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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 3.11.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 4.11.2025
DEGERLEME BITIS

TARIHI 31.12.2025
RAPOR TARIHi 8.01.2026
RAPOR NO TRGY0-2510210

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

MALL OF iISTANBUL AVM'NIN PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

ZiYA GOKALP MAHALLESI, SULEYMAN DEMIREL BULVARI,
858 ADA, 4 PARSEL, MALL OF ISTANBUL ALISVERIS MERKEZI
BASAKSEHIR / iISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)

S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans
N0:401732)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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YONETICi OzZETi

DEGERLEME GALISMASINA iLiSKIN BILGILER

RAPOR TURU

STANDART DEGERLEME RAPORU

MULKIYET DURUMU

TAM MULKIYET

DEGERLEMENIN AMACI

PAZAR DEGER TESPITI

OZEL VARSAYIMLAR

BULUNMAMAKTADIR

KISITLAMALAR

BULUNMAMAKTADIR

MUSTERI TALEBI

HERHANGI BiR MUSTERI TALEBiI BULUNMAMAKTADIR

ANA GAYRIMENKULE iLiSKIN BILGILER

ZiYA GOKALP MAHALLESI, SULEYMAN DEMIREL BULVARI,
858 ADA, 4 PARSEL, MALL OF ISTANBUL ALISVERIS

ADRES MERKEZi
BASAKSEHIR / ISTANBUL
ISTANBUL ILi, BASAKSEHIR ILCESI, IKITELLI-2 MAHALLESI,
TAPU KAYDI ADA:858 PARSEL:4
ARSA YUz 6LCUMU 122.718,62 m?
iIMAR DURUMU TICARET ALANI
EN VERIMLI VE EN iiYi KULLANIM AVM

YAPIYA iLiSIKIN BILGILER

ANA TASINMAZ Bagimsiz Bolim Sayisi: 586 Yapim Yili: 2014
MEVCUT FONKSIYONLAR AVM

INSAAT ALANI Toplam ingaat Alani 533736,22 m?
KIRALANABILIR ALAN Toplam Kiralanabilir Alan 166510,73 m?

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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FINANSAL GOSTERGELER

iNDIRGEMEORANI 28,5%

ILK YIL iCIN AYLIK POTANSIYEL BIRIM MAGAZA

KIiRA FIYATI (TL/AYI) 1.161,37 TL/AY

DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

KULLANILAN YAKLASIM GELIR INDIRGEME YAKLASIMI
DEGER TARIHi 31.12.2025
Lil;li.g\;LAR GYO A.S.'NiN PAZAR DEGERI (KDV 30 331.200.000 TL

TORUNLAR GYO A.S.'NiN PAZAR DEGERI (KDV

DAHIL) 47.197.440.000 TL

POTANSIYEL AYLIK KiRA DEGERI (KDV HARIG) [261.064.552 TL

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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iCINDEKILER

igindekiler

Ekler
1 -

Degerleme Hizmeti Bilgileri

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi
7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Climlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri
EKLER
Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar
Ek 2 - Tapu Kaydi -Mulkiyet Listesi (Takbis belgesi-kopya)
Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)
Ek 4 - Yapilasmaya lliskin Belgeler-Dava Kararlari
Ek 5 INA Tablosu (kopya)
Ek 6 - Serh Beyan Yazisi
Ek 7 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)




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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

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

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; Istanbul ili Basaksehir ilcesi Ziya Gokalp Mahallesi 858 ada 4 parsel
parselde bulunan Mall Of istanbul Aligveris Merkezi'nin dederleme tarihi itibariyle pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

Bir mulkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden

etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan Istanbul ili Basaksehir ilgesi Ziya Gékalp
Mahallesi 858 ada 4 parsel parselde bulunan Mall Of istanbul Aligveris Merkezi'nin degerleme
tarihi itibariyle pazar degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

So6z konusu tasinmaz igin is bu rapor TRGYO-2510210 referans numarasiyla sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS SEVER raporu onaylayan
sorumlu degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6énceki tarihlerde hazirlanmig
olan 1 adet rapor bulunmaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi TRGYO-2503065
Rapor Tarihi 7.07.2025
ALISVERIS
Rapor Konusu MERKEZI

Gizem GEREGUL
EVLEK
Serife Seda YUCEL
KARAGOZ
Berrin KURTULUS
SEVER

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 35.895.100.000
(TL) (KDV Harig)

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

858 ADA 4 PARSEL

li ISTANBUL

iigesi BASAKSEHIR

Bucagi -

Mabhallesi IKITELLI-2

Koy -

Sokag -

Mevkii -

Pafta No -

Ada No 858

Parsel No 4

Alani 122.718,62 m?

Hisse orani TAM

Vasfi Avm,Konut O.fis Bloklar1 Ve Enerji Merkezinden Olusan 36 Katli
Betonarme Bina Ve Arsasi

Tapu Cinsi KAT MULKIYETI

Sahibi TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

B.B. No Ektedir.

Kati Ektedir.

Arsa Payi Ektedir.

Niteligi Ektedir.

Yevmiye No Ektedir.

Cilt No Ektedir.

Sayfa No Ektedir.

Tapu Tarihi Ektedir.

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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2.2 - Takyidat Bilgileri
TKGM Web Portal Uzerinden miusteri tarafindan 19.11.2025 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin mdalkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren belge ekte sunulmustur. Tasinmaz
Uzerinde asagida belirtilen hususlar disinda takyidat bulunmamaktadir.
Musteri tarafindan iletilen takbis belgeleri ve listeler incelenmistir. Takyidatlarin degerlemeye
konu tasinmazlar Gzerinde misterek oldugu ve liste olarak iletilen bagimsiz boélimler Gizerinde
baskaca takyidat olmadigina dair beyan yazisi ayrica eklerde sunulmustur.

TASINMAZLAR UZERINDE MUSTEREK OLARAK:

Beyan:

* Yoénetim Plani: 05.05.2014- 05.06.2014 -9285

* KM ne gevrilmistir. 30.01.2015 -1634

* KUGUKCEKMECE 1.ASLIYE HUKUK MAHKEMESI nin 02/04/2021 tarih 2019/311 ESAS sayili
Mahkeme Mizekkeresi numarali dosyasinda davalidir. (05.04.2021 tarih ve 12286 yevmiye nolu)
* irtifak Hakki Vardir. (Ozel Kosullar: A ile Gosterilen 468,94 m2'lik (B) ile Gosterilen 6371,45
m2lik kisimda Yol Emniyet Ve Bakim Sahasi Olarak Kullaniimak Uzere imar Planina Gére
Karayollari Genel Md. lehine 4 Parsel Aleyhine Yola Terk ediimek Uzere Daimi irtifak Hakki)
15.03.2012 -2809

* 1 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. (31210 31211-31212 NOLU T.M. Yeri Ve Kablo
Gegis Gulzergahi 99 Yiligi 1 TL Bedelle Pesin 99 Yil Middetle T.E. Dagitim A.S. Genel
Muddarlugane Kiralanmistir.) 24.01.2014 — 1193

* Tirkiye is Bankasi A.S lehine 1.500.000.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek bulunmaktadir.
(11.12.2020 tarih ve 35961 yevmiye no ile) (AVM Blogundaki tim bagimsiz bélimler tzerinde)

*Davalidir serhi hususunda Torunlar GYO A.S. 'den sunulan beyan yazisina gére, Mall of
istanbul arsasi eski hak sahiplerinin TOK/ ve Torunlar GYO'na karsi tapu iptali davasi agtidi,
halihazirda herhangi bir tedbir olmaksizin davanin devam ettigi 6grenilmis olup tasinmaziarin
alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.

