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Pendorya Alisveris Merkezi
Gayrimenkul Degerleme Raporu

Camgcesme Mahallesi
11425 Ada / 8 Parsel
Camgesme Mahallesi
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Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik AS. 1 |



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

GAYRIMENKULU TANITICI FOTOGRAFLAR

Genel Gorinim Genel Gérinim

Genel Gorinim

Konu Gayrimenkulin Hava Fotografina Gére Konumu
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Degerleme Raporun iliskin Bilgiler

Raporu Talep Eden

Raporu Hazirlayan Kurum
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi ve Numarasi
Degerlenen Milkiyet Haklari
Degerlemenin Amaci

Gayrimenkule lliskin Bilgiler
Gayrimenkulin Kullanimi
Gayrimenkulin Acik Adresi
Tapu Kayitlan

imar Durumu

En Etkin ve En iyi Kullanimi

1 Adet Alisveris Merkezi
Pazar Degeri

TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

25.06.2026

30.06.2026 / 2026_948

Tam MuUlkiyet

Bu degerleme raporu, GYO portféyunde yer alan gayrimenkulin 30.06.2026 tarihli
Pazar Degerinin tespiti amaciyla hazirlanmistir.

1 Adet Alisveris Merkezi
Camcesme Mh. Fabrika Sokak No:5 Pendorya AVM Pendik / istanbul
istanbul ili, Pendik ilcesi, Camcesme mahallesi, 11425 ada, 8 parsel numaral
23.183,42 m? yUzSlcUme sahip, “Alfinda Kapal Otoparklar Olan Karkas Betonarme
Alisveris Merkezleri” vasifli gayrimenkul
17.10.2018 tasdik tarihli 1/1000 dlgekli Kavaklipinar Mahallesi ve Cevresi Uygulama
Imar Plani'nda “T1 Rumuzlu Ticaret Alani” lejandinda kalmaktadir.

o TAKS:0,40

e Yencok: 30.50 m. (10 kat)

e E 175
Alisveris Merkezi

Deger Tablosu (30.06.2026 tarihli) Tam Hisse

(KDV Haric) (KDV Dahil)*
1.947.270.000 2.336.724.000 1L

* %20 KDV uygulanacagi varsayilarak bilgi amagh gésterilmistir.

Hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki hususlar:

O 0O 0 0O 00 0O 00

dUzenlendigini;

Raporda sunulan bilgiler ve arastirmalann Degerleme Uzmaninin bildigi ve agikladigi kadarnyla dogru oldugunu;

Raporda belirtlen analizlerin ve sonuclarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirfl oldugunu;

Degerleme uzmani olarak degerleme konusunu olusturan gayrimenkulle herhangi bir iliskimiz olmadigini;

Rapor konusu gayrimenkulle ilgili herhangi bir Snyargimizin olmadigini;

Degerleme Ucretimizin raporun herhangi bir bélimUne bagl olmadigini;

Degerleme ¢alismalanmizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirdigimizi;

Degerleme uzmaninin, gayrimenkulU kisisel olarak inceledigini;

Degerleme uzmani olarak mesleki egitim sartflanna haiz oldugumuzu;

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazilanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

Degerleme raporunun teminat amagli islemlerde kullanimak Uzere hazirlanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartlan (IVS) kapsaminda

o Degerleme uzmani olarak degerlemesi yapilan gayrimenkulUn yeri ve t0rU konusunda daha énceden deneyimli oldugumuzu;

beyan ederiz.

o Bu degerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul

Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazilandigini beyan ederiz.

o Gayrimenkulde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu ¢alismalar, "Cevre Jeofizigi” bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir.
Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde gayrimenkulin
cevreye olumsuz bir efkisi oldugu gdzlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadig varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmistir.

o Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayriimaz bir parcasidir, rapor icerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bUtindUr badimsiz kullanilamaz. Konu
rapor teminat amagli islemlerde kullaniimak Uzere hazirlanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartlar’ina gére tanzim edilmistir.

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

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Fatih TOSUN
Lisans No:400812

Mehmet Onur CAKMAKLI
Lisans No: 401232
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RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BiLGILERi
Rapor Tarihi ve Numarasi
MUsteriyi Tanici Bilgiler ve Adresi
Raporu Hazrrlayan Kurulus Unvani ve Adresi
[T T oo e L2 1O OO
Raporun, Tebligin 1 inci Maddesinin ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlanip Hazihanmadidina lliskin Aciklama .
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Raporu Hazirlayanlar
Degerleme Tarihi
Dayanak Sézlesmesi Tarih ve Numarasi ..

.10 Degerleme Konusu GayrimenkulUn Sirketimiz Tarafindan Doho Onceki Tarihlerde Yapilan Son Uc Degerlemeye lliskin Bilgiler ...........ccooevevererunne. 7
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DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BILGILERI
2.1 GayrimenkulUn Yeri, Konumu ve Tanimi

C_bomNo s

2.2 GayrimenkulUn Tapu Kayitlar, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb.Dékimanlan Hakkinda Bilgi
2.2.1 Tapu Kayitlarn
2.2.1.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri
2.2.1.2 Gayrimenkul lle llgili Herhangi Bir Takyidat veya Devrediimesine lliskin Herhangi bir Sinlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi.

222 Kat Irtifakina Esas Mimari Proje incelemesi
2.2.3 Kadastro incelemesi... .
2.3 GAYAMENKUIGN IMQE BIGHIST ...

2.3.1 imar Durumu
2.3.2 Gayrimenkulin Plan, Proje, RUhsoT Semave Dokmonlon Hakkinda BIlGIler .....coooiiiiiiiiinee
2.3.3 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ligili Varsa, Son Uc Yillk Dénemde Gerceklesen AI|m Sohm I§Iemler|ne Ve Gayrimenkulin Hukuki
Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri Vb.) II|§k|n Bilgi
2.3.4 Gayrimenkulin Bulundugu Bélgenin imar Durumuna lliskin Bilgiler ... .
2.3.5 Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karar, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespm Vb. Durumlorc: Dair Ac;lklomolar
2.3.6 Gayrimenkule lliskin Olarak Yapilmis Sézlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmeleri, Kat Karsiigi insaat Sézlesmeleri ve Hasilat Paylasimi
Sdzlesmeler vb.) lliskin Bilgiler.... 12
2.3.7 Gayrimenkul Ve Gayrimenkul Projeleri I¢in Alinmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlanna, Yapi Kullanim zmlenne fliskin Bilgiler lle Tigili
Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tom izinlerin Alinip Alinmadidina Ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadid
Hakkinda Bilgi 12
2.3.8 Degerlemesi akkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi
Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi Vb.) Ve Degerleme5| Yapilan Gayrimenkul ile iigili Olarak Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi............... 12
2.3.9 Eger Belirli Bir Projeye Istinaden Degerleme Yapilliyorsa, Projeye lliskin Detayl Bilgi Ve Planlann ve S&z Konusu Dederin Tamamen Mevcut
Projeye lliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Dederin Farkll Olabilecegdine lliskin Aciklama 12
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GAYRIMENKULUN FiZiKi OZELLIKLERI 13

3.1 Mevcut Ekonomik Kosullarn, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler Ve Dayanak Veriler lle Bunlann Gayrimenkulin De Jerine Etkileri .. 13
3.1.1 Ekonomik Kosullar
3.1.2 Gayrimenkul Piyasasi
3.1.3 TUrkiye'de Alisveris Merkezi Yatinm Sektdrd
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4.1 Deger Tanimlari
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DEGERLEME GALISMASINDA ERI$ILEN BiLGI VE VERILER
5.1 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinilayan, Dedere Etki Eden Faktorler ...

5.2 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalanndan Cikartilmis, Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhgini Gosferen Krokiler .
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1. RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 30.06.2026 tarininde, 2026_948 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Musteriyi Tanici Bilgiler ve Adresi

Bu degerleme raporu “Omer Avni Mahallesi Karun Cikmaz Sokak No:2 Findikli Beyodlu/ISTANBUL” adresinde
faaliyet gdsteren “TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhidr A.S.” icin hazirlanmustir.

1.3 Raporu Hazirlayan Kurulus Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. “Kusbakisi Cad. No:29 Asuroglu Sitesi, A Blok Daire:
4 Altunizade - UskUdar / istanbul” adresinde kurulmustur. Ticaret Sicil Gazetesinde (22.07.2014 tarih ve 8617
sayil) yayinlanan Sirket Ana S6zlesmesine gbre, Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri
vermek amaciyla faaliyete gecmistir.
e Kurulusunda 345.000 Turk Lirasi olan édenmis sermayesi 2020 yilinda 1.000.000 TL'ye yUkseltiimistir.
e Sirketimiz 03.04.2015 tarihi itibar ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Lisansli Degerleme Sirketleri listesine
alinmustir.
e Sirketimize, Bankacilik DUzenleme ve Denetleme Kurulu'nun 18.06.2015 tarih ve 6340 sayili kararn ile
"Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarnin Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yénetmelik" in 11.maddesine istinaden bankalara degerleme hizmeti verme yeftkisi verilmistir.

1.4 lisin Kapsami

Bu rapor, TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin talebine istinaden 1 adet alisveris merkezinin mevcut
durumuyla TUrk Lirasi cinsinden pazar degderinin tespitine yodnelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-62.3
sayll “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig”
hUkOmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”,
Kurul’'un Seri lI-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebligi” dogrultusunda
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar ile uygun gorGlen Uluslararasi
Degerleme Standartlar 2017 kapsaminda hazirlanmistir.

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

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

1.6 Rapor Turi

Bu rapor, istanbul ili, Pendik ilcesi, Camcesme mahallesi, 11425 ada, 8 parsel humarall 23.183,42 m? arsa
yUzblcUmune sahip, “Altinda Kapall Otoparklarn Olan Karkas Betonarme Aligveris Merkezleri”  vasifli
gayrimenkulin 30.06.2026 tarihli Pazar Degerinin TUrk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan
degerleme raporudur.

1.7 Raporu Hazirlayanlar

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

1.8 Degerleme Tarihi

Bu rapor, 18.06.2026 ila 30.06.2026 tarihleri arasinda gayrimenkulin mahallinde ve ilgili resmi dairelerde yapilan
arastirmalarda edinilen bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.

-
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1.9 Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor, “Omer Avni Mahallesi Karun Cikmaz Sokak No:2 Findikli Beyodlu/ISTANBUL” adresinde faaliyet
goOsteren “TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakigr AS." ile sirketimiz arasinda taraflann hak ve yUkUmlIGlUklerini
belifeyen 12.05.2026 tarih 11 sayill dayanak sézlesmesi hUkUmlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.10 Degerleme Konusu qurimenlgulﬁn Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde
Yapilan Son U¢ Degerlemeye lliskin Bilgiler

Son 3 Yilik Degerleme Raporu Hakinda Bilgi

Rapor - 1 Rapor - 2 Rapor- 3 Rapor- 4
Rapor Amaci Pazar Degeri Pazar Degeri Pazar Degeri Pazar Degeri
Rapor Tarihi 28.06.2024 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2025
Rapor Numarasi 2024_01_900 2024_01_2185 2025_754 2025_2163
Mehmet Onur Mehmet Onur Mehmet Onur Mehmet Onur
CAKMAKLI CAKMAKLI CAKMAKLI CAKMAKLI
Raporu Hazirlayanlar Fatih TOSUN Fatih TOSUN Fatinh TOSUN Fatih TOSUN
Toplam Deger (TL) (KpV haric) 928.500.000 1.212.000.000 1.403.480.000 1.644.260.000
Toplam Deger (TL) (%20 KDV dahil) 1.114.200.000 1.454.400.000 1.684.176.000 1.973.112.000

Bu rapora konu olmus gayrimenkul icin son 3 yil icerisinde sirketimiz tarafindan hazirlanan degerleme raporu
bilgileri yukarida sunulmustur.

1.11 Musteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

MuUsterimiz, calismada konu olan gayrimenkulin “pazar degerinin”  belilenmesini istemistir. Degerleme
calismasi sirasinda musteri tfarafindan herhangi bir sinilama geftiriimemistir.

-
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2. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKIN BILGILERI

2.1 Gayrimenkulin Yeri, Konumu ve Tanimi

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

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

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

Gayrimenkulin Konumu
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I Istanbul

fice Pendik

Maha®e’Koy  Camcesme

Mahatie No 206228

Ada 11425

Parsel 8

Tapu Alani 2318342

Niteik Altnda Kapal Otoparidan Olan Karkas Betonarme Abigveris Merkezlert
Mevks

Zemin Tip Ana Taginmaz

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

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

2.2.1 Tapu Kayitlan

Ana Gayrimenkul Tapu Bilgileri
il iice Mahalle Ada Parsel  YUzdlcimU  Niteligi Malik Hisse

Alfinda Kapali Otoparklar . -
; . TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.  19/20
2
Istanbul Pendik Camcesme 11425 8 23.183,42m? Olan Karkas Betonarme TSKB Gayrimenkul Yatnm Ortakidi A.S. 1/20

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

Edinme Sebebi - Tarin/Yevmiye:

2.2.1.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri

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

Gayrimenkule ait takyidat bilgileri, “Tasinmazliara Ait Tapu Kaydi"ndan edinilmistir. 03.06.2026 tarihli belge ekte,
Ozeti asagida sunulmaktadir.

Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri Tarih ~ Yev.

Serh

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

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

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

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

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

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

Migros Ticaret A.S. ile mal sahibi arasinda yapilan, kiralanan alanin kullanimi icin dUzenlenmis kira serhinin,
tasinmazin degerine olumsuz yénde etkisi bulunmadigl ve tasinmazin devrine engel teskil etmedigi gérisine
varimistir.

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

\(
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GayrimenkulUn tapu kayitlannda yer alan takyidatlar, gayrimenkulin devredilmesini sinilayacak herhangi bir
nitelik tasimamaktadir.

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

2.2.2 Kat ittifakina Esas Mimari Proje incelemesi

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

2.2.3 Kadastro incelemesi

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

2.3 _Gayrimenkulin imar Bilgileri

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

2.3.1 imar Durumu

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

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

Yapilasma sartlar:

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

™re

.......

I
THEY|

GaruntU (Pendik Belediyesi Imar Arsivi) adresinden edinilmistir.
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2.3.2 Gayrimenkulin Plan, Proje, Ruhsat, §ema ve Dokmanlarn Hakkinda Bilgiler

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

Tapu Arsivi

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

Belediye Arsivi

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

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

26.11.2009 tarih ve 09/6960 sayll mimari proje,

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

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

23.03.2015 tarih ve 940 sayil yenileme mimari proje,

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

2015/940 sayill yenileme mimari projesi incelenmistir.

07.08.2015 tarih, 868 sayili, 80.648 m? icin dUzenlenen Yeniden Yapi Ruhsati incelenmistir.

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

e 25.05.2018 tarih, 001560 sayili, 2015/9240 sayili mimari projeden aykin olarak 2. Normal katin acik
alaninda 104 m? sundurma ve 110 m? kapal alan olusturulduguna dair tutulan Yapr Tatil Tutanagi
gOrllmustar.

e SOz konusu Yapi Tatil Tutanadi'na istinaden, “3194 sayill imar Kanunu’nun 42. maddesi uyarinca mall
sahibine (Akpa Kafe Otomotiv Gida Tekstil Sanayi ve Ticaret Limitied Sirketi) para cezasi verimesine”
dair 05.06.2018 tarihli 869 sayill Encimen Karar bulunmaktadir.

e EncUmen karar sonrasinda yapilan incelemede ruhsatsiz alanlarin mevcut halini korumasi Uzerine
“3194 sayil imar Kanunu’nun 32. ve 42. maddeleri uyarinca yikim ve idari para cezasi verilmesine” dair
17.07.2018 tarihli 1037 sayill Encimen Karan bulunmaktadir.

e 17.07.2018 tarihli 1037 sayili EncUmen Karan'ndan sonra 06.06.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi Verilmesine
liskin Usul ve Esaslar Kanunu’na gére dizenlenmis olan hakkinda ykim ve idari para cezasi karari
bulunan bolume iliskin 31.12.2018 tarihli; 7F7M82GE belge ve 2873064 basvuru numarall Yapi Kayit
Belgesinin alindigi gérulmustir

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

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

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

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

2.3.4 Gayrimenkulin Bulundugu Bélgenin imar Durumuna lliskin Bilgiler

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

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

Degerlemeye konu gayrimenkul ile ilgili, 25.05.2018 tarih ve 001560 sayili Yapi Tatil Tutanagi'na istinaden, “3194
sayil imar Kanunu’nun 42. maddesi uyarinca mal sahibine (Akpa Kafe Otomotiv Gida Tekstil Sanayi ve Ticaret
Limitied Sirketi) para cezasi veriimesine” dair 05.06.2018 tarih 869 sayill EncUmen Kararn bulunmaktadir.
Hakkinda encUmen karar bulunan bdlime ait 31.12.2018 tarih; 7F7M82GE belge ve 2873064 basvuru numarali
Yapi Kayit Belgesi alindigi gérGlmustur.
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2.3.6 Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sézlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi S6zlesmeleri, Kat
Karsihgi insaat S6zlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeler vb.) iliskin Bilgiler

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

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

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

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

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

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

2.3.9 Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme .YCIpI|Iy0I'SCI, Projeye lliskin Detayli Bilgi Ve Planlarin ve $6z
Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye lligkin Olduguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi
Durumunda Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

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

2.3.10Varsa, Gayrimenkulin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Rapor konu gayrimenkule ait ; 05.02.2026 tarihli M28349E3F83E6 numarall enerji performansi sinif “*B”, sera gaz
emisyonu sinifi “B” olan enerji kimlik belgesi bulunmakta olup, ilgili belge rapor ekinde sunulmaktadir.

\.
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3. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI

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

3.1.1 Ekonomik Kosullar

2026 yiinin ik ceyreginde kUresel bUyUme gorGnumuU iimli bir seyir izlemektedir. IMF, Nisan 2026 Dunya
Ekonomik GorGnUm Guncellemesi'nde kUresel bUyUme tahminini 2026 icin %3,1 duzeyinde korurken; OECD
Mart 2026 Ara GorinUm Raporu'nda  kiresel bUyUmenin %2,9'a  yumusayacagini éngérmustir. ABD
ekonomisinde dezenflasyon sureci sirmekte, FED politika faizini %4,25-4,50 bandinda tutmakta; Avrupa Merkez
Bankasi ise Mart 2026 toplantisinda politika faizinde 25 baz puanlik indirime giderek mevduat faizini %2,50'ye
cekmistir. Subat ayinda baslayan iran savasi ve Hirmiz Bogaz krizi nedeniyle ve ateskes ve bars gérismeleri
dogrultusunda Brent petrol varil basina 80-120 ABD dolarn bandinda sert dalgall seyrini korurken, jeopolitik risk
primi kGresel yatinm istahini sinirlayan temel faktér olmayi sirdirmektedir.

Subat ayl sonunda baslayan ABD/israil-iran Savasi sonrasi enerji fiyatlan keskin bir sekilde artarken kiresel
ekonomik géronime iliskin belirsizlikler yOkselmistir. Kérfez Olkelerine iran tarafindan yapilan misileme saldirilar
ve HUrmuUz Bogazi'ndan tanker gecisinin durmasi ile enerji arznda aksamalar ve nakliye maliyetlerinde artislar
goérolmustir. Enerji fiyatlanndaki artisin gectigimiz yiin haziran ayinda gerceklesen ABD/israil-iran Savasi’'na
kiyasla cok daha belirgin oldugu gorGimektedir.

ABD’de yUrirlUkte olan gUmrUk tarifelerinin bir bolimd, yargr sireci sonrasinda iptal edilmistir. iptal edilen
tarifelerin yerine yenileri getiriimis olsa da sUre¢ sonrasinda ortalama tarife oranlannin geriledigi gérGimektedir.
Bu olumlu gelismeye ragmen, artan jeopolitik riskler nedeniyle nisan ayi kiresel bilesik PMI endeksi subat ayina
goére 1,6 puan gerilemistir. Onct goéstergeler girdi maliyetlerinde artislara ve tedarik zincirlerinde aksamalara
isaret etmektedir. Mart ayinda, ilgili PMI endeksi, imalat sanayinde tedarik strelerinin uzadigini isaret ederek
2022 yil UcUNncU ceyreginden bugUne kadar olan en dustk dUzeyine gerilemistir. Girdi fiyatlan endeksindeki
artis egilimi dikkat cekicidir.

Turkiye ekonomisi 2025 yilini %3,6 bUyUmeyle tamamlamistir. Yilin son ¢ceyreginde villiklandinimis bUyUme %2,8
dUzeyinde gerceklesmis, IMF, Nisan 2026 GorUnumu'nde Turkiye icin 2026 bUyUme tahminini %3,4'e revize
etmistir (dnceki tahmin %3,6 idi); OECD beklentisiyse %3,2 seviyesindedir. TUFE yillk bazda Aralik 2025 sonunda
%28,5 iken Mart 2026 sonunda %27,4'e gerilemis, aylik enflasyon serisi birinci ¢eyrek boyunca %2,4 (Ocak) -
%2,1 (Subat) — %1,92 (Mart) edilimiyle yumusama isareti vermistir. Bu cercevede Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi, 2026 brinci ceyrekte olcUlU bir parasal gevseme patikasina gecmis; Ocak 2026 PPK toplantisinda
politika faizini %40'tan %3%9'a, Mart tfoplantisinda ise %39'dan %37'ye indirmistir (2025 dérduncU ceyrek itibarnyla
%38 seviyesindeydi). Gecelik bor¢c verme faizi %41,50'den %40,00'a, borclanma faizi %37,00'den %35,50'ye
cekilmistir.

Gelismekte olan Ulkelere sermaye akimlar birinci ceyrek boyunca iimli pozitif seyrini korumus; JP Morgan EMBI
spread'leri 310-340 baz puan bandinda yataylasmistir. Uluslararast yatinmcilann TUrkiye'deki sabit  getirili
varlklara portfdy girisleri birinci ¢ceyrek boyunca net pozitif kalrken, borsa tarafinda yabanci payr %35
seviyesinin hafif allinda seyretmistir. Kiresel emlak ve emtia piyasalarnda énemli bir yapisal sok gézlenmemis;
altin fiyatlanndaki yillik bazda yUksek seyreden prim ise dolarizasyon dinamiklerine yatay etki etmektedir.

ABD/israil-iran Savasi'nin etkisiyle finansal piyasalarda yUksek oynaklk gézlenmis ve basta emtia piyasalar
olmak Uzere finansal piyasalarda belirsizlik artmistir. Bu durum, finansal varlik fiyatlamalarnin ve portfdy
hareketlerinin seyrinde etkili olmustur. Turkiye CDS primi, artan belirsizlikle beraber GOU risk primlerine benzer
bicimde yUkselerek, 11 Mayis itibaryla 226 baz puan seviyesine gelmistir. TCMB brUGt uluslararasi rezervleri, 52,7
milyar ABD dolarn azalarak 165,5 milyar ABD dolar seviyesine gerilemistir.
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2025 yilinin dérdUncU ceyreginde vyilllk ve ceyreklik bazda blUyUme oranlan gerilemis, iktisadi faaliyet
potansiyelinin altinda bir bUydime kaydetmistir. Dérdincl ceyrekte Gayri Safi Yurt ici Hasila (GSYH), yillik bazda
yUzde 3.4, ceyreklik bazda ise yUzde 0,4 oraninda artmustir. zel tUketim ve toplam yatinmlar yillik bOyUmeye
pozitif katki vermistir. Ceyreklik bazda ise &zel tUketimde artis olurken toplam yatinmlar sinirli olarak gerilemistir.
S&z konusu donemde, mal ve hizmet ithalatinda artis, ihracatinda ise dUsUs gerceklesmistir. Bdylelikle net
ihracatin ceyreklik bUyumeye katkisi negatif yonde olmustur. Bu cercevede, iktisadi faaliyet, son ¢ceyrekte hiz
kesmeye devam ederek potansiyelinin altinda bir bUyUme sergilemistir. 2025 yili genelinde ise bUyUme yUzde
3,6 oraninda gerceklesmistir. Ozel t0Oketimin yillik bOyUmeye verdidi katki sinirli olarak gerilemis, yatinmiann
katkisi artmis, net inracat ise bUyUmeyi sinirlamistir.

2026 yilinin ik ceyregine iliskin gdstergeler iktisadi faaliyette ivme kaybina isaret etmekte, talep kosullarinin
dezenflasyon surecine verdigi destegin sirduogunu ima etmektedir. S&z konusu ddnemde, altin haric
perakende safislann bUyimesi bir dnceki ceyregin sinirl Uzerinde gerceklesmis; ancak satislar uzun dénem
ediliminin altinda seyretmeye devam etmistir. Beyaz esya ve otomobil satislan ik ceyrekte azalmistir. Ayni
dénemde kartla yapilan harcamalar ceyreklik bazda sinirl bir artis gdstermekle birlikte, harcamalarnn ¢eyreklik
bUyUmesi yavaslamistir. Nisan ayina iliskin veriler, kart harcamalarindaki zayif seyrin sirdU0gUne isaret
etmektedir. TUketim harcamalarina iliskin firma gérismelerinden elde edinen bulgular da yurt ici satislarda yilin
ik ceyredinde yavaslama oldugunu ima etmektedir. Uretim tarafinda ise sanayi Uretimi ilk ceyrekte yataya
yakin seyretmistir. Tipik oynaklik sergileyen sektérler dislandiginda sanayi Uretimi ceyreklik bazda sinirli olarak
gerilemistir.

