Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

1 Adet AVM

Pendorya Alisveris Merkezi
Gayrimenkul Degerleme Raporu Camgesme Mahallesi

11425 Ada / 8 Parsel

Camcesme Mahallesi

Pendik / Istanbul
Rapor Tarihi;
Sunulan;
28.06.2024
TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Hazrrlayan; Rapor No;
Vera Gayrimenkul Degerleme ve PMBEISITICTIK A.S. 2024 OZuO00— 5 peige s
MEHMET ,(\ZAEERIIAE;LOINUR - v kimlik numarali
ONUR UZMAN tarafindan FATI H ::aAr-arfliic]—;SUN
CAKMAKLI ‘elekllronik. otl‘arak elektronik olarak
UZMAN imzalanmistir. imzalanmistir.
Tarih: 02/07/2024 TOS U N Tarih: 02/07/2024
16:03 16:04

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 1 |



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

GAYRIMENKULU TANITICI FOTOGRAFLAR

e 1\ Wi i
» e A VA INEALA [ KT
Wt DTS f"“lk‘ll‘wl“‘l“ H* t
TSR o, &1/ "ll’#""""“ i BN
xk%m%"m& [ ‘I !

B
o
y

E “ Wik, Al & \
o

Konu Gayrimenkulin Hava Fotografina Gére Konumu

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 2 |



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Degerleme Raporun iliskin Bilgiler

Raporu Talep Eden TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Degerleme Tarihi 25.06.2024

Rapor Tarihi ve Numarasi 28.06.2024 / 2024_017_900

Degerlenen Miilkiyet Haklan Tam MUlkiyet

Degerlemenin Amaci Bu degerleme raporu, GYO portféyunde yer alan gayrimenkulin 28.06.2024

tarihli Pazar Degerinin tespiti amaciyla hazirlanmistir.
Gayrimenkule iliskin Bilgiler

Gayrimenkulin Kullanimi 1 Adet Alisveris Merkezi
Gayrimenkulin Acgik Adresi Camcesme Mh. Fabrika Sokak No:5 Pendorya AVM Pendik / Istanbul
Tapu Kayitlari istanbul ili, Pendik ilcesi, Camcesme mahallesi, 11425 ada, 8 parsel numarall

23.183,42 m? yUzolcUme sahip, “Altinda Kapal Otoparklan Olan Karkas Betonarme
Alisveris Merkezleri” vasifl gayrimenkul

imar Durumu 17.10.2018 tasdik tarihli 1/1000 olcekli Kavaklipinar Mahallesi ve Cevresi Uygulama
imar Plani'nda “T1 Rumuzlu Ticaret Alani” lejandinda kalmaktadir.

e TAKS:0,40

e Yencok: 30.50 m. (10 kat)

o E 175
En Etkin ve En iyi Kullanimi Alisveris Merkezi

Deger Tablosu (28.06.2024 tarihli)

1 Adet Aligveris Merkezi (KDV Harig) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri 928.500.000 1.114.200.000 T

* %20 KDV vygulanacagi varsayilarak bilgi amagl gosterilmistir.
Hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki hususlar;

Raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarnn Degerleme Uzmaninin bildigi ve acikladigi kadaryla dogru oldugunu;
Raporda belirtilen analizlerin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu;
Degerleme uzmani olarak degerleme konusunu olusturan gayrimenkulle herhangi bir iliskimiz olmadigini;

Rapor konusu gayrimenkulle ilgili herhangi bir &nyargimizin olmadigini;

Degerleme Ucretimizin raporun herhangi bir bélUmine baglh oimadigini;

Degerleme calismalanmizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirdigimizi;

Degerleme uzmaninin, gayrimenkulU kisisel olarak inceledigini;

Degerleme uzmani olarak mesleki egitim sartlanna haiz oldugumuzu;

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;
Degerleme raporunun teminat amagli islemlerde kullanimak Uzere hazrlanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartlarn (IVS)
kapsaminda dizenlendigini;

o Degerleme uzmani olarak degerlemesi yapilan gayrimenkulUn yeri ve t0r0 konusunda daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

beyan ederiz.

o Bu deJerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini beyan ederiz.

o Gayrimenkulde zemin arastirmalar ve zemin kontaminasyonu ¢alismalar, "Cevre Jeofizigi"” bilim dalinin profesyonel konusu icinde
kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin ¢evreye olumsuz bir efkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki oimadigi varsayllarak degerleme
calismasi yapilmigtir.

o Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bUtindir bagimsiz kullanilamaz.
Konu rapor teminat amagli islemlerde kullaniimak Uzere hazirlanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartlar'ina gére tanzim edilmistir.

o Bu degerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuat hUkUmlerine gére hazirlanmigtir.

o

O 0 0O OO0 00 0 0

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No: 401232 Lisans No:400812
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RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BILGILERI
Rapor Tarihi ve Numarasi
Miisteriyi Tanici Bilgiler ve Adresi .
Raporu Hazirlayan Kurulus Unvani ve Adresi..
Isin Kapsami
Raporun, Tebligin 1 Inci Maddesinin ikinci Fikras1 Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigima iliskin Agiklama...
Rapor Tiirii
Raporu Hazirlayanlar.
Degerleme Tarihi
Dayanak Sézlesmesi Tarih ve Numarasi

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKIN BiLGILERI
Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Tanimi
Gayrimenkuliin Tapu Kayztlari, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb.Dékiimanlart Hakkinda Bilgi .

221 Tapu Kayitlart ...

2211 Tapu Kayd: incelemesi ve Takyidat Bilgileri .

2212 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi bir Siirlama Olup Olmadig1 Hakkinda Bilgi

222 Kat Irtifakina Esas Mimari Proje Incelemesi ..

223 Kadastro Incelemesi..... 10
Gayrimenkuliin Imar Bilgileri

2.3.1 [mar Durumu.............

2.3.2 Gayrimenkuliin Plan, Proje, Ruhsat, $ema ve Dokmanlari Hakkinda Bilgiler ..

233 Degerleme Konusu Gayrimenkul Ile Tigili Varsa, Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim Islemlerine Ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana

Gelen Degisikliklere (Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri Vb.) Iliskin Bilgi

234 Gayrimenkuliin Bulundugu Bdlgenin imar Durumuna fliskin Bilgiler .........c.c.cocooooioriviiiiiiiins

2.3.5 Gayrimenkul Ig:m Alnmig Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapr Tespiti Vb. Durumlara Dair Agiklamalar .

236 Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi Sozlesmeleri, Kat Karsilig1 ingaat Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sozlesmeler Vb )

Iliskin Bilgiler 12

23.7 Gayrimenkul Ve Gayrimenkul Projeleri igin Alinmis Yapt Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina, Yapt Kullanim izinlerine Iliskin Bilgiler ile flgili Mevzuat Uyarinca

Alinmasi Gerekli Tiim izinlerin Almip Alinmadigina Ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi..........cc.cccevveviirerininnnn. 12

2.3.8 Degerlemesi Yapilan Projeler ile lgili Olarak, 29/6/2001 Tarih Ve 4708 Sayili Yap1 Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yap: Denetim Kurulusu

(Ticaret Unvani, Adresi Vb.) Ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gergeklestirdigi Deetimler Hakkinda Bilgi..........c..ccov.evuiurereiiusireeseieissessiesesessesss e seesssssaens 12

2.3.9 Eger Belirli Bir Projeye Istinaden Degerleme Yapiliyorsa, Projeye iliskin Detayli Bilgi Ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin

Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmas1 Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine liskin AGIKIAMA ..........c..cevveriiiiiieisiiniieieisies et ssnes 12

2.3.10 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikast HaKKinda Bilgi..............ocoiiiiiiiiiiiiiiii s 12

GAYRIMENKULUN FiziKi GZELLIKLERI 13

Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler Ve Dayanak Veriler ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine EtKileri............coccovrvnrnrenns 13
Ekonomik Kosullar
Gayrimenkul Piyasasi Analizi, Mevcut Trendler Ve Dayanak Veriler fle Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri.
Tiirkiye’de Aligveris Merkezi Yatirim Sektorii

Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler..

3.2.1 Istanbul li ....

322 Pendik Tlgesi.

323 Camgcesme Mahallesi ve Gayrimenkuliin Yakin Cevresi

324 Yakin Cevre Fotograflari..

325 Ulagim......cocoovvviieiienens
Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen VVeya Sinirlayan Faktorler..
Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve Insaat Ozellikleri ..

3.4.1 Arsa Ozellikleri

3.4.2 Bina Ozellikleri

343 Bagimsiz Béliimlerin Ozellikleri ve Fotograflari..

3.4.4 Varsa, Mevcut Yapiyla veya ingaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata Aykir1 Durumlara iliskin Bilgiler .. .

3.4.5 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyla Hangi Amagla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa Veya Arazi Ise Uzerinde Herhangi Bir Yapt Bulunup Bulunmadig Ve

Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amagla Kullanildigt HaKKINAa Bilgi..........c.iuiiiiiiiiiiiii bbb 27

DEGERLEME GALISMALARINDA ESAS ALINAN YONTEMLER VE STANDARTLAR 28
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Agiklamalar Ve Diger Varsaylmlar
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6.2.1 Maliyet Yaklagimini1 Agiklayici Bilgiler..
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1. RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 28.06.2024 tarihinde, 2024_0Z_%00 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Musteriyi Tanici Bilgiler ve Adresi

Bu degerleme raporu “Omer Avni Mahallesi Karun Cikmaz Sokak No:2 Findikli Beyodlu/iISTANBUL” adresinde
faaliyet gésteren “TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhigr A.S." icin hazirlanmistr.

1.3 Raporu Hazirlayan Kurulus Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. “Kusbakisi Cad. No:29 Asuroglu Sitesi, A Blok Daire:
4 Altunizade - UskUdar / Istanbul” adresinde kurulmustur. Ticaret Sicil Gazetesinde (22.07.2014 tarih ve 8617 sayil)
yayinlanan Sirket Ana Sézlesmesine gore, Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek
amaciyla faaliyete gecmistir.
e Kurulusunda 345.000 Turk Lirasi olan édenmis sermayesi 2020 yilinda 1.000.000 TL'ye yUkselfilmistir.
e Sirketimiz 03.04.2015 tarihi ifiban ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Lisansh Degerleme Sirketleri listesine
alinmistir.
e Sirketimize, Bankacilik DUzenleme ve Denefleme Kurulu'nun 18.06.2015 tarih ve 6340 sayili karan ile
"Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarn Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik"
in 11.maddesine istinaden bankalara degerleme hizmeti verme yefkisi verilmistir.

1.4 isin Kapsami

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligr A.S.'nin talebine istinaden 1 adet alisveris merkezinin mevcut
durumuyla Turk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine ydnelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 1lI-62.3 sayili
“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig” hukUmleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri [1-62.1
sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartian Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayill karar ile uygun gérUlen Uluslararasi Degerleme Standartlar
2017 kapsaminda hazirlanmistir.

1.5 Raporun, Tebligin 1 inci Maddesinin ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigina lliskin Aciklama

Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmustir.

1.6 Rapor Tiru

Bu rapor, istanbul ili, Pendik ilcesi, Camcesme mahallesi, 11425 ada, 8 parsel humarall 23.183,42 m? arsa
yUzOlgUmune sahip, “Altinda Kapali Otoparklan Olan Karkas Betonarme Aligveris Merkezleri”  vasifli
gayrimenkulin 28.06.2024 tarihli Pazar Degerinin TUrk Lirasi cinsinden belilenmesi amaciyla hazirlanan
degerleme raporudur.

1.7 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor, gayrimenkulin mahallinde yapilan incelemeler sonucunda ilgili kisi — kurum — kuruluslardan elde edilen
bilgilerden faydalanillarak hazirlanmistir. Bu rapor, degerleme uzmani Mehmet Onur CAKMAKLI (Lisans
no:401232) ve sorumlu degerleme uzmani Fatih TOSUN (Lisans no:400812) tarafindan hazirlanmigtir.

1.8 Degerleme Tarihi

Bu rapor, 06.06.2024 ila 28.06.2024 tarihleri arasinda gayrimenkulin mahallinde ve ilgili resmi dairelerde yapilan
arastirmalarda edinilen bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.

-
Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 6 | \|



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

1.9 Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor, “Omer Avni Mahallesi Karun Cikmaz Sokak No:2 Findikli Beyogdlu/ISTANBUL” adresinde faaliyet gdsteren
“TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhigr A.S." ile sirketimiz arasinda taraflarin hak ve yUkimlUlUklerini belirleyen
14.05.2024 tarihli 19 sayil dayanak sézlesmesi hUkUmlerine bagl kalinarak hazirlanmustir.

1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde
Yapilan Son U¢ Degerlemeye iligkin Bilgiler

Son 3 Yilik Degerleme Raporu Hakinda Bilgi
Rapor - 1 Rapor - 2 Rapor- 3

Rapor Amaci - - -
Rapor Tarihi

Rapor Numarasi - - -
Raporu Hazirlayanlar - - -
Toplam Deger (TL) (KpV haric) - - -
Toplam Deger (TL) (kpv dahil) - - -

Bu rapora konu olmus gayrimenkul icin son 3 il icerisinde sirketimiz tarafindan hazirlanan degerleme raporu
hazirlanmamistir.

1.11 Musteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

MuUsterimiz, calismada konu olan gayrimenkulUn “pazar dederinin” belirlenmesini istemistir. Degerleme calismasi
sirasinda muUsteri tarafindan herhangi bir sinilama getirilmemistir.

-«
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2. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILERIi

2.1 Gayrimenkulin Yeri, Konumu ve Tanimi

Konu gayrimenkul istanbul ili, Pendik ilcesi, Camcesme mahallesi sinirlar icerisinde konumludur. Gayrimenkul
Fabrika Sokak Uzerinde yer almaktadir.

Gayrimenkullin acik adresi: Camcesme Mh. Fabrika Sokak No:5 Pendorya AVM Pendik / istanbul.

Gayrimenkulin Tanimi: Degerleme konusu gayrimenkul 23.183,42 m? arsa alani Uzerinde konumlu, tapu
kaydinda "Altinda Kapall Otoparklan Olan Karkas Betonarme Alisveris Merkezleri” vasifi ana gayrimenkuldor.
Mevcutta aligveris merkezi olarak kullanilan bir binadir. Toplam kapal alani 80.648 m2 dir.

Gayrimenkulin Konumu

cGUZELYALI
A %
e
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Oznitelik Bilgisi

Oznitcik Bilgist  Bna/B3 Listes)

| Istanbul

lge Pendk
Mahallw'Koy  Camgesme
Mahalle No 206228
Acka 11425
Haree| a

Tapu Alani 2318342
Mitelik Al Kagrah Clograrkiaan Olan Karkiss Betarcerme Aligveris Merkezlen
evki
Zemin Tp Ana Taginmaz
Hafta G22-8-11-0-2-.C.G22-8-11-C1-D

2.2 GayrimenkulUn Tapu Kayitlar, Plan, Proje, Ruhsat, §ema vb.Dokumanlari Hakkinda Bilgi

2.2.1 Tapu Kayitlar

Ana Gayrimenkul Tapu Bilgileri
il lice Mahalle Ada Parsel  YUzdlcUmO Niteligi Mallik Hisse

Altinda Kapali Otoparklari - o
; " TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakigi A.S.  19/20
2
Istanbul Pendik Camgesme 11425 8 23.183,42m? Olan Karkas Betonarme TSKB Gayrimenkul Yatnm Ortakigi A.S. 1/20

Alisveris Merkezleri
3402 S.Y.Kadastro Kanunun Ek 1.Maddesi Geregi Kdy/Mahalle/Mevki/Ada/Parsel Bilgilerinin DUzeltilmesi
islemi - 22.10.2019 / 38759

Cilt / Sahife: 2 cilt, 113 sahife

Edinme Sebebi - Tarin/Yevmiye:

2.2.1.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlanni inceleme calismasi, gayrimenkul mulkiyetini olusturan haklan ve bu haklar
Uzerindeki kisitlamalar tespit etmek amaci ile yapilr.

