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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHi 6.1.2026
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.06.2026
DEGERLEME BITIS

TARIHI 30.06.2026
RAPOR TARIHi 7.07.2026
RAPOR NO TRGYO-2604019

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

FORUM KAYSERI AVM'NIN PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

HUNAT MAHALLESI, SIVAS BULVARI, NO:24/1
6546 ADA, 1 PARSEL, FORUM KAYSERI ALISVERIS MERKEZI
MELIKGAZI / KAYSERI

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

T. Eren DINEMIT - Degerleme Uzmani (Lisans N0:929419)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasas! Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kurulusglari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 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 TALEBI BULUNMAMAKTADIR

ANA GAYRIMENKULE ILISKIN BILGILER

HUNAT MAHALLESI, SiVAS BULVARI, NO:24/1
ADRES 6546 ADA, 1 PARSEL, FORUM KAYSERI ALISVERIS MERKEZI

MELIKGAZI / KAYSERI

KAYSERI ILi, MELIKGAZI ILCESI, HUNAT MAHALLESI,
TAPU KAYDI ADA:6546 PARSEL:1
ARSA YUz 6LCUMU 75.536,36 m?
iIMAR DURUMU Ozel Proje Alani (TAKS: 0,40 - E (KAKS): 2,00
EN VERIMLI VE EN liYi KULLANIM AVM

YAPIYA iLISIKIN BILGILER

ANA TASINMAZ Bagimsiz Bolim Sayisi: 58 75.536,36 m?
MEVCUT FONKSIYONLAR AVM
INSAAT ALANI Toplam ingaat Alani 153.013,98 m?
KIRALANABILIR ALAN Toplam Kiralanabilir Alan 65082,00 m?
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FINANSAL GOSTERGELER

iNDIRGEMEORANI 32,5%

ILK YIL iCIN AYLIK POTANSIYEL BIRIM MAGAZA

KIiRA FIYATI (TL/AYI) 1.025,16 TL/AY

DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

KULLANILAN YAKLASIM GELIR INDIRGEME YAKLASIMI
DEGER TARIHI 30.06.2026

AVM'NIN PAZAR DEGERI (KDV HARIG) 8.330.400.000 TL

AVM'NIN PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 9.996.480.000 TL

POTANSIYEL AYLIK KiRA DEGERI (KDV HARIG) [73.391.242 TL

TRGYO0-2604019 MELIKGAZI
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, 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 mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

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

TRGYO0-2604019 MELIKGAZI
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1 - DEGERLEME HiZMETi BiLGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; Kayseri ili Melikgazi ilgesi Hunat Mahallesi 6546 ada 1 parselde bulunan
Forum Kayseri Algveris Merkezi'nin degerleme tarihi itibariyle pazar degerinin belirlenmesi
amaci ile hazirlanmigtir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

ISTANBUL Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan Kayseri ili Melikgazi ilcesi Hunat Mahallesi 6546
ada 1 parselde bulunan Forum Kayseri Algveris Merkezi'nin degerleme tarihi itibariyle pazar
degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin is bu rapor TRGYO-2604019 referans numarasiyla sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

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

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde hazirlanmis
rapor bulunmamaktadir.

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

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

TRGYO0-2604019 MELIKGAZI
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI
2.1 - Tapu Kayitlar

6546 ADA 1 PARSEL

li KAYSERI

iigesi MELIKGAZI

Bucagi -

Mahallesi HUNAT

Koy -

Sokag -

Mevkii -

Pafta No -

Ada No 6546

Parsel No 1

Alani 75.536,36 m?

Hisse orani TAM

Vasf Ug Bloklu Betonarme, A BI.OQL.J. Beg Katl Bina, B Blogu iki Girisli Yirmidért

Katli Apartman, C Blogu Yirmiiki Kath Otel Ve Arsasi

Tapu Cinsi KAT MULKIYETI

Sabhibi FORUM KAYSERI GAYRIMENKUL YATIRIM ANONIM SIRKETI

B.B. No A BLOK A GIRIS 1 NUMARA

Kati 1.BK, 2.BK, ZEMIN KAT, 1.KAT VE 2. KAT

Arsa Payi 72512/100000

Niteligi DUKKAN

Yevmiye No 28133

Cilt No 33

Sayfa No 3220

Tapu Tarihi 09.12.2011

TRGYO0-2604019 MELIKGAZI
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2.2 - Takyidat Bilgileri

TKGM Web Portal (zerinden miusteri tarafindan 20.04.2026 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gésteren belge ekte sunulmustur.

Beyanlar Hanesinde;

-Diger (Konusu: SIRKETIN ADRESI RIVER PLAZA ESENTEPE MAHALLESI BAHAR SOKAK
NO:13 KAT:16 SiSLi/ ISTANBUL OLARAK DEGISMISTIR ) Tarih: 19/11/2019 Sayi: E.4374942 -
(19.11.2019 tarih, 50799 yevmiye),

-KM ne Cevrilmigtir. - (06.02.2017 tarih, 4628 yevmiye),

Aciklama: Tasinmazin beyanlar hanesinde yer alan Kat Muilkiyeti beyani, kat irtifakli tasinmazin
yap! kullanma izin belgesinin alinmasi sonucu cins tashihinin kullanima uygun sekilde tescil
edilmesi iglemidir. S6z konusu beyan, taginmazin satisini ve/veya tasinmaz Uzerinde ipotek tesisi
edilmesini kisitlayici bir faktor olusturmamaktadir.

-Yonetim Plani : 09/12/2011 - (09.12.2011 tarih, 28133 yevmiye),

Aciklama: Yonetim plani, ana tasinmazin yénetim tarzini, kullanma maksat ve seklini, yénetici ve
denetgilerin alacaklari Ucreti ve ydnetime ait diger hususlar ve bitin kat maliklerini baglayan
s6zlesme hikmindeki bir belgedir. S6z konusu beyan, tasinmazin satigini velveya tasinmaz
Uzerinde ipotek tesisi edilmesini kisitlayici bir faktor olusturmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son U¢ yillik dénemde degerleme konusu bagimsiz bélim Uzerinde
herhangi bir alim satim islemi gergeklesmemistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Melikgazi Belediyesi imar Midurligi'nde yapilan incelemelerde, tasinmazin konumlu oldugu
6546 ada 1 parselin 17.05.2006 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Uygulama imar Plani kapsaminda
"Ozel Proje Alani" olarak tanimlandigi gorilmiistiir. Yapilagma sartlari TAKS: 0,40 ve E (KAKS):
2,00 olarak belirlenmigtir. Bina yuksekligi (Hmax), mania kriterlerine bagh olarak serbest
birakilmig, mahya kotu mevcut zeminden itibaren en fazla 74 metre olarak tayin edilmistir.