*Yénetim plani, ana tasinmazin yénetim tarzini, kullanma maksat ve seklini, ydénetici ve
denetcilerin alacaklari (icreti ve ybnetime ait diger hususlari ve biitiin kat maliklerini baglayan
sbézlesme hiikmiindeki bir belgedir. S6z konusu beyan, tasinmazin satigini velveya tasinmaz
tizerinde ipotek tesis edilmesini kisitlayici bir faktér olusturmamaktadir.)

*irtifak hakki serhi ve kira sézlesmesi serhi ilgili kurumlarin rutin beyani niteliginde olup
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin “c”
ve 7 bendlerinde belirtilen hiikliimler gercevesinde tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigi
kanaatine variimigtir.

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun |11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lligkin Esaslar
Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin

gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz ve ya diisiik bedel kargiligi ortaklik
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller (izerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mdmkindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve

gayrimenkule dayall haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina iligkin
olarak yada yatirimlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar (izerinde ipotek, rehin ve
diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. Torunlar Gayrimenkul Yatirirm Ortakligi
Anonim Sirketi tarafindan degerleme konusu tasinmazlarin (izerinde yer alan ipotek kayitlarinin
yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmug oldugunu beyan eden
yazili agiklamasi rapor eklerinde yer almaktadir.

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son G¢ yillk dénemde degderleme konusu bagimsiz bélimler Uzerinde
herhangi bir alim satim islemi gergceklesmemistir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde taginmazlarin konumiu
oldugu parselin 28.08.2008 tarihli 1/1000 Olgekli ikitelli Tepeiistii Mevkii 2453-2769-2858-2859-
2860-2881-2882-2883-2958-3149 Parsellere lligkin Uygulama imar Plan Degisikligi
kapsaminda “Ticaret+Hizmet Alani” olarak belirlenen sahada kaldigi ve yapilasma sartlarinin
asagidaki sekilde oldugu ve avan projeye gére uygulama yapilacaktir.

Hmax: Serbest, Emsal: 2,00

858 Ada 4 Parsel sayili tasinmaz 08.05.2007 tarihli Toplu Konut idaresi Baskanhgi Bagkanlik
Olur'u ile “Istanbul- Kiigiikgekmece Tepeiistii Bélgesi Gecekondu Onleme Bélgesi” ilan edilen
alan sinirlari dahilinde kalmakta olup; bu alanda Gecekondu Kanununun 5.,7., 19. ve gegici 9.
Maddeleri uyarinca 1/5000 ve 1/1000 olgekli plan yapma ve yaptirma yetkisi Toplu Konut
idaresi Baskanligr’ na aittir.
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PLAN NOTLARI

1. Planlama alani 2453-2769-2858-2859-2860-2881-2882-2883-2958-3149 parsellerini
icermektedir.

2. Planlama alaninada ticaret+hizmet, egitim, sosyal-klturel tesis alani, yol alanlari ve rayl
sistem metro hatti istasyonu yer almaktadir. Ticaret i¢in €:2.00 ve hmax: serbest, 6zel sosyal
kiltirel tesis alaninda e:2.00 ve hmax: serbest olup, avan projeye goére uygulama yapilacaktir.
3. Ticaret+hizmet alanlarinda, ticaret ve amacli yapilar, is merkezleri, biro, ¢gok katli magazalar,
katli otoparklar, alisveris merkezleri, otel, motel vb. Gibi konaklama tesisleri ile rezidans (konut
yapilari), sinema, tiyatro, mize, kitliphane, sergi salonu gibi kdltirel tesisler, gazino, lokanta,
restoran, banka ve finans kurumlari, yénetim binalari, ilgili kamu kurum ve kuruluglarindan
go6rUs alinmak kosulu ile 6zel egitim ve saglik tesisleri yapilabilir.

4. Ozel sosyal-kiiltiirel tesis alaninda; sinema, tiyatro, eglence merkezi, miize kitiiphane, agik
ve kapali sergi salonlari, sanat atélyeleri, oditoryum, ¢ok amacli kilttrel tesis salonlari kapali ve
acik spor tesisleri yapilabilir.

5. Planlama alani sinirlari igerisinde mimari proje ile buttnlik ve sureklilik saglamak amaciyla
ticaret+hizmet alani ile 6zel sosyal-kiiltuirel tesis alani arasinda, yer altinda ve/veya yer ustinde
fiziki baglanti yapilabilir. Gerekirse emsal ve fonksiyon dagilim oranlari ayni kalmak kosulu ile
bu fonksiyonlara ait yapilar birlikte tek bir parsel Gzerinde projelendirilebilir. Her durumda
toplam insaat alani emsal degerini asamaz.

4. Ozel sosyal-kiiltiirel tesis alaninda; sinema, tiyatro, eglence merkezi, miize kitiiphane, agik
ve kapali sergi salonlari, sanat atélyeleri, oditoryum, ¢ok amacli kilttrel tesis salonlari kapali ve
acik spor tesisleri yapilabilir.

5. Planlama alani sinirlari igerisinde mimari proje ile buttnlik ve sureklilik saglamak amaciyla
ticaret+hizmet alani ile 6zel sosyal-kiiltiirel tesis alani arasinda, yer altinda ve/veya yer ustinde
fiziki baglanti yapilabilir. Gerekirse emsal ve fonksiyon dagilim oranlari ayni kalmak kosulu ile
bu fonksiyonlara ait yapilar birlikte tek bir parsel Gzerinde projelendirilebilir. Her durumda
toplam insaat alani emsal degerini agsamaz.

6. Onama siniri icinde kalan parsellerdeki imar sinirlari igerisinde kalmak kosulu ile tesis igi
kullanimlara yonelik otopark giris-¢ikisl ve bu otoparklar ile diger alanlarin ihtiyaci olan servis
yollari, yaya yollari, yaya-ara¢ rampalari, yaya ustgecidleri yapilabilir.

7. Belirlenen metro istasyonu ve glzergadhi hazirlanacak uygulama projesine gore
uygulanacaktir.

8. Metro istasyonuna yonelik olarak planlama alani igerisindeki parsel alanlari icerisinde yaya-
giris cikislarina yonelik dizenlemeler yapilabilir. Otoparklar ve dider tesis yapilari ile metro
istasyonu ve giris-¢ikislari arasinda yaya baglantilari zemin altinda veya Ustiinde olusturulabilir.
9. Diger hususlarda 13/02/2008 t.t'li 1/5000 dlcekli ve 1/1000 dlcekli kigukcekmece ikitelli
ayazma gecekondu doénisim ve kentsel yenileme alani plan notlari gecgerlidir

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM) 12
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler
Son dg¢ yillik degisiklikler incelendiginde; herhangi bir degisiklik yapiimamistir.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Basaksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi arsivinde yapilan incelemede 858 ada 4
parsel icin diizenlenmis 18.03.2011 tarih, 00102 no'lu yeni yapi ruhsati, 10.02.2012 tarih, 00093
no'lu yenileme ruhsati, 20.05.2013 tarih, 00092 no'lu tadilat ruhsati, 28.03.2014 tarih, 00191
no'lu tadilat ruhsati, 23.05.2014 tarih, 00066 belge no'lu yapi kullanma izin belgesi, 28.03.2014
tarih ve 0091 sayili projesi gérilmustur.

Tasinmazin belediye dosyasinda tadilat ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi tarihi éncesinde
yap! tatil tutanaklari ve encimen kararlari oldugu goértlmustir. Tasinmazlar igin enciimen
kararlari sonrasi tadilat ruhsati ve yapi kullanma izin belgesinin alinmis olmasi, kat mulkiyetinin
kurulmus olmasi ve tiim yasal slrecin tamamlanmis olmasi nedeniyle dikkate alinmamistir.

