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DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. s s s

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$. tarafindan DoBus Gayrimenkul Yatinm Ortaklifn A.S. icin 27.12.2016
tarihinde 2016A825 rapor numarasi ile hazirlanan degerleme raporu igin asagidaki hususlar beyan ederiz;

s Asagidaki raporda sunutan bulgularin Degerleme Uzmanmin bildigi kadariyla dogru oldugu;

s Analiz ve sonuglann sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirh oldugu;

= Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi olmadigs;

= Degerleme Uzmanimin iicretinin raporun herhangi bir bélimine bagh olmadig;

= Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestigi;

= Degerleme Uzmanimin, mesleki egitim sartlarina haiz oldugu;

* Degerleme Uzmamnin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha dnceden
deneyimi oldugu;

» Deperleme Uzmaninin, milkii kisisel olarak denetledigi;

= Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmadigin,

s Degerleme raporunun RICS tarafindan “Redbook”ta tamimianan Degerleme Standartlar
kapsaminda hazirlandignt,

= Degerleme raporunun teminat amach islemlerde kullantimak izere hazirlanmamis olup
Uluslararasi Degerleme Standartlan (IVS) kapsaminda diizenlendigini,

»  Degerleme raporunun ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlandigini beyan
ederiz.

» Gayrimenkullerde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu g¢alismalar, "Cevre Jeofizigi”
bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir, Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip
konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamustir. Ancak, vyerinde yapilan godzlemlerde
gayrimenkuliin gevreye olumsuz hir etkisi oldugu gozlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel
olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme ¢alismas: yapilmistir,

"TSKB Gayrimenkul Degerleme A.§’ nin Gretim faaliyeti 1SO 9001:2008 Kalite Yonetim Sistemi BSI
tarafindan belgelendirilmigtir.”
Sertifika No : FS 509685
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DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. T

YONETICI OZET]

NGRS H]II]  Tathkuyu Mahallesi, Guney Yanyol Caddesi, Gebze Center Aligverig
Merkezi, No:310, Gebze/Kacaeli

TN IS ARV Gebze Center AVM ile mevcutta ingaat halinde olan ek AVM binasi, otel
ve showrocom hinasi ve mevcut durumda acik otopark olarak kullanilan
arsa nitelikli 5678 ada 24 no’lu parsel.

TAPU KAYIT BiLGILERi Degerleme konusu taginmazlarin tapu kayit bilgileri, raporun “4.1
Gayrimenkulin Miilkiyet Bilgiteri” bélumiinde detayl olarak belirtilmistir.

iMAR DURUMU Degerleme konusu tasinmazlarn imar durumu bilgileri, raporun “4.3
Gayrimenkulin imar Bilgileri” bélimiinde detayl olarak belirtilmistir.

27.12.2016 TARIHI iTIBARIYLE TASINMAZLARIN MEVCUT BURUMU iLE TOPLAM PiYASA DEGERI* (KDV Haric)

545.580.000.-TL
(Begyiizkirkbesmilyonbesyiizseksenbin.-Tiirk Lirasi)

27.12.2016 TARIHI iTIBARIYLE TASINMAZLARIN MEVCUT DURUMU iLE TOPLAM PiYASA DEGERI* (KDV Dahil)

643.784.400.- TL
(AltiydzkirkGigmilyonyediyiizseksenddrtbind&rtytiz.-TirkLiras)

* Dedjerleme konusu tasinmazlardan 24 no’lu parselin 24811/30000 hissesi Dodus_ GYO A.S. miilkivetinde olup bu taginmaz icin

takdir edilen deder, Dodus GYO A.S.'nin hissesine diisen dederdir.

1- Tespit edilen bu deder pesin sotisa yonelik pazar dederidir.
2- KDV oram %18 kabu! edilmistir.

3- Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuat! hiikiimieri dodruftusunde
hazirlanmigtir.

4- Bu soyfo, bu dederleme raporunun ayriimaz bir pargasidis, rapor
igerisindeki detoy bilgiler ife birlikte bir bitindir bodimsiz kullanamaoz.

5- Konu rapor teminat amagh islemlerde kullamimak dzere hozirlanmanus
olup Uluslarorast Dederleme Standartiary'ne gére tanzim edilmigtir.

Degerlemeye Yardim Eden
Aysegiil GOKSEN

: Ece CALISKAN VURAL Ozan KPLCUOQGEU
Degerl zpani (405347) Sorumlu Degerje N&, ni {402293)
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BOLUM 1

RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BOLUM 1
RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor, Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. igin sirketimiz tarafindan 27.12.2016 tarihinde,
2016A825 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu degerleme raporu, asagidaki tabloda belirtilen gayrimenkullerin 27.12.2016 tarihli toplam proje
degerinin ve pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati
hiikiimlerine gére hazirlanmstir.

i : | Kocaeli Kocaeli

ligesi : | Gebze Gebze

Bucag 2 - -

Mazhallesi : | Sultanorhan Sultanorhan

Kdyii ol - -

Meuvkil: o8 - -

Ada No. : | 5678 5678 |
Parsel No. 3| 22 24 |
A{‘a SVAmenkE 6 Kath Ahsveris Merkezi ve Arsasi Arsa

Niteligi

anaicavimenkUiliiy 60.865,00 m? 1.800,00 m?

Yiiz Olgiimis

Ma“k_..__ Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. Y:ct’ﬁ::-rs-n Ortaiﬁ glr?: nkul Maliye Hazinesi

Hisse 1000/1000 24811/30000 5189/30000

Konu degerleme galigmas), GYO kapsaminda portféyde yer alan gayrimenkullerin deger tespitinin yapilmas)
amaayla hazirlanmistir.

