvan AVM Bitliz Tatvan 2008 10.000 53
177 | Highway Bolu Elmalk 2011 |  37.500 111
Outlet
178 EGSA\[;&"Z" Denizli Giimigler | 1998 |  22.958 52
179 Te;@?\;‘rk Denizli Yenischir | 2007 | 44.400 102
Forum -
180 Camlik Denizli Camlik 2008 33.000 120
StimerPark -
181 AVM Denizli Merkez 2011 34.500 80
1gp | Pekdemir Denizli Giimisler | 2013 | 13.500 77
Bereketli
Diyar Galeria . -
183 ve Residence Diyarbakir Dagkapi 1999 13.500 60
184 Dlmzzk“ Diyarbakir UfaYolu |2002| 15520 45
185 | N City AVM Diyarbakir Merkez 2007 33.000 75
186 | Ninova AVM Diyarbakir Urfa Yolu 2011 25.000 80
KremPark .
187 AVM Diizce Merkez 2012 13.000 58
188 | Kipa Edirne Edirne Merkez 2007 10.527 36
Misland 9
189 AVM Elazig Merkez 2008 15.000 91
Neoplus L
190 AVM Eskisehir Tepebasi 2007 38.000 110
191 | Kanathh AVM Eskisehir Merkez 2007 8.943 16
192 | Espark AVM Eskigehir Merkez 2007 45.000 136
193 Migros Gaziantep Sahinbey 1998 15.600 17
194 M1 Tepe Gaziantep Sehitkamil 1999 51.700 61
Sirehan ve . .
195 Yemishan Gaziantep Sahinbey 2008 22.500 34
196 | Lapis AVM Gaziantep Sehitkamil 2011 18.250 175
197 | SankoPark | o iantep Sehitkamil | 2009 |  55.693 189
AVM
198 | _Forum Gaziantep Sehitkamil | 2013 |  45.000 110
Gaziantep
199 | Prime Mall Gaziantep Sehitkamil 2013 56.000 145
200 | G City AVM Giresun Merkez 2006 9.100 30
201 | Prime Mall Hatay Iskenderun 2010 35.500 131
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
e - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi 1l Icesi Yih | Biiyiikligi | Sayist
(m2)
202 | Prime Mall Hatay Antakya 2011 37.500 125
Palladium
203 AVM Hatay Antakya 2013 40.000 126
204 | lyas Park Isparta Merkez 2010 26.000 90
205 | Arnelia AVM | Kahramanmaras Merkez 2010 13.800 93
206 | Piazza AVM | Kahramanmaras Merkez 2013 52.270 150
207 | SN QUL | g arabiik Safranbolu | 2007 | 8.800 42
208 | Kares AVM Karabiik Merkez 2011 33.500 162
209 | Makro AVM Karaman Merkez 2008 9.689 22
210 | Nas AVM Karaman Merkez 2011 8.000 28
Ipeksaray : S
211 AVM Kayseri Melikgazi 2006 15.000 50
Byz Garage . . .
212 AVM Kayseri Melikgazi 2013 15.000 58
213 | Kayseri Park Kayseri Melikgazi 2006 26.640 130
Optimall . . .
214 AVM Kayseri Melikgazi 2010 22.000 31
215 | Meysu Outlet Kayseri Kocasinan 2011 22.000 43
216 Forum_ Kayseri Merkez 2011 64.800 199
Kayseri
017 | Kinkkale Kirikkale Merkez 2007 |  10.106 25
Makro
21 | 1ZmitOutlet | e Merkez | 1997 |  28.777 55
Center
219 | Real Izmit Kocaeli Merkez 2000 19.570 28
290 | Carrefoursa Kocaeli Merkez 2000 | 14.780 27
Izmit
221 | N City AVM Kocaeli Merkez 2006 25.000 87
222 | Kipa AVM Kocaeli Derince 2008 16.423 31
Avrasta Park .
223 AVM Kocaeli Yahya 2009 18.300 60
224 | Gebze Center Kocaeli Gebze 2010 59.000 119
225 | M1 Tepe Konya Selguklu 2003 47.600 68
Kulesite
226 AVM Konya Selguklu 2004 37.285 112
227 | Kipa AVM Konya Selguklu 2006 20.000 40
228 | Makro AVM Konya Selguklu 2008 13.746 37
Eregli o1
229 Parksite Konya Eregli 2009 12.454 39
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
- - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi Ili Iigesi Yih | Biiyiikliigii | Sayist
(m2)
230 | Kent Plaza Konya Selguklu 2012 45.000 160
231 | Outlet Park Kiitahya Kiitahya 2010 13.000 22
232 | Sera AVM Kiitahya Eskisehir Yolu | 2012 38.000 87
233 | Sultan AVM Kiitahya Tavsanh 2013 11.500 55
Malatya
234 Makro AVM Malatya Merkez 2008 18.394 9
235 | Malatya Park Malatya Merkez 2009 46.113 126
236 | Festiva Outlet Manisa Salihli 2012 17.005 42
Magnesia .
237 AVM Manisa Merkez 2012 19.000 65
p3g | Pekdemir Manisa Turgutlu | 2013 |  11.500 35
Turgutlu
239 | Movabark Mardin Kiziltoprak | 2012 | 30.000 90
Palm City .
240 AVM Mersin Merkez 2003 35.000 65
pq1 | Forum Mersin Yenischir | 2007 | 71.500 200
Mersin
242 | Kipa AVM Mersin Merkez 2008 31.183 45
243 | Regma Outlet Mersin Tarsus 2011 15.000 65
244 | Tarsu AVM Mersin Tarsus 2012 27.791 84
245 | Netsel AVM Mugla Marmaris 1990 6.000 58
246 | Oasis AVM Mugla Bodrum 1998 25.000 248
247 | Port Bodrum Mugla Bodrum 2004 5.250 85
Karacan - :
248 Ppint Center Mugla Marmaris 2004 7.500 42
249 | Untas Point Mugla Marmaris | 2006 |  5.857 36
Center
250 | Festiva Outlet Mugla Marmaris 2008 8.500 19
251 | Park AVM Mugla Bodrum 2012 10.000 54
Midtown <
252 AVM Mugla Bodrum 2012 43.800 120
Avenue -
253 Bodrum Mugla Bodrum 2013 15.000 35
054 |  Forum Nevsehir Merkez 2009 | 23500 76
Kapadokya
255 Park 328 Van Merkez 2011 20.326 75
256 AdaASE;I’ter Sakarya Adapazan | 2007 | 24.907 73
o57 | Parkshop Sakarya Hendek 2008 | 23500 45
Outlet
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(Cizelge A.1 devam)

