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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 31.05.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.06.2023
DEGERLEME BITIS

TARIHI 26.06.2023
RAPOR TARIHi 27.06.2023
RAPOR NO TSGY0-2306010

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

PENDORYA ALISVERIS MERKEZININ PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

CAMGCESME MAHALLESI, FABRIKA SOKAK, NO:5 PENDORYA AVM
PENDIK/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

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

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélimune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; Istanbul ili Pendik ilgesi Camgesme Mabhallesi 11425 ada 8 parselde
bulunan Pendorya Alisveris Merkezi'nin degerleme tarihi itibariyle mevcut durumunun pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

TSKB Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Omer Avni Mahallesi, Meclisi Mebusan Caddesi, Molla Bayiri Sokak, No: 2,
Findikli — Beyoglu/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecid!yekc'jy Mabh., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde

yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan Pendorya AVM'nin dederleme tarihi itibariyle
mevcut durumunun pazar degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin is bu rapor TSGYO-2306010 referans numarasiyla sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden uzaman olarak ve Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak degerleme igleminde gérev almigtir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

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

olan rapor bilgisi asagida belirtiimigtir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi TSGYO-2110094 TSGYO-2210014
Rapor Tarihi 31.12.2021 29.12.2022
PENDORYA PENDORYA
ALISVERIS ALISVERIS
Rapor Konusu MERKEZININ MERKEZININ
PAZAR DEGER PAZAR DEGER
TESPITI TESPITI
Ranoru Hazirlavantar Ozan ALDOGAN Ozan ALDOGAN
P y Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 185.502.000 410.000.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

11425 ADA 8 PARSEL

li ISTANBUL

iicesi PENDIK

Bucagi

Mahallesi CAMCESME

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No G22-B-11-D-2-C

Ada No 11425

Parsel No 8

Alani 23.183,42

Vasfi Altinda Kapali Otoparklari Olan Karkas Betonarme Aligveris Merkezler

Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL

Sahibi TSKB Gayr?menkul Yatirim Ortakllgl A.$. 19/20
TSKB Gayrimenkul Yatirirm Ortakhgdi A.S. 1/20

Yevmiye No 38759

Cilt No 2

Sayfa No 113

Tapu Tarihi 22.10.2019

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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2.2 - Takyidat Bilgileri
TKGM ' den musteri tarafindan 15.06.2023 tarihinde alinmig olan tasinmazin miilkiyet ve

takyidat bilgilerini gdsteren belge ekte sunulmustur. Tasinmaz Uzerinde asagida belirtilen
hususlar diginda takyidat bulunmamaktadir.

TASINMAZ UZERINDE;

Serh;

*TSKB GYO A.S.’nin 19/20 hissesi Uzerinde; krokisinde gdsterilen A kisim tzerine 99 yilhdina 1-
krs bedelle Ayedas lehine kira serhi. (AYEDAS Genel Madiurliga lehine 99 yilhidina 1 kurus
bedelle kira serhi) 14.12.2009 tarih ve 22075 yevmiye

*TSKB GYO A.$.nin 19/20 hissesi lzerinde 1.330.000 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi
vardir. (Migros Ticaret A.S. lehine 13.10.2014 tarihinde baslamak Uzere toplamda 10 yil sure ile
1.400.000 TL bedelle kira serhi) 23.10.2015 tarih 34168 yevmiye

*TSKB GYO A.$.’nin 1/20 hissesi tzerinde TEDAS Genel Muduarlugi lehine 99 yilligina 0,01.-TL
bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. 14.12.2009 tarih ve 22075 yevmiye

*TSKB GYO A.$.’nin 1/20 hissesi Gzerinde 70.000 TL bedel karsihdinda kira s6zlesmesi vardir.
(Migros Ticaret A.S. lehine 13.10.2014 tarihinde baslamak Ulzere toplamda 10 yil sire ile
1.400.000 TL bedelle kira serhi) 23.10.2015 tarih ve 34168 yevmiye (Migros Ticaret A.S. ile kiraci
vasfinda tasinmazin kullanimi i¢in kira sdzlesmesi yapilmis olup tasinmazin degerine olumsuz
yonde bir etkisi bulunmamaktadir)

( S6z konusu serhlerde, TEDAS ve AYEDAS Genel Miidirligi'niin, parsel (zerinde trafo vb.
tnitelerin  bulunmasi durumunda uyguladigi rutin bir serh niteligindedir. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hiikiimler cergevesinde llgili serhin taginmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ yilhik dénemde; konu gayrimenkulin miulkiyet durumunda
herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmigstir.

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Pendik Belediyesi imar ve Sehircilik Miidurliigi'nden alinan imar durumuna gére 11425 ada 8
parsel; 17.10.2018 tasdik tarihli 1/1000 dlgekli Kavaklipinar Mahallesi ve Cevresi Uygulama
imar Planrnda “T1 Rumuzlu Ticaret Alani” igerisinde kalmaktadir.

Plan notlarina gére yapilagsma sartlari:

TAKS (Taban Alani Katsayisi): 0,40 Y encok 30,50 m (10 kat)

500 m2 ye kadar olan parsellerde KAKS:1,25

500 m? ile 1000m?’ye kadar olan parsellerde KAKSs= 1.50

1000 m? ve lizeri parsellerde kaks= 1.75 olarak uygulama yapilacaktir.
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PLAN NOTLARI:

Plan biitiinliigii ¢evresinde sanayiden ticarete déndsiimii dngériilen alanlarda, bu plandan
onceki miilga planlara gére ruhsatlara uygun olarak yapilan mevcut binalari, tevsii yapiimamasi,
cevre Kkirliligine yol agmamasi, ilgili kurumlarin uygun goériislerinin olmasi kosullari ile ekonomik
émiuirlerini tamamlayincaya kadar mevcudiyetlerini siirdiirebilecektir. Ust élgekli plan kararlari
dogdrultusunda cevresel kirletici etmenler sebebi ile “sanayi iglevi farklilastirilacak alan” olarak
belirlenen sektérlerin desantralize edilerek ticaret alanina déniismesi 6ngérdlmdigtiir.

Meri imar yénetmeliginde belirtilen fonksiyonlar yer alabilecek olup;

T1 rumuzlu ticaret alanlarinda taks= 0.40 yengok:30.50 m. (10 kat) olup;
500 m*ye kadar olan parsellerde kaks= 1.25

500 m?ile 1000m?ye kadar olan parsellerde kaks= 1.50

1000 m? ve lzeri parsellerde kaks= 1.75 olarak uygulama yapilacaktir.

T1 rumuzlu ticaret alanlarinda, emsal degerini ve bina yiksekligini asmamak kaydiyla zemin kat
ustiindeki katlarin i¢ yiksekligi 4,60m’ye kadar yapilabilir. Dolayoba 9921 ada, 3 parselde
16.05.2011 onay tarihli imar plani hiikiimleri gegerli olup, bu hikimler dogrultusunda parselde
e:1.75 olarak uygulama yapilacaktir. Havaalani baglanti yolunun giineyinde kalan bdlgede,
1000 m2 ve lizeri bliyiikliikteki parsellerde yengok = 45.50 m. (15 kat) olarak uygulanacaktir.

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

imar planlarida son (g yillik degisiklikler incelendiginde; herhangi bir degisiklik yapilmadig
tespit edilmistir. 3402 Sayili Kadastro Kanunun Ek 1. Maddesi geregi tasinmazin 865/64 olan
ada/parsel numarasi 22.10.2019 tarih ve 38759 yevmiye no ile 11425 ada 8 numarali parsel
olarak degistirilmistir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu taginmazin Pendik Belediye Bagkanligi imar ve Sehircilik Midrliiginden
dijital ortamda temin edilen eski 865 ada 64 parsel, yeni 11425 ada 8 parsele ait dosyasi
icerisinde incelenen yapi ruhsat ve yapi kullanma izin belgeleri agagidaki tabloda listelenmistir.

YAPI RUHSATI BELGESI BILGILERI

- . ingaat
Ver|I|§. Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Bag.Brm.| AVM Alani Ortak Alan Toplam Alan Sinifi Yapi
Nedeni Sayisi (m?) (m?) (m?)

Grubu
Yeni Yapi 16.07.2008 1120 1 51.909,00 m? | 28.739,00 m? | 80.648,00 m? V.A
iksa 13.08.2008 1173 1 0,00 m? 9.037,00 m? 9.037,00 m? V.A
Yeniden 7.08.2015 868 1 51.909,00 m? | 28.739,00 m? | 80.648,00 m? V.A

YAPI KULLANMA iZiN BELGESi BILGILERI

- ; ingaat
Ver|I|§. Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Bag.Brm.| AVM Alani Ortak Alan Toplam Alan Sinifi Yapi
Nedeni Sayisi (m?) (m?) (m?)

Grubu
Yeni Yapi 4.12.2009 101 1 51.909,00 m? | 28.739,00 m? | 80.648,00 m? V.A
Yeni Yapi 14.12.2009 104 1 51.909,00 m? | 28.739,00 m? | 80.648,00 m? V.A
Yeniden 9.09.2015 242 1 51.909,00 m? | 28.739,00 m? | 80.648,00 m? V.A

Tasinmazin dosyasinda yapilan incelemede 26.11.2009 tarih ve 09/6960 no’lu mimari proje
goOrulmistir. Ayrica Belediye onayli 23.03.2015 tarih ve 940 sayili yenileme mimari projesi
incelenmistir. Yenileme nedeni ile toplam 80.648,00 m2 insaat alani igin tanzim edilen
07.08.2015 tarihli tadilat projesi 09/6960 no’lu, yenileme projesi ise 2015/940 no’lu olarak
belirtilmistir.

