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Konu Gayrimenkulin Hava Fotografina Gére Konumu
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Degerleme Raporun iligkin Bilgiler

Raporu Talep Eden TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

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

Degerleme Tarihi 29.12.2025

Rapor Tarihi ve Numarasi 31.12.2025 / 2025_2163

Degerlenen Milkiyet Haklari Tam MUlkiyet

Degerlemenin Amaci Bu degerleme raporu, GYO portféyunde yer alan gayrimenkulin 31.12.2025 tarihli

Pazar Degerinin tespiti amaciyla hazirlanmigtir.
Gayrimenkule lliskin Bilgiler

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

23.183,42 m? yUz6lcUme sahip, "Altinda Kapall Otoparklan Olan Karkas Betonarme
Alisveris Merkezler” vasifli gayrimenkul

imar Durumu 17.10.2018 tasdik tarihli 1/1000 élcekli Kavakhipinar Mahallesi ve Cevresi Uygulama
imar Plan’nda “T1 Rumuzlu Ticaret Alani” lejandinda kalmaktadir.

e TAKS:0,40

e Yencok: 30.50 m. (10 kaft)

e E 175
En Etkin ve En iyi Kullanimi Alisveris Merkezi

Deger Tablosu (31.12.2025 tarihli) Tam Hisse

1 Adet Alsveris Merkezi (KDV Harig) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri 1.644.260.000 1.973.112.000 T

* %20 KDV vygulanacagi varsayilarak bilgi amagh gésterilmistir.

Hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki hususlar;

Raporda sunulan bilgiler ve arastirmalann Degerleme Uzmaninin bildigi ve acikladigr kadanyla dogru oldugunu;
Raporda belirtilen analizlerin ve sonucglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirl oldugunu;
Degerleme uzmani olarak degerleme konusunu olusturan gayrimenkulle herhangi bir iliskimiz olmadigini;

Rapor konusu gayrimenkulle ilgili herhangi bir dnyargimizin olmadigini;

Degerleme Ucretimizin raporun herhangi bir b8limUne bagl olmadigini;

Degerleme calismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirdigimizi;

Degerleme uzmaninin, gayrimenkulU kisisel olarak inceledigini;

Degerleme uzmani olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

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

o Degerleme uzmani olarak degerlemesi yapilan gayrimenkulUn yeri ve t0rb konusunda daha énceden deneyimli oldugumuzu;

beyan ederiz.

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

o Gayrimenkulde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu calismalar, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir.
Sirketimizin bu konuda bir intisasi olmayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkulin
gevreye olumsuz bir etkisi oldugu gdzlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmistir.

o Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayriimaz bir parcasidir, rapor icerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bGtindir bagimsiz kullanilamaz. Konu
rapor teminat amagliislemlerde kullaniimak Uzere hazirmlanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartlar’ina gére fanzim edilmistir.

o Bu degerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hUkUmlerine gére hazirlanmistir.

O 0O 0 OO 0 OO0 0 O

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No: 401232 Lisans No:400812
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1. RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 31.12.2025 tarihinde, 2025_2163 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/ISTANBUL” adresinde
faaliyet gdsteren “TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhidr A.S.” icin hazirlanmigtir.

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 - Uskddar / 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 gegcmistir.
o Kurulusunda 345.000 TUrk Lirasi olan 6denmis sermayesi 2020 yilinda 1.000.000 TL'ye yUkseltilmistir.
o Sirketimiz 03.04.2015 tarihi itibar ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Lisansli Degerleme Sirketleri listesine
alnmustr.
o Sirketimize, Bankacilik DUzenleme ve Denetleme Kurulu'nun 18.06.2015 tarih ve 6340 sayili kararn ile
"Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslann Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yénetmelik" in 11.maddesine istinaden bankalara degerleme hizmeti verme yetkisi verilmistir.

1.4 lisin Kapsami

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin talebine istinaden 1 adet alisveris merkezinin mevcut
durumuyla TUrk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine ydnelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun [1-62.3
sayll “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig”
hUkUmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlannda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”,
Kurul'un Seri llI-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebligi” dogdrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile uygun goérilen Uluslararasi
Degerleme Standartlan 2017 kapsaminda hazirlanmistir.

1.5 Raporun, Tebligin 1 inci Maddesinin ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigina lligkin A¢iklama

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

1.6 Rapor Turi

Bu rapor, istanbul ili, Pendik ilcesi, Camcesme mahallesi, 11425 ada, 8 parsel numarall 23.183,42 m? arsa
yUzolcUmune sahip, "Altinda Kapall Ofoparklan Olan Karkas Betonarme Alisveris Merkezleri”  vasifil
gayrimenkulUn 31.12.2025 tarihli Pazar Degerinin TUrk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazrlanan
degerleme raporudur.

1.7 Raporu Hazirlayanlar

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

1.8 Degerleme Tarihi

Bu rapor, 20.12.2025 ila 31.12.2025 tarihleri arasinda gayrimenkulin mahallinde ve ilgili resmi dairelerde yapilan
arastirmalarda edinilen bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.

-
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1.9 Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor, “Omer Avni Mahallesi Karun Cikmaz Sokak No:2 Findikli Beyodlu/iISTANBUL” adresinde faaliyet
go6steren “TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligr AS.” ile sirketimiz arasinda taraflarn hak ve yUkOmlGlUklerini
belirleyen 30.05.2025 tarih 22 sayill dayanak sézlesmesi hUkUmlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkulin 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 Pazar Degeri Pazar Degeri Pazar Degeri
Rapor Tarihi 28.06.2024 31.12.2024 30.06.2025
Rapor Numarasi 2024_01_900 2024_0O1_2185 2025_754

Mehmet Onur CAKMAKLI Mehmet Onur CAKMAKLI Mehmet Onur CAKMAKLI

Raporu Hazrrlayanlar Fatin TOSUN Fatih TOSUN Fatinh TOSUN
Toplam Deger (TL) KbV harig) 928.500.000 1.212.000.000 1.403.480.000
Toplam Deger (TL) (%20 KDV dahil) 1.114.200.000 1.454.400.000 1.684.176.000

Bu rapora konu olmus gayrimenkul icin son 3 yil icerisinde sirketimiz tarafindan hazilanan degerleme raporu
hazrrlanmamistir.

1.11 Musteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

MuUsterimiz, calismada konu olan gayrimenkulUn “pazar degerinin” belilenmesini istemistir. Degerleme
calismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir sinilama getirilmemistir.

-

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 7 | N



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

2. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILERI

2.1 Gayrimenkulun Yeri, Konumu ve Tanimi

Konu gayrimenkul istanbul ili, Pendik ilcesi, Camcesme mahallesi sinirlan 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 gayrimenkuldur.
Mevcutta alisveris merkezi olarak kullanilan bir binadir. Toplam kapali alani 80.648 m? dir.

Gayrimenkulin Konumu

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 8 | ‘



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

I Istanbul

fice Pendik

Maha®e’Koy  Camcesme

S| MahafieNo 206228

Ada 11425

Parsel 8

Tapu Alani 2318342

Niteik Altnda Kapal Otoparidan Olan Karkas Betonarme Abigveris Merkezlert
Mevks

Zemin Tip Ana Taginmaz

Pafia G22-8-11-0-2-C G22-8-11-C-1-D

2.2 Gayrimenkulin Tapu Kayitlar, Plan, Proje, Ruhsat, §ema vb.Dékumanlari Hakkinda Bilgi

2.2.1 Tapu Kayitlan

Ana Gayrimenkul Tapu Bilgileri

il iice Mahalle Ada Parsel  YUzdlcUmU Niteligi Malik Hisse
Altinda Kapall Otoparklar . _
; . TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.  19/20
2
Istanbul Pendik Camcgesme 11425 8 23.183,42m? Olan Karkas Betonarme TSKB Gayrimenkul Yatnm Ortakigi AS. 1/20

Alisveris Merkezleri
3402 S.Y .Kadastro Kanunun Ek 1.Maddesi Geregdi Kdy/Mahalle/Mevki/Ada/Parsel Bilgilerinin DUzeltiimesi
Islemi - 22.10.2019 / 38759
Cilt / Sahife: 2 cilt, 113 sahife

Edinme Sebebi - Tarih/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 kisitlamalan tespit etmek amaci ile yapilrr.

Gayrimenkule ait takyidat bilgileri, “Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi”"ndan edinilmistir. 03.06.2025 tarihli belge ekte,
o6zeti asagida sunulmaktadir.

GayrimenkulUn Tapu Kayit Bilgileri Tarih  Yev.

Serh

- TSKB GYO A.S.'nin hissesi Uzerinde; Krokisinde gosterilen A kisim Uzerine 99 yilligina 1- krs bedelle 14.12.2009 22075
Ayedas lehine kira serhi. (AYEDAS Genel MUdUrUgu 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 sdzlesmesi vardir. (TEDAS Genel 14.12.2009 22075
MUdornugu lehine 99 yiligina 1 kurus bedelle kira serhi)

- TSKB GYO AS.'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)

2.2.1.2 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi bir Simrlama
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Gayrimenkul Ozerinde yer alan takyidatlar raporun “2.2.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri”
bolimUnde sunulmaktadir.

Migros Ticaret AS. ile mal sahibi arasinda yapilan, kiralanan alanin kullanimi icin dUzenlenmis kira serhinin,
tasinmazin degerine olumsuz yonde etkisi bulunmadigl ve tasinmazin devrine engel teskil etmedigi gbrisine
varilmigtir.

TEDAS ve AYEDAS Genel MUdUrligu'nin serhleri, parsel Uzerine yapilan trafo vb. Uniteler icin koyulmakta olup,
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna iliskin Esaslar Teblidi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hUkUmler cercevesinde ilgili serhin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

¢
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Gayrimenkulin tapu kayitlannda yer alan takyidatlar, gayrimenkulin devrediimesini sinirlayacak herhangi bir
nitelik tasimamaktadir.

Gayrimenkulin tapu kayitlaninda yer alan takyidatiar ile ilgili gérUsler, raporun “8.1.2 Degerleme Konusu
Gayrimenkulin, Uzerinde ipotek Veya Gayrimenkulin Degerini Dodrudan Ve Onemli OlcUde Etkileyecek
Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlan Haric, Devredilebiimesi Konusunda Bir Sinilamaya Tabi Olup
Olmadig Hakkinda Bilgi” béliUmUnde 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 konumlandigi parselin kadastral sinirlan, 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 edilmigtir.

2.3 _Gayrimenkulin imar Bilgileri

imar yénetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu dizenlemektedir. Gayrimenkul dederleme
uzmani imar ve yapl yonetmeliklerini incelerken, tUm glncel ydénetmelikleri ve sartnamelerde meydana
gelmesi olasi degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlari konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve
bu kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirfir.

2.3.1 imar Durumu

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

17.10.2018 t.1.’li 1/1000 &lcekli 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
yapllacaktir.

Yapilasma sartlar:

e Ticaret Alani,
e E:1.75
e Kat adedi: 15 Kat

™re

Goruntt (Pendik Belediyesi imar Arsivi) adresinden edinilmistir.

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 10 |\(


https://webtapu.tkgm.gov.tr/

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

2.3.2 Gayrimenkulin Plan, Proje, Ruhsat, §ema ve Dokmanlan Hakkinda Bilgiler

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

Tapu Arsivi

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

Belediye Arsivi

Tasinmazin dosyasinda; 16.07.2008 tarih, 1120 sayili, 80.648 m? icin dUzenlenen Yeni Yapi Ruhsat,

13.08.2008 tarih, 1173 sayil, 9.037 m2icin dizenlenen iksa Yapi Ruhsati,

26.11.2009 tarih ve 09/6960 sayill mimari proje,

04.12.2009 tarih, 101 sayil, 80.648 m2icin dizenlenen Yapi Kullanma izin Belgesi,

14.12.2009 tarih, 104 sayili, 80.648 m2 icin dizenlenen Yapi Kullanma izin Belgesi,

23.03.2015 tarih ve 940 sayill yenileme mimari proje,

07.08.2015 tarih ve 09/6960 sayili 80.648 m? insaat alani i¢cin tanzim edilen tadilat mimari projesi,

2015/940 sayil yenileme mimari projesi incelenmistir.

07.08.2015 tarih, 868 sayil, 80.648 m? icin duzenlenen Yeniden Yapi Ruhsati incelenmistir.

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

e 25.05.2018 tarih, 001560 sayil, 2015/940 sayill mimari projeden aykin olarak 2. Normal katin acik
alaninda 104 m? sundurma ve 110 m? kapal alan olusturulduguna dair futulan Yapi Tatil Tutanagi
gOrGlmustur.

e S&z konusu Yapi Tatil Tutanadr’na istinaden, “3194 sayill imar Kanunu’nun 42. maddesi uyarinca mal
sahibine (Akpa Kafe Otomotiv Gida Tekstil Sanayi ve Ticaret Limitied Sirketi) para cezasi verilmesine”
dair 05.06.2018 tarinli 869 sayili Encimen Karan bulunmaktadir,

e EncUmen karar sonrasinda yapilan incelemede ruhsatsiz alanlarnn mevcut halini korumasi Uzerine
“3194 sayill imar Kanunu'nun 32. ve 42. maddeleri uyannca yikm ve idari para cezasi verimesine” dair
17.07.2018 tarihli 1037 sayill Encimen Karan bulunmaktadrr.

e 17.07.2018 tarihli 1037 sayill EncUmen Karan'ndan sonra 06.06.2018 tarinli Yapi Kayit Belgesi Verilmesine
fliskin Usul ve Esaslar Kanunu'na gére dizenlenmis olan hakkinda yikm ve idari para cezasi karari
bulunan bolime iliskin 31.12.2018 tarihli; 7F7M82GE belge ve 2873064 basvuru numaral Yapir Kayit
Belgesinin alindigi gériimustor

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

2.3.3 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa, Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim
islemlerine Ve Gayrimenkulin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda
Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri Vb.) iliskin Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulin muUlkiyet durumunda son Uc¢ vyil icerisinde degisiklik olmamistir.
Gayrimenkulin hukuki durumunda herhangi bir kisitliik s6z konusu degildir.