Gayrimenkule ait takyidat bilgileri, “Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi"ndan edinilmistir. 24.05.2024 tarihli belge ekte,
Ozeti asagida sunulmaktadir.

Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri Tarih ~ Yev.

Serh

- TSKB GYO A.S.'nin hissesi Uzerinde; Krokisinde g&sterilen A kisim Uzerine 99 yiligina 1- krs bedelle 14.12.2009 22075
Ayedas lehine kira serhi. (AYEDAS Genel MUdUrligu lehine 99 yiligina 1 kurus bedelle kira serhi)

- TSKB GYO A.S.'nin hissesi Uzerinde; 1.330.000 TL bedel karsiiginda kira sézlesmesi vardir. (Migros Ticaret 23.10.2015 34168
A.S. lehine 13.10.2014 tarihinde baslamak Uzere toplamda 10 yil sGre ile 1.400.000 TL bedelle kira serhi)

- TSKB GYO A.S.'nin hissesi Uzerinde; 0,01.-TL bedel karsiiginda kira sézlesmesi vardir. (TEDAS Genel 14.12.2009 22075
MUdUOrogu lehine 99 yiligina 1 kurus bedelle kira serhi)

- TSKB GYO A.S.'nin hissesi Uzerinde; 70.000 TL bedel karsiiginda kira sézlesmesi vardir. (Migros Ticaret 23.10.2015 34168
A.S. lehine 13.10.2014 tarihinde baslamak Uzere toplamda 10 yil sGre ile 1.400.000 TL bedelle kira serhi)

Migros Ticaret A.S. ile mal sahibi arasinda yapilan, kiralanan alanin kullanimi igin dizenlenmis kira serhinin, tasinmazin degerine olumsuz
yénde etkisi bulunmadigi ve tasinmazin devrine engel teskil etmedidi géristne varimigstir.

TEDAS ve AYEDAS Genel MUdUrligu'nin serhleri, parsel Uzerine yapilan trafo vb. Uniteler icin koyulmakta olup, Gayrimenkul Yatinm
Ortakliklanna lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtlen hikimler cercevesinde ligili serhin
tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

\(
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2.2.1.2 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi bir Sinrlama
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Gayrimenkul Uzerinde yer alan takyidatlar raporun #2.2.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri” baliminde
sunulmaktadir. GayrimenkulUn tapu kayitlaninda yer alan takyidatlar, gayrimenkulin devredilmesini sinirlayacak
herhangi bir nitelik tfasimamaktadir.

Gayrimenkulin tapu kayitlarnda yer alan takyidatlar ile ilgili gérUsler, raporun “8.1.2 Degerleme Konusu
GayrimenkulUn, Uzerinde ipotek Veya Gayrimenkulin Degerini Dogrudan Ve Onemli OlcUde Etkileyecek
Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlari Hari¢, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi” bdlumUnde sunulmaktadir.

2.2.2 Kat ittifakina Esas Mimari Proje incelemesi

Kat irtifaki kurulu olmamasi sebebiyle https://webtapu.tkgm.gov.tr/ adresinden online Kat Irtifaki Mimari Projesi
bulunmamaktadir.

2.2.3 Kadastro incelemesi

Degerlemeye konu gayrimenkulin konumlandidi parselin kadastral sinirlar, alan ve konum tespiti “Pendik
Kadastro MUdurligu’'nde” bulunan paftalar Uzerinden ve “https://parselsorgu.tkgm.gov.ir” online parsel sorgu
sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.

2.3 _Gayrimenkulin imar Bilgileri

imar yénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistrmenin yodunlugunu dUzenlemektedir. Gayrimenkul degerleme
uzmani imar ve yapl yonetmeliklerini incelerken, tUm gincel ydnetmelikleri ve sartnamelerde meydana gelmesi
olasi degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlan konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve bu
kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtir.

2.3.1 imar Durumu

Pendik Belediyesi imar ve Sehircilik MUdUrogi’'nden alinan bilgilere gére Camcesme Mahallesi 11425 ada 8
parsel sayil, 23.183,42 m? bUyUkligUindeki tasinmaz;

17.10.2018 t.1.’li 1/1000 dlcekli Kavakpinar Mahallesi ve Cevresi Uygulama imar Plan’'nda T1 Rumuzlu Ticaret
Alani” icerisinde kalmaktadir. T1 rumuzlu ficaret alanlannda TAKS= 0.40 Hmax: 30.50 m. (10 kat) olup; 1.000 m?'ye
kadar olan parsellerde KAKS= 1.50, 1000 m? ve Uzeri parsellerde ise KAKS= 1.75 olarak uygulama yapilacaktir.

Yapilasma sartlar:
» Ticaret Alani,
» E:1.75
» Kat adedi: 15 Kat

Gorintt (Pendik Belediyesi imar Arsivi) adresinden ediniimistir.

¢
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2.3.2 Gayrimenkulin Plan, Proje, Ruhsat, §ema ve Dokmanlari Hakkinda Bilgiler

Pendik Belediyesi imar MUdUrUgU dijital arsivinde yapilan incelemeler sonucunda, asadida detaylar sunulan
evraklara ulasiimistir.

Tapu Arsivi
e Kat irtifaki kurulu olmamasi sebebiyle https://webtapu.tkgm.gov.tr/ adresinde online Kat irtifaki Mimari
Projesi yUklenmemistir.

Belediye Arsivi

Tasinmazin dosyasinda; 16.07.2008 tarih, 1120 sayil, 80.648 m? icin dUzenlenen Yeni Yapi Ruhsati,

13.08.2008 tarih, 1173 sayili, 9.037 m? icin dUzenlenen iksa Yapi Ruhsat,

26.11.2009 tarih ve 09/6960 sayill mimari proje,

04.12.2009 tarih, 101 sayili, 80.648 m? icin dUzenlenen Yapi Kullanma izin Belgesi,

14.12.2009 tarih, 104 sayili, 80.648 m? icin dUzenlenen Yapi Kullanma izin Belgesi,

23.03.2015 tarih ve 940 sayil yenileme mimari proje,

07.08.2015 tarih ve 09/6960 sayili 80.648 m? insaat alani icin tanzim edilen tadilat mimari projesi, 2015/940

sayil yenileme mimari projesi incelenmistir.

07.08.2015 tarih, 868 sayili, 80.648 m2 icin duzenlenen Yeniden Yapi Ruhsat incelenmigstir.

e 09.09.2015 tarih, 242 sayil, 80.648 m2 icin dizenlenen Yapi Kullanma izin Belgesi incelenmistir.

e 25.05.2018 tarih, 001560 sayili, 2015/940 sayili mimari projeden aykiri olarak 2. Normal kafin acik alaninda
104 m2 sundurma ve 110 m? kapall alan olusturulduguna dair tutulan Yapi Tatil Tutanagr gorGimUstor.

e S&z konusu Yapi Tatil Tutanadi'na istinaden, “3194 sayill imar Kanunu’nun 42. maddesi uyarnca mal
sahibine (Akpa Kafe Otomotiv Gida Tekstil Sanayi ve Ticaret Limitied Sirketi) para cezasi veriimesine™ dair
05.06.2018 tarihli 869 sayill Encimen Karari bulunmaktadir.

¢ EncUmen kararr sonrasinda yapilan incelemede ruhsatsiz alanlarin mevcut halini korumasi Uzerine “3194
sayill imar Kanunu’'nun 32. ve 42. maddeleri uyarnca ykim ve idari para cezasi verilmesine” dair
17.07.2018 tarihli 1037 sayil Encimen Karar bulunmaktadir.

e 17.07.2018 tarihli 1037 sayili EncUmen Karar'ndan sonra 06.06.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi Veriimesine
iliskin Usul ve Esaslar Kanunu'na gdére dizenlenmis olan hakkinda yikim ve idari para cezasi karari bulunan
bolume iliskin 31.12.2018 tarihli; 7F7M82GE belge ve 2873064 basvuru numarall Yapi Kayit Belgesinin
alindigi gorilmustur

e Tasinmazin eski ada ve parsel numarasi; 865 ada 64 parseldir.

2.3.3 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa, Son Ug Yillk D6nemde Gerceklesen Alm Sahm
islemlerine Ve Gayrimenkulin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda
Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri Vb.) iliskin Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulin muUlkiyet durumunda son G¢ yil icerisinde degisiklik olmamistir.
GayrimenkulUn hukuki durumunda herhangi bir kisitlilik s6z konusu degildir.

Degerleme konusu gayrimenkul konumlu oldugu arsa son Uc¢ yillk dénemde imar durumunda degisiklik
meydana gelmemis, kamulastirma islemleri vb. uygulamalara konu olmamistir.

2.3.4 Gayrimenkulin Bulundugu Bdlgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler

Gayrimenkulin bulundugu parselin imar durumu “Ticaret Alani” dir. Bolgede genel olarak ayni aks Uzerinde
Ticaret, ara konumlarda Konut Alani lejandina sahip parseller Gzerinde yapilar bulunmaktadir. Bdlgede Uzerinde
yapl olmayan bos parsel arzi bulunmaktadir.

2.3.5 Gayrimenkul igin Alinmis Durdurma Karan, Yikim Karan, Riskli Yapi Tespiti Vb. Durumlara Dair
Aciklamalar

Degerlemeye konu gayrimenkul ile ilgili, 25.05.2018 tarih ve 001560 sayili Yapi Tatil Tutanagi'na istinaden, “3194
saylll imar Kanunu’nun 42. maddesi uyarinca mal sahibine (Akpa Kafe Otomotiv Gida Tekstil Sanayi ve Ticaret
Limitied Sirketi) para cezasi veriimesine” dair 05.06.2018 tarih 869 sayill EncUmen Karar bulunmaktadir.
Hakkinda encUmen karar bulunan bdlime ait 31.12.2018 tarih; 7F7M82GE belge ve 2873064 basvuru numarali
Yapi Kayit Belgesi alindigr gérlimUstor.
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2.3.6 Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis S6zlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmeleri, Kat
Karsihigi insaat Sézlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeler vb.) iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu gayrimenkul Alisveris Merkezi niteligindedir. Degerleme konusu gayrimenkul icin dGzenlenmis
herhangi bir gayrimenkul safis vaadi sdézlesmesi, kat karsiidr insaat sdzlesmesi ve hasilat paylasimi sézlesmesi
tarafimiza ibraz edilmemistir.

2.3.7 Gayrimenkul Ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlarnina, Tadilat Ruhsatlarina, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tim izinlerin Alinip
Alinmadigina Ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadig
Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu gayrimenkulin 09.09.2015 tarih, 242 sayill “Yapi Kullanma izin Belgesi” ve 31.12.2018 tarihli;
7F7M82GE belge numarall “Yapi Kayit Belgesi” mevcuttur. Gayrimenkul iskanl ve yapi kayit belgeli olup yasal
sUrecleri tamamlanmustir.

ilgili mevzuat uyarinca parsel Uzerinde yer alan yapilar ile ilgili, gerekli tim izinleri alinmis olup, yasal gereklilidi
olan tUm belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Gayrimenkulin yasal belgeleri hakkinda detayl bilgileri
raporumuzun “2.3.2 Gayrimenkulin Proje, Ruhsat, Sema Vb. DokUmanlarn Hakkinda Bilgiler” bashgl altinda
sunulmaktadir.

2.3.8 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih Ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi Vb.) Ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu gayrimenkulin 09.09.2015 tarih 242 yevmiye numarall Yapi Kullanim izin Belgesine gdre,
insaatin yapi denetimi “H.Rifat Pasa Mah. YUzer Havuz Sk. B blok, Perpa is Merkezi No: 1219 Sisli istanbul”
adresinde faaliyet gdsteren istanbul Yapi Denetim LTD. STi. tarafindan yapilmistir.

2.3.9 Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme _Yaplllyorsa, Projeye lliskin Detayli Bilgi Ve Planlarin ve $6z
Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye lliskin Old_uguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi
Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine lliskin Agiklama

Degerlemeye konu gayrimenkul alisveris merkezi niteligindedir. GayrimenkulUn arsasi Uzerinde planlanan yeni
bir gayrimenkul projesi bulunmamaktadir. Raporda proje degerleme calismasi yapilmamistir. Degerleme konusu
gayrimenkul kat muUlkiyetli oldugu icin proje degerlemesi kapsaminda degerlendirimemistir.

2.3.10Varsa, Gayrimenkulin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Rapor konu gayrimenkule ait ; 24.07.2015 tarihli S34AB183ADC30 numarall enerji performansi sinif “B”, sera gazi
emsiyonu sinifi “C" olan eneriji kimlik belgesi bulunmakta olup, ilgili belge rapor ekinde sunulmaktadir.

\.
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3. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI

3.1 Mevcut Ekonomi!< Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler Ve
Dayanak Veriler lle Bunlarin Gayrimenkulun Degerine Etkileri

3.1.1 Ekonomik Kosullar

DUnya ekonomisinde aktivite 2023 doérdUncU ceyreginde direncini korumustur. ABD'de hem imalat hem de
hizmet sektérinde yavaslama gorGlirken, Euro Bolgesi'nde aktivite verileri son ceyrekte daralmaya isaret
etmektedir. Cin'de son ceyrekte blUyUme hedeflere uygun gerceklesse de veriler ic talepteki yavaslamaya ve
emlak sektérGndeki durgunluga yonelik sinyaller vermistir. Diger gelismekte olan ekonomilerde ayrnisma gorUlse
de genel anlamda kuresel akfiviteyi yukar ¢cekmistir. Enflasyonda tahminlerden hizli gerceklesen gerilemelerle
belli bash merkez bankalarnnin 2024 yili icinde gerceklestirecegi faiz indirimlerine ydnelik beklentiler artmis ve
kUresel tahvil faizlerinde dusUs gorUlmustir. Bu gelismeler risk istahini desteklerken, gelismekte olan UGlkelere
sermaye akisl artmistir. Son ceyrekte yasanan jeopolitik gerilimler enerji fiyatian Uzerindeki belirsizlikleri arfinrken,
kUresel ticarette aksamalara yol acmaktadir. Ote yandan, 2024 yilinin ilk haftalarinda gelismis ekonomi merkez
bankalarinin faiz indirimlerinin beklenen kadar erken olmayabilecedi fiyatlamasi dne ¢cikmistir. Bu nedenle tahvil
faizleri yeniden yUkselirken, jeopolitik belirsizliklerle birlikte kUresel piyasalardaki iyimserlik hiz kesmistir.
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TUrkiye ekonomisi 2023 UcUncU ceyrekte beklentilerin Uzerinde bir bUyUme kaydetmistir. 2023 yill UcUncU ¢ceyrek
gayri safi yurtici hasila (GSYH) stoklar ve dis talebin sinirlayici etkisine ragmen i¢ talep ve yatinmiarnn katkisiyla
bUyUmUstr. Takvim ve mevsim etkisinden arindirimis verilere gére GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, vyillik
bazda GSYH blUyUmesi %5,9 seviyesinde gerceklesmistir. 2023 vili ikinci ceyrek sonunda 1 trilyon 22,3 milyar dolar
olan vyilliklandinimis GSYH O¢cUncU ceyrekte 1 trilyon 75,7 milyar dolara yUkselmistir. Yurticinde 2023 dérduncU
ceyrek 6ncU verileri ekonomik aktivitenin yavasladigini géstermektedir. imalat sanayi satin alma yéneticileri
endeksi (PMI) aralik ayinda 47,4'e yUkselse de son U¢ ayda daralma bdlgesinde kalmistir. Kapasite kullanim orani
son Uc ayda yataya yakin seyrederken, sektérel given endeksleri son ceyrekte sinirli da olsa gerileme
kaydetmistir. Bankacilik sektérd kredi hacmi ve harcamalara dair diger gdstergeler ise iiml bir yavaslamaya
isaret etmektedir.