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

Degerlemeye konu tasinmazin bitlnligu ve toplam alani projesi ile uyumludur. Yerinde yapilan
incelemelere gore, konut bloklari ile avm arasinda yer alan Pera Cadde olarak isimlendirilmis
acik alanin tzeri kismi ¢ati profil ile kaplanmis oldudu, ofis blodu ve 858 ada 1 parsel arasinda
avm disindan da giris saglanan MOI Cadde olarak isimlendirilen cadde alaninin bulundugu, bu
alanlarin kiralanabilir alan olarak degerlendirildigi gorGimustar.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Aka 2 Yapi Denetim Ltd. Sti.
Ayvansaray Mah., Eylp Sultan Bulvari, Demirci Sitesi No: 49/1 Eylip/ISTANBUL

Projeye iligkin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu avm bloguna ait 10.06.2023 tarihinde
alinmig B sinifi enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili Basaksehir ilgesi, Ziya Gokalp Mahallesi'nde yer alan
tapu kayitlarinda "Avm,Konut Ofis Bloklari Ve Enerji Merkezinden Olusan 36 Katli Betonarme
Bina Ve Arsas!" olarak kayitl 858 ada 4 parselde yer alan Mall Of istanbul AVM'dir. Parselin

yiz 6lgimi 122.718,62 m?dir.
" vemircier 81 Kl / - 'Su\:‘if.‘;:‘e""' . \ "
4 S\:\t')';“\'an DE’mﬁ;\ ‘\\\ §

S Ve
Y~ ~

Hilton Mall
Of'iStanbul )

I

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Mall of istanbul, istanbulun Avrupa Yakasrnda, Basaksehir ilcesi sinirlari igerisinde yer
almakta olup, TEM Otoyolu'na (E-80) cepheli konumuyla énemli bir noktada bulunmaktadir.
Ayni zamanda Mahmutbey giselerine ve Basin Ekspres Yolu baglantisina olan yakinhgi, ticari
ve lojistik agidan erigilebilirligini artirmaktadir.

Bdlge, son yillarda konut, ofis ve karma projelerle hizli bir gelisim gostermekte olup, Mall of
istanbul’un bulundudu cevre; perakende, edlence, konaklama fonksiyonlarinin bir araya geldigi,
modern ve ¢ok amagcli kullanim alanlariyla 6n plana ¢ikan bir kentsel merkez niteligindedir.
Ayrica Istanbul Havalimanr'na giden ana arterlere olan baglantisi sayesinde hem yerli hem de
yabanci ziyaretgiler agisindan cazip bir lokasyon teskil etmektedir.

Bolge, son yillarda planh kentsel gelisim projeleri kapsaminda hizla dénlisim gegirmektedir.
Basaksehir, 6zellikle Sehir Hastanesi ve konut yatinmlari ile dikkat cekmektedir. Ayrica,
alisveris merkezinin bulundugu alan, istanbulun kuzey aksinda gelisen yeni is ve yasam
koridorlarinin kesisiminde yer aldigindan, orta ve Ust gelir grubuna hitap eden bir hedef kitleye
dogrudan ulasma potansiyeli tagimaktadir.

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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Mall of istanbul, istanbul'un Avrupa Yakasrnda, Basaksehir ilgesine bagl ikitelli Mahallesi
sinirlar iginde yer almakta olup, TEM Otoyolu (E-80) tzerinde merkezi ve erigilebilir bir konuma
sahiptir.

Toplu ulasim olanaklari agisindan degerlendirildiginde, M3 (Basaksehir-Kirazli)) metro hatti
tizerinde yer alan Ikitelli Sanayi ve Masko istasyonlarina yiirime mesafesinde bulunmasi,
ziyaretgilerin 6zel ara¢ disinda da kolayca ulasim saglayabilmesine imkan tanimaktadir. Ayrica
istanbul Havalimanrna ulagimi saglayan ana arterler ve TEM baglantilar (izerinden gelen
servis ve toplu tagsima hatlari, alisveris merkezinin hem yerli hem yabanci ziyaretgiler igin

cazibesini artirmaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz; istanbul ili Basaksehir ilgesi, Ziya Gokalp Mahallesi'nde yer alan
tapu kayitlarinda "Avm,Konut Ofis Bloklari Ve Enerji Merkezinden Olugan 36 Katli Betonarme
Bina Ve Arsas!" olarak kayitl 858 ada 4 parselde yer alan Mall Of istanbul AVM'dir.

Parselin yiz élgimu 122.718,62 m?dir. Proje A, B, C ve D konut bloklari, Ofis blogu ve Avm
blogundan olugsmaktadir. Kat miulkiyet listesine gore 1083 adet konut, 217 adet ofis, 586 adet
dikkan (Ahsveris merkezi), 11 adet trafo olmak Uzere toplam 1897 adet bagimsiz bolimden
olusmaktadir. Proje ortak alanlar dahil toplam insaat alani 725.471,09 m? dir.

Degerlemeye konu Avm blogu 4 bodrum kat, zemin, 3 normal kat, 3.normal kat Gzeri kismi
katlar, 2.bodrum, 1.bodrum, zemin, 1. ve 2.kat kismi katlarindan olusmaktadir.

Mimari projesine goére kat taksimati;

4. bodrum ve 3.bodrum katinda otopark alani, depolar, servis sirkiilasyon alanlari,

2. bodrum katinda otopark alani, magaza alanlari, market, ATM alanlari, kiosk ve stand alanlari
ve servis-sirklilasyon alanlari,

1. bodrum katinda magaza alanlari, kafe alanlari, kiosk-stand alanlari ve servis-sirkilasyon
alanlari,

zemin ve zemin asma katinda magaza alanlari, kiosk ve stand alanlari, yeme-igme alanlari
(Restoran), kafe alanlari ve servis-sirkilasyon alanlari,

1. normal ve 1. asma katinda magaza alanlari, kiosk ve stand alanlari, kafe alanlari ve servis-
sirklilasyon alanlari,

2. normal katinda magaza alanlari, kiosk ve stand alanlari, yeme-igme alanlari, kafe alanlari,
sinema, kultur ve eglence ve servis sirklilasyon alanlari,

3., 4., 5. normal katta kultlr ve eglence, ydnetim alani, spor alani ve servis-sirklilasyon alanlari
bulunmaktadir.

Mall Of istanbul Aligveris ve Yasam Merkezi'nin ortak alanlar hari¢ toplam yasal ve mevcut
kapali kullanim alani iskan belgesine gére 162.679,27 m?2, 28.03.2024 tarihli onayli mimari
projesine goére toplam insaat alani 533.736,22 m? dir. Konu tasinmazlar onayli mimari
projesine uyumludur. Mall Of istanbul Aligveris ve Yasam Merkezinde toplamda 586 adet
bagimsiz bdélium halinde kiralanabilir alan planlanmistir. Toplam kiralanabilir alan ~166.582,49
m? (Dlkkan, depo, kiosk ve stand alanlari) dir. Alhigveris merkezi mevcut durumda %95,01
oraninda doluluk oranina sahiptir.