1.3 Raporu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan inceleme sonucunda ilgili kisi — kurum -
kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak, sorumlu degerleme uzmam Ozan KOLCUOGLU
{402293) kontroliinde degerleme uzmarni Ece CALISKAN VURAL (405347) tarafindan hazirlanmistir. Bu
degerleme raporunun hazirlanmasina Aysegill GOKSEN yardim etmistir. Rapora yardim eden bilgisi bilgi
amach verilmistir.

1.4 DPegerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanian 09.11.2016 tarihinde ¢aliymalara baglamig ve
27.12.2016 degerteme tarihi itibari ile degerleme raporunu hazirlamiglardir. Bu siirede gayrimenkullerin
mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis ¢alismasi yaptlmistir.

1.5 Dayanak Sozlegmesi ve Numarasi

Bu degerleme raporu, sirketimiz ile Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortaklig A.S. arasinda taraflann hak ve
yikimliiliklerini belirleyen 26.10.2016 tarihli ve 170 no'lu dayanak sdzlesmesi hiikiimterine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

1.6 Degerleme Cahsmasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

Degerleme islemini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve simirlayan bir faktér yoktur.

RAPOR TARIHI: 27.12.2016
*GlzLiolR
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1.7 Miigteri Taleplerinin Kapsami ve Getirilen Simirlamalar

Bu rapor Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortaklign A.5.'nin 25.10.2016 tarihli talebine istinaden, Sermaye
Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gére hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur. Bu degerleme
calismasinda, 60.865,00 m? yiiz élcimiine sahip, “6 Kath Ahgveris Merkezi ve Arsas)” vasifl, 5678 ada 22
no’lu parselin arka cephesinde kanumlu, yaklagik 7.000 m? yiiz élgimiine sahip Dogus Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgr A.S. mulkiyetindeki arazi Gzerinde insai faaliyetleri devam etmekte olan yapinin 156 odali otel ve
ortak alanlanndan olusacag, otelin ingaatimin 27.12.2017 tarihinde tamamlanacagi bu tarihten itibaren
marka gucl yuksek bir otel markas) tarafindan uzun dénem konaklama hizmeti sunan bir otel olarak
igletilecegi bilgisi misteriden edinilmistir.

1.8 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iligkin Bilgiler

Rapor Bilgileri Rapor(*)
Rapor Tarihi : 11.10.2016
Rapor Numarasi 2016A717
Raporu Hazirlayanlar Esra NESELI
Ozan KOLCUOGLU

5678 Ada 22 No'lu Parsel Uzerinde Gelistirilmesi Diisiindlen
156 Odali Otel Projesinin 01.05.2017 Tarihinden itibaren Elde 2.269.000-TL
Edilecek Gelirinden Dogan Yillik Kira Degeri (TL) (KDV Haric)

(*) ilgili rapor, 5678 ada 22 no'lu parsel Gizerinde gelistirilen 156 odal) otel projesinin 01.05.2017 tarihinden
itibaren elde edilecek gelirinden dogan yillik kira degerinin tespiti raporudur.

Yukaridaki tabloda bilgileri yer alan, 5678 ada 22 no’lu parsel (izerinde gelistirilen 156 odali otel projesinin
kira tespit raporu haricinde, degerleme konusu taginmazlar ile ilgili olarak firmamiz tarafindan ilgili Sermaye
Piyasas) Mevzuatina gore daha onceki tarihlerde hazirlanmis degerleme raporu bulunmamaktadir.

1.9 Sirket Bilgileri

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.5., Meclisi Mebusan Caddesi, Molla Bayin Sokak, No:1, Findikh — Beyoglu,
istanbul adresinde faalivet géstermekte olup, 13.11.2002 tarih ve 5676 sayili Ticaret Sicil Gazetesinde
yayinlanan Sirket Ana Sézlesmesine gore Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tammlanan is ve hizmetleri
vermek amaciyla 300.000 Turk Lirasi sermaye ile kurulmustur.,

Sirketimiz, Bagbakanhk Sermaye Piyasas) Kurulu'nun {SPK) 03.02.2003 tarih ve KYD-66/001347 sayill yazisi
ile Sermaye Piyasas) Mevzuati Hiikiimleri cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmustir.

Sirketimiz 17.03.2011 tarihi itibariyle, uluslararast mestek kurulusu elan RICS {Royal Institution of Chartered
Surveyors) tarafindan “Regulated by RICS" statiisiine alinmigtr.

Sirketimiz, BSI (BS] Eurasia Yonetim Sistemleri Belgelendirme Ltd. 5ti.) tarafindan verilen 150 9001:2008
Kalite Belgesi'ne sahiptir.

1.10 Musteri Bilgileri

Bu degerleme raporu Dogus Center Maslak, Maslak Mahallesi, Ahi Evran Caddesi, No:4/7, 34398, Maslak-
Sariyer/iISTANBUL adresinde faaliyet gosteren Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.S. icin hazirlanmistir,

RAPOR NO: 2016A825 RAPOR TARIHI: 27.12.2016
*GIZLIDIR
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BOLUM 2

DEGERLEME YONTEMLERI VE DEGER TANIMLARI
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BOLOM 2
DEGERLEME YONTEMLERI ve DEGER TANIMLARI

2.1 Degerleme Ydntemleri

Uluslararasi Degerleme Standartlan kapsaminda g farkli degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler
sirasiyla “Emsal Karsilagtirma Yaklasimi”, “Maliyet Olusumu Yaklagimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”
yontemleridir. Ancak isbu degerleme calismasinda 5678 ada 22 no’lu parsel iizerindeki projenin degeri i¢in
maliyet olusumu yaklasimi ve bir gelir indirgeme yéntemi olan nakit akimlan yaklasimi kullanilmistir. Arsa
nitelikli 5678 ada, 24 no’lu parselin degeri igin ise emsal karstlagtirma yaklasimi ve gelir indirgeme yaklagimi
yéntemi kullamlmistir.