TRGY0-2604019 MELIKGAZI et 0
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LKOKUL

OZEL PROJE ALANI

TAKS = 040
KAKS = 2

6546 - 1

PLAN NOTLARI
1) Uygulama projelerinin tiimii, Biiyiiksehir Belediyesi'nin uygun gorisi ile ilgili Belediyesi imar
Madarligid'nce onaylanacaktir.
2) Yapilacak tesislerde; en fazla insaat alani kat sayisi (E) = 2,00'dir. TAKS (Taban Alani Kat
Sayisi) 0,40' agsamaz.
3) Hmax (Yapi Yuksekligi) = Zemin yapisina ve mania kriterlerine bagl olarak serbesttir. Mania
kriterlerine gore alandaki mahya kotu mevcut zeminden itibaren 74 m'dir.
4) Otopark ihtiyaci parsel icinde karsilanacaktir. Otopark kapasitesi ve alanlari vaziyet planinda
belirtilecektir.
5) Planlama alaninda ticaret, agik-kapal spor tesisleri, sosyal ve idari tesisler (6zel ya da
resmi), saglik tesisleri, rehabilitasyon, bakim evleri, egitim tesisleri, sosyal ve kulturel tesisler,
ibadet yerleri, ulusal-uluslararasi konferans-kongre-seminer merkezi, fuar toplanti ve gok amaglh
salonlar (sinema, tiyatro, sergi, fuar, mize vb.), ydonetim ve idari tesisler, kamu tesisleri, yabanci
temsilcilikler, turistik tesisler, gunubirlik tesisler, konut kullanimi (residence), teknik altyapi
tesisleri ile bu tesislerin gerektirdidi diger kullanimlar yer alabilir. Bu kullanimlar bdlgenin 6zellik
ve niteligine gore tercihli kullanilabilecegi gibi ayri ayri da projelendirilebilir. Kullanimlarin
tercihinde insaat alani kullaniminin dagihmi asagidaki sekilde olacaktir:

* KONUT (MAX) = %20

* TURIZM (MAX) = %30

* TICARET (MAX) = %50
Konut veya turizm alanlarinin kullanimi gerceklesmedigi takdirde bu alanlar ticarete ilave
edilerek kullanilabilecektir.
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6) Planlama alaninda milkiyet sinirlari icinde bina yerlestirilen alanlar disinda kalan; bahge,
park, cocuk bahgesi, oyun-spor alanlari, otopark alanlari ve ada igi yollar vaziyet planina,
kentsel tasarimina, peyzaj projesine uygun olarak gerceklestirilecektir. ilgili alanlar kamu
kullanimina agik olacaktir.

7) Yapilanmalarda; binalarin giris kotlari 1/500 dlgekli vaziyet planinda kotlandirilacaktir. Binalar
genellikle tabi zeminden kotlandirihr. 0,00 kotu bina kbése kotu ortalamasidir. Ancak ada
icerisinde topografya 6zelliginden ya da proje butiunliginden dolayr yol ve parsel zemini
arasinda daha uyumlu iligki kurmak amaci ile binalar ada ¢evresi veya ada igindeki yollardan
kotlandirilabilecegi gibi, bir 6l¢i sinirlamasina bagl  kalmaksizin  tesviyeler-dolgular
yapilabilecek ve yapilar dlizenlenmis bu zeminden kot alabileceklerdir.

8) Her kosulda "Afet Bolgelerinde Yapilacak Yapilar Hakkinda Yonetmelik" hikimlerine
uyulacaktir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son g yillik degdisiklikler incelendiginde; herhangi bir degisiklik yapilmamistir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Melikgazi Belediyesi imar ve Sehircilik Midirliigi arsivinde yapilan incelemede, 6546 ada 1
Parsel igin agagidaki ruhsatlarin dizenlendigi tespit edilmigtir:

* 04.06.2008 tarih ve 3/43 no'lu Yeni Yapi Ruhsati (ilk ruhsat)

+ 28.10.2009 tarih ve 9/50 no'lu Tadilat Ruhsati

+ 29.04.2010 tarih ve 5/9 no'lu isim Degisikligi Ruhsati

+ 06.10.2011 tarih ve 7/36 no'lu Tadilat Ruhsati

+ 20.07.2015 tarih ve 590 no'lu Tadilat Ruhsati (Migros magazasinin kugultiimesine yonelik
alan artis1 olmayan tadilat icin dizenlenmigtir)

Yapi Kullanma izin Belgeleri olarak ise:

+ 13.12.2011 tarih ve 12/20 no'lu Yapi Kullanma izin Belgesi (ilk iskan, 1 AVM + 57 depo igin
63.899 m? Uizerine diizenlenmistir)

+ 22.03.2016 tarih ve 125 no'lu Yapi Kullanma izin Belgesi (Kismi Kullanma izni amagl)
(15.06.2015 tarihli tadilat ruhsatina istinaden 57 isyeri ve 1 AVM igin 63.897 m? (izerine
duzenlenmistir)

S6z konusu ruhsat ve iskan belgeleri Melikgazi Belediyesi tarafindan dizenlenmis olup
tasinmaz mevzuata uygun olarak kullaniimaktadir.

TRGYO0-2604019 MELIKGAZI
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YAPI RUHSATI BELGESI BILGILERI

04.06.2008 3/43 YENI YAPI AVM 1 2 3 5 5A 189.644,00
28.10.2009 9/50 TADILAT AVM 1 2 3 5 5A 151.903,00
TOTIVI
29.04.2010 5/9 DEGISIKLIG AVM 1 2 3 5 5A 151.903,00
i
06.10.2011 7136 TADILAT AVM 58 2 3 5 5A 153.013,00
20.07.2015 590 TADILAT AVM - 2 3 5 5A

YAPI KULLANMA iZiN BELGESI BILGILERI

13.12.2011 | 12/20 | YENI YAPI AVM 58 2 3 5 5A 63.899,00
TADILAT
(KISMI OFiS VE
22.03.2016 125 KULLANIM | ISYER 57 2 3 5 5A 63.897,00
iZNI)

TRGY0-2604019 MELIKGAZI

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

Degerlemeye konu tasinmazin batinligu ve toplam alani projesi ile uyumludur. Tagsinmazin
belediye dosyasinda olumsuz herhangi bir evrak bulunmamaktadir. Tasinmaz icin diizenlenen
Yap! Kullanma izin Belgeleri ile kat milkiyetinin kurulmus olmasi, yapinin yasal ve fiili
kullanimina engel bir durumun bulunmadigini géstermektedir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazin yapim strecinde farkli donemlerde fenni mesul goérevini Ustlenen teknik personel
mevcuttur. 13.12.2011 tarihli ilk Yapi Kullanma izin Belgesi kapsaminda; Mimari fenni mesul
olarak Fatih Okandan, Statik fenni mesul olarak Fatih Uziim, Elektrik fenni mesul olarak Kenan
Erbay, Mekanik Tesisat fenni mesul olarak Mustafa Aktas, Jeoloji fenni mesul olarak Girkan
Barlak ve Surveyan olarak Hamza Bozbiyik gorev almistir.