GSYH Buylime Oranlari (Bir onceki yilin aym dénemine gére % degigim)

| [l v v | I ] v | | ] v | I n w | I ll |} | I i
75 59 25 26 25 -16 10 59 43 -104 64 63 75 23 80 987 78 78 41 33 40 39 59

Dérdincl ceyrekte dis dengede Ilmli bir iyilesme gdriimiostir. Thracatta sinirli yikselis gérilirken, enerii
kalemindeki gerilemeyle ithalat ve dis ficaret acigi gerilemektedir. Hizmetler hem tasimacilik hem de turizmdeki
zayiflama ile gerilerken, birincil gelir dengesindeki bozulma cari dengedeki iyilesmeyi sinrlamaktadir. ikinci
ceyrek icinde 60 milyar dolarn asan 12 aylik toplam cari acik, EylUl itibaryla 51,8 milyar dolara ve en guncel veri
olarak Kasim itibariyla 49,6 milyar dolara gerilemistir.

Baz vergi kalemlerindeki yUkselis ve Ucret artislannin neden oldugu birikmis maliyetlerin etkisi bUyUk olcUde
geride kalsa da beklentilerdeki katilik ve gida fiyatlanndaki artis ile dérdincU ¢ceyrekte enflasyonda sinirli bir artis
yasanmistir. 2023 UcUncU ceyrek sonunda %61,5 olan genel tiketici fiyatlan endeksi (TUFE) yilik enflasyonu aralik
ayinda %64,8'e cikmistir. Ayni ddnemde genel yurtici Uretici fiyatlan endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu ise %47,4'ten
%44,2'ye gerilemistir. TCMB politika faizini Eylol'de %25,00'dan %30,00'a ¢ikarnirken, artinmlara Ekim, Kasim ve
Aralik toplantilannda da devam etmistir. Son aralik ayi toplantisinda haftalik repo faizini 250 baz puan artirarak

-
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%42,50'ye cikarrken, parasal sikilasmanin en kisa zamanda famamlanacagini ve sikiligin gerektigi muddetce
sUrdUrGlecegini duyurmustur.

Enflasyon Oranlari (Bir ncekl yilin ayni ayina gore yillik ylizde degigim)

TUFE 57.7 55.2 50,5 437 39.6 38.2 478 58.9 615 614 62,0 648 64.9
Yi-UFE 865 766 62.5 521 40.8 404 445 494 474 394 423 442 442

Kaynak: GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektord 2023 4.Ceyrek Raporu

3.1.2 Gayrimenkul Piyasasi Analizi, Mevcut Trendler Ve Dayanak Veriler ile Bunlarnin Gayrimenkuliin
Degerine Eikileri

2023 yil boyunca kiresel ekonomide éncelikli sorun olarak enflasyon ve buna karsi alinan énlemler guncelligini
korumustur. Enflasyonist basklyl azaltmak amaciyla basta gelismis Ulke merkez bankalarn olmak Uzere bircok
merkez bankasi siki para politikalarnna devam etmislerdir. Bu sUre¢ bir yandan kUresel kaynak maliyetlerinin
artmasina yol acarken bir yandan da global bUyUme hizinda gerilemeye neden olmustur.

KUresel efkisi itibanyla dikkatle takip edilen Fed aldigi 6nlemler ile ABD'de enflasyonu kontrol etmeyi basarmistir.
SUrecte istihdam kaybinin ¢cok az olmasi, talebin dengeli seyretmesi durumu ortaya ¢cikmistir. ABD'de ki bu durum
bUyUme kaybinin az oldugu ekonomik bir yapiya evrilerek yumusak inis senaryosunu gundeme tasimistir. Her ne
kadar yilin son ceyreginde faiz artislan giderek azalsa da basta Fed olmak Uzere ECB ve BoE gibi merkez
bankalar para politikalarni siki tutmaya devam edeceklerine dair mesajlar piyasa ile paylasmislardir.

Gelismekte olan Ulkelerde ise kUresel enflasyonun Uzerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi
unsurlarla birlikte artacak olan dis kaynaga ulasma maliyeti ekonomiler icin risk olusturmaya devam etmistir.
Gelismekte olan Ulkelerde kendi iclerinde farkll ekonomi politikalarn uygulayarak hem ic hem de dis kaynakli
sorunlarini ¢cézme ugdrasi icine girmislerdir. Farkllasma uygulanan para ve enflasyonu énleme politikalarinda
daha da belirginlesmistir. Ancak gelismekte olan Ulkelerde bUyUme ve istihdam kaybi sorunlar gelismis Glkelere
goére biraz daha dne cikmistir.

2023 yiinda dogrudan ekonomik olmayan ancak énemli bir risk unsuru olarak hemen hemen tUm ikfisadi
sUrecleri etkileyen jeopolitik risklerin giderek artmasi da kiresel gérGnumu olumsuz etkilemeye devam etmistir.
SUregelen Ukrayna-Rusya savasl diger yandan Ortadogu’'da yasanan ¢ok olumsuz gelismeler, basta emtia
fiyatlan Uzerinden olmak kaydiyla, ficareti de negatif etkileyerek enflasyonist baski unsuru olarak dikkat
cekmektedir.

Turkiye'nin 2023 yilina iliskin bUyUme tahmini yizde 4, 2024 yill bUyUmesi yUzde 3,5 olarak tahmin edilmistir. IMF
Temmuz (2023) ayi DUnya Ekonomik GorinUum Raporu'nda TUrkiye ekonomisinin 2023'te yUzde 3 ve 2024'te yUzde
2,8 bUyUyecegdi 6ngdrilmusty. Yeni revizyonda hem 2023 hem de 2024 de bUyUme hizinin arfinimis olmasi dikkat
cekici gérunmektedir. Uluslararasi Para Fonu, kUresel ekonomik bUyUme tahminini bu yil icin yUzde 3 dUzeyini
korurken, 2024 yili icin yUzde 3'ten yUzde 2,9'a indirmistir.

Ulkemizde 2023 yili ik yarsinda baz etkisi destedi ile fiyatlar genel seviyesindeki géreceli bir geri cekime yasansa
da yaz aylan itibanyla enflasyonda ytkselme egilimi artmistir. Eyldl ayr TUFE dikkate alindiginda yillk artis orani
yUze 61,53 olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artisiise yUzde 47,44 dizeyinde artis kaydetmistir. Bunlarla
birlikte ydnlendirlen ve yoneftilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislan fiyatlar genel duzeyini yukar
baskilamaktadir. EylUl ayinda yayinlanan Orta Vadeli Planda 2023 yil sonu enflasyon beklentisi yozde 65, 2024
yilinda ise yUzde 33 olarak ifade edilmistir.

Enflasyonun yUksek suregelmesi ise hem maliyetler hem de tUketici davranisian Uzerinde etki yaratmaktadir.
Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne cekilmesi bazi sektérlerde dnemli bir canliik yaratiysa da bu talebin
sUrdurUlebilir olamayabilecegdi unutulmamalidir. Kredi ve fon bulma maliyetlerinin de yukan cikiyor olmasi
ekonomik aktivite de yavaslamayi getirebilecektir. Parasal sikilastirma strecinin devam edecedi beklentisi de
ekonomide sogumaya isaret etmektedir.

TUrkiye de insaat ve gayrimenkul sektérinin en dnemli géstergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarna
baktigimizda ise durum sdyledir; 2023 yili itibaryla, tfoplam 1 milyon 225 bin adet konut satilmigtir. 2022 yilinin ayni
doéneminde ise satislar 1 Milyon 485 bin adet olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gore satislarda yuzde
17,5 duzeyinde bir dUsUsU isaret etmektedir. Satis tUrlerine gore ise farlilik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022
yiinda 280 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken 2023 yilinda ise yuzde 36,6'lik bir dUsus ile 177 bin adet
dUzeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut kredi faizlerinde ve konut fiyatlarndaki artisin
etkisiyle meydana gelmis gérilmektedir. ilk el satislarda da 2023 yilinda gerileme belirgin bir hal alarak bir énceki
seneye goére yuzde 17,5'lik dUsUsle 379 bin adet dUzeyinde gerceklesmistir.
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Yabancilara yapilan konut satislari ise oldukca sert bir gerilemeye sahne olmustur. 2023 yilinda bir dnceki seneye
gore yUzde 48,1 azalarak 35 bin adet satis gerceklesmistir.

Ozellikle 2022 yili ve 2023 yili ik yansi itibanyla, talebin gicld olmasinin yani sira enflasyonist egilimden kacis
cabasiyla konut fiyatlarda kayda deger bir yukselis yasanmistir. Ancak bu arfis ediliminde 2023 yili ikinci
yansindan itibaren yavaslama isaretleri gérGimeye baslanmistir. TCMB tarafindan aciklanan 2023 Kasim ayi
verilerinde; bir énceki yilin ayni ayina gére nominal olarak yUzde 82,2, reel olarak ise yuzde 12,4 oraninda artis
gerceklesmistir. TUrkiye genelinde birim metrekare fiyati 30,318 TL'ye ulasmistir. En yUksek metrekare fiyati ise
istanbul da gerceklesmis olup 44,532 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

e insaat maliyet endeksi (Kasim-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yUzde 66,49 artmistir. Endeksin alt
kinhmlarnna baktigimizda ise malzeme fiyatlannin ayni dénemde yUzde 53,46, iscilik maliyetlerinin de
yUzde 110,77 olarak yUkselmistir. S6z konusu maliyet artislar yeni konut fiyatlan basta olmak Gzere tUm
insaat sektéruondeki fiyatlan yukarn ceken bir etmen olarak karsimiza cikmaktadir.

Grafik : Konut Fiyat Endehsd |Sovpe 2077100 Grafile = Feaii Gunysinimivkiul Fiyat Sodnhai
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Kaynak: TCMB

e Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarimasi amaciyla insaat sektért ve bilesenleri calismakta
olup, dnUmuUzdeki 3-4 vyillik surecte bu bdlgelerin yeniden imarn sektdr icinde izlenmesi gereken bir
degisken olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

e Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak Uzere tOm gayrimenkul cesitlerine olan
talebi oldukca artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan yavaslama gerekse gayrimenkul
edinimi icin kullanilacak tasarruflarnn azalmasi talebi térptlemektedir. Tasarruf amacl konut alimlarnda
2023 yil son alti aylik déneminde giderek azalma egilimi gdstermektedir.

e Secimlerden sonra uygulamaya konulan enflasyonu o6nleme politikalannin etkisi ile artan finansal
maliyetler ve reel getiri arayisindaki tasarruf sahiplerinin mevduata ydnelmeleri de gayrimenkul
piyasasinda olusan fiyatlarnn dengelenmesine neden olmaktadir.

e Yabanc talebinde azalma egdilimi sGrmektedir. Aslinda bu sGre¢c 2022 yilinda goérGlen fazla talebin
normale ddénmesi ve dengelenmesi olarak da dustnulebilir.

e Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabilecedi dikkatlerden kacmamalidir. Ancak yukarndaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukar gitmesi surdurUlebilir bir durumda degildir. Gerek TCMB
gerekse diger kurumlarin verileri ‘balonlasma’ egilimi gdsteren baz tasinmaz tirlerinin séGnUmlendigini
isaret etmektedir.

(Kaynak: GYODER 2023 Yili 4.Ceyrek Raporu)

3.1.3 Turkiye'de Aligveris Merkezi Yatnm Sekiori

2023 yill 4.ceyrek itibariyla TUrkiye'deki mevcut alisveris merkezi arzi 446 adet alisveris merkezinde yaklasik 14
milyon m?2 seviyesini ge¢cmistir. 2023 yilinda yaklasik toplam 137 bin m? kiralanabilir alana sahip 5 alisveris merkezi
acllarak perakende pazarna giris yapmistir. Mevcutta 532 bin m? kiralanabilir alana sahip 16 adet aligveris
merkezi insaat halindedir. 2025 yili sonu itibaryla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Turkiye genelinde
tfoplam arzin 14,5 milyon m? seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu Ulke genelinde 1.000 kisi basina 164 m? kiralanabilir alan olarak kayit altina
alinrrken, istanbul 328 m? ile Ulke ortalamasinin iki kat Uzerinde perakende yodunluguna sahip konumdadir.
Ankara ise 286 m? perakende yogunlugu ile éne cikan sehirler arasindadir. 2025 yili sonu itibanyla Turkiye
genelinde perakende yogunlugunun 171 m? seviyesine ¢cikmasi beklenmektedir.

2023 4. Ceyrek donem itibariyle, TUrkiye genelinde toplam AVM sayisi 446, toplam kiralanabilir alan stoku ise 14
milyon 10 bin m? 'ye ulasti. istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %37,2'sini olusturmaktadir. TUrkiye
genelinde, ortalama 1.000 kisi basina dUsen kiralanabilir alan ise 164,28 m?2 'dir.
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Kaynak: GYODER / TUrkiye Gayrimenkul Sektori 2023 4.Ceyrek Raporu

2023 4. Ceyrek donem itibariyle, TUrkiye genelinde toplam AVM sayisi 446, toplam kiralanabilir alan stoku ise 14
milyon 10 bin m2 'ye ulast. istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %37.,2’sini olusturmaktadir. Trkiye
genelinde, ortalama 1.000 kisi basina dUsen kiralanabilir alan ise 164,28 m2 'dir.

Turkiye AVM Gelisimi

| BEE
B 01-50m:
. 51-1001m

Kaynak AYD
“4.Ceyrek 2022 gibaryls 1000 kigi bagina dugen AVM aiany

Kaynak: GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektord 2023 4.Ceyrek Raporu
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Kaymak Ayl
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Ingast Halinde Tamaméianmas: Beldenen
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Kaynak: GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektord 2023 4.Ceyrek Raporu

| Perakende Ciro Endeksi

3500
3000
2500
2000
1500
1000
500
0

it cire endek sl Anadoly ve fatanbuf un GLA Buywkivkien agiriikiandirarak hesapianmughe

w
Prey -~
& o
¢ - oo o4
- (= <
> b 4 - o b £
0 0 -] = - oy ]
o5 -— - & ~N o~
- ™~ [ . w
3 = o - - = 0 ~ e}
- - - “ - — o a
- g -— - w
< 2 & 5 = b 4
[ ] = o ~ Nt —
) @ o B 5 & > o 2 @
< ) @ - . -~ - 0o ] o
] Q = l ) I
A o0F ol & 1 I BEC mE" HAE BEE 1
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Evidl Ekim Kasim Aralik

n2021 w2022 =2023

Kaynak: GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektord 2023 4.Ceyrek Raporu

| Ziyaret Sayisi Endeksi
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Kaynak: GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektord 2023 4.Ceyrek Raporu

Nisan 2024 Déneminde AVM metrekare Verimlilik Endeksi, bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal olarak %75,7,
bir dnceki aya gére %9,7 artmistir.

Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilarn Dernegi (AYD) ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa olusturulan AVM
Endeksi’'nin Nisan ayi sonuclarina gére, Nisan 2024 déneminde, bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastinidiginda ve
enflasyondan arindinimamis olarak incelendiginde %75,7 oraninda artarak 3053 puana yUkselmistir. Nisan 2024
icin aciklanan yillik enflasyon oraninin %69,80 oldugu disUnildiginde, metrekare verimlilik endeksindeki artisin
enflasyonun Uzerinde oldugu gérilmektedir.
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Metrekare Verimlilik Endeksi - Tiirkiye Geneli
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegi - AVM Endeksi Nisan 2024 Raporu

Nisan 2024 déneminde meftrekare verimlilik endeksi, Mart 2024 dénemi ile karsilastinldiginda ve enflasyondan
arndirnimadan incelendiginde %9,7 oraninda artis gdstererek 3.053 puana yUkselmistir.

Metrekare Verimlilik Endeksi - Tirkiye Geneli
-Bir Oneceki Aya Gore-
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Derneg@i - AVM Endeksi Nisan 2024 Raporu

AVM'lerde kiralanabilir metrekare alani basina disen ciro Nisan ayinda Tuirkiye genelinde 11.640 TL iken
istanbul'da 13.477 TL, Anadolu’da 10.417 TL olarak gerceklesmistir.