2.1.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu kargilastirmall yaklagim benzer veya ikame milklerin satigini ve ilgili pazar verilerini dikkate alir
ve karsilagtirmaya dayal bir islemle defer takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk,
agtk pazarda gergeklestirilen benzer miilklerin satislariyla karsilastiribr. istenen fiyatlar ve verilen
teklifler de dikkate alinabilir.

2.1.2 Maliyet Olusumu Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkulun degerlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana
ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa
veya onun degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkulun 6nemli bir kalan ekonomik 6mur beklentisine sahip oldugu kabul
edilir. Bu nedenle, gayrimenkulun degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan
demode olmasindan dolayi zamanla azalacags varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir
gayrimenkulun bina degerinin, higchir zaman yeniden ingsa etme maliyetinden fazla olamayacag
kabul edilir.

Gayrimenkuldin bina maliyet degerleri, Cevre ve Sehircilik Bakanhg Yapi Birim Maliyetleri, binalarin
teknik ozellikleri, biralarda kullanilan malzemeler, pazarda aym ozelliklerde insa edilen binalanin
ingaat maliyetleri, mateahhit firmalarla yaptlan gariismeler ve gegmis tecriibelerimize dayanarak
hesaplanan maliyetler goz &niinde bulundurularak degerlendirilir.

Binalardaki yipranma pay, Resmi Gazete'de yaynlanan yillara gore bina aginma paylarini gbsteren
cetvel ile binanin gézle gériilir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanir.

Gayrimenkulun degerinin, arazi ve binalar olmak izere iki farkh fiziksel olgudan meydana geldigi
kabul edilir.

2.1.3 Gelir indirgeme Yaklasim

Bu yaklasim, degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme
yontemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutanimi deger tahminine ceviren gelir ve
tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasilat veya iskonto oran veya her
ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en yiksek yatirim
getirisi saglayan gelir akigi en olasi deger rakami ile orantiidir.

indirgeme oran); algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda pazar beklentileri,
alternatif yatinmlar igin umulan getiri oranlar, gegmiste emsal miilkler tarafindan kazanilan getiri
oranlan, borg finansmantnin bulunabilirligi ve cari vergi yasalanna baghdir.
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2.2 Deger Tanimlari

Konu degerleme galismasinda rapor sonuc degeri olarak Pazar Degeri takdir edilmis olup Uluslararasi
Degerleme Standartlan’ na gore deger tanimlari asagidaki gibidir.

2.2.1 Pazar Degeri

Bir gayrimenkuliin alici ve satio arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda; satis icin
gerekli pazar kosullanin saglanmas, taraflarin istekli clmasi ve her iki tarafin da gayrimenkulle ilgili
bitiin durumlardan haberdar olmasi kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin en olasi, nakit el
degistirme degeridir.

Bu degerleme calismasinda agagidaki hususlarin gegerliligi varsaylimaktadir.

- Alci ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkul{in satigi icin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadr.

- Gayrimenkulin alim — satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlar
izerinden gerceklestiriimektedir.

2.2.2 Zorunlu Satig Degeri

Saticinin gayrimenkuliind satmak igin baski altinda oldugu ve bunun sonucu olarak uygun bir
pazarlama siiresinin mimkiin olmadids kosullarda kulianilan degerdir. Zorunlu satista kabul edilen
fivat, pazar degerinin makul ve adil durumunun aksine saticinin 6zel kosullarivi yansitan bir

degerdir.
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BOLOM 3
DEMOGRAFiIK VE EKONOMIK VERILER

Veri aragtirmasi, degerleme konusu varlifin pazar seviyesindeki uluslararasi, ulusal, balgesel ya da komsuluk
cevresi trendlerini arastirmakla baslar. Bu arasgtirma degerleme uzmanmimin o 6zgiin piyasa alaninda
gayrimenkul degerlerini etkileyen ilkelerin, giiclerin ve etmenlerin iliskilerini anlamasina yardimc olur.
Arastirma, ayni zamanda degerleme uzmanina rakamsal bilgileri, piyasa trendlerini ve ipuglanni saglar.
Genel veriler olan demografik ve ekonomik veriler, tanimlanrmig pazar bolgesinde milk degerini etkileyen
toplumsal, ekanomik, kamusal ve ¢evresel verilerdir.

3.1 Demografik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi {ADNKS) verilerine gbre 31 Aralhk 2015 tarihi itibariyle Tiirkiye nifusu
78.741.053 kisidir. 2015 yilinda Tirkiye'de ikamet eden nifus bir 6nceki yila gére 1.045.149 kisi artmistir,
Niifusun % 50,2sini (39.511.191 kisi) erkekler, % 49,8'ini (39.229.862 kisi) ise kadinlar olugturmaktadir.

Tiirkiye Geneli Niifus Artisinin Yillara Yaygin Gosterimi

Toplam
Toplam | Erkek Kadin
2008 71.517.100 | 35.901.154 35.615.946
2009 72.561.312 - |36.462.470 36.098.842
2010 73.722.988 ~ [37.043.182 36.679.806
2011 74.724.269 | 37.532.954 37.191.315
2012 75.627.384 137.956.168 37.671.216
2013 76.667.864 | 38.473.360 38.194.504
2014 77.695804. | 38.984.302 38.711.602
2015 78.741.053 39511191 35.229.862

Tiirkiye niifusu 2009 yili sonu itibariyle 2008 yilina oranla binde 14,5 artarak, 72.561.312 kisiye ulasmis olup
bu rakam 2010 yili sonu itibari ile 1.161.676 kisilik artigla (binde 15,88} 73.722.988 kisiye ulasmistir. 2011
yilinda binde 13,5 olan yillik nifus artig hizi 2012 yilinda binde 12've gerilemis, 2013 yilinda binde 13,7, 2014
yihnda binde 13,41, 2015 yilinda ise binde 13,45 olmustur. Asagdaki grafikte 2008-2015 yillari arasi Tiirkiye
geneli niifus artis oranlanim gérmek mumkinddr.