22.03.2016 tarihli Kismi Kullanma izni (Migros tadilati) kapsaminda ise; Mimari fenni mesul
olarak Mustafa Ersagun Kaya, Statik fenni mesul olarak Erhan Arici, Elektrik fenni mesul olarak
Mustafa Hanger ve Mekanik Tesisat fenni mesul olarak Omer Onder Unver gérev yapmustir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu avm bloguna ait 27.04.2022 tarihinde alinmis
B sinifi enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; Kayseri ili Melikgazi ilgesi, Hunat Mahallesi'nde yer alan ve tapu
kayitlarinda "Ug Bloklu Betonarme, A Blogu Bes Katli Bina, B Blogu iki Girigli Yirmidért Katl
Apartman, C Blogu Yirmiiki Kath Otel Ve Arsasi" vasfiyla tescilli 6546 ada 1 parselde A blokta
konumlu Forum Kayseri Aligveris Merkezi'dir. Parsel Gzerinde kat mulkiyeti tesis edilmis olup
toplam 75.536,36 m? yizolcimiine sahiptir. Degerleme konusu tasinmaz A blok A giris 1
numarali bagimsiz bdlim olup, tamami AVM'yi olusturmaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Forum Kayseri Aligveris Merkezi, Kayseri ili Melikgazi ilgesi Hunat Mahallesi sinirlari iginde,
sehrin ana arteri olan Sivas Bulvari (izerinde konumlanmistir. Proje; Kayseri sehir merkezine
yakin bir noktada yer almakta olup, Kayseri Kalesi, Hunat Hatun Killiyesi gibi tarihi odak
noktalarindan ve kent meydanindan kolay ulasilabilir bir konumda yer almaktadir. Tagsinmazin
yakin gevresinde konut dokusu, egitim tesisleri, saglik kuruluslari ve ticari kullanimlar yogun
olarak gelismis durumdadir.

Melikgazi ilgesi, son yillarda hizli bir kentsel donlisim ve yatirrm slrecinden ge¢mis; bolgenin
demografik ve ticari yogunlugu 6nemli dlclide artmigtir. Sivas Bulvari aksi Uzerinde birgok
kurumsal yatirim, oteller, konut projeleri ile kamu kuruluslarn yer almakta olup, bulvarin yiksek
trafik hacmi bdlgede yer alan ticari gayrimenkullerin erisilebilirligini ve goérunarligind olumlu
yonde etkilemektedir. Tasinmaz; Kayseri'nin geleneksel ticaret aksi ile modern ticaret aksinin
birlestigi noktada konumlanmakta olup, aligveris merkezi ihtiyacini karsilayan 6nemli odak
noktalarindan biridir.

TRGY0-2604019 MELIKGAZI
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DEGERLEME
KONUSU TASINMAZ

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Forum Kayseri Aligveris Merkezi; Kayseri ili Melikgazi ilgesi Hunat Mahallesi'nde, kentin dogu-
bati dogrultusundaki ana ulasim aksi olan Sivas Bulvari cephesinde konumlanmaktadir.
Tasinmaza 6zel aragla ulagim Sivas Bulvari izerinden dogrudan saglanmakta olup, AVM'nin
yer alti otoparklari ile ayni parsel Uzerinde yer alan agik otopark alani kullanicilarin park
ihtiyacini kargilamaktadir.

Toplu ulasim imkéanlari agisindan degerlendirildiginde; Kayseri Rayli Tasima Sistemi
(KayseriRay) hatlari AVM'nin yakin ¢evresinden gegcmekte ve Cumhuriyet Meydani, Cumhuriyet
Kalesi gibi sehir merkezi duraklarina kolay gecis saglamaktadir. Bunun yani sira Sivas Bulvari
Uzerinde ¢ok sayida sehir i¢i otobis ve dolmus hatti bulunmakta, bdylece tasinmazin kent
genelinden erisilebilirligi yiksek seviyede tutulmaktadir. Kayseri Erkilet Havalimani'na yaklasik 8-
10 km mesafededir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Kayseri ili Melikgazi ilgesi, Hunat Mahallesi'nde yer alan ve tapu
kayitlarinda "Ug Bloklu Betonarme, A Blogu Bes Katli Bina, B Blogu iki Girisli Yirmidort Katl
Apartman, C Blogu Yirmiiki Katli Otel Ve Arsasi" vasfiyla tescilli 6546 ada 1 parselde konumlu
Forum Kayseri Alisveris Merkezi'dir. Parselin yizolgimi 75.536,36 m?dir. Forum Kayseri
projesi; AVM blogu (AA Blok), alisveris merkezine ait depo blogu (AB Blok), konut bloklari, ofis
blogu ve otel blogundan olusmaktadir. Degerleme konusu; AA Blok 1 No'lu "Dikkan"
niteligindeki bagimsiz bélimdur. (2. bodrum kat, 1. bodrum kat, zemin kat, 1. kat ve 2. kat
seklinde 5 katli AVM).

Mimari projesine gére Forum Kayseri AVM blogunda kat taksimati asagdidaki sekildedir:

» 2. Bodrum Kat: Otopark alani ile birlikte madaza alanlari, depo alanlari, teknik hacimler ve
servis-sirklilasyon alanlari

» 1. Bodrum Kat: Otopark alani, (AB Blok 1-57 No'lu bagimsiz bélumler), teknik hacimler ve
servis-sirklilasyon alanlari

» Zemin Kat: Magaza alanlari, kafe-restoran alanlari, kiosk ve stand alanlari, giris holl ve servis-
sirkiilasyon alanlari

+ 1. Kat: Magaza alanlari, kafe alanlari, kiosk ve stand alanlari ve servis-sirkiilasyon alanlari

+ 2. Kat: Magaza alanlari, yeme-igme alanlari, yonetim ofisleri, sinema, eglence alanlari ve
servis-sirklilasyon alanlari

6546 ada 1 parsel Uzerinde yer alan Forum Kayseri AVM blogu igin 13.12.2011 tarih ve 12/20
numarali yeni yapi Yapi Kullanma izin Belgesi diizenlenmis olup, bu belge 58 adet bagimsiz
bélim (1 AVM + 57 depo) ve 63.899 m? alan i¢in verilmistir. Migros magazasinin kigultilmesine
ve kigllen alana bagka magazalar agilmasina yonelik 20.07.2015 tarih ve 590 numaral tadilat
ruhsati sonrasinda 22.03.2016 tarih ve 125 numarali Kismi Kullanma izin Belgesi diizenlenmis
ve glncel yasal alan 63.897 m? olarak tescillenmistir. Emsal hesap belgesine gére AVM
blogunun brit insaat alani 153.013,98 m?'dir. Otopark ihtiyaci parsel icinde; 2. bodrum kat, 1.
bodrum kat ve acgik alan otoparklariyla toplamda 67.370,54 m? otopark alani Gzerinden
karsilanmaktadir.