Tasinmazin dosyasinda 25.05.2018 tarih ve 001560 sayili yapi tatil tutanagi gérulmustar. Yapi
Tatil Tutanagi igerisinde; projesine aykiri olarak 2. normal katin agik meydan alaninda 104 m2
sundurma ve 110 m2 kapali alan olusturuldugu belirtimektedir. S6z konusu Yapi Tatil
Tutanagrna istinaden, “3194 sayili imar Kanunu’'nun 42. maddesi uyarinca mal sahibine (Akpa
Kafe Otomotiv Gida Tekstil Sanayi ve Ticaret Limitied Sirketi) para cezasi verilmesine”
hikmeden 05.06.2018 tarihli 869 sayili Enclimen Karari bulunmaktadir.

Karar sonrasi yapilan tetkikte ruhsatsiz alanlarin mevcut halini korumasi Gzerine “3194 sayil
imar Kanunu’nun 32. ve 42. maddeleri uyarinca yikim ve idari para cezasi verimesine”
hikmeden 17.07.2018 tarihli 1037 sayili Encimen Karari bulunmaktadir.

17.07.2018 tarihli 1037 sayili Enciimen Karar'ndan sonra 06.06.2018 tarihli Yapi Kayit Belgesi
Verilmesine liskin Usul ve Esaslar Kanunu’na gore diizenlenmis olan hakkinda yikim ve idari
para cezasi karari bulunan bélime iliskin T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanhgrndan 31.12.2018
tarihli; 7F7M82GE belge ve 2873064 basvuru numarali yapi kayit belgesinin alindigi
goralmastdr.

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM) 11
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Degerlemeye konu tasinmazin 26.11.2009 tarih ve 09/6960 no’lu projesinde emsal hesabi
23.06.2007 tarihli istanbul imar Yénetmeligi dikkate alinarak yapilmistir. Ancak 20.05.2018 tarih
ve 30426 sayilli Resmi Gazete’de yayinlanarak yiiriirlige giren istanbul imar Yénetmeligi'nde
emsale dahil alanlarda degisiklik olmustur. Yénetmelikler kapsaminda emsale giren alanlarin
farkhlik géstermesi nedeniyle ilaveten emsale dahil alanin olusmasi ihtimali bulunmaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Mahallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle, bina
icerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumlu oldugu goérilmustir.
Pendik Belediyesi imar Midirligi Arsivinde dosyasi incelenmis olup, projeye iligkin tim yasal
izinleri alinmig, insasi tamamlanmis olan projenin tapu kuttgune cins tashihleri yapiimistir.

Rapor tarihi itibariyle tasinmaz i¢in imar durumu nedeniyle olumsuz bir durum bulunmamaktadir.
Degerlemeye konu tasinmaz ile ilgili el atmanin énlenmesi davasi bulunmakta olup, TSKB
Gayrimenkul Yatirm Ortakhdr A.S.’den temin edilen 23.06.2023 tarihli yazida tasinmazin
mahkeme sureci ile ilgili asagdidaki bilgiler paylasiimistir.

“Davaci Sirket, muvekkil sirketin mulkiyetinde bulunan Pendorya Alisveris Merkezi ¢evresinde
davalilardan Karacan ingaat Tic. Nak. Tur. Ltd.Sti. gerceklestiriimis olan, Pendik ilgesi, D-100
Tersane Kavsagi Kuzey Gegici Trafik Diizenleme ve Yol, Altyapi, Képrii insaati Isi Kapsaminda
yapilmis olan yolu, maliki oldugu parsellerden gegctigi iddiasi ile el atmanin &énlenmesi,
kaldinnmlarin kal'i, fazlaya iligkin haklarini sakl tutarak 7.100-TL tazminatin davalilardan tahsili
talebi ile dava agmistir. Mivekkil sirket tarafindan davalilar yaninda davaya midahale isteminde
bulunarak davanin reddi talebinde bulunulmustur. Dava konusu taginmazla ilgili bilirkisi raporu
tanzim edilmis ve rapora beyanlar sunulmustur. Dava konusu taginmazin 679,32 m2’lik kismina
el atildigi gerekgesi ile davanin Pendik Belediyesi yoninden kabulliine, 645.354-TL 'nin daval
Pendik Belediyesinden tahsili ile el atilan kismin tapudan yol olarak terkinine 24 Aralik 2013
tarihinde karar verilmistir. Karar davaci tarafindan temyiz edilmis olup, Yargitay 5. Hukuk Dairesi
21 Nisan 2016 tarihinde, karari hukuka aykiri bulmakla bozulmasina ve davanin iBB yéniinden
kabuliine karar vermis, bu karara karsi da 2 Haziran 2016 tarihinde Istanbul Biiyiiksehir
Belediye Baskanligi tarafindan karar dizeltme gdnderilen dosya icin Yargitay'in kararina uyma
karari verilmistir. 12.06.2019'da gerekgeli karar yazilmistir. Talep olmadigindan teblig
edilmemistir. Gerekceli kararin tebligi beklenmektedir. Dava konusu alanin Davaci tarafindan
Kiptas’a satildigi bilgisi edinilmistir.”

TSKB Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’den temin edilen yazida belirtildigi Uzere dava
tasinmazin bitigigindeki yer alan ve farkl bir mulkiyetteki 865 ada 59 parselin 679,32 m? alanli
kismina el atilmasi hakkinda olup tasinmazin mdalkiyetini kisitlayici bir duruma neden
olmamaktadir. Davanin, tasinmazin degerine ve devrine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

istanbul Yapi Denetim LTD. STi. H.Rifat Pasa Mah. Yiizer Havuz Sk. B blok, Perpa is Merkezi
No: 1219 Sisli istanbul

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme c¢alismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu binaya ait 24.07.2015 tarihli S34AB183ADC30 numarali B sinifi ener;ji
kimlik belgesi bulunmamaktadir.

TSGY0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM) e
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili Pendik ilgesinde yer alan tapu kayitlarinda "Altinda
Kapali Otoparklari Olan Karkas Betonarme Aligveris Merkezleri" olarak kayith 11425 ada 8
parselde yer alan Pendorya AVM binasidir. Parsel kse parsel olup, yamuk formundadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu taginmaz; istanbul ili, Pendik ilgesi, Camgesme Mabhallesi, Fabrika

Sokak Uzerinde yer alan 5 kapi numarali Pendorya Alisveris Merkezi'dir. Tasinmaza 0Ozel
araglar ve toplu tasima araglar ile ulasilabilmektedir. Tasinmazin konumlandidi bélge konut
projeleri, marina, Universite, teknopark gibi yatinmlar ile hizh bir gelisim gostermektedir.
Tasinmaza ulasim; Tersane Kavsagi’'nda Kurtkdy Pendik Baglanti Yolu'na ddénulerek Bulvar
Caddesi ayriminda Fabrika Sokak’a girilerek saglanmaktadir. Yakin cevresinde Neomarin AVM,
istanbul Tersane Komutanligi, Divan Asia Hotel, Un RO-RO Limani, Garanti Bankasi
Operasyon Merkezi ve Metro Grossmarket bulunmaktadir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasim &zel araglarla ve toplu tasima ile saglanabilmektedir. D-
100 Karayolu Uzerinde konumlu tasinmaz Neomarin AVM’ye yaklasik 120 m, Sahil Bulvar’'na
yaklasik 300 m, Un RO-RO Limanrna yaklasik 500 m, Tavsantepe Metro istasyonu'na ise
yaklasik 3 km mesafede yer almaktadir. Merkezi konumu, ulasim rahathgi, baglanti yollarinin
kesisiminde yer almasi, bdlgenin ylksek ticari potansiyeli taginmazin degerini olumlu yénde
etkilemektedir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri
Degerleme konusu Pendorya AVM onayli mimari projesine gére ve mahallinde 2 bodrum, asma,
zemin, 3 normal kat ve ¢gatindan olusmaktadir.

2. bodrum kat; teknik alanlar ve kapali otopark hacimlerinden olusmaktadir.

1. bodrum kat; magazalar, tiyatro ve gocuk oyun salonu, kismi otopark, depo, teknik odalar,
asma katinda market, kismi otopark, teknik odalar ve depohacimlerinden olusmaktadir.

Zemin kat; magazalar, avm girisi, bay-bayan wc, asansor, teknik alanlar ve dolasim alani
hacimlerinden olugsmaktadir.

1. normal kat; magazalar, bay-bayan wc, asansor, teknik alan hacimlerinden olugsmaktadir.

2. normal kat; magazalar, sinema ve yemek bolimu hacimlerinden olusmaktadir.

Cati katinda ise yonetim birimi ve sinema alanlari olusmaktadir.

*Kat taksimatina iliskin alan bilgileri asagidaki gibidir.

Kat Kat Taksimati Briit Alani
2.Bodrum 20.686,85 m?
1.Bodrum 21.260,06 m?

Asma 9.419,00 m?
Zemin 9.053,75 m?
1.Kat 8.848,00 m?
2.Kat 7.474,92 m?
3.Kat 3.398,00 m?
Cati Kati 507,42 m?

Toplam 80.648,00 m?