Niifus Artis Hizi
1,80% |
1,60% -
1,20% [ : N—W
1,00%
0,80%
0,60%
h,80%
0,20%
0,00%

b

20 2010 2011 012 413 14 201

Ulkemizin toplam nifusunun % 18,6's1 (14. 657.434 kisi) istanbul’da ikamet etmektedir. Bunu sirasiyla; %
6,7 ile {5.270.575 kisi) Ankara, % 5,3 ile (4.168.415 kisi) izmir, % 3,6 ile (2.842.547 kigi) Bursa, % 2,9 ile
{2.288.456 kisi) Antalya takip etmektedir. Ulkemizde en az niifusa sahip olan Bayburt ilinde ikamet eden kisi
sayls| ise 78.550'dir,
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Istanbul 14.657.434
Ankara 5.270.575
lzmir 4.168.415
Bursa 2.842.547
Antalya 2.288.456

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yas, 2015 yilinda 6nceki yila gore artis gostererek 31 olmustur.
Ortanca yags erkeklerde 30,7 iken, kadinlarda 31,6 olarak gergeklesmistir.

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan {calisma cagindaki) niifusun oram 2015 yilinda bir 6nceki yilda
oldugu gibi %67,8 olarak (53.359.594 kisi} gerceklesmistir,

3.2 Ekonomik Veriler*

Tiirkiye ekonomisi 2016'nin ikinci ¢eyreginde %3,1 biyiimistir. Harcamalar tarafinda yilin ilk geyreginde
Ozel tiiketim buylmenin itici glicd olmus, biylimeye 3,4 puan katki yapmistir. Kamu harcamalarinin 1,7
puan, stoklarin 0,2 puanlik pozitif katkilarina karsilik, dis talep 2,1 puan, yatinmlar 0,1 puan biyimeyi
dusiiricii etki yapmistir. Uretim tarafinda sektorlerin geneline yayilan pozitif bir gériiniimden bahsetmek
mimkiin olmugtur. ingaat ve enerji sektérlerinin biiyiimesi ilk ceyrege gore ivme kazanarak %7 ve %5,2'ye
ulagmig, imalat sanavyinin biiyimesi ise %5,7'den %3’e gerilemistir. ikinci ceyrekte mali sektériin biiyiime
hizi ilk geyrege géire hafifce duserek %6,5'ten %5,5’e gerilemistir. Mevsim ve takvim etkilerinden
anindiriimis veriye gére 2016 yih ilk ¢eyreginde bir dnceki ceyrege gore GSYiH'da %0,3 artis olmustur.
Haziran 2016 sonu itibanyla Tiirkiye ekonomisinin biyGklGgd 2,00 trilyon Tl've (708 milyar ABD dolan)
ulagmstir.

Geyreklere Gore Byime (%) < 7% 012 2013 2014 2015 1(16| 2(16

o, ““,‘5”‘ - Tarim 31 35 -21 70 24| 10

17% 39% Madencilik 08 -34 56 -23 27 16

31% imalat sanayi 17 37 37 38 57 30

. 5,‘1 2 “ Elektrik, gaz, buhar 3501301 0.6 3.6 N S.2

% ingaat Sanayi 06 70 22 17 &5 70
I l Ticaret 0.0 4.9 55 1.0 FRE2.1 388 5.5 i 3.4

wl | o ollw]o wlwlwl ||| wiw | W Ulastirma i1 37 31 23 36] 11
e oy ) E—. . - Mali kurulugtar 32 98 73 100 65 55
Sk . T GSYH 21 42 30 40 47 31

Gegen yih doviz kurlarindaki yiikselis ve gida fivatiarindaki katihk nedeniyle %8,81 ile hiikiimetin %5,5 olan
hedefinin olduk¢a Gzerinde tamamlayan villk enfiasyon, Eylill 2016 sonunda %7,28'e gerilemistir. Bu
dustste gegen yildan gelen kur artigi etkisinin azalmasi ve gida fivatlarnndaki siirpriz gerileme etkili
olmustur. Yilltk gida enflasyonu 2015 sonundaki #:10,9 seviyesinden Eylil sonunda %4,2'ye gerilemistir. Yilin
geri kalaninda i¢ talepteki zayifik nedeniyle gida ve giyvim gibi kalemlerden enflasyonu asagi yénli
baskilaywcr etki beklerken, uluslararasi piyasalarda petroliin yiikselisi ve Eylil ayinda TL'de izlenen deger
kayhinin yukar yonli riskleri artiracagini diisintiyoruz. OVP’de 2016 yilsonu hedefi %7,5 seviyesindedir.

1 TSKBA.S.
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Emtia fiyatlarindaki gerileme sayesinde 2016'mn ilk sekiz ayinda dis
ticaret agig %17 diigiigle 37,5 milyar dolara gerilemistir. Yilltk dig
ticaret agigl ise son alti yilin en diigigi olan 55,4 milyar dolar
olmugtur. Ote yandan, 2015 yilinda %26 disiisle 32,1 milyar dolara
gerileyen cari iglemler agig1, 2016'min ilk yedi ayinda %13 diisisle
21,7 milyar dolar olmustur. Eyliil sonu itibariyla TCMB uluslararasi
rezervleri 2015 sonundaki 110 milyar dolar seviyesinden 118 milyar

dolara yiikselmigtir.