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

2.3.4 Gayrimenkulin Bulundugu Bdlgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler

GayrimenkulUn bulundugu parselin imar durumu “Ticaret Alani” dir. Bdlgede genel olarak ayni aks Uzerinde
Ticaret, ara konumlarda Konut Alani lejandina sahip parseller Uzerinde yapilar bulunmaktadir. Bélgede
Uzerinde yapi olmayan bos parsel arzi az sayida bulunmaktadir.

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

Degerlemeye konu gayrimenkul ile ilgili, 25.05.2018 tarih ve 001560 sayili Yapi Tatil Tutanagdi’na istinaden, “3194
sayil imar Kanunu’nun 42. maddesi uyarinca mal sahibine (Akpa Kafe Otomotiv Gida Tekstil Sanayi ve Ticaret
Limitied Sirketi) para cezasi verilmesine” dair 05.06.2018 tarih 869 sayil EncUmen Karari bulunmaktadir.

Hakkinda encUmen karar bulunan bélime ait 31.12.2018 tarih; 7F7M82GE belge ve 2873064 basvuru numarali
Yap! Kayit Belgesi alindigr gdérilmostar.,
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23.6 Gayrime_nkule lliskin Olarak Yapilmis S6zlesmelere (Gayrimenkul _Sahg Vaadi Sozlegsmeleri, Kat
Karsihgi Insaat S6zlesmeleri ve Hasilat Paylasimi S6zlesmeler vb.) lligskin Bilgiler

Degerlemeye konu gayrimenkul Alisveris Merkezi niteligindedir. Degerleme konusu gayrimenkul icin
dUzenlenmis herhangi bir gayrimenkul satis vaadi sézlesmesi, kat karsiligi insaat sézlesmesi ve hasilat paylasimi
s6zlesmesi tarafimiza ibraz ediimemistir.

2.3.7 Gayrimenkul Ve Gayrimenkul Projeleri icin Ainmis Yapi Ruhsatlanna, Tadilat Ruhsatlanna, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tém izinlerin Alinip
Alinmadigina Ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

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

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

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

Degerlemeye konu gayrimenkuldn 09.09.2015 tarih 242 yevmiye numarall Yapr Kullanim izin Belgesine gore,
insaatin yapi denefimi “H.R]fo’r Pasa Mah. YUzer Havuz Sk. B blok, Perpa Is Merkezi No: 1219 Sisli Istanbul”
adresinde faaliyet gosteren Istanbul Yapi Denetim LTD. STI. tarafindan yapilmustir.

2.3.9 Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme Yapiliyorsa, Projeye iliskin Detayh Bilgi Ve Planlann ve $6z
Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi
Durumunda Bulunacak Degerin Farkh Olabilecegine iliskin Aciklama

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

2.3.10Varsa, Gayrimenkulin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

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

\.
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3. GAYRIMENKULUN FiZiKi OZELLIKLERI

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

3.1.1 Ekonomik Kosullar

2025 yilinin dokuz aylk déneminde pek cok kUresel sistemik riskin yasandigi gdézlenmistir. Bir yandan ABD
Baskani Trump'in uygulamaya c¢alishg yeni gimrUk vergileri ve buna bagdll duzenlemelerin getirdidi
dalgalanmalar, diger yandan Ortadogu’'da yasanan sicak savas ortami ile uzun bir sGredir devam eden
Ukrayna-Rusya savasi karar alicilar acisindan énemli risk faktorleri olmuslardir. Bu gelismelerle birlikte izlenmesi
gereken emtia fiyatlanndaki oynaklik, ficaret savaslarna bagh olarak dinya ekonomisinde yasanan
durgunluk, Urin bazl siniamalar gibi oldukca farkl sonuclann dogdugu coklu bir risk ortami olusmustur.

ABD Merkez Bankasi da Trump'in uygulamaya koydugu yeni maliye politikalan nedeniyle eylUl ayina kadarki
sUrecte oldukca muhafazakdr davranmis, faiz indirimini 6telemistir. Bu tutum Trump tarafindan cok elestiriimis
hatta Fed'in bagimsizigr konusu finans cevrelerince tartigilir olmustur. EylOl ayi itibariyle istihdam kaygilarinin
artmasi, gumruk vergilerinin enflasyon Uzerindeki etkisinin beklenenden daha az olmasi gibi nedenlerden &6t0rG
25 baz puan faiz dustrmUstUr. Yil sonuna kadar bir kez daha faiz dGstirme ihtimali de giclenmis gérGimektedir.

ABD Baskaninin uygulamaya ¢alistigi ekonomi politikalarn diger Ulkelerin para ve maliye politikalan Uzerinde de
bask olusturmustur. Gerek kuresel ticaretin yeni vergi oranlar sonrasi nasil bir yol izleyecedi, gerekse buna karsi
diger Ulkelerin alacag dnlemler kiresel buyUme Uzerindeki riskleri artinrken diger yandan belirsizlik iklimi finansal
piyasalan da etkilemektedir.

ABD'nin baslathgr gUimrGk vergisi artisi, Ulkeler arasinda da muotekabiliyete neden olacagindan kuresel
bUyUmede yasanacak kaybin &étesinde basta maliyet enflasyonunun artmasi ve ficaretin yavasiamasi gibi
sorunlarnn da olusabilecegi 6ngortlmektedir.

OECD'nin Ekonomik Gorunim, Eylul 2025 ara raporunda 2025 yilinda %2,9 olan blyUmenin %3,2'ye artacagdi,
2026 yil bUyUme beklentisininse %3,3'ten %3,2'ye gerileyecedi &ngdrGimustUr. Enflasyon icin yapilan tahmin ise;
2025 il igin %31,4'ten %33,5'e yukseltilirken, 2026 yili icin %18,5'ten %19,2'ye revize edilmistir. Brezilya, Turkiye,
Meksika gibi Ulkelerde 1Imli seyredecek enflasyona paralel olarak faiz oranlarnnda geri cekime
beklenebilecedi raporda ifade edilmistir.

TUrkiye'nin goreceli olarak ABD gumrUk vergilerinden daha az oranda etkilenecedi beklentisi, petrol, dogalgaz
ve bazi temel girdi maliyetlerinde yasanan fiyat gerilemeleriyle birlikte, para politikasinda daha ilimli bir
gorinume neden olmustur. Ancak enflasyonda halé kati bir seyrin surmesi, faiz oranlannin buna bagli yUksek
seyri, yapisal anlamda risk unsuru olarak dikkat cekmektedir. Haziran ayi itibanyla dezenflasyonist sUrecin
hizlanmasiyla birlikte TCMB'de faiz indirimleri olmustur. Merkez Bankasinin yaptigi aciklama ve raporlarda veri
tabanl ileleme vyaplacad, enflasyondaki ana ediime gére para politikasi adimlan  atilabilecedi
vurgulanmistir. Bu baglamda TCMB nisan ayinda %46 olan politika faizini temmuz ayinda 300, eylUl ayinda 250,
ekim ayinda 100 baz puan indirerek %39,5 dizeyine cekmistir. Ulkemizde sonbahar aylannda mevsimsel olarak
yUkselme edilimi gosteren fiyatlann genel seviyesi nedeniyle sonraki faiz indirimlerinin daha sinirh olmasi
beklenebilir.
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KUresel risk istahi, ticaret anlasmalarnna iliskin belirsizlikler ve Szellikle ekim ayinda artan kiresel oynakliklar ile
zayif seyrini sUrdUrUrken TL cinsi varliklara giris yavaslamistir. Bu gérontm altinda, Turkiye'nin CDS primi, GOU risk
primlerine benzer bir seyirle 31 Ekim itibanyla 245 baz puan diUzeyine gerilerken, TUrk lirasinin ima edilen
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oynakld yatay seyretmistir. TCMB rezervlerindeki guc¢lU foparlanma devam ederken, TCMB brUt uluslararasi
rezervleri 24 Ekim itibanyla altin fiyatlanndaki artisin da etkisiyle 185,5 milyar ABD dolari seviyesine yUkselmigtir.

2025 yilinin ikinci ceyredinde bUyUme dngodrilerin Uzerinde gerceklesmistir. Bu dénemde Gayri Safi Yurt ici
Hasila (GSYH), yillik bazda yUzde 4,8, ceyreklik bazda ise yuzde 1,6 oraninda artmistir. Nihai yurt ici talep vyillik
bazda blUyUmenin sGrUkleyicisi olurken, ceyreklik bazda ise ik ceyrekte gdsterdigi gerilemeyi surdGrmUstr.
Toplam yatinmlar ceyreklik bazda artarken, 6zel tUketim ve kamu tUketimindeki azalislar nihai yurt ici talebin
ceyreklik bazda buyUmeyi sinlamasina neden olmustur. Bu dénemde, ihracat gerilerken, kiresel ticaret
belirsizliklerinin etkisiyle 6ne cekilmis ithalat kaynakl olarak net ihracat bUyUmeyi azaltic ydnde etkilemistir. Bu
cercevede, ikinci ceyrekte buylUme 6ngdérilerin Uzerinde gerceklesmis olsa da nihai yurt ici tfalebin zayif seyrini
korudugu degerlendirimektedir.

G5YH Biryiime Oranlan (Bir onceki yihin ayn donemine gire % degigim)

| I 1] v 1 n m v 1 L} 1] v 1 I mn v I [}
80 224 82 104 78 7.8 4.1 31 40 4.6 6,5 449 53 23 28 32 23 448

TUketici enflasyonu ekim ayinda yuzde 32,9'a gerilemis ve tahmin araliginin Ust bandinin  Uzerinde
gerceklesmistir. Son U¢ aydaki gelismeler alt kalemler bazinda degerlendirildiginde, yillk enflasyona gida
grubu artis ydéninde katki verirken, diger ana alt gruplann enflasyonu dusurdcu yonde katk verdigi izienmistir.
Hizmet grubunda Gclncu ceyrekte dzellikle okula donUs etkisi belirgin olmus, zamana bagdl fiyat belirleme ve
gecmis enflasyona endeksleme egilimi yUksek olan kalemlerdeki gelismeler dne cikmistir. Vergi ve yonetilen
kalemlerin manset enflasyon Uzerindeki efkisi ise zayiflamistir. Uluslararasi enerji fiyatlan gerilerken enerji disi
emtia, endUstriyel ve degerli metaller 6nculiginde artmistir. Kiresel Arz Zinciri Baski Endeksi tarihsel
orfalamasina yakin seyretmis, haziran ayinda énemli 6lcide yUkselen kuresel ve Cin'e yonelik tasimacilik
endeksleri ilerleyen aylarda gerilemistir. KUresel arz yéonlo unsurlardaki bu iimh seyre karsin, yurt icinde 2025
yiina ait bitkisel Gretim tahminleri kuraklik ve don gibi arz yonlU unsurlann etkisiyle asadr yonli guncellenerek,
tanm ve gida UrGnlerinin arzina yoénelik belirginlesen olumsuz seyre isaret etmistir. Bu dénemde TUrk lirasi gérece
istikrarll bir seyir iziemis ve deder kaybi sinifi olmustur. Ucincd ceyrede dair veriler, talep kosullarnin
dezenflasyonist dizeyde olduguna ancak dezenflasyon sirecinin yavasladigina isaret etmektedir. Uretici fiyat
artisi ekim ayinda o6nceki aylara kiyasla yavaslamis, yillk enflasyon yUzde 27,0 olmustur. Enflasyon
beklentilerindeki gerileme egilimi kesintiye ugramis; beklentiler ve fiyatlama davranislan dezenflasyon sureci
acisindan risk unsuru olmayi sirdurmustar.

Enflasyon Oranlan (Bir onceki yilin aym ayma gore yilhk yiizde degigim)

TUFE 471 444 421 39,1 38,1 379 354 350 35 330 333 29
Yi-0FE 295 285 272 25,2 235 225 231 245 242 252 26,6 270

Enflasyonun yUzde 70 olasilikla, 2025 yil sonunda yuzde 31 ile yUzde 33 araliginda; 2026 yil sonunda ise yUzde 13
ile yUzde 19 araliginda gerceklesecegdi tfahmin edilmektedir. Enflasyonun 2027 yil sonunda tek haneli seviyelere
geriledikten sonra orta vadede enflasyon hedefi olan yUzde 5 seviyesinde istikrar kazanacagdi
6ngorilmektedir.