GSYH Birylime Oranlan (Bir dnceki yilin ayni déneming gare % degigim)

I n n ) 1 ] n v I I i ) I ] n w I
T8 TG 4.1 31 4.0 4.6 6,5 4.9 53 23 28 32 2.5 4.7 3.8 34 25

TUketici enflasyonu nisan ayinda yuzde 32,37 olarak gergeklesmistir. Son U¢ aylk ddénemdeki gelismeler alt
kalem bazinda degerlendirildiginde, yillik enflasyona enerji ve gida gruplar artinci ydnde katkida bulunurken
temel mallar ile alkol-tutun-altin gruplannin katkisi azaltici yénde olmustur. Rapor déneminde yasanan
jeopolitik gelismeler hem belirsizlige hem de arz soklarna yol acarak enflasyonist baskilart artirmustir. Yurt ici
enerji fiyatlan kiresel enerji emtia fiyatlanndaki gelismeler sonucu énemli élcUde yUkselmistir. KUresel Arz Zinciri
Baski Endeksi tarihsel ortalamanin Uzerinde seyrederken HUrmUz Bogazi'ndaki gelismeler, alternatif rota
arayislan nedeniyle teslimat surelerini uzatmis, artan givenlik riskleri sigorta primleri ve navlun maliyetlerini
yUkseltmistir. Diger taraftan, TUrk lirasinda dénem boyunca gézlenen istikrarli seyir maliyet baskilarini sinilamustir.
Bu gérunUm altinda emfia kanalinin etkisiyle Uretici fiyatlan kaynaklh maliyet baskilan giclenmistir.

Enflazyon Oranlan (Bir Gncekl yilin aym ayina gire yilhik yizde degisim)

TUFE 354 38,0 335 330 333 ze 3, 098 30,7 5 08 z4
¥i-0FE 23 24,5 24,2 25,2 26,6 7.0 oz 7.7 v 276 28,1 286

Enflasyon tahmini 2026 yil sonunda yuzde 26, 2027 yil sonunda ise yuzde 15 olarak yukar yonli gincellenmistir.
Enflasyonun, 2028 yil sonunda yUzde 9'a geriledikten sonra orta vadede yUzde 5 enflasyon hedefi etrafinda
istikrar kazanacagi 6ngorilmektedir.

3.1.2 Gayrimenkul Piyasasi

2026 yilinin ik ceyregi, Turkiye gayrimenkul piyasasinin iki yillik sikilastirma déngUsunden cikis patikasina girdigi
gecis donemi olarak nitelendirilebilir. Politika faizinin %38'den %37'ye indiriimesi, aylk enflasyonun Mart'ta %1,9'a
cekilmesi ve ipotekli kredi maliyetlerindeki gevseme, talep tarafinda kredili alimlann payini tek ceyrekte
yaklasik 7 puan artirarak toplam satislarnn beste birine yaklastirmistir. Buna karsiik nominal fiyat artiglan halé
enflasyonun altinda kalmakta, yeni kiraci kiralar ise enflasyon Uzerinde seyrederek yatirmci acisindan kira
getirisini iyilestirmektedir. Yabanci satislarindaki zayiflik ise kurun reel degerlenmesi ve uluslararasi gayrimenkul
pazarlama duzenlemelerinin  sikilastinimasinin - birlesik  etkisidir. Sonuc olarak 2026 birinci ¢ceyrek; hacim
anlaminda mevsimsel normallesme, kompozisyon anlominda ipotege dénus, degerleme anlaminda reel
dUzeltmenin sonlarina yaklasilmasi ve getiri anlaminda kiradan sermaye kazancina kayis ddnemi olmustur.

Ulkemizde demografik etmenler (genc nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici gécler ile yurtdisindan
goc¢ler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerden dolayi surdUrUlebilir dogal bir konut talebi mevcuttur.
Bu talep zaman zaman icinde yasanilan konjonktire gore fazlalasip azalabilmektedir. Ancak degisen

z
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sosyolojik sartlar, &zellikle Z kusaginda mal sahipliginden cok kullanim edilimini dinya genelinde artirmis
gorinmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi oraninin &zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa
bagl olarak devam ettigidir. Buna karsilik basta kamu olmak Uzere cesitli kurumlar, orta gelir dUzeyindeki
kisilerin ev sahibi olabilmesi icin calismalarnni devam ettirmektedir.

Sang durumuna gare konut satig, Nisan 2026
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2025, Turkiye konut piyasasinda belirgin bir toparlanmanin gerceklestigi bir yil olmus; yil genelinde toplam
1.688.910 konut satisi yapilmis, bu da 2024'e kiyasla %14,3'l0k bir artisa isaret etmistir. Aralik 2025 tek basina
254.777 satisla yilin en yuksek hacimli ayr olmus; ipotekli satislar ayni ayda 29.149 adet, yabancilara satis ise
2.541 adet duzeyinde gerceklesmistir. 2026 yilinin ilk ¢ceyreginde toplam konut satisi 349.396 adet olarak
gerceklesmis; bu rakam 2025 dérduncu ceyrek toplami olan 560.183'e kiyasla %37,6 dUsUse karsilik gelmekle
birlikte, s6z konusu dUsustn 6nemli bir kismi Aralik ayinin tarihsel olarak yilin zirvesi, Ocak-Subat'in ise mevsimsel
dip olmasi gercegdiyle aciklanabilir. Mart 2026'da tek basina 113.367 adet satis gerceklesmis ve yillik bazda
%25,8 artis kaydedilmistir.

Satiglann kompozisyonu U¢ 6nemli edilimi yansitmaktadir. Birincisi, ikinci el konut piyasasi 2026 birinci ceyrekte
241.817 adetle toplamin %69,2'sini olusturarak likidite UstGnlGGUNU sOrdUrmustar; ilk el satislar 107.579 adetle
%30,8 paya sahiptir. ikincisi, ipotekli satislardaki déntsum dikkat cekicidir: 2025 dérdUncU ceyrekte ipotekli satis
tfoplami 73.871 adet ve toplam safisin %13,2'si iken, 2026 birinci ceyrekte 71.276 adet satisla pay %20,4'e
yUkselmis, Mart 2026 tek basina 25.978 ipotekli satisla yillik %35,9'luk artis sergilemistir. Bu yUkselis, TCMB'nin faiz
indirim dénguUsUne gecisiyle birlikte ficari kredi faiz oranlarindaki gevseme ve bankalarin 3 milyon TL'ye kadar
olan segmentte uygun kosullu kampanyalara yénelmesinin dogrudan sonucudur. Ucincisy, yabancilara satis
bask altinda kalmis; Mart 2026'da 1.353 adet ile yillik -%6,7 dUsUs kaydedilmis, 2025 vyili tfoplami 21.534 adet ile
2013 sonrasinin en dusUk seviyesine inmistir.

DUzenleyici cephede Subat 2026'da yUrurlige giren Kat MUlkiyeti Kanunu degisikligi ve Kentsel DOnGsum
Baskanligr yonetmelikleri cercevesinde riskli yapi fespit kararlarnda 50+1 kat malik cogunluk kuralinin
uygulamaya alinmasi, déndsim hizini artinct en énemli yapisal adim olmustur. TOKi'nin 100.000 sosyal konut
projesi kapsaminda 25 Nisan 2026 tarihinde yapiimasi planlanan kura cekilisi, ikinci ceyrek basinda sektorel
beklenti olusturan bir mihenk tasi niteligindedir. Cografi dagiimda 2026 birinci ¢ceyrekte satislarn yaklasik
%17,5' Istanbul'da, %9.,81 Ankara'da, 6,2'si izmirde gerceklesmis; Antalya, Bursa, Kocaeli ve ersin illerindeki
satislar toplam satiglann yaklasik %20'sini olusturmustur.

TCMB Konut Fiyat Endeksi, Mart 2026'da vyillk bazda nominal %23,8 artis kaydetmis; ancak TUFE'deki %27,4'0k
arfisin altinda kalmasi nedeniyle reel bazda yillik yaklasik -%3,4 dUzeyinde erime yasanmistir. Bu, 2021-2023
déneminde biriken reel degerlenme fazlasinin kademeli olarak dizeltimeye devam eftigine isaret etmektedir.
TCMB Yeni Kiraci Kira Endeksi ise Mart 2026'da vyillik nominal %31,2 artisla enflasyonun yaklasik 3,8 puan
Uzerinde seyretmis ve reel bazda yaklasik +%2,7 artis Uretmistir. Bu tablo, konut piyasasinda son on iki ayin
baskin temasi olan "fiyatlar reel erirken kiralann reel yukseldigi" pozitif kira getirisi d6NGsUMUNU 2026 birinci
ceyrekte de sUrdUrdigunU gdstermektedir; yatinmci perspektifinden brGt kira getiri orani Ulke genelinde
ortalama %5,2'den %5,8'e dodru genislemistir. insaat tarafinda Subat 2026 insaat Maliyet Endeksi yillik %29,5
artis, insaat Uretim Endeksi ise yillk %7,1 artis kaydetmistir; maliyet baskisinin girdi enflasyonunu ashidr bu
dénemde yeni proje baslangiclarndaki ivme kaybi sirmektedir.
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Grafik : TGFE (Seviye, 2002 3=100)

Grafik : Konut Fiyat Endeksi (Seviye, 2023=100)
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Arz tarafinda yapi ruhsatl ve yapl kullanma izinleri, 6nceki yilin gerisinde seyretmektedir. 2025 yili genelinde
verilen yapi ruhsatl yozdlcUmuU bir 6nceki yila kiyasla yaklasik %4,8 daralmis; yapi kullanma izin belgesi
yUzblcUmu ise %2,3 oraninda gerilemistir. 2026 birinci ceyrek dncu verileri, Ocak-Subat déneminde yeni ruhsat
basvurularinda toparlanma sinyali verse de cimento ic satislanndaki %1,4'10k yilik arfisin gecmis dénguUlere
kiyasla zayif kaldigl, insaat tarafinin fiyat dizelimesi ve maliyet baskisi altinda ihtiyath bir durus sirdGrdigu
g6zlenmektedir. Bu durum, &numuzdeki 12-18 ayda yeni konut arzinda sinirli kalma beklentisini giclendirmekte;
orta vadede fiyat tabani olusumuna destek verecek yapisal bir unsur olarak éne cikmaktadir.

Ticari gayrimenkul segmentinde 2026 birinci ceyrek tablosu kansiktir. A sinifi ofis piyasasinda istanbul merkez is
alanlarnda bosluk orani %11,2 dUzeyinde yataylasmis, metrekare kira bedelleri ABD dolarn bazinda yillik %4-5
arfis kaydetmistir. Organize perakende segmentinde AVM ziyaret trafigi yillik bazda hafif arfis (+%2,1)
gosterirken, ciro endeksi reel bazda yatay seyretmistir. Lojistik gayrimenkul alt segmentinde Kuzey Marmara-
istanbul Havalimani aksi basta olmak Uzere depolama alanlannda bosluk orani %4'0n altinda kalmakta; bu
segment yatinmci ilgisi acisindan ofis ve AVM'den ayrisan en guclU alt pazar olmayi sirdirmektedir.

Kaynak: TCMB Arastirma Raporlari ve GYODER / Turkiye Gayrimenkul Sektérd 2026 1.Ceyrek Raporu
3.1.3 Turkiye'de Aligveris Merkezi Yatnm Sektori

2026 Mart sonu itibariyla TUrkiye'deki alisveris merkezi arzi 445 adet ile yaklasik 13,8 milyon m? seviyesindedir. Yl
sonuna kadar 154.500 m? kiralanabilir alana sahip 5 adet alisveris merkezinin aciimasi planlanmakta, Turkiye
genelinde toplam arzin yaklasik 13,9 milyon m? seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Ankara ise 284 m? perakende yogunlugu ile dne cikan sehirler arasindadir. 2026 yili sonu itibarnyla Turkiye
genelinde perakende yogunlugunun 163 m? seviyesine cikmasi beklenmektedir.

Yillara Gore AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan [TKA)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
;f ‘: 'I"”“ 245 m 208 Err) 152 7 405 4 FE] 437 a a8 46 4 445 445
YIS
e 7019 | 7a40 | 8740 | 9522 | 10530 | 1158 | 12268 | 1297 | 13234 | 13540 | 13822 | 13806 | 14000 | 14929 | 13784 | 13784

Kaynak: GYODER / TUrkiye Gayrimenkul Sektord 2026 1.Ceyrek Raporu, AYD

2026 1. Ceyrek dénem itibariyle, TUrkiye genelinde toplam AVM sayisi 445, toplam kiralanabilir alan stoku ise 13
milyon 784 bin m? 'ye ulasti. istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %37,27'sini olusturmaktadir.
Turkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina dusen kiralanabilir alan ise ~162 m?2 'dir.
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Kaynak: GYODER / TUrkiye Gayrimenkul Sektdrd 2026 1.Ceyrek Raporu, AYD
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AWM Perakende Ciro Endeksi Ziyaret Sayisi Endeksi
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Ky 860 WMo Mo Bas Bos Kayraic 470 WMo Bax Bas Bax
Nisan 2026 ddéneminde AVM m?2 Verimlilik Endeksi, bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal olarak %30,50
artmigtir,
Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegi (AYD) ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa olusturulan
AVM Endeksi'nin Nisan 2026 sonuclarina gére metrekare verimlilik endeksi, gegen yilin ayni ayina kiyasla
nominal olarak yUzde 30,5 artarak 4.598 puan olarak kaydedildi.
Nisan 2026'da yillk enflasyon oraninin yUzde 32,37 oldugu dikkate alindiginda, metrekare basina ciro artisinin
enflasyonun altinda gerceklestigi gorulUyor.

v 4l 8 w 4.4 e 379 e 36,8 e P06 13,3

mn mn m ~

ROR R R

Sektére ait ciro endeksi, Anadolu ve istanbul'un GLA blyUklUkleri adirliklandirarak hesaplanmigtir.
Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegdi - AVM Endeksi Nisan 2026 Raporu

Nisan 2026 déneminde meftrekare verimlilik endeksi, Mart 2026 dénemi ile karsilastinldiginda ve enflasyondan
arndinimadan incelendiginde yUzde -11,3 oraninda azalis géstererek 4.598 puana olarak kaydedildi.