SiB

—————————
GAYRIMENKUL DEGERLEME

Dvg Ticaret Ak (mityar$, yilhik)

-

Kaynak TUK
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Konut satiglarinda 2016 yiimin ilk sekiz ayinda daralma izlenmistir. 2015 yilinda %10,6 artisia 1,29 milyon
olan konut satislar 2016’min ilk sekiz aylik déneminde %2 diisiigle 826.893 adet olmustur. Bu dénemde
yabancilara yapilan konut satislan %17 disugle 11.934 adede gerilerken, toplam satislar icindeki pay
%1,4’tlr. Konut fiyatlarinin artisinda 2016’nin basindan beri ivme kaybi s6z konusudur. 2015 sonunda yillik
%18,4 olan fiyat artisy) Temmuz 2016 sonunda %14,0'e gerilemistir,
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BOLUM 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
MULKIYET HAKKI VE IMAR BiLGILERI
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BOLUM 4

Tt
GAYRIMENKUL DEGERLEME

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI VE iMAR BiLGILERi

4.1 Gayrimenkuliin Miilkiyet Bilgileri

{ii : | Kocaeli Kocaeli

ilgesi Gebze Gebze

Bucag S8 - -

Mahalesi : | Sultanorhan Sultanorhan

Kayil i - -

Mevki - -

Ada No. 5678 5678

Parsel No. 22 24

APa G.ayrimenkul 6 Kath Aligveris Merkezi ve Arsas Arsa

Nitelifi

Ana Gayrimenkul | .} o 26500 m2 1.800,00 m?

Yiiz Olgtimii

Malik : | Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. ngﬁ_::i Ortakﬁ;v:;enkm Maliye Hazinesi
Hisse 1000/1000 24811/30000 5189/30000

4.2 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme galigmasi, gayrimenkul milkiyetini olusturan haklari ve bu
haklar Gizerindeki kisitlamalar tespit etmek amaci ile yapilir.

Kocaeli ili, Gebze Tapu Sicil Midirlogi'nde 10.11.2016 tarih, saat 15:45 itibariyle yapilan incelemelere ve
ekte sunulan onayli takyidat belgelerine gére tasinmazlar Gizerinde agagidaki takyidatlar bulunmaktadir.
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Hak ve Miikellefiyetler Hanesi'nde:

e Etibank Genel Mudirluga lehine irtifak hakki bulunmaktadir. {27.12.2013 tarih 20685 yevmiye
numarasi ile)*

* Tasinmazo iliskin Gebze Tapu Sicil Midiirliigi’'nde yapilan incelemelerde ilgili kayit tarihinin 01.11.1963,
yvevmiye numarasimn jse 1026 olarak belirtildigi tespit edilmistir.

ilgifi irtifak hakkimin dederleme konusu parselin tevhid edilmeden énce 5678 ada 12 parsel numarasi ile
bulunan tosinmazdan geldigi disdnilmektedir. 56z konusu irtifak hakki, kurumun rutin uygulamas! olup
Gayrimenkul Yotirim Ortakliklaring iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin {c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hikimler ¢ergevesinde ilgili irtifak hokkimn tasinmoziarun devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

24 No'lu Parsel

Hak ve Miikellefiyetler Hanesi'nde;

e Tirkiye Elektrik Kurumu lehine 541 m?'de irtifak hakki bulunmaktadir. {Baslama Tarihi: 04.11.1974,
Bitig Tarihi: 04.11.1974 - Sire: -) (04.11.1974 tarih 4359 yevmiye numarasi ile)

o Tirkiye Elektrik Kurumu lehine 252 m?'de irtifak hakki bulunmaktadir. (Baglama Tarihi: 04.11.1976,
Bitis Tarihi: 04.11.1976 - Sure: -) {04.11.1976 tarih 4358 yevmiye numarasi ile)

e Tirkiye Elektrik Kurumu lehine irtifak hakki bulunmaktadir. (Baglama Tarihi: 27.03.1991, Bitis
Tarihi: 27.03.1991 - Slire: -) (27.08.1991 tarih 4219 yevmiye numarast ile)

iigili irtifak hakk:, TEK kurumunun rutin uygulamasi olup siresi dolmus olup resen kaldinimas:
gerekmektedir. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklaring iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. moddesinin birinci fikrastiun
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{c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde ilgili irtifak hakkinin tasinmazlarun devrine ve
dederine olumsuz etkisi bufunmamaktadir.

4,2.1 Degerleme Konusu Gayrimenku! ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim - Satim ve
Terkin islemlerine iligkin Bilgi

Gebze Tapu Sicil Miidiirliigi’nde yapilan incelemelere gére, degerleme konusu taginmazlar iizerinde
son ii¢ yilhk donemde gergeklesen terkin islemleri asagidaki gibidir:

5678 ada 22 no'lu parsel;

s “Dogus Gayrimenkul Yatinm ve Isletme A.S.” adina kayith iken, 27.12.2013 tarih 20685
yevmiye no ile unvan degisikligi sebebiyle “Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.5.” adina
tescili gergeklesmistir.

e Tesco Kipa Kitle Pazarlama Ticaret ve Gida Sanayi A.S. lehine 15 yil miiddetle, 26.05.2009
tarihinde 6326 yevmiye numarasi ile koyulan kira serhi, 11.02.2015 tarihinde 2441 yevmiye
numarasi ile terkin edilmigtir.