FORUM KAYSERi AVM iNSAAT ALANI HESAP TABLOSU
Kat / Seviye Toplam insaat Alani

2. Bodrum Kat 53.213,23
1. Bodrum Kat 30.424,26
Zemin Kat 26.552,18
1. Kat 23.723,83
2. Kat 17.288,30
Projeksiyon Kati 877,60
Cati 934,58
GENEL TOPLAM 153.013,98
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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 (Magazalar dahil 16 adet)
Jeneratoér . Mevcut

Yangin Tesisati :  Mevcut

Cati Tipi . Teras

Dis Cephe :  Cam Giydirme

Park Yeri : Mevcut (2.000 Agik-Kapali toplam)
Guvenlik . Mevcut

Manzarasi : Sehir Manzarali

Cephesi . Sivas Bulvari cepheli

Deprem

Bélgesi 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

AVM genelinde ic mekan o6zellikleri benzerlik gostermektedir. Ortak kullanim alanlarinda
zeminler granit, seramik ve beton, duvarlar plastik boya ve seramik kaplidir. Kolon yuzeyleri
giydirmedir. Tavanlar algi asma veya tas yuni asma tavandir. Spot aydinlatma mevcuttur.
Havalandirma tunelleri, 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 farkli
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 i¢in 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 - Kayseri ili

Kayseri, Turkiye'nin i¢ Anadolu Bélgesi'nde, 38° kuzey enlemi ile 35° dogu boylami (izerinde yer
alan bir ildir. Kuzeyde Yozgat, kuzeydoguda Sivas, dojuda Kahramanmaras, glineyde Adana,
guneybatida Nigde, batida Nevsehir ve kuzeybatida Kirsehir illeri ile komsudur. YUzdlgimu
yaklasik 17.170 km? olup il sinirlari iginde Turkiye'nin en yiksek daglarindan Erciyes Dagi
(3.917 m) bulunmaktadir. Kayseri, Ulkenin tarihf, kiltirel ve ekonomik agidan en koklu
kentlerinden biri olup tarih boyunca ipek Yolu iizerinde énemli bir ticaret merkezi konumunda
yer almistir. GlUndmuzde organize sanayi bdlgeleri, mobilya ve tekstil Gretimiyle Turkiye
sanayisinin 6nde gelen illeri arasindadir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) yayimladigi 2025 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) sonuglarina gére Kayseri ilinin toplam nifusu 1.458.991 kisidir. il, 2 merkez ilge
(Kocasinan ve Melikgazi) dahil olmak (zere toplam 16 ilgeye sahiptir: Kocasinan, Melikgazi,
Talas, Hacilar, incesu, Akkisla, Biinyan, Develi, Felahiye, Ozvatan, Pinarbasi, Sarioglan, Sariz,
Tomarza, Yahyal ve Yesilhisar.

o T

Harita 1 - Kayseri'nin Konumu

4.1.2 - Melikgazi ilgesi

Melikgazi; Kayseri'nin iki merkez ilgesinden biridir. 1988 yilinda ¢ikarilan 3508 sayili Kanun ile
Kocasinan ile birlikte Kayseri merkez ilgesi ikiye bélinerek kurulmustur. ilge, kuzeyde
Kocasinan, giineyde Talas, doguda Biinyan ve Tomarza, batida Hacilar ve incesu ilgeleri ile
komsudur. Erciyes Dagi'nin kuzey eteklerinde konumlanan Melikgazi, Kayseri sehir merkezinin
dogu ve giineydogu kesimini kapsamaktadir. iige; Kayseri Kalesi, Hunat Hatun Kiilliyesi, Gevher
Nesibe Medresesi gibi Selcuklu donemine ait 6nemli tarihi yapilara ev sahipligi yapmaktadir.
iicede ticaret, hizmet sektorii ve konut gelisimi yodun olup; Erciyes Kayak Merkezi'ne yakinlig
nedeniyle turizm hareketliligi de yuksektir.

ilgeye ulagim; karayolu a1 ve Kayseri Rayli Tagima Sistemi (KayseriRay) tramvay hatlari ile
saglanmaktadir. Kayseri Sehirlerarasi Otogari ve Kayseri Gari (Turkiye Cumhuriyeti Devlet
Demir Yollar) araciligiyla kent, dlke genelindeki karayolu ve demiryolu aglarina baglanmaktadir.
Ayrica Kocasinan ilgesinde yer alan Kayseri Erkilet Havalimani'ndan Melikgazi'ye yaklasik 15
km mesafede hizli erisim sagdlanabilmektedir.
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Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) yayimladigi 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) sonuglarina gére Melikgazi ilgesinin toplam niifusu 593.262 kigidir (TUIK 2025; giincel
veri kullanici tarafindan dogrulanacaktir).
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde aktivitede 2025 yilinin dérdinci ¢eyreginde sinirli bir yavaglama gortlse
de, ekonomik aktivite genisleme bdlgesinde kalmayi sirdirdi. Hizmet aktivitesinin imalata
kiyasla gorece direngli gériniminu korudugu gériliuyor. EKim sonunda ABD-Cin arasinda tarife
anlasmazliklarinin bir sene silreyle ertelenmesini saglayan bir mutabakat imzalandi. Boylece
Adustos ayi itibariyla gerilemeye baslayan kiresel ticaret politika belirsizlikleri dugts egilimini
surdirdi. Eylil ayinda 2025 yih iginde ilk faiz indirimine giden ABD Merkez Bankasi (Fed), Ekim
ve Aralik aylarinda da 25 baz puanlik indirim serisini sirdirdd. Boylece azalan politika
belirsizlikleri ve faiz indirimleri kiiresel risk istahini destekledi. Ote yandan, yilin son ¢eyregdinde
teknoloji sirketlerinin degerlemelerine yonelik artan endiseler nedeniyle finansal piyasalarda
zaman zaman volatilitenin arttigi goralda. 2025 yili boyunca gigli artis sergileyen degerli metal
fiyatlarinda son geyrekte oynaklik ylksek olsa da, yukari yonli kuvvetli seyir stirdi.

Tarkiye ekonomisinde 2025 lglinclu geyrekte yavaslama gorildu ve ig-dis talep dengesindeki
bozulma suirdii. Uglincii ceyrekte bilylimeyi i¢ talep siiriiklerken, net dis talep bilylimeye negatif
katki yapmaya devam etti. Yurticinde 2025 dérdiincu geyrek 6nci verileri ekonomik aktivitede
gérece yatay bir seyre isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) Eylil
ayindaki 46,7 seviyesini takiben yikselis kaydederek Aralik'ta 48,9 seviyesinden kapansa da
daralma bdlgesinde kalmayi slrdurdi. Kapasite kullanim orani ise yilin son Gg¢ ayinda sinirli bir
artis kaydederken, sektdrel given endekslerinin genelinde yukari yonli bir seyir vardi.
Dérdiincli geyrekte dis dengede bir miktar bozulma gériildi. ihracatta USD bazinda artis
gérulurken, ithalatta yeniden bir miktar ivmelenme gergeklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine
goére, 2025 yilinda ihracat bir dnceki yilla goére %4,5 artarken, ithalatta ise %6,3 ylkselis
gerceklesti. Bundan dolayr 2024 yilinda 82,2 milyar USD olan dig ticaret agigi 2025’te 92,1
milyar USD’ye genisledi. Hizmet gelirlerindeki sinirli iyilesmeye ragmen, gelirler tarafindaki
gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Eylil 2025'te 20,3 milyar USD olan 12 aylik toplam
cari acik Kasim 2025'te 23,2 milyar USD'ye ylkseldi.