Metrekare Verimlilik Endeksi - Turkiye Geneli
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Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatnmcilan Demegi - AVM Endeksi Nisan 2026 Raporu

Nisan ayinda kiralanabilir metrekare basina dUsen ciro, istanbul’da 21.013 TL, Anadolu’da 15.207 TL, TUrkiye
genelinde ise 17.530 TL olarak gerceklesti.

\.
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BAylik M2 Bagi Ciro Analizl (Cira/m2)

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatnmcilan Dermegi - AVM Endeksi Nisan 2026 Raporu

Kategori Bazinda Ciro Endeksi

Nisan ayinda kategoriler bazinda meftrekare verimliliginde en yUksek artisin “Kisisel Bakim ve Kozmetik”
kategorisinde yasandigi gérildu. “Kisisel Bakim ve Kozmetik” kategorisi metrekare verimliligi gec¢tigimiz yilin ayni
dénemine gbére enflasyondan arindinimadan yUzde 55,5 oraninda artis kaydetti.

Gectigimiz yilin Nisan ayi ile karsilastinidiginda AVM'lerdeki “Teknoloji” kategorisinde yuzde 42,8, "Yiyecek
icecek” kategorisinde yizde 34,4, “Diger” kategorisinde yizde 27,9, “Giyim” kategorisinde yUzde 26,8,
“Hipermarket” kategorisinde yUzde 20,6, “Ayakkabi” kategorisinde yuzde 13,3'lUk artis yasandigi gorGlirken
“Eglence Hobi"” kategorisinde ylUzde -10,9'luk bir azalis yasandigi gértimektedir.

Kategori Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi

L !-:l ‘"\e'.l'.l'.l A..?II '-.- 34, 4 & 378 i 26,8 % 20,0 %133 e -0

mn m

(*Diger kategorisi; yapl market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabi tamir servisleri, déviz birosu, kuru
temizleme, eczane gibi magazalardan olusmaktadir.)

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegdi - AVM Endeksi Nisan 2026 Raporu
Nisan 2026 doéneminde kategoriler bazinda metrekare verimliik endeksi, Mart 2026 doénemi ile
karsilastiridiginda ve enflasyondan anndinimadan incelendiginde; “Yiyecek icecek” kategorisinde yUzde
0,9'luk artis yasandigi gérUlurken “Diger” kategorisinde yuzde -3,7, “Kisisel Bakim ve Kozmetik” kategorisinde
yUzde -4,8, “Eglence ve Hobi" kategorisinde yUzde -5,7, “Hipermarket” kategorisinde ylUzde -8,5, "Teknoloji”
kategorisinde yUzde -10,4, “Giyim” kategorisinde yUzde -16 ve “Ayakkabl” kategorisinde yUzde -19,9'luk
oraninda azalis yasandigi gézlenmektedir.

Kategori Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi
Bir Onceki A :

Y -101.3 % 0,9 % 3,7 Wy =4, B i, ._. iy il 3 ady - L4 O -1 S =100

N (o T s U n N o P

(*Diger kategorisi; yapr market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik, kuyum, hoby, petshop, terzi ve ayakkabi tamir servisleri, ddviz bUrosu, kuru
temizleme, eczane gibi magazalardan olusmaktadir.)

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatinmcilan Dernegdi - AVM Endeksi Nisan 2026 Raporu
Ziyaret Sayisi Endeksi
Nisan 2026 verileri bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastinldiginda ziyaret sayisi endeksinde yuzde 4,5 oraninda artis
oldugu gdzlemlendi.
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Ziyaret Sayis1 Endeksi

lir Oncek Aym Aymina Gore

_ - L]
Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatnmcilan Dermegi - AVM Endeksi Nisan 2026 Raporu

Mart 2026'ya gore ise ziyaretci sayisinda yUzde -3,15 oraninda azalis kaydedildi.
Ziyaret Sayisi1 Endeksi

Bir Onceki Aya Gore

% 12,79 % 10,11 % -1,12 % -3,15
| m 'l m {\”
mMart mNisan

Kaynak: Alisveris Merkezleri ve Yatnmcilan Dernegdi - AVM Endeksi Nisan 2026 Raporu

3.2 Gayrimenkulin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

3.2.1 istanbul ili

Ulkenin en kalabalik, ekonomik, tarihi ve sosyokiltirel acidan en dénemli sehridir. Urkiye'nin kuzeybatisinda,
Marmara kiyisi ve Bodarzici boyunca, Halic'i de cevreleyecek sekilde kurulmustur. istanbul kitalararasi bir sehir
olup, Avrupa'daki bélumuine Avrupa Yakasl veya Rumeli Yakasi, Asya'daki bolimUne ise Anadolu Yakasi veya
Asya Yakasi denir. Sinirlan icerisinde ise bUyUksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.
Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran istanbul Bodazi olmasi nedeniyle,
istanbul'un jeopolitik nemi oldukca yuksektir. Tirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. istanbul ilinin yUzélctmo
5.461 km?dir. istanbul'un iklimi, TOrkiye'de Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis 6zellidi gdsteren bir
iklimdir, dolayisiyla istanbul'un iklimi ilmandir. TUrkiyede en cok sayida Universiteye sahip ili olan istanbul'da
ayrica, Universite diplomali kisi orani Ulke ortalamasinin iki kati oranindadir.

3.2.2 Pendik ilgesi

Pendik, istanbul ilinin Anadolu Yakasi'nda, Marmara Denizi'ne sahili olan ve Kocaeli Yanmadasi'nda yer alan bir
ilcedir. Gineydoguda Tuzla, doduda Kocaeli'nin Gebze licesi, kuzeyde Sile ve Cekmekdy, batida Sancaktepe
ve Sultanbeyli, glneyde ise Marmara Denizi ile cevrilidir. Yaklasik 200 km?'lik bir alana yayilmis olup 9 km sahil
seridi bulunmaktadir. Pendik'in yUzey sekilleri genel olarak engebelidir. istanbul'un tek ve en yiksek dadi olan
Aydos ile sinir olan Pendik, Ballica Agdlbayir, Karabayrr tepelerine de sahiptir. Ayrica Uzerinde BB Sosyal
tesislerini banndiran Gézdagi'da en yiksek noktalardan biridir. Riva Deresi, Balica Deresi Omerli Barajina
dékilen akarsulardir. BUyUkdere Kurtkdy'den cikarak Tuzla sinirlarna  gider. istanbul'un en bUyUk su
kaynaklarndan olan Omerli Baraji'da Pendik sinrlarnindadir. Cok genis topraklara sahip Pendik'te TEM gUneyi
famamen yerlesim yerleriyle kaplidir, kuzeyde ise yalnizca 5 kdy bulunmaktadir.

3.2.3 Camg¢esme Mahallesi ve Gayrimenkulin Yakin Cevresi

Camcesme, istanbul ilinin Anadolu Yakasi'nda bulunan Pendik iicesine bagl bir mahalledir. Gineybatisinda
Kaynarca, dogusunda Kavakpinar, bafisinda Fevzicakmak, kuzeyinde ise Gulllbaglar mahallesi ile cevrilidir.
Ozellikle 80'lerden itibaren bUtun Istanbul'da oldugu gibi Camcesme'de de yogun nufus artisi goroimustar,

S
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ancak ginimuUzde bu artis yavaslamistir. 8924 konut bulunan Camcesme'nin nUfusu 38.083 (2008) olup, okur
yazarlk orani %97'dir. 1988 yilinda Pendik ilce olana kadar Yayalar mahallesine bagdl bir mahalle olan
Camcesme muUstakil bir mahalle haline gelmistir.

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

3.2.4 Yakin Cevre Fotograflan

Neomarin AVYM Pendik Divan istanbul Ofel

3.2.5 Ulasim

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

Tasinmaz Sahil Bulvan'na yaklasik 300 m, Un RO-RO Limani’na yaklasik 500 m, Tavsantepe Metro istasyonu’na
ise yaklasik 3 km mesafede yer almaktadir. Merkezi konumu, ulasim rahathigi, baglanti yollarnnin kesisiminde yer
almasi, bolgenin yUksek ficari potansiyeli tasinmazin degerini olumlu yonde etkilemektedir.

Konu gayrimenkul, foplu tasima ve 6zel arag ile yuksek erisilebilirlige sahipfir.
Cepheli oldugu cadde ve sokaklarin yaya sirkGlasyonu dusUk, arag sirkGlasyonu yUksek seviyededir.

Konu Gayrimenkul'den Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar;

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

*Yaklasik bilgilerdir.

3.3 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan Fakiorler

Degerleme tarini itibariyle sirec tfamamlanana kadar gecen sitrede, degerleme islemini olumsuz etkileyen
veya sinirlayan herhangi bir faktér olmamistir.

3.4 Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri

3.4.1 Arsa Ozellikleri

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

3.4.2 Bina Ozellikleri

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

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

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

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

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

1. normal kat alani magazalar, teknik alan ve WC hacimlerinden olusmakta olup 8.848,00 m2? alana;

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

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

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

Yapi bunyesinde bUtun katlara ulasan 2 adet asansoér, buton katlar arasi ulasimi saglayan 1 adet inis, 1 adet
clkis olmak Uzere iki yonlu yGriyen merdiven mevcuttur. 5 adet yangin merdiveni, kamera sistemi, isitma
sogutma havalandirma sistemleri, yangin tesisati, jeneratér vb. teknik donanimlar bulunmaktadir. BUtOn teknik
donanimlarin AVM’'nin tUm kat alanlanna yapildidi tespit edilmistir. Zemin bulunan girisler ofomatik cam
kapidrr. Bina icinde yerler ve merdivenler seramik kaplidir. Bina girisi kompozit kaplama + cam giydirmedir.

23.03.2015 Tarihli Onayll Mimari Projeye Gére, Toplam insaat Alani Dagiim (m2)

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

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

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

Genel Ozellikler

insaat Tarzi . Betonarme Karkas

Yasl : 8

insaat Nizami : Ayrik Nizam

Toplam insaat Alani : 80.648,00 m?

Toplam Kat Adedi : 8

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

Trafo . Mevcut

Su Deposu . Mevcut

Hidrofor . Mevcut

Klima Tesisaf . Merkezi Sistem

Isitma Sistemi : Klima

GuUvenlik Sistemi . Mevcut

Havalandirma Sistemi . Mevcut

Asansér . Mevcut

Jenerator . Mevcut

Yangin ihbar Sistemi . Mevcut

Yangin SéndUme Sistemi . Mevcut

Yangin Merdiveni . Mevcut

Otopark :  Bodrum katlarda kapali otopark ve acik otopark alani

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

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 22 |



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

3.4.3 Bagimsiz Bolumlerin Ozellikleri ve Fotograflan

Degerleme konusu tasinmaz onayll mimari projesine gére insa edilmis ve mevcutta alisveris merkezi olarak
kullanilmaktadir. Bodrum kat alanlannda zeminler sertlesmis sap beton kapl, duvarlar duvar boyasi ile
boyanmis vaziyettedir. Ortak kullanim alanlan duvarlan saten boya, zeminler granit kapldir. Kolonlar
giydirmedir. Tavanlar kismen asma tavandir. Aydinlatma spot aydinlatma ile saglanmaktadir. Bina icerisinde
olan magaza alanlan kullanima uygun sekilde dizayn edilmis durumda olup her biri farkl &zelliklere sahiptir.
Yaya girisleri zemin kat seviyesinden saglanan tasinmazin giris kapilarn camli otfomatik kapidir. 2 adet yaya girisi
bulunmaktadir.

Alisveris merkezi icerisinde magaza ve kiosk alanlan bulunmaktadir. Toplam kiralanabilir alanin ~%88'i dolu
durumdadir. Genelde kiUcUk yUzolcUme sahip alanlann bos durumda olmasi sebebiyle adetsel bazda magaza
doluluk orani daha dUsUk seviyededir. Alisveris merkezinde katlar arasi baglantilar, merdiven, yUrUyen
merdiven, asansér ve yUrUyen bant ile saglamaktadir. Alisveris Merkezi ic mekan gorselleri asagdida
sunulmaktadir.