5678 ada 24 no'lu parsel;

s 22.06.2001 tarihinde 4248 yevmiye numarasi ile kaydedilen “Sakarya 2. idare
Mahkemesi'nin 10.05.2001 tarih 2000/1748 sayili yiriitmeyi durdurma kararn vardir.”
beyani, tescile ydnelik kesinlesmis mahkeme karan belirtmesi nedeniyle 15.01.2016 tarih
962 yevmiye numarasi ile terkin edilmistir.

4.3 Gayrimenkuliin imar Bilgileri

imar ygnetmelikleri arazi kullanimini ve gelistirmenin yogunlugunu diizenlemektedir. Bir degerleme
uzmam imar ve yapi ydnetmeliklerini incelerken, tiim giincel yonetmelikleri ve sartnamelerde meydana
gelmesi olast degisiklikleri dikkate almahdir. imar planlan konut, ticari ve sanayi gibi genel kullammi
tanimlar ve bu kullammlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtir.

Gebze Belediyesi imar Midiirligi’'nde 10.11.2016 tarihinde yapilan incelemeler sonucunda edinilen
bilgilere ve ekte sunulan onayh imar durum belgelerine gére degerleme konusu parseller, 15.10.2015
tarihli 599 sayih 1/1.000 6lgekli “Gebze E-5 Karayolu 3. Bdlge Uygulama imar Plamt” kapsaminda “Ticaret
Alani” lejandinda kalmaktadir. 56z konusu parseller icin yapilasma kosullart;

s Emsal: 1.50,
e insaat Nizami: Ayrik Nizam,
e  Hmax:10 kat'tir.

Degerleme konusu taginmazlardan 5678 ada 22 no’lu parsel Gzerinde ek ingaat yapiimasina iliskin ruhsatin
alindig tarihte gecerliligi olan 16.05.2013 onay tarihli ve 265 sayih 1/1000 dlcekli “Gebze D-100 cevresinde
Yer Alan Yenilenecek Alanlara ilisgkin Uygulama imar Plam” 26.03.2015 tarihli Kocaeli 2. idare Mahkemesi
Karan ile ipta! edilmistir. Ancak Gebze Belediyesi imar ve Sehircilik Midiirliigi’nden, 5678 ada 22 no'lu
parsel (izerinde ingaat! devam eden projeye iliskin alinan yazida plan iptal kararinin ruhsat tarihinden sonra
oldugu ve kazanilmis hak olmasi nedeniyle, Plank Alanlar Tip imar Yénetmeligi'nin 12, maddesine istinaden
5 yilbk ruhsat siiresinin devam ettigi bilgisi edinilmistir.
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DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

5678 Ada,
24 No’lu Parsel

\

11

5678 Ada,
22 No'lu Parsel

Plan Notlarn

Planda (T} semboll olan yapy adalannda, konut yapilanmasina izin verilmeyecektir. Bu alanlarda en
az parsel biyikligi 2.000 m¥dir. 2.000 m¥nin altindaki parsellerde yapilasmaya miisaade
edilmeyecektir. (Kocaeli Bilyiiksehir Belediyesi Meclis Karar 15.10.2015 tarih 599 yevmiye no ile)

Planlama alani biitiinlinde, T sembollii ticaret alanlarinda, bu plan ile getirilen kullamim kararn ile
bitlinlesme imkan bulunmayan ve planda sosyal ve teknik altyapi alani ile imar yolunda kalmayan
ve daha &nce yirirlikte yer alan plan ve plan hiikiimleri ¢ercevesinde yapi ruhsati, yapi kullanim
izni ve isyeri agma ve ¢alhisma ruhsati almig ve halihazirda faaliyette olan tesislerin/kullanimlarin,
bulundugu alanda ¢evresel agidan gerekli tedbirleri almak suretiyle faaliyetlerini siirdiirmesine ve
teknolojik olarak yenilenmesine izin verilecektir.

Bu tesislere ilave E: 0.60, en fazla kat yiiksekligi 9.50 m ve plan {izerinde yer alan yapi yaklasma
mesafesi, yapi yaklasma mesafesi plan uzerinde yer almiyor ise tim cephe hatlarindan en az 10 m
yap! yaklagma mesafesi ayirmak suretiyle belirlenecek yapilasma kosulu gercevesinde yapilabilir.
Tesislerin esash tamir ve tadilatlaninda da yukarida ifade edilen yapilasma kosullar cergevesinde
hareket edilecektir.

Bu tesislerin planlarin onayi sonrasi iki yil icerisinde cephe ve c¢evre dizenleme konusunda
hazirlatacaklan projelerini Kocaeli Biiyiiksehir Beledivesi Kent Estetigi Kurulu'na ve Park, Bahge ve
Yesil Alanlar Daire Baskanlii'na onaylatmasi ve uygulamasi zorunludur.

Bu alanlarda her tiir ticareti, ¢argi, buro, ig hani, ticari depolama, banka, sigorta, ¢ok kath magaza ve
eglence yerleri, ok kath tagit parki, otel ve ginubdrlik tesis alani ve 6zel hastane ve dzel egitim
kullanimlan ver alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkag aym parsel iginde bulunabilir. Ozel
hastane ya da &zel egitim kullamimlan ayn bina {blok) olarak tanimlanmasi zorunludur ve bina icinde
baska bir kullanim yer alamaz.
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DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Gayrimenkullere lligkin Plan, Ruhsat, §ema ve Benzeri Dokiimanlar

5678 ada 22 no’lu parsele ait, 3 bodrum, asma, zemin, 2 normal kat ve ¢ati katindan olugan, toplam
145.431,89 m? ingaat alanina sahip, ahisveris merkezi ve ortak alanlar igin 05.08.2008 tarihli “Onayh
Mimari Proje” bulunmaktadir.