Ana egilim gostergeleri 2025 dordiincu geyrekte dezenflasyonun sirdigine isaret etse de,
hizmet enflasyonundaki katilik dikkat c¢ekiyor. 2025 Eylul ayinda %33,3 olan genel tuketici
fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Aralik ayinda %30,9 seviyesine indi. Ote yandan, ayni
dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlar endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %26,6'dan %27,7’ye
yukseldi.

Kasim ve Arallk ayinda aylik enflasyon, hem tahminler hem de %1 seviyesinin altinda
gerceklesse de, bu verilerin beklenti kanalina yansimasinin sinirh kaldigi géruldid. TCMB
Temmuz ayinda yeniden baglattigi faiz indirim sirecini, EKim ayinda 100 baz puan ve Aralk
ayinda da 150 baz puanlik indirimlerle sudrddrdid. 2026 yili Ocak ayinda ise faiz indirim
adimlarini kugulttd ve 100 baz puanlik indirimle politika faizini %37,0’a ¢ekti. Yeni yilin ilk
aylarinda 6zellikle gida fiyatlarn kaynakli aylik enflasyon Uzerinde artan yukari yonlu riskler ve
beklentilerdeki katilik nedeniyle TCMB'nin faiz indirimlerini surdirse de, ihtiyath bir patika
izleyecegi dusunuliyor. (Kaynak: Gyoder 42.Gosterge, 2025 4.Ceyrek)
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tGlke ekonomileri icin codu zaman bir kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletimesine de katkida bulunan faaliyetlerin timuna
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (geng niifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtigi gdcler ile
yurtdisindan gégler) ile kentlesme olgusunda yasanan degdismelerden dolayi strdurilebilir dogal
bir konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktiire gére fazlalasip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar, 6zellikle Z kusaginda mal

sahipliginden ¢ok kullanim egilimini dinya genelinde artirmis gérinmektedir. Diger bir husus da
konut sahipligi oraninin 6zellikle orta gelir grubunda erigilebilirik sorununa bagli olarak devam
ettigidir. Buna karsilik basta kamu olmak Uzere ¢esitli kurumlar, orta gelir dizeyindeki kisilerin
ev sahibi olabilmesi igin galismalarini devam ettirmektedir.

Gayrimenkul sektérinin dnemli géstergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili on
bir aylik déneminde toplam satislar 1.434.133 adet olarak gerceklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %13,3 dolayinda bir artis goériimustir. Ayni dénemdeki satislarin 207.519 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken bir 6nceki yilin ayni donemine gore %53,5'lik bir artisi isaret
etmektedir. ilgili ddnemde birinci el satiglar 444.096 adet, ikinci el satiglar ise 990.037 adet
olarak kayitlara gegmistir.

2025 yil Kasim ayi itibariyla gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen oldukc¢a
canli bir goriinim sergilemistir. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi, buna bagl
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi, goéreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirnm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi,
kentsel déntsimun tekrar ivmelenmesi gibi unsurlar sayilabilir.

Yabanci uyruklu kisilerin Turkiye’den 2025 yilinin on bir aylik déneminde aldi§i konut adedi
18.993 olmustur. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Kasim déneminde bir dnceki

yilin ayni dénemine gére %11,1 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu
kisilere tasinmaz satisiyla ilgili diizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi oldu. Yabanci tabiiyetten gercek ve tuzel kisilerin Turkiye'de
gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ve vatandaslk
verilmesi ve 2022 yilina kadar gdzlemlenen gugcli trend son birka¢ yildir olduk¢a zayiflamis
gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢c ve dis konjonktirde gérulen degismeler, TL'nin
goreceli olarak degerli olmasi, konut fiyatlarinin rekabet halinde oldugumuz dlkelere gore
yuksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger ilging bir durum ise gegmiste konut alip vatandaslik,
oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin sahip olduklari

gayrimenkulleri satma egilimlerinin bulunmasidir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan ac¢iklanan 6demeler
dengesi verilerine gore, Turkiye'de yerlesiklerin yurtdisindaki gayrimenkul yatirimlarinda son
bes yilda oldukg¢a hizl bir artis yasanmistir. 2021 yilinda 216 milyon dolar olan yillik yatirim
tutar, Kasim 2025 itibariyla 2 milyar 657 milyon dolara yikselmistir. Egilim 2026 yilinda da
devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda tasinmaz almalarinda;
altin vize ve vize kolayligi, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin ucuz olmasi, yatirimin
geri dénls suresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir. Egilimin bu yonli devam etmesi
durumunda yabancilarin Tirkiye'den tagsinmaz almalarindan daha fazla Tirk vatandaslarinin
yurtdisindan taginmaz almalari nedeniyle nette déviz azaltici bir stre¢ yasanabilecektir.
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Uygulanan ekonomi politikalarinin etkisiyle ingaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarinda
baglayan diisiis 2025 yili boyunca oldukga yatay seyretmistir. TUIK verilerine gére ingaat maliyet
endeksi 2025 yill Kasim ayinda bir énceki aya gore %1,14 artmis; bir dnceki yilin ayni ayina
goére %23,93 ylukselmistir. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %1,70 artarken, iscilik endeksi
%0,12 artmistir. Ayni endeksler dénemsel olarak bir onceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi %20,48, iscilik endeksi %30,98 yukselmigtir. TUm hizmet gruplarinda oldugu gibi ingaat
isciliginde de belli bir oranda enflasyonist egilim kati bir tutum sergilemektedir.

Gayrimenkul sektdrt ve ekonominin dnemli bir gdstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi kullanim
izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektdriin
ekonomik ve dretim kaynakli egilimini 6lgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan Kasim ayinda
aciklanan (lll. Ceyrek: Temmuz-Eylil, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina baktigimizda;
bir énceki yilin ayni ¢eyregine goére, 2025 yili lll. ¢eyreginde idare tarafindan ruhsatlandirilan
bina sayisi %22,3, daire sayisi %54 ve yiz 6lgim %42,6 oraninda artmistir. Ayni déneme ait
yapi kullanim izinleri ise; bir énceki yilin ayni geyregine gore, 2025 yili lll. ¢eyreginde idare
tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %5,6 daire sayisi %22,8 ve yiz 6lgim %22,8
oraninda artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gectigimiz yillarda zayif seyreden talebin tekrar
canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis vyillarda sinirh olmasi, deprem konutu
insaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénusim nedeniyle artmis gérinmektedir. Yapi kullanim
izinlerinin de bu c¢ercevede belli bir sire sonra artmasi beklenebilir.(Kaynak: Gyoder
42.Gosterge, 2025 4.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle insaat Sektériiniin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldig Pay

GSYH igindeki Pay (%) - (villik Bazda)
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Karsilagtirmasi (%)

D o= MW o& W@ W o@

Keynak: TOIK

Ceyrek Bazda Bayume (%)

22 01T GTEF4FIS O[4I G4 QTRE [3WA CAEA QIS [FI5 (IIS

Kaynai: TUHIK M csviH Biyame Ovani (%) I egaat Sebasind Biryiime Oraem (%)

(Kaynak: Gyoder 42.Gdésterge, 2025 4Ceyrek)
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Aligveris Merkezi Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2026 yih sonuna kadar 205 bin m? kiralanabilir alana sahip alti alisveris merkezinin agilmasi
planlanmaktadir. 2026 yili sonu itibariyla Tirkiye genelinde toplam arzin yaklasik 13,9 milyon m?
seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Organize perakende yodunlugu tlke genelinde 1.000 kisi basina 160 m? kiralanabilir alan olarak
kayit altina alinirken, istanbul 312 m? ile lke ortalamasinin yaklagik iki kati perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 281 m? perakende yodunlugu ile 6ne ¢ikan sehirler
arasindadir.