Alisveris Merkezi Gorselleri

Cati Kafi

3. Normal Kat

2. Normal Kat
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1., 2. ve 3.Bodrum Kaft
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3.4.4 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaah Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata Aykiri Durumlara
iliskin Bilgiler

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulUn, 09.09.2015 tarih 242 yevmiye numaral Yapi Kullanim
izin Belgesi gérulmistir. Yapr Kullanim izin Belgesi alindiktan sonra 17.07.2018 tarihli EncOmen Karar
bulunmaktadir. Encimen kararininda yer alan ruhsata aykin durumilar icin 31.12.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi
alinmistir.

3.4.5 Gaxrimenkulﬁn Degerleme Tarihi itibariyla Hangi Amagla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa Veya Arazi
Ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi Ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amagcla Kullanildigi
Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle konu gayrimenkul alisveris merkezi olarak kullaniimaktadir.

¢
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4. DEGERLEME CALISMALARINDA ESAS ALINAN YONTEMLER VE STANDARTLAR

4.1 Deger Tanimlari

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

Pazar Degeri (Market Value)

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

Pazar Kirasi (Market Rent)

Pazar kirasi tasinmaz muUlkiyet haklarnnin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan ve istekli
bir kiraci arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlan cercevesinde, degerleme tarihi itibarnyla kiralanmasi sonucu
elde edilecek fayda icin fahmin edilmesi gerekli gorGlen tutardir.

Makul Deger (Equitable Value)

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

Yatinm Degeri/Bedeli (Investment Value/Worth)

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

Sinerji Degeri (Synergistic Value)

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

Tasfiye Degeri (Liguidation Value)

Tasfiye degeri, bir varigin veya bir grup varligin birer birer satimasi sonucunda elde edilen tutardir. Tasfiye
degerinin varliklarnn satilabilir duruma getiriimesine ve elden cikarma islemine iliskin maliyetler dikkate alinarak
belilenmesi gerekli gériimektedir. Tasfiye degeri iki farkll varsayillan kullanim dahilinde belirlenebilir:

Dizenli Tasfiye (Orderly Liguidation)

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

Zorunlu Saths (Forced Sale)

“Zorunlu satis” terimi siklikla, bir saticlyl satisa zorlayan kosullar icinde bulundugu; bunun sonucunda da uygun
pazarlama suresinin mUmkin olmadigi ve alicllarin yeterli degerlendirme yapma imkani bulamayabildidi
durumlarda kullanilir.

Gercege Uygun Deger (Fair Value)

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

4.2 Degerleme Yontemleri

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

Pazar Yaklasimi (Market Approach)

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

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

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satiimis olmasi,
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(b) degerleme konusu varligin veya buna énemli élcUde benzerlik tasiyan varliklann aktif olarak islem gdérmesi,
ve/veya

(c) dnemli dlcUde benzer varliklar ile ilgili skk yapillan ve/veya gincel gbzlemlenebilir islemlerin s6z konusu
olmasi.

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

Gelir Yaklasimi (Income Approach)

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere dénuUstUrGlimesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin
veya maliyet tasarruflarinin buginkU degerine dayanilarak tespit edilir.

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

(a) varlig@in gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri etkileyen cok dnemli bir unsur olmasi,

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

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yénteminde, tahmini nakit akislar dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varl@in buginkd
degeriyle sonuclanmaktadir. INA ydnteminin temel adimlan; dederleme konusu varigin ve dederleme
gobrevinin niteligine en uygun nakit akisi t0rinUn secilmesi (&rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari,
foplam nakit akislan veya 6zsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akislan vb.), nakit akislarnin
fahmin edilecegdi en uygun kesin sUrenin varsa belilenmesi, séz konusu sUre icin nakit akis fahminlerinin
hazilanmasi, (varsa) kesin fahmin sUresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin
uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi, uygun
indirgeme oraninin belirenmesi ve indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmint
nakit akislarina uygulanmasi seklindedir.

Maliyet Yaklasimi (Cost Approach)

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu
olmadikca, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagdi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozuima ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma
paylarinin dustimesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirenmektedir.

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

(a) katiimcilarnn degerleme konusu varlikla énemli dlcide ayni faydaya sahip bir varigi yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilann degerleme konusu varligr bir an evvel
kullanabilmeleri icin dnemli bir prim édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir sGrede
yeniden olusturulabilmesi,

(b) varlgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgu niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

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

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

Faktorler
SWOT Andalizi
GUCIU Yonleri Zayif Yonleri
+ Yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi, x  Konumlu oldugu bdlgenin yaya sirkUlasyonunun
+  Yapi kayit belgesinin bulunmasi dUsUk olmasi
+  GayrimenkulUn E-5 Karayoluna yakin konumlu olmasi, * Yakin konumlu benzer Ozeliklere sahip Alisveris
+ Ozel arac ve toplu tasima araclar ile erisilebilirliginin merkezinin bulunmasi

yUksek olmasi % Algveris merkezi doluluk oraninin dUs0k olmasi

+ Ticari gérinurlugu ve reklam kabiliyetinin yUksek olmasi. sebebiyle kira gelirinin istenen seviyeye vlasmamasl,

Firsat Tehditler
+ Yapinin E-5 Karayoluna cepheli ve Limana yakin x  DUnyada ve Ulkemizde vyasanan ekonomik
konumda olmasi. gelismeler, tUm sektorleri oldugu gibi gayrimenkul
+ Aligveris merkezinde yapilan yenileme ve iyilestirme sektorinU de olumsuz olarak etkilemesi,
calismalan dogrultusunda alisveris merkezinin  doluluk % Alisveris merkezi doluluk oraninin dUstk olmasi.

oraninin ve ortalama kira gelirinin artiyor olmasi,

5.2 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Tabloda emsal olarak belirtilen veriler; gayrimenkulUn bdlgesinde yapilan sifahi saha arastirmalar sirasinda
emlak alim satiminda aracilik yapan kisilerle yapilan sifahi gérUsmeler ve internet arastirmalarn ile derlenmistir.

Konu gayrimenkul mevcutta Alisveris Merkezi vasiflidir. Tasinmazin bulundugu bdlgede tasinmaza benzer
(AVM) ozellikte emsal olusturabilecek satilik gayrimenkul bulunmamaktadir. Bu sebeple tasinmazin degerini
fespit etmek icin maliyet yaklasimi ve gelir indirgeme yontemi kullanilmistir.

Emsal karsilastirma analizi; bdlgedeki arsa emsallerini karsilastinlarak arsa degerini tespit etmek amaci ile
kullanilmustir.

Satilik Arsa Emsaller *Beyan Edilen)

No Konum imar Sarh  *Alan *Fiyat *Fiyat Olumlu / Olumsuz Ozellikleri
(m?) (TL) (TL/m?)
1 Dogu Ticaret A, 1.770 295.000.000 166.667 Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, D100 Karayoluna cepheli,
Mah. E: ~2,70 Ticaret Alani imarli, TAKS: 0,45, Hmaks: 6 Kat yapilasma sartlanna sahip 1.770

m? arsa 295.000.000 TL bedelle safiliktir.
2  Dumlupinar Ticaret A.  1.295 275.000.000 212.355 Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, D100 Karayoluna cepheli,
Mah. E: ~2,70 Ticaret Alani imarli, TAKS: 0,45, Hmaks: 6 Kat yapilasma sartlanna sahip 1.295

m? arsa 275.000.000 TL bedelle safiliktir.
3 Camgesme Ticaret A. 1.875 280.000.000 149.333 Degerleme konusu tasinmaza ve Kurtkdy Kavsagdi'na yakin konumda, Ticaret

Mah. E: 1,75 Alani imarl, E: 1,75 yapillasma sartlarina sahip 1.875 m? arsa 280.000.000 TL
bedelle satiliktir.
4 GuUzelyal Konut A. 298 24.500.000 82.215 Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, GuUzelyal Sahil Bulvan’'na
Mah. E: 0,70 cepheli, Konut Alani imarl, E: 0,70 yapilasma sartlanna sahip 298 m? arsa
24.500.000 TL bedelle satiliktir.
5 Orhangazi Konut 286 11.200.000 39.161 Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, Alparslan Turkes Caddesi'ne
Mah. E: 1,25 cepheli, Konut Alani imarl, E: 1,25 yapilasma sarflanna sahip 286 m? arsa

11.200.000 TL bedelle satiliktir.
Istanbul’da konumlu ve degerleme raporlan kamuya aciklanan aligveris merkezlerinden bazilannin - 2025 il
sonu degerleme raporlarindan derlenen bilgiler asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Alisveris Merkezleri

Lokasyon  Kiralanabilir Alan  Dolluluk Orani Gelir Yontemi Biim Deger  Yillk Net Geliri  Amorti SUresi
Birim (m?) (%) (TL) (TL/GLAM?) (L) (Yul)
Akasya AVM UskOdar 86.899 96%  33.400.000.000 384.354 2.024.625.324 16,5
Akmerkez AVM Efiler 33.693 97% 8.870.220.000 263.266 512.199.781 17.3
Bulvar 216 Atasehir 24.047 90% 4.658.955.000 193.744 146.940.000 31.7
Dogus Center Maslak Sanyer 47.398 96% 3.627.180.000 76.526 217.372.452 16,7
Kanyon AVM Sisli 41.102 98%  10.060.085.000 244.759 557.340.000 18,1

-
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5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Yakinlhigini Gosteren Krokiler
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Emsal gayrimenkulin konumlarini gésteren kroki

5.4 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayninhli Agiklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Dizeltmeler, Dizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayl Agiklamalar Ve Diger
Varsayimlar

Degerlemeye konu gayrimenkulin pazar degerlerinin takdiri icin yakin ¢cevrede konumlu, degerlemeye konu
gayrimenkul ile benzer nitelikli emsal bulunamamistir. Bu sebeple tasinmazin degder tespitinde gelir indirgeme
ve maliyet ydntemi kullanilimigtir. Arsa degerinin tespiti igin emsal arastirma ydntemi kullaniimis olup arsa
emsallan icin; yapilan arastirmalarda gayrimenkul aracilik faaliyetinde bulunan kisiler ile goéristimus ve online
gayrimenkul pazarlama site ilanlarn incelenmistir. Yapilan sifahi gérismeler ve incelemelerde, yakin zamanda
safisa veya kiralamaya konu olmus gayrimenkuller hakkinda kismen bilgi edinilmis olup, agirlikl olarak
halihazrda piyasada satilik olarak pazarlanan gayrimenkulin detaylan &grenilmistir. Edinilen bilgiler, sirket
arsivimizde bulunan diger bilgiler ile karsilastinimis olup emlak pazarlama firmalarndan alinan emsal bilgilerinin
tutarl olduklar goéroimustor.

Emsal arastirmasi yapilirken, “ayni pazar kosullarina sahip, benzer nitelikli emsaller tercin edilmesine; ayni veya
cok yakin konumda yer alan emsallerin (konumda/ lokasyonda farkliliklan olan emsallerin serefiye farklilikian
degerlemede dikkate alinmal) tercih ediimesine; emsal gayrimenkulin konumu &zelliklerinin  dikkate
alinmasina, konum &zelliklerin (E-5 Karayoluna, Limana yakinlik durumu,vb. unsurlar) farklh olmasi durumunda
emsallerin serefiye farklilklarnin degerlemede dikkate alinmasina; fam muUlkiyet devrine iliskin emsaller [farkli
mulkiyet tarzlarnnin (hisseli mulkiyet, Ust hakki devri, devre muUlk vs.) ortaya cikaracagi serefiye farklliklarnin
degerlemede dikkate alinmasina; yapillasma sartlarina iliskin emsaller [farkl yapilasma sartlannin (konut imarli,
ficaret imarl, vs.) ortaya cikaracagi serefiye farklklan serefiye farkliiklannin degerlemede dikkate alinmasinal
tercih edilmesine” dikkat edilmistir.

Degerleme konusu gayrimenkulin bulundugu bodlgedeki emsal satis fiyatlan incelendiginde asagidaki bilgilere
ulasilmaktadir.

e Bdlgede yapllan arastirmalarda edinilen bilgilere gbére benzer konumda yer alan, daha kicuk alanl

arsalarin talep edilen satis fiyati ortalamalarnin 40.000 — 215.000 TL/m? arali@inda degistigi tespit
edilmistir.

¢
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e Yakin cevrede tasinmaza emsal olabilecek benzer bUyUklUkte satilik arsa arzi bulunmamaktadir.
Emsallerin Karsilastirimasi

Satilk ve kiralk gayrimenkul emsalleri, olumlu/olumsuz &zelliklerin gdére karsilastinimis ve serefiyelendirme
calismasi ile uyumlu hale getiriimistir.

Emsal gayrimenkulden &ngoérilen pazarlk paylannin dUstlmesi ve alan dizeltmesi uygulanmasi akabinde
“konum, yapilasma sart, mUlkiyet durumu ve alan bUyUklogu” gibi kriterlere gbre serefiyelendiriimistir.