5678 ada 22 no'lu parselde ver alan, toplam 145.431,89 m? ingaat alanina sahip, alisveris merkezi
ve ortak alanlar igin diizenlenmig, 13.08.2008 tarih 372 sayih “Yapi Ruhsat’” bulunmaktadr.

5678 ada 22 no'lu parsel lizerinde yer alan, alisveris merkezi ve ortak alanlar igin diizenlenmis,
toplam 145.432 m? alandan olusan yap! i¢in verilmig, 14.07.2010 tarih 151 sayih “Yapi Kullanma izin
Belgesi” bulunmaktadir,

5678 ada 22 no'lu parselde, mevcut AVM alanina ek olarak yapilacak binalar ile ilgili olarak, toplam
193.501 m?, “Otel, AVM, Otomotiv ve Ortak Alan” bélimlerinden olugan alanlar igin 03.02.2015
tarihli “Onayll Mimari Proje” bulunmaktadir.

5678 ada 22 no’lu parselde mevcut AVM ruhsatina ek olarak alinmis toplam 193.501 m? alandan ve
“Toptan ve Perakende Ticaret, Otel, Ofis ve Isyeri, Ortak Alan” bélimlerinden olusan yapi igin
alinmig 20.02.2015 tarih 122 sayili ilave “Yapi Ruhsats” bulunmaktadr.

5678 ada 22 no’lu parselde mevcut AVM alanina ek olarak yapilacak binalar ile ilgili olarak toplam
193.793 m? alandan ve “Otel, AVM, Otomotiv ve Ortak Alan” béliimlerinden olusan yap: igin
28.12.2015 tarihli “Onayli Mimari Proje” bulunmaktadir.

5678 ada 22 no'lu parselde mevcut AVM ruhsatina ek olarak abnmig toplam 193.793 m? alandan ve
“Toptan ve Perakende Ticaret, Otel, Ofis ve isyeri, Ortak Alan” bélimlerinden olusan yapi igin
alinmig 29.12.2015 tarih 1124 sayili ilave tadilat “Yapi Ruhsats” bulunmaktadir.

5678 ada 22 no'lu parselde mevcut AVM alanina ek olarak yapilacak binalar ile ilgili olarak toplam
193.805 m? alandan ve “Otel, AvM, Otomotiv ve Ortak Alan” bdliimlerinden olusan vapr igin
28.04.2016 tarihli “Onayh Mimari Proje” bulunmaktadir.

5678 ada 22 no'lu parselde mevcut AVM ruhsatina ek olarak alinmis toplam 193.805 m? alandan ve
“Toptan ve Perakende Ticaret, Otel, Ofis ve Isyeri, Ortak Alan” béliimlerinden olusan yapi igin
alinmig 29.04.2016 tarih 518 sayil ilave tadilat amach “Yapi Rubsati” bulunmaktadir.

Mimari Projeler

e
GAYRIMENKUL DEGERLEME

Belge-Tarih Alan {m?) Verilis Nedeni
05.08.2008 tarihli “Onayl Mimari Proje” 145.431,89 m? Yeni bina
03.02.2015 tarihli “"Cnayli Mimari Proje” 193.501 m? ilave
28.12.2015 tarihli "Onayl Mimari Proje” 193,793 m? ilave Tadilat
28.04.2016 taribli “Onayll Mimari Proje” 193,805 m? flave Tadilat
Yapi Ruhsatlari

Belge-Tarih Alan {m?) Verilis Nedeni
13.08.2008 tarih 372 sayil “Yapi Ruhsat” 145.431,89 m? Yeni bina
20.02.2015 tarih 122 sayih “Yapi Ruhsat” 193.501 m? llave
29.12.2015 tarih 1124 sayih “Yap) Ruhsatr” 193.793 m? llave Tadilat
29.04.2016 tarih 518 sayih “Yapi Ruhsatt” 193.805 m?® llave Tadilat
Yapi Kullanma lzin Belgeleri’

Belge-Tarih Alan {m?) Verilis Nedeni

14.07.2010 tarih 151 sayih “Yapi Kullanma izin Belgesi” 145.432 m? Yeni bina
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v'  Gerg¢eklesen Yapi Denetim Bilgileri:

* Proje alamimn dahil oldugu parsel Gizerinde bulunan mevcut yapi {Gebze Center AVM), 29.06.2001
tarih ve 4708 sayih Yap Denetimi Hakkinda Kanunu'na tabi olup yaps denetimi 8.Bas1 Mahallesi,
Sakiz Agaci Sokak, No 145/12 Darica, Gebze/KOCAELI adresinde faaliyet gosteren Yavuz Yap
Denetim Ltd. Sti tarafindan gergeklestirilmistir. Degerleme konusu tasinmazlardan 5678 ada, 22
no’lu parsel lizerinde devam eden ingaatin yapi denetimi ise, Arapgesme Mah, 1044/3 Sok. No 3 D.2
Kocaeli adresinde faaliyet gdsteren Cim Yapi Denetim Ltd. $ti. tarafindan yapilmaktadir.

4.3.1 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Varsa Son Ug Yilhk Dénemde Hukuki Durumunda
Meydana Gelen Degisikliklere (imar Plaminda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
islemleri v.b.) iliskin Bilgi

5678 ada 22 ve 24 no'lu parseller, daha dnceden 16.05.2013 tarihli ve 265 sayih 1/1000 élcekli
“Gebze D-100 Cevresinde Yer Alan Yenilenecek Alanlara iliskin Uygulama imar Plani” kapsaminda
“Ticaret Alam"” lejandinda kalmakta olup s6z konusu planda degerleme konusu parselde yapilasma
kosulu plan dzerinde belirtilen yap adalan (kat yiiksekligi, emsal veya kaks) hari¢, diger tiim yapi
adalarinda kullanim cegsitliligi esas alinmak suretiyle ii¢ tercih belirlenmistir. Buna gore;

I. Tercih: Alan icin getirilen yapilasma kogulu sonrast toplam insaat alarninin 0 - %30'luk
kisminin konut olarak kullamimasi durumunda Emsal:1.60.

