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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

ISTANBUL iLi BASAKSEHIR iLGESI'NDE
858 ADA 4 PARSEL UZERINDE
YER ALAN MALL OF iISTANBUL AVM

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.06.2026

BASLANGIC TARIHI | 2062028
?ES;?LEME BITlS 30.06.2026

RAPOR TARIHi 7.07.2026

RAPOR NO TRGYO0-2606021
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU| MALL OF ISTANBUL AVM'NIN PAZAR DEGER TESPITI

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

Mehmet Esat KOCAK - Degerleme Uzmani (Lisans N0:919985)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

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.

RAPORUN KAPSAMI

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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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?

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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FINANSAL GOSTERGELER

iNDIRGEMEORANI 29,5%

ILK YIL iCIN AYLIK POTANSIYEL BIRIM MAGAZA

KIiRA FiYATI (TL/AYI) 1.581 TL/Ay

DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

KULLANILAN YAKLASIM GELIR INDIRGEME YAKLASIMI
DEGER TARIHI 30.06.2026

Lil;li.gLAR GYO A.S.'NiN PAZAR DEGERI (KDV 46.646.200.000 TL

;(Zﬁit:_r)«LAR GYO A.S.'NiN PAZAR DEGERI (KDV 55 975 440,000 TL

POTANSIYEL AYLIK KiRA DEGERI (KDV HARIG) [342.167.797 TL

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi 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)

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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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.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; 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 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 hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin 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 istanbul ili Basaksehir ilcesi Ziya Gékalp
Mahallesi 858 ada 4 parsel parselde bulunan Mall Of istanbul Alisveris Merkezi'nin degerleme
tarihi itibariyle pazar degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin is bu rapor TRGYO-2606021 referans numarasiyla sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Mehmet Esat KOCAK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL
KARAGOZ raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT 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 i¢in sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde hazirlanmis
olan 2 adet rapor bulunmaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi TRGYO-2503065 | TRGYO-2510210
Rapor Tarihi 7.07.2025 8.01.2026
ALISVERIS ALISVERIS
REWEN [NEIIET MERKEZI MERKEZ]

Gizem GEREGUL
EVLEK
Serife Seda YUCEL
KARAGOZ
Berrin KURTULUS
SEVER

Ozan ALDOGAN
Serife Seda YUCEL
KARAGOZ
Berrin KURTULUS
SEVER

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 35.895.100.000 39.331.200.000
(TL) (KDV Harig)

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi 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.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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2.2 - Takyidat Bilgileri
TKGM Web Portal U(zerinden miusteri tarafindan 23.06.2026 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren belge ekte sunulmustur. Tasinmaz
Uzerinde asagida belirtilen hususlar disinda takyidat bulunmamaktadir.
Musteri tarafindan iletilen takbis belgeleri ve listeler incelenmistir. Takyidatlarin degerlemeye
konu tasinmazlar Gzerinde muisterek oldugu ve liste olarak iletilen bagimsiz bolimler Gzerinde
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

* KUCUKCEKMECE 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 Gésterilen 468,94 m2'lik (B) ile Gosterilen 6371,45
m2lik kisimda Yol Emniyet Ve Bakim Sahasi Olarak Kullaniimak Uzere imar Planina Gore
Karayollari Genel Md. lehine 4 Parsel Aleyhine Yola Terk ediimek Uzere Daimi irtifak Hakki)
15.03.2012 -2809

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

* Tlrkiye 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 TOKI ve Torunlar GYO’na karsi tapu iptali davasi actigi, halihazirda
herhangi bir tedbir olmaksizin davanin devam ettigi 6grenilmis olup tasinmazlarin alim, satim ve
kiralanmasina engel tegkil etmemektedir.

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

*irtifak hakki gerhi ve kira sézlesmesi gerhi ilgili kurumlarin rutin beyani niteliginde olup
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin “c”
ve “” bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigi

kanaatine variimigtir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun II-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz ve ya diisiik bedel karsiligi ortaklik
lehine (st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller (zerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mdmkdindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin
olarak yada yatirimlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar lizerinde ipotek, rehin ve
diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
Anonim Sirketi tarafindan degerleme konusu tasinmazlarin lizerinde yer alan ipotek kayitlarinin
yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmug oldugunu beyan eden
yazili agiklamasi rapor eklerinde yer almaktadir.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son g yillik dénemde degerleme konusu badimsiz bolimler Uzerinde
herhangi bir alim satim islemi gergceklesmemistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemelerde tasinmazlarin konumiu
oldugu parselin 28.08.2008 tarihli 1/1000 Olgekli ikitelli Tepelstii Mevkii 2453-2769-2858-2859-
2860-2881-2882-2883-2958-3149 Parsellere iliskin Uygulama imar Plan Degisikligi kapsaminda
Hmax: Serbest, Emsal: 2,00, “Ticaret+tHizmet Alani” olarak belirlenen sahada kaldigi ve
yapilagsma sartlarinin asagidaki sekilde oldugu ve avan projeye gore uygulama yapilacaktir.

858 Ada 4 Parsel sayili taginmaz 08.05.2007 tarihli Toplu Konut idaresi Baskanli§i Baskanlik
Olur'u ile “istanbul- Kiigiikgekmece Tepeiistii Bolgesi Gecekondu Onleme Bélgesi” ilan edilen
alan sinirlan dahilinde kalmakta olup; bu alanda Gecekondu Kanununun 5.,7., 19. ve gegici 9.
Maddeleri uyarinca 1/5000 ve 1/1000 dlgekli 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-kiltirel tesis alani, yol alanlari ve rayh
sistem metro hatti istasyonu yer almaktadir. Ticaret icin €: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 amagli yapilar, is merkezleri, biro, ¢ok kath magazalar,
katli otoparklar, aligveris merkezleri, otel, motel vb. Gibi konaklama tesisleri ile rezidans (konut
yapilari), sinema, tiyatro, mize, kitliphane, sergi salonu gibi kultirel tesisler, gazino, lokanta,
restoran, banka ve finans kurumlari, yonetim binalari, ilgili kamu kurum ve kuruluglarindan
go6rUs alinmak kosulu ile 6zel egitim ve saglik tesisleri yapilabilir.

4. Ozel sosyal-kiiltiirel tesis alaninda; sinema, tiyatro, edlence merkezi, miize kitiiphane, agik
ve kapall sergi salonlari, sanat atdlyeleri, oditoryum, ¢ok amagh kultlrel tesis salonlari kapali ve
acik spor tesisleri yapilabilir.

5. Planlama alani sinirlari igerisinde mimari proje ile batinlik 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 (izerinde projelendirilebilir. Her durumda toplam
insaat alani emsal degerini asamaz.