3.1.2 Gayrimenkul Piyasasi

Gayrimenkul sektérGnin &nemli gdstergelerinden konut satis rakamlarina gére 2025 il ilk sekiz aylk
déneminde toplam safislar 978.070 adet olarak gerceklesmistir. 2024 yilinin ayni dénemine goére %21,3
dolayinda bir arfis gérilmuostGr. Ayni dénemdeki satislann 141.227 adeti ipotekli olarak gerceklesirken, bir
dnceki yilin ayni dénemine gdre %84,6'lik bir artis séz konusudur. iigili dénemde birinci elden satislar 295.524
adet, ikinci elden satislar ise 682.546 adet olarak kayitlara ge¢cmistir.
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Konut satigi, Ekim 2025
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Ulkemizde demografik etmenler (genc nifus, evlienme/bosanma, tasinma, yurtici ve yurtdisindan gocler) ile
kenflesme olgusunda yasanan degismelerle sGrdurGlebilir dogal bir konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman
zaman icinde yasanilan konjonkfure gbére artip azalabilmektedir. Ancak degdisen sosyolojik sartlar dzellikle Z
kusaginda mal sahipliginden ¢ok kullanim edilimini dinya genelinde artirmis gézikmektedir. Diger bir husus da
konut sahipligi oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirlik sorununa bagl olarak devam eftigidir. Buna
karsilk basta kamu olmak Uzere orta gelir duzeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi icin calismalar devam
ettirimektedir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayillabilecek rakamlara sahip
olmustur. Canliigin nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi, buna bagh olarak gayrimenkul fiyatlannda
olan/olabilecek artis egilimi, goreceli konut kredilerine ulasilabilidigin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yafinm
araclanndan gelir elde edenlerin bu geliri gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi
artan ic gé¢ haraketliligi gibi unsurlar sayilabilir.

Son iki bucuk yildir uygulanan enflasyonla mucadele programi belli oranda basar kazanip dezenflasyon
yasandiysa da hali hazrda devam eden yapiskan ve kati edilim tUm varlik fiyatlannda oldugu gibi gayrimenkul
fiyatlanni da etkilemistir. TCMB tarafindan aciklanan konut fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artisin
surmesine karsin reel fiyatlann h&lé enflasyonun altinda oldugu gdzlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar
enflasyonun altinda olsa da egdilime bakfigimizda reel anlamda degerleme surecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yili agustos ayinda bir dnceki aya gére %2,5 oraninda artan KFE, bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistr. Uc bUyk sehirdeki fiyat dedisimlerini
inceledigimizde 2025 yill agustos ayinda bir énceki yilin ayni ayina goére, Istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla
%30,2, 41,1 ve 31,9 oranlannda artis géstermistir.

Grafik : TGFE (Seviye, FO23=1040)

Grafik : Konut Flyat Endeksl (Seviye, 2023=100)
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Gerek uygulanan politikalann etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yasanan yavaslamayla birlikte insaat
maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarndan bu yana keskin bir dUsts gdzlenmistir. TUIK verilerine goére, 5 insaat
maliyet endeksi 2025 yill temmuz ayinda bir énceki aya gére %1,41 artmis, bir dnceki yiin ayni ayina gbre
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%22,98 yUkselmistir. Bir dnceki aya goére malzeme endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 yUkselmistir.
Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gbre malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 yukselmistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir géstergesi de yapi ruhsatlari ile yapi kullanim izinlerindeki
egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklenftileri okumak hem de sektérin ekonomik ve Uretim kaynakli
edilimini dlcmek adina degderlidir. TUIK tarafindan adustos ayinda aciklanan (Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025)
yapl ruhsati verilen bina sayllanna bakhgimizda; bir dnceki yilin ayni ceyregine gére, 2025 yili ikinci ceyreginde
idare tarafindan ruhsatlandinian bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %%90,3 ve yUz 6lcUmin %61,8 arthgini
g6zlemliyoruz. Ayni ddneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir dnceki yiin ayni ceyregine goére, 2025 yili ikinci
ceyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire sayisi %44,3 ve yuz dlcum %30,2
artmistir. Yapi ruhsatlannin artmasi gectigimiz yillarda zayif seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin
beklenftiler, arzin gecmis yillarda sinirl olmasi, deprem konutu insaatlannin hizianmasi ve kentsel donisim
nedeniyle artmis gérinmektedir. Yapi kullanim izinlerinin de bu cercevede belli bir sire sonra artmasi
beklenebilir.

Kaynak: TCMB Arastirma Raporian ve GYODER / TUrkiye Gayrimenkul Sektord 2025 3.Ceyrek Raporu
3.1.3 Turkiye'de Aligveris Merkezi Yahnm Sektoru

2025 yili Ekim sonu itibanyla Turkiye'deki mevcut alisveris merkezi arzi 441 adetle yaklasik 13,7 milyon m?
seviyesindedir. Organize perakende yogunlugu Ulke genelinde 1.000 kisi basina 160 m? kiralanabilir alan olarak
kayit altina alinirken, istanbul’da 312 m? ile Ulke ortalamasinin yaklasik iki kat perakende yogunluguna sahip
konumdadirr.

Ankara 281 m? perakende yogunlugu ile édne cikan sehirler arasindadir. 2026 yilinda 205.000 m? kiralanabilir
alana sahip 6 yeni alisveris merkezinin acilmasi planianmaktadir. Yil sonu itibanyla Turkiye genelinde toplam
arzin 13,9 milyon m?'ye, perakende yogunlugunun 163 m? seviyesine cikmasi beklenmektedir.

Yillara Gore AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2029 | W 2023 2024 2025

AGkAVM | 208 246 m 298 w 382 m 405 425 a3 a3 a2

Sayis [

RES) 446 445 a4

<A

5862 09 71840 8.749 9522 10530 11.158 12.268 1mn 13234 13540 13822 ‘ 13.906 14010 14129 13.665

Kaynak: GYODER / TUrkiye Gayrimenkul Sektérd 2025 3.Ceyrek Raporu, AYD

2025 3. Ceyrek donem itibariyle, TUrkiye genelinde toplam AVM sayisi 441, toplam kiralanabilir alan stoku ise 13
milyon 665 bin m? 'ye ulast. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %36,33'0n0 olusturmaktadir.
TUrkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina dusen kiralanabilir alan ise ~160 m?2 'dir.

TKA (m?) {1.000 kisi basina)
Alkctif M,’”“t Toplam Donem Sonunda Akeif l "_. - -’- ,““.” [
Halinge lacak S [ TKA (m?) 1.000 Kigi Bagna |
126 3 1 | = —— ‘ ; \’
E | fsrang: Y 5
[STANBUL | ' ' [ | o \ Bodlerocdl 4.%550 ! L |
') | 4965520 @ 135000 | 5.100520 | t t ANKARA | 1624602 781 \
| 1 1 { 42 | 13692025 1 | 21000 == ! ~ : [
41 1 @2 | | | DIGER 70745 ‘
ANKARA ' { lame* | a7 [13869525 5 | s . . B ) RS
| 1624602 27000 | 1851802 | ) : TURKIYE* 13665.025 160 [
ofEen [ 274 2 276 famak D "8l igin
,’f:;fk‘l - Kagmaic AYD *$1ilign
T 7.074.903 42.500 | 7.117.403
441 6 a7

TURKIYE 1 |
13665025 204500 | 13869525 |

Kaynak: GYODER / TUrkiye Gayrimenkul Sektoéri 2025 3.Ceyrek Raporu, AYD
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Mevcut AVM | 1,000 Kigi Bagina Mevout AVM | 1,000 Kigi Bagna
Sayr Digen THA (n) Sayw Dagen TRA (m*)
ADANA 3 92 KAHRAMANMARAS 1 °
ADIYAMAN 1 52 KARABUK 1 m
AFYONKARAHISAR 3 20 KARAMAN 1 66
AGRI 1 20 KARS 0 0
AKSARAY 2 48 KASTAMONY 2 7
AMASYA 1 19 KAYSERl "0 64
ANKARA '] m KIRIKKALE 1 %
ANTALYA 19 2% KIRXLAREL 3 Al
ARDAMAN 0 0 XIRSEMIR 0 0
ARTVIN 2 9 Kiuls 0 0
AYDIN " 188 XOCARL 9 12¢
BALINISER 13 152 KONYA 6 %
BARTIN 0 0 KUTANYA 2 2%
BATMAN 2 79 MALATYA 2 £ ]
SAYBURY 0 0 MANISA 6 63
afiecix 1 51 MARDIN 2 86
sinGoL 2 58 MERSiN 7 L
sinls 1 1% MUGLA " 181
BOLY 3 b1 MU§ 0 0
BURDUR 0 0 NEVSENIR 2 m
BURSA 17 1M nidot ] 0
CANARXALE 4 9 ORDY 3 3
AR 1 £ osmanive 1 w
(oRUM 1 a2 rize 1 93
penizu 6 150 SAKARYA 7 162
OIVARBAKIR 6 109 SAMSUN 7 130
pUzcE 1 32 siimy 2 89
EDiANE 5 L sinop 0 0
ELAnG 3 o slvas 1 52
ERZINCAN 2 % SANLIURFA 3 34
ERIURUM 3 136 SInNAK 1 2%
ESKISENIR S 148 TEdRoAG 7 89
GAZIANTE? 5 100 TOKAT 1 45
Gintsun 2 L7} TRABZON k] 128
GUMUSHANE 0 0 Tuncel 0 0
HAXXAR] 0 0 USAK 2 56
HATAY 1 a“ VAN k] 47
1GOIR 0 0 YALOVA 2 105
ISPARTA 3 2% YOIGAT 1 33
ISTANBUL 126 n ZONGULDAX 4 102
zmin 5 72 TORKIYE “ 158
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AVM Perakende Ciro Endeksl Ziyaret Sayms: Endeksi
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Nisan 2025 Déneminde AVM m? Verimlilik Endeksi, bir dnceki yiin ayni ayina gére nominal olarak %27,9
artrustir,

Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernedi (AYD) ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa olusturulan
AVM Endeksi'nin EylUl ayr sonuclarina gore Ekim 2025 déneminde, bir 6nceki yilin ayni ayi ile karsilastinldiginda
ve enflasyondan arnndinimamis olarak incelendiginde yuzde 27,9 oraninda artarak 4622 puana yukseldi.
Ancak, Ekim 2025 icin aciklanan yillik enflasyon oraninin yUzde 32,87 oldugu dikkate alindiginda, metrekare
verimlilik endeksindeki artisin enflasyonun altinda kaldigi gorGluyor. Bu durum, reel anlamda AVM cirolarinda
sinirl bir daralmaya isaret ediyor. Bir dnceki aya goére degerlendirildiginde, AVM metrekare verimliligi yUzde 8,4
oraninda yukselis gostemistir.i

Metrekare Verimlilik Endeksi - Tirkiye Geneli
-Br Oncekl Yilin Ayni Ayina Gore-

Sektére ait ciro endeksi, Anadolu ve istanbul'un GLA bUyUklUkler adirliklandirarak hesaplanmistir.
Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Demegdi - AVM Endeksi Ekim 2025 Raporu

Ekim 2025 déneminde metrekare verimlilik endeksi, Eyl0l 2025 dénemi ile karsilastinldiginda ve enflasyondan
arnndinimadan incelendiginde yUzde 8,4 oraninda yukselis gdstererek 4622 puana yUkselmistir.

Metrekare Verimlilik Endeksl - Tlurkiye Genell
-Bir Onceki Aya Gore-
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dermegdi - AVM Endeksi Ekim 2025 Raporu

AVM'lerde kiralanabilir metrekare alani basina disen ciro Ekim ayinda istanbul’da 20.514 TL, Anadolu’da
15.694 TL olarak gerceklesmistir. TUrkiye geneli metrekare verimliligi ise 17.622 TL olarak gerceklesmistir.

\.
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Ayl m2 Bagi Ciro Analizi (Cire/m2)

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatirmcilar Dernegdi - AVM Endeksi EkKim 2025 Raporu
Kategori Bazinda Ciro Endeksi
Ekim ayinda kategoriler bazinda metrekare verimliliginde en yUksek artisin giyim kategorisinde yasanmustir.
Giyim kategorisi metrekare verimliligi gectigimiz yilin ayni dénemine goére enflasyondan arindinimadan yUzde
40,2 oraninda bir artis kaydetti.
Gectigimiz yiin Ekim ayi ile karsilastinldiginda AVM'lerdeki hipermarket kategorisinde yUzde 27,3, teknoloji
kategorisinde yUzde 26,9, yiyecek icecek kategorisinde yUzde 26,7, diger kategorisinde yuUzde 17,2 ve
ayakkabr kategorisinde yUzde 12,4'l0k bir artis yasandigi gérGlmektedir.

Kategori Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi
-Bir Onceki Yilin Ayni Aymna Gore-
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(*Diger kategorisi; yapi market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabr tamir servisleri, ddviz birosu, kuru
temizleme, eczane gibi magazalardan olusmaktadir.)

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Demegdi - AVM Endeksi Ekim 2025 Raporu
Ekim 2025 déneminde kategoriler bazinda metrekare verimlilik endeksi, EylUl 2025 dénemi ile karsilastinldiginda
ve enflasyondan arnndinimadan incelendiginde; giyim kategorisinde yuzde 16,2, ayakkabi kategorisinde yUzde
11,8, yiyecek icecek kategorisinde yuzde 6,2, hipermarket kategorisinde ylUzde 4,9 ve diger kategorisinde
yUzde 4,9'luk artis gbrulUrken teknoloji kategorisinde yUzde -8'lik azalis yasandigi gérGimektedir.