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi . Betonarme-Celik Konstriiksiyon
Yapi Nizami . Ayrik Nizam

Yapi Sinifi . 5-A

Elektrik . Sebeke

Su . Sebeke

Isitma Sistemi  :  Merkezi Sistem

Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu . Mevcut

Hidrofor : Mevcut

Asansor . Mevcut

Jeneratoér . Mevcut

Yangin Tesisati :  Mevcut

Cati Tipi

Dis Cephe

Park Yeri . Mevcut

Guvenlik . Mevcut

Manzarasi : Sehir Manzarali

Cephesi . Cadde Cepheli

Deprem

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

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

Pendorya AVM genelinde i¢ mekan Ozellikleri benzerlik gostermektedir. Ortak kullanim
alanlarinda zeminler granit, duvarlar saten boyalidir. Kolon yizeyleri giydirmedir. Tavanlar algl
asma tavandir. Spot aydinlatma mevcuttur. Havalandirma tunelleri, sprinkler sistem, duman
dedektorleri ve ses yayin tesisati mevcuttur. Kapall otoparklarda zeminler sertlestiriimis sap
kapldir.

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

Magazalarin mevcut durumlari (bolinme/birlesme) dikkate alindiginda alisveris merkezi
binyesinde 79 adet magaza ve 10 adet kiosk alani bulunmaktadir. Magazalardan 32 adedi,
kiosk alanlarinin ise 4 adedi kullaniimakta olup digerleri bos haldedir.

11 adet yuriyen merdiven ve 4 adet yuriiyen bant ile katlar arasi baglanti saglamaktadir.

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

Tasinmazlar i¢in yapu kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.1.1 - Istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biylk kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.907.951
kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak Uizere toplam 39 ilgesi
vardir.

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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4.1.2 - Pendik ilgesi

Pendik, istanbul'un Anadolu Yakasi'nda, Marmara Denizine sahili olan ve Kocaeli
Yarimadasi'nda yer alan bir ilgedir. Glineydoguda Tuzla, doguda Kocaeli'nin Gebze ilgesi,
kuzeyde Sile ve Cekmekdy, batida Kartal, Sancaktepe ve Sultanbeyli, glineyde ise Marmara
Denizi ile gevrilmistir.

istanbul ilinin dogu yarisinda yer alan Pendik yaklasik 200 km2 lik bir alana yayiimis olup 9 km
sahil seridi bulunmaktadir. Pendik'in ylzey sekilleri genel olarak engebelidir. Deniz kiyisi kil ve
kum ile kiyidan itibaren kuzeye dogru silislerle kaphdir. istanbul'un tek ve en yiiksek dagi olan
Aydos ile sinir olan Pendik, Ballica Agilbayiri, Karabayir tepelerine de sahiptir. Ayrica Uzerinde
iIBB Sosyal tesislerini barindiran Gézdagi'da en yiiksek noktalardan biridir. Riva Deresi, Ballica
Deresi Omerli Barajina dokiilen akarsulardir. Biylikdere Kurtkdy'den gikarak Tuzla sinirlarina
gider. istanbul'un en biiyiik su kaynaklarindan olan Omerli Baraji da Pendik sinirlarindadir. Cok
genis topraklara sahip Pendik'te TEM guneyi tamamen yerlesim yerleriyle kaplidir, kuzeyde ise
yalnizca 5 kdy bulunmaktadir.

1870 yihinda kurulan Pendik Gar Midurligu ginimizde de hizmet vermeye devam etmektedir.
istanbul kalkigh tim trenler ile istanbul icinde hizmet veren banliyd trenleri de Pendik
sinirlarindaki  Pendik, Kaynarca, Tersane, Glzelyali istasyonlarinda hizmet vermektedir.
1998'den beri hizmet veren Pendik-Eminénu deniz otoblisii ve 2004'ten beri Pendik-Yalova hizli
feribotu deniz ulagimini saglamaktadir. istanbul'daki hava ulasim merkezlerinden biri olan
Sabiha Gokgen Havalimani da Pendik'te bulunmaktadir. Ana arter olarak E-5, TEM ve Sahil
Yolu ve bu vyollari birbirine olan baglantisini saglayan ara yollariyla karayolu ulagimi
saglanmaktadir. Kadikdy'den Tavsantepe istasyonuna kadar wuzanan metro hatt
istasyonlarindan bir tanesi de Pendik istasyonudur, Pendik'e metro ile ulasimda kolaylik
saglamaktadir. Kaynarca'da, Sabiha Gokgen Havalimani'ndan Sultanbeyli istikametine uzanan
metroyla birlestirilecektir. Istanbul'dan Kocaeli iline kadar giden Marmaray tren hatti Pendik
Uzerinden gecmektedir. Pendik'te ulasimi kolaylastiran bir diger avantaj olan Yiksek Hizh
Tren(YHT) Avrupa Yakasi'ndan gelerek Pendik'ten ge¢cmektedir. Konya'ya kadar uzanan YHT
ve Kocaeli iline kadar uzanan Marmaray Pendik'te ayni istasyonda yer almaktadir.

Niifus bakimindan Pendik, TUIK 2022 verilerine gére 750.435 niifusa sahiptir. istanbul'un
dérduncu, Anadolu Yakasi'nin en biyuk ilgesidir.

Harita 1: Pendik ilgesinin Konumu
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
Ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tuarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattidi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %211,84 oldu." (Colliers International,
2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son g¢eyreginde giindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektdrler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yih dordinci geyreg@i jeopolitik belirsizliklerin strdigia ve kiresel biyime goérinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuresel Olgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda zirvenin gorilmis
oldugu degerlendirilirken, diisiisin zaman alabilecedi 6ngérilmuistir. Cin’'in sifir COVID
politikasini terk edip, agiimaya gitmesi kiresel risk istahini olumlu yonde etkilerken, gelismekte
olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganliklar sirmustar.

Tuarkiye'de 2022 Ugiincl ceyrekte ekonomik aktivite hiz keserken, son ¢eyrede dair 6nci veriler
yavaslamaya isaret etmistir. 2022 Gglincu geyrekte takvim ve mevsim etkilerinden arindirilmig
verilere gore gayri safi yurtici hasila (GSYH) c¢eyreklik bazda %0,1 daralirken, yillik bazda GSYH
%3,9 buyimustir. Bununla birlikte, sektérel gliven endeksleri ilimli iyilesme kaydederken, Aralik
ayinda bir miktar toparlansa da, dérdiincl geyrekte imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) daralma bolgesinde kalmistir.

Son geyrekte dis dengede bozulma surmustir. Ticaret Bakanlidi éncl verilerine gére, Ocak-
Aralik déneminde ihracat 2021’'in ayni dénemine gére %12,9 artarken, ithalatta artis %34,2
olmustur. Bundan dolayi 2021 ilk 12 ayinda 46,2 milyar dolar olan dis ticaret agidi 2022'nin ayni
déneminde 110,2 milyar dolara ulagmigtir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen
2021 Ocak-Kasim ddéneminde 4,1 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni doneminde 41,8
milyar dolara genislemistir. Sermaye akimlarinin nette cikisa isaret ettigi bu dénemde dis
borglanmalar ve net-hata noksan kalemleriyle doviz rezervlerinde dalgal bir seyir
g6zlenmistir.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 33.13 862.744 10.964 3,30 3.04
2017 3.133.704 35.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.798.773 46.167 797.124 9.792 3,00 4,72
2019 4.317.787 52.316 760.355 9213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.052 8.599 1,90 7,04
2021 7.248.789 85.672 807.109 9.539 11,40 8,98
2022% 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57

GSYH 2022 yili dérdincti geyrek ik tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir Gnceki yilin ayni ceyregine

gare %3,5 artti.

Kaynak: Tk
4. Coyrak sonu verisidin
“*Zincirlenmiz hacim endeksi olarak {2009=100)

Baz etkisi ve uluslararasi enerji fiyatlarindaki disisin katkisiyla enflasyon yilin son béliminde
sert dusus kaydetmistir. 2022 i¢lincu ¢eyrek sonunda %83,5 olan genel tlketici fiyatlari endeksi
(TUFE) yillik enflasyonu Aralik ayinda %64,3’e inmistir. Ayni dénemde genel yurtii Uretici
fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %151,5'ten %97,7’ye gerilemistir.

Ote yandan, TCMB kiiresel biiyiimedeki zayiflamayi g6z éniinde bulundurarak yurt ici
ekonomide yakalanan ivmenin ve istihdam artisinin surdirilebilmesi igin para politikasi

faizini EKim ve Kasim toplantilarinda 150’ser baz puan indirerek %12,00’den %9,00’a
distrmustir. Aralik ve Ocak toplantilarinda faiz oranlari %9,00’da sabit tutulmustur. Ayni
zamanda para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin artirmak i¢in makro ihtiyati adimlar
atmayi surdurmustir.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksinde (TUFE) 2022 yil Aralik ayinda bir onceki aya gore %1, 18, bir 6nceki yilin Aralik ayina

gore %64,27, bir onceki yilin aym ayina gore %64, 27 ve on iki aylik ortalamalara gore %72,31 artis gerceklesti.