4. Ozel sosyal-kiiltiirel tesis alaninda; sinema, tiyatro, edlence merkezi, miize kitiiphane, agik
ve kapall sergi salonlari, sanat atdlyeleri, oditoryum, ¢ok amagh kultlrel tesis salonlari kapali ve
acik spor tesisleri yapilabilir.

5. Planlama alani sinirlari igerisinde mimari proje ile butinlik ve sureklilik saglamak amaciyla
ticaret+hizmet alani ile 6zel sosyal-kililtiirel 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 (izerinde projelendirilebilir. Her durumda toplam
ingaat alani emsal dederini asamaz.

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

7. Belirlenen metro istasyonu ve glzergdhi hazirlanacak uygulama projesine goére
uygulanacaktir.

8. Metro istasyonuna yonelik olarak planlama alani igerisindeki parsel alanlari icerisinde yaya-
giris cikiglarina yonelik duzenlemeler yapilabilir. Otoparklar ve diger 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 o&lgekli ve 1/1000 olcekli kigukcekmece ikitelli
ayazma gecekondu doénisim ve kentsel yenileme alani plan notlari gecgerlidir
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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 Miidirliigi arsivinde yapilan incelemede 858 ada 4
parsel icin diizenlenmig 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 6ncesinde
yap! tatil tutanaklari ve encimen kararlari oldugu goériimuistir. Tasinmazlar igin encimen
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 batinligi ve toplam alani projesi ile uyumludur. Yerinde yapilan
incelemelere gore, konut bloklari ile avm arasinda yer alan Pera Cadde olarak isimlendirilmis
acik alanin Gzeri kismi ¢ati profil ile kaplanmis oldugu, ofis bloju 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 lligkin 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 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 alinmis
B sinifi enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu taginmaz; istanbul ili Bagaksehir ilgesi, Ziya Gékalp 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 yiiz
Olcimu 122.718,62 m?dir.

= = -

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Mall of istanbul, istanbul’'un Avrupa Yakasi’nda, Basaksehir ilgesi sinirlari igerisinde yer almakta
olup, TEM Otoyolu'na (E-80) cepheli konumuyla 6énemli bir noktada bulunmaktadir. Ayni
zamanda Mahmutbey giselerine ve Basin Ekspres Yolu baglantisina olan yakinhdi, ticari ve
lojistik agidan erisilebilirligini artirmaktadir.

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

Bolge, son yillarda planli kentsel gelisim projeleri kapsaminda hizla dénlisim gegirmektedir.
Basaksehir, Ozellikle Sehir Hastanesi ve konut yatirimlar ile dikkat ¢ekmektedir. Ayrica,
alisveris merkezinin bulundugu alan, istanbulun kuzey aksinda gelisen yeni is ve yasam
koridorlarinin kesisiminde yer aldijindan, orta ve Ust gelir grubuna hitap eden bir hedef kitleye
dogrudan ulasma potansiyeli tagimaktadir.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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Mall of istanbul, istanbul'un Avrupa Yakasrnda, Basaksehir ilgesine bagli ikitelli Mahallesi
sinirlari igcinde yer almakta olup, TEM Otoyolu (E-80) lzerinde merkezi ve erisilebilir bir konuma
sahiptir.

Toplu ulasim olanaklari agisindan degerlendirildiginde, M3 (Basaksehir-Kirazli) metro hatt
lizerinde yer alan ikitelli Sanayi ve Masko istasyonlarina yiirime mesafesinde bulunmasi,
ziyaretcilerin 6zel ara¢ disinda da kolayca ulagim saglayabilmesine imkan tanimaktadir. Ayrica
istanbul Havalimanr’'na ulasimi sagdlayan ana arterler ve TEM baglantilar (izerinden gelen servis
ve toplu tagima hatlari, alisveris merkezinin hem yerli hem yabanci ziyaretgiler i¢in cazibesini
artirmaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili Basaksehir ilcesi, 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 ylz 6lgima 122.718,62 m?dir. Proje A, B, C ve D konut bloklari, Ofis blodu ve Avm
blogundan olusmaktadir. Kat miulkiyet listesine gére 1083 adet konut, 217 adet ofis, 586 adet
dikkan (Ahgveris 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 Uzeri 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-icme 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 edlence, yénetim 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 goére 162.679,27 m?, 28.03.2024 tarihli onayli mimari
projesine gore toplam insaat alani 533.736,22 m? dir. Konu tasinmazlar onayli mimari projesine
uyumludur. Mall Of istanbul Aligveris ve Yagam Merkezi’'nde toplamda 586 adet bagimsiz bdliim
halinde kiralanabilir alan planlanmistir. Toplam kiralanabilir alan ~166.510,73 m? (Dukkan,
depo, kiosk ve stand alanlari) dir. Alisveris merkezi mevcut durumda %95,7 oraninda doluluk
oranina sahiptir.

Yapilagsma Belgelerine Gore
Mall Of istanbul Projesinin

Bagimsiz Boliim Toplam ingaat Briit

Alan Dagihimlan LT Alani

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*

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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MALL OF iSTANBUL AVM INSAAT ALANI HESAP TABLOSU

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
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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)lzree: 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 Alinmig 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.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM) 19
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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 Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda 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 kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2025 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.754.053 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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4.1.2 - Basaksehir ilgesi

2008 yilinda Kugukcekmece, Esenler ve Blyukgekmece ilgelerinden ayrilarak ilge yapilmistir.
Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Sultangazi ve Eyilpsultan, doguda Esenler,
guneyde Bagclilar, Kigukgekmece ve Avclilar ile batida Esenyurt ilgeleriyle gevrilidir. Basaksehir
1. ve 2. etaplari, Altingehir merkezi, Givercintepe, Sahintepe mabhalleleri ve Kayabasi koyl
Kuglkcekmece Belediyesine, 4. Etap ve 5. Etap'l Esenler Belediyesi'ne, Bahgesehir ise
Blylkcekmece ilgesine bagl bir belde belediyesi durumundaydi. Fakat son yapilan
dizenlemelerle bu semtler birlestirilerek Basaksehir ilgesi kuruldu. Basaksehir, Turkiye'de
yabanci uyruklu vatandaslarin en cok tercih ettigi ilgelerden biridir. llgenin yogun gé¢ alan bir
bolge olmasindan dolayl Arapca, Rusga, ingilizce ve Fransizca konusanlarin orani yiiksektir.
Orta Dogu ve Afrika'dan aldigi gogler dolayisiyla Arapga, Fransizca ve ingilizce konusanlar
coktur. Ruscayi 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 gerceklestiriimektedir. liceye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule'deki tren istasyonu ile saglanmaktadir.
Basaksehir Belediyesi tarafindan Halkali Tren istasyonu ile Bahgesehir arasinda gegici siire ile
mekik tren seferi yapilmasi icin TCDD'ye bagvuruda bulunulmug ve kabul edilmistir. insaati
devam eden hat Marmaray hattina baglanacak olup, Bahgesehir ve Ispartakule bdlgesini
rahatlatacadi disinulmektedir.7 Temmuz 2013 tarihinde resmi aciligi yapilan M3 (Kirazli -
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 ulasimi saglanmistir. Diger rayl sistemlere entegre olan bu hatlar
sayesinde Basaksehir'den Pendik'e ve Gebze'ye kadar rayli sistemler ile ulagsim mimkin hale
gelmistir. Ayrica Basaksehir Belediyesi tarafindan Guvercintepe bdlgesinde yasayan
vatandaslarin Olimpiyat metro istasyonuna rahat ve hizli ulasmasi amaciyla yaya viyadugu
yapimina baslanmigtir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2025 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Basaksehir ilgesinin Toplam Nufusu 536.797
Kisidir.