Kategori Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi
-Bir Onceki Aya Gore-
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(*Diger kategorisi; yapi market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabi tamir servisleri, déviz birosu, kuru
temizleme, eczane gibi magazalardan olusmaktadir.)

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Demegdi - AVM Endeksi Ekim 2025 Raporu

Ziyaret Sayisi Endeksi

Ekim 2025 verileri bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastinldiginda ziyaret sayisi endeksinde yizde 1 oraninda azalis
oldugu gdzlemlenmistir.

-
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Ziyaret Sayisi Endeksi
Bir Onoeki Yilin Aymt Ayna Gore

.......................

""""" 11 : ' 222
Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatirmcilar Dernegdi - AVM Endeksi EkKim 2025 Raporu

Nisan 2025 déneminde ziyaret sayisi endeksi bir dnceki ay Mart 2025 ile karsilastinldiginda yizde -1 oraninda bir
azals oldugu gdzlemlenmistir.

Ekim 2025 ddneminde ziyaret sayisi endeksi bir 6nceki ay Eylul 2025 ile karsilastnldiginda yuzde 1 oraninda bir
arhs oldugu gdézlemlenmistir.

Ziyaret Sayis: Endeksi
-Bir Onceki Aya Gore-
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Kaynak: Aligveris Merkezleri ve Yafinmcilan Demegdi - AVM Endeksi Ekim 2025 Raporu

3.2 _Gayrimenkulun Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

3.2.1 istanbul ili

Ulkenin en kalabalik, ekonomik, tarihi ve sosyokiltirel acidan en énemli sehridir. Urkiye'nin kuzeybatisinda,
Marmara kiyisi ve Bogarzici boyunca, Halic'i de cevreleyecek sekilde kurulmustur. istanbul kitalararasi bir sehir
olup, Avrupa'daki bolumuUne Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki bélumine ise Anadolu Yakasi veya
Asya Yakasi denir. Sinirlar icerisinde ise bUyUksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.
Karadeniz ile Marmara Denizini badlayan ve Asya ile Avrupad'yl ayiran istanbul Bogazi olmasi nedeniyle,
istanbul'un jeopolitik dnemi oldukca yiksektir. Trkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. istanbul ilinin y0zdlcimo
5.461 km?2'dir. istanbul'un iklimi, Tirkiye'de Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis dzelligi gdsteren bir
iklimdir, dolayisiyla istanbul'un iklimi iIlimandir. Tirkiyede en cok sayida Universiteye sahip ili olan Istanbul'da
ayrica, Universite diplomal 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 Yarimadasi'nda yer alan bir
ilcedir. GUneydoguda Tuzla, doguda Kocaeli'nin Gebze iicesi, kuzeyde Sile ve Cekmekdy, batida Sancaktepe
ve Sultanbeyli, gineyde ise Marmara Denizi ile ¢evrilidir. Yaklasik 200 km?'lik bir alana yayilmis olup 9 km sahil
seridi bulunmaktadir. Pendik'in yizey sekilleri genel olarak engebelidir. istanbul'un tek ve en yUksek dadi olan
Aydos ile sinir olan Pendik, Ballica Adilbayin, Karabayr tepelerine de sahiptir. Ayrnica Uzerinde BB Sosyal
tesislerini banndiran Gézdagdr'da en yiksek noktalardan biridir. Riva Deresi, Ballica Deresi Omerli Barajina
dékUlen akarsulardir. BUyUkdere Kurtkdy'den cikarak Tuzla sinrlanna  gider. istanbul'un en bUyUk su
kaynaklanndan olan Omerli Baraji'da Pendik sinianndadir. Cok genis topraklara sahip Pendik'te TEM gineyi
tamamen yerlesim yerleriyle kaplidir, kuzeyde ise yalnizca 5 kdy bulunmaktadir.

3.2.3 Camgesme Mahallesi ve Gayrimenkulin Yakin Cevresi

Camcgesme, istanbul ilinin Anadolu Yakasi'nda bulunan Pendik iicesine badl bir mahalledir. GUneybatisinda
Kaynarca, dogusunda Kavakpinar, batisinda Fevzicakmak, kuzeyinde ise GUllUbagdlar mahallesi ile cevrilidir.
Ozellikle 80'lerden itibaren bUtin istanbul'da oldugu gibi Camcesme'de de yogun nifus arhsi gdrilmustir,
ancak ginUimuzde bu artis yavaslamistir. 8924 konut bulunan Camgesme'nin ntfusu 38.083 (2008) olup, okur
yazarlk orani %97'dir. 1988 yilinda Pendik ilce olana kadar Yayalar mahallesine bagl bir mahalle olan
Camcgesme muUstakil bir mahalle haline gelmistir.

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

3.2.4 Yakin Cevre Fotograflan

e N == ;{%&

Neomarin AVM Pendik Divan istanbul Oftel

3.2.5 Ulasim

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

Tasinmaz Sahil Bulvan'na yaklasik 300 m, Un RO-RO Limani’na yaklasik 500 m, Tavsantepe Metro istasyonu’na
ise yaklasik 3 km mesafede yer almaktadir. Merkezi konumu, ulasim rahathgi, bagdlanti yollarinin kesisiminde yer
almasi, bélgenin yUksek ticari potansiyeli tasinmazin degerini olumlu ydnde etkilemektedir.

Konu gayrimenkul, toplu tasima ve 6zel arac ile yuksek erisilebilirlige sahipfir.
Cepheli oldugu cadde ve sokaklarnn yaya sirkUlasyonu dUsuk, arag sirkUlasyonu yuUksek 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 Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktérler

Degerleme tarihi ifibariyle sire¢c tamamlanana kadar gecen sirede, dederleme islemini olumsuz etkileyen
veya sinirlayan herhangi bir faktér olmamistir.

3.4 Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri

3.4.1 Arsa Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkul, Pendik ilcesi, Camcesme Mahallesi, 11425 ada, 8 numarall parsel Uzerinde
yer almaktadir. Konu parsel 23.183,42 m? yUz&lcUme sahiptir. Kuzey, bat ve giney cepheden Fabrika Sokaka
cephelidir. 3 tarafi yaya kaldinmi ve arag yolu ile c¢evrilidir. 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.

-
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Ana gayrimenkulin tapu kaydi niteligi “Altinda Kapall Otoparklar Olan Karkas Betonarme Alisveris Merkezleri”
dir. Degerleme konusu tasinmaz 3 bodrum, zemin, 3 normal kat ve cat kati olmak Uzere toplam 8 katl
betonarme bina olarak insa edilmistir.

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

1. bodrum kat alani otopark, depo, magazalar, kUltr 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 bélumU hacimlerinden olusmakta olup 7.474,92 m? alana;

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

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

Yapl bunyesinde bUtun katlara ulasan 2 adet asansor, butin katlar arasi ulasimi saglayan 1 adet inis, 1 adet
cikis olmak Uzere iki yonlU yUrOyen merdiven mevcuttur. 5 adet yangin merdiveni, kamera sistemi, isitma
sogutma havalandirma sistemleri, yangin tesisati, jeneratér vb. teknik donanimlar bulunmaktadir. BUtGn teknik
donanimlann AVM’'nin tUm kat alanlanna yapildig 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 Brot 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 farihli yeniden mimari proje (80.648 m?) icin
07.08.2015 _tarihli tadilat ruhsatin (80.648 m?) dUzenlendigi akabinde 09.09.2015 tarihi Yapi Kullanma Izin Belgesi
(80.648 m?) alindigi gorllmuUstUr.

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

Genel Ozellikler

insaat Tarzi . Betonarme Karkas

Yas 8

insaat Nizami : Ayrik Nizam

Toplam insaat Alani : 80.648,00 m?

Toplam Kat Adedi : 8

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

Trafo ;. Mevcut

Su Deposu . Mevcut

Hidrofor ;. Mevcut

Klima Tesisatl . Merkezi Sistem

Isitma Sistemi : Klima

GUvenlik Sistemi : Mevcut

Havalandirma Sistemi . Mevcut

Asansér . Mevcut

Jeneratér . Mevcut

Yangin ihbar Sistemi : Mevcut

Yangin S6ndUme Sistemi : Mevcut

Yangin Merdiveni ;. Mevcut

Otopark : Bodrum katlarda kapali otopark ve acik otopark alani

GayrimenkulUn Yapi Kullanma izin Belge5| incelenmis olup belge Uzerinde ki gayrimenkulin alani 80.648 m? oldugu gorGimistar.
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3.4.3 Bagimsiz Bolimlerin Ozellikleri ve Fotograflan

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

Alisveris merkezi icerisinde magaza ve kiosk alanlan bulunmaktadir. Toplam kiralanabilir alanin ~%84'0 dolu
durumdadir. Genelde kicUk yuzélcUme sahip alanlarin bos durumda olmasi sebebiyle adetsel bazda magaza
doluluk orani daha dustk seviyededir. Alisveris merkezinde katlar arasi baglantilar, merdiven, yUrUyen
merdiven, asansdr ve yurlyen bant ile saglamaktadirr. Alisveris Merkezi ic mekan goérselleri asagida
sunulmaktadir.

Alisveris Merkezi Gorselleri

Cati Kati

3. Normal Kat

2. Normal Kat

o
\ |
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1. Bodrum Kat

1., 2. ve 3.Bodrum Kat

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

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulin, 09.09.2015 tarih 242 yevmiye numarall Yapi Kullanim
izin Belgesi gdrilmUstr. Yapr Kullanim izin Belgesi alindiktan sonra 17.07.2018 tarihli EncUmen Karan

bulunmaktadir. EncUmen kararininda yer alan ruhsata aykin durumlar icin 31.12.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi
alnmustr.

3.4.5 Gayrimenkulin Degerleme Tarihi itibanyla Hangi Amagla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa Veya Arazi

ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi Ve Varsa, Bu Yapilann Hangi Amagla Kullanildigi
Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle konu gayrimenkul alisveris merkezi olarak kullaniimaktadir.

¢
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4. DEGERLEME GALISMALARINDA ESAS ALINAN YONTEMLER VE STANDARTLAR

4.1 Deger Tanimlan

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

Pazar Degeri (Market Value)

Pazar degeri, bir varlik veya yokUmlGlogun, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli
bir alici arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekiide ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibarnyla el dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gérUlen 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 sartlan cercevesinde, degerleme tarihi itibanyla kiralanmasi sonucu
elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli goérilen tutardir.

Makul Deger (Equitable Value)

Makul deger, bir varigin veya yukumlolugun bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin, ilgili taraflann
her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattrr.

Yatinm Degeri/Bedeli (Investment Value/Worth)

Yatinm degeri bireysel yatinm veya isletme amaclan dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi icin bir varligin
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 foplamindan daha yuksek oldugu degeri ifade eder.

Tasfiye Degeri (Liquidation Value)

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

Dizenli Tasfiye (Orderly Liguidation)

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

Zorunlu Satis (Forced Sale)

“Zorunlu satis” terimi siklikla, bir saticiyr satisa zorlayan kosullar icinde bulundugu; bunun sonucunda da uygun
pazarlama stresinin MUmkon olmadigi ve alicllann yeterli degerlendirme yapma imkani bulamayabildigi
durumlarda kullanilir.

Gercege Uygun Deger (Fair Value)

UFRS 13"de (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan) gercege uygun degder, piyasa katilimcilan arasinda
6lcum tarihinde olagan bir islemde, bir varligin safisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde édenecek
fiyat olarak tanimlanmaktadir.

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 varigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastiniabilir (benzer) varliklarla
karsilastinimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belilendigi yaklasimi ifade eder.

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

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis olmasi,
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(b) degerleme konusu varligin veya buna énemli dlcUde benzerlik tasiyan varliklann akfif olarak islem gérmesi,
ve/veya

(c) dnemli dlcude benzer varlikliar ile ilgili sikk yapilan ve/veya guncel gdzlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi.

Pazar yaklasminda genellikle her biri farkl carpanlara sahip karsilastinlabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlan kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindidi
bir degerlendirmenin yapilmasini gerekfirir.

Gelir Yaklasimi (Income Approach)

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere ddnistUrUlmesi
ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasminda varigin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin
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) varigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iliskin makul fahminler 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 varigin buginkd
degeriyle sonuclanmaktadir. INA yénteminin temel adimlarn; dederleme konusu varidin ve dederleme
gorevinin niteligine en uygun nakit akisi 1T0rinUn secilmesi (6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akiglar,
toplam nakit akislar veya ézsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akiglar vb.), nakit akislarinin
tahmin edilecedi en uygun kesin surenin varsa belirlenmesi, s6z konusu sUre igin nakit akis tahminlerinin
hazirlanmasi, (varsa) kesin tahmin stresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin
uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varigin niteligine uygun devam eden degerin belilenmesi, uygun
indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme oraninin varsa devam eden deger de d&hil oimak Uzere, tahmini
nakit akislanna uygulanmasi seklindedir.