Kaynak: TUM
“Bir énceki yilin aynr ayna gire degigim

Gayrimenkul Sektorii:

2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérini etkisi altina alan pandemi, 2022 yilinin son
ceyreginde gindemden dismeye ve pandemiden etkilenen sektérler kendilerini toparlamaya
basladi. Pandemi dijitallesmenin ne kadar énemli oldugunu bir kez daha hatirlatarak sektorin
ajanda konularini degistirmisti. Uzunca bir sure dijitallesme konularina odaklanan gayrimenkul
sektorli su anda yeni bir glindem maddesi ile mesgul: ESG. Gegmis yillarda her ne kadar iklim
degisikligi konusunda farkindalik yiksek olsa da bu konuda adim atan sirket sayisi yeterli
dizeyde degildi. Buglin ise yatirimcilar ve paydaglar yalnizca sirketlerin ulastigi finansal
sonuglara degil, yatinm kararlarinda, ¢evresel, sosyal ve yonetisim (ESG) verilerine daha fazla
dikkat etmekte ve kararlarini buna gdre vermektedir. Gayrimenkul sektdrindn, Avrupa’nin
karbon emisyonlarina katkisi olmakta kiresel isinmaya etkisi yogun olarak goérulmektedir.
Cevresel boyutuyla ele alindiginda, gayrimenkul yatirimlarinin iklim degisikligi Gzerinde yarattigi
etki, karbon salim miktari, su tasarrufu becerisi, yenilenebilir enerji Uretebilmesi, ener;ji
verimliligi, atik geri dontisiml dikkate gelmektedir. Surdurilebilirlik kriterlerine uymayan
gayrimenkullerin yakinda deger kaybi yasamalari veya yaptirmlara tabi tutulmasi
6ngorulmektedir.

Buna gore hareket eden, planlar gelistiren gayrimenkul tedarikgilerinin gittikce 6ne cikacagdi
beklenen bir durumdur. Ellerindeki ve yeni insa ettikleri gayrimenkul portféytina surdirilebilirlik
cergevesinde donustiren ve inga eden firmalarin 6ne ¢ikacagini ve sirketlerin surdirulebilirlik
hedeflerine uyum sagdlamasi, ESG kriterlerine uygun yatirimlar yapmasi ve surdurilebilirlik
degerlendirmelerine 6nem vererek yliksek puan almalarinin da artik bir gereklilik haline geldigini
soyleyebiliriz. Aksi takdirde, sirketler, rekabette geri kalma, yakin gelecekte musteri bulma
sikintisi, finansmana erisme sorunu, karbon vergisi 6deme ve faaliyetlerinin durdurulmasi gibi
risklerle kargi kargiya kalabilirler.
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Turkiye AB ile olan gimrik ortakligi ve olan gelismelerden geri kalmamak i¢in koyulan
hedeflere uyum saglamaldir. Bu noktada, gayrimenkul sektériinde hem sektérel hem de yatay
duzenlenmeler yapilmasi beklenmektedir. Bu baglamda, Yesil Mutabakat Eylem Plani ve
calisma gruplari kurulmustur. Ticaret Bakanhgi, AB tarafindan hedeflenen finansal olmayan
raporlama gereksinimine dikkat etmeyi ve yesil donidsimle insan haklarina katki saglamayi
hedeflemektedir. Ayrica, Cevre Bakanligi, AB taksonomisine uygun hedefler kurmayi
planlamaktadir.

Tarkiye’nin AB Taksonomisine uygun hedefler belirlemesinin, gayrimenkul sektdru Gzerinde
hem dogrudan hem de dolayl etkileri olacaktir. Gayrimenkul yatirrmin belirlenen hedeflere
uygun olmasi dort sekilde gergekles: En az %10 altinda olmasi gereken eneriji talebine sahip
yeni binalarin insasi, mevcut binalarin en az %30 enerji tasarrufu ile yenilenmesi, bireysel
onlemler alinmasi, ulusal veya bolgesel stokun %15’ini agan disuk enerji talebine sahip binalar
yapilmasi bu adimlarin ézetidir.

Ayrica, T.C. Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakan Yardimcisi Hasan Suver, Tiirkiye'nin
kendi yesil binalarin degerlendiriimesi, derecelendirilmesi ve surdirilebilirligin tasdikini
saglayacagi Yesil sertifika (YeS-TR) sistemini kullanima hazir hale getirildigini agiklamistir. Ek
olarak, bakanlik, cevreye daha az zarar veren, enerjiyi en verimli sekilde kullanan, atigini
degerlendiren, yesil alan ve sosyal donatisi saglanmis, Ust seviyede ses yalitimi olan, ulasim
planlamasi yapilmis, bina ve yerlesim alanlarinin olusturulmasini hedeflediklerini belirtmistir.

Emerging Trends Europe arastirmasina gore, veri merkezleri, enerji altyapisi, yasam bilimleri
tesisleri, mugsteri hizmetleri, marka ve itibar, teknoloji, sosyal ve yonetisim (ESG) ile uygulamalar
gittikge artmaktadir. Daha sonra, en kalici sorunlar, siber glvenlik, enflasyon ve faiz oranlaridir.
Yapilan arastirmaya gore, ¢evre sorunlari, sosyal/politik kaygilar listesinin basinda gelmektedir;
konut satin alinabilirligi ikinci sirada ve sosyal esitsizlik Gglincl siradadir. Ayrica, eneriji krizi ile
birlikte enflasyonla ilgili endiseler de artmaktadir. Ek olarak, konut fiyatlarinin artmasiyla, uygun
fiyath ve sosyal konutlarin yapimi tesvik edilmektedir.

Ek olarak, Gelisen Trendler Avrupa anketinde, istanbul birlesik yatirim ve kalkinma igin en gok
tercih edilen sehirlerarasinda listede 30. sirada yer almaktadir. Turkiye gayrimenkule,

ozellikle teknoloji, veri merkezleri ve enerji altyapi tesislerine yatirrm yapmak igin biyuk bir
firsata sahiptir. Blyume potansiyeli dodru o6nlemlerle guglendiriimeli ve ESG temal is
modellerine 6zel olarak odaklaniimaldir. (Gyoder, 2022, 3.Ceyrek Raporu)

OECD tarafindan yayinlanan (Kasim-2023 Dinya Ekonomik Goérinim- ‘Krizle Yuzlesmek’)
raporunda Turkiye’nin 2022 yilina iliskin blyime tahmini yizde 5,4’ten yizde 5,3'e revize
edilirken, 2023 yili buyime tahmini yizde 3 olarak sabit tutulmustur. Tlrkiye ekonomisinin 2024
yilinda ise yuzde 3,4 buyime kaydetmesinin beklendigi bildiriimistir.

Raporda Turkiye ekonomisine iligkin olarak, “Maliye politikasi, eneriji tiketicilerine ydnelik destek
tedbirleri ve devletin iddiali sosyal konut projeleri ile projeksiyon dénemi boyunca destekleyici
olmaya devam edecektir” ifadesine yer verilmistir. Biyime ile ilgili yapilan éngdrulerde gerek
enflasyon gerekse kuresel risk unsurlarinin ne yéne hareket edebilecegi ile ilgili beklentiler ve
uygulanan ekonomi politikalarindaki degisiklikler etkili olmus goériimektedir.

Ulkemizde 2022 yili boyunca fiyatlar genel seviyesindeki artis devam etmis olup yili baz etkisi ve
alinan makro ihtiyati 6nlemlerinde etkisi ile ylize 64,2 dlizeyinde tamamlamistir.

Enflasyonun yiksek suregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglari Gzerinde etki
yaratmaktadir. Blyumenin canli olmasi bir avantaj olsa da fiyat istikrarinin tam olarak
saglanamamasi da tim sektérleri olumsuz ybénde etkilemektedir. Enflasyon beklentileri
nedeniyle talebin 6ne cekilmesi bazi sektérlerde 6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin
surdurulebilir olmasi fiyatlar genel seviyesindeki istikrara bagh gérinmektedir.
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Tiarkiye de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en énemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’
rakamlarina baktigimizda ise durum gsdyledir; 2022 yih 1 milyon 485 bin adet konut el
degistirirken gecgen yilin ayni donemine gore ylzde 0,4°lik bir azaligi isaret etmektedir. Satig
tarlerine gore ise farlilik ipotekli satiglarda yaganmistir. 2022 yilinda ipotekli satiglar 2021 yilina
gére yiizde 4.8 oraninda azalarak 280 bin adet olarak gerceklesmistir. ipotekli satislardaki
azalma konut kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis
gorlimektedir.

Talebin gugli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis ¢abasiyla konut fiyatlarda kayda deger bir
yukselis yasanmistir. TCMB tarafindan acgiklanan 2022 Kasim ayi verilerinde; bir énceki yilin
ayni ayina gére nominal olarak yuzde 174,3, reel olarak ise yuzde 54 oraninda artis
gerceklesmistir . Tlrkiye genelinde birim metrekare fiyati 16,984 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 26.904 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

1. ingaat maliyet endeksi TUIK verilerine gére Kasim 2022 de yillik olarak yiizde 103,4 artmistir.
Endeksin alt kirllimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 108,5,
is¢Gilik maliyetlerinin de yizde 87,9 olarak yukselmistir. Maliyet artigi tekil Griin bazinda (6rnegin
gimento ve demir gibi daha yiiksek oranlarda gerceklesmistir.) S6z konusu maliyet artislari yeni
konut fiyatlari basta olmak lGzere tim insaat sektérindeki fiyatlari yukari geken bir etmen olarak
karsimiza ¢gikmaktadir.

2. Enflasyonist ortamin getirdidi reel getiri arayisi basta konut olmak Uzere tum gayrimenkul
cesitlerinde talebini oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan yavaslama
gerekse gayrimenkul edinimi icin kullanilacak tasarruflari azalmasi talebi térpilemektedir.
Tasarruf amacli konut alimlarinda 2022 yili sonu itibariyla bir azalis oldugu

soylenebilir. Enflasyondan korunmak amaciyla yapilan bu tip satin almalar fiyatlar genel
seviyesinde 2023 yilinda istikrar saglanirsa énemli élglide gerileyerek gergek talep sahibi igin bir
firsat dogurabilir.