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

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

2026 yihnin ilk geyreginde temel belirleyici kiresel ekonomik goérinimde artan jeopolitik
gerilimler oldu. Sene basinda ABD ile Danimarka basta olmak (zere Avrupa Birligi Ulkeleri
arasinda Grdnland konusunda yasanan anlagsmazliklar kisa surede ¢dézime kavustu. Subat ayi
sonunda ise ABD-israil ve iran arasinda baslayan savasin kiresel enflasyon ve aktiviteye
onemli etkileri oldu. HUrmiz Bogazi’'nin kapanmasi ve Uretim tesislerine yapilan saldirilar
neticesinde son yillarin en biyilk petrol arz soku yasandi. Petrol ve dogal gaz basta olmak
Uzere enerji emtia fiyatlarinda sert artiglar gortlirken, diger emtia ve materyallerde de tedarik
zincirinde aksamalar yasandi. Yasanan enerji sokunun Mart ayl enflasyon verilerine yansidigi
gorulurken, bircok Ulkede yillik manget enflasyon rakamlarinda yikselis gerceklesti. Kiresel
enflasyon iizerinde yukari yonlii, ekonomik faaliyet (izerinde ise asagi yonli riskler artti. Ulkeler
arasinda savasi sonlandirmaya yonelik miizakereler baslasa da, c¢atismalarin ne kadar
surecegine dair belirsizlikler surtyor. Enflasyon beklentilerindeki yukari yonli seyir nedeniyle
belli basli merkez bankalarinin faiz politikalarina yonelik piyasa fiyatlamalarinda kayda deger
degisimler gozlendi. Savas ve enerji sokunun etkisiyle finansal kosullarin daha siki kalacagi
beklentileri artti. Sonug olarak, kiresel o6lgekte ilk ¢eyrek, blylime gériniminin zayifladigi
ancak enflasyon risklerinin yeniden 6ne ¢iktigi bir ddnem oldu.

2025 dordincli c¢eyrekte Turkiye ekonomisinde meydana gelen yavaslama ve ig-dis talep
dengesindeki bozulma slrdd. Son ceyrekte blylmeyi i¢ talep surlklerken, net dis talep
blyimeye negatif katki yapmaya devam etti. Yurticinde 2026 ilk ¢ceyrek énci verileri ekonomik
aktivitede gérece duragan bir seyre isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) Aralik ayindaki 48,9 seviyesinden Mart'ta 47,9’a geriledi ve daralma bdélgesinde kalmayi
surdirdl. Kapasite kullanim orani ise yilin ilk Gg ayinda sinirli bir disis kaydederken, sektorel
gliven endekslerinde Mart ayinda savasin da etkisiyle gerileme gorulda.

Yilin ilk geyreginde dis dengedeki bozulma siirdii. ihracatta yavaslama goriiliirken, ithalatta artis
gerceklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine gére, 2026 yilinin ilk G¢ ayinda ihracat bir 6nceki
yilin ayni donemine goére %3,1 azalirken, ithalatta %4,7 yukselis gerceklesti. Bundan dolayi
2025 yil Ocak-Mart déneminde 22,5 milyar dolar olan dis ticaret a¢igr 2026'nin ilk U¢ ayinda
28,7 milyar dolara genisledi. Hizmet kalemindeki girislere ragmen, gelirler tarafindaki gelismeler
cari dengeye negatif katki yapti. Aralik 2025’te 30,2 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik
Subat 2026'da 35,4 milyar dolara yukseldi.

Ana egilim gdstergeleri 2026 ilk ceyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Aralik ayinda %30,9 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu ilk (i¢ ayda
inisli cikish bir grafik ¢izdi ve Mart ayinda %30,9 seviyesinde gerceklesti. Ayrica, ayni ddnemde
genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %27,7'den %28,1’e ylkseldi.
Savagin enflasyonist etkileri Mart aylr rakamlarina yansirken, merkezi ydnetim tarafindan
yeniden devreye alinan esel mobil sistemi enflasyondaki yikselisi sinirladi. Nisan ayi itibariyla
elektrik ve dogal gaz fiyatlarina zam yapilirken, jeopolitik gelismeler enflasyon Uzerindeki yukari
yonlu riskleri canli tutuyor.
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Savasin ekonomi Gzerindeki etkilerini sinirlamak igin ekonomi yonetimi tarafinda gesitli adimlar
atildi. Borsa Istanbul’da agiga satis islemleri yasaklanirken, TCMB déviz talebini karsilamak igin
TL uzlasmali vadeli déviz satim iglemlerine basladi. TCMB ayrica haftalik repo ihalelerini
durdururken, piyasada fazla TL likiditeyi sterilize ederek fonlamay faiz koridorunun st bandi
olan gecelik bor¢ verme oranindan (%40,0) gerceklestirdi. Boylece TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) Mart ayi toplantisinda politika faizini %37,0 seviyesinde sabit tutsa da, pratikte sikilagsma
adimlari atmis oldu. TCMB PPK 2026 yili Ocak ayi toplantisinda politika faizini 100 baz puanlik
indirimle %37,0’a gekmisti. TCMB’nin 6nimuizdeki aylarda enflasyon Gzerinde artan yukari yonli
riskler ve rezervlerde son haftalarda gorilen gerilemenin etkisiyle, savas oncesi donem
beklentilerine kiyasla siki para politikasi durusunu daha uzun sire surdirecegi dusunuliyor.
Genel olarak yurticinde ilk geyrek, dis denge tarafinda kirilganliklarin artti§i ve dezenflasyon
surecinin hiz kestigi bir dénem olarak 6ne c¢ikti. Buna karsilik ekonomi yénetiminin para ve
maliye politikalari daha savunmaci bir cergeveye kayarken onimizdeki déneme iligkin
belirsizlikler artti. (Kaynak: Gyoder 43.G0Osterge, 2026 1.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila
GSYH Ki5i Bag Gelir GSYH Kigi Bagi Gelir Binyiime il Igi Ortalama