Aylik m2 Basi Ciro Analizi (Ciro/m2)
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilarn Dernegi - AVM Endeksi Nisan 2024 Raporu
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Kategori Bazinda Ciro Endeksi

Endeks, kategoriler bazinda gectigimiz yilin Nisan ayi ile karsilastinidiginda en fazla artis %81,2 ile yiyecek icecek
kategorisinde gorulmustur. Giyim kategorisinde %80,8, diger kategorisinde %78,1, ayakkabi kategorisinde %68,6,
teknoloji kategorisinde %54,9 ve hipermarket kategorisinde %54,5'lik bir artis yasandigi gérGimektedir.
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Kategori Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi
-Bir Onceki Yilin Ayrni Ayina Gtire-

Yiyecek fcecok Giyim Diger = Ayakkali Teknoloji Hipermarket

EMie21 HNig22 HMis.23 W24

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegi - AVM Endeksi Nisan 2024 Raporu

*Diger kategorisi; yapl market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik,
kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabr tamir servisleri, ddviz burosu, kuru temizleme, eczane gibi
magazalardan olusmaktadir.

Kategori bazinda ciro endeksi bir dnceki ay olan Mart 2024 dénemi ile karsilastinldiginda giyim kategorisinde
%22,6, ayakkabi kategorisinde %15,7, yiyecek icecek kategorisinde %15,4, diger kategorisinde %1,1, hipermarket
kategorisinde %0,5'lik artis gorGlurken teknoloji kategorisinde -%14,9'lik bir azalis yasandigi gérlimektedir.
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegi - AVM Endeksi Nisan 2024 Raporu
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Ziyaret Sayisi Endeksi

Nisan 2024 verileri bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastinldiginda ziyaret sayisi endeksinde %1'lik bir artig ile 98 puana
yUkselmistir.

Ziyaret Sayisi Endeksi
-Bir Onceki Yilin Aym Ayina Gdre-
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegi - AVM Endeksi Nisan 2024 Raporu

Nisan 2024 doneminde ziyaret sayisi endeksi bir nceki ay Mart 2024 ile karsilastinidiginda %10,1 oraninda bir artis
oldugu gdzlemlenmistir.

Ziyaret Sayisi Endeksi
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegdi - AVM Endeksi Nisan 2024 Raporu

3.2 Gayrimenkulun Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
3.2.1 istanbul ili

Ulkenin en kalabalik, ekonomik, tarihi ve sosyokdltirel acidan en dénemli sehridir. Urkiye'nin kuzeybatisinda,
Marmara kiyisi ve Bogarzici boyunca, Hali¢'i de cevreleyecek sekilde kurulmustur. istanbul kitalararasi bir sehir
olup, Avrupa'daki bolumuUne Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki bdlimune ise Anadolu Yakasi veya
Asya Yakasi denir. Sinirlan icerisinde ise bUyUksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.
Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran istanbul Bodazi olmasi hedeniyle,
istanbul'un jeopolitik dnemi oldukca yUksektir. TUrkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. istanbul ilinin yOzélcimo
5.461 km2dir. istanbul'un iklimi, TOrkiye'de Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis ézelligi gdsteren bir
iklimdir, dolayisiyla istanbul'un iklimi iimandir. TUrkiyede en cok sayida Universiteye sahip ili olan istanbul'da
ayrica, universite diplomali kisi orani Ulke ortalamasinin iki kati oranindadir.

3.2.2 Pendik ilgesi

Pendik, istanbul ilinin Anadolu Yakasi'nda, Marmara Denizi'ne sahili olan ve Kocaeli Yarmadasi'nda yer alan bir
iicedir. Gineydoguda Tuzla, doduda Kocaeli'nin Gebze licesi, kuzeyde Sile ve Cekmekdy, batida Sancaktepe
ve Sultanbeyli, glneyde ise Marmara Denizi ile cevrilidir. Yaklasik 200 km?'lik bir alana yayiimis olup 9 km sahil
seridi bulunmaktadir. Pendik'in yUzey sekilleri genel olarak engebelidir. istanbul'un tek ve en yiUksek dadi olan
Aydos ile sinir olan Pendik, Ballica Adilbayirn, Karabayir tepelerine de sahiptir. Ayrica Uzerinde IBB Sosyal tesislerini
barnndiran Gézdadi'da en yiksek noktalardan biridir. Riva Deresi, Balica Deresi Omerli Barajina dékilen

-
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qkorsulordw. BUyUkdere Kurtkdy'den cikarak Tuzla sinirlanna gider. istanbul'un en biyUk su kaynaklanndan olan
Omerli Baraj'da Pendik sinrlanndadir. Cok genis topraklara sahip Pendik'te TEM gineyi tamamen yerlesim
yerleriyle kaplidir, kuzeyde ise yalnizca 5 kéy bulunmaktadir.

3.2.3 Camc¢esme Mahallesi ve Gayrimenkulin Yakin Cevresi

Camcesme, istanbul ilinin Anadolu Yakasi'nda bulunan Pendik licesine bagl bir mahalledir. Gineybatisinda
Kaynarca, dogusunda Kavakpinar, batisinda Fevzicakmak, kuzeyinde ise Gullibaglar mahallesi ile cevrilidir.
Ozellikle 80'lerden itibaren bUtin istanbul'da oldugu gibi Camcesme'de de yodun nifus artisi gérolmUstir,
ancak ginimuUzde bu artis yavaslamistir. 8924 konut bulunan Camc¢esme'nin nufusu 38.083 (2008) olup, okur
yazarlik orani %97'dir. 1988 yilinda Pendik ilce olana kadar Yayalar mahallesine badll bir mahalle olan
Camcgesme mUstakil bir mahalle haline gelmistir.

Bdlge konut projeleri, marina, Universite, teknopark gibi yatinmlar ile hizli bir gelisim gostermektedir. Yakin
cevresinde Neomarin AVM, istanbul Tersane Komutanligi, Divan Asia Hotel, Un RO-RO Limani, Garanti Bankasi
Operasyon Merkezi ve Metro Grossmarket bulunmaktadir. Bolge kamu hizmetlerinden tam yararlanmakta olup,
altyapi problemi bulunmamaktadir.

3.2.4 Yakin Cevre Fotograflan
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Neomarin AVM Pendik Divan istanbul Otel
3.2.5 Ulasim

Degerlemeye konu gayrimenkule ulasim; D100 karayolu Uzerinden saglanmaktadir. D-100 karayolunda Tuzla
yonUne dogru ilerlenir ve Tersane Kavsagina doénilur. Tersane Kavsaginin cikisinda, sag kolda konumlu olan
Fabrika Sokaga giris yapilir. Tasinmaz bu sokak Uzerinde konumludur.

Tasinmaz Sahil Bulvar’'na yaklasik 300 m, Un RO-RO Limani’na yaklasik 500 m, Tavsantepe Metro istasyonu’na ise
yaklasik 3 kmm mesafede yer almaktadir. Merkezi konumu, ulasim rahathdi, baglanti yollarinin kesisiminde yer
almasi, bélgenin yUksek ticari potansiyeli tasinmazin degerini olumlu yéonde etkilemektedir.

Konu gayrimenkul, toplu tasima ve 6zel arag ile yuksek erisilebilirlige sahipfir.
Cepheli oldugu cadde ve sokaklarnn yaya sirkUlasyonu dUsUk, arac sirkGlasyonu yUksek seviyededir.

Konu Gayrimenkul'den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

Yer Mesafe (km)*
Tersane Marmaray istasyonu 0,65 km.
Un Ro Ro Pendik Limani 1,20 km.
Sabiha Gékcen Havalimani 5,70 km.

*Yaklasik bilgilerdir.

3.3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan Fakiorler

Degerleme tarihi itibariyle sGrec famamlanana kadar gecen sirede, degerleme islemini olumsuz etkileyen veya
sinilayan herhangi bir faktér olmamustir.

-
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3.4 Gayrimenkulin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri

3.4.1 Arsa Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkul, Pendik ilcesi, Camgcesme Mahallesi, 11425 ada, 8 numaral parsel Uzerinde yer
almaktadir. Konu parsel 23.183,42 m? yUzdlcUme sahiptir. Kuzey, bati ve giney cepheden Fabrika Sokaka
cephelidir. 3 tarafi yaya kaldinmi ve ara¢ yolu ile cevrilidir. Fabrika Sokak konumuna goére ortalama parsel
derinligi 150 m., genigligi 160 m. dir.

3.4.2 Bina Ozellikleri

Konu parsel Uzerinde bulunan alisveris merkezinin tamami degerleme calismasina konu edilmektedir.

Ana gayrimenkulUn tapu kaydi niteligi “Altinda Kapali Otoparklar Olan Karkas Betonarme Alisveris Merkezleri”
dir. Degerleme konusu tasinmaz 3 bodrum, zemin, 3 normal kat ve cafi kati olmak Uzere toplam 8 kafli
betonarme bina olarak insa edilmistir.

Pendik Belediyesi imar Arsivinde incelenen 23.03.2015 tarih 2015/940 numarali mimari projesine gére:
3. bodrum kat alani kapali otopark ve teknik hacimlerinden olusmakta olup 20.686,85 m? alana;
2. bodrum kat alani kapali otopark ve teknik hacimlerinden olusmakta olup 21.260,06m? alana;

1. bodrum kat alani otopark, depo, magazalar, kultGr etkinlikleri alani, teknik oda hacimlerinden olusmakta olup
9.419 m? alana;

Zemin kat alani magazalar, teknik alanlar, ortak dolasim alani, avm girisi, WC hacimlerinden olusmakta olup
9.053,75 m? alana;

1. normal kat alani magazalar, teknik alan ve WC hacimlerinden olusmakta olup 8.848,00 m? alana;

2. normal kat alani magazalar ve kafetarya bélimuU hacimlerinden olusmakta olup 7.474,92 m? alana;

3. normal kat alani yemek bdlumU ve sinema hacimlerinden olusmakta olup 3.398,00 m? alana;

4. normal kat alani ise sinema ve ydonetim birimleri hacimlerinden olusmakta olup 507,42 m? alana sahipfir.

Yapi bUnyesinde bUtin katlara ulasan 2 adet asansér, bUtin katlar arasi ulasimi saglayan 1 adet inis, 1 adet cikis
olmak Uzere iki yonlU yUrOyen merdiven mevcuttur. 5 adet yangin merdiveni, kamera sistemi, 1sifma sogutma
havalandirma sistemleri, yangin tesisatl, jeneratér vb. teknik donanimlar bulunmaktadir. BOtUn teknik
donanimlarin AVM'nin tUm kat alanlarina yapildidi tespit edilmistir. Zemin bulunan girisler otomatik cam kapidir.
Bina icinde yerler ve merdivenler seramik kaplidir. Bina girisi kompozit kaplama + cam giydirmedir.

23.03.2015 Tarihli Onayll Mimari Projeye Gére, Toplam insaat Alani Dagiim (m?)

Katlar Kat Taksimati Brit Alani
4. Normal Kat 507,42
3.Normal Kat 3.398,00
2.Normal Kat 7.474,92
1.Normal Kat 8.848,00
Zemin Kat 9.053,75
1.Bodrum Kat 9.419,00
2.Bodrum Kat 21.260,06
3. Bodrum Kat 20.686,85
Toplam (m?) 80.648,00

Gayrimenkulin dosyasinda yapilan incelemede 23.03.2015 tarihli yeniden mimari proje (80.648 m?) icin
07.08.2015_tarihli tadilat ruhsatin (80.648 m?) dizenlendigi akabinde 09.09.2015 tarihi Yapi Kullanma izin Belgesi
(80.648 m?) alindigi goérGlimustr.

Degerleme konusu gayrimenkul mevcut durumda AVM olarak kullaniimaktadir. Tasinmaz bakimli durumda olup
aktif halde kullanilmaktadir. Yapi genelinde kullanima uygun olmayan herhangi bir alan bulunmamaktadir.

Genel Ozellikler

insaat Tarz . Betonarme Karkas

Yasl . 8

insaat Nizami : Ayrik Nizam

Toplam insaat Alani : 80.648,00 m2

Toplam Kat Adedi : 8

Dis Cephe : Siva Uzeri dis cephe boyasi, dekoratif cephe elamanlari
Elektrik / Su / Kanalizasyon . Sebeke / Sebeke / Sebeke

Trafo . Mevcut

Su Deposu . Mevcut

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 22 |



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

Hidrofor . Mevcut

Klima Tesisati . Merkezi Sistem
Isitma Sistemi : Klima
GUvenlik Sistemi . Mevcut
Havalandirma Sistemi . Mevcut
Asansor . Mevcut
Jeneratoér . Mevcut
Yangin ihbar Sistemi ;. Mevcut
Yangin S&ndUme Sistemi ;. Mevcut
Yangin Merdiveni ;. Mevcut
Otopark . Bodrum katlarda kapali otopark ve acik otopark alani

GayrimenkulUn Yapi Kullanma izin Belge5| incelenmis olup belge Uzerinde ki gayrimenkulUn alani 80.648 m? oldugu gorOimUstUr.

3.4.3 Bagimsiz Bolimlerin Ozellikleri ve Fotograflan

Degerleme konusu tasinmaz onayli mimari projesine gére insa edilmis ve mevcutta alisveris merkezi olarak
kullaniimaktadir. Bodrum kat alanlarinda zeminler sertlesmis sap beton kapli, duvarlar duvar boyasi ile boyanmis
vaziyettedir. Ortak kullanim alanlan duvarlan saten boya, zeminler granit kaplidir. Kolonlar giydirmedir. Tavanlar
kismen asma tavandir. Aydinlatma spot aydinlatma ile saglanmaktadir. Bina icerisinde olan magaza alanlar
kullanima uygun sekilde dizayn edilmis durumda olup her biri farkli 6zelliklere sahiptir. Yaya girisleri zemin kat
seviyesinden saglanan tasinmazin giris kapilan camli otomatik kapidir. 2 adet yaya girisi bulunmaktadir.

Alisveris merkezi icerisinde magaza ve kiosk alanlar bulunmaktadir. Toplam kiralanabilir alanin ~%84 G dolu
durumdadir. Genelde kUc¢Uk yUzolcUme sahip alanlarin bos durumda olmasi sebebiyle adetsel bazda magaza
doluluk orani daha dusUk seviyededir. Alisveris merkezinde katlar arasi baglantilar, merdiven, yirGyen merdiven,
asansor ve yUrlyen bant ile saglamaktadir. Alisveris Merkezi ic mekan gdrselleri asagida sunulmaktadir.

Alisveris Merkezi Gorselleri
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3. Normal Kat
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Zemin Kat
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2. ve 3.Bodrum Kat

3.4.4 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaah Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata Aykiri Durumlara
iliskin Bilgiler

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulin, 09.09.2015 tarih 242 yevmiye numaral Yapi Kullanim
izin Belgesi gdérulmUstir. Yapr Kullanm izin Belgesi alindiktan sonra 17.07.2018 tarihli Encimen Karan
bulunmaktadir. Encimen kararninda yer alan ruhsata aykin durumilar icin 31.12.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi
alinmustir.

3.4.5 Gayrimenkulin Degerleme Tarihi itibanyla Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa Veya Arazi
ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadidi Ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amacla Kullanildig
Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle konu gayrimenkul aligveris merkezi olarak kullanimaktadir.
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4. DEGERLEME CALISMALARINDA ESAS ALINAN YONTEMLER VE STANDARTLAR

4.1 Deger Tanimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagl hak ve faydalarn belli bir tarinteki degerinin belirlenmesi
amaci ile yapllan calismaya “degerleme”, bu calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise
“deger” denir.

Pazar Degeri (Market Value)

Pazar degeri, bir varlik veya yukimlGligun, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir
alici arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz
bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli goérilen tahmini tutardir.

Pazar Kirasi (Market Rent)

Pazar kirasi tasinmaz mulkiyet haklannin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan ve istekli
bir kiraci arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlarn cercevesinde, degerleme tarihi itibanyla kiralanmasi sonucu elde
edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli gérulen tutardir.