2026 yili sonu itibariyla Tlrkiye genelinde perakende yogunlugunun 163 m? seviyesine gikmasi
beklenmektedir. (Kaynak: Gyoder 42.Gdsterge, 2025 4.Ceyrek)

2025 yilinin ikinci yarisinda aligveris merkezlerinde cirodaki artis yavaglayarak devam etmistir.
Ziyaretci sayisi endeksi ise 2024’teki dengeli seyrin ardindan 2025 yilinda dugus gdstermistir.
Aralik 2025 itibariyla perakende ciro endeksinin %31 artarak 5.358 seviyesine ulasmasi,
ziyaretgi trafigindeki yataylasmaya ragmen harcama performansinin gugli kaldigini ortaya
koymaktadir. 2025 yili itibariyla sektérde yeni yatirimlarin sinirli kaldigi ve yabanci yatirnmcilarin
temkinli bir durus benimsedigi gorulirken, mevcut AVM’lerde el degistirmeler daha gérindr hale
gelmistir. Marmara Forum’un 2025’te yaklasik 250 milyon Euro’ya satiimasi ve Forum Mersin ile
Forum Kayseri’'nin 2026 basinda yaklasik 350 milyon Euro bedelle vyerli yatinmcilara
devredilmesi, prime ve iyi konumlanmig varliklara ydnelik yatirrmci ilgisinin surddgunu
gOstermektedir.

2026 ve orta vadede Turkiye perakende piyasasinda blyimenin, ziyaretci sayisindan ziyade
sepet buyukligua, kiraci verimliligi ve konsept bazli deger yaratimi Ulzerinden sekillenmesi
beklenmektedir. Enflasyondaki kademeli gerileme ve finansal kosullardaki gérece istikrarin,
tiketici harcamalarinda sinirli ve segici bir reel toparlanmayi desteklemesi 6ngérilmektedir.
Aktif varlik ybnetimiyle desteklenen prime aligveris merkezlerinin kira gelirlerini koruma
potansiyelinin yiksek kalacagi, ikincil nitelikteki varliklarin ise yeniden konumlanma ihtiyaciyla
karsi karsiya kalabilecegi dngorilmektedir. Yeme—icme, edlence ve yasam tarzi fonksiyonlarini
entegre eden deneyim odakl projelerin daha dayanikh bir performans sergilemesi beklenirken,
surdurdlebilirlik ve veri temelli uygulamalar dnemli rekabet unsurlari olarak 6ne g¢ikacaktir. Kisa
vadede yatirimci ilgisinin sinirli kalmasi beklenmekle birlikte, dogru fiyatlanmis ve gugliu nakit
akisi sunan varliklarin orta vadede yeniden yabanci vyatirmci ilgisi c¢ekebilecegdi
degerlendiriimektedir. AVM el degistirmelerinin, deprem bolgesindeki yeniden yapilanma
sureclerinin ve uygun lokasyonlarda yeme—igme markalarinin pazara girislerinin devam etmesi
ongorilmektedir.(Kaynak:Colliers Turkiye, 2025 2.Yari Arastirma Raporu)

Ziyaret Sayisi Endeksi
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Yillara Gére AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)

2010 2m 2012 03 2014 205 2016 7 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Agik AVM

Sayisi 208 6 m 298 n 352 n 405 425 < 437 42 444 45 446 42

TKA

{hin ) 5.862 709 1.840 8749 9522 10530 | 1158 | 12268 | 12971 | 13234 | 13.540 | 13822 | 13906 | 14010 | 14129 | 13682

Kaunalk 5N

Ara’'2s - Mevcut Durum Yeni AVM Arzi

. ingaat
Aktif Halinde | ToPlam Dénem Sonunda Aktif Donem Sonunda
: Olacak Tamamlanmasi
} Birim 126 3 129 Beklenen
ISTANBUL
THA (M) | 4.965.520 135.000 5.100.520 ) THA ) . THA ()
Birin KA (m*) Birir KA [m)
Birim 41 1 42
ANKARA 2025* 447 13.681.525 0 0
TEA (M) | 1.624.602 27.000 1.651.602
*
= - e - - 2026 448 13.886.025 b 204.500
FEHIRLER | a7y | 7.001.403 | 42500 | 7.133.903 Kaynak: AYD *a1 iligin
o Birim 442 3 448
TURKIYE
TEA (M%) | 13.681.525 | 204.500 | 13.886.025
Kaynak: AYD

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Melikgazi Belediyesi imar Miidarligu, 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

+ Sivas Bulvari cepheli olup, Kayseri'nin dogu-bati dogrultusundaki ana ulagim aksinda yer
almaktadir.

*  Kat mulkiyeti tahsis edilmis, cins tahsisi yapilmistir.
* Kayseri'nin en bilinen ve kokli aligveris merkezlerinden biridir.
* Toplu tagima ve 6zel araglarla erisilebilirligi yliksektir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

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 karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile degder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikl sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, higcbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkullin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diistrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunkl 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 Yaklagsimi Yéntemi; arsa de@erinin tespitinde kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 REMAXKATILIM
Tel 0 (553) 462 96 03

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Gultepe Mahallesi'nde, 15102 ada 2 ve 3
parselde konumlu, E:1.6, Ticaret+Konut imarli 191 m? arsa 4.900.000.-TL bedel ile satiliktir.
Serefiye olarak degerleme konusu tasinmazdan kot durumdadir.

| SATILIK | 191 -M2 4.900.000 -TL 25.654 -TL/M?

2 WAVE GAYRIMENKUL
Tel 0 (531) 838 30 22

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Osman Kavuncu Mahallesi'nde, 4949 ada 3
parselde konumlu, E:1.8, ticari imarli 913 m? arsa 15.750.000.-TL bedel ile satiliktir. Serefiye
olarak degerleme konusu tasinmazdan kétl durumdadir.

SATILIK | 913 .-M? 15.750.000 .-TL 17.251 -TL/M?

3 ZIRVE VIP GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 566 78 40

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Esenyurt Mahallesi'nde, 860 ada 298 parselde
konumlu, E:0.6, Ticari imarli 428 m? arsa 25.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 428 .-M? 25.000.000 .-TL 58.411 .-TL/M?