- = mikvom LS . Kur (LIS
2020 5.048.567 60541 T17.082 B.559 1,90 704
2021 7.156.142 85759 BOT.924 5.549 11,40 B98
2022 15.011.77a 176654 aps.a4d 10.65% 550 16,57
2023 17091468 | 305570 1.153.241 13.008 | 500 23,49
2024 44 5R7 275 | 503078 1.358.255 15.325 | 3130 32,83
2025 63,020,906 | T12.200 1.596.320 18.040 | 3,60 39,48

Keynak: TOIK
Fovmrinr
—_— o -
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o i7m  1BES 1935 0sE 19,89 213
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Kayna: TOIK *Eir Smoski aya gore degigim Kaynak: TOMB *ligili &ynn won glnd tibanya
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Kiilge Altan Amerikan USD Euro Mewduat Faizi* DiBs BIST 100
124 5,92 4,32 4, 72 -%d,43 13,99 %1,10
224 -%5,06 46,25 7,12 2,54 0,74 %741
324 %7,75 54,02 -%1,00 %258 %222 % 13,83
ca24 -%1,13 “%3.25 -%8,78 %4,97 -%1,37 -%4,72
1725 %8,05 “%3,67 -%0,63 0,97 560,81 -%7.40
225 %12,33 w032 ®7.11 %337 -%3,51 12,49
3725 %7 .65 %260 -%0,91 %252 ®3.41 8,68
C42s %16,16 “%1,20 -%1,02 %5,22 5,81 -%1,82
C126 %757 -%5,94 -%7,15 00,54 -%4,54 %5,10

Keynai: TOK

Reel getiri oranlarn Tiiketici Fiyat Endeksine gére indirgenmigtir.
Veriler 3 Aylik dénem degisimlerini géstermektedir.

Dogrudan Yabane! Yatinnm [milbyon USD) Dogrudan Yabaneci Yatinim (mibyon USD)
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*2026 il Dealk i toglamidir. * Ocak &y toplamidir.

(Kaynak: Gyoder 43.Gdsterge, 2026 1.Ceyrek)

Gayrimenkul Sektorii:

2026 yih 1. ¢ceyrek verileri, ingaat sektérinin son iki yildaki gugli buyime ivmesini korumakla
birlikte buyime hizinda normallesme sirecine girdigini gdstermektedir.

insaat sektériniin cari fiyatlarla Gayrisafi Yurt Ici Hasila (GSYH) igerisindeki payi
incelendiginde, 2025 yili 1. ceyredinde %4,8 seviyesinde gerceklestigi gorulmektedir. Son
yillarda sektériin GSYH igindeki payinda belirgin bir toparlanma yasanmis olup, 6zellikle deprem
sonrasl yeniden insa faaliyetleri, kentsel dénuguim uygulamalari ve konut arzini artirmaya
yonelik yatirimlar sektériin ekonomik agirhgini desteklemistir.
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Ceyreklik bazda biiyime verileri degerlendirildiginde, insaat sektori 2023 yili boyunca ve 2024
yilinin ilk yarisinda genel ekonomik buylimenin Uzerinde performans gdstermistir. Ancak 2024
yilinin son geyreginden itibaren blyime oranlarinda kademeli bir yavaslama goézlenmektedir.
2025 yil ilk ceyregdinde sektdr buyumesi yaklagik %38 seviyesinde gergeklesirken, ayni
dénemde GSYH buylmesi yaklasik %45 diizeyindedir. BOylece uzun bir aradan sonra sektor
biyime performansi genel ekonomik bliyimenin altinda kalmistir.

Bununla birlikte sektér biylumesi halen pozitif seyrini sirdirmekte olup, yiuksek faiz ortamina
ragmen devam eden altyapi yatirimlari, deprem bolgesindeki yeniden yapilanma c¢alismalari ve
kentsel déniisim projeleri sektér faaliyetlerini desteklemektedir. Ote yandan kredi maliyetlerinin
yiuksek seyretmesi ve konut finansmanina erisimdeki zorluklar 6zel sektér kaynakli konut

yatirnmlari Uzerinde baski olusturmaktadir.

2026 yih ilk ceyregi itibariyla gayrimenkul piyasasinda satis adetlerinde toparlanma egilimi
gorulmekle birlikte, sektdrin blyime performansinin énceki yillara kiyasla daha dengeli ve
surdlrulebilir bir seviyeye oturmasi beklenmektedir. Bu cgercevede insaat ve gayrimenkul
sektorinin ekonomik blyimeye katkisini surdirmesi 6ngérilmekle birlikte, biyime hizinin
2023-2024 dénemindeki yuksek oranlarin altinda gergceklesmesi muhtemel gérinmektedir.

Genel degerlendirme: insaat ve gayrimenkul sektorii bilyimesini siirdiirmekte, ancak yiiksek
baz etkisi ve finansman kosullari nedeniyle buyime hizinda normallesme sirecine girmis
bulunmaktadir. Bu durum sektér agisindan olumsuz degil, daha surdurilebilir bir bliyimeye

gegcis olarak degerlendirilebilir.

GSYH igindeki Pay (%] - (villik B:

maymalc UK

Oretim Yéntermniyle insaat Sektérindn Cari Fiyvatlarla GSYH'dan Aldigi Pay

056 20 2100E m 2ma amn mz 213 iy ms Me amr e 219 irsd m o) 023 mza o]

M seicorpapqs) B BirGincekd Doneme Gare Degigm (%)

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

Ceyrek Bazda GSYH igindeki Pay (%)

Maynakc TUIK

Ceyrek Bazda Baylume [34)

insaat Sektéri - Milli Gelir BayGme Rakamlan
Karsilastirmasa [%)"

[ 35 T e E T o T ot - & U N o PR = U of (PN 4 N e L = L ot 1Y

Kaynakc Tl M o Boyome Oram %) I lingast Sekinr Boysme Oram (3]

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Avm Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2026 Mart sonu itibariyla Turkiye’deki alisveris merkezi arzi 445 adet ile yaklasik 13,8 milyon
m2 seviyesindedir. Yil sonuna kadar 154.500 m? kiralanabilir alana sahip 5 adet alisveris
merkezinin agilmasi planlanmakta, Turkiye genelinde toplam arzin yaklagik 13,9 milyon m?
seviyesine ulagsmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu tlke genelinde 1.000 kisi basina 162 m? kiralanabilir alan olarak
kayit altina alinirken, istanbul 318 m? ile (ilke ortalamasinin yaklasik iki kati perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 284 m? perakende yogunlugu ile 6ne gikan sehirler
arasindadir. 2026 yili sonu itibariyla Tirkiye genelinde perakende yodunlugunun 163 m?
seviyesine ¢cikmasi beklenmektedir. (Kaynak: Gyoder 43.Gdsterge, 2026 1.Ceyrek)