Makul Deger (Equitable Value)

Makul deger, bir varligin veya yukimlUlugUn bilgili ve istekli taraflar arasinda devrediimesi icin, ilgili taraflann her
birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.

Yatrim Degeri/Bedeli (Investment Value/Worth)

Yatinm degeri bireysel yatinm veya isletme amaclarn dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi icin bir varigin
degeridir.

Sinerji Degeri (Synergistic Value)

Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olusan, bunlann bir arada
toplam degerinin, ayr ayn degerlerinin toplamindan daha yUksek oldugu degeri ifade eder.

Tasfiye Degeri (Liguidation Value)

Tasfiye degeri, bir varigin veya bir grup varligin birer birer satimasi sonucunda elde edilen tutardir. Tasfiye
degerinin varliklann satilabilir duruma getiriimesine ve elden cikarma islemine iliskin maliyetler dikkate alinarak
belirlenmesi gerekli gérGimektedir. Tasfiye degeri iki farkli varsayilan kullanim dahilinde belirlenebilir:

Duzenli Tasfiye (Orderly Liquidation)

DuUzenli tasfiye, bir varlik grubunun, alici (veya alicilarin) bulunmasi icin makul bir sUresi olan ve oldugu gibi satis
yapma zorunlulugu bulunan bir saticinin tasfiye satisindan elde edilebilecek degerini ifade eder.

Zorunlu Saths (Forced Sale)

“Zorunlu satis” terimi siklikla, bir saficiyr satisa zorlayan kosullar icinde bulundugu; bunun sonucunda da uygun
pazarlama suresinin mMUimkin olmadigr ve alicilann yeterli degerlendirme yapma imkani bulamayabildigi
durumlarda kullanilir.

Gercege Uygun Deger (Fair Value)

UFRS 13“de (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan) gercege uygun deger, piyasa katilimcilarn arasinda
OlcUm tarihinde olagan bir islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde ddenecek
fiyat olarak tfanimlanmaktadir.

4.2 Degerleme Yontemleri

Uygun degerleme temeli ile tanimlanan degerlemeye ulasmak icin bir veya daha fazla degerleme yaklasimi
kullanilabilir. Bu cercevede tanimlanan ve aciklanan U¢ yaklasim degerlemede kullanilan ana yaklasimlardir.
Hepsinin fiyat dengesi, yarar veya ikame beklentisi ekonomik ilkelerine dayalidir.

Pazar Yaklasimi (Market Approach)

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir (benzer) varliklarla karsilastinimasi
suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.
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Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima édnemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satiimis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna énemli dlcUde benzerlik tasiyan varliklann aktif olarck islem gdérmesi,
ve/veya

(c) dnemli &lcUude benzer varliklar ile ilgili sikk yapilan ve/veya guncel gdzlemlenebilir islemlerin séz konusu olmasi.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastinlabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlar kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin dikkate alindigi
bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

Gelir Yaklasimi (Income Approach)

Gelir yaklasimi, gdsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere dénUstUrllmesi ile
belirenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varigin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarnnin veya
maliyet tasarruflannin bugunkt degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gérllmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gézUyle degeri etkileyen cok dnemili bir unsur olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut
olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yénteminde, tahmini nakit akislan dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginki degeriyle
sonuclanmaktadir. INA ydnteminin temel adimlar; dederleme konusu varligin ve dederleme gdérevinin niteligine
en uygun nakit akisi tGrinun secilimesi (6rnegin, vergi éncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislar
veya O6zsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akislar vb.), nakit akislannin tahmin edilecegdi en
uygun kesin surenin varsa belilenmesi, sdz konusu sure icin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi, (varsa) kesin
fahmin sUresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha
sonra da, varligin niteligine uygun devam eden dederin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve
indirgeme oraninin varsa devam eden deder de déhil olmak Uzere, tahmini nakit akislanna uygulanmasi
seklindedir.

Maliyet Yaklasimi (Cost Approach)

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu olmadikca,
belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir
varligr elde etme maliyefinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkkesinin uygulanmasiyla gdsterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya yeniden
Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozuima ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma paylarinin
dUsUlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belilenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli
agirlik verilmesi gerekli gérGimektedir:

(a) katiimcilarnn degerleme konusu varlikla énemli dlcide ayni faydaya sahip bir varigi yasal kisittlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilann degerleme konusu varlidi bir an evvel kullanabilmeleri
icin énemli bir prim ddemeye razi olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir surede yeniden
olusturulabilmesi,

(b) varigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine &zgU niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi érnegdinde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.
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5. DEGERLEME CALISMASINDA ERISILEN BiLGi VE VERILER

5.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan, Degere Etki Eden
Faktorler
SWOT Analizi
GUclU Yonleri Zayif Yonleri
+ Yapl kullanma izin belgesinin bulunmasi, % Konumlu oldugu bdlgenin yaya

sirkUlasyonunun dUsuk olmasi

% Yakin konumlu benzer 6zelliklere sahip Alisveris
merkezinin bulunmasi

+ Yapi Kayit Belgesinin bulunmasi

+ Gayrimenkulln  E-5 Karayolu
konumlu olmasi,

Uzerinde

erisilebilidiginin yUksek olmasi sebebiyle kira gelirini istenen seviyeye
. v e e e ulasmamasi.

+ Ticari olarak  gérinurlugu  ve  reklam
kabiliyetinin yUksek olmasi.

Firsat Tehditler

+ Yapinin E-5 Karayoluna cepheli ve Limana x  DUnyada ve Ulkemizde yasanan ekonomik
yakin konumda olmasi. gelismeler, tUm  sektérleri  oldugu gibi

+ Algveris merkezinde yapilan yenileme ve gayrimenkul sektoronG de olumsuz olarak

etkilemesi,

iyilestirme calismalan dogrultusunda alisveris
merkezinin doluluk oraninin ve ortalama kira x
gelirinin artiyor olmasi,

Alisveris merkezi doluluk oraninin dustk olmasi.

5.2 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi
Tabloda emsal olarak belirtilen veriler; gayrimenkulUn bdlgesinde yapilan sifahi saha arastirmalar sirasinda
emlak alim satiminda aracilik yapan kisilerle yapilan sifahi gérGsmeler ve internet arastirmalari ile derlenmistir.

Konu gayrimenkul mevcutta Alisveris Merkezi vasiflidir. Tasinmazin bulundugu bdlgede tasinmaza benzer (AVM)
Ozellikte emsal olusturabilecek satilk gayrimenkul bulunmamaktadir. Bu sebeple tasinmazin degerini tespit
etmek icin maliyet yaklasimi ve gelir indirgeme yéontemi kullaniimistir.

Emsal karsilastirma analizi; bélgede bulunan arsa emsallerinin karsilastinlarak arsa degerini tespit etmek amaci

ile kullanilmistir.

Satilik Arsa Emsaller

No

Konum
Ada/Parsel

Kaynarca Mh.
8375/2

Aydintepe Mh.
249/1

Guzelyalt Mh.

Guzelyalt Mh.

Guzelyalt Mh.
11123/1

Kaynarca Mh.
10753/6

Camcesme Mh.
9671/6

Yapillasma
Sarh

Ticaret+Konut

Ticaret

Ticaret+Konut

Ticaret+Konut

Ticaret+Konut
Blok- TAKS:0.40
Hmax:15,50
Konut

Konut

Beyan
Edilen
Alani
(m?)
370

792

1.137

307

499

317

Beyan
Edilen
Fiyah
(TL/Ay)
37.000.000

140.000.000

45.000.000

13.750.000

80.000.000

12.000.000

1.400.000

Beyan
Edilen
Fiyah
(TL/m?)
100.000

176.768

39.578

44.788

160.321

37.855

25.000

Olumlu / Olumsuz
Ozellikleri

E-5 Karayoluna yan yol cepheli konumda Ticaret+Konut lejantl 370
m? alana sahip arsa 37.000.000 TL bedelle satiliktir.

E-5 Karayoluna yan yol cepheli konumda Ticaret lejantl 792 m?
alana sahip arsa 140.000.000 TL bedelle satiliktir.

Ana cadde Uzerinde konumlu Ticaret+Konut lejantl, 1.137 m? alana
sahip arsa 45.000.000 TL bedelle satiliktir.

Ana cadde Uzerinde konumlu Ticaret+Konut lejantlh, 307 m? alana
sahip arsa 13.750.000 TL bedelle satiliktir.

E-5 Karayoluna yan yol cepheli konumda Ticaret+Konut lejantl Blok
nizam TAKS:0,40 Hmax: 15,50 m yapilasma sartinda 499 m? alana
sahip arsa 80.000.000 TL bedelle satiliktir.

Ara sokak Uzerinde konumlu, Konut lejantli 317 m? alana sahip arsa
12.000.000 TL bedelle satiliktir.

Ara sokak Uzerinde konumlu, Konut lejantli, 56 m? alana sahip arsa
1.400.000 TL bedelle satiliktir.
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(533)
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477
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istanbul’da konumlu ve dederleme raporlan kamuya aciklanan alisveris merkezlerinden bazilannin 2023 yil sonu
degerleme raporlarindan derlenen bilgiler asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Alisveris Merkezleri

Lokasyon Kiralanabilir Alan  Dolluluk Orani Gelir Yontemi Birim Deger  Yillk Net Geliri  Amorti SUresi
Birim (m2) (%) (TL) (TL/GLAM?) (TL) (Y
Akasya AVM Uskodar 86.899 99%  14.390.000.000 165.595 1.070.341.000 13,40
Akmerkez AVM Etiler 33.076 97% 4.192.000.000 126.738 322.619.000 13,00
Bulvar 216 Atasehir 24.198 80% 2.646.000.000 109.348 93.538.464 28,30
Dogus Center Maslak Saryer 47.398 97% 1.838.275.046 38.784 104.373.885 17,60
Kanyon AVYM Sisli 42.210 92% 4.900.000.000 116.086 261.178.531 18,80

5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu

Gayrimenkule Yakinhigini Gésteren Krokiler
v 035 S ST T

s.Guzelyal®

S

.

Emsal gayrimenkulin konumlarini gdsteren kroki

5.4 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayninhli Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Dizeltmeler, DUzeltmelerin Yapilma Nedenine lliskin Detayh Agiklamalar Ve Diger
Varsayimlar

Degerlemeye konu gayrimenkulin pazar degerlerinin takdiri icin yakin ¢cevrede konumlu, degerlemeye konu
gayrimenkul ile benzer nitelikli emsal bulunamamistir. Bu sebeple tasinmazin deger tespitinde gelir indirgeme ve
maliyet yontemi kullaniimistir. Arsa degerinin tespiti icin emsal arastirma yéntemi kullanilmis olup arsa emsallar
icin; yapilan arastirmalarda gayrimenkul aracilik faaliyetinde bulunan kisiler ile géristlmUs ve online gayrimenkul
pazarlama site ilanlan incelenmistir. Yapilan sifahi gérismeler ve incelemelerde, yakin zamanda satisa veya
kiralamaya konu olmus gayrimenkul hakkinda kismen bilgi edinilmis olup, agdirlikll olarak halihazirda piyasada
safilk ve kirallk olarak pazarlanan gayrimenkulin detaylan &grenilmistir. Edinilen bilgiler, sirket arsivimizde
bulunan diger bilgiler ile karsilastinimis olup emlak pazarlama firmalanndan alinan emsal bilgilerinin tutarli
olduklar goérGlmUstUr.

Emsal arastirmasi yapilirken, “ayni pazar kosullarina sahip, benzer nitelikli emsaller tercih edilmesine; ayni veya
cok yakin konumda yer alan emsallerin (konumda/ lokasyonda farkliliklan olan emsallerin serefiye farklilikiar
degerlemede dikkate alinmali) tercih edilmesine; emsal gayrimenkulin konumu &zelliklerinin dikkate alinmasing,
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konum ozelliklerin (E-5 Karayoluna, Limana yakinlk durumu,vb. unsurlar) farklh olmasi durumunda emsallerin
serefiye farklliklannin degerlemede dikkate alinmasina; tam muUlkiyet devrine iliskin emsaller [farklh mUlkiyet
tarzlannin (hisseli mUlkiyet, Ust hakki devri, devre muUlk vs.) ortaya cikaracagdi serefiye farkliliklarinin degerlemede
dikkate alinmasina; yapilasma sartlarna iliskin emsaller [farkl yapilasma sartlarnnin (konut imarli, ticaret imarl, vs.)
ortaya cikaracagdi serefiye farkliklar serefiye farkliliklannin degerlemede dikkate alinmasina] tercih edilmesine™
dikkat edilmistir.

Degerleme konusu gayrimenkulin bulundugu bdlgedeki emsal satis fiyatlan incelendiginde asagidaki bilgilere
ulasiimaktadir.

e Bdlgede yapilan arastrmalarda edinilen bilgilere gbére benzer konumda yer alan, daha kucuk alanl

arsalann talep edilen satis fiyati ortalamalarinin 40.000 — 140.000 TL/m? araliginda dedistigi tespit edilmistir.
e Yakin cevrede tasinmaza emsal olabilecek benzer bUyUklUkte satilik arsa arzi bulunmamaktadir.

Emsallerin Karsilastiriimasi

Satilik ve kiralik gayrimenkul emsalleri, olumlu/olumsuz dzelliklerin gore karsilastinimis ve serefiyelendirme calismasi
ile uyumlu hale getiriimistir.

Emsal gayrimenkulden éngérilen pazarlk paylannin dusulmesi ve alan dizelimesi uygulanmasi akabinde
“konum, yapilasma sarti, mUlkiyet durumu ve alan bUyUukligu” gibi kriterlere gdre serefiyelendirilmistir.

Emsallerin Konuma lliskin DUzeltme Kriterinde, raporun 5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarndan
Cikartilmis, Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler” béluminde sunulan emsal
krokilerinde belirtilen konumlarn géz éninde bulundurularak; ulasim akslarina olan mesafesi, erisilebilirligi, merkezi
konumu vb. kriterleri g6z 6nUnde bulundurularak duzeltme yapilmistir.

Emsallerin imar Durumlarina lliskin DUzeltme Kriterinde, emsallerin yapilasma sartlarn ve fonksiyonlarn gdz éninde
bulundurularak duzeltme yapiimistir. Bdlgede Konut ve Ticaret alani imaril parsellere olan talebin daha yuksek
oldugu, yuUksek yapilasma haklarina sahip arsalarn daha yUksek bedellere talep goérmesi vb. kriterleri géz
6nUnde bulundurularak dUzeltme yapilimistir.

Hisseli MUlkivet Durumuna lliskin DUzeltme Kriteri'nde; emsallerin hisseli/tam milkiyet durumu géz éninde
bulundurularak dizeltme yapilmistir. Hisseli mUlkiyet yapisina sahip gayrimenkullerin satis sureleri, hisseli yapida
olmayanlara gére daha uzun, satis kabiliyetleri ve degerleri hisseli yapida olmayanlara gére daha dusUk
olmaktadir.

Emsallerin Alan BUyUklUgUne lliskin DUzeltme Kriterinde, emsallerin alanlan géz éninde bulundurularak dizeltme
yapllmistir. KicuUk alana sahip arsalar, bUyuk alana sahip arsalara gdre daha yUksek birim degerlerle
satimaktadir. Bu boélimde alan kriterleri g6z énUnde bulundurularak duzeltme yapilmistir.

Secilen emsallerin tamami, degerleme konusu gayrimenkul gibi tam mulkiyet yapisina sahipfir.

Yukarida belirtilen emsaller arasindan, dederlemeye konu tasinmaz ile daha benzer ézelliklere sahip oldugu
kanaatine varilan 3 gayrimenkul secilmis ve tablo seklinde asagida sunulmustur. Secilen gayrimenkuller,
numaratajlarina gére tabloya islenmistir. Arsa satis degerlerine gére 1 adet tablo hazirlanmis ve gayrimenkullerin
olumlu / olumsuz &zelliklerine gore serefiye uygulanmistir.