Maliyet Yaklasimi (Cost Approach)

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kUlfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s&z konusu
olmadikca, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazia 6deme yapmayacagr ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
goOsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasmdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetfinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma
paylarnin dUstlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamii
agrrlik verilmesi gerekli gorGlimektedir:

(a) katlimcilann degerleme konusu varlikla énemli 6lcGde ayni faydaya sahip bir varlig yasal kisittlamalar
olmaksizin  yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilann degerleme konusu varligr bir an evvel
kullanabilmeleri icin dnemli bir prim édemeye raz olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir sGrede
yeniden olusturulabilmesi,

(b) varigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgU niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kiimasi, ve/veya

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

5.1 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan, Degere Etki Eden

Faktorler

SWOT Analizi
GUclG Yonleri Zayif Yonleri
+ Yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi, x  Konumlu oldugu bdlgenin yaya sirkUlasyonunun
+ Yapi kayit belgesinin bulunmasi dUsUk olmasi
+ Gayrimenkulin E-5 Karayoluna yakin konumlu olmasi, * Yakin konumlu benzer Ozelliklere sahip  Alisveris
+ Ozel arac ve toplu tasma araclan ile erisilebilidiginin merkezinin bulunmasi

yUksek olmasi % Alisveris merkezi doluluk oraninin  dUsGk olmasi

+ Ticar gériGnurGgu ve reklam kabiliyetinin yUksek olmasi. sebebiyle kira gelirinin istenen seviyeye ulasmamasi.

Firsat Tehditler
+ Yapinin E-5 Karayoluna cepheli ve Limana yakin x  DUnyada ve Ulkemizde vyasanan ekonomik
konumda olmasi. gelismeler, tUm sektérleri oldugu gibi gayrimenkul
+ Alisveris merkezinde yapllan yenileme ve iyilestirme sektorinG de olumsuz olarak etkilemesi,
calismalan dogrultusunda  aligsveris merkezinin doluluk % Aligveris merkez doluluk oraninin dUsuk olmasi.

oraninin ve ortalama kira gelirinin artryor olmasi,

5.2 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Tabloda emsal olarak belirtilen veriler; gayrimenkulin bdlgesinde yapilan sifahi saha arastirmalan sirasinda
emlak alim satiminda aracilik yapan kisilerle yapilan sifahi gérosmeler ve internet arastirmalarn ile derlenmistir.

Konu gayrimenkul mevcutta Alisveris Merkezi vasifidir. Tasinmazin bulundugu bdlgede tasinmaza benzer
(AVM) o&zellikte emsal olusturabilecek satilik gayrimenkul bulunmamaktadir. Bu sebeple tasinmazin degerini
tespit etmek icin maliyet yaklasimi ve gelir indirgeme yontemi kullaniimistir.

Emsal karsilastrma analizi; bolgedeki arsa emsallerini karsilastinlarak arsa degerini tespit etmek amaci ile
kullanilmustir.

Satilik Arsa Emsaller *Beyan Edilen)

No Konum imar Sarti *Alan *Fiyat *Fiyat Olumlu / Olumsuz Ozellikleri ilet.
(m?) (L) (TL/m?)
1 Kaynarca Ticaref A. 3.097 570.000.000 184.049 D100 Karayoluna cepheli, D100 Un deniz tarafindan, Kuba Yapi
Mh. E: 1,75 Ticaret Alani, E:1,75 imara sahip, terki bulunmayan, 3.097 (506)4050630
m? alana sahip arsa satiliktir.

2  Guzelyal Ticaret+Hizmet 1.525 114.000.000 74.754 Pendik Bagdat Caddesine Cepheli, 1.656 m2 brit, net CaddeUstu
Mh. A. 1.525 m2 alana sahip, kése konumlu Ticaret + Hizmet Gm.
E: 1.60 Alani, E:1,60 yapilasma sartlanna sahip arsa satiliktir. (532)6745636
3 Aydinlh Hizmet 439  39.500.000 89.977 D100 Karayoluna cepheli, D100 Un kuzeyinde tarafindan, Akkardesler
Mh. D&nUsUmM A. Hizmet D6nUs Alani lejandinda kalan 1.318 m2 bUyUklige GM.
E:1.75 sahip arsanin 1/3 hissesi satiliktir. (532)4210393
4  Guzelyal Ticaret+Hizmet 338 23.000.000 68.047 Pendik Neomarin AVM yakininda , 338 alana sahip, Coldwell
Mh. A. Ticaret + Hizmet Alan, E:1,60 yapilasma sartlarina sahip Banker
E: 1.60 arsa safiliktir. (535)4573785
5 Guzelyall Hizmet 377  42.000.000 111.405 D100 Karayolunun gineyinde, D100 karayoluna cepheli, Class Gm.
Mh. D&nUsUmM A. egimli bir fopografyaya sahip, Hizmet D6nUs Alani (532)2242715

E: 1.50 lejandinda kalan arsa satiliktir.

istanbul’da konumlu ve degderleme raporlan kamuya aciklanan alisveris merkezlerinden bazlannin 2023 il
sonu degerleme raporlanndan derlenen bilgiler asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Alisveris Merkezleri

Lokasyon  Kiralanabilir Alan  Dolluluk Orani Gelir Yontemi Birim Deger  Yillk Net Geliri  Amorti SGresi
Birim (m?) (%) (TL) (TL/GLAM?) (TL) (Y)
Akasya AVM UskUdar 86.899 97%  23.890.000.000 274917 1.499.912.906 15,9
Akmerkez AVM Etiler 33.076 97% 6.550.000.000 198.029 434.350.179 15.1
Bulvar 216 Atasehir 24.198 84% 3.624.430.000 149.782 131.438.688 27.6
Dogus Center Maslak Saryer 47.398 98% 2.745.720.000 57.929 171.488.665 16,0
Kanyon AVM Sisli 42.210 98% 8.118.212.000 192.329 445.865.000 18,2

-
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5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalanndan Cikarhimis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Yakinhgini Gosteren Krokiler
p— o o

24

Emsal gayrimenkulin konumlarini gésteren kroki

5.4 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayrinhli Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Diizeltmeler, Dizeltmelerin Yapiima Nedenine iliskin Detayli Aciklamalar 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 ydntemi kullaniimis olup arsa
emsallar icin; yapilan arastirmalarda gayrimenkul aracilik faaliyetinde bulunan kisiler ile gérUstlmUs ve online
gayrimenkul pazarlama site ilanlan incelenmistir. Yapilan sifahi gérusmeler ve incelemelerde, yakin zamanda
satisa veya kiralamaya konu olmus gayrimenkuller hakkinda kismen bilgi edinilmis olup, agdirlikli olarak
halihazirda piyasada satilik olarak pazarlanan gayrimenkulin detaylan &grenilmistir. Edinilen bilgiler, sirket
arsivimizde bulunan diger bilgiler ile karsilastinimis olup emlak pazarlama firmalanndan alinan emsal bilgilerinin
tutarh olduklarn gérGimustar.

Emsal arastirmasi yapilirken, “ayni pazar kosullarina sahip, benzer nitelikli emsaller tercin edilmesine; ayni veya
¢ok yakin konumda yer alan emsallerin (konumda/ lokasyonda farkliliklarn olan emsallerin serefiye farklilikiar
degerlemede dikkate alinmall) tercih edimesine; emsal gayrimenkulin konumu Ozelliklerinin  dikkate
alinmasina, konum o6zelliklerin (E-5 Karayoluna, Limana yakinlik durumu,vb. unsurlar) farkl olmasi durumunda
emsallerin serefiye farkliiklannin degerlemede dikkate alinmasina; tam muUlkiyet devrine iliskin emsaller [farkli
mulkiyet tarziannin (hisseli mUlkiyet, Ust hakki devri, devre mulk vs.) ortaya cikaracagi serefiye farkliliklarnnin
degerlemede dikkate alinmasina; yapillasma sartlanna iliskin emsaller [farkll yapilasma sartlarnin (konut imarl,
ticaret imarli, vs.) ortaya cikaracagd serefiye farkliklan serefiye farkliikiarnnin degerlemede dikkate alinmasina]
tercih edilmesine” dikkat edilmistir.

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

e Bolgede yapilan arastirmalarda edinilen bilgilere gére benzer konumda yer alan, daha kGguk alanli
arsalann talep edilen satis fiyat ortalamalannin 68.000 — 180.000 TL/m? araliginda dedistidi tespit
edilmistir.

e Yakin cevrede tasinmaza emsal olabilecek benzer blyUkliUkte satilik arsa arzi bulunmamaktadir.
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Emsallerin Karsilastiriimasi

Satilk ve kiralik gayrimenkul emsalleri, olumlu/olumsuz 6zelliklerin gére karsilastinimis ve serefiyelendirme
calismasi ile uyumlu hale getirilmistir.

Emsal gayrimenkulden &ngdrilen pazarlik paylannin dustimesi ve alan dizeltmesi uygulanmasi akabinde
“konum, yapilasma sarti, mulkiyet durumu ve alan bUyUklogu” gibi kriterlere goére serefiyelendirilmistir.

Emsallerin Konuma lliskin DUzeltme Kriterinde, raporun *5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarndan
Cikartilmis, Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinigini Gosteren Krokiler” bdlumunde sunulan emsal
krokilerinde belirtlen konumlan g6z éninde bulundurularak; ulasim akslanna olan mesafesi, erisilebilirfigi,
merkezi konumu vb. kriterleri g6z énunde bulundurularak duzeltme yapilimigstr.

Emsallerin imar Durumlarina iliskin DUzeltme Kriterinde, emsallerin yapilasma sartlarn ve fonksiyonlan géz dninde
bulundurularak dizeltme yapilmistir. Bolgede Konut ve Ticaret alani imaril parsellere olan talebin daha yuksek
oldugu, yuksek yapillasma haklanna sahip arsalarn daha yUksek bedellere talep gérmesi vb. kriterleri gbz
6nUnde bulundurularak dizeltme yapilmistr.

Hisseli MUlkivet Durumuna lliskin DUzeltme Kriteri'nde: emsallerin hisseli/tam mulkiyet durumu gbz éninde
bulundurularak duzeltme yapilmistir. Hisseli mulkiyet yapisina sahip gayrimenkullerin satis sureleri, hisseli yapida
olmayanlara gére daha uzun, satis kabiliyetleri ve degerleri hisseli yapida olmayanlara goére dustk olmaktadir.

Emsallerin_Alan BUyUklOGUne lliskin_ DUzeltme Kriterinde, emsallerin alanlarn gdz éninde bulundurularak
dizeltme yapiimistir. KicUk alana sahip arsalar, buyuk alana sahip arsalara gére daha yUksek birim degerlerle
satimaktadir. Bu bélimde alan kriterleri géz dntnde bulundurularak dizeltme yapilmistr.

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

Yukanda belirtilen emsaller arasindan, degerlemeye konu tasinmaz ile daha benzer 6zelliklere sahip oldugu
kanaatine varilan 3 gayrimenkul secilmis ve tablo seklinde asagida sunulmustur. Secilen gayrimenkuller,

numaratajlanna gobre tabloya islenmistir. Arsa safis dederlerine gbére 1 adet tablo hazrlanmis ve
gayrimenkullerin olumlu / olumsuz &zelliklerine gore serefiye uygulanmigtir.

Emsaller ve Degerlemeye Konu Gayrimenkul Farkliliklar:

Emsal gayrimenkul, degerleme konusu gayrimenkule gbre cok kUcUk alana sahip gayrimenkuldir. Bu durum
alana iliskin dUzeltme kriterinde gbz dnUnde bulundurulmustur.

Degerleme konusu gayrimenkule benzer &zellikte ve yapilasma sartlanna sahip arsa arzi bulunmamakta olup,
karsilastrma tablosunda yapilasma sartina iliskin dUzeltme kriterinde bu durum negatif serefiye olarak goéz
onunde bulundurulmustur.

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

Satis Degeri Karsilastirmasi (Serefiyelendirme)

Karsilastirma Tablosu — Arsa Satis Degeri

E1 E4 E5
Durum Safilik Satilik Satilik TL
Pazarlanan Deger (A) 570.000.000 114.000.000 23.000.000 TL
Pazarlk Payi 45% 30% 40% %
DUzeltiimis Deger (B) 313.500.000 79.800.000 13.800.000 TL
Pazarlanan YUzdélcim (C) 3.097 1.525 338 %
Pazarlkl DUzeltilmis Degder (B/D) 101.227 52.328 40.828 TL/m?
Konuma iliskin DUzeltme -25% 0% 10% %
Yapllasma Sartina (imar) lliskin Dizeltme 0% 10% 10% %
Milkiyet Durumuna lliskin DUzeltme 0% 0% 0% %
Alana lliskin Dizeltme -25% -30% -35% %
Toplam DUzeltme -50% -20% -15% %
Serefiye Uygulanmis Deder 50.613 41.862 34.704 TL/m?
Ortalamasi 42.393 TL/m?

*Emsal gayrimenkul daha iyi 6zelliklere sahip ise serefiye negatif (-) girilmistir.

Konu arsanin satis degerinin ~42.400 TL/m? olabilecegdi gérUs ve kanaatine varnimigtir.
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6. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri lll-62.1 sayll "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlarn
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karan ile yayinlanan “Uluslararasi Degerleme Standartlan 2017" nin “UDS 105 Degerleme Yaklasimlan ve
Yéntemleri” baslkll 10.4. maddesinde; “Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda,
Ozellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenililigine yUksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varlgin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez.”belirtmesi yapilmistr.