2026 yihnin ilk geyreginde, perakende sektértinde sinirli arzin belirleyici oldugu bir gériiniim 6ne
ctkmistir. Kira seviyeleri ve birincil getiri oranlari genel olarak yatay seyrini korurken, dzellikle
Bagdat Caddesi'nde kentsel donilsim faaliyetlerinin hiz kazanmasi arz Gzerindeki baskiyi
artirmigtir. Sinirli arz ve yuksek maliyet ortami devam ederken, markalar yeni yatirm
kararlarinda temkinli davranmayi surdlirmus; blylme stratejileri yerine mevcut magazalarini
koruma ve operasyonel verimlilige odaklanmistir.

AYD/Akademetre tarafindan saglanan alisveris merkezleri perakende verileri Subat raporu géz
o6nlne alindiginda; Subat 2026 sonuglarina gére metrekare verimlilik endeksi, gegen yilin ayni
ayina kiyasla nominal olarak %22,8 artis olarak gergeklesmistir. Son aylarda goézlenen dalgali
seyir, AVM performansinda istikrarli bir toparlanma olmadigini géstermektedir. Subat 2026’'da
yillik enflasyon oraninin %31,53 oldugu dikkate alindiginda, metrekare basina ciro artiginin
enflasyonun altinda gerceklestigi gordlmektedir. 2025 yilinda asgari Ucret artisinin %30 ile
enflasyonun (%34,9) altinda kalmasiyla baslayan satin alma gicl kaybi, 2026 yilinin ilk iki
ayinda kaydedilen %8’lik enflasyon artisiyla derinleserek tiiketici harcamalarinda belirgin bir
yapisal degisime yol agmistir. Ramazan déneminin etkisine ragmen, temel tiketim kategorileri
olan hipermarket (%27,5) ile yiyecek-igecek (%26,5) harcamalarindaki artis, genel ekonomik
gostergelerin altinda kalarak reel bazda beklentilerin gerisinde kalmistir. Buna karsilik, Kisisel
bakim-kozmetik (%44,5) ve teknoloji (%42,6) kategorilerinde

harcamalar belirgin bicimde artmis, bu alanlarda tiketici talebine bagh gugli bir bluyime
g6zlemlenmistir. Diger yandan, eglence-hobi (%16,2) ve ayakkabi (%13,3) kategorilerinde
harcamalarda daralma yasanirken; giyim kategorisi ise %18,2’lik artisla sinirli bir toparlanma
sergilemis ve genel artis egiliminin altinda kalmistir.

2026 yilinin ilk ¢ceyreginde Turkiye perakende pazari, talep artis hizindaki yavaslamaya ragmen
yuksek doluluk oranlarini koruyarak bolgesel bazda stratejik bir blyime sergilemis; bu
dénemde dzellikle istanbul ayaginda Mall of istanbul’da Tirkiye'nin ilk “Field of Play” konseptli
magazasini agan Puma, Merumy’'nin ikinci subesi ve Konyali Saat agilislari dikkat ¢ekerken,
istinyePark’ta agini genigleten Flying Tiger Copenhagen ile ilk fiziksel magazasini agan
Homend ve Brooks Brothers, Emaar AVM’de Turkiye'deki 10. magazasini devreye alan JYSK,
Bagdat Caddesi'nde buyuk Olcekli yeni noktasiyla CK Optik, Zorlu Center'da fiziksel varligini
artiran HeartBeat, Kanyon'da Joe & The Juice, Metropol AVM’de KNITSS, Viaport'ta Nautica,
Plato AVM’de Avon, Polat Piyalepasa Carsi’'da Togo, Meydan AVM'de ilk Magdazasini acan
Merumy ve Cekmekdy Lens AVM'de Kahve Dinyasi ile Mikel Coffee agilislari gergceklesmistir.
Ankara tarafinda ise blyime ivmesi Tunali Hilmi Caddesi’nde MClub, ANKAmall’da markanin
sehirdeki ilk magazasi olan Adidas Originals, Atakule’de Kahve Diinyasi ve Cepa AVM’'de Ted
Baker acliliglariyla sirerken; bu genisleme dalgasi Anadolu genelinde de devam ederek Antalya
Novamall'da Zsa Zsa Zsu, Manisa Akhisar Novada Outlet'te bdlgedeki ilk magazasini agan
Evidea ve Bursa Parkur AVM’de Bad Bear’in yeni subesiyle tamamlanmistir.
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Pazara yeni giris yapan ve girmeye hazirlanan markalar tarafinda ise Candy Candy, Tersane
istanbul biinyesinde kapilarini agarken; Kore merkezli global cilt bakim markasi Nacific, Korelle
Kozmetik distribitorliginde Tiarkiye pazarina giris yapmistir. Ayrica uluslararasi blylime
stratejisi dogrultusunda Tradist ile is birligi kuran Allbirds ve Ipekyol Group distribttérligunde
Tirkiye operasyonlarina hazirlanan italyan moda markasi Trussardi pazardaki yerini almaktadir.
Trussardi’nin Turkiye’deki perakende yolculugu kapsaminda énimuizdeki yil icinde ¢ magaza
aciimasi hedeflenmekte olup, bu sirecin ilk halkasi Antalya’daki Rixos Land of Legends
binyesinde faaliyete gegirilecektir.

Arz tarafinda 6ne ¢ikan gelismelerden biri, RDM-Fingen Group ve Kalyon Campus ortakliginda
gelistirilen Florentia Village Luxury Outlet projesidir. JP Morgan ve SACE araciligiyla saglanan
160 milyon € tutarindaki yatinm hacmiyle dikkat ceken proje, 6nemli fiziksel arzlardan biri olarak
konumlanmaktadir. ilk fazda 65 bin m? kiralanabilir alan ve yillik 10 milyon ziyaretci hedefiyle
planlanan proje, outlet formati tzerinden liks segmentte stok yonetimini sistematize ederek
markalarin daha genis Kkitlelere erigimini artirmayr amacglamaktadir. Ekonomik belirsizlik
doénemlerinde tiketicilerin ulasilabilir liks Urlnlere yonelme egilimiyle uyumlu olan bu yapi,
global markalari daha erisilebilir fiyatlarla sunarak hanehalki bitgesine esneklik saglamaktadir.
ikinci fazin tamamlanmasiyla birlikte toplam 110 bin m? biiyiiklige ulasmasi beklenen projenin,
alisveris turizmini desteklemesi ve degisen tiketici tercihleri dogrultusunda perakende
pazarinda yeni bir rekabet alani yaratmasi éngérilmektedir.