Emsaller ve Degerlemeye Konu Gayrimenkul Farkliliklari:

Emsal gayrimenkul, degerleme konusu gayrimenkule gbre ¢ok kUcuk alana sahip gayrimenkuldir. Bu durum
alana iliskin dUzeltme kriterinde g6z énunde bulundurulmustur.

Degerleme konusu gayrimenkule benzer yapilasma sartarina sahip arsa arzi bulunmamakta olup, karsilastirma
fablosunda yapilasma sarfina iliskin dUzeltme kriterinde bu durum negaftif serefiye olarak gdz &ninde
bulundurulmustur.

Emsal gayrimenkul, dederleme konusu gayrimenkule gére "Daha lyi Konumda, Daha iyi Yapilasma Sartina
Sahip, Hissesiz MUlkiyet Durumuna Sahip ve Daha KicUk Alana Sahip” ise serefiye negatif girilmektedir.

Sahis Degeri Karsilastirmasi (Serefiyelendirme)
Karsilastirma Tablosu - Arsa Satis Degeri

E3 E4 Eé
Durum Satilik Satilik Satilik TL
Pazarlanan Deder (A) 45.000.000 13.750.000 12.000.000 TL
Pazarlik Payi 30% 30% 30% %
DUzeltilmis Deger (B) 31.500.000 9.625.000 8.400.000 TL
Pazarlanan Alan (C) 1.137 307 317 %
Pazarlikli DUzeltiimis Deger (B/D) 27.704 31.352 26.498 TL/m?
Konuma lliskin DUzeltme 10% 10% 10% %
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Yapilasma Sartina (imar) lliskin DUzeltme 5% 0% 5% %
Mulkiyet Durumuna lliskin DUzeltme 0% 0% 5% %
Alana lliskin Dizeltme -27% -27% -27% %
Toplam Dizeltme -12% -17% -7% %
Serefiye Uygulanmis Deger 24.380 26.022 24.644 TL/m?
Ortalamasi 25.015 TL/m?

*Emsal gayrimenkul daha iyi &zelliklere sahip ise serefiye negatif (-) girilmistir.

Konu arsanin satis degerinin 25.000 TL/m? olabilecegi gbrus ve kanaatine varnimistir.

¢
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4. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig"” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karar
ile yayinlanan “Uluslararasi Degerleme Standartlan 2017" nin “UDS 105 Degerleme Yaklasimlarn ve Yontemleri”
baslikl 10.4. maddesinde; “Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, dzellikle tek
bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine yUksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez.”belirtrmesi
yapilmigtir.

Gayrimenkulin bugunku Pazar degerinin tespitinde; Pazar Yaklasimi (arsa degeri), Malivet Yaklasimi ve Gelir
Yaklasimi kullaniimasi uygun bulunmustur.

6.1 Pazar Yaklasimi

4.1.1 Pazar Yaklagimini Acgiklayici Bilgiler

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir (oenzer) varliklarla karsilastinimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlcUde benzerlik tasiyan varliklann aktif olarak islem gdérmesi,
ve/veya

(c) dnemli &icUude benzer varliklarile ilgili sik yapilan ve/veya guncel gézlemlenebilir islemlerin séz konusu olmasi.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkl carpanlara sahip karsilastinlabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlar kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin dikkate alindigi
bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

4.1.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi i¢in Pazar Yaklasimi Yonteminin Kullaniima Sebebi

Bu degerleme calismasinda bdélgede konu gayrimenkule benzer veya esdeger (AVM) emsal bulunmamasi
sebebiyle Pazar yaklasimi kullaniimamis olup, degerleme konusu tasinmazin deger tespitinde gelir indirgeme
yontemi ve maliyet yaklasimi yontemi kullanilmistir. Tasinmazin arsa degerinin tespiti icin emsal karsilastirma
yontemi kullanilmigtir.

Pazar Yaklasimi yénteminde, yakin dénemde pazara cikartilimis, safilmis veya kiralanmis arsa  vasifli
gayrimenkuller dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek bUtin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapilmistir.

Bulunan emsaller; konum, yapilasma sarti, mulkiyet durumu ve bUyUklok gibi kriterler dahilinde karsilastinimus,
emlak pazarnin guncel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalan ile goéristlmuis; kamu kurum ve
kuruluslanndan da bilgi edinilmis, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalanilmustir.

Uluslararasi Degerleme Standartlan UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 20.2 maddesi'nin b ve
¢ benftlerine gore; * degerleme konusu varligin veya buna énemli dlcude benzerlik tasiyan varliklarnn aktif olarak
islem gdrmesi ve/veya”, “dnemli dlcUde benzer varliklar ile ilgili sikk yapillan ve/veya glncel gézlemlenebilir
islemlerin sz konusu olmasi” Pazar yaklasimi ydnteminin uygulanmasini saglamaktadir.

4.1.3 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Raporun “Bolum 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgi altinda sunulmaktadir.

4.1.4 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu Gayrimenkule
Yakinligini Gosteren Krokiler

Raporun “Bolum 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgi altinda sunulmaktadir.

6.1.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayrintih Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan Dizeltmeler,
Dizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayl Agiklamalar Ve Diger Varsayimlar

Raporun “Bolum 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdr altinda sunulmaktadir.

-
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4.1.6 Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapllan piyasa arastirmalar, degerleme sUreci ve emsal analizinden hareketle belirtilen &zellikler gbéz 6ninde
bulundurularak gayrimenkulUn arsasi icin takdir edilen pazar degerleri asagidaki tablolarda belirtilmistir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri
Ada /Parsel Alan (m?) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)
11425 ada, 8 parsel 23.183,42 25.000 Tam Hisse  579.585.000
Toplam Yaklasik (TL) 579.585.000
Tercih edilen degerleme yontemine gore gayrimenkulUn arsanin Tam Hisse Degerinin 579.585.000 TL olabilecedi
gorUs ve kanaatine varlmistir.

6.2 Maliyet Yaklasimi

4.2.1 Maliyet Yaklasimini Acgiklayici Bilgiler

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kGlfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu olmadikca,
belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir
varligr elde etme maliyetfinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkkesinin uygulanmasiyla gdsterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya yeniden
Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma paylarinin
dUsUlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli
agirlik verilmesi gerekli gérGimektedir:

(a) katiimcilarnn degerleme konusu varlikla énemli dlcide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisittlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarnn degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri
icin dnemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabilmesi,

(b) varigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine &zgU niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi érnegdinde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

6.2.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi icin Maliyet Yaklasiminin Kullaniima Nedeni

Degerlemeye konu alisveris merkezi olarak kullaniimasi sebebiyle, emsal olusturabilecek, benzer kullanima sahip
(AVM) emsal gayrimenkul bilgilerine erisiiememis olmasi sebebiyle yapi icin emsal karsilastirma yontemi
kullanilamamustir. Bélgedeki arsa emsal degerlerine erisilebiliyor olmasi ve yapinin insaasi ile ilgili infiyac duyulan
insaat maliyetinin takdir edilebilecek olmasi géz énunden bulundurulmus, gayrimenkulin yeniden Uretfim
maliyetinin hesaplanabilecek olmasi dikkate alinarak, degerleme ydntemi olarak Maliyet Yaklasimi analizinin
kullaniimasi uygun bulunmustur. Bu analizde gayrimenkulUn bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi
ile; binalarn teknik &zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insaa edilen binalarn
insaat maliyetleri ve gecmis tecrUbelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz 6ninde bulundurularak
degerlendirilmistir.

4.2.3 Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Dizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar Ve Ulasilan Sonug

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu gayrimenkulin arsa degerinin takdiri icin emsal olabilecek
ayni imar durumuna sahip safilik emsaller, emsal alinan degerlere uygulanan “konum, imar durumu ve alan
bUyUklogu"” gibi serefiye kriterleri raporun “Bolum 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdi
altinda sunulmaktadir.

Maliyet ydnteminde kullanilacak arsa degeri hesaplamasi asagida sunulmaktadir.
Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri
Ada /Parsel Alan (m?) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)
11425 ada, 8 parsel 23.183,42 25.000 Tam Hisse  579.585.000
Toplam Yaklasik (TL) 579.585.000

Tercih edilen degerleme yontemine gére gayrimenkulUn arsanin Tam Hisse Degerinin 579.585.000 TL olabilecedi
gorUs ve kanaatine vanlmigtir.
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4.2.4 Yapi Madliyetleri Ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve Yapilan
Diger Varsayimlar

Bina maliyet degerleri, binalann teknik o6zellikleri, binalarda kullanilan malzeme detaylan, piyasada ayni
ozelliklerde insaa edilen binalarin insaat maliyetleri ve gecmis fecribelerimiz dikkate alinarak belirlenmistir. Konu
parsel Uzerinde yer alan “cevre duzenlemesi, kaldinm ve yesil alan dizenlemeleri, otopark giris ve cikisa hizmet
eden vyollar, nizamiye vyapilar, cevre duvarn ve guvenlik unsurlan vb... “ isler birim maliyet icerisinde
degerlendirilmistir.

Ayrica yapl maliyeti tespit edilirken gincel 20 Subat 2024 tarihinde Resmi Gazetede yayinlanan insaat maliyet
bedelleri g6z 5nunde bulundurulmustur. Yerinde yapilan incelemelerde, yapinin “4B yapi sinifinda” oldugu tespit
edilmis olup, yapinin yasi (%15) ve bakim durumu (%5) ile alakall eskimelerinin bulundugu dikkate alinmis ve %
20 yipranma orani uygulanmasi uygun gortlmustir. Tasinmazin AVM olarak kullanilimasi ve i¢ kisimlarnnin bakimli
olmasi da yapi maliyeti belirlenirken dikkate alinmistir.

6.2.5 Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapllan piyasa arastirmalarn, degerleme streci ve emsal analizi géz 6ninde bulundurularak gayrimenkul icin
maliyet yaklasimi ile ulasilan pazar degeri asagidaki tabloda belirtimistir.

Arsa degeri serefiye kriterlei dikkate allinarak hesaplanmis ve Uzerine kapall alanlarn Uzerinden maliyet degerleri
de eklenerek maliyet ydntemine gére Pazar degerleri tespit edilmistir.

Arsa Degeri Tablosu

Deger  Arsa BUyUklugu Arsa Degeri ~Arsa Degeri
ekl Relgs (TL/%Q) ’ (rr?z) g(;TL) g(;TL)
11425 8 25.000 23.183,42 579.585.500 579.585.000
Toplam 579.585.000

Maliyet Degeri Tablosu
BSIGM insaat Alani  insaat Maliyeti ~ Yipranma Orani *Toplam Maliyet Ylpronmo'Sonrom
(m?2) (TL/m?) (%) (TL) / Maliyet (TL)
Otopark ve SirkGlasyon Alani 50.075 6.960 20% 348.522.000 278.817.600
AVM Kiralanabilir Alan 30.573 17.400 20% 531.970.200 425.576.160
Toplam 80.648 704.393.760
Toplam Deger Tablosu
Arsa Degeri 579.585.500
insaat Maliyeti 704.393.760

Tercih edilen degerleme yéontemine gdére gayrimenkulUn Tam Hisse Degerinin 1.284.000.000 TL olabilecegdi goérUs
ve kanaatine variimistir.

6.3 Gelir Yaklasimi
6.3.1 Gelir Yaklagimini Agiklayici Bilgileri

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degderin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere dénUsturdimesi ile
belirenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varigin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarnnin veya
maliyet tasarruflannin bugunkt degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gézUyle degeri etkileyen cok dnemili bir unsur olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut
olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yénteminde, tahmini nakit akislan degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginki degeriyle
sonuclanmaktadir. INA ydnteminin temel adimlar; dederleme konusu varligin ve dederleme gdérevinin niteligine
en uygun nakit akisi fOrinin secilmesi (6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislar, foplam nakit akislarn
veya Ozsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akislarn vb.), nakit akislannin tahmin edilecegi en
uygun kesin sGrenin varsa belilenmesi, séz konusu sure icin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi, (varsa) kesin
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fahmin sUresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlk icin uygun olup olmadiginin; daha
sonra da, varligin niteligine uygun devam eden dederin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belilenmesi ve
indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmini nakit akislanna uygulanmasi
seklindedir.

6.3.2 Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Gelir Yaklasiminin Kullaniima Nedeni

Konu gayrimenkul Alisveris Merkezi niteliginde kullanildigindan ve isletmeden dolayl duzenli gelir getiren bir mulk
olmasi sebebiyle Gelir Yaklasimi ydnteminin (indirgenmis Nakit Akisi Yéntemi) kullanimasi uygun bulunmustur.

4.3.3 Nakit Giris Ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve
Yapilan Diger Varsayimlar

Degerleme calismasi icin hesaplanan kira gelirfleri mUsteriden temin edilen kiralama bedelleri isiginda AVM
sektérU piyasasindaki genel durum, perakende sektorl beklentileri, AVM'nin doluluk bosluk oranlar incelenmis,
ongoéride ve tahmin ile raporda sunulmustur. Gider kalemleri ise AVM'de gerceklesen mevcut giderler
g6z6nUne alinarak tahmin ve takdir edilmigtir.

Tarafimizla paylasilan alisveris merkezi mevcut verileri incelendiginde; Alisveris merkezinin mevcut doluluk
oraninin kiralanabilir alan Uzerinden %84 oldugu, genelde kicUk yUzdlcUme sahip dUkkanlarnn bos durumda
olmasi sebebiyle adetsel bazda magaza doluluk oraninin daha distk seviyede oldugu, doluluk oraninin
arttinimasi icin yeni bir AVM y&netimi sirketi ile anlasildigi, yeni kiracilar ile gérusilUp, kiract karmasinda degisiklik
yapllmaya calisildigl, alisveris merkezinde kullanimdan kaynaklanan eskime ve demode olmus malzemelerin
dedgistiriimesi icin tadilat yapildigi tespit edilmistir. Yapilan calismalarla doluluk oranlarinda artis gerceklestigi, %80
seviyelerinde olan ortalama doluluk oraninin yaklasik 6-8 aylik sirecte %84 seviyelere yUkseldigi goroIimuUstir.
Yasanan bu olumlu gelismelerin SnUmUzdeki yillarda devam edecegi, kUcUk alana ancak yUksek birim kiralama
degerlerine sahip dUkkanlarin kiralanmasi ile ortalama kira birim gelirinin artacagi varsayilmistir.

Erisiien bilgiler ve yerinde yapilan tespitler sonucuna, asagidaki sunulan varsayimlar dogrultusunda alisveris
merkezinin potansiyel gelir ve giderleri tahmin edilerek, 10 yilik nakit akisi tablosu olusturulmustur. 10 yillik nakit
akisi sonunda aliveris merkezinin satilacagdr varsayilmistir. Nakit akisinin olusturulmasinda dikkate alinan varsayim
ve veriler asagida sunulmaktadir.