3. Arz yonlu dretim azalmis talebin fazla olmasi basta satis fiyatlari olmak Gzere kiralar dahil
tim degerleri yukariya itmistir.

4. Yakin cografyalardaki gelismelerinde etkisiyle yabanci talebi devam etmekte olup 6zellikle
vatandaglik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin sirmesi canliigi artirmaktadir.

5. Maliyet artis1 yaninda insaat malzemesi hammaddelerinin ithal edilen kisimlarinin tedariki i¢in
yasanan guglikler, i¢ piyasada fiyatlari daha da hizl artirmaktadir.

6. Buyuk sehirlerde konut yapilabilir yerlerin deger artiginin da strdigu gézlenmektedir.

7. Bazi yuklenici ve muteahhitlerin isletme sermayesi ve nakit akisi sorunlari yasamalari da
piyasadaki arz talep dengesini olumsuz etkilemektedir.

8. TOKI eliyle baslatilan konut ve arsa kampanyasinin fiyatlar Gizerindeki etkisi éniimizdeki
aylarda daha net olarak gézlemlenecektir. Calismanin arz yénli olarak dar ve orta gelirliler igin
bir firsat penceresi yarattigi dusinalebilir.

9. Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabileceg@i dikkatlerden kagmamaldir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi strdurdlebilir bir durumda degildir.

10. iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igcinde énem tasamaya
baslayacak olup hem vyiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gore hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

11.Konut basta olmak Uizere erigilebilir ve surdurilebilir yapim igin daha 6nceki raporlarda
siklikla dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gegiriimesi(Gayrimenkul ve haklari ile
ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayali Urinlerin gesitlendirilmesi gibi)
yerinde olacaktir.
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insaat ve gayrimenkul sektorii gerek kiiresel gerekse i¢c dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
siurdlrulebilir bir hale donistirebilmek igin hukuki dizenlemelerden finansal arag ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapiimasi yerin de olabilecektir. insaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kiresel bir blyUlklige ulasmis olup sirecin daha
surdurilebilir olmasi igin elinden gelen ¢abayl da gdstermektedir. (Gyoder, 2022, 4.Ceyrek
Raporu)

Perakende Piyasasina iligskin Veri ve Analizler

Perakende pazari 2022 yilinda yiksek enflasyon ve tiketici glvenindeki dalgalanmalara
ragmen, guglu tuketici talebinden olumlu bir sekilde yararlanmigtir. 2021 yilinda kisitlamalarin
kaldirimasi ile hizlanan genisleme faaliyetleri, 2022 yilinda birgcok perakendecinin gugliu gelir
artisi bildirmesiyle hiz kazanmistir. Ote yandan, perakendeciler yiikselen maliyetler karsisinda
riskleri degerlendirmekte ve disuk ciro Ureten lokasyonlardan kademeli ¢ikis stratejilerine
dayanan portfolyo optimizasyonlari giindemde kalmaya devam etmektedir.

Yurtici ziyaretci hareketliligindeki artisin yani sira yabanci turist girigleri de blylk sehirlerdeki
alisveris merkezlerinin olumlu performanslarini desteklemistir. Hem ana caddelerde hem de
birincil aligveris merkezlerinde doluluk oranlarinin en ylksek seviyelere ulagsmasi, bazi
genisleme planlarini sekteye ugratirken, birincil kiralarda pandemi sonrasinda en yuksek kira
artisi  kaydedilmistir. Diger yandan, yatinmcilar dusik performans gdsteren aligveris
merkezlerinde degisen tlketici beklentileri dogrultusunda ziyaretgi sayisini arttirmak ve
gelirlerini en Ust dlzeye gikarmak igin renovasyon ve yenileme faaliyetlerini sekillendirmeye
odaklanmistir. (2022 Yilsonu, Turkiye Ticari Gayrimenkul Pazari Gérinimda, JLL)

Turkiye genelinde mevcut alisveris merkezi arzi 2022 yili sonu itibariyla 452 aligveris
merkezinde 14 milyon m2 seviyesine ulasmigtir. 2022 yilinda pazara toplamda 7 alisveris
merkezinde yaklasik 153 bin m2 kiralanabilir alan girisi olmustur. Yeni agilan projelerden
bazilari Isparta Meydan (60.250 m2 , Isparta), First Avenue (30.000 m2 , istanbul), Lotus
Nisantas! (15.000 m2 , istanbul) ve Tuna Life Centre (23.860 m2 , Kayseri) dir Mevcutta, 39
alisveris merkezinde yaklasik 1,2 milyon m2 insaat halinde kiralanabilir alan bulunurken, toplam
arzin 2025 yil sonu itibari ile 15,2 milyon m2 seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

2022 ikinci yari déneminde aligveris merkezleri ziyaretgi sayisi gelen yilin ayni dénemine goére
%18 oraninda artis gdsterse de ziyaretgcilerin daha seyrek ziyaret, daha uzun zaman gegirme ve
daha yuUksek harcama yapma tercihleri dogrultusunda pandemi 6éncesi donemin altinda kalmaya
devam etmistir. Diger yandan aligveris merkezi toplam cirolari 2022 yilinin ikinci yarisinda,
pandemi 6ncesi dénemin U¢ kati Uzerinde kaydedilmistir. Yliksek enflasyonist ortam ile
degerlendirildiginde, ciro rakamlari enflasyondan arindirildiginda da pozitif gelisme kaydetmis
olup, 2019 yilinin ayni dénemine goére %26 reel artis kaydetmistir.

Ziyaretgiler aligveris merkezlerine, déndukge birincil aligveris merkezlerinin yaninda ikincil
alisveris merkezlerinin de performanslari ivme kazanmaktadir.

Aligveris merkezi birincil kiralar 3C 2022'deki 70 EUR/m2 /ay seviyesinden %14,3 artisla 4C
2022'de 80 EUR/m2 /ay seviyesine yukselmistir. Diger yandan, Turk lirasi bazinda yillik %77,8
oraninda artig gdstererek 2022 yili sonunda 1.600 TL/m 2 /ay olarak kaydedilmigtir. (*Birincil
kira, istanbul'da birinci sinif bir lokasyonda yiiksek kaliteli bir alisveris merkezinin

zemin katinda veya birinci katinda yaklasik 200 m 2 'lik bir magaza icin elde edilebilecek en
yiksek kira olarak tanimlanmaktadir). Yiksek enflasyon ortama karsin satislarin dayanikli
oldugu ve ziyaretgi sayisinin turist akislari ile desteklenerek pandemi Oncesi seviyeleri
yakaladigi birincil perakende lokasyonlarina olan yuksek talep, kira artiglarinda etkili olmustur.
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Diger yandan, kira kontratlarinda kanunen 12 aylik ortalama enflasyon ile belirlenen artislar,
ortalama enflasyon ile yilik enflasyon arasindaki farkin acgiimasiyla alisveris merkezi
yatirnmcilarinin baz kira gelirlerini dnemli derecede baskilamistir. Ancak, bu iki enflasyon orani
arasindaki negatif fark, yilin son ayinda 12 aylik ortalama enflasyonun yillik enflasyon

Uzerine gegcmesiyle pozitif bolgeye dénmustir. Bu egilimin 2023 yilinda enflasyondaki baz
etkilerinin devam etmesi nedeniyle kira gelirlerine olumlu katki saglamasini bekliyoruz. (2022
Yilsonu, Turkiye Ticari Gayrimenkul Pazari Goriinimda, JLL)

Ahlgveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa
olusturulan AVM Endeksi’nin Aralik ay1 sonuglari agiklandi. Her ay duzenli olarak yayinlanan
verilere gore ciro endeksi, Aralik 2022 déneminde, bir énceki yilin ayni ayi ile kargilastirildiginda
ve enflasyondan arindiriimamis olarak incelendiginde yliizde 131,8 oraninda artarak 1518 puana
yukseldi. Arallk 2022 icin agiklanan vyilik enflasyon oraninin yizde 64,27 oldugu
distnuldigunde, metrekare verimlilik endeksindeki artisin enflasyonun Uzerinde oldugu
goriimektedir.

Aralik 2022 déneminde metrekare verimlilik endeksi, Kasim 2022 dénemi ile karsilastinildiginda
ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde ylzde 11,9 oraninda artis gdstererek 1518
puana yiukselmistir. Aralik 2022 icin agiklanan aylik enflasyon oraninin yiuzde 1,18 oldugu
dusundldiginde, Aralik 2022 déneminde metrekare verimlilik endeksi, Kasim 2022 dénemi ile
karsilastinldiginda yine metrekare verimlilik endeksindeki artisin enflasyonun tzerinde oldugu
gériilmektedir. AVM’lerde kiralanabilir alan (m2) basina diisen cirolar Aralik 2022'de istanbul’da
7.858 TL, Anadolu’da 4.409 TL olarak gergeklesmistir. Tlrkiye geneli metrekare verimliligi ise
Aralik 2022’de 5.789 TL olarak gergeklesmistir.