Kiralanabilir
e - L Acilis Alan Magaza
Say1| AVM Ismi 1l Icesi Yih | Biiyiikligi | Sayist
(m2)
Serdivan
258 AVM Sakarya Adapazar 2010 31.160 121
Yesilyurt
259 AVM Samsun Atakum 2007 13.700 68
260 | Makro AVM Samsun flkadim 2008 18.548 32
21 | Bulvar Samsun Canik 2012 |  18.000 44
Samsun
262 | Lovelet AVM Samsun Merkez 2012 39.000 225
263 | [Flazza Samsun Canik 2013 |  65.936 159
Samsun
264 | Gross Mall Siirt Merkez 2012 11.000 59
AnderaPark .
265 AVM Siirt Merkez 2013 13.000 55
266 | Urfa City Sanliurfa Merkez 2008 18.000 52
267 | Flazza Sanlurfa Merkez | 2013 |  45.000 145
Sanliufa
2pg | Avant) Tekirdag Corlu 1997 |  10.500 32
Factory
269 | Orion AVM Tekirdag Corlu 1999 16.769 73
g70 |  Tekira Tekirdag Merkez 2008 |  31.500 84
Aligverig
Dream City o n
271 AVM Tekirdag Cerkezkoy 2008 8.000 70
g7 | Forum Trabzon Kalkmma | 2008 |  49.000 158
Trabzon
p73| Aapark Trabzon Ortahisar | 2010 |  22.000 63
Aligveris
974 |  Cevahir Trabzon Yomra 2011 |  20.000 120
Trabzon
275 | Karun AVM Usak Merkez 2003 7.500 30
276 | Kipa AVM Yalova Merkez 2008 24.375 37
277 | Ereylin AVM Zonguldak Eregli 2006 9.088 32
Demirpark
278 AVM Zonguldak Merkez 2009 23.500 63

Kaynak: Soysal Aligveris Merkezleri Katalogu 2014 ve AYD
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Cizelge B.1 : Marmara Forum AVM ticari etki alan1 analizi ilge niifuslarinin
yiizdesel dagilim hesaplama tablosu.

Marmara Forurh Ticari Etki Alanm1 And]jzi

) Birincil Etki Alant Ikincil Etki Alar Ugiinciil Etki Alam Cumulative| Tlcenin Toplam
flceler 2014 Nuﬁ,(lil; (10 dk.) (20 dk.) (30dk.) (2014) Niifusunun]
Toplam Toplam 2014 Toplam 2014 i i

Yﬁzdzzia(%u; 2014 Nifusu Yﬁzd(;zia(%u; Nl’if?lsu Yuzdiiia(%“; Nl’if?lsu (142:43)) Yindesi GO1)