Alisveris Merkezi ile ilgili Varsayimlar :
v" Pendorya Alisveris Merkezi Aralik 2009 yilinda acilmis olup, mevcutta faal olarak isletiimektedir.

v' Degerleme calismasi kapsaminda yapilan hesaplamalarda muUsteri tarafindan  beyan edilen
“kiralanabilir magaza alanlan ve gerceklesmis kira degerleri” ile birlikte sektérdeki genel durum ve
beklentiler de g6z énunde bulundurulmustur.

v Onayll mimari projesinden elde edilen veriler ve muUsteri tarafindan saglanan bilgiler dogrultusunda
alisveris merkezinin toplam kiralanabilir alani 30.573 m? kabul ediimistir. Bu alana depo, ATM, kiosk, baz
isfasyonu ve varsa taksi duragl gibi alanlar dahil ediimemis olup, diger gelirler cercevesinde
degerlendirilmistir.

v Degerleme ftarihi itibari ile tarafimizca tespit edilen doluluk orani mevcut durum icin % 84 olarak
belirenmistir. Degerleme calismasinda alisveris merkezi iyilestirme calismalan dogrultusunda doluluk
oranlarinda artis gerceklesecedi, doluluk oraninin ilk yil (2024-2025 yili ortalamaisi) icin % 88, ikinci yil icin
%92 ve UcUncU vil icin %96 olarak gerceklesecedi kabul edilmis ve sonraki yillarda doluluk oraninin
projeksiyon boyunca sabit kalacagi 6ngdriimustar.

v Pendorya Alisveris Merkezinin degerleme calismasi kapsaminda ortalama birim kira geliri ik yil icin
ortalama 212 TL/m?/ay éngdrUlmustUr. Kira artis oraninin, kira yenilemeleri sebebiyle enflasyon oranindan
yUksek gerceklesecedi varsayilmistir. Kira artis oraninin enflasyon beklentisi ve kira degeri gincellemeleri
ile birlikte ilk yil icin %35, ikinci yil icin %25, U¢cUncU yil icin %20, dérduncl vyil icin %18, besinci ve sonraki
yillaricin %15 artacagr dusGnUlmuUstor.

v Pandemi sebebiyle yasanan yUksek oranl kira kayiplannin tekrar yasanmayacagi, toplanan kiranin
yaklasik % 1'i oraninda kira kaybi yasanacagi varsayilmistir.

v AVM'nin diger gelir kalemleri icerisinde ciro kira gelirleri, reklam gelirleri, baz istasyonu gelirleri, depo
gelirleri, acik alan kira gelirleri, kiosk gelirleri, ATM gelirleri ve teras gelirleri bulunmaktadir. Bu gelirlerin
AVM’'nde magaza kira gelirlerinin % 15'i oraninda gerceklesecedi o&ngdrilmustur. Dolayisiyla bu gelirlerin
magaza kira gelirlerine bagdl olarak degisecedi varsayilmigtir.

v GUvenlik, temizlik, istma-sogutma, aydinlatma gibi ortak alan giderlerinin kira sézlesmesi sartlarina gére
kiracillar ve mal sahibi tarafindan, bos magazalara ait ortak alan gider payinin mal sahibi tfarafindan
karslanacagi varsayilmistir.
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v' Ortak alan giderlerinin kiralanabilir alan bazinda ilk yil 130 TL/m2 olacagdr varsayilmis, sonraki yillarda
enflasyon beklentileri dogrultusunda artacagi 6ngorilmustr.

v' Alisveris Merkezi ydnetimleri kiracillanndan sézlesme sartlarina gbre ortak alan gideri katiim payi
foplamaktadir. S6zlesme geredi toplanan ortak alan gideri katiim paylar, aligveris merkezinin giderini
karslamazsa, aradaki fark mal sahibi tarafindan karsilanmaktadir. Perakende sektérinin mevcut
durumu, Ulke ekonomik gidisati, bolgedeki AVM sektérindeki rekabet unsurlan nedeniyle AVM'de ortak
alan katilim payinin yillar bazinda doluluk orani ile birlikte degisecedi, giderlerin %80-%45 araliginda mal
sahibi tarafindan karsilanacagdi varsayilmistir.

v' Déviz kuru dalgalanmalarn ve devlet politikasi geregdi alisveris merkezlerinde ddviz kira sézlesmeleri TL para
birimine donUstUrilmustur. Konu uygulama degerleme ginU 6ncesinde tfamamlanmistir. Bu sebeple
projeksiyonlarda TL para birimi kullaniimigtir.

v Emlak vergisi 6demesinin ilk yil icin 2.680.000 TL olacagdl tutann heryll varsayillan enflasyon oraninda
arttinlacagr éngdralmustor.

v' Bina sigorta bedeli 6demesinin 5.220.000 TL olacagd tutann heryll varsaylan enflasyon oraninda

arttinlacagr 6ngérolmustur.

Her yil insaat maliyetinin % 0,5'i oraninda yenileme fonu ayrilacagdi varsayilmis, futarn heryil varsayilan

enflasyon oraninda arttinlacagr 6ngorGimUstir.

AN

v TUm ddemelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

v' Kapitalizasyon orani % 7 olarak alinmigtir.

v' Projeksiyonda indirgeme orani % 25,00 olarak dikkate alinmustir.

v' Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlan Kapsaminda) vergi dahil ediimemistir.

4.3.4 indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintih Aciklama Ve Gerekgeler

indirgeme orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin beklentileri, alternatif
yatinmlar icin umulan getiri oranlar, gecmiste emsal mdulkler tarafindan kazanilan getiri oranlarn, borg
finansmanin bulunabilirligi, cari vergi yasalarna baglidrr.

indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama ydéntemi esas alinmis ve asadida siralanan maddeler
dikkate alinmistir.

e Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riski
e Degerlenen varligi tGring,
Pazardaki islemlerde zmnen yer alan oranlari,
Varligin cografi konumu ve/veya islem gérecegdi pazarlann konumunu,
Varlhigin é&mrU ve girdilerin tutarliigini,
Kullanilan nakit akisinin t0rona,
¢ Uygulanan deger esaslarini
indirgeme Orani = Risksiz Getiri Orani* + Risk Primi**

Bu dogrultuda indirgeme orani %25 olarak alinmigtir.

4.3.5 Gelir Yaklagimi ile Ulasilan Sonug

Degerlemeye konu alisveris merkezi mevcutta faal olarak isletimektedir. Alisveris Merkezi gelir Ureten bir mUlk
olmaisi, 6zel ticari mulkler arasinda yer almasi sebebiyle degerleme yéntemi olarak Gelir indirgeme Ydéntemi'nin
kullaniimasi dneriimektedir. Alisveris Merkezinin potansiyel gelir ve giderleri ile ilgili 10 yillk nakit akisi tablosu
hazirlanmugtr.

Raporun “6.3.3 Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagdi Ve
Yapilan Diger Varsayimlar” bélinde yer alan varsayimlar dikkate alinarak olusturulan nakit akislan tablosu
asagida sunulmaktadir.

PENDORYA AVM L Alisveris Merkezi Kira Gelir ve Gider Projeksiyonu (TL) / Nakit Akisi
. Biim Deger 28624 28625 28626 28627 28628 28629 28630 28631 28632 28633 28634 28635 |

Gelir 1.YIL 2.YIL 3.YIL 4.YIL 5.YIL 6.YIL 7.YIL 8.YIL 9.YIL 10.YIL 11.YIL
Kiralanabilir Alan (Toplam) m2  30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573
Doluluk Orani (Yillik Ort.) % 85,00% 88% 92% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96%
Kiralanmis Alan m2 25987 26.904 28.127 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350
Aylik Ortalama Kira TL/m? 212 286 358 429 506 582 670 770 886 1019 1171
Yillik Kira Artis Orani % 35% 35% 25% 20% 18% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Kiralanabilir Alan (Bos) m? 4.586 3.669 2.446 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223
Baz Kiralama Geliri 1000 TL 68.428 96.577 125.970 151.164 178.374 205.130 235.899 271.284 311.977 358.773 412.589
Kira indirimi ve Tahsilat Kaybi % 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Tahsilat ve Kira indirimi Sonrasi TL 67.744 95.611 124.710  149.653 176.590 203.079 233.540 268.571 308.857 355.186 408.463
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Diger Gelirler** 1000 TL 15% 10.162 14.342 18.707  22.448 26.489 30.462 35.031 40.286 46.329 53.278 61.270
Toplam (Gelir) 1000 TL 77.906 109.953 143.417 172.100 203.079  233.540  248.571 308.857 355.186  408.463  469.733
Gider

isletme Gideri L/m? 130 130 163 198 238 274 306 343 384 430 482 540
Gider Artis Orani % 30% 25% 22% 20% 15% 12% 12% 12% 12% 12% 12%
Bos Magaza m? 3.669 2.446 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223
isletme Gideri*** 1000 TL (47.694) (59.617) (72.733) (87.280) (100.372) (112.416) (125.906) (141.015) (157.937) (176.889) (198.116)
Tahsil Edilemeyen Gider Orani % 80% 60% 40% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30%
Tahsil Edilemeyen Gider**** 1000 TL (38.155) (35.770) (29.093) (26.184)  (30.112)  (33.725)  (37.772)  (42.305)  (47.381)  (53.067)  (59.435)
Bina Sigortasi 1000 TL (5220) (7.047)  (8.809) (10.571)  (12.473)  (14.344)  (16.496) (18970)  (21.816)  (25.088)  (28.851)
Emlak Vergisi 1000 TL (2.680)  (3.618)  (4.523)  (5.427) (6.404) (7.364) (8.469) (9.739)  (11.200)  (12.880)  (14.813)
Yenileme Fonu Orani 1000TL  0,50% (3.522)  (4.755)  (5.943) (7.132) (8.416) (9.678) (11.130) (12.799) (14.719) (16.927) (19.466)
Toplam (Gider) 1000 TL (49.577) (51.190) (48.368) (49.313) (57.404) (65.112) (73.867) (83.813) (95.116) (107.962) (122.565)
Faaliyet Kari

Yilik Net Gelir 1000 TL 28.328 58763  95.049 122.787 145.674 168.429 194.705 225.044 260.069 300.501 347.168
Dénem Sonu Deger 1000TL  7,00% 4.959.547

Esas Faaliyet Kan 1000 TL 0 28.328 58.763 95.049 122.787 145.674 168.429 194.705 225.044 260.069 5.260.048

indirgeme Orani 25,00%

Degerleme calismasinda Alisveris Merkezi icin gelir yaklasimi ydntemine ile “6ngdérilen gelir ve giderler, tahmini
artis ve varsayimlar” dogrultusunda hazirlanan nakit akisi sonucunda ulasilan deger ~928.500.000 TL olarak
belirlenmistir.

6.4 Diger Tespit Ve Analizler (Degerleme Isinin Gerektirmesi Halinde)

4.4.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve mulkin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim, yeni bir
yatinmcr acisindan gelir Ureten mUlkin pazar degerini analiz etmektedir. Bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin karsilastinlabilir molklerin satis fiyatlanyla gelirleri arasindaki iliski incelenir. Daha sonra konu mUlkin
sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen vyillik faaliyet gelirine bu oran uygulanir. Elde edilen deger, benzer
mUlklerde ayni diUzeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirfilen gelir dUzeyiyle garanti edilen pazar
degeridir. Bu analizde “Tasinmaz Degeri = Tasinmazin Yillk Net Geliri / Kapitalizasyon Orani” formUlinden
yararlanilir.

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi, Gelir indirgeme Yéntemi ve Maliyet Yaklasimi Ydntemi uygulanmis
olup baska yéntem uygulanmamigtir .

4.4.2 Takdir Edilen Kira Degerleri (Analiz Ve Kullanilan Veriler)

Degerleme calismasinda kira deg@eri takdiri icin kullanilan veriler, analizler ve diger detaylar raporun “B&lim 5
Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdr altinda sunulmaktadir.

GayrimenkulUn kira geliri analizi raporun “6.3.5 Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug” baliminde yer alan Nakit Akisi
Tablosunda sunulmaktadir.

4.4.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiigi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Bu degerleme raporunda, hasilat paylasimi veya kat karsiigr insaat yapimi yontemleri kullanilmamigtir.

6.4.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme calismasinda, proje degerleme calismasi yapllmamis, proje degeri tespit edilmemistir.
Maliyet yaklasimi yénteminde kullaniimak Uzere takdir edilen arsa degeri asagida sunulmaktadir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

Ada /Parsel Alan (m?) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)

11425 ada, 8 parsel 23.183,42 25.000 Tam Hisse  579.585.000
Toplam Yaklasik (TL) 579.585.000

6.4.5 Bos Arazi Ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi Ve Kullanilan Veri Ve Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Degerleme calismasinda, proje degerleme calismasi yapilmamistir.

-
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4.4.6 En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri Analizi

Bir varligin en yUksek ve en iyi kullanimi, bunun Uretkenligini maksimize eden mUmkUn, yasal olarak izin verilebilir
ve finansal olarak uygulanabilir kullanimidir. En yUksek ve en iyi kullanim varligin mevcut kullaniminin devami
veya bir diger alternatif kullanim icin olabilir. Bu piyasa katiimcisinin teklif etmeye istekli olacagi fiyat formule
ederken, varlk icin aklinda olan kullanim ile belirlenir.

En yUksek ve en iyi kullanimin belirlenmesi icin asagidakilerin dikkate alinmasi gerekir:

e Bir kullanimin fiziksel olarak momkuin olup olmadigini degerlendirmek igin, katilimcilar tarafindan makul
olarak gérGlen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlan yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir planlamalarn/imar durumu
gibi ttm kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligi,

e Kullanimin finansal karllik sarti bakimindan, fiziksel olarak mUmkUn olan ve yasal olarak izin verilen
alternatif bir kullanimin, tipik bir katiimciya, varligin alternatif kullanima dénUstirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanmindan elde edecedi geftirinin Uzerinde vyeterli bir getiri Uretip
Uretmeyecedi dikkate alr.

Gayrimenkul sektérGnUn hukuki ve teknik acidan en belirleyici faktérlerinden biri olan imar planlan Ulkemizde
sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gdsterememekte ve bu revizyon eksikligi
nedeniyle genelde statik bir géronim arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz yapinin dogal bir sonucu olarak bir
gayrimenkul Uzerinde mali ve teknik acidan en yUksek verimliligi saglayacak ve bunun yani sira finansmani dahi
temin edilmis en optimum secenegin uygulama safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalar sektérimuozde
sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, Ulkemiz kosullarinda en iyi proje, en yUksek getiriyi saglayan veya
teknik olarak en mUkemmel sonuclan saglayan secenek degil, ayni zamanda yasal mevzuatin gereklerini de
yerine getiren projedir.

Ulkemizde imar planlari, sehirlesme hizina ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir. Bu durum, bir
mulkon finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan mulkin en yUksek getiriyi saglayan en verimli
kullanimina yasalarca izin verilimemesine sebep olmaktadir. Sonu¢ olarak yasalarca izin verimeyen ve fiziki
acidan mUmkun olmayan kullanim yUksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme konusu gayrimenkulin konumu, cevre &zellikleri, bUyUklogU, kullanim uygunlugu gibi 6zellikleri géz
6nUnde bulunduruldugunda gayrimenkulin en etkin ve verimli kullanminin “Algveris Merkezi’ olarak
kullanilabilecedi dGsunUlmektedir.

4.4.7 Misterek Veya Bolinmis Kisimlarin Degerleme Analizi

Rapora konu gayrimenkulUn bina 6zelliginde olmasi sebebiyle musterek veya bdlinmuUs kisimlarin degerlemesi
yapillmamistir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi ve GORUS

7.1 Farkh Degerleme Yéntemleri ile Analiz Sonuglarinin Uyumlashriimasi Ve Bu Amagla
izlenen Metotlarin Ve Nedenlerinin Aciklamasi

Gayrimenkulin buginkU pazar degerinin tespitinde; Pazar Yaklasimi, Maliyet Yaklasimi ve Gelir Yaklasimi (Gelir
indirgeme Yéntemi) kullanimistir.

Pazar Degeri (Pendorya AVM)

Ozet Tablo Deger (TL) ~Deger (TL)
Maliyet Yaklasimi Yontemine Goére Degeri 1.983.979.260  ~1.284.000.000
(Arsa ve Avm’nin Insaat Maliyeti Toplami) ’ ) ' ) ) ’
Gelir Yaklasimi Yontemine (Gelir indirgeme Analizi) Gore Degeri -

Avm'nin isletimesi sonucu olusacak potansiyel gelir ve giderlerin Net BuginkU Degeri 928.514.025 928.500.000
Sonug Deger 928.514.025 ~928.500.000

Gelir Yaklasimi ydntemi sonucu elde edilen deger rapor sonug degeri olarak kabul edilmistir.

Pazar yaklasiminda degerlemesi yapillan mulkler, pazarda gerceklestirilen benzer mulklerin safislanyla
karsilastinimigtir. Tasinmazin konumlu oldugu arsanin deger tespiti icin Pazar yaklasimi yéntemi kullaniimustir.