AVM kira dinamiklerinde baz kira agiriginin artmasi nedeniyle, toplam kira bedeli igindeki ciro
payl giderek azalmaktadir. Bu durum, gegmisteki risk paylasimina dayali “kazan-kazan”
modelini zayiflatmaktadir. Perakendeciler agisindan ciro kirasinin sagladigi esnekligin yerini
daha kati sabit maliyetler alirken, 6zellikle k&r marjlarinin daraldigi dénemlerde operasyonel
surdurdlebilirlik Gzerinde belirleyici bir baski unsuru olusturmaktadir.

BiRiINCIL PERAKENDE KiRALARI - MART 2026

b ABDS < ABDS BvOm
250 2564 279 0.00

Istanibul 10898

Izmir 1358 100 LO26 m 0.00 8.0

Ankara 4576 105 1077 nr 0,00 10,01

BiRINCIL PERAKENDE GETIRi ORANLARI - MART 2026

ANA CADDE MABAZALARI | 2026 | 2028 | 2024 R
e e S TS
7.00 7.00 7.00 7.50

|stanbul o B0
lzmir 8,00 800 B.OD 8,50 7.50
Ankara 8,00 B.00 B,OD 8,50 700
il e e P

{DE R BROT, %) 1.¢ YOKSEK pOsOK
Tarkiye 8,00 800 B.OD B,00 7.00

(Kaynak: Cushman & Wakefield Market Beat, 2026 1.Ceyrek)
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(Kaynak: Gyoder 43.Gdsterge, 2026 1.Ceyrek)
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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 Mudirligi, 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 milkiyeti 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

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi 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 karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde 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 ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl 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 gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtinki
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 degerinin tespitinde 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? yuzdlgiime sahip arsa
2.600.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. 2309 ada 5 parsel Ticaret imarli ve Kaks: 2.00
yapilagsma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK |15289 -M2 | 2.600.000.000 -TL | 170.057 -TL/M?

2 Dilekoglu Gayrimenkul
Tel 0 (532) 666 33 47

Basin Ekspres Yoluna yakin konumda Mahmutbey MIA bélgesinde yer alan 2089 ada 7 parsel
3.560 m? yiizélgimiine sahip arsa 335.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Merkezi is Alani
imarh ve Kaks:2.00 yapilagsma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 3560 .-M? | 335.000.000 .-TL 94.101 .-TL/M?

3 Livane Sanayi ve Lojistik Gayrimenkul
Tel 0 (533) 020 75 56

Basin Ekspres Yoluna cepheli, 15 Temmuz Mahallesi'nde yer alan 3.762 m? yuzoélgime sahip
arsa 780.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Prestij Hizmet imarli ve Kaks:2.70 yapilasma
sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir. Yapilasma alaninin tamaminin “turizm tesis alan1”
fonksiyonuna ayrilmasi durumunda Kaks:3.00’dir.

SATILIK | 3762 .-M? | 780.000.000 .-TL 207.337 .-TL/M?

4  Denizler Gayrimenkul
Tel 0 (532) 33293 46

Basin Ekspres Yoluna yakin konumda Mahmutbey MIA bolgesinde yer alan, 5.200 m?2
yiizélglimiine sahip arsa 449.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Merkezi Is Alani imarl ve
Kaks:2.00 yapilagsma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

| saTiLk | 5200 -M2 | 449.000.000 -TL | 86.346 .-TL/M*
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5 Remax Ekstra
Tel 0 (533) 558 85 86

Mehmet Akif Mahallesinde Basinekspress Yoluna cepheli konumda yer alan 321 m? yiizolciime
sahip arsa 65.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. 204 ada 18 parsel Ticaret imarl ve
Kaks:1.75 yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 321 .-Mm? 65.000.000 .-TL | 202.492 .-TL/M?

6 Dilekoglu Gayrimenkul
Tel 0 (532) 666 33 47

Basin Ekspres Yoluna yakin konumda Mahmutbey MIA bélgesinde yer alan 2084 ada 26 parsel
1.531 m? yiizélgiimiine sahip arsa 180.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Merkezi is Alani
imarli ve Kaks:2.00 yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 1531 .-M? | 180.000.000 .-TL | 117.570 .-TL/M?

7 Alf Alliance Gayrimenkul
Tel 0 (532) 44811 18

Basin Ekspres Yoluna yakin konumda Mahmutbey MiA bélgesinde yer alan 2086 ada 5 parsel
3.801 m? yiizélgiimiine sahip arsa 415.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Merkezi is Alani
imarl ve Kaks:2.00 yapilagsma gartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 3801 .-M? | 415.000.000 .-TL 109.182 .-TL/M?
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Bina Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisi, Kurum Remax City
TEL 1; 0(535)961 7576

Tasinmaza yakin, Basin Ekspres bolgesinde yer alan, yeni inga edilmis, 8 kath, toplam 14.700
m? kapali alana sahip plaza 1.065.000.000 TL bedel ile satilktir.

[ SATILIK | 14700 -m? | 1.065.000.000 .-TL | 72.449 -TL/M? |

2 - Beyan Eden Kisi, Kurum Medya Gayrimenkul
TEL1; 0(533)9315421
Halkali Mehmet Akif Mahallesinde Tem Otoyoluna cepheli konumda yer alan 5 katli, yaklasik 20
yillik 1.560 m? alanli plaza 110.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 1560 -M* [ 110.000.000 .-TL | 70.513 .-TL/M? |

3 - Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Ekspres
TEL 1; 0(532) 2750383

Mahmutbey Mahallesi'nde, yeni insa edilmis, 11 kath, 13.400 m2 kapali insaat alanina sahip
oldugu beyan edilen plaza 725.000.000 TL bedel ile satiliktir.

[ SATILIK | 13400 -M? [ 725.000.000 .-TL | 54.104 .-TL/M? |

4 - Beyan Eden Kisi, Kurum White Tree istanbul Gayrimenkul
TEL 1; 0(532) 260 18 78

Halkali Mehmet Akif Mahallesinde Tem Otoyoluna cepheli konumda yer alan 7 kath, yaklasik 26
yillik 3.100 m? alanl plaza 195.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 3100 -M* | 195.000.000 .-TL | 62.903 .-TL/M? |

5 - Beyan Eden Kisgi, Kurum Remax Olugum Gayrimenkul
TEL 1; 0(212) 651 60 66

Tasinmaza yakin Mahmutbey MIA bélgesinde yer alan cadde cepheli, Plaza 34 olarak da
bilinen, 13 kath yaklasik 10 yillik oldugu beyan edilen 17.100 m2 alanl plaza aylik 8.000.000 TL
bedelle kiraliktir.