Ceyrek bazli m2 basina dugen cirolarda dordincu geyrekte bir dnceki yilin ayni dénemi ile
karsilastinldiginda ve enflasyondan arindiriimadan incelendiginde ytzde 133,9luk bir artis
yasanmistir. 2022 yili 4. geyrekte metrekare verimliligi 5.293 TL seklinde gergeklesmistir. Aralik
2022 déneminde ziyaret sayisi endeksi bir dnceki ay Kasim 2022 ile karsilastirildiginda ylizde
9,1 oraninda bir artis oldugu gézlemlendi. Ziyaret sayisi endeksinde dordiinci ¢eyrek bazinda
gectigimiz  yiin  ayni dénemiyle Kkarsilastirildidinda yizde 15,1’lik bir artis oldugu
g6zlemlenmisgtir.
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Turkiye perakende pazarinda tiketicilerin harcama istahi pazar gelisime itmeye devam

etmektedir. Enflasyonun, hala yuksek olsa da 2023 yilinda gerilemesi beklenirken;

Tirkiye

tiketici gliven endeksinin Avrupa Ulkeleri arasinda son 12 ayda kaydedilen en yliksek seviyeye
ciktigi sayih Ulkelerden biri olmustur. Perakendecilerin operasyonel maliyetlerini dogrultusunda

kar marjlarina odaklanmasi beklenirken, online perakendeciler, ziyaretgilerin
fiziksel madaza tercihleri nedeniyle baski altinda kalmaya devam edebilir.

Perakendecilerin artis gésteren genisleme istahi dnimuzdeki dénemlerde birincil kiralarda

arz kaynakli artiglara neden olabilir ve bu dogrultuda ikincil pazarlardaki faaliyetler hizlanabilir.
Perakendecilerin fiziksel magazalarin sosyal o6zelliklerini gelistirerek yalnizca bir satin alma
noktasindan daha fazla imkanlar sunarak degisen trendlere uyum saglamaya odaklanmasini

bekliyoruz. Diger yandan, alisveris merkezi sahipleri daha fazla yesil alan

iceren, yeme icme, eglence ve saglik gibi deneyime yonelik magaza karmalari ile tiketiciler
icin aligveris merkezlerini daha etkilesimli hale getirmek igin yenileme planlarini hizlandirabilir.

(2022 Yilsonu, Turkiye Ticari Gayrimenkul Pazari Gérinimd, JLL)
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2022 yil sonu degerleme galismasi yapilan Istanbul'da yer alan AVM'ler

ir.

degerleme raporlarindan ve piyasalardan degerlenen bilgiler agagidaki tablodaki g
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Pendik Belediyesi imar Miidirliigii, Pendik Tapu

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

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi bir konumda yer almaktadir.

* Toplu tagima ve 6zel araglarla ulasim imkanlari rahattir.
*  Tercih edilirliginin yiksek olacadi dustnilmektedir.

*  Cins tahsisi yapiimistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli alici kitlesine hitap etmektedir.

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)

5.1 - Pazar Yaklasim Yontemi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile degder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulagilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu projeye iliskin yapiimig olan degerleme calismasinda;

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

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

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik Arsa Emsalleri

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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1 Oz Yatinm Gayrimenkul
Tel 0543 764 48 82

Glzelyali Mahallesinde 11143 ada 4 parsel 297 m? alanh, Taks: 0,20, Kaks: 1,20 Ticaret +
Konut Alani imarli olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 400 .-Mm? 12.500.000 .-TL 31.250 .-TL/M?
2 Sahibi
Tel 053485469 73

Yakin konumda bulunan 11007 ada 6-9-12 olan 3 adet parsel toplam 1073 m? alanh, Kaks:1,75
konut imarh olarak pazarlanan kose konumlu arsadir. Cadde cephelidir.

SATILIK 1073 .-M? 48.000.000 .-TL 44.734 -TL/M?

3 Remax Gold
Tel 0541 585 35 80

Kaynarca Mahallesinde E-5 D100 Cevre Yolu Yan Yolu lzerinde yer almakta olan 10685 ada 13

parsel numarall arsa 1.220,06 m? alana sahip olup, Emsal: 1,75, ayrik 7 kat ticaret+konut imarl
olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 1220,1 .-M? | 70.000.000 .-TL 57.374 .-TL/M?

4 Caddeiistii Gayrimenkul
0532674 56 36
Tel

Guzelyali Mahallesinde 11059 ada 38 parsel 1.167 m? alana sahip olup, Taks: 0,40, Emsal:
1,20, 5 kat ticari imarl olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 1167 .-M? 59.000.000 .-TL 50.557 .-TL/M?
5 Sahibi
Tel 0532 596 29 23

Ahmet Yesevi Mahallesinde 10314 ada 11 parsel 1.445 m? alana sahip olup, TAKS:0.40,
Emsal:1.60, Yencok:30.50 m. (10 kat) Konut imarl olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 1445 -M? | 29.950.000 .-TL 20.727 .-TL/M?

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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Bina Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisi, Kurum Giilseren incir Gayrimenkul
TEL1; O 532 749-8323

Gulzelyal Mahallesi, Bagdat Caddesine cepheli konumda, 6 katl yaklasik 20 yillik oldugu beyan
edilen 4.100 m? alanl bina 81.700.000 TL bedelle satiliktir. Binanin mevcut kira bedelinin aylik
80.000 TL oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 4100 .-M? 81.700.000 .-TL 19.927 .-TL/M?
KIRALIK 4100 .-M? 80.000 .-TL 20 .-TL/M?
2 - Beyan Eden Kisi, Kurum Caddeiistii Gayrimenkul

TEL1; O 532 674-5636
Glzelyal Mahallesi, D-100 Kuzey Yan Yoluna cepheli konumda, 7 kath yaklasik 25 yillik oldugu
beyan edilen 1.456 m2 alanli bina 42.000.000 TL bedelle satiliktir. Binanin mevcut kira bedelinin
aylhk 50.000 TL oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 1456 .-M? 42.000.000 .-TL 28.846 .-TL/M?
KIRALIK 1456 .-\M? 50.000 .-TL 34 -TL/M?
3 - Beyan Eden Kisi, Kurum Coldwell Banker Prestij

TEL1; O 535 698-2800

Camgesme Mahallesi, E-5 Yan Yoluna cepheli konumda, 7 katli yaklasik 10 yillik oldugu beyan
edilen 16.000 m? alanh bina 450.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 16000 .-M? | 450.000.000 .-TL | 28.125 -TL/M? |

4 - Beyan Eden Kisi, Kurum Karma Team
TEL1; O 532 430-5882

Bahcelievler Mahallesi, Mostar Bulvarina cepheli konumda, 8 kath yaklasik 10 yillik oldugu
beyan edilen 2.000 m? alanli bina 56.250.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 2000 -M? | 56.250.000 .-TL | 28.125 .-TL/M? |

5 - Beyan Eden Kisi, Kurum Varlibas Emlak
TEL1; O 533 689-1826

Esenyali Mahallesi, E-5 Yan Yola cepheli konumda, 5 katl yaklasik 5 yillik oldugu beyan edilen
1.200 m? alanli bina 53.850.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 1200 -M? | 53.850.000 .-TL | 44.875 .-TL/M? |

6 - Beyan Eden Kisi, Kurum Entim Gayrimenkul
TEL1; O 532 543-6767

Gizelyall Mahallesi, E-5 Yan Yolu uizerinde konumlu, 7 kath yaklasik 8 yillik oldugu beyan
edilen 1.150 m? alanl ticari bina 35.000.000 TL bedelle satiliktir.

[ SATILIK | 1150 -M* [ 35.000.000 .-TL | 30.435 .-TL/M? |
TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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Kiralik Diikkan Emsalleri

1- Turyap Adatepe
Tel 0532576 95 18

Camcgesme Mahallesi, caddeye cepheli konumda yer almakta olan 400 m?'den olugsmakta olan
dukkan igin 25.000.-TL aylik kira bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir.

| KiRALIK 400 .-Mm? 25.000 .-TL 63 .-TL/M?

2- Pendist Gayrimenkul
Tel 0530 144 12 95

Tasinmaza yakin konumda, E-5 Yan Yolu lzerinde yer almakta olan 300 m? olan dikkan igin
65.000.-TL aylik kira bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir.

KIRALIK 300 .-M2 65.000 .-TL 217 -TL/M?

3- Coldwell Banker Maya
Tel 0532059 21 27

Glizelyali Mahallesi, Eylp Sultan Caddesi lizerinde yer almakta olan 330 m#den olugsmakta olan
dikkan i¢in 30.000.-TL aylik kira bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir.

KiRALIK 330(.-M2 30.000(.-TL 91| .-TL/M?

4- Seri Gayrimenkul
Tel 0554 501 35 32

Camcesme Mahallesi, E-5 Yan Yol Uzerinde binanin zemin katinda yer almakta olan 300 m#'den
olugsmakta olan depolu diikkan i¢in 60.000.-TL aylk kira bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir.

KiRALIK 300(.-M? 60.000(.-TL 200 .-TL/M?

5-  Vizyon Gayrimenkul
Tel 0532 787 01 87
Guzelyali Mahallesi, E-5 Yan Yola 2. sira Uzerinde yeni inga edilmis binanin zemin katinda yer

almakta olan 90 m#den olusmakta olan diikkan i¢in 17.000.-TL aylik kira bedeli istenildigi bilgisi
edinilmistir.

KIiRALIK 90].-M?2 17.000].-TL 189| .-TL/M?