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

6.1 Pazar Yaklasimi

6.1.1 Pazar Yaklasimini Acgiklayici Bilgiler

Pazar yaklasimi varigin, fiyat bilgisi elde edilebilr olan ayni veya karsilastiniabilir  (benzer) varliklarla
karsilastinimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belilendigi yaklasmi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima édnemli ve/veya anlamii
agrrlik verilmesi gerekli gbrilmektedir:

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

(b) degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlcude benzerlik tasiyan varliklann akfif olarak islem gérmesi,
ve/veya

(c) dnemli 6lcude benzer varlklar ile ilgili sik yapillan ve/veya guncel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi.

Pazar yaklasminda genellikle her biri farkl carpanlara sahip karsilastinlabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlan kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindidi
bir degerlendirmenin yapilmasini gerekfirir.

6.1.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi i¢cin Pazar Yaklasimi Yonteminin Kullaniima Sebebi

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

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

Bulunan emsaller; konum, yapilasma sarti, mUlkiyet durumu ve bUyUklUk gibi kriterler dahilinde karsilastinimus,
emlak pazarnin gincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalarn ile géristimUs; kamu kurum ve
kuruluslarindan da bilgi edinilmis, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarn UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 20.2 maddesi'nin b ve
c bentlerine gore; * degerleme konusu varligin veya buna 6nemli dlcude benzerlik tasiyan varliklarnn aktif
olarak islem goérmesi ve/veya”, “dnemli 6lcUde benzer varliklar ile ilgili sk yapilan ve/veya guncel
gobzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” Pazar yaklasimi yénteminin uygulanmasini saglamaktadir.

6.1.3 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Raporun “BdIum 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgr altinda sunulmaktadir.

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

Raporun “B&IUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdr altinda sunulmaktadir.

6.1.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Aynntili Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan Diizeltmeler,
Dizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayh Agiklamalar Ve Diger Varsayimlar

Raporun “B&IUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgr altinda sunulmaktadir.

-
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6.1.6 Pazar Yaklagimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastirmalar, degerleme streci ve emsal analizinden hareketle belirtilen &zellikler gbz dninde
bulundurularak gayrimenkulUn arsasi icin takdir edilen pazar degerleri asagidaki tablolarda belirtilmistir.
Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri
Ada /Parsel Alan (m2) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)
11425 ada, 8 parsel 23.183,42 42.400 Tam Hisse 982.977.008
Toplam Yaklasik (TL) 982.975.000
Tercih edilen degerleme ydntemine gbre gayrimenkulin arsanin Tam Hisse Degerinin 982.975.000 TL
olabilecegdi gbrus ve kanaatine varnlmistir.

6.2 Maliyet Yaklasimi

6.2.1 Madliyet Yaklasimini Acgiklayici Bilgiler

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kUlfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s&z konusu
olmadikca, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligr elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacag ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasmdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma
paylarnin dustlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamii
agrrlik verilmesi gerekli gbérilmektedir:

(a) katiimcilann degerleme konusu varlkla énemli dlcUde ayni faydaya sahip bir varigr yasal kisittamalar
olmaksizin  yeniden olusturabilmesi ve varligin, katlimcilann degerleme konusu varlidg bir an evvel
kullanabilmeleri igcin dnemli bir prim édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir stirede
yeniden olusturulabilmesi,

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

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

6.2.2 Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi i¢in Maliyet Yaklasiminin Kullaniima Nedeni

Degerlemeye konu alisveris merkezi olarak kullaniimasi sebebiyle, emsal olusturabilecek, benzer kullanima
sahip (AVM) emsal gayrimenkul bilgilerine erisiememis olmasi sebebiyle yapi icin emsal karsilastrma yontemi
kullanilamamistir. Bolgedeki arsa emsal degerlerine erisilebiliyor olmasi ve yapinin insaast ile ilgili infiyac duyulan
insaat maliyetinin takdir edilebilecek olmasi gb6z énunden bulundurulmus, gayrimenkulin yeniden Urefim
maliyetinin hesaplanabilecek olmasi dikkate alinarak, degerleme yéntemi olarak Maliyet Yaklasimi analizinin
kullanimasi uygun bulunmustur. Bu analizde gayrimenkulin bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi
ile; binalarn teknik ézellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni 6zelliklerde insaa edilen binalarin
insaat maliyetleri ve gecmis tecrUbelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler gbéz éninde bulundurularak
degerlendirilmistir.

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

Bdlge genelinde yapllan incelemelerde rapor konusu gayrimenkulin arsa degerinin takdiri icin  emsal
olabilecek ayni imar durumuna sahip satilik emsaller, emsal alinan degerlere uygulanan “konum, imar durumu
ve alan bUyukligu” gibi serefiye kriterleri raporun “Bolim 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler”
bashd 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 42.400 Tam Hisse  982.977.008
Toplam Yaklasik (TL) 982.975.000

Tercih edilen degderleme ydntemine gbre gayrimenkulin arsanin Tam Hisse Degerinin 982.975.000 TL
olabilecegdi gorUs ve kanaatine varilmistir.
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6.2.4 Yapi Madliyetleri Ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve Yapilan
Diger Varsayimlar

Bina maliyet degerleri, binalann teknik &zellikleri, binalarda kullanilan malzeme detaylarn, piyasada ayni
Ozelliklerde insaa edilen binalarn insaat maliyetleri ve gecmis tecrUbelerimiz dikkate alinarak belilenmistir.
Konu parsel Uzerinde yer alan “cevre duzenlemesi, kaldinm ve yesil alan dUzenlemeleri, otopark giris ve cikisa
hizmet eden yollar, nizamiye yapllar, cevre duvan ve guvenlik unsurlan vb... " isler birim maliyet icerisinde
degerlendirilmistir.

Ayrica yapl maliyeti tespit edilirken guncel 31.01.2025 tarihinde Resmi Gazetede yayinlanan insaat maliyet
bedelleri gbz 6ninde bulundurulmustur. Yerinde yapilan incelemelerde, yapinin “4B yapi sinifinda” oldugu
tespit edilmis olup, yapinin yasi (%17) ve bakim durumu (%5) ile alakall eskimelerinin bulundugu dikkate alinmig
ve % 22 yipranma orani uygulanmasi uygun gorGimustir. Tasinmazin AVM olarak kullanilimasi ve i¢ kisimlarinin
bakiml olmasi da yapi maliyeti belirlenirken dikkate alinmigtir.

6.2.5 Madliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastirmalan, degerleme streci ve emsal analizi géz 6ninde bulundurularak gayrimenkul icin
maliyet yaklasimi ile ulasilan pazar degeri asagidaki tabloda belirtilmistir.

Arsa degeri serefiye kriterlei dikkate allinarak hesaplanmis ve Uzerine kapal alanlan Uzerinden maliyet
degerleri de eklenerek maliyet ydntemine gére Pazar degerleri tespit edilmigtir.

Arsa Degeri Tablosu

Deger Arsa BUyUkIugU Arsa Degeri ~Arsa Degeri
Ada Parsel (TL/m?) (m?) (1) (1)
11425 8 42.400 23.183,42 982.977.008 982.975.000
Toplam 982.975.000

Maliyet Degeri Tablosu

BSIGM insaat Alani  Insaat Maliyeti  Yipranma Orani *Toplam Maliyet  Yipranma Sonrasi

(m?) (TL/m?2) (%) (TL) / Maliyet (TL)

Otopark ve SirkUlasyon Alani 50.075 12.100 22% 605.907.500 472.607.850

AVM Kiralanabilir Alan 30.573 30.250 22% 924.833.250 721.369.935

Toplam 80.648 1.193.977.785
Toplam Deger Tablosu

Arsa Degeri 982.977.008

insaat Maliyeti 1.193.977.785

Genel Toplam

Tercih edilen degerleme ybntemine gére gayrimenkulin Tam Hisse Degerinin 2.176.955.000 TL olabilecedi
gorUs ve kanaatine varlmistr.

6.3 Gelir Yaklasimi
6.3.1 Gelir Yaklagimini Acgiklayici Bilgileri

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere dénustUrGlmesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasminda varigin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin
veya maliyet tasarruflannin buginki degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima édnemli ve/veya anlamli agirlik
veriimesi gerekli gérGimektedir:

(a) varigin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziyle degeri etkileyen cok 6nemli bir unsur olmasi,

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

indirgenmis Nakit Akisi Yéntemi (Discounted Cash Flow Method)

INA ydnteminde, tahmini nakit akislan dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem vari@in buginkd
degeriyle sonuclanmaktadir. INA yénteminin temel adimlar; degderleme konusu varlidin ve dederleme
gorevinin niteligine en uygun nakit akisi fT0rinin secilmesi (6rnedin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislar,
toplam nakit akislar veya ézsermayeye ait nakit akislari, reel veya nominal nakit akiglar vb.), nakit akislarinin
tahmin edilecedi en uygun kesin sUrenin varsa belirlenmesi, séz konusu stre icin nakit akis tfahminlerinin
hazirlanmasi, (varsa) kesin tahmin siresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlk icin
uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden dederin belilenmesi, uygun
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indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme oraninin varsa devam eden deger de ddhil olmak Uzere, tahmini
nakit akislarina uygulanmasi seklindedir.

6.3.2 Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi igin Gelir Yaklagiminin Kullaniima Nedeni

Konu gayrimenkul Alisveris Merkezi niteliginde kullanildigindan ve isletmeden dolayr dizenli gelir getiren bir
mUlk olmasi sebebiyle Gelir Yaklasimi ydnteminin (indirgenmis Nakit Akisi Yontemi) kullanimasi uygun
bulunmustur.

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

Degerleme calismasi icin hesaplanan kira gelirleri musteriden temin edilen kiralama bedelleri 1siginda AVM
sektoru piyasasindaki genel durum, perakende sektdrU beklentileri, AVM'nin doluluk bosluk oranlari incelenmis,
ongoéride ve tahmin ile raporda sunulmustur. Gider kalemleri ise AVM'de gerceklesen mevcut giderler
gbzobnUne alinarak tahmin ve takdir edilmigtir.

Tarafimizla paylasilan alisveris merkezi mevcut verileri incelendiginde; Alisveris merkezinin mevcut doluluk
oraninin kiralanabilir alan Uzerinden %88 oldugu, genelde kUcUk yuzélcUme sahip dUkkanlarin bos durumda
olmasi sebebiyle adetsel bazda magaza doluluk oraninin daha dustk seviyede oldugu, doluluk oraninin
arttinimasi icin yeni bir AVM y&netimi sirketi ile anlasildidi, yeni kiracilar ile gorustlup, kiraci karmasinda dedisiklik
yaplmaya calisildigl, alisveris merkezinde kullanimdan kaynaklanan eskime ve demode olmus malzemelerin
degistiriimesi icin tadilat yapildig tespit edilmistir. Yapilan calismalarla doluluk oranlannda artis gerceklestidi,
%80 seviyelerinde olan ortalama doluluk oraninin yaklask 18 aylik sirecte %88 seviyelere yUkseldidi
gorilmustUr. Yasanan bu olumlu gelismelerin 6nUmizdeki yillarda devam edecedi, kUcUk alana ancak yuksek
birim kiralama degerlerine sahip dikkanlarn kiralanmasi ile ortalama kira birim gelirinin artacagdr varsayilmigtir.

Erisien bilgiler ve yerinde yapilan tespitler sonucunda, asadidaki sunulan varsayimlar dogrultusunda aligveris
merkezinin potansiyel gelir ve giderleri tahmin edilerek, 10 yilik nakit akisi tablosu olusturulmustur. 10 yilik nakit
akigi sonunda aliveris merkezinin satilacagdr varsayilmistir. Nakit akisinin olusturulmasinda dikkate alinan varsayim
ve veriler asagida sunulmaktadir.

Alsveris Merkei ile ilgili Varsayimlar :
v' Pendorya Alisveris Merkezi Aralik 2009 yiinda acilmis olup, mevcutta faal olarak isletimektedir.

v' Degerleme calsmasi kapsaminda yapilan hesaplamalarda musteri  tarafindan  beyan edilen
“kiralanabilir magaza alanlarn ve gerceklesmis kira degerleri” ile birlikte sektordeki genel durum ve
beklentiler de gbz 6nUnde bulundurulmustur.

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

v Degerleme tarihi itibari ile tarafimizca tespit edilen doluluk orani mevcut durum icin % 88 olarak
belirlenmistir. Degerleme calismasinda alisveris merkezi iyilestirme calismalan dogrultusunda doluluk
oranlarinda artis gerceklesecegdi, doluluk oraninin ilk yil (12 aylk dénem) icin % 90, ikinci dénem icin
%95 ve UclncU dénem icin %96 olarak gerceklesecegdi kabul edilmis ve sonraki dénemlerde doluluk
oraninin projeksiyon boyunca sabit kalacagr 6ngdrilmustUr.

v' Pendorya Aligveris Merkezinin degerleme calismasi kapsaminda ortalama birim kira gelirinin 2026 yili
ortalamasi 384 TL/m?/ay dngoriimusttr. 2026 yilinin doluluk oraninin %90 olacagdi varsayilmistir. Kira artis
oraninin, kira yenilemeleri sebebiyle enflasyon oranindan yuksek gerceklesecedi varsayilmistir. 2025 vili
geride kalmasi sebebiyle kira oraninda %33 seviyesinde glncelleme yapimistr. Kira artis oraninin
enflasyon beklentisi ve kira degeri gincellemeleri ile birlikte ilk 12 aylk dénem sonunda %30, ikinci vil
sonunda %25, UcUncu yil sonunda %20, dordUncU yil sonunda %18, besinci ve sonraki yillar icin %15
artfacagi disGnUlmustar.