Yapilagsma Belgelerine Gore
Mall Of istanbul Projesinin

Bagimsiz Boliim Toplam ingaat

Alan Dagihmlan Saytst Brat Alan
Avm 586 162.679,27 m?
Konut A Blok 242 21.856,87 m?
Konut B Blok 223 23.814,44 m?
Konut C Blok 320 25.228,15 m?
Konut D Blok 298 27.276,50 m?
Ofis 217 30.508,00 m?
Enerji Merkezi 11 393,41 m?
%ﬁiﬁﬁfce Diger Ortak Alanlar) 433.714,45 m*

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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Kat / Seviye Toplam insaat Alani Katlar Alani Tesisat Alani
4. Bodrum Kat (55.40 Kotu) 58.751,86 0,00
3. Bodrum Kat (58.60 Kotu) 101.170,32 0,00
2. Bodrum Kat (61.80 Kotu) 101.245,83 5.312,44
1. Bodrum Kat (66.10 Kotu) 94.076,50 0,00
1. Bodrum Kat Ara Kat (69.10 Kotu) 4.914,79 2.485,19
Zemin Kat (73.10 Kotu) 63.244,93 42.479,46
Zemin Ara Kat (75.70 Kotu) 1.202,22 1.118,52 16.290.83
1. Kat (79.05 Kotu) 48.736,87 33.380,16 '
1. Kat Ara Kat (78.80 Kotu) 232,76 232,76
2. Kat (85.00 Kotu) 44.941,69 14.175,39
2. Kat Ara Kat(89.12 Kotu) 990,19 722,88
3. Kat (90.95 Kotu) 8.860,58 3.219,95
4. Kat (93.90 Kotu) 2.835,00 2.021,85
5. Kat (98.70 Kotu) 2.532,68 971,54
GENEL TOPLAM 533.736,22 106.120,14 16.290,83

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi . Betonarme

Yapi Nizami . Ayrik Nizam

Yapi Sinifi . 5-A

Elektrik . Sebeke

Su . Sebeke

Isitma Sistemi  :  Merkezi Sistem

Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu . Mevcut

Havalandirma : Merkezi

Asansor . Mevcut (19 yik ve 13 musteri)
Jenerator . Mevcut

Yangin Tesisati :  Mevcut

Cati Tipi . Teras ve Cam fanus

Dis Cephe . Cam Giydirme

Park Yeri . Mevcut (4.000 Agik-Kapali toplam)
Guvenlik . Mevcut

Manzarasi © $ehir Manzarali

Cephesi . TEM Yolu ve Bulvar Cepheli
[B)ce)lzreesr? 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

AVM genelinde i¢ mekan Ozellikleri benzerlik gdstermektedir. Ortak kullanim alanlarinda
zeminler granit, seramik ve beton, duvarlar plastik boya ve seramik kaphdir. Kolon ylzeyleri
giydirmedir. Tavanlar algi asma veya tas yunl asma tavandir. Spot aydinlatma mevcuttur.
Havalandirma tlnelleri, sprinkler sistem, duman dedektorleri ve ses yayin tesisati mevcuttur.
Kapali otoparklarda zeminler sertlestiriimis sap kaplidir.

AVM icinde kiralanan hacimler ise kiracilarin kullanim ihtiyacina gére dizayn edilmis olup farkl
Ozelliklere sahiptir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmaz igin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, gineybatida Tekirdad'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Koérfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kigiyi agan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasrni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.701.602
kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25 Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39
ilcesi vardir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
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4.1.2 - Basaksehir ilgesi

2008 yilinda Kugukgekmece, Esenler ve Buylkgekmece ilgelerinden ayrilarak ilge yapilmistir.
Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Sultangazi ve Eylpsultan, dojuda Esenler,
guneyde Bagcilar, Kugiikgekmece ve Avclilar ile batida Esenyurt ilgeleriyle gevrilidir. Basaksehir
1. ve 2. etaplari, Altingsehir merkezi, Givercintepe, Sahintepe mahalleleri ve Kayabasi koyu
Kuglkgcekmece Belediyesi'ne, 4. Etap ve 5. Etap'l Esenler Belediyesi'ne, Bahgesehir ise
Bilyikcekmece ilgesine bagh bir belde belediyesi durumundaydi. Fakat son yapilan

dizenlemelerle bu semtler birlestirilerek Basaksehir ilgesi kuruldu. Basaksehir, Turkiye'de
yabanci uyruklu vatandaslarin en cok tercih ettigi ilcelerden biridir. iigenin yogun géc¢ alan bir
bolge olmasindan dolayl Arapga, Rusga, ingilizce ve Fransizca konusanlarin orani yiiksektir.
Orta Dogu ve Afrika'dan aldigi gocler dolayisiyla Arapca, Fransizca ve ingilizce konusanlar
coktur. Rusgayi ise genelde Rusya'dan gé¢ eden halklarin yani sira Orta Asya Turkleri'de
konusur. Arap niifusunun fazlaligi nedeniyle boélgede Araplar igin 6zel okullar bulunmaktadir.

iiceye ulasim TEM otoyolu ve Demiryolu ile gergeklestirimektedir. liceye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulagim Ispartakule'deki tren istasyonu ile saglanmaktadir.

Basaksehir Belediyesi tarafindan Halkal Tren istasyonu ile Bahgesehir arasinda gegici siire ile
mekik tren seferi yapiimasi igin TCDD'ye bagvuruda bulunulmus ve kabul edilmistir. ingaati
devam eden hat Marmaray hattina baglanacak olup, Bahgesehir ve Ispartakule bdlgesini
rahatlatacadi dusunilmektedir.7 Temmuz 2013 tarihinde resmi agilisi yapilan M3 (Kirazl -
Basaksehir-Metrokent) Metro Hatti ile 5. Etap Metrokent'e ve 29 Mayis 2021 tarihinde resmi
acilisi yapilan M9 Bahariye - Olimpiyat Metro Hatti ile Ataturk Olimpiyat Stadyumu'na ve Mall of
istanbul'a kadar metro ulagimi saglanmistir. Diger rayl sistemlere entegre olan bu hatlar
sayesinde Basaksehir'den Pendik'e ve Gebze'ye kadar rayl sistemler ile ulasim mimkin hale
gelmistir. Ayrica Basaksehir Belediyesi tarafindan Guvercintepe bdlgesinde yasayan

vatandaslarin Olimpiyat metro istasyonuna rahat ve hizli ulagsmasi amaciyla yaya viyadugu
yapimina baslanmigtir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Basaksehir ilgesinin Toplam Nufusu 520.467
Kisidir.

Harita 2 - Bagaksehir'in Konumu
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yihinin Gglnci c¢eyreginde sinirli bir toparlanma
gériliirken, Ulkeler bazinda ayrisma suriyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlasmalari ve
ABD’nin Agustos ayi itibariyla uygulamaya koydudu yeni tarife oranlari ile kiresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak éniimizdeki donemde kiiresel ticaret hacminde ve
biyime oranlarinda yavaslama goérilebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin

azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakli gelismelerin de
destegiyle kiresel risk istahi yiksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Uzerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde goérilen zayiflamanin etkisiyle Eylll ayinda
yilin ilk faiz indirimine gitti ve yil sonuna kadar iki ilave faiz indirimi olabilecegine dair isaretler
verdi. YUkselen faiz indirim beklentileri de piyasalari destekleyen bir faktér olarak son dénemde
6ne cikiyor. ABD dolarina olan givenin gdrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve
Fed'in faiz indirimlerini sirdirecegdi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda ylkselis
gOrulayor.

Turkiye ekonomisinde 2025 ikinci c¢eyrekte bir miktar hizlanma goérildi ve ig-dis talep
dengelenmesindeki bozulma surdi. 2025 ikinci geyrekte blylumeyi i¢ talep sirtklerken, net

dis talep blylmeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 Ugilinct ¢eyrek 6ncu verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaglama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inigli ¢ikish bir grafik gizerek EylilI'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdlgesinde kalmay sirdirdi. Kapasite kullanim orani
son ¢ ayda gerileme kaydederken, sektdrel given endekslerinde dalgali bir seyir gérulda.
Uclincii ceyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gériildii. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gerceklesti. Ticaret Bakanhgi éncl verilerine gére, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’Gin ayni doénemine goére %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 yukselig
gerceklesti. Bundan dolayl 2024 Ocak-Eylil déneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret acigi
2025'in ayni déneminde 67,0 milyar dolara ¢ikti. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler
tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Haziran 2025’'te 19,2 milyar dolar olan
12 aylik toplam cari agik Temmuz 2025'te 18,8 milyar dolara geriledi.

Ana egilim gostergeleri 2025 Uglncl ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor.

2025 Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) goére yillik enflasyon
Eylul ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari endeksine (Yi-
UFE) gére yillik enflasyon %24,5ten %26,6’ya yikseldi. Agustos ve Eylil ayinda enflasyon

tahminlerin Gzerinde gerceklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gorildu.

TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim slrecini baslatirken, Eylal ayinda adimlarin

buyukluginu azaltarak da olsa indirimi surdirdi. Son dénemde tahminlerden yiksek gelen

veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonlu risklerin artmasi nedeniyle
TCMPB’nin faiz indirimlerini sirdirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi dustnullyor.

(Kaynak: Gyoder 41.Goésterge, 2025 3.Ceyrek)
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(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek))

Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deder ve istihdam olanaklariyla Glke ekonomileri igin cogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektorii ayri bir éneme sahiptir. Zira ginimizde insaat, yalnizca
cevrenin insa edilmesini degil, bakim, onarim ve igletiimesine katkida bulunan faaliyetlerin
timna icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (geng nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve

yurtdisindan gégler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle surdurilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktlre goére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini dinya genelinde artirmis gézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin ¢zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagh olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak Uzere orta gelir dizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi igin
calismalar devam ettiriimektedir.

Gayrimenkul sektérinin dnemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlardir. 2025 yili ilk
sekiz aylik doneminde toplam satiglar 978.070 adet olarak gergeklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis gérulmustur. Ayni dénemdeki satiglarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gerceklesirken, bir dnceki yihin ayni donemine goére %84,6’lik bir artis s6z
konusudur. ilgili dénemde birinci elden satiglar 295.524 adet, ikinci elden satiglar ise 682.546
adet olarak kayitlara gegmistir.

Yiin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli

sayilabilecek rakamlara sahip olmustur. Canliligin nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi,
buna bagl olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatinm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi
gibi unsurlar sayilabilir
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Yabanci uyruklu kigilerin Tarkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Agustos déneminde bir dnceki yilin ayni
dénemine gére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satisiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya baglamisti. Yabanci tabiiyetli gergek ve tlzel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gozlemlenen gligli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktirde gorilen degismeler,
TL’nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili
diger ilging bir durum ise gegmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis
kisilerin sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birkag yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artiglardir. TCMB tarafindan agiklanan 6édemeler
dengesi verilerine gore, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptigi gayrimenkul alimlarinda
o6dedigi tutar 2024'te bir 6nceki yila gbére %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulagsmistir.
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Tlrk vatandaslarinin yurtdisinda
tasinmaz almalarinda; altin vize ve vize kolaylidi, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirrmin geri dénug suresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu yonli devam etmesi durumunda yabancilarin Turkiye'den tasinmaz aliglarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette ddviz azaltici
bir slire¢ yasanabilecektir.

Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla micadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapigkan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artisin sirmesine kargin reel fiyatlarin

hala enflasyonun altinda oldugu gézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda
olsa da egilime baktigimizda reel anlamda degerleme sirecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yil agustos ayinda bir énceki aya gore %2,5 oraninda artan KFE, bir énceki yilin ayni
ayina gére nominal olarak %31,4 oraninda artmig, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
buyik sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili agustos ayinda bir dnceki yilin ayni
ayina gobre, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artis
g6zlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yasanan yavaslamayla
birlikte insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir dusus gézlenmistir.
TUIK verilerine gére, ingaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir dnceki aya gére %1,41
artmig, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %22,98 yikselmigtir. Bir 6nceki aya gére malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 ylkselmistir. Ayrica bir énceki yilin ayni ayina
g6re malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 ylukselmistir.
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Gayrimenkul sektérii ve ekonominin baska énemli bir gostergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektériin ekonomik ve Uretim kaynakli egilimini dlcmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir énceki yilin ayni ¢geyregine gore, 2025 yili ikinci ¢eyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yuz élcimun %61,8 arttigini
go6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore,
2025 yih ikinci ¢eyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisli %44,3 ve yuz dlgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gegctigimiz yillarda
zayif seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis yillarda sinirh
olmasi, deprem konutu insaatlarinin hizlanmasi ve kentsel doénlisim nedeniyle artmis
gérunmektedir. Yapi kullanim izinlerinin de bu cergcevede belli bir sire sonra artmasi
beklenebilir.

Tarkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde oldugu ginimizde basta insaat ve
gayrimenkul sektdrt olmak tzere diger tum sektdrlerde surdurilebilir karlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktirinde gériilen bas déndurtcu
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken llke iginde de yurdtilen ekonomik programin etkileri
insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)
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Avm Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2025 yili Ekim ay itibariyla Turkiye’deki mevcut aligveris merkezi arzi 441 adet aligveris
merkeziyle yaklasik 13,7 milyon m2 seviyesindedir. 2026 yili sonuna kadar 205 bin m?
kiralanabilir alana sahip 6 adet alisveris merkezinin agilmasi planlanmaktadir. 2026 yili sonu
itibariyla Tarkiye genelinde toplam arzin yaklasik 13,9 milyon m? seviyesine ulasmasi
beklenmektedir. Organize perakende yogunlugu Ulke genelinde 1.000 kisi basina 160 m?
kiralanabilir alan olarak kayit altina alinirken, istanbul 312 m? ile Glke ortalamasinin yaklasik iki
kati perakende yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 281 m? perakende yogunlugu ile
6ne cikan sehirler arasindadir. 2026 yili sonu itibariyla Tulrkiye genelinde perakende
yogunlugunun 163 m? seviyesine ¢ikmasi beklenmektedir
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2025 yaz sezonu, 6zellikle Istanbul gibi turizme dayall lokasyonlar agisindan beklenen
performansi gdsterememistir. Kiltir ve Turizm Bakanhgi verilerine gore, Turkiye'ye gelen
yabanci ziyaret¢i sayisi 2025’in Temmuz ve Agustos aylarinda sirasiyla %2,97 ve %2,05
oraninda azalmistir. Bu durum, yaz sezonunda turistik harcamalara dayal caddelerde —6zellikle
istiklal, Abdi Ipekgi ve Nisantasi gibi yiiksek gelirli aligveris akslarinda— yaya trafigi ve satis
hacminde duslise neden olmustur.Buna karsin, turist yogunlugu daha sinirh olan Bagdat
Caddesi gibi lokasyonlar gdérece daha direncli kalmistir. Ancak bu bdlgelerde de kentsel
dénlisim faaliyetlerinin yeniden hiz kazanmasi, mevcut kiracilari tasinma veya alternatif alan
arayigina yoneltmistir. Sonug¢ olarak, 2025’in Ug¢lncl c¢eyredinde turizme bagl cadde
perakendesinde durgunluk strerken, yerel musteri tabanina sahip bdlgelerde hareketlilik
nispeten korunmustur.
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2025’in Gglinct geyreginde 6zellikle tekstil ve ev perakendesi segmentlerinde finansal baskilar
belirginlesmistir. Artan kiralar, yliksek operasyonel maliyetler ve sinirli arz nedeniyle birgok
marka yeni magaza agmak yerine mevcut lokasyonlarini koruma egilimindedir. Bu durum,
Olgek ekonomisi olusturamayan orta ve alt segment markalarda maliyetleri asagi ¢cekmeyi
zorlastirmakta; fiyat artiglarinin sinirli kalmasi ise kar marjlarini daraltmaktadir. Tedarik
zincirinde de benzer baskilar gbézlemlenmekte olup, bazi markalar Uretim maliyetlerini
distrmek amaciyla Uretimlerini Misir gibi Ulkelere kaydirmaktadir. Genel olarak, sektor
buyime ivmesini kaybetmis, markalar artan maliyetleri ydnetebilmek i¢in temkinli bir strateji
benimsemistir