TSGY0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM) e P
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6.1.2 - Arsa Emsallerin Degerlendiriimesi ve Parselin Degeri

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTA KUGUK -10% - (-1%)
ivi KUCUK -20% - (-11%)
COK Ivi COK KUCUK -20% lizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

o DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 5
TASINMAZ
SATIS FIYATI 12.500.000 48.000.000 29.950.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN* 23.183,42m? 400 1.073 1.445
BIRIM M2 DEGERI 31.250 44.734 20.727
S COK KUGUK COK KUGUK COK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-45% -40% -35%
IMAR KOSULLARI Taks:0,20, E:1,20 E: 1,75 Emsal:1,60
YAPILASMA KOSULLARINA =l ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
iLISKIN DUZELTME 8% 0% 3%
FONKSIYON Ticaret + Konut Konut Konut
FONKSIYONA ILiSKIiN T1 TICARET BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 0% 5% 5%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 5%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE ILiSKIN ORTA IYi ORTAIYI ORTA IYi
DUZELTME 5% 5% 5%
Eﬁéﬁlﬁ#ﬁl\éA PAYINA ILISKIN 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME -67% -65% -52%
D » R 010 0.438 6 9.949

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerlenen projenin arsa alanina en yakin olan 3 adet
emsalden yararlaniimistir. Diger emsallerde belirtilen parsellerin alinan sifahi bilgilere gore imar
kosullari ve alan bilgileri belirtilmistir.
Degerleme konusu tasinmaz olduk¢ca merkezi bir konumda olup, ayrica énemli bir nirengi
noktasidir. Bilenen Kavsagin kdése konumunda olmasi, yapilasma kosullari incelendiginde
arsanin birim m? degerinin 12.010.-TL/m? olacagi dngorulmustur.

PARSELIN ARSA DEGER TABLOSU

DEGERI (.-TL)

-~ >
Ada No | Parsel No | Alani (m?) er,n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
11425 8 23.183,42 12.010 278.432.874,20
PARSELIN YUVARLATILMIS 278.433.000 TL

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel i¢in 13.630.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

11425 ada 8 parsel icin 09.09.2015 tarihinde alinan yapi kullanma izin belgesine goére parsel
Uzerinde toplam 80.648 m? insaat alanli AVM bulunmaktadir. Yapi ruhsatina ve iskan belgesine
g6re yapi sinifi VA' dir.

2023 yih yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére VA yapi sinifina ait birim maliyet 10.650.-
TL/m?dir.

2023 Emlak Vergisi Genel Tebligine gore Ticarethane ve isyeleri’ nin ortalama birim m? degeri
4.086,96.-TL/mZdir.

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

Proje danismanlik ve vyasal izin harglar maliyeti toplam ingaat maliyetinin %S5'iolacagdi
varsayllmistir.

Proje, ruhsat, mimari ve muhendislik bedeli toplam insaat maliyetinin %3'l oraninda olacagi
varsaylmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin, bolgede ingaat yapan firmalarla yapilan goérismeler, projenin
niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecribeler sonucu elde edilen
veriler analiz edilerek, toplam inga maliyetininin %5 oraninda olacagi kabul edilmistir.

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

TSGY0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM) W lealie o



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

A

AVM'nin Tamami igin Ongériilen Maliyet

Yapi Birim Maliyeti (TL) ingaat Alani (m?) 6"96'u('$:)ma"yet
AVM 6.500,00 |x 30.573,00 198.724.500
Depo, Otopark 2.850,00 |x 50.075,00 142.713.750
ingaat Maliyeti 341.438.250
Projenin Toplam insaat Maliyeti () 341.438.250
Proje Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B) 17.071.913
Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli (%3) (C) 10.243.148
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C) 368.753.310

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimina Gére Pendorya
AVM'nin Toplam Degeri

PENDORYA AVM ARSA DEGERI

278.433.000 TL

PROJE IGIN ONGORULEN TOPLAM MALIYET

368.753.310 TL

PROJE GELISTIRME MALIYETI

18.437.666 TL

PENDORYA AVM MEVCUT DURUM DEGERI

665.623.976 TL

PENDORYA AVM YUVARLATILMIS MEVCUT DURUM
DEGERI

665.620.000 TL

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)

Proje
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- Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

6 Ekim 2018 tarih ve 30557 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Tirk Parasi Kiymetini Koruma
Hakkinda 32 Sayili Karara lliskin Teblig uyarinca rapor igeriginde kira gelirlerinin Tiirk Lirasi
olarak dikkate alinmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endlstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin géz
6nlne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhkh oranlari kullaniimistir. Son 1 yillik ortalama 10 yil vadeli sabit faizli
devlet tahvilinin faizi yaklasik %18,00 civarindadir.

Risk Primi

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

AVM'nin konumu, niteligi vb. kosullar degerlendirilerek risk primi %6,00 olarak éngérulmustdr.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz aligveris
merkezi igin agagidaki sekilde belirlenmistir:

AVM

%18,00 Risksiz Oran (iilke riskine gére ayarlanmig)

%6,00 Risk Primi

%24,00 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani aligveris merkezi igin
%24,00 olarak kabul edilmigtir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Pendorya Alisveris Merkezine lliskin Kabuller

* Degerlemeye konu Atakule Alisveris Merkezi yonetimden alinan 2021 yili, 2022 yili ve 2023
yill nisan ayr sonuna kadar olan kiralamalara iligkin tablolar, belgeler incelenmis olup,
kiralanabilir alan hesaplari ve m? birim kira hesaplari yapilmigtir. 2022 yil geneline bakildiginda
her ayki toplam kira bedellerinin farklihk gésterdigi gérilmuastir. Tarafimiza iletilen listelerde kira
bilgileri TL bazli olup, nakit akislari da TL Gzerinden yapilimistir.

TSKB GYO A.S.'den alinan kiralama alan bilgilerine goére toplam 30.573 m? kiralanabilir alan
oldugu ve doluluk orani yaklasik %77,30 olarak belirtilmistir.

Tdm dinyayr oldugu gibi tGlkemizi de etkisi altina alan Koronaviris (COVID-19) kiresel salgini
kapsaminda, TSKB GYO A.S.'den alinan bilgiye gore;

"Pendorya AVM’de pandemi dénemi uygulamalarimiz agsagidaki sekildedir;

2020 Mart: Magazalarin kapali oldugu giinler dikkate alinarak hesaplanan iade faturalari kabul
edilmistir.

Nisan: Sabit kira alinmamisgtir.

Mayis: Sabit kira alinmamigtir.

Haziran: Sabit kiralara %50 oraninda indirim yapilmigtir.

Temmuz: Sabit kiralara %40 oraninda indirim yapilmigtir.

Adustos: Sabit kiralara %25 oraninda indirim yapilmistir.

Eyliil: Sabit kiralara kiraci bazinda %25’e kadar indirim uygulanmistir.

Ekim: Sabit kiralara kiraci bazinda %20’ye kadar indirim uygulanmistir.

Kasim: Sabit kiralara kiraci bazinda %20’ye kadar indirim uygulanmigtir.

Aralik: Sabit kiralarda %30 oraninda indirim ve protokollerde tanimii kiraci bazindaki indirimler
uygulanmigtir.

2021

Ocak: Sabit kiralara %30 oraninda indirim yapilmistir.

Subat: Sabit kiralara kiraci bazinda %30’a kadar indirim uygulanmistir.
Mart: Sabit kiralara kiraci bazinda %30’a kadar indirim uygulanmigtir.
Nisan: Sabit kiralara kiraci bazinda %40’a kadar indirim uygulanmigtir.
Mayis: Sabit kiralara %65 oraninda indirim yapilimigtir.

Sirket yetkilileri ile yapilan gérismelerde Pendorya AVM'de kira indirimleri yapildidi belirtilmigtir.
2021, 2022 ve 2023 yili ilk 4 ayi icin tarafimiza iletilen toplam kira gelirlerinin yukaridaki 6zel
durum agiklamalarinda yer alan sebeplerden dolayi gegmis donemlere oranla disik oldugu
anlagsiimis ve nakit akigi tablosunda 1. dbénem icin kira kayiplarinin devam edecegi
ongorulmustir. Gelecek dénemler igin ise iyimser bir tablo 6ngorilerek 2023 yili igerisinde
micbir sebeple yasanan kira kayiplarinin gelecek yillarda azalacagi kabul edilmigtir.

Yapilan incelemeler ve piyasa arastirmasi sonucu potansiyel aylik kira birim m2 degerinin 1.
doénem icin 65.-TL/m? olacadi 6ngoérilmis yukarida da belirtildigi Uzere ilk 3 donem icin kira
indirimi/kaybi olarak giderler kaleminde COVID 19 etkisi yansitiimistir. TSKB GYO A.S.'den
alinan bilgiye gore 6zel durum agiklamalari kapsaminda yapilan belirli ddnemleri kapsayan kira
indirimleri ve kira alinmamasi durumu INA Tablosunda "Pandemi DO6nemi ve Sonrasi Kira
Kayiplar" basliginda yansitiimis olup, 2022-2023 gelirlerini %14,31 oraninda etkileyecegi, 1.
yilda kiraci bazinda yapilacabilecek anlasamalarla %3 etkileyecegi, 2. yilda bu oranin % 2 ye
kadar gerileyecedi 6ngoérulmuastir. Daha sonraki donemlerde pandemi ddnemi etkilerinin
azalarak ( %1) ortadan kalkacagi varsayiimistir.
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Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir
ve indirgeme yontemi ile deger tanmini yapar. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine geviren
gelir (genellikle net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iliskilidir.

11425 ada 8 parsel lGizerinde AVM binasi bulunmaktadir.