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

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 geliflerinin % 15'i oraninda gerceklesecegdi 6ngdriimustlr. Dolayisiyla bu
gelirlerin magaza kira gelirlerine bagl olarak degisecegdi varsayilmistir.
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GUvenlik, temizlik, 1Isitma-sogutma, aydinlatma gibi ortak alan giderlerinin kira sézlesmesi sartlanna gére
kiracillar ve mal sahibi tarafindan, bos magazalara ait ortak alan gider payinin mal sahibi tarafindan
karsilanacagi varsayilmustir.

Ortak alan giderlerinin kiralanabilir alan bazinda, 2025 yilinin geride kalmasi sebebiyle %25 seviyesinde
gUncelleme yapllmistrr. ilk 12 aylik ddnemde 200 TL/m? olacadi varsayilmis, sonraki 12 aylik dénemlerde
enflasyon beklentileri dogrultusunda artacagr dngérilmustr.

Alisveris Merkezi yonetimleri kiracilanndan sézlesme sartlanna goére ortak alan gideri kafilim payi
toplamaktadir. S6zlesme geredi toplanan ortak alan gideri katiim paylari, alisveris merkezinin giderini
karslamazsa, aradaki fark mal sahibi tarafindan karslanmaktadir. Perakende sektérGnin mevcut
durumu, Ulke ekonomik gidisat, bdlgedeki AVM sektériGndeki rekabet unsurlan nedeniyle AVM'de
ortak alan katilim payinin yillar baznda doluluk orani ile birikte degisecedi, giderlerin %70-%30
araliginda mal sahibi tarafindan karsilanacagi varsayilmistir.

Doviz kuru dalgalanmalan ve devlet politikasi geredi alisveris merkezlerinde doéviz kira sézlesmeleri TL
para birimine dénustUrilmustir. Konu uygulama degerleme gunU &ncesinde tfamamlanmistir. Bu
sebeple projeksiyonlarda TL para birimi kullaniimigstir.

Emlak vergisi ddemesinin 2026 yili icin 5.250.000 TL olacagdi tutann heryll varsayillan enflasyon oraninda
arttinlacadr &ngdérilmustr.

Bina sigorta bedeli 6demesinin 2026 yili icin 16.900.000 TL olacagd futann heryll varsayilan enflasyon
oraninda arttinlacagr dngdrilmustr.

Yil sonu gelir ve giderler 12 aylik olacak sekilde nakit akisi tablosuna islenmigtir.

Her yil insaat maliyetinin % 0,5'i oraninda yenileme fonu ayrnlacagdi varsayilmis, tutarn heryll varsayillan
enflasyon oraninda arttinlacag éngérilmustur.

TUm édemelerin pesin yapildigr varsayilmigtir.

Kapitalizasyon orani % 7 olarak alinmigtir.

Projeksiyonda indirgeme orani % 25,00 olarak dikkate alinmistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlan Kapsaminda) vergi dahil edilmemistir.

6.3.4 indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Aynintii Aciklama Ve Gerekgeler

indirgeme orani; alglanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda piyasanin  beklentileri,
alternaftif yatinmlar icin umulan getiri oranlar, gecmiste emsal mulkler tarafindan kazanilan getiri oranlarn, borc
finansmanin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina baghdir.

indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama yéntemi esas alinmis ve asadida siralanan maddeler
dikkate alinmustir.

Kullanilan nakit akislanna iliskin projeksiyonlarla ilgili riski

Degerlenen varligi t0rong,

Pazardaki islemlerde zmnen yer alan oranlar,

Varligin cografi konumu ve/veya islem gbrecegdi pazarlarin konumunu,
Varligin émrU ve girdilerin tutarlihgini,

Kullanilan nakit akisinin 10rong,

Uygulanan deger esaslarini

indirgeme Orani = Risksiz Getiri Orani* + Risk Primi**

* Risksiz getiri orani, 10 yillk devlet tahvillerinin getirileri dikkate alinarak belilenmistir. Yapilan incelemelerde son
10 yillk devlet tahvilleri risksiz getiri orani %21,28 civanndadir.

** Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlan Uzerinden yaklasik %1,5-2 civannda sektor riski ve %2 civarinda
Ulke riski dikkate alinarak belilenmistir.

Bu dogrultuda indirgeme orani %25 olarak alinmigtir.

6.3.5 Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Degerlemeye konu alisveris merkezi mevcutta faal olarak islefilmektedir. Alisveris Merkezi gelir Ureten bir mUlk
olmasi, &zel ficari mUlkler arasinda yer almasi sebebiyle dederleme yodntemi olarak Gelir indirgeme
Yontemi'nin kullanilimasi &neriimektedir. Alisveris Merkezinin potansiyel gelir ve giderleri ile ilgili 10 yillik nakit akisi
tablosu hazirlanmustir.
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Raporun “6.3.3 Nakit Giris ve Cikislannin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagdi Ve
Yapllan Diger Varsayimlar” bdélinde yer alan varsayimlar dikkate alinarak olusturulan nakit akislar tablosu
asagida sunulmaktadir.

PENDORYA AVM 1 Alisveris Merkezi Kira Gelir ve Gider Projeksiyonu (TL) / Nakit Akisi

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) m?  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 (Yilik Ort.) % 90,00% 90% 95% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96%
Kiralanmis Alan m? 27.516 27.516 29.044 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350
Aylik Ortalama Kira TL/m? 290 384 500 624 749 884 1017 1169 1345 1546 1778 2045
Yillik Kira Artis Orani % 33% 30% 25% 20% 18% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Kiralanabilir Alan (Bos) m? 3.057 3.057 1.529 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223
Baz Kiralama Geliri 1000 TL 126.875 174.101 219.916 263.900 311.402 358.112 411.829 473.603 544.644 626.340 720.291
Kira Indirimi ve Tahsilat Kaybi % 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Tahsilat ve Kira indirimi Sonrasi L 125.606  172.360 217.717 261.261 308.288 354.531 407.711 468.867 539.197 620.077 713.088
Diger Gelirer** 1000 TL 15% 18.841 25.854 32.658 39.189 46.243 53.180 61.157 70.330 80.880 93.012 106.963
Toplam (Gelir) 1000 TL 144.447 198.213 250.375 300.450 354.531 407.711 468.867 539.197 620.077 713.088 820.051
Gider

Isletme Gideri TL/m? 160 200 250 305 366 421 471 528 591 662 742 831
Gider Arfis Orani % 25% 25% 22% 20% 15% 12% 12% 12% 12% 12% 12%
Bos Magaza m? 3.057 1.529 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223
isletme Gideri*** 1000 TL (73.375) (91.719) (111.897) (134.277) (154.418) (172.948) (193.702) (216.946) (242.980) (272.137) (304.794)
Tahsil Edilemeyen Gider Orani % 70% 50% 30% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Tahsil Edilemeyen Gider**** 1000 TL (51.363) (45.860) (33.569) (33.569) (38.605) (43.237) (48.426) (54.237) (60.745) (68.034) (76.198)
Bina Sigortasi 1000 TL (16.900) (21.970) (27.463) (32.955) (38.887) (44.720) (51.428) (59.142) (68.013) (78.215) (89.948)
Emlak Vergisi 1000 TL (5.250)  (6.825)  (8.531)  (10.238)  (12.080)  (13.892) (15.976) (18.373)  (21.128)  (24.298)  (27.942)
Yenileme Fonu Orani 1000TL  0,50% (4.297) (5.587) (6.983) (8.380) (9.888) (11.372) (13.077) (15.039) (17.295) (19.889) (22.873)
Toplam (Gider) 1000 TL (77.810) (80.241) (76.546) (85.142) (99.460) (113.221) (128.907) (146.790) (167.182) (190.437) (216.961)
Faaliyet Kan

Yillik Net Gelir 1000 TL 66.637 117.972 173.829 215.308 255.071 294.489 339.960 392.407 452.895 522.652 603.090
Dénem Sonu Deger 1000 TL 7,0% 8.615.575

Esas Faaliyet Kan 1000 TL 0 66.637 117.972 173.829 215.308 255.071 294.489 339.960 392.407 452.895 9.138.227 _
indirgeme Orani 25,0%

‘NetBuginki Deger T 1644261026
Degerleme calismasinda Alisveris Merkezi icin gelir yaklasimi ydntemine ile “6ngorUlen gelir ve giderler, tahmini
artis ve varsayimlar” dogrultusunda hazrlanan nakit akisi sonucunda ulasilan deger ~1.644.260.000 TL olarak
belilenmistir.

6.4 _Diger Tespit Ve Analizler (Degerleme isinin Gerektirmesi Halinde)

6.4.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve mulkin bir yillik stabilize getfirisini baz alan yaklasim, yeni bir
yafinmcl acisindan gelir Ureten mUlkin pazar degerini analiz etmektfedir. Bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek icin karsilastinlabilir mUlklerin satis fiyatlanyla gelirderi arasindaki iliski incelenir. Daha sonra konu
muUlkUn sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu oran uygulanir. Elde edilen deger,
benzer mulklerde ayni duzeyde getfiri elde edilecegi varsayimiyla, belirtilen 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 yontem uygulanmamistir .

6.4.2 Takdir Edilen Kira Degerleri (Analiz Ve Kullanilan Veriler)

Gayrimenkulin kira geliri analizi raporun “6.3.5 Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc” béliminde yer alan Nakit
Akisi Tablosunda sunulmaktadir.

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

Bu degerleme raporunda, hasilat paylasimi veya kat karsiligr insaat yapimi yéntemleri kullaniimamigtir.

.
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6.4.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme calismasinda, proje degerleme calismasi yapilmamis, proje degeri tespit ediimemistir.
Maliyet yaklasimi ydnteminde kullaniimak Uzere takdir edilen arsa degeri asagida sunulmaktadir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

Ada /Parsel Alan (m2) Deger (TL/m?) Hisse Deger (TL)

11425 ada, 8 parsel 23.183,42 42.400 Tam Hisse  982.975.000
Toplam Yaklasik (TL) 982.975.000

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

Degerleme calismasinda, proje degerleme calismasi yapilmamistir.

6.4.6 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 varigin mevcut kullaniminin devami
veya bir diger alternatif kullanim icin olabilir. Bu piyasa katiimcisinin teklif etmeye istekli olacagd fiyati formule
ederken, varlik icin aklinda olan kullanim ile belirlenir.

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

e Bir kullanimin fiziksel olarak mUmkUn olup olmadigini degerlendirmek icin, katlimcilar tarafindan makul
olarak gbérulen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlan yansitmak icin, vari@in kullanimiyla ilgili sehir planlamalarn/imar durumu
gibi tUm kisittamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilig,

e Kullanmin finansal karllik sarti bakimindan, fiziksel olarak mUmkin olan ve yasal olarak izin verilen
alternatif bir kullanimin, tipik bir katlimciya, varli@in alternatif kullanima dénUstirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi gefirinin Uzerinde yeterli bir getiri Uretip
Uretmeyecegi dikkate alrr.

Gayrimenkul sektdérinUin hukuki ve teknik acidan en belirleyici faktdrlerinden biri olan imar planlan Glkemizde
sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktfisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gdsterememekte ve bu revizyon eksikligi
nedeniyle genelde statik bir gérinim 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
sektorumuzde sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, Ulkemiz kosullaninda en iyi proje, en yuksek getfiriyi
saglayan veya teknik olarak en mikemmel sonuclan saglayan secenek dedil, ayni zamanda yasal mevzuatin
gereklerini de yerine getiren projedir.

Ulkemizde imar planlari, sehilesme hizna ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir. Bu durum, bir
muUlkOn finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan mulkin en yUksek getiriyi saglayan en verimli
kullanmina yasalarca izin verimemesine sebep olmaktadir. Sonug¢ olarak yasalarca izin verilmeyen ve fiziki
acidan mimkun olmayan kullanim yuksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme konusu gayrimenkulin konumu, cevre ozellikleri, bUyUklugu, kullanim uygunlugu gibi &zellikleri gbz
oninde bulunduruldugunda gayrimenkulin en etkin ve verimli kullaniminin “Algveris Merkezi” olarak
kullanilabilecegi disuntlmektedir.

6.4.7 Muisterek Veya Bolinmus Kisimlarin Degerleme Analizi

Rapora konu gayrimenkulin bina 6zelliginde olmasi sebebiyle mUsterek veya bolinmus kisimlarn degerlemesi
yapilmamistir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi ve GORUS

7.1 Farkh Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuglarinin Uyumlastriimasi Ve Bu Amagla
izlenen Metotlarin Ve Nedenlerinin Aciklamasi

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

Pazar Degeri (Pendorya AVM)

Ozet Tablo Deger (TL) ~Deger (TL)
mgc']'{g'/\‘v'g'ﬂﬁﬁ;g:‘ofﬁg:‘;e’;‘;’;‘glfmj’e Degeri 2176954793  ~2.176.955.000
e e e e e e 1.644.261.026  ~1.644.260.000
Sonuc Deger 1.644.261.026 ~1.644.260.000

Gelir Yaklasimi ydontemi sonucu elde edilen deger rapor sonu¢ dederi olarak kabul edilmistir.