Tark markalari ise kiresel Olgekte yeni pazarlara agihm ve mevcut pazarlardaki varliklarini
glclendirme stratejilerini strdirmustir. Perakende sektériindeki hareketlilik, 6zellikle Orta
Dogu, Avrupa ve Asya pazarlarinda yogunlagsmistir. Bu dénemde, Koton, Abu Dabi Reem Mall
magazasinin agilisini gercgeklestirerek Korfez bolgesindeki varligini guglendirmis; ayrica
Umman’daki Muscat City Center magazasiyla bolgede en biyuk satis noktasina ulagsmistir.
DeFacto, uluslararasi blylime stratejisini strdlrerek Romanya ve Misirda iki yeni magaza
acmistir. Kahire’de hizmete giren magaza, markanin Ulkedeki 30. satis noktasi olmustur.
Karaca, Avrupa’daki genislemesine Almanya Mall of Berlin magazasiyla devam ederken; Zen,
Asya Pasifik pazarindaki varligini guglendirerek Filipinlerdeki Mall of Asia madazasini hizmete
acmistir. Onimizdeki dénemde 6zellikle Avrupa, Kérfez ve Asya pazarlarinda benzer
yatinmlarin artarak devam etmesi beklenmektedir. (Kaynak: TR International, Cushman &

Wakefield)
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2024 yil sonu degerleme calismasi yapilan Tirkiye'de yer alan AVM'ler igin kamuya agik

degerleme raporlarindan ve piyasalardan degerlenen bilgiler agagidaki tablodaki gibidir.
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TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)

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

REEL

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi imar MidirlGgi, Torunlar

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

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* TEM otoyolu ve Basin Ekspress yolu kesisiminde merkezi bir konumda yer almaktadir.
*  Kat mulkiyeti tahsis edilmis, cins tahsisi yapilmistir.
*  Nitelikli ve en bilinen alisveris merkezlerinden biridir.

* Toplu tagima ve 6zel araglarla erisilebilirligi yiksektir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)

5.1 - Pazar Yaklagim Yoéntemi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu projeye iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda;

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

- Pazar Yaklasimi Yontemi; arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yonteminde
kullanilan ortalama birim m? kira degerlerinin takdir edilmesinde kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 B Demir ingaat
Tel 0 (532) 286 77 66

Mahmutbey Mahallesinde, Halkali Caddesi Uzerinde yer alan 15.289 m? ylzdlgiime sahip arsa
2.500.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. 2309 ada 5 parsel Ticaret imarli ve Kaks: 2.00
yapilagsma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK |15289 -M2 | 2.500.000.000 -TL | 163.516 -TL/M?

2 Dilekoglu Gayrimenkul
Tel 0 (532) 666 33 47

Mahmutbey Mahallesinde, ticareti yapilagsma bdlgesi i¢inde yer almakta olan 2089 ada 7 parsel
3.560 m? yuzoélgiime sahip arsa 285.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Ticaret alani imarli
ve Kaks:2.00 yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 3560 .-M? | 285.000.000 .-TL 80.056 .-TL/M?

3 Naml Gayrimenkul
Tel 0 (532) 528 19 80

Basin Ekspres Yoluna cepheli Halkali Mahallesi'nde yer alan 6036 parsel 2.025 m? yuzdlgime
sahip arsa 430.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Ticaret+hizmet imarli ve Kaks:1.75
yapilagsma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir. Yapilagma alaninin tamaminin “turizm tesis
alani” fonksiyonuna ayrilmasi durumunda Kaks:1.95'dir.

SATILIK | 2025 .-M? | 430.000.000 .-TL 212.346 .-TL/M?

4 Big Broker Gayrimenkul
Tel 0 (532) 295 99 35

Mahmutbey Mahallesinde, ticareti yapilasma bdlgesi icinde yer almakta olan parsel 6.750 m?
yuzoélcime sahip arsa 535.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Ticaret alani imarl ve
Kaks:2.00 yapilagsma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

| satiLk | 6750 -m2 | 535.000.000 -TL | 79.259 -TL/M?

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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5 Remax Ekstra
Tel 0 (533) 558 85 86

Mehmet Akif Mahallesinde Basinekspress Yoluna cepheli konumda yer alan 321 m? yizoélglime
sahip arsa 62.500.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. 204 ada 18 parsel Ticaret imarli ve
Kaks:1.75 yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 321 -M2 | 62.500.000 -TL | 194.704 .-TL/M?

6 Emlak Miizayede ( 25.12.2025 Ag¢ik Artirma Lotlu Liste)

ikitelli-2 Mahallesinde, yer alan 1337 ada 28 parsel 2.000 m? yiizélgiime sahip arsanin 1.253,15
m? TOKI hissesi 88.723.020.-TL muhammen bedel ile satiliktir. Ticaret imarli, Kaks: 1.50, 8 kat
yapilagsma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

MUH.BEDEL | 1.253,15 -M? | 88.723.020 .-TL 70.800 .-TL/M?

7 Emlak Miizayede ( 25.12.2025 Ag¢ik Artirma Lotlu Liste)

ikitelli-2 Mahallesinde, yer alan 1338 ada 7 parsel 2.721,79 m? yiizdlgiime sahip arsanin
1.993,61 m? TOKI hissesi 134.090.148,60.-TL muhammen bedel ile satiliktir. Ticaret imarli,
Kaks: 1.50, 10 kat yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmigtir.

| MUH.BEDEL | 1.993,61 -M? | 134.090.148 .-TL 67.260 .-TL/M?
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Bina Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Marca
TEL1; O 530 303-3316

Tasinmazin karsisinda, Hurriyet Bulvarina cepheli, 6 kath yaklasik 4 yillik oldugu beyan edilen
8.700 m? kapali alanli plaza 495.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 8700 -M* | 495.000.000 .-TL | 56.897 .-TL/M? |

2 - Beyan Eden Kisgi, Kurum Coldwell Banker Neon
TEL1; O 546 613-0760

Halkali Mehmet Akif Mahallesinde Tem Otoyoluna cepheli konumda yer alan 5 katlh, yaklasik
20 yillik 1.500 m? alanh plaza 95.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 1500 -M2 [ 95.000.000 .-TL | 63.333 .-TL/M? |

3 - Beyan Eden Kisi, Kurum Timpa Ticari Miilk
TEL1; O 533 401-9070

Demirkapi Mahallesi Velioglu Caddesine cepheli, 8 kath yaklasik 20 yillik oldugu beyan edilen
11.000 m2 alanh plaza 550.000.000 TL bedelle satiliktir. Aylik kdv hari¢ 2.600.000 TL kira
6dendigi bilgisi alinmistir.
SATILIK 11100 .-M? | 550.000.000 .-TL 49.550 .-TL/M?
KIRALIK 24000 .-M? 2.600.000 .-TL 108 .-TL/M?

4 - Beyan Eden Kisi, Kurum Aslan Brokers Gayrimenkul
TEL1; O 532 2835673

Tasinmaz ile ayni bdlgede yer alan Basin Ekspres Yoluna cepheli, tek katl yaklasik 14 yilhk
oldugu beyan edilen 3.000 m? alanli isyeri binas1 265.000.000 TL bedelle satiliktir. Aylik kdv
hari¢ 1.000.000 TL kira 6dendigi bilgisi alinmistir.