Projeye ait kiralanabilir alan bilgileri TSKB GYO tarafindan ibraz edilmistir. Ayrica kira
so6zlesmeleri ve gercgeklesen kiralama bilgileri de musteriden temin edilerek incelenmistir.
Piyasada belirtilen kira birim m2 degerleri ciro dahil toplam geliri yansitmakta olup, musteriden
edinilen sézlesme 6rnekleri ve kira gelir tablolari incelendiginde ciro gelirinin toplam kira bedel
icerisindeki payinin %20 civarinda olacadi o6ngortlmustir. 2023 yilininin ik 4 ayinda
gergeklesen kira gelirleri incelenmis olup, 2023 yili i¢in potansiyel aylik kira birim degeri 65 TL
olarak Ongorulmustir. 2022-2023 dbénemi mevcut analizleri icermekte olup, projeksiyon
dénemleri igin gelecek 10 yil kabul edilmigtir.

Magaza kira gelirleri haricinde isletme gelirleri, ciro, kioks, atm, baz istasyonu vb. gelir
kaynaklar "diger gelirler" bashgi altinda irdelenmis olup, mevcut binada bu gelirlerin magaza
gelirlerinin %20'si oraninda olacagi kabul edilmistir.

Degerlemeye konu parsel Uzerindeki AVM igin kiralanabilir alani 30.573 m#dir.

incelenen kira sézlesme 6érneklerine gore yillik kira artiglar euro bandinda %3 dolaylarinda iken
TL bazh sézlesme tadilatiarinda TUFE oraninda artis éngérilmustiir. Haziran 2023 vyillik
enflasyon orani 39,59 aciklanmis olup gelir artiglari enflasyon orani ve incelenen kira
sozlesmeleri dikkate alinarak ilk yil artis orani %35 alinmig, gelecek dénemlerde enflasyona
paralel olarak diseceg@i 6ngorilmustuir.

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

Genel giderlere iliskin olarak 2022 yili Sigorta Giderleri 856.496.-TL olarak tarafimiza ibraz
edilmis olup, gelecek yillarda %5 oraninda artacagi varsayilmistir.

Emlak Vergisi ve diger verigiler 2022 yili 1.347.929.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup,
gelecek yillarda %5 oraninda artacagi varsayilmistir.

Yonetim giderleri 2023 yili hasilatinin %7,5 olacadi 6n goérilmls ve gelecek yillarda hasilatin
%7,5'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Genel giderler gegmis donem icin 2.369.305.-TL olup gelecek dénemlerde hasilatin %12,5'i
oraninda olacagi kabul edilmigtir.

Yenileme fonu bakim giderleri Hasilatin %3,5'i oraninda yenileme gideri olacagi dngérdlmustur.

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

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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R Bt
DEGERLEME

GELIR INDIRGEME YAKLASIMINA GORE TOPLAM DEGERI

PENDORYA AVM'NIN TOPLAM DEGERI 403.020.692 TL

PENDORYA AVM'NIN YUVARLATILMIS

TOPLAM DEGERI 403.020.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda, En Verimli ve En lyi Kullanim su sekilde tanimlanir:
Bir mulkin fiziki olarak mimkun, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mulki en yiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, mulk sahibi, gelistirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok miulkin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetci glcler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.
Yapilandiriimig mulkiin en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bosmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya ¢ikan ideal yapilanmanin isiginda,
yapilandiriimig malkin kullanimiyla ilgilidir. Yapilandirilmis mulkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecedi gibi, mulkin yenileme, genigletme, kullanim alaninin
kiglltilmesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistiriimesi alternatiflerinden ortaya c¢ikabilir.
Mevcut kullanimin devaminin, en etkin ve verimli kullanim oldugu durumda, degerleme
uzmaninin alternatif kullanimlar i¢in harcama ya da getiri oranlarini incelemesi
gerekmemektedir.

Tasinmazin konumlari, buyuklikleri mimari projesi ve yasal mevzuatin izin verdigi o6lgide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlarinin en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimistir.

Tasinmazin en etki ve verimli kullaniminin mevcut kullanimi oldugu digtnilmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

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

PENDORYA AVM TOPLAM DEGERI (.-TL) 665.620.000 TL

= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gore;

PENDORYA AVM TOPLAM DEGERI (.-TL) 403.020.000 TL

m |Tasinmazin Nihai Toplam Degeri

PENDORYA AVM TOPLAM DEGERI (.-TL) 521.200.000 TL
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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gb6zlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yontemin kullanildidi hallerde, s6z
konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha gulvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkumleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. iki
degerin birbirinden farkh oldugu goérilmektedir. Her iki yontemde de bdlgeden elde edilen
veriler tasinmazin 6zelliklerine gére analiz edilmis ve gerekli olan parametreler yéntemler
icerisinde kullaniimigtir. Bolge genelinde tasinmazin bulundugu aks Uzerinde benzer
nitelikte ve birbirine yakin konumda ¢ok sayida avm bulunmasinin tasinmazin ticari
performansinin disukligine neden olmasi ve yasanan pandemi sireci ile avmlerin belirli
sireler kapali kalmasi nedeni ile azalan cirolar ve doluluk oranlari dogrultusunda kira
gelirlerinin de azaldigi goérulmustir. Buna karsin déviz kuruna paralel artan ingaat
maliyetleri ile Agustos 2021 yilinda Covid-19’un sinirlayici etkisinin gayrimenkule gecikmis
etki yaratmasi ve eflasyonist politikalar ile birlesmesi neticesinde gayrimenkul yatirimlarinin
artmasina ve son bir yil icinde ciddi oranda gayrimenkulde deger artiglarina neden
olmustur.

Bu kapsamda elde edilen degerler % 55 oraninda gelir yéntemi, % 45 oraninda maliyet
yontemi ile elde edilen deger oraninda uyumlastirilarak tasinmazin nihai toplam degeri
takdir edilmistir.
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Gayrimenkul Yatinim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-
17/1/2017-29951) "Ortaklik portféyiinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is
merkezi, ticari depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bdlim
bazinda ayri ayri yaptiriimasi yerine yapinin batiini icin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle
de yaptiriimasi mimkinddr. Kiracinin ortakhgdin iligkili tarafi olmasi halinde ise iliskili tarafa
kiraya verilen bélume iliskin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur. Anilan yapilarin
rayic kira bedellerinin ortakligin hesap ddéneminin son U¢ ayi icerisinde tespit ettirilmis
olmasi halinde, takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger
tespiti islemine kadar kiraci degisikligi ya da kira sdézlesmesinin yenilenmesi durumlarinda
anilan degerleme raporunda tespit edilen degerin kullaniimasi mimkundur." denilmektedir.
ilgili maddeye istinaden degerleme konusu Pendorya AVM icin tek bir deger takdir edilmesi
uygun gorulmagtar.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul lizerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel lizerindeki bina
ve arsa degeri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihidi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gériimustur.
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6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Yapilan arastirmalar sonucunda bazi AVM'lerin ortalama kira birim m2 degerlerine ulasiimigtir.
Ancak AVM'de yer alan dikkanlarda kullanim sekillerine, katlarina ve marka kalitesine gore
dukkan aylik kira birim m2 degerleri farkhihk gostermektedir. Genel olarak yapilan incelemelerde
benzer nitelikli AVM'lerde ortalama kira degerlerinin 55-80 TL aralidinda oldudu
gbzlemlenmistir. Bu deg@er ciro ve diger gelirler hari¢ net kira degerini ifade etmektedir.

AVM yonetimlerinin dolar kuru sabitleme yontemine ya da TL cinsinden kiralamaya dénmeye
basladiklari bilinmektedir. Bu nedenle kira birim degerleri farkhlik gdsterebilmektedir. 2021-2022
yili igerisinde AVM igerisinde kira kayiplari olustugu belirtilmigtir.

TSKB GYO' da incelenen projedeki katlardaki dukkan dagilimlari incelenerek projede belirtilen
kiralanabilir alanlar esas alinmig ve proje bitini i¢in potansiyel ortalama birim m2 kira degeri
ongorulmdastur.

Tasinmazin Ortalama Kira Potansiyel Aylik Potansiyel Yillhk
Kiralanabilir Alani | Birim M? Degeri Kira Degeri Kira Degeri
30.573,00 m? 65,0 TL/m? 1.987.245 TL 23.846.940 TL

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

Degerleme konusu taginmaz cins tahsisi yapilmis bina niteligindedir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

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

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

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

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu tasinmazlar tzerinde portféye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazlarda "Binalar® olarak Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi PortfGyine
alinmasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

TSGYO0-2306010 PENDIK (PENDORYA AVM)

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir. Bu bilgiler dogrultusunda

27.06.2023 tarihli toplam degeri igin ;

PENDORYA ALISVERIS MERKEZININ TOPLAM DEGERI
521.200.000 .-TL
(Bes Yiiz Yirmi Bir Milyon iki Yiiz Bin TiirkLirasi )
Aylik toplam kira degeri igin;
1.987.245 .-TL
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

615.016.000 .-TL

PENDORYA ALISVERiIS MERKEZININ TOPLAM DEGERI

TL USsSD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIC ) ( KDV HARIC ) ( KDV DAHIL)
(% 18 )
521.200.000 20.147.200 18.479.124 615.016.000
1USD = 25,8696 .-TL 26.06.2023 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru

1EURO= 28,2048 .-TL 26.06.2023 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
R %/
V(M % @ ?l-/( A E
Ozan ALDOGAN $.Seda YUCEL KARGOZ Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

KDV oranlari gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

Bu rapor, talep eden kurum disinda bagka bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

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

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