Pazar yaklasminda degerlemesi yapillan mualkler, pazarda gerceklestirlen benzer mulklerin  satfislanyla
karsilastinimistir. Tasinmazin konumlu oldugu arsanin deger tespiti icin Pazar yaklasimi ydntemi kullaniimigtir.

Gayrimenkulin bugUnkU pazar degerinin tespitinde iki ydntem kullaniimistir. Maliyet Yaklasimi ydnteminde
alsveris merkezinin yeninden insa edilme bedelleri hesaplanmustir. Alisveris merkezinin gelir Greten bir mulk
olmasi, ézel ficari muUlkler arasinda yer almasi sebebiyle dederleme ydntemi olarak Gelir indirgeme
Yéntemi'nin kullaniimasi &nerilmektedir. Bu sebeple ikinci yontem olarak Gelir Yaklasimi ydntemi uygulanmustir.

Uygulanan yontemler ile elde edilen iki degerin birbirinden farkl oldugu goérilmektedir. Alisveris merkezinin
konumlu oldugu bélgede ve D100 karayolu aksi Uzerinde benzer fonksiyonda ve yakin konumda bir ¢cok
alisveris merkezinin insa ediimis olmasi rekabeti arttirmakta, alisveris merkezinin ficari performansini olumsuz
etkilemektedir. Ayrica pandemi sUreci ile aligveris merkezi doluluk oranlarinda ve ortalama kira gelirlerinde
yasanan dustsler alisveris merkezlerinin degerlerini olumsuz etkilemistir. Alisveris merkezinde iyilestirme
calsmalarnnin devam ediyor olmasi, alisveris merkezinin istenen performansa heniz ulasmamis olmasi dikkate
alinmis, gelir yaklasimi sonucu ede edilen degerin dncelikle dikkate alinmasi gerektigi goérisine vanlmistir.
Pazarda yapilan incelemeler de, konu gayrimenkule benzer kullanima sahip gayrimenkullerin Gelir Yaklasimi
yontemi ile elde edilen degerinin Pazar Degerini daha iyi yansitacagdr gdrusinu 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 fiyatlan esas alinmustir.

Buna gdre gayrimenkulUn toplam pazar dederi icin 1.644.260.000.-TL (Bir Milyar Alh Yiiz Kirk Dort Milyon iki Yiz
Altmig Bin-Tirk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

7.2 Asgari Husus Ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Aimadiklarnin
Gerekcgeleri

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 Gelistiriimesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunulup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

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

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

Rapor konusu gayrimenkul alisveris merkezi niteligindedir. Ust hakki veya devre milk hakki degerleme calismasi
yapilmamigtir.

L
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8. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYU ACISINDAN DEGERLENDIRME

8.1 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulun, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagli
Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan Poriffoyune Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuah Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

8.1.1 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat Ve ipotekler ile ilgili Goris

28/5/2013 tarihli ve 28660 sayill Resmi Gazete'de yayimlanmis, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayili Resmi Gazete'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik Yapimasina Dair Teblig ve 17/1/2017 tarihli
ve 29951 sayili Resmi Gazete'de Gayrimenkul Yatnm Ortakliklanna lliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik
Yapimasina Dair Tebligi ile dedisiklik yapilmis Gayrimenkul Yatnm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
Maddesi’'nin 1. Fikrasi’nin (c) ve (j) bentlerinde;

“(c) bendinde; Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
Snemli élgude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkul ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikumleri sakhidir.” ve “(j) bendinde; Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinilamaya tabi olan varlikiara ve haklara yatinm yapamaziar.” denilmektedir.

Gayrimenkulin tfapu kaydinda yapilan incelemede, gayrimenkul Uzerinde “ipotek” kayd bulunmadidi
gOrGlmustur.

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
MUdUrugu 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 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)
Konu takyidatlann, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarna iliskin esaslar Tebligi*nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bentlerinde belirfilen hUkUmler cercevesinde kisitlayici dzellikleri olmayip, gayrimenkulin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir

8.1.2 Degerleme Konusu Gayrimenkulin, Uzerinde ipotek Veya Gayrimenkulin Degerini Dogrudan Ve
Onemli Olgide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlarn Harig,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinrlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulUn, Uzerinde ipotek veya gayrimenkulin degderini dogrudan ve dnemli dlcUde
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlan haric, gayirmenkulin devrini sinilayabilecek
baskaca herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Rapor konusu gayrimenkulin fapu incelemesi itibariyle, sermaye piyasasi mevzuati hUkUmleri cercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakligi portféyinde “Bina” basligr altinda bulunmalannda, devredilmelerinde (satisina)
ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagdi gorUs ve kanaatindeyiz.

8.1.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve
Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gorug

28/5/2013 tarihli ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmus, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayill Resmi Gazete'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik Yapimasina Dair Teblig ve 17/1/2017 tarihli
ve 29951 sayili Resmi Gazete'de Gayrimenkul Yatnm Ortakliklanna lliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik
Yapimasina Dair Tebligi ile dedisiklik yapilmis Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarnina lliskin Esaslar Tebligi’nin 22.
Maddesi’'nin 1. Fikrasi’nin [b(Degisik:RG-02.01.2019-30643)] bentinde;

“Portféylerine alinacak her tUrli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat
mdulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhiga ait
olan otel, alisveris merkez, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, famaminin
veya bdlUimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi
yeterli kabul edilir. Aynica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gecici 16 nci maddesi kapsaminda
yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi! kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine
getiriimesi icin yeterli kabul edilir.” denilmektedir.

-«
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Degerlemeye konu gayrimenkulin 09.09.2015 tarih, 242 numarall yapi kullanma izin belgesi mevcuttur.
Gayrimenkul iskanli olup kat muUlkiyetine gecerek cins tashihi yapilmis, yasal strecleri tamamlanmustir. Ayrica
31.12.2018 tarihli; 7F7M82GE belge numarall “Yapi Kayit Belgesi” mevcuttur.

iigili mevzuat uyarinca degerlemeye konu gayrimenkulin konumlandidi yapinin gerekli tOm izinleri alinmis olup
yasal gerekliligi olan tUm belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Rapor konusu gayrimenkulin incelemesi
ifibariyle, sermaye piyasasi mevzuat hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortaklig portféyinde “Bina”
bashdr altinda bulunmasinda, devredilmesinde (Satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacagdi
gorUs ve kanaatindeyiz.

8.1.4 Ruhsat Ainmis 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 gayrimenkulin, onayll mimari proje ile uyumlu oldugu, ayrnica yapi
kayit belgesinin bulundugu gérilmus olup gayrimenkulin yeniden ruhsat almasini gerekdirir bir durum tespit
edilmemistir.

8.1.5 Gayrimenkulin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim $eklinin Ve Poriféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gérijs ile Portféye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi
Hakkinda Goris

(Bu Bentte, Gayrimenkul Yatinm Ortaklikian cin l-48.1 Sayill “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebligi"Nin, Gayrimenkul Yatinm Fonlari icin 1-52.3 Sayill “Gayrimenkul Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi”Nin
ligili  Maddeleri Kapsaminda Ve ligili Maddelere Atf Yapmak Suretiyle Degerlendirme  Yapimasi
Gerekmektedir.)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi; (Dedisik:RG-
9/10/2020-31269) "Ortakhigin mdlkiyetinde olan gayrimenkuller Uzerinde metruk halde veya ekonomik 6mrini
tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kUtGgunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikimis olmasi halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa séz konusu
yapilann ykilacaginin  ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli  dedisikligin
yapillacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hUkmU aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik
porttéyine dahil edilebilir.” denilmektedir.

Gayrimenkul Yatinm Ortaklar icin 11-48.1 sayili *’Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Teblig’'in 7.
BSIum 22. Maddesi 1. Fikrasinin (a) bendi "“(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kér veya kira geliri elde
etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri
her tUrlG gayrimenkulG satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayr veya satmayr vaad
edebililer. Su kadar ki mUnhasiran altyapi yatinm ve hizmetlerinden olusan portféyl isletecek ortaklikiar
sadece altyapr yatinm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.” ve (b)
bendi “(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portféylerine alinacak her tirli 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 ortakhiga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ficari depo, fabrika, ofis binasi
ve sube gibi yapilann, tamaminin veya bdlimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanimasi
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 sayili imar
Kanunu'nun gecici 16'nci maddesi kapsaminda “yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getiriimesi icin yeterli kabul edilir.” denilmektedir.

GayrimenkulUn tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekilleri uyumludur. Rapor konusu gayrimenkulin sermaye
piyasasi mevzuatl hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakligr portféylinde “Bina” bashg altinda
bulunmasinda, devrediimesinde (safisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacagdi géris ve
kanaatindeyiz."
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9. DIGER

9.1 KDV Konusu

07.07.2023 tarih 32241 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 7346 sayili Cumhurbaskani Karar ile genel KDV orani
%18'den %20'ye yUkseltilmistir. Sirket akfifinde 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 Kararnyla 01.04.2022 tarihinden
sonra alinmis olan yapi ruhsatlarina iliskin yapilacak konut teslimlerinde, KDV orani, konutun net m?'sine goére
kentsel ddnUsUm kapsaminda olup olmamasi bakimindan kademeli olarak belilenmektedir.

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

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

01.04.2022 TARIHINDEN SONRA RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m2 ve Uzeri Konutlarda

Net Alanin 150 m2 den Fazla Olan Kismi icin 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 ALINMAS| DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m?2 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 Yapl Ruhsati Ainan Durumlarda Yapl Ruhsafinin 500 - 999 TLise 10%
Alindigi Tarihte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Birim m?2 Rayic Degeri 1.000 TL ve Uzeri  20%
1.000 TL'ye kadar ise 1%
01.01.2017 Tarihi itibanyla Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda Yapl Ruhsatinin:e Aindid 1.000-2.000 TL ise 10%
Tarihte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Biim m? Rayi¢ Degeri 2.000 TL Ozeri  20%

* 16.05.2012 tarihli ve 6306 sayill Afet Riski Altindaki Alanlarn D&nUsturGlmesi Hakkinda Kanun kapsaminda
rezerv yapl alani ve riskli alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapilann bulundugu yerlerdeki konutlarda KDV
orani %1'dir.

** BUyuUksehir Belediyesi kapsamindaki illerde yer alan 10ks veya birinci sinif insaatlarda gecerlidir. Diger illerde
ve 2. ve 3. sinif basit insaatlarda, konutun net alani 150 m? 'nin altinda ise KDV orani %1' dir.

% Kamu kurum ve kuruluslan ile bunlarin istirakleri tarafindan ihalesi yapilan konut insaah projelerinde, yapi
ruhsafti tarihi yerine ihale tarihi dikkate alinmahdir.

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

-
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10. SONUC

10.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cumlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi fUm analiz, calisma ve hususlara katilyorum.

Rapor konusu gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuatl hUkumleri cercevesinde gayrimenkul yatinm
ortaklig portféyunde “Bina” bashg altinda bulunmasinda, devrediimesinde (satisina) ve kiralanmasinda
herhangi bir sakinca olmayacagi 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 goz
6nUne alinarak Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS. 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 hari¢ yapilmis ve ilgili Katma Deger Vergisi tutan eklenerek toplam
deger sunulmustur.

3. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin
arsa deg@eri dahil Turk Lirasi Uzerinden degerinin takdir edilmesi, projenin degerleme tarihi itibariyle
bifirilmis olmasi varsayimi ile Turk Liras Uzerinden yapilacak deger takdirine ise gerekirse bilgi amacl
olarak ayrica yer veriimesi (Calismada proje degerleme calismasi yapilmamigtir.)

Deger Tablosu (31.12.2025 tarihli) Tam Hisse

1 Adet Alsveris Merkezi (KDV Haric) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri 1.644.260.000 1.973.112.000 TL

*%20 KDV uygulanacagi varsayilarak bilgi amacl gosterilmistir.

o Deger gbérisu arsa degeri dahil Turk Lirasi Uzerinden belilenmistir.

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

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

o KDV oranlan gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve
vergi oranina iliskin 6zel hUkUmleri dikkate alinmamistir.

o Rapor, musterinin munhasir kullanimiicin hazrlanmis olup, musteri ile ilgili mevzuatin gerektirdidi bilgilendirmeler ve kamu kurum-
kuruluslarn ile mahkemeye sunulmasi haricinde, islak imzali raporu baska amaclarla kullanamaz. Raporun veya raporda yer alan
degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarnnin veya mesleki niteliklerinin referans
verilmesinin yasaktir. Rapor, sinirli sayida Uretilmis olup, higbir zaman Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$'nin yazil
6n izni olmadan U¢UncU sahislara dagitim amaciyla kismen ya da tamamen cogaltlamaz veya kopya edilemez.

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 Ornedi

TGKM Parsel Sorgulama GérUntUleri
Gayrimenkule Ait tapu Kaydi

imar Durumu

Yapi Kullanma izin Belgesi

Yapi Ruhsati

Yapi Kayit Belgesi

23.03.2015 Tarihli Mimari Proje Gorselleri
9. Dava Sureci Hakkinda Bilgilendirme Yaazsi
10. Enerji Kimlik Belgeleri

11. Adres Kodlar (UAVT)

12. Gayrimenkul Degerleme Uzmanlidi Lisanslan ve TecrUbe Belgeleri
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