Emsallerin Konuma lliskin DUzeltme Kriterinde, raporun “5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan
Cikartilimis, Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gdsteren Krokiler” bélimiUnde sunulan emsal
krokilerinde belirtilen konumlarn gdz 6nUnde bulundurularak; ulasim akslarina olan mesafesi, erisilebilidigi,
merkezi konumu vb. kriterleri g6z 6nnde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin imar Durumlarnina iliskin DUzeltme Kriterinde, emsallerin yapilasma sartlar ve fonksiyonlan géz éniinde
bulundurularak duzeltme yapilmistir. Bélgede Konut ve Ticaret alani imaril parsellere olan talebin daha yUksek
oldugu, yUksek yapilasma haklarina sahip arsalarnn daha yUksek bedellere talep gbérmesi vb. kriterleri g6z
6nUnde bulundurularak dUzeltme yapilmistir.

Hisseli MuUlkivet Durumuna lliskin DUzeltme Kriteri'nde; emsallerin hisseli/tam mulkiyet durumu géz 6ninde
bulundurularak dizeltme yapilmistir. Hisseli mUlkiyet yapisina sahip gayrimenkullerin satis sreleri, hisseli yapida
olmayanlara gbére daha uzun, satis kabiliyetleri ve degerleri hisseli yapida olmayanlara gére dusuk olmaktadir.
Emsallerin_Alan BUyUklUgUne lliskin Dizeltme Kriterinde, emsallerin alanlan géz éninde bulundurularak
dUzeltme yapilmistir. KbcUk alana sahip arsalar, bUyUk alana sahip arsalara gbére daha yUksek birim degerlerle
safiimaktadir. Bu béliUmde alan kriterleri gz énunde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

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

Yukanda belirtilen emsaller arasindan, degerlemeye konu tasinmaz ile daha benzer 6zelliklere sahip oldugu
kanaatine varilan 3 gayrimenkul secilmis ve tablo seklinde asagida sunulmustur. Secilen gayrimenkuller,
numaratajlanna goére tabloya islenmistir. Arsa satis degerlerine gdre 1 adet fablo hazrlanmis ve
gayrimenkullerin olumlu / olumsuz 6zelliklerine goére serefiye uygulanmistir.

Emsaller ve Degerlemeye Konu Gayrimenkul Farkliliklar:

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

Degerleme konusu gayrimenkule benzer &zellikte ve yapilasma sartlarna sahip arsa arzi bulunmamakta olup,
karsilastirma tablosunda yapillasma sartina iliskin duzeltme kriterinde bu durum negatif serefiye olarak géz
onunde bulundurulmustur.

Emsal gayrimenkul, dederleme konusu gayrimenkule goére “Daha lyi Konumda, Daha lyi Yapilasma Sartina
Sahip, Hissesiz MUlkiyet Durumuna Sahip ve Daha KUcUk Alana Sahip” ise serefiye negatif girlmektedir.

Satis Degeri Karsilastirmasi (Serefiyelendirme)

Karsilastirma Tablosu - Satis Degeri

E2 E3 E4
Durum Satilik Saftilik Safilik
Pazarlanan Deger 275.000.000 280.000.000 24.500.000 TL
Pazarlik Pay 30% 35% 25% %
Duzeltilmis Deger 192.500.000 182.000.000 18.375.000 TL
DuUzelfilmis Alan 1.295 1.875 298 m?
Duzeltilmis Deger 148.649 97.067 61.661 TL/m?
Konuma lliskin DUzeltme -20% -5% 10% %
Yapilasma Sartina (imar) lliskin DUzeltme -20% 0% 15% %
Mulkiyet Durumuna lliskin DUzeltme 0% 0% 0% %
Alana lliskin DUzeltme -30% -30% -35% %
Toplam DUzeltme -70% -35% -10% %
Serefiye Uygulanmis Deger 44,595 63.093 55.495 TL/m?
Ortalamasi 54.394 TL/m?

*Emsal tasinmaz daha iyi dzelliklere sahip ise serefiye negatif (-), daha k610 dzelliklere sahip ise serefiye porzitif (+) girilmistir.
Konu arsanin satis degerinin 54.394 TL/m? olabilecedi gbrUs ve kanaatine varimistir.
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4. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 savil
karar ile yaymnlanan “Uluslararasi Degerleme Standartian 2017" nin “UDS 105 Degerleme Yaklasimlan ve
Yontemleri” baslikli 10.4. maddesinde; “Degderleme ¢alismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda,
Ozellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guUvenilifigine yUksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez.”belirtmesi yapiimistir.

Gayrimenkulin buginkU Pazar degerinin tespitinde; Pazar Yaklasimi (arsa dederi), Mdliyet Yaklasimi ve Gelir
Yaklasimi kullaniimasi uygun bulunmustur.

6.1 Pazar Yaklasimi

6.1.1 Pazar Yaklasimini Aciklayici Bilgiler

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilr olan ayni veya karsilastiniabilir (benzer) varlklarla
karsilastinimasi suretiyle gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

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

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

(b) degerleme konusu varligin veya buna énemli dlcUde benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi,
ve/veya

(c) 6nemli dlcide benzer varliklar ile ilgili sk yapilan ve/veya gincel gézlemlenebilir islemlerin séz konusu
olmasi.

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

6.1.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi icin Pazar Yaklasimi Yonteminin Kullaniima Sebebi

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

Pazar Yaklasimi ydnteminde, yakin dénemde pazara cikartiimig, satilmis veya kiralanmig arsa  vasifli
gayrimenkuller dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek butin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapiimistir.

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

Uluslararasi Degerleme Standartlan UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 20.2 maddesi'nin b ve
c bentlerine gbre; * degerleme konusu varligin veya buna énemli élcUde benzerlik tasiyan varlklann aktif
olarak islem goérmesi ve/veya”, “&nemli dlcUde benzer varlklar ile ilgili sk yapillan ve/veya gUncel
gbzlemlenebilir islemlerin sé&z konusu olmasi” Pazar yaklasimi ydnteminin uygulanmasini saglamaktadir.

6.1.3 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Raporun “BolUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdi altinda sunulmaktadir.

6.1.4 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilimig, Degerlemeye Konu Gayrimenkule
Yakinhigini Gosteren Krokiler

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

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

Raporun “BolUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdi altinda sunulmaktadir.

-
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6.1.6 Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastirmalar, degerleme sUreci ve emsal analizinden hareketle belirtilen dzellikler géz 6nUnde
bulundurularak gayrimenkulUn arsasi icin takdir edilen pazar degerleri asagidaki tablolarda belirtilmistir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

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

11425 ada, 8 parsel 23.183,42 54.394 Tam Hisse 1.261.038.947
Toplam Yaklasik (TL) 1.261.040.000

Tercih edilen degerleme ydntemine gdre gayrimenkulUn arsanin Tam Hisse Degerinin 1.261.040.000 TL

olabilecegdi gérus ve kanaatine varilmistir.

6.2 Maliyet Yaklasimi

6.2.1 Madliyet Yaklasimini Agiklayici Bilgiler

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kUlfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu
olmadikc¢a, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip
baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagdi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
gdésterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma
paylarinin dustimesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belilenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli ve/veya anlamili
agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) katiimcilann degerleme konusu varlkla énemli élciGde ayni faydaya sahip bir varigr yasal kisitlamalar
olmaksizin  yeniden olusturabilmesi ve varligin, kafiimcilann degerleme konusu varligr bir an evvel
kullanabilmeleri icin dnemli bir prim édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklarn kadar, kisa bir sGrede
yeniden olusturulabiimesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgu niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

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

6.2.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi icin Maliyet Yaklasiminin Kullaniima Nedeni

Degerlemeye konu alisveris merkezi olarak kullaniimasi sebebiyle, emsal olusturabilecek, benzer kullanma
sahip (AVM) emsal gayrimenkul bilgilerine erisiliememis olmasi sebebiyle yapi icin emsal karsilastrma yontemi
kullanilamamistir. Bélgedeki arsa emsal degerlerine erisilebiliyor olmasi ve yapinin insaasi ile ilgili intiyac duyulan
insaat maliyetinin takdir edilebilecek olmasi géz 6nUinden bulundurulmus, gayrimenkulin yeniden Uretim
maliyetinin hesaplanabilecek olmasi dikkate alinarak, degerleme yéntemi olarak Maliyet Yaklasimi analizinin
kullanilmasi uygun bulunmustur. Bu analizde gayrimenkulUn bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi
ile; binalarin teknik &zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni ézelliklerde insaa edilen binalarin
insaat maliyetleri ve gecmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz éninde bulundurularak
degerlendirilmistir.

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

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

Maliyet ydnteminde kullanilacak arsa degeri hesaplamasi asagida sunulmaktadir.

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

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

11425 ada, 8 parsel 23.183,42 54.394 Tam Hisse 1.261.038.947
Toplam Yaklasik (TL) 1.261.040.000

Tercih edilen degerleme ydntemine gdre gayrimenkulUn arsanin Tam Hisse Degerinin 1.261.040.000 TL
olabilecegi gérus ve kanaatine varilmistir.
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6.2.4 Yapi Madliyetleri Ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve Yapilan
Diger Varsayimiar

Bina maliyet degerleri, binalann teknik o6zellikleri, binalarda kullanilan malzeme detaylan, piyasada ayni
Ozelliklerde insaa edilen binalarnn insaat maliyetleri ve gecmis tecribelerimiz dikkate alinarak belirlenmistir.
Konu parsel Uzerinde yer alan “cevre dizenlemesi, kaldinm ve yesil alan dizenlemeleri, otopark giris ve cikisa
hizmet eden yollar, nizamiye yapilar, ¢cevre duvarn ve gUvenlik unsurlan vb... " isler birim maliyet icerisinde
degerlendirilmistir.

Ayrica yapl maliyeti tespit edilrken guncel 03.02.2026 tarihinde Resmi Gazetede yayinlanan insaat maliyet
bedelleri géz 6ninde bulundurulmustur. Yerinde yapilan incelemelerde, yapinin “4B yapi sinifinda” oldugu
tespit edilmis olup, yapinin yasi (%18) ve bakim durumu (%5) ile alakall eskimelerinin bulundugu dikkate alinmis
ve %23 yipranma orani uygulanmasi uygun gorilmuostir. Tasinmazin AVM olarak kullaniimasi ve i¢ kisimlarinin
bakimli olmasi da yapi maliyeti belirlenirken dikkate alinmistir.

6.2.5 Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastrmalar, degerleme sGreci ve emsal analizi géz 6ninde bulundurularak gayrimenkul icin
maliyet yaklasimi ile ulasilan pazar degeri asagidaki tabloda belirtiimigtir.

Arsa dederi serefiye kriterleri dikkate alinarak hesaplanmis ve Uzerine kapall alanlarn Uzerinden maliyet
degerleri de eklenerek maliyet yéntemine goére Pazar Degerleri tespit edilmistir.

Arsa Degeri Tablosu

Deger Arsa BUyUkIoguU Arsa Degeri ~Arsa Degeri

Ada Parsel L/ s ) i

11425 8 54.394 23.183.,42 1.261.038.947 1.261.040.000

Toplam 1.261.040.000
Maliyet Degeri Tablosu

BSIGM insaat Alani  insaat Maliyeti  Yipranma Orani *Toplam Maliyet Y|pronmo'Sonr05|

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

Otopark ve SirkUlasyon Alani 50.075 13.560 23% 679.017.000 522.843.090

AVM Kiralanabilir Alan 30.573 33.900 23% 1.036.424.700 798.047.019

Toplam 80.648 1.320.890.109
Toplam Deger Tablosu

Arsa Degeri 1.261.040.000

insaat Maliyeti 1.320.890.109

Genel Toplam 2.581.930.109

Tercih edilen degerleme ydontemine goére gayrimenkulin Tam Hisse Degerinin 2.581.930.000 TL olabilecedi
gorUs ve kanaatine varilmigstir.

6.3 Gelir Yaklasimi
6.3.1 Gelir Yaklasimini Acgiklayici Bilgileri

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislannin tek bir cari degere dénusturGlimesi
ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglannin
veya maliyet tasarruflannin buginkt degerine dayanilarak tespit edilir.

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

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

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

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yénteminde, tahmini nakit akislan degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginkd
degeriyle sonuclanmaktadir. INA ydnteminin temel adimlarn; dederleme konusu varigin ve dederleme
gorevinin niteligine en uygun nakit akisi fOrinUn secilmesi (6rnedin, vergi dbncesi veya vergi sonrasi nakit akislar,
tfoplam nakit akislan veya 6zsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akislan vb.), nakit akislarnin
tfahmin edilecedi en uygun kesin sUrenin varsa belilenmesi, séz konusu sGre icin nakit akis fahminlerinin
hazimanmasi, (varsa) kesin fahmin sUresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin
uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi, uygun
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indirgeme oraninin belirenmesi ve indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmint
nakit akislarina uygulanmasi seklindedir.