Gayrimenkulin buglnki pazar degerinin tespitinde iki yontem kullaniimigtir. Maliyet Yaklasimi yénteminde
alisveris merkezinin yeninden insa ediime bedelleri hesaplanmistir. Alisveris merkezinin gelir Greten bir mUlk olmasi,
ézel ticari mUlkler arasinda yer almasi sebebiyle degerleme ydntemi olarak Gelir indirgeme Yéntemi'nin
kullaniimasi 6neriimektedir. Bu sebeple ikinci yontem olarak Gelir Yaklasimi yéntemi uygulanmistir.

Uygulanan yéntemler ile elde edilen ki degerin birbirinden farkl oldugu gérUimektedir. Alisveris merkezinin
konumlu oldugu bdélgede ve D100 karayolu aksi Uzerinde benzer fonksiyonda ve yakin konumda bir cok alisveris
merkezinin insa edilmis olmasi rekabeti arttrmakta, alisveris merkezinin  ticari performansini  olumsuz
etkilemektedir. Ayrica pandemi sureci ile alisveris merkezi doluluk oranlarinda ve ortalama kira gelirlerinde
yasanan dusUsler alisveris merkezlerinin - degerlerini olumsuz  etkilemistir.  Alisveris merkezinde iyilestirme
calismalannin devam ediyor olmasi, alisveris merkezinin istenen performansa henUz ulasmamis olmasi dikkate
alinmis, gelir yaklasimi sonucu ede edilen degerin 6ncelikle dikkate alinmasi gerektigi géristne varimistrr.
Pazarda yapilan incelemeler de, konu gayrimenkule benzer kullanima sahip gayrimenkullerin Gelir Yaklasimi
yontemiile elde edilen degerinin Pazar Degerini daha iyi yansitacagi gérisunU desteklemektedir. Bu dogrultuda
rapor sonuc degeri olarak, Gelir Yaklasimi yontemi ile hesaplanan deger toplam pazar dederi olarak takdir
edilmistir. Nihai deger takdir edilirken pesin satis fiyatlarn esas alinmustir.

Buna gbre gayrimenkulin toplam pazar degeri icin 928.500.000.-TL (Dokuz YUz Yirmi Sekiz Milyon Bes Yiiz Bin. -
Turk Lirasi) kiymet takdir edilmigfir.

7.2 Asgari Husus Ve Bilgilerden Raporda Yer Veriimeyenlerin Neden Yer Aimadiklarinin
Gerekgeleri

Degerleme calismasinda, asgari husus ve bilgilerden raporda yer verimeyen herhangi bir madde
bulunmamaktadir.

7.3 Degerleme Konusu Arsa Veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gegmesine Ragmen
Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunulup
Bulunuimadigina Dair Bilgi

Rapor konusu gayrimenkul alisveris merkezi niteligindedir. Bos arsa veya arazi degerleme calismasi yapllmamistir.

7.4 Degerleme Konusu Ust Hakki Veya Devre Milk Hakki ise, Ust Hakki Ve Devre Miilk
Hakkinin Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklarn Doguran Sézlesmelerde Ozel
Kanun Hikumlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinilama Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Rapor konusu gayrimenkul alisveris merkezi niteligindedir. Ust hakki veya devre milk hakki dederleme calismasi
yapilmamistir.

-

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 41 | \



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

8. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYU ACISINDAN DEGERLENDIRME

8.1 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulun, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagli
Hak ve Faydalarn, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar Portfoyune Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuat Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris

8.1.1 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat Ve ipotekler ile ilgili Goris

28/5/2013 tarinli ve 28660 sayill Resmi Gazete'de yayimlanmig, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayill Resmi Gazete'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna lliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig ve 17/1/2017 tarihli
ve 29951 sayill Resmi Gazete'de Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik Yapiimasina
Dair Teblidi ile degisiklik yapilmis Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna iliskin Esaslar Teblidi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde;

“(c) bendinde; Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
onemli 6lctde etkileyecek nitelikte herhangi bir tfakyidat serhi olmayan gayrimenkul ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hUkumleri saklidir.” ve “(j) bendinde; Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varlklara ve haklara yatinrm  yapamaziar.”
denilmektedir.

Gayrimenkulin tapu kaydinda yapilan incelemede, gayrimenkul Uzerinde ‘“ipotek™ kaydi bulunmadidi
gorGlmustar.

GayrimenkulUn tapu kaydinin “TSKB GYO A.S. hisseleri” serhler hanesinde asagidaki serhler bulunmaktadir;

e Krokisinde gosterilen A kisim Uzerine 99 yiligina 1- krs bedelle Ayedas lehine kira serhi. (AYEDAS Genel
MUdUrlogu lehine 99 yiligina 1 kurus bedelle kira serhi)
e 1.330.000 TL bedel karsiiginda kira sézlesmesi vardir. (Migros Ticaret AS. lehine 13.10.2014 tarihinde
baslamak Uzere toplamda 10 yil sUre ile 1.400.000 TL bedelle kira serhi)
e TSKB GYO A.S.'nin hissesi Uzerinde lehine 99 yiligina 1 kurus bedelle kira serhi)
e 70.000 TL bedel karsiginda kira sézlesmesi vardir. (Migros Ticaret A.S. lehine 13.10.2014 tarihinde
baslamak Uzere toplamda 10 yil sUre ile 1.400.000 TL bedelle kira serhi)
Konu takyidatlarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarna iliskin esaslar Tebligi“nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bentlerinde belirtlen hUkUmler cercevesinde kisitlayici 6zellikleri olmayip, gayrimenkulin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir

8.1.2 I?eéerlerpe Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek Veya Gayrimenkulin Degerini Dogrudan Ve
Onemli Olgude Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlan Harig,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulUn, Uzerinde ipotek veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve dnemli dl¢cude
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlan hari¢, gayirmenkulUn devrini sinirlayabilecek
baskaca herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Rapor konusu gayrimenkulUn tapu incelemesi itibariyle, sermaye piyasasi mevzuat hUkUmleri cercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakligr portféyinde “Bina” baslhdr altinda bulunmalarnnda, devrediimelerinde (satisina) ve
kiralaonmalannda herhangi bir sakinca olmayacagdi gérUs ve kanaatindeyiz.

8.1.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi Ve Mevzuat Uyaninca Alinmasi Gereken izin Ve
Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goris

28/5/2013 tarihli ve 28660 sayill Resmi Gazete’'de yayimlanmig, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayill Resmi Gazete'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarna iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilimasina Dair Teblig ve 17/1/2017 tarihli
ve 29951 sayill Resmi Gazete’de Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina
Dair Teblidi ile dedisiklik yapilmis Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina liskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesi’'nin 1.
Fikrasi'nin [b(Degisik:RG-02.01.2019-30643)] bentinde;

“Portfdylerine alinacak her tUrlG bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat
mUlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait
olan ofel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ficari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarnn, famaminin
veya bolUimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirfilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi
yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayil imar Kanununun gecici 16 ncl maddesi kapsaminda yap

-
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kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine gefirimesi icin
yeterli kabul edilir.” Denilmektedir.

Degerlemeye konu gayrimenkulin 09.09.2015 tarih, 242 numaral yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.
Gayrimenkul iskanli olup kat mulkiyetine gecerek cins tashihi yapiimis, yasal surecleri tamamlanmistir. Ayrica
31.12.2018 tarihli; 7F7M82GE belge numarall “Yapi Kayit Belgesi” mevcuttur.

ilgili mevzuat uyarinca degerlemeye konu gayrimenkulin konumlandidi yapinin gerekli tim izinleri alinmis olup
yasal gerekliligi olan tUm belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Rapor konusu gayrimenkulin incelemesi
ifibariyle, sermaye piyasasi mevzuat hGkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakligl portfdyinde “Bina”
bashgr altinda bulunmalannda, devredilmelerinde (Satisina) ve kiralonmalannda herhangi bir sakinca
olmayacag gérUs ve kanaatindeyiz.

8.1.4 Ruhsat Alinmis Yapilarda, Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21 inci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulUn, onayll mimari proje ile uyumlu oldugu, ayrica yapi kayit
belgesinin bulundugu goériimUs olup gayrimenkulin yeniden ruhsat almasini gerektirir bir durum tespit
edilmemigtir.

8.1.5 Gayrimenkulin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim $eklinin Ve Porifoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Géris ile Portfdye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi
Hakkinda Goris

(Bu Bentte, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan icin 1II-48.1 Sayili “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna iliskin Esaslar
Tebligi”"Nin, Gayrimenkul Yatinm Fonlar icin 111-52.3 Sayili “Gayrimenkul Yatinm Fonlarina liskin Esaslar Teblidi”Nin
ilgili Maddeleri Kapsaminda Ve llgili Maddelere Atif Yapmak Suretiyle Degerlendirme Yapilmasi Gerekmektedir.)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi; “Ortaklik
portfdéyUne dahil edilecek gayrimenkulin tapudaki niteliginin, filli kullanim seklinin ve portféye dahil ediime
niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.

Ortakligin mulkiyetinde bulunan arsa ve araziler Uzerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen
veya tapu kitigunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilann bulunmasi halinde, s6z konusu
durumun hazrlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit etfirimis olmasi ve s6z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula
beyan edilmesi halinde ilk cGmlede belirtilen sart aranmaz.” seklindedir.

GayrimenkulUn tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekilleri uyumludur. Rapor konusu gayrimenkulin sermaye
piyasasi mevzuatl hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakh@ portféyinde “Bina” bashdr altinda
bulunmasinda, devrediimesinde (satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacagr goéris ve
kanaatindeyiz."
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9. DIGER

9.1 KDV Konusu

07.07.2023 tarin 32241 sayill Resmi Gazetede yayimlanan 7346 sayil Cumhurbaskani Karar ile genel KDV orani
%18'den %20'ye yUkseltilmistir. Sirket aktifinde yer alan is yerinin kiralanmasi durumunda elde edilen kira geliri %20
oraninda KDV'ye tabidir.

29.03.2022 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan 5359 Sayili Cumhurbaskani Kararyla 01.04.2022 tarihinden
sonra alinmis olan yapi ruhsatlanna iliskin yapilacak konut teslimlerinde, KDV orani, konutun net m?'sine gbre
kentsel donUsUm kapsaminda olup olmamasi bakimindan kademeli olarak belilenmektedir.

01.04.2022 tarihinden itibaren alinmis olan insaat yapi ruhsatlanna bagl olarak yapilacak konut teslimlerinde
asagidaki KDV oranlar uygulanmaktadir.

KDV ORANLARI
is Yeri Teslimlerinde 20%
Arsa/Arazi Teslimlerinde 10%

01.04.2022 TARIHINDEN SONRA RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m? ve Uzeri Konutlarda

Net Alanin 150 m2 den Fazla Olan Kismi igin 20%
Net Alanin 150 m? ye Kadar Olan Kismi igin * 10%
Net Alani 150 m? ye Kadar Konutlarda * 10%
01.04.2022 TARIHINDEN ONCE RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m? ve Uzeri Konutlarda 20%
Net Alani 150 m? 'ye Kadar Konutlarda */**
01.01.2013 Tarihine Kadar Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda 1%
499 TL' ye kadar ise 1%
01.01.2013-31.12.2016 Tarihlerinde Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda Yapi Ruhsatinin 500-999 TLise  10%
Alindigi Tarinte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Birim m? Rayic Degeri 1.000 TL ve Uzeri  20%
1.000 TL'ye kadar ise 1%
01.01.2017 Tarihi itibanyla Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda Yapi Ruhsatinin Alindid 1.000-2.000 TLise  10%
Tarihte Emlak Vergisi YGnUnden Arsa Birim m? Rayi¢ Degeri 2.000 TL Gzeri  20%

*16.05.2012 tarihli ve 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlann D&nUstirGimesi Hakkinda Kanun kapsaminda rezerv
yapi alani ve riskli alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapilarn bulundugu yerlerdeki konutlarda KDV orani %1'dir.

** BUyUksehir Belediyesi kapsamindaki illerde yer alan Uks veya birinci sinif insaatlarda gecerlidir. Diger illerde ve
2. ve 3. sinif basit insaatlarda, konutun net alani 150 m?2 'nin altinda ise KDV orani %1" dir.

% Kamu kurum ve kuruluslan ile bunlarnn istirakleri tarafindan ihalesi yapilan konut insaatl projelerinde, yapi
ruhsati tarihi yerine ihale tarihi dikkate alinmaldir.

Yukarnda verilen bilgiler dogrultusunda konu alisveris merkezi vasifli gayrimenkulin KDV orani %20 olarak
belirlenmistir.

-
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10. SONUC

10.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tOm analiz, calisma ve hususlara katillyorum.

Rapor konusu gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuafl hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yafinm
ortakligr portféyinde “Bina” bashg altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda
herhangi bir sakinca olmayacagdi gorUs ve kanaatindeyiz."

10.2 Nihai Deger Takdiri

Gayrimenkulin konum ve fiziki durumu ile degerine etken olabilecek diger tUm &zellikleri dikkate alinmis,
mevkide detayll piyasa arastrmasi yapimistr. Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da géz
onUne alinarak Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan gayrimenkulin toplam degeri
asagidaki gibi takdir edilmigtir.
Bu degerin takdirinde asagidaki esaslara uyulmustur.

1. Pesin Satis Fiyat esas alinarak, Turk Lirasi Uzerinden nihai deger takdiri yapilmistir.

2. Degerleme Katma Deger Vergisi haric yapimis ve ilgili Katma Deger Vergisi tutarn eklenerek toplam
deger sunulmustur.

3. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin arsa
degeri dahil Turk Lirasi Uzerinden degerinin takdir edilmesi, projenin degerleme tarihi itibariyle bitiriimis
olmasi varsayimi ile TUrk Lirasi Uzerinden yapilacak deger takdirine ise gerekirse bilgi amacli olarak ayrica
yer verimesi (Calismada proje degerleme calismasi yapilmamustir.)

Deger Tablosu (28.06.2024 tarihli)
1 Adet Aligveris Merkezi (KDV Harig) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri 928.500.000 1.114.200.000 TL

*%20 KDV uvygulanacagi varsayilarak bilgi amagcl gosterilmistir.

o Deger gorusu arsa degeri dahil TUrk Lirasi Gzerinden belirlenmistir.

o Budegerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Tebli@'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini beyan ederiz.

o Busayfa, bu degerleme raporunun ayriimaz bir parcasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bitGndUr bagimsiz
kullanilamaz.

o KDV oranlarn gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve
vergi oranina iliskin &zel hGkUmleri dikkate alinmamistir.

o  Rapor, mUsterinin mUnhasir kullanimi igin hazirlanmis olup, musteri ile ilgili mevzuatin gerektirdigi bilgilendirmeler ve kamu kurum-
kuruluslan ile mahkemeye sunulmasi haricinde, islak imzali raporu baska amaclarla kullanamaz. Raporun veya raporda yer alan
degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlannin veya mesleki niteliklerinin referans
verilmesinin yasaktir. Rapor, sinirli sayida Gretilmis olup, higbir zaman Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S'nin yazili
6n izni olmadan G¢Uncu sahislara dagifim amaciyla kismen ya da tamamen ¢ogaltlamaz veya kopya edilemez.

o Degerleme tarini itibariyle TCMB ED&viz Kuru 1$: 32,9502 TL'dir. (Rapor tarihinin 1 giin &dncesine ait TCMB D&viz Kuru Efektif Sati
Degeri dikkate alinmigtir.)

o  Kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No:401232 Lisans No: 400812
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

Tapu Omedi

TGKM Parsel Sorgulama GoérintUleri
Gayrimenkule Ait tapu Kaydi

imar Durumu

Yapi Kullanma izin Belgesi

Yapi Ruhsati

Yapli Kayit Belgesi

23.03.2015 Tarihli Mimari Proje Gérselleri
Dava Sureci Hakkinda Bilgilendirme Yaazisi
10. Enerji Kimlik Belgeleri

11. Adres Kodlar (UAVT)

12. Gayrimenkul Degerleme Uzmanlidi Lisanslarn ve Tecrlbe Belgeleri

© N~ DN~

N
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