4 ZECORNER YATIRIM
Tel 0 (532) 788 71 38

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Esenyurt Mahallesi'nde, 1300 ada 409
parselde konumlu, E:2, Hmax:10.50 metre yapilasma kosullarina sahip, Ticaret+Konut imarh
540 m? arsa 22.750.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 540 .-M2 22.750.000 .-TL 42.130 .-TL/M?
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5 NEFES GAYRIMENKUL
Tel 0 (546) 401 71 77

Battalgazi Mahallesinde, yer alan 3118 ada 2 parsel 2.595 m? yizolgime sahip arsa
55.500.000.-TL bedel ile satiliktir. Ticaret+Konut imarl, Kaks: 1.15 yapilagsma sartina sahip
oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 2595 -M? 55.500.000 .-TL 21.387 .-TL/M?

6 SARAY EMLAK
Tel 0 (553) 444 38 38

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Tacettin Veli Mahallesi'nde, 3547 ada 3
parselde konumlu, K-8-M kutleli, Ticari imarli 260 m? arsa 45.000.000.-TL bedel ile satiliktir.
istenilen bedelin yiiksek oldugu disiiniimektedir.

SATILIK 260 .-M? 45.000.000 .-TL | 173.077 .-TL/M?

EMSAL KROKISI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

e b 4
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6.1.2 - Emsallerin Degerlendirilmesi ve Parselin Degeri

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amacli degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  dederlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis 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 - 6546 ADA 1 PARSEL)
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BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 4.900.000 15.750.000 25.000.000 22.750.000 55.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 75.536,36 191 913 428 540 2.595
BIRIM M? DEGERI 25.654 17.251 58.411 42.130 21.387
ALANA ILISKIN GCOK KUGUK COK KUGUK GCOK KUGUK COK KUGUK | ORTA KUGUK
DUZELTME -25% -25% -25% -25% -15%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
Nl-irLF}IS_,IKGiII\JNE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
E: 2,00
; 0 E=1.60 E=1.80 E=0.60 E=2.00 E=1.15
IMAR DURUMU T_AKS' 0'40 Ticaret+Konut Ticaret Ticaret Ticaret+Konut | Ticaret+Konut
Ozel Proje
IMAR DURUMUNA Alani KOTU ORTA KOTU COK KOTU BENZER KOTU
ILISKIN
DUZELTME 15% 10% 25% 0% 20%
KONUM KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
KONUMA ILISKIN . . 0 . 0
DUZELTME 20% 20% 15% 15% 15%
DIGER BILGILER | NITELIKLI
e oS KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
DIGER BILGILERE | GELISTIRME
ILISKIN YE UYGUN . . . . .
DUZELTME ALAN 20% 20% 20% 20% 20%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -8% -8% -8% -8% -8%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
DOZELTME 22% 17% 27% 2% 32%

DUZELTILMiS

DEGER

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerlenen tagsinmazin arsa alanina en yakin olan 5 adet
emsalden yararlaniimistir. Diger emsallerde belirtilen parsellerin alinan sifahi bilgilere gore imar
kosullari ve alan bilgileri belirtiimistir. Degerleme konusu tasinmaz 6546 ada 1 parsel Uzerinde
72512/100000 arsa payh bir adet bagimsiz bélim olup, asagidaki tabloda arsa payina disen
degder belirtilmigtir.

FORUM KAYSERI ALISVERiIS MERKEZI'NIN

ARSA PAYI DEGER TABLOSU

- > -
Ada No Parsel No Arsa Alani | A Blok A/1 Nolu B.B. B|r|l:n m Arsa Payina I?uglen
(m?) nin Arsa Pay Degeri Yuvarlatilmis Degeri (.-TL)
6546 75.536,36 | 72512 / 100000 39.400 2.158.050.000,00
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa pay! birim degerinin,
39.400.-TL/M? olabilecegdi kabul edilmistir.

6546 ada 1 parselde yer alan Forum Kayseri Aligveris Merkezi’nin onayli mimari projesine gore
toplam insaat alani 153.013,98 m? dir. Yapi ruhsatina ve iskan belgesine gore yapi sinifi VA' dir.
~250m? lik alanin de@erleme konusu olmayan depo nitelikli bagimsiz bélimlere ait olasi nedeni
ile bu alan toplam iskan alanindan dusulmustar.

2026 yil yapi yaklagik birim maliyetleri tablosuna gére VA yapi sinifina ait birim maliyet 42.350.-
TL/m?dir.

2026 Emlak Vergisi Genel Tebligine gore Ticarethane ve isyeleri’ nin ortalama birim m? degeri
20.501,90-TL/m*dir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorildagu Gzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
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
bolge, kat ylksekligi, kat adedi, dig duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda ézel
pozlarla yeni birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Mevcut yapinin ingaat
kalitesi, yipranma payi, tadilat durumu vb. 6zellikleri dikkate alinarak kiralanabilir alan ve ortak
alanlar igin ayri ayri birim m? degeri 6ngoérilmustur.

Deger Arttirict Unsurlarin (Girisimci Kari, gevre diizeni vb) toplam arsa+bina maliyetininin %15'i
oraninda olacagi kabul edilmigtir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri lizerine projenin 6éngorilen toplam maliyeti ve
gelistirme maliyeti de ilave edilerek, projenin toplam degerine ulasiimistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
. Yapi Birim . 5 Ongériilen Maliyet
Binalar Maliyeti (TL) Insaat Alani (m?) (L)

AVM Alani 40.000,00 (x 63.647,00 =| 2.545.880.000

Ortak Alan 25.000,00 (x 89.366,98 =| 2.234.170.000
ingaat Maliyeti|=| 4.780.050.000

Deger Arttirict Unsurlar (Girisimci Kari, cevre diizeni vb)|= 717.000.000
Toplam Maliyeti|=] 5.497.050.000
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Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimina Gére Mall Of AVM'nin
Toplam Degeri

FORUM KAYSERI AVM ARSA PAYI DEGERI 2.158.050.000 TL

ONGORULEN TOPLAM MALIYET 5.497.050.000 TL

FORUM KAYSERI AVM DEGERI (A BLOK A GIRIS 1

NUMARALI BAGIMSIZ BOLUM) B3I

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma 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 géz
onlne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ilke riskine gore ayarlanmis) + 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 agirhkh oranlari kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi son bes yillik ortalamasi yaklasik %23,00 civarindadir.
Risk Primi

Eklenen risk primi tlke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/ydnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir. Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkuliin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

AVM'nin konumu, nitelidi vb. kosullar degerlendirilerek risk primi %7,00 olarak 6ngorulmustur.
indirgeme Orani %30,00 olarak alinmistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Forum Kayseri Alisveris Merkezine iliskin Kabuller

* Degerlemeye konu Forum Kayseri Aligveris Merkezi ydnetiminden alinan 2023, 2024, 2025 yili
ve 2026 yih ilk 3 ay igin kiralamalara iligkin tablolar incelenmis olup, kiralanabilir alan hesaplari
ve m? birim kira hesaplari yapilmistir. Tarafimiza iletilen listelerde kira bilgileri TL bazl olup,
nakit akislari da TL Gzerinden yapilimistir.