Bakrkoy 221.594 70% 155.116 30% 66.478 0% 0 221.594 100%
Zeytinburnu 287.223 70% 201.056 30% 86.167 0% 0 287.223 100%
Fatih 419.266 40% 167.706 60%  251.560 0% 0 419.266 100%
Bahgelievler 599.027 50% 299.514 50% 299.514 0% 0 599.027 100%,
Giingéren 303.371 60% 182.023 40% 121.348 0% 0 303.371 100%
Esenler 458.857 15% 68.829 65%  298.257 20% 91.771 458.857 100%
Bagcilar 754.623 0% 0 85%  641.430 15%  113.193 754.623 100%
Bayrampaga 269.809 0% 0 95%  256.319 5% 13.490 269.809 100%
Gaziosmanpasa 498.120 0% 0 50%  249.060 50%  249.060 498.120 100%
Beyoglu 241.520 0% 0 100%  241.520 0% 0 241.520 100%
Eyiip 367.824 0% 0 30%  110.347 30%  110.347 220.694 60%|
Kagithane 432.230 0% 0 20% 86.446 80%  345.784 432.230 100%
Sisli 272.380 0% 0 20% 54.476 60%  163.428 217.904 80%
Begiktas 188.793 0% 0 0% 0 60% 113.276 113.276 60%)
Kiigiikgekmece 748.398 0% 0 60%  449.039 40%  299.359 748.398 100%,
Sultangazi 513.022 0% 0 0% 0 30%  153.907 153.907 30%
Basaksehir 342.422 0% 0 0% 0 60%  205.453 205.453 60%|
Avcilar 417.852 0% 0 0% 0 75%  313.389 313.389 75%|
Esenyurt 686.968 0% 0 0% 0 40%  274.787 274.787 40%
Beylikdiizii 262.473 0% 0 0% 0 30% 78.742 78.742 30%)|
Biiyiikgekmece 223.324 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Arnavutkdy 225.670 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Catalca 67.843 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Silivri 161.165 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Adalar 16.052 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Atagehir 408.986 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Beykoz 248.071 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Cekmekoy 220.656 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Kadikoy 482.571 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Kartal 450.498 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Maltepe 476.806 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Pendik 663.569 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Sancaktepe 329.788 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Sartyer 337.681 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Sultanbeyli 315.022 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Sile 32.823 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Tuzla 221.620 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Umraniye 674.131 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%
Uskiidar 534.970 0% 0 0% 0 0% 0 0 0%

14.377.018 7% 1.074.243 22% 3.211.960 18% 2.525.987 6.812.190

Kaynak:(*) TUIK 2014 ADNKS
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Cizelge C.1 : Marmara Forum AVM degerleme hesabi i¢in kaynak teskil eden
degerleme raporlar listesi.

Kaynak olarak kullanilan AVM Degerleme Raporlari Listesi A A

L Yaptran g . Degerleme . .
AVM ismi Kurum Degerleyen Firma Rapor No Tarihi Verilen Deger (€)
s Torunlar Epos Gayrimenkul Danigmanlk | 2014-019-GYO-
Mall of Istanbul 31.12.2014 | 538.028.269 €
anorsan GYO ve Degerleme A.S. 003-AVM
Harmoni Gayrimenkul Degerleme
Akasya AVM Saf GYO 2014 400 125 4 | 29.12.2014 | 521.276.596 €
ve Danmigmanhk A.S.
Akmerkez AVM | /Kmerkez | Vekidr Gayrimenkul Degerleme | o5 0 550 14 | 30122014 | 438.390.418 €
GYO AS. =
Akbati AVM Akis Gyo | LowusS Gayrimenkul Degerleme | ) 4 25.12.2014 | 222.109.000 €
ve Damigsmanhk A.S
. Torunlar Epos Gayrimenkul Danismanlik | 2014-019-GYO-
Torium AVM 1.12.2014 | 194.904.594
orm GYO ve Defierkeme A.S. 005 31.12.20 94.904.594 €
. . E yrimenkul Danismanlik | 2014-018-GYO-
Sapphie AVM  |Kiler Gy | FPOS Gayrim N 31.12.2014 | 271.971.025€
ve Degerleme A.S. 004
. Harmoni Gayrimenkul Degerleme
Kanyon AVM is GYO B —— 2014 400 120 2 | 19.12.2014 | 322.947.368 €
Pendorya AVM  |TSKB Gyo| Denge Gayrimenkul Degerleme 2014/068 31.12.2014 | 59.295.000 €
ve Danigmanlk A.S.
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Sekil D.1 : Marmara Forum AVM’nin rayli sistemlere gore konum haritasi
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Sekil E.1 : Marmara Forum AVM kat planlari.
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() Zemin kat plam
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(e) 2. Normal kat plam
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Sekil F.1 : Marmara Forum AVM, 24 Nisan 2015 tarihli fotograflar
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Umut Celikkol, 19 Mayis 1988’te Istanbul Fatih ilgesinde dogdu. Lise dgrenimini
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degerleme departmaninda 1 yil kadar ¢aligmistir.

MESLEKIi DENEYIM VE ODULLER:
e 2007-2008 y1l1 gliz donemi basaris1 onur odiilii

e 2006-2007 y1l1 bahar donemi bagarist onur ddiilii

e 2006-2007 y1l1 giiz donemi basaris1 yliksek onur 6diili
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