KIiRALIK | 17100 .-m? 8.000.000 .-TL 468 .-TL/M?

6 - Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Ekspres
TEL1; 0(533)93154 21

Tasinmaza yakin Mahmutbey MIA bélgesinde yer alan cadde cepheli, 9 katli yaklasik 5 yillik
oldugu beyan edilen 15.300 m? alanli plaza aylik 6.850.000 TL bedelle kiraliktir.

KiRALIK 15300 .-Mm? 6.850.000 .-TL 448 -TL/M?

34



TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)

' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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
amaci degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara 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 - 858 ADA 4 PARSEL)

DUZELTILMiS

DEGER

80.500

112.238

101.246

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (7)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.600.000.000 335.000.000 449.000.000 65.000.000 415.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 122.718,62 15.289 3.560 5.200 321 3.801
BIRIM M2 DEGERI 170.057 94.101 86.346 202.492 109.182
ALANA ILISKIN COK KUGUK COK KUGUK COK KUCUK COK KUCUK COK KUGUK
DUZELTME -25% -40% -35% -40% -35%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NI ELIGINE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
nl-'-,';IEIK L’,\\',,,: 0% 0% 0% 0% 0%
. E:2.00 . . E=2.00 Merkezi . E=2.00 Merkezi
IMAR DURUMU Ticaret E=2.00 Ticaret | E=2.00 Ticaret ; E=1.75 Ticaret ;
- Is Alani Is Alani
+Hizmet
IIVIHK]E];;}J’\IIVIUNH BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
DIIZE| TME 0% 0% 0% 5% 0%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU
KOB'S;"Q#"\'AS’EK'N 5% 10% 10% 5% 15%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -14% -10% -10% -20% -10%
DUZELTME
DB?:E:‘::E -34% -40% -35% -50% -30%

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerlenen tasinmazin arsa alanina en yakin olan 5 adet
emsalden yararlaniimistir. Diger emsallerde belirtilen parsellerin alinan sifahi bilgilere gére imar
kosullari ve alan bilgileri belirtimistir. Degerleme konusu Mall Of istanbul Aligveris Merkezi
blodu 586 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir. 586 adet bagimsiz bélimun hissesine digsen

arsa payi birim m? degeri 80.500 TL/m? takdir edilmigtir.

MALL OF iISTANBUL ALISVERIS MERKEZI'NiN

ARSA PAYI DEGER TABLOSU

- 2
Ada No | Parsel No Arsa fayl er,n m Parselin Degeri (.-TL)
(m?) Degeri
858 4 94.221,86 80.500 7.584.859.730,00

MALL OF iISTANBUL AVM'NIN
YUVARLATILMIS ARSA PAYI
DEGERI (.-TL)

7.584.860.000 TL
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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,
78.500.-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 42.350.-
TL/m?dir.

2025 Emlak Vergisi Genel Tebligine gore Ticarethane ve isyeleri’ nin ortalama birim m? degeri
20.501,90-TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldugu udzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindidinda iki farkh bdlgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bélge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini énemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine go6re 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 mihendislik bedeli toplam insaat maliyetinin %3'l oraninda olacagi
varsayllmistir.

Proje Geligtirme Maliyetinin, bdlgede ingsaat yapan firmalarla yapilan goérismeler, projenin
niteligi, il genelindeki diger degisik dzellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde edilen
veriler analiz edilerek, toplam arsa+bina maliyetininin %10'u oraninda olacagi kabul edilmistir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri Uzerine projenin éngdrulen toplam maliyeti ve
gelistirme maliyeti de ilave edilerek, projenin toplam degerine ulasiimistir.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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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

36.000,00 X 533.736,22
Alani

19.214.503.920

insaat Maliyeti

19.214.503.920

Cevre dizeni, peyzaj (%5)|=

960.725.196

Projenin Toplam insaat Maliyeti ()

20.175.229.116

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

605.256.873

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

20.780.485.989

Toplam Degeri

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

MALL OF iISTANBUL AVM ARSA PAYI DEGERI

7.584.860.000 TL

TOPLAM INSAAT MALIYET

20.780.485.989 TL

PROJE GELISTIRME MALIYETI

2.836.534.599 TL

MALL OF iISTANBUL AVM MEVCUT DURUM DEGERI

31.201.880.588 TL

MALL OF iISTANBUL AVM YUVARLATILMIS MEVCUT
DURUM DEGERI

31.201.900.000 TL
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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 g6z
onlne alinmasi i¢in 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 bes yillik ortalamasi yaklasik %23,00 civarindadir.
Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir. Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulln finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulliin piyasada bulunma slresine ve o sire iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirmlardan (6rnegin 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 %6,50 olarak éngorilmustar.
indirgeme Orani %29,50 olarak alinmistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Mall Of istanbul Alisveris Merkezine iliskin Kabuller

* Degerlemeye konu Mall Of istanbul Aligveris Merkezi yénetimden alinan 2024, 2025 yili ve
2026 yili Nisan Ayl sonuna kadar olan kiralamalara iligkin tablolar incelenmis olup, kiralanabilir
alan hesaplari ve m? birim kira hesaplari yapiimistir. Tarafimiza iletilen listelerde kira bilgileri TL
bazli olup, nakit akiglari da TL Uzerinden yapilmistir.

Torunlar GYO A.S.'den alinan kiralama alan bilgilerine gére toplam ~166.510,73 m? kiralanabilir
alan oldugu ve doluluk orani %95,74 olarak belirtilmistir.

Piyasada belirtilen kira birim m2 deg@erleri ciro hari¢ sabit geliri yansitmakta olup, musteriden
edinilen kira gelir tablolari incelendiginde ciro gelirinin sabit kira bedelinin ~%20'si civarinda
oldugu goérulmustir. 2026 yilinda gerceklesen kira gelirleri incelenmis olup, ortalama aylk kira
degeri de incelenmis ve 2026 yili icin potansiyel aylik kira birim degeri ciro paylari hari¢ ~1.581.-
TL olarak 6ngorulmuastir. 2026 donemi 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 igin ciro paylari hari¢ ~2.055.-TL/m? olacagi 6ngorulmustir.

Magaza kira gelirleri haricinde igletme gelirleri, kioks, atm, baz istasyonu vb. gelir kaynaklari
"diger gelirler" baghgi altinda irdelenmis olup, mevcut binada bu gelirlerin magaza gelirlerinin
%10'u oraninda oldugu goértlmis ve bu oran kabul edilmistir.