SATILIK 3000 .-M? | 265.000.000 .-TL 88.333 .-TL/M?
KIRALIK 3000 .-M? 1.000.000 .-TL 333 .-TL/M?
5 - Beyan Eden Kisi, Kurum Reformist Realtors REIT

TEL1; O 532 3922565

Tasinmaza yakin Mahmutbey MIA bélgesinde yer alan cadde cepheli, 9 kath yaklasik 20 yillik
oldugu beyan edilen 15.260 m? alanli plaza 748.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 15260 -M? | 748.000.000 .-TL | 49.017 .-TL/M? |

6 - Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Ekspres
TEL1; O 532 333-5007

Tasinmaza yakin Mahmutbey MIA bélgesinde Atlas Caddesi (izerinde yer alan, 6 katli yeni insa
edilmis, 600 m? alanli plaza 64.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 600 .-M* | 64.000.000 -TL | 106.667 .-TL/M? |

TRGYO0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iSTANBUL AVM) Y e o,
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6.1.2 - Emsallerin Degerlendirilmesi ve Parselin Degeri

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin o6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun dncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiiclk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimisken (+) diizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gére farkhliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Diizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyiik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngdrulirken de yine alan 6zellikleri karsilastirimig ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTA KUCUK -10% - (-1%)
iyl KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUGUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 858 ADA 4 PARSEL)

DUZELTILMiS

DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.500.000.000 285.000.000 535.000.000 62.500.000 88.723.020
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK MUH.BEDEL
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 122.718,62 15.289 3.560 6.750 321 1.253
BIRIM M2 DEGERI 163.516 80.056 79.259 194.704 70.800
ALANA ILISKIN COK KUCUK COK KUCUK COK KUCUK COK KUCUK COK KUGUK
DUZELTME -25% -40% -35% -55% -45%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
"“i'L'?'s-:(L?"\'l‘“: BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIIZEl TME 0% 0% 0% 0% 0%
E:2.00 _ .
IMAR DURUMU Tiezrar E=2.00 Ticaret | E=2.00 Ticaret E‘Z'i(;OA':’;rlkez' E=1.75 Ticaret | E=1,50 Ticaret
+Hizmet L o
"V'““it’i‘;;}’,\'l"'u"‘“ BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
OI7E] TME 0% 0% 0% 5% 10%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU
KONUMA ILISKIN 0 . ) . 0
DUZELTME 5% 10% 10% 5% 15%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN % o % % o
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -20% -10% -10% -20% 20%
DUZELTME
TOPLAM
. 409 400 350, -659 0,
DUZELTME 40% 40% 35% 65% 0%

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerlenen taginmazin arsa alanina en yakin olan 5 adet
emsalden yararlaniimistir. Diger emsallerde belirtilen parsellerin alinan sifahi bilgilere gére imar
kosullar ve alan bilgileri belirtiimistir. Degerleme konusu Mall Of istanbul Aligveris Merkezi
blodu 586 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir. 586 adet bagimsiz bdlimun hissesine digen

arsa payi birim m? degeri 67.300 TL/m? takdir edilmigtir.

MALL OF iISTANBUL ALISVERIS MERKEZI'NiN

ARSA PAYI DEGER TABLOSU

- >
Ada No | Parsel No Arsa Payi anj m Parselin Degeri (.-TL)
(m?) Degeri
858 4 94.221,86 67.300 6.341.131.178,00

MALL OF iISTANBUL AVM'NIN
YUVARLATILMIS ARSA PAYI

6.341.131.000 TL
DEGERI (.-TL)

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin g¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa pay! birim degerinin,
67.300.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

858 ada 4 parselde yer alan Mall Of istanbul Alisveris ve Yasam Merkezi'nin 28.03.2024 tarihli
onayll mimari projesine gore toplam insaat alani 533.736,22 m? dir. Yapi ruhsatina ve iskan

belgesine gore yapi sinifi VA' dir.

2025 yih yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére VA yapi sinifina ait birim maliyet 34.400.-
TL/m?dir.

2025 Emlak Vergisi Genel Tebligine gore Ticarethane ve isyeleri’ nin ortalama birim m? degeri
10.795,34-TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldugu Uzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklihk
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bélge, kat yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok

degiskenler bina maliyetini énemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda ézel

pozlarla yeni birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine goére birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Mevcut yapinin insaat

kalitesi, yipranma payi, tadilat durumu vb. 6zellikleri dikkate alinarak kiralanabilir alan ve ortak
alanlar i¢in ayri ayri birim m? degeri 6ngorilmustar.

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam ingaat maliyetinin yaklasik % 2 'i olacagi
varsayllmistir.

Proje, ruhsat, mimari ve muhendislik bedeli toplam ingaat maliyetinin %3'U0 oraninda olacagi
varsayllmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin, bdlgede insaat yapan firmalarla yapilan gdérismeler, projenin
niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecribeler sonucu elde edilen
veriler analiz edilerek, toplam arsa+bina maliyetininin %10'u oraninda olacagi kabul edilmistir.

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

Yapi Birim

i 2
Maliyeti (TL) Ingaat Alani (m?)

Binalar

Ongériilen Maliyet
(TL)

AVM Toplam ingaat

30.000,00 X 533.736,22
Alani

16.012.086.600

insaat Maliyeti

16.012.086.600

Cevre dlzeni, peyzaj (%2)|=

320.241.732

Projenin Toplam insaat Maliyeti ()

16.332.328.332

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli (%3) (C)

489.969.850

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C)

16.822.298.182

Toplam Degeri

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimina Gére Mall Of AVM'nin

MALL OF iISTANBUL AVM ARSA PAYI DEGERI 6.341.131.000 TL
ONGORULEN TOPLAM MALIYET 16.822.298.182 TL
PROJE GELISTIRME MALIYETI 2.316.342.918 TL
MALL OF iISTANBUL AVM MEVCUT DURUM DEGERI 25.479.772.100 TL
MALL OF iISTANBUL AVM YUVARLATILMIS MEVCUT

LT BE e 25.479.800.000 TL

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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- Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
risklerinin gdz énlne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikh oranlari kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi son 3 yillik ortalamasi yaklasik %23,00 civarindadir.

Risk Primi

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

gayrimenkullin piyasada bulunma stlresine ve o sure iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinrmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin

karsilastiriimasi ile élgulebilir.

AVM'nin konumu, niteligi vb. kosullar degerlendirilerek risk primi %5,00 olarak 6éngoérilmustir.
indirgeme Orani %28,00 olarak alinmistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Mall Of istanbul Alisveris Merkezine iliskin Kabuller

* Degerlemeye konu Mall Of istanbul Alisveris Merkezi ydnetimden alinan 2023, 2024 yili ve
2025 yili Ekim Ayi sonuna kadar olan kiralamalara iliskin tablolar incelenmis olup, kiralanabilir
alan hesaplari ve m? birim kira hesaplari yapilmigtir. Tarafimiza iletilen listelerde kira bilgileri TL
bazli olup, nakit akiglari da TL Uzerinden yapilmistir.

Torunlar GYO A.$.'den alinan kiralama alan bilgilerine gére toplam ~166.582,49 m? kiralanabilir
alan oldugu ve doluluk orani %95,01 olarak belirtilmistir.

Piyasada belirtilen kira birim m2 degerleri ciro hari¢ sabit geliri yansitmakta olup, musteriden

edinilen kira gelir tablolari incelendiginde ciro gelirinin sabit kira bedelinin ~%20'si civarinda

oldugu goérulmustar. 2024 yilinda gergeklesen kira gelirleri incelenmis olup, ortalama aylik kira
degeri de incelenmis ve 2025 yili icin potansiyel aylik kira birim degeri ciro paylar hari¢ ~1.161.-
TL olarak 6ngérilmustur. 2025 dénemi mevcut analizleri icermekte olup, projeksiyon dénemleri
icin gelecek 10 yil kabul edilmigtir.

Yapilan incelemeler ve piyasa arastirmasi sonucu 1.dénem potansiyel aylik kira birim m2

degerinin 1. dénem icin ciro paylari haric ~1.568.-TL/m2 olacagi 6ngoériimustir. Ciro gelirleri

toplam kira gelirlerinin %20'si oraninda olacagi kabul edilmigtir.

Magaza kira gelirleri haricinde isletme gelirleri, kioks, atm, baz istasyonu vb. gelir kaynaklari
"diger gelirler" bashdi altinda irdelenmis olup, mevcut binada bu gelirlerin magaza gelirlerinin
%8'i oraninda oldugu goérilmis ve bu oran kabul edilmistir.