6.3.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi i¢in Gelir Yaklagiminin Kullaniima Nedeni

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

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

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

Tarafimizla paylasilan aligsveris merkezi mevcut verileri incelendiginde; Alisveris merkezinin mevcut doluluk
oraninin kiralanabilir alan Uzerinden %88 oldugu, genelde kicuk yUzdlciUme sahip dukkanlarnn bos durumda
olmasi sebebiyle adetsel bazda magaza doluluk oraninin daha dusuk seviyede oldugu, doluluk oraninin
arttinlmast icin yeni bir AVM y&netimi sirketi ile anlasildidi, yeni kiracilar ile gbrusGlUp, kiraci karmasinda degisiklik
yaplimaya calisildigl, alisveris merkezinde kullanimdan kaynaklanan eskime ve demode olmus malzemelerin
degistirilmesi icin tadilat yapildidi tespit edilmistir. Yapilan calismalarla doluluk oranlarinda artis gerceklestidi,
%80 seviyelerinde olan ortalama doluluk oraninin yaklasik 24 aylk sGrecte %88 seviyelere yUkseldidi
gérulmuUstUr. Yasanan bu olumlu gelismelerin &numuzdeki yillarda devam edecedi, kUcUk alana ancak yUksek
birim kiralama degerlerine sahip dukkanlarin kiralanmasi ile ortalama kira birim gelirinin artacagi varsayilmistir.

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

Alisveris Merkeri ile ilgili Varsayimlar :
v' Pendorya Alisveris Merkezi Aralik 2009 yilinda acilmis olup, mevcutta faal olarak isletilmektedir.

v' Degerleme calismasi kapsaminda yapilan hesaplamalarda muUsteri tarafindan  beyan edilen
“kiralanabilir magaza alanlan ve gerceklesmis kira degerleri” ile birlikte sektérdeki genel durum ve
beklentiler de géz 6nunde bulundurulmustur.

v Onayl mimari projesinden elde edilen veriler ve muUsteri tarafindan saglanan bilgiler dogrultusunda
aligveris merkezinin toplam kiralanabilir alani 30.573 m? kabul edilmistir. Bu alana depo, ATM, kiosk, baz
istasyonu ve varsa taksi duradr gibi alanlar dahil edilmemis olup, diger gelirler cercevesinde
degerlendirilmistir.

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

v Pendorya Alisveris Merkezinin degerleme calismasi kapsaminda ortalama birim kira gelirinin 2026 yili
ortalamasi 438 TL/m?/ay &dngdrolmustur. 1.D8nem doluluk oraninin %90 olacagdi varsayilmistir. Kira artig
oraninin, kira yenilemeleri sebebiyle enflasyon oranindan yUksek gerceklesecedi varsayilmistir. 2026
yiinin ilk 6 ayllk déneminin geride kalmasi sebebiyle kira oraninda %17 seviyesinde gUncelleme
yapilmistir. Kira artis oraninin enflasyon beklentisi ve kira degeri guncellemeleri ile birlikte ik 12 aylik
dénem sonunda %30, ikinci yil sonunda %25, UcUncU yil sonunda %20, dérduncu yil sonunda %18,
besinci ve sonraki yillar icin %15 artacag dusunulmustor.

v’ Pandemi sebebiyle yasanan yUksek oranl kira kayiplarnnin tekrar yasanmayacagdi, toplanan kiranin
yaklasik ortalama % 1'i oraninda kira kaybi yasanacagdi varsayilimistir.

v' AVM'nin diger gelir kalemleri icerisinde ciro kira gelirleri, reklam gelirleri, baz istasyonu gelirleri, depo
gelirleri, acik alan kira gelirleri, kiosk gelirleri, ATM gelirleri ve teras gelirleri bulunmaktadir. Bu gelirlerin
AVM’'nde magaza kira gelirlerinin % 15'i oraninda gerceklesecegdi dngdrilmuUstur. Dolayisiyla bu
gelirlerin magaza kira gelirlerine bagl olarak degisecedi varsayilmistir.
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GUvenlik, temizlik, 1stma-sogutma, aydinlatma gibi ortak alan giderlerinin kira sdézlesmesi sartlarina gore
kiracillar ve mal sahibi tarafindan, bos magazalara ait ortak alan gider payinin mal sahibi farafindan
karslanacagi varsayilmistir.

Ortak alan giderlerinin kiralanabilir alan bazinda, 2026 yilinin ik 6 aylk déneminin geride kalmasi
sebebiyle %7.,5 seviyesinde gincelleme yapilmistir. ik 12 aylik dénemde 215 TL/m? olacagdi varsayilmis,
sonraki 12 aylik dénemlerde enflasyon beklentileri dogrultusunda artacagi 6ngorGlmustUr.

Alisveris Merkezi ydnetimleri kiracilanndan sdzlesme sartlanna gbre ortak alan gideri katlim payi
toplamaktadir. S6zlesme geredi toplanan ortak alan gideri katiim paylari, alisveris merkezinin giderini
karsilamazsa, aradaki fark mal sahibi tarafindan karsilanmaktadir. Perakende sektdrinin mevcut
durumu, Ulke ekonomik gidisatl, bolgedeki AVM sektdérindeki rekabet unsurlan nedeniyle AVM'de
ortak alan katiim paynin yillar baznda doluluk orani ile birlikte degisecegdi, giderlerin %60-%40
araliginda mal sahibi tarafindan karsilanacagi varsayilmistir.

Doéviz kuru dalgalanmalarn ve devlet politikasi geredi alisveris merkezlerinde doviz kira sézlesmeleri TL
para birimine dénUstOriimUstir. Konu uygulama degerleme gini 6ncesinde tamamlanmistir. Bu
sebeple projeksiyonlarda TL para birimi kullaniimistir.

MuUsteriden tarafimiza iletilen bilgilere gbére Emlak Vergisi &demesinin 2026 yil icin 9.300.000 TL olacagdi
tutarnn heryll varsayilan enflasyon oraninda arttinlacagr &ngérilmustor.

MuUsteriden tarafimiza iletilen bilgilere gbre Bina Sigorta bedeli ddemesinin 2026 yili i¢in 13.360.000 TL
olacagi tutann her yil varsayllan enflasyon oraninda arttinlacagr dngoérdimuustir.

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

Her yil insaat maliyetinin % 0,5'i oraninda yenileme fonu ayrilacagi varsayilmis, futarn heryil varsayilan
enflasyon oraninda arttinlacagr 6ngoérGimUstr.

TUm &édemelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Kapitalizasyon orani % 7 olarak alinmigtir.

Projeksiyonda indirgeme orani % 25.00 olarak dikkate alinmistir.

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

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

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

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

Kullanilan nakit akislanna iliskin projeksiyonlarla ilgili riski

Degerlenen varligi t0rind,

Pazardaki islemlerde zmnen yer alan oranlari,

Varligin cografi konumu ve/veya islem gérecegdi pazarlann konumunu,
Varigin é&mrU ve girdilerin tutarligini,

Kullanilan nakit akisinin t0rind,

Uygulanan deger esaslarini

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

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

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

Bu dogrultuda indirgeme orani %25 olarak alinmistir.

6.3.5 Gelir Yaklagimi ile Ulasilan Sonug

Degerlemeye konu alisveris merkezi mevcutta faal olarak isletimektedir. Alisveris Merkezi gelir Ureten bir mulk
olmasi, &zel ticari muUlkler arasinda yer almasi sebebiyle dederleme ydntemi olarak Gelir indirgeme
Yéntemi'nin kullanilmasi dneriimektedir. Alisveris Merkezinin potansiyel gelir ve giderleri ile ilgili 10 yilik nakit akis
tablosu hazirlanmustir.
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Raporun “6.3.3 Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagdi Ve
Yapilan Diger Varsaymlar” bdélinde yer alan varsayimlar dikkate alinarak olusturulan nakit akislan tablosu
asagida sunulmaktadir.

PENDORYA AVM L Alisveris Merkezi Kira Gelir ve Gider Projeksiyonu (TL) / Nakit Akis

Gelir 1.YIL 2.YIL 3.YIL 4.YIL 5.YIL 6.YIL 7.YIL 8.YIL 9.YIL 10.YIL 11.YIL
Kiralanabilir Alan (Toplam) m?  30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573 30.573
Doluluk Orani (Yillik Ort.) % 90,00% 90% 95% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96% 96%
Kiralanmisg Alan m? 27516 27.516 29.044 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350 29.350
Aylik Ortalama Kira TL/m? 374 438 569 711 854 1007 1158 1332 1532 1761 2026 2330
Yillk Kira Artis Orani % 17% 30% 25% 20% 18% 15% 15% 15% 15% 15% 15%
Kiralanabilir Alan (Bos) m? 3.057 3.057 1.529 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223
Baz Kiralama Geliri 1000 TL 144.522 198.317 250.506 300.607 354.716 407.923 469.112 539.479 620.400 713.460 820.480
Kira indirimi ve Tahsilat Kaybl % 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
Tahsilat ve Kira Indirimi Sonrasi TL 143.077 196.334 248.001 297.601 351.169 403.844 464.421 534.084 614.196 706.326 812275
Diger Gelirler** 1000 TL 15% 21.462 29.450 37.200 44.640 52.675 60.577 69.663 80.113 92.129 105.949 121.841
Toplam (Gelir) 1000 TL 164.539 225.784  285.201 342.241 403.844 464.421 534.084 614.196 706.326 812.275 934.116
Gider

isletme Gideri TL/m? 215 215 269 328 393 452 507 568 636 712 797 893
Gider Artis Orani % 0% 25% 22% 20% 15% 12% 12% 12% 12% 12% 12%
Bos Magaza m? 3.057 1.529 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223 1.223
isletme Gideri** 1000 TL (78.878) (98.598) (120.289) (144.347) (165.999) (185.919) (208.230) (233.217) (261.203)  (292.548) (327.654)
Tahsil Edilemeyen Gider Orani % 60% 45% 30% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
Tahsil Edilemeyen Gider**** 1000 TL (47.327)  (44.369) (36.087) (36.087) (41.500) (46.480) (52.057) (58.304) (65.301) (73.137) (81.913)
Bina Sigortasi Gideri 1000 TL (13.360) (17.368)  (21.710)  (26.052)  (30.741)  (35.353)  (40.655)  (46.754)  (53.767) (61.832)  (71.107)
Emlak Vergisi Gideri 1000 TL (9.300) (12.090) (15.113) (18.135) (21.399) (24.609) (28.301) (32.546) (37.428) (43.042) (49.498)
Yenileme Fonu Orani 1000TL  0.50% (4.297) (5.587)  (6.983)  (8.380)  (9.888) (11.372)  (13.077)  (15.039)  (17.295) (19.889)  (22.873)
Toplam (Gider) 1000 TL (74.284) (79.414) (79.893) (88.654) (103.529) (117.813) (134.091) (152.643) (173.790) (197.900) (225.390)
Faaliyet Kan

Yillk Net Gelir 1000 TL 90.254 146.370 205.308 253.587 300.315 346.607 399.993 461.554 532.536 614.375 708.725
Dénem Sonu Deger 10007L  7,00% 10.124.650

Esas Faaliyet Kan 1000 TL _ 0 90.254 146.370 205.308  253.587 300.315 346.607 399.993 461.554 532.536 10.739.025 _
indirgeme Orani 25,00%

'NetBuginki Deger T 1947272186

Degerleme calismasinda Alisveris Merkezi icin gelir yaklasimi ydntemine ile “6ngoérilen gelir ve giderler, tahmini
arfis ve varsayimlar” dogrultfusunda hazirlanan nakit akisi sonucunda ulasilan deger 1.947.270.000 TL olarak
belirrenmistir.

6.4 Diger Tespit Ve Andlizler (Degerleme isinin Gerektirmesi Halinde)

6.4.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi

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

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi, Gelir indirgeme Yéntemi ve Maliyet Yaklasimi Yéntemi uygulanmig
olup baska yéntem uygulanmamistir .

6.4.2 Takdir Edilen Kira Degerleri (Analiz Ve Kullanilan Veriler)

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

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

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

-
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6.4.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

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

Degerleme Tablosu — Arsa Pazar Degeri

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

11425 ada, 8 parsel 23.183,42 54.394 Tam Hisse 1.261.038.947
Toplam Yaklasik (TL) 1.261.040.000

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

Degerleme calismasinda, proje degerleme calismasi yapilmamigtir.

6.4.6 En Verimli ve En iyi Kullanim Degeri Analizi

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

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

e Bir kullanimin fiziksel olarak mumkUn olup olmadigini degerlendirmek icin, katiimcilar tarafindan makul
olarak goérUlen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlan yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir planlamalari/imar durumu
gibi tUm kisitlamalar ve bu kisittamalarin degisme olasiligl,

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

Gayrimenkul sektérGnun hukuki ve teknik acidan en belirleyici faktérlerinden biri olan imar planlan Ulkemizde
sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gdsterememekte ve bu revizyon eksikligi
nedeniyle genelde statik bir gérinum arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz yapinin dogal bir sonucu olarak bir
gayrimenkul Uzerinde mali ve teknik acidan en yuksek verimliligi saglayacak ve bunun yani sira finansmani
dahi tfemin edilmis en opfimum secenedin uygulama safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalar
sektérimuizde sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, Glkemiz kosullarinda en iyi proje, en yuUksek getiriyi
saglayan veya teknik olarak en mukemmel sonuclan saglayan secenek dedil, ayni zamanda yasal mevzuatin
gereklerini de yerine getiren projedir.