Ortak alan gelirlerinin sabit gelirlerin %28'i oraninda olacagi 6ngérilmustdr.
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Mag@aza kira gelirlerinden her dénem 6ngoriilen enflasyon oraninda kira kaybi olabilecegdi kabul
edilmistir. ilk projeksiyon yili igin %30 artis orani dngoriliirken ilerleyen yillarda bu oranin
diserek %10 oraninda sabitlenecegi varsayiimistir.

Net Buginki Deger hesabinda artik deder yontemi kullaniimig olup Tesisin 10.yilin sonunda
satilacagi kabul edilmistir. 10 yil slresince isletiimis bir tesisin yenileme giderleri vb maliyetleri
gibi amortisman degerleri de g6z dninde bulundurularak %7 Kapitalizasyon orani (Cap.Rate) ile
devir bedeli hesaplanmistir. Hesaplanan devir bedeli 10 yil akislarina gelir olarak kaydedilmigtir.

Genel giderlere iliskin olarak 2026 yili ilk 4 ay verileri tarafimiza iletilmigtir.
Sigorta Giderleri 11.915.075.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda enflasyon
oraninda artacagi varsaylimistir.

Genel giderler 263.759.535.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda her dénem
icin hasilatin %22'si oraninda olacagi kabul edilmistir.

Diger Yonetim giderleri 563.285.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek yillarda her
dénem igin hasilatin %1'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Bakim yenileme fonu giderleri 8.919.702.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup, gelecek
yillarda Hasilatin %1'i oraninda yenileme gideri olacagi 6ngorilmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.  Tim &demelerin  pesin  yapildid
varsayllmistir. Kira 6demeleri yil igerisinde aylik donemler bazinda tahsil edilmekte olup, Net
buglinkii deger hesaplarinda yil ortasi faktorii (0,5) hesaba katilarak daha gergekgi bir net
bugunki deger hesabi yapilmigtir.

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

MALL OF iISTANBUL AVM'NiN TOPLAM
DEGERI

46.646.236.293 TL

MALL OF iISTANBUL AVM'NIN
YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI

46.646.200.000 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)

31.201.900.000 TL

= [Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gore;

MALL OF iSTANBUL AVM TOPLAM DEGERI (.-TL)

46.646.200.000 TL

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi 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 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 degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagsim 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 anlasilabilmesine 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 goérilmektedir. Mevcutta sureklilik arz eden gelir getiren bir
tasinmaz olmasi ve gerceklesen kira gelirlerinin pazar degerini daha dogru yansittigi
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 yaklagsimi yontemi 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 portféylinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is
merkezi, ticari depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira dederlerinin tespitinin bdlim
bazinda ayri ayri yaptiriimasi yerine yapinin bittint icin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle
de yaptiriimasi mumkundur. Kiracinin ortakhdin iligkili tarafi olmasi halinde ise iliskili tarafa
kiraya verilen bolume iliskin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur. Anilan yapilarin
rayic kira bedellerinin ortakligin hesap ddéneminin son U¢ ayi icerisinde tespit ettirilmis
olmasi halinde, takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger
tespiti islemine kadar kiraci degisikligi ya da kira sézlesmesinin yenilenmesi durumlarinda
anilan degerleme raporunda tespit edilen degerin kullaniimasi mimkundir." denilmektedir.
ilgili maddeye istinaden degerleme konusu Mall Of istanbul AVM icin tek bir deger takdir
edilmesi uygun gorulmustur.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Parsel Gizerinde 586 adet bagimsiz bolim igin kat irtifaki kurulmus ve kat mulkiyetine gegilmistir.
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG17/1/2017-
29951) "Ortaklik portfdyiinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is merkezi, ticari depo,
ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bélim bazinda ayri ayri yaptiriimasi
yerine yapinin butiind igin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle de yaptiriimasi mimkundur.
Kiracinin ortakhi@in 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 (¢ ayi icerisinde tespit ettirilmis olmasi halinde, takip eden yilda birinci
fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger tespiti islemine kadar kiraci degisikligi ya da
kira s6zlesmesinin yenilenmesi durumlarinda anilan degerleme raporunda tespit edilen degerin
kullaniimasi mamkundar." denilmektedir. AVM'nin bir butlin olarak gelir getiren bir milk olmasi
nedeni ile mlnferit olarak bagimsiz bolim degerleri belirtimemistir

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 taginmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat karsihgi
sbzlegsmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi 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 gore 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 ulasiimigtir.
Ancak AVM'de yer alan dikkanlarda kullanim sekillerine, katlarina ve marka kalitesine gore
diikkan aylik kira birim m2 degerleri farklilik géstermektedir. ilk projeksiyon yili igin %2100 doluluk
icin potansiyel kira bedelleri asagidaki gibi belirtiimistir.

Tasinmazin
Kiralanabilir Alani

Ortalama Kira
Birim M2 Degeri

Potansiyel Aylik
Kira Degeri

Potansiyel Yillik
Kira Degeri

166.510,73 m?

2.055 TL/m?

342.167.797 TL

4.106.013.558 TL

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 tasinmaz cins tahsisi yapiimig bina niteligindedir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM) 45
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, 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 iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
b maddesinde "Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmig ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miulkiyeti tek
basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhda ait olan otel, aligveris 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 iliskin 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 alinmig
olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir." denilmektedir. Tasinmazlarin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul
Yatirrm Ortakhdi portfdylinde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir engel
bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dlgtde 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.

Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konu tasinmazlar Uzerinde
davalidir serhi bulunmaktadir. ilgili serh hakkinda Torunlar GYO A.S. 'den sunulan beyan
yazisina gore, Mall of istanbul arsasi eski hak sahiplerinin TOKI ve Torunlar GYO’na karsi tapu
iptali davasi agtigi, halihazirda herhangi bir tedbir olmaksizin davanin devam ettigi 6grenilmis
olup tasinmazlarin alim, satim ve kiralanmasina engel tegkil etmemektedir. Teblig huktumleri
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 karsihdi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gercgeklestirilece@i arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz ve ya disiik bedel karsiligi ortaklk
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mumkidndur. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin
olarak yada yatirimlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve
diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
Anonim Sirketi tarafindan dederleme konusu tasinmazlarin tzerinde yer alan ipotek kayitlarinin
yukarida anilan tebli§ maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden
yazili agiklamasi rapor eklerinde yer almaktadir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - 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, giniimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda

30.06.2026 tarihli toplam degeri igin ;

MALL OF iISTANBUL AVM'NiN TOPLAM DEGERI
46.646.200.000 .-TL
(Kirk Alti Milyar Alti Yiiz Kirk Alti Milyon iki Yiiz Bin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

55.975.440.000 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

R e
Mehmet Esat KOGAK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 919985 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 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.

TRGY0-2606021 B.SEHIR (MOi AVM)