Ortak alan gelirlerinin sabit gelirlerin %25'i oraninda olacagi 6ngérilmustdr.
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Magaza kira gelirlerinden her donem 6ngoérilen enflasyon oraninda kira kaybi olabilecegdi kabul
edilmistir. ilk projeksiyon yili igin %35 artis orani éngériilirken ilerleyen yillarda bu oranin
diserek %10 oraninda sabitlenecegi varsayiimistir.

Net Bugunki Deger hesabinda artik deger yontemi kullaniimis olup Tesisin 10.yihn sonunda
satilacagi kabul edilmistir. 10 yil siiresince isletilmis bir tesisin yenileme giderleri vb maliyetleri
gibi amortisman degerleri de g6z éninde bulundurularak %7 Kapitalizasyon orani (Cap.Rate)
ile devir bedeli hesaplanmigtir. Hesaplanan devir bedeli 10 yil akislarina gelir olarak
kaydedilmisgtir.

Genel giderlere iligkin olarak 2025 yili Sigorta Giderleri ilk 10 ay i¢in 21.035.300.-TL olarak
tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda enflasyon oraninda artacagi varsayiimistir.

Genel giderler 2025 yilinda ilk 10 ay i¢in 566.932.997.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup,
gelecek yillarda her dénem igin hasilatin %22'si oraninda olacagi kabul edilmistir.

Diger Yonetim giderleri 2025 yilinda ilk 10 ay i¢in 2.648.705.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmig
olup, gelecek yillarda her dénem igin hasilatin %1'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Bakim yenileme fonu giderleri 2025 yilinda ilk 10 ay i¢in 23.976.104.-TL olarak tarafimiza ibraz
edilmis olup, gelecek yillarda Hasilatin %1'i oraninda yenileme gideri olacagi 6ngorilmustir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir. Tim &demelerin  pesin  yapildid
varsayllmistir. Kira édemeleri yil igerisinde aylik dénemler bazinda tahsil edilmekte olup, Net
buglinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktéri (0,5) hesaba katillarak daha gergekgi bir net
bugunki deger hesabi yapilmigtir.

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

MALL OF iISTANBUL AVM'NiN TOPLAM
DEGERI

39.331.177.255 TL

MALL OF iISTANBUL AVM'NIN
YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI

39.331.200.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanimlari oldugu disuiniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

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

MALL OF iISTANBUL AVM TOPLAM DEGERI (.-TL)

25.479.800.000 TL

= [Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gore;

MALL OF iSTANBUL AVM TOPLAM DEGERI (.-TL)

39.331.200.000 TL

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

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

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

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

Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-
17/1/2017-29951) "Ortakhk portféyinde bulunan ve kiraya verilen alisveris merkezi, is
merkezi, ticari depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bdlim

bazinda ayri ayri yaptiriimasi yerine yapinin bitini icin tek bir deger takdir edilmesi

sekliyle de yaptirilmasi mumkiandur. Kiracinin ortakhdin iligkili tarafi olmasi halinde ise
iliskili tarafa kiraya verilen boélime iligkin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur.
Anilan yapilarin rayi¢ kira bedellerinin ortaklidin hesap déneminin son ¢ ay! icerisinde
tespit ettirilmis olmasi halinde, takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda

yaptirilacak deger tespiti islemine kadar kiraci degisikligi ya da kira sdzlesmesinin

yenilenmesi durumlarinda anilan degerleme raporunda tespit edilen degerin kullaniimasi
mumkindir." denilmektedir. iigili maddeye istinaden degerleme konusu Mall Of istanbul
AVM igin tek bir deger takdir edilmesi uygun gorilmustir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parsel Uzerinde 586 adet bagimsiz bolum igin kat irtifaki kurulmus ve kat mdulkiyetine

gecilmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG17/1/2017-
29951) "Ortaklik portféylinde bulunan ve kiraya verilen alisveris merkezi, is merkezi, ticari

depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bolim bazinda ayri ayr

yaptiriimasi yerine yapinin bitini icin tek bir deder takdir edilmesi sekliyle de yaptiriimasi

mumkinddr. Kiracinin ortakhdin iligkili tarafi olmasi halinde ise iligkili tarafa kiraya verilen

bélime iligkin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur. Anilan yapilarin rayi¢ kira

bedellerinin ortakligin hesap déneminin son U¢ ayi igerisinde tespit ettirilmis olmasi halinde,

takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger tespiti islemine kadar
kiraci degisikligi ya da kira sdzlesmesinin yenilenmesi durumlarinda anilan degerleme

raporunda tespit edilen degerin kullanilmasi mumkiandir." denilmektedir. AVM'nin bir btin

olarak gelir getiren bir milk olmasi ve AVM'nin tamaminin kat irtifakina konu olmamasi nedeni
ile minferit olarak bagimsiz bélim degerleri belirtiimemistir

Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlan Gayrimenkullere iligkin Olarak Yapilmig Sézlesmelere iligkin Bilgiler

" (Gayrimenkul Satis Vaadi Sozlegmeleri, Kat Karsihigi insaat Sézlesmeleri ve
Hasilat Paylagimi S6zlesmeler vb.)

6.5.3

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme ¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

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

Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gériimustur.
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Yapilan arastirmalar sonucunda bazi AVM'lerin ortalama kira birim m2 degerlerine ulasiimistir.
Ancak AVM'de yer alan dikkanlarda kullanim sekillerine, katlarina ve marka kalitesine goére
diikkan aylik kira birim m2 degerleri farkliik gostermektedir. ilk projeksiyon yili igin %2100
doluluk igin potansiyel kira bedelleri asagidaki gibi belirtiimistir.

Tasinmazin
Kiralanabilir Alani

Ortalama Kira
Birim M2 Degeri

Potansiyel Ayhk
Kira Degeri

Potansiyel Yilhk
Kira Degeri

166.510,73 m?

1.567,9 TL/m?

261.064.552 TL

3.132.774.622 TL

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta
Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz cins tahsisi yapiimig bina niteligindedir.

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

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

TRGY0-2510210 B.SEHIR (MALL OF iISTANBUL AVM)
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan
Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Gériig ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim Seklinin Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup
Olmadigi Hakkinda Goériis

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

6.5.9

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22
1-b maddesinde "Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat mdlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti
tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi,
hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bdlimlerinin
yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tagsinmazin mevcut durumuna
uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici
16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir." denilmektedir.
Tasinmazlarin ingaati tamamlanmig yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapiimistir.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi portfdyliinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine varilmistir.

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

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

Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde dederlemeye konu tasinmazlar Uzerinde

davalidir serhi bulunmaktadir. iigili serh hakkinda Torunlar GYO A.S. 'den sunulan beyan
yazisina gére, Mall of istanbul arsasi eski hak sahiplerinin TOKI ve Torunlar GYO’na kars! tapu
iptali davasi agtigi, halihazirda herhangi bir tedbir olmaksizin davanin devam ettigi 6grenilmis
olup tasinmazlarin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir. Teblig hukimleri
kapsaminda tasinmazlarin Binalar bagligi altinda GYO portféylinde yer almasinin aykirilik
olusturmadidi degerlendiriimektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’nin 30. maddesinde “Kat karsiigi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gercgeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz ve ya disuk bedel karsilhidr ortaklik
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi muUmkdndur. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve

gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina
iliskin olarak yada yatirimlar icin kredi temini amaciyla portfdydeki varliklar Gzerinde ipotek,
rehin ve diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. Torunlar Gayrimenkul Yatirm
Ortakligi Anonim Sirketi tarafindan degerleme konusu tasinmazlarin tUzerinde yer alan ipotek
kayitlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu
beyan eden yazili agiklamasi rapor eklerinde yer almaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

Bu bilgiler dogrultusunda

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin ;

MALL OF iISTANBUL AVM'NIN TOPLAM DEGERI
39.331.200.000 .-TL
(Otuz Dokuz Milyar Ug Yiiz Otuz Bir Milyon iki Yiiz Bin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

47.197.440.000 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

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