Torunlar GYO A.S.'den alinan kiralama alan bilgilerine gére toplam ~65.082 m? kiralanabilir
magaza alani oldugu ve doluluk orani %99,90 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 gorulmastir. 2024, 2025 ve 2026 yilinin ilk 3 ayinda gerceklesen kira gelirleri incelenmis
olup, ortalama aylik kira degeri de incelenmis ve ilk projeksiyon yili icin potansiyel aylik kira
birim degeri ciro paylari hari¢g ~1.128.-TL olarak dngérulmustir.

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

Ortak alan gelirlerinin sabit gelirlerin %20'si oraninda olacagdi 6ngorilmastdir.

Magaza kira gelirlerinden her dénem %0,5 oraninda olagan disi kira kaybi olabilecegi kabul
edilmistir. Enflasyon oranlarinin gelecek dénemler igin azalarak devam edecegi 6ngoérilmastir.

Net Bugunki Deger hesabinda artik deder ydntemi kullaniimis olup Tesisin 10.yilin sonunda
satilacagdi kabul edilmistir. 10 yil suresince isletilmis bir tesisin yenileme giderleri vb maliyetleri
gibi amortisman degerleri de g6z éninde bulundurularak %7 Kapitalizasyon orani (Cap.Rate) ile
devir bedeli hesaplanmistir. Hesaplanan devir bedeli 10 yil akiglarina gelir olarak kaydedilmistir.

Genel giderlere iliskin olarak 2026 yili Sigorta Giderleri 5.535.000.-TL olarak tarafimiza ibraz
edilmis olup, gelecek yillarda enflasyon oraninda artacagi varsayiimistir.

Yonetim giderleri 2026 yili ilk 3 ay i¢in tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda her dénem
icin hasilatin %5'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Genel giderler 2026 yili ilk 3 ayi icin tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda her dénem
icin hasilatin %10'u oraninda olacagi kabul edilmistir.

Bakim yenileme fonu giderleri 2026 yil ilk 3 ayi i¢in tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek
yillarda her dénem igin hasilatin %3'l oraninda olacagdi kabul edilmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmistir. Tim 6demelerin  pesin  yapildigi
varsayllmistir. Kira 6demeleri yil igerisinde aylik dénemler bazinda tahsil edilmekte olup, Net
buginki deger hesaplarinda yil ortasi faktorii (0,5) hesaba katilarak daha gercekgi bir net
buglinki deger hesabi yapilimistir.

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

FORUM KAYSERI AVM'NiN TOPLAM DEGERI

8.330.418.492 TL

FORUM KAYSERi AVM'NIiN YUVARLATILMIS
TOPLAM DEGERI

8.330.400.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanimlari oldugu disuniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

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

FORUM KAYSERI AVM TOPLAM DEGERI (.-TL)

7.655.100.000 TL

= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gére;

FORUM KAYSERI AVM TOPLAM DEGERI (.-TL)

8.330.400.000 TL

TASINMAZIN Ocak.2026 TARIHINE AIT DEGERI

Musteri tarafindan degerleme konusu Kayseri ili, Melikgazi ilgesi, 6546 ada 1 parsel tzerinde yer alan Forum
Kayseri AVM'nin alim tarihi olan Ocak.2026 i¢in gayrimenkul degerlemesinin yapilmasi talebi bulunmaktadir.

Tasinmazin gegmise doniuk bir deder tahmini yapilirken icin T.C. Merkez Bankasi enflasyon hesaplayici

referans alnmigtir.

T.C. Merkez Bankasi tarafindan ilan edilen 31 Ocak ile 30 Haziran arasindaki enflasyon degisimi ~%12,33
olup taginmazin gegmise donik degerinin ~7.416.000.000.-TL olacagi tahmin edilmigtir.

31 OCAK -30
HAZIRAN TUFE
Ada / Parsel TASINMAZIN GUNCEL DEGERI ARTIS ORANI

TASINMAZIN 31.01.2026 TARIHLI NiHAI DEGERI

6546/1 8.330.400.000 TL 12,33%

7.416.000.000 TL

TRGYO0-2604019 MELIKGAZI
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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 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varlhigin dederlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydontem ile givenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degderleme yaklagsimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh 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 ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
degerin birbirine yakin olmadigi goériimektedir. Mevcutta sureklilik arz eden gelir getiren bir
tasinmaz olmasi ve gerceklesen kira gelirlerinin pazar degerini daha dodru yansittig
gériildiginden nihai deger olarak Gelir Indirgeme Yontemi ile bulunan degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir. Nakit Akigl tablosunda gercekgci verilen
(gerceklesmis kira bedelleri, kiralanabilir alan, doluluk orani vb.) kullaniimis olmasi nedeni
ile bulunan degerin, maliyet yaklagimi yontemi ile bulunan degere gére daha uygun olacagi
kanaati olusmus ve gelir indirgeme yaklasimi ydntemi sonug degerde kullaniimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu 6546 ada 1 parsel uzerinde kat irtifaki kurulmustur. Degerleme konusu
tasinmaz; A Blok A giris 1 No'lu "Dikkan" nitelikli (AVM) bagimsiz bélimdur. Bir adet bagimsiz
bélimden olugan AVM i¢gin deger takdiri yapilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlan Gayrimenkullere iligkin Olarak Yapilmis Sozlesmelere iligkin Bilgiler

6.53 - (Gayrimenkul Satig Vaadi Sézlegmeleri, Kat Karsiligi ingaat Sé6zlegmeleri ve
Hasilat Paylagimi S6zlegsmeler vb.)

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi

sb6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamisgtir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

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

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Yapilan arastirmalar sonucunda bazi AVM'lerin ortalama kira birim m2 degerlerine ulasiimistir.
Ancak AVM'de yer alan dikkanlarda kullanim sekillerine, katlarina ve marka kalitesine gore
diikkan aylik kira birim m2 degerleri farkliik gostermektedir. ilk projeksiyon yili igin %99,9
doluluk igin potansiyel kira bedelleri asagidaki gibi belirtiimistir.

Ortalama Kira

Tasinmazin
Kiralanabilir Alani

Birim M? Degeri

Potansiyel Aylik
Kira Degeri

Potansiyel Yillik
Kira Degeri

65.082,00 m?

1.127,7 TL/m?

73.391.242 TL

880.694.909 TL

TRGYO0-2604019 MELIKGAZI

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

Degerleme konusu taginmaz cins tahsisi yapiimis bina niteligindedir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin 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 turli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek
basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane,
ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira
geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin olarak yapi kullanma izninin
alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin 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 getiriimesi igin yeterli kabul edilir." denilmektedir. Taginmazin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi portfoyiinde “Bina” basli§i altinda bulunmasinda herhangi bir engel
bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikdmleri yer almaktadir.
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REE

I. EME

11 - Fizibilite - Proje

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 de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda

30.06.2026 tarihli toplam degeri igin ;
FORUM KAYSERI AVM'NIN TOPLAM DEGERI
8.330.400.000 .-TL
(Sekiz Milyar Ug Yiiz Otuz Milyon Dért Yiiz Bin TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

9.996.480.000 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
R R
ﬂ?.'.._,.,..q.'://r.. e 5 Ty
T. Eren DINEMIT $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 929419 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

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

Degerleme kurulusunun 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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