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

Degerleme konusu gayrimenkulin konumu, cevre ozellikleri, bUyUklogu, kullanm uygunlugu gibi &zellikleri gbz
onlnde bulunduruldugunda gayrimenkulin en etkin ve verimli kullonminin  “Algveris Merkezi” olarak
kullanilabilecegdi dUsGnUlmektedir.

6.4.7 Misterek Veya Bolunmuis Kisimlarnn Degerleme Analizi

Rapora konu gayrimenkulUn bina &zelliginde olmasi sebebiyle musterek veya bdlinmus kisimlarin degerlemesi
yapilmamustir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi ve GORUS

7.1 !:Gl‘kh Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastinimasi Ve Bu Amagla
Izlenen Metotlarin Ve Nedenlerinin Agiklamasi

Gayrimenkulin bugunku pazar degerinin tespitinde; Pazar Yaklasimi, Maliyet Yaklasimi ve Gelir Yaklasimi (Gelir
indirgeme Yéntemi) kullanilmistir,

Pazar Degeri (Pendorya AVM)

Ozet Tablo Deger (TL) ~Deger (TL)
Maliyet Yaklasimi Yontemine Gore Degeri 9 581.930.109 ~2.581.930.000
(Arsa ve Avm’nin insaat Maliyeti Toplami) ) ) ' ) ) )
Gelir Yaklagimi Yéntemine (Gelir indirgeme Analizi) Gére Degeri 1.947.972.186 ~1.947.970.000
Avm’'nin isletimesi sonucu olusacak potansiyel gelir ve giderlerin Net BuginkU Degeri : : ) : : '
Sonuc Deger 1.947.272.186 ~1.947.270.000

Gelir Yaklasimi yontemi sonucu elde edilen deger rapor sonug degeri olarak kabul edilmisfir.

Pazar yaklasiminda degerlemesi yapillan mulkler, pazarda gerceklestirilen benzer mulklerin  satislanyla
karsilastinimistir. Tasinmazin konumlu oldugu arsanin deger tespiti icin Pazar yaklasimi yéntemi kullaniimistir.

Gayrimenkulin bugUnkU pazar degerinin tespifinde iki yontem kullaniimistir. Maliyet Yaklasimi yénteminde
alisveris merkezinin yeninden insa edilme bedelleri hesaplanmistir. Alisveris merkezinin gelir Ureten bir muolk
olmasi, &zel ticari mulkler arasinda yer almasi sebebiyle dederleme ydéntemi olarak Gelir indirgeme
Yéntemi'nin kullaniimasi énerilmektedir. Bu sebeple ikinci ydntem olarak Gelir Yaklasimi ydntemi uygulanmustir.

Uygulanan yontemler ile elde edilen ki degerin birbirinden farkll oldugu gorGlimektedir. Alisveris merkezinin
konumlu oldugu bdlgede ve D100 karayolu aksi Uzerinde benzer fonksiyonda ve yakin konumda bir cok
alisveris merkezinin insa edilmis olmasi rekabeti arttirmakta, alisveris merkezinin ticari performansini olumsuz
etkilemektedir. Ayrica pandemi sureci ile alisveris merkezi doluluk oranlarinda ve ortalama kira gelirlerinde
yasanan dususler alisveris merkezlerinin degerlerini olumsuz etkilemistir.  Alisveris merkezinde lyilestirme
calismalarnnin devam ediyor olmasi, alisveris merkezinin istenen performansa hentz ulasmamis olmasi dikkate
alinmis, gelir yaklasimi sonucu ede edilen degerin 6ncelikle dikkate alinmasi gerektigi gérusine variimistir.
Pazarda yapilan incelemeler de, konu gayrimenkule benzer kullanima sahip gayrimenkullerin Gelir Yaklasimi
yontemi ile elde edilen degerinin Pazar Degerini daha iyi yansitacagd gorUsunu desteklemektedir. Bu
dogrultuda rapor sonu¢ degeri olarak, Gelir Yaklasimi ydontemi ile hesaplanan deger toplam pazar degeri
olarak takdir edilmistir. Nihai deger takdir edilirken pesin satis fiyatlan esas alinmistir.

Buna gére gayrimenkulin toplam pazar dederi icin 1.947.270.000.-TL (Bir Milyar Dokuz Yiz Kirk Yedi Milyon iki
YUz Yetmis Bin-Tirk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

7.2 Asgari Husus Ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Aimadiklarinin
Gerekceleri

Degerleme calsmasinda, asgari husus ve bilgilerden raporda yer veriimeyen herhangi bir madde
bulunmamaktadir.

7.3 Peéerleme Konusu Arsa Veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gegmesine Ragmen
Uzerinde Proje Gelistiriimesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunulup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

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

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

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

L
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8. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYU ACISINDAN DEGERLENDIRME

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

8.1.1 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat Ve ipotekler ile ilgili Goris

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

“(c) bendinde; Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
6nemli 6icUde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkul ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hUkUmleri sakhdir.” ve "(j] bendinde; Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinilamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinm yapamazlar.” denilmektedir.

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

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

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

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

Degerleme konusu gayrimenkulUn, Uzerinde ipotek veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dlcude
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlan harigc, gayirmenkulin devrini sinilayabilecek
baskaca herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Rapor konusu gayrimenkulin tapu incelemesi itibariyle, sermaye piyasasi mevzuat hukUmleri cercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakligl portféyinde “Bina” bashdl altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina)
ve kiralanmalarnnda herhangi bir sakinca olmayacadi gorts ve kanaatindeyiz.

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

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

"Portféylerine alinacak her t0rld 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 ortakhga ait
olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin
veya bdolumlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi
yeterli kabul edilir. Aynca, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gecici 16 nci maddesi kapsaminda
yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine
getiriimesi icin yeterli kabul edilir.” denilmektedir.

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

ilgili mevzuat uyarinca dederlemeye konu gayrimenkulin konumlandidi yapinin gerekli tim izinleri alinmis olup
yasal gerekliligi olan tUm belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur. Rapor konusu gayrimenkulin incelemesi
itibariyle, sermaye piyasasi mevzuatl hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakligr portféyinde “Bina”
bashg alfinda bulunmasinda, devredilmesinde (Satisina) ve kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi
gorUs ve kanaatindeyiz.

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

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulin, onayll mimari proje ile uyumlu oldugu, ayrnca yapl
kayit belgesinin bulundugu goriimUs olup gayrimenkulin yeniden ruhsat almasini gerektirir bir durum tespit
edilmemistir.

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

(Bu Bentte, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar icin 1I-48.1 Sayili “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanina lliskin Esaslar
Tebligi”Nin, Gayrimenkul Yatinm Fonlar icin lI-52.3 Sayill “Gayrimenkul Yatinm Fonlanna lliskin Esaslar Tebligi”Nin
ligili - Maddeleri Kapsaminda Ve ligili Maddelere Ahf Yapmak Suretiyle Degerlendirme Yapimasi
Gerekmektedir.)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Teblidi’'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi; (Degisik:RG-
9/10/2020-31269) “Ortakhgin milkiyetinde olan gayrimenkuller Uzerinde mefruk halde veya ekonomik 6mrinu
famamlamis veya herhangi bir gelir gefirmeyen veya tapu kitGginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtiimis yapilann bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikiimis olmasi halinde, s6z
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa séz konusu
yapilarnin yikilacaginin  ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapillacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hUkmU aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik
portféyline dahil edilebilir.” denilmektedir.

Gayrimenkul Yatinm Ortaklar icin 1ll-48.1 sayili ’Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna lliskin Esaslar Teblid''in 7.
B&IUm 22. Maddesi 1. Fikrasinin (a) bendi “(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alm satim kéri veya kira geliri elde
etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, aligveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri
her tUrlG gayrimenkulU satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayr vaad
edebilirler. Su kadar ki mUnhasiran altyapr yatinm ve hizmetlerinden olusan portféyl isletecek ortaklikiar
sadece altyapr yatinm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.” ve (b)
bendi “(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portfdylerine 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 ortakhiga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi
ve sube gibi yapilann, tamaminin veya bdélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi
halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirfilen niteliginin
tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” Ayrnica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar
Kanunu’'nun gecici 16'nci maddesi kapsaminda “yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirimesi icin yeterli kabul edilir.” denilmektedir.

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

9.1 KDV Konusu

07.07.2023 tarih 32241 sayll Resmi Gazetede yayimlanan 7346 sayili Cumhurbaskani Karar ile genel KDV orani
%18'den %20'ye yUkseltiimistir. Sirket akfifinde yer alan is yerinin kiralanmasi durumunda elde edilen kira geliri
%20 oraninda KDV'ye tabidir.

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

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

KDV ORANLARI
is Yeri Teslimlerinde 20%
Arsa / Arazi Teslimlerinde 10%
Konutlarda
A) 01.04.2022 TARIHINDEN SONRA RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI
1) Net Alani 150 m? ve Uzeri Konutlarda

a) Net Alanin 150 m?'den Fazla Olan Kismi icin 20%

b) Net Alanin 150 m2’ye Kadar Olan Kismi icin* 10%

2) Net Alani 150 m?'ye Kadar Konutlarda* 10%

B) 01.04.2022 TARIHINDEN ONCE RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI

1) Net Alani 150 m? ve Uzeri Konutlarda 20%
2) Net Alani 150 m? 'ye Kadar Konutlarda™ / ** 1%
a) 01.01.2017 Tarihi itibanyla Yapi Ruhsati Ainan Durumlarda 1.000 TL'ye kadarise 1%
Yapli Ruhsatinin Alindidi Tarinte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Birim m? 1.000 - 2.000 TL ise 10%

Rayic Degeri 2.000 TL Uzeri 20%

b) 01.01.2013 - 31.12.2016 Tarihlerinde Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda Yapi 499 Tl'ye kadar ise 1%
Ruhsatinin Alindigi Tarihte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Birim m2 Rayic 500 - 999 TL ise 10%
Degeri 1.000 TL ve Uzeri 20%

c) 01.01.2013 Tarihine Kadar Yapi Ruhsatfi Ainan Durumlarda 1%

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

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

*** Kamu kurum ve kuruluslar ile bunlarin istirakleri tarafindan ihalesi yapilan konut insaatl projelerinde, yapi
ruhsati tarihi yerine ihale tarihi dikkate alinmaldir.

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

S
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10. SONUC

10.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tUm analiz, calisma ve hususlara katiyorum.

Rapor konusu gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuatl hUkUmleri cercevesinde gayrimenkul yatinm
ortakligl portfdyinde “Bina” bashg altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda
herhangi bir sakinca olmayacagi gérUs ve kanaatindeyiz."

10.2 Nihai Deger Takdiri

Gayrimenkulin konum ve fiziki durumu ile degerine etken olabilecek diger tUm o6zellikleri dikkate alinmus,
mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da géz
onlne alinarak Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan gayrimenkulin toplam degeri
asagidaki gibi takdir edilmistir.
Bu degerin takdirinde asagidaki esaslara uyulmustur.

1. Pesin Satis Fiyati esas alinarak, TUrk Lirasi Uzerinden nihai deger takdiri yapiimistir.

2. Degerleme Katma Deger Vergisi haric yapilmis ve ilgili Katma Deger Vergisi tutan eklenerek toplam
deger sunulmustur.

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

Deger Tablosu (30.06.202¢ tarihli) Tam Hisse
1 Adet Aligveris Merkezi (KDV Haric) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri 1.947.270.000 2.336.724.000 TL

*%20 KDV uygulanacagi varsayilarak bilgi amagl gosterilmistir.

o Deger gorUsu arsa degeri dahil TUrk Lirasi Gzerinden belilenmistir.

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

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

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

o  Rapor, mUsterinin mUnhasir kullanimi igin hazilanmis olup, musteri ile ilgili mevzuatin gerektirdigi bilgilendirmeler ve kamu kurum-
kuruluslan ile mahkemeye sunulmasi haricinde, 1slak imzali raporu baska amaclarla kullanamaz. Raporun veya raporda yer alan
degerleme rakamlarnnin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlannin veya mesleki niteliklerinin referans
verilmesinin yasaktr. Rapor, sinirli sayida Gretilmis olup, higbir zaman Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$'nin yazili
6n izni oimadan G¢Uncu sahislara dagiim amaciyla kismen ya da tamamen ¢ogaltilamaz veya kopya edilemez.

o Kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunarnz.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No:401232 Lisans No: 400812
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Emsal Tablolari

Tapu Ornedi

TGKM Parsel Sorgulama GoérintUleri
Gayrimenkule Ait fapu Kaydi

imar Durumu

Yapi Kullanma izin Belgesi

Yapi Ruhsati

Yapi Kayit Belgesi

9. 23.03.2015 Tarinhli Mimari Proje Gorselleri
10. Dava SUreci Hakkinda Bilgilendirme Yazis
11. Enerji Kimlik Belgeleri

12. Adres Kodlar (UAVT)

13. Gayrimenkul Degerleme Uzmanlidi Lisanslarn ve TecrUbe Belgeleri

® No kWD~
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