Il. Tercih: Alan igin getirilen yapilasma kosulu sonrasi toplam ingaat alaninin %31 - %60'luk
kisminin konut olarak kullanilmasi durumunda Emsal:1.40.

Ill. Tercih; Alan igin getirilen yapilagma kogulu sonrasi toplam insaat alanimin tamamim
ticaret, ahsveris, konaklama ve eglence birimleri ile en az %10'luk kisminin spor aktiviteleri,
halka acik kiitiiphaneler, konferans salonlan, miizeler, sanat galerileri, oditoryumlar, sergi
ve fuar salonlari, sinema ve tiyatro salonlan, téren salonlar vb. gibi sosyal ve kiltiirel
faaliyetiere yonelik kullamlmas: durumunda Emsal:2.00 olarak uygulanacaktir,

16.05.2013 tarihli ve 265 sayii 1/1000 6lgekli “Gebze D-100 gevresinde Yer Alan Yenilenecek
Alanlara iliskin Uygulama imar Plani”, 26.03.2015 tarihli Kocaeli 2. idare Mahkemesi Karar ile iptal
edilmistir. Ancak Gebze Belediyesi imar ve Sehircilik Miidirligii’nden, 5678 ada 22 no'lu parsel
izerinde insaatr devam eden projeye iliskin alinan yazida plan iptal kararinin ruhsat tarihinden
sonra oldugu ve kazanidmis hak olmasi nedeniyle, Planlt Alanlar Tip imar Yonetmeligi'nin 12.
maddesine istinaden 5 yilik ruhsat siiresinin devam ettigi bilgisi edinilmistir.

Degerleme konusu taginmazlarnn bulundugu 5678 ada 22 no’lu parsel ve 5678 ada 24 no'lu parsel
mevcut durumda Kocaeli Bilyliksehir Belediyesi 15.10.2015 tarihli 599 sayili ve Gebze Belediyesi
03.08.2015 tarih 163 sayill 1/1.000 tlgekli “Gebze E-5 Karayolu 3. Bélge Uygulama imar Plam”
kapsaminda “Ticaret Alani” lejandinda kalmaktadir. $6z kanusu parseller icin yapilasma kosullar;

» Emsal: 1.50,
* Ayrik Nizam,
s  Hmax:10 kat'tir.

4.4 Projeye iliskin Detaylt Bilgi ve Planlarin ve 56z Xonusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iligkin
Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iliskin
Aciklama

Rapor tarihi itibariyle degerleme konusu tasinmazlardan 5678 ada, 22 no'lu parsel iizerindeki insaat
28.04.2016 tarihli “"Onayh Mimari Proje”sine ve yap ruhsatina uygun olarak devam etmektedir. Projenin
degeri onayh mimari projeye ve resmi belgelere gére hesaplanmistir. Parsel lizerinde gelistirilen projenin
degismesi durumunda, hesaplanacak proje degerinin de degisecegi muhakkaktr.
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DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. ST

BOLUM 5
GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIiZi VE GAYRIMENKULUN FiziKi 6ZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Bdlgenin Analizi

Gayrimenkullerin agik adresi: Tathkuyu Mahallesi, Gliney Yanyol Caddesi, Gebze Center Aligveris Merkezi,
No:310 Gebze/Kacaeli.

Degerleme konusu taginmazlara ulagim icin; D-100 Karayolu uzerinde, istanbul Ankara istikametinde
ilerlenirken, Darica- Eskisehir ayrimindan yaklasik 2 km sonra TUBITAK sapagindan cikilarak istanbul-izmit
Karayolu'ndan baglantt alan Giney Yanyol Caddesi'ne ulagilir. 5678 ada 22 no’lu parsel Giiney Yanyol
iizerinde yer almakta olup yola yaklagik 314 m cephesi bulunmaktadir. Degerleme konusu 5678 ada 24 no’lu
parsel ise 5678 ada 22 no'lu parsele bitisik konumda yer almaktadir. 5678 ada 24 no’lu parsele ulasim igin
Gliney Yan Yol lizerinde Gebze Center AVM gegildikten sonra sag kolda yer alan Anibal Caddesi’'ne sapilir.
Degerleme konusu taginmaz 100 m ilerde sag tarafta yer almaktadir.

Proje alaminin yakin gevresinde ¢ok sayida sanayi tesisi, TUBITAK-NAM, Bayer ilag Sanayi, Gebze Otogar, Oto
Sanayi Sitesi, Gebze ilge Emniyet Miidirligu, Gebze itfaiyesi, Gebze Hali gibi bilinirligi yiksek yapilar yer
almaktadir. Gebze Center AVM’nin konumiu oldugu D-100 karayolunun kuzey cephesinde ise, Gebze'nin
gargi bolgesi olarak bilinen istanbul Caddesi ve gevresinde niteliksiz konut kullammi vardir.

" Gebize Kiglk
 Sanayisitess

M. |Hayvanat:
‘Bahgesi

| 0100 K

. a®
.

a0 BN e g afa WY
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Konu Gayrimenkullerden Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakhklar;

Yer Mesafekm) .
TEM Gehze Gigeler ~3,5

Gebze Organize Sanayi Bolgesi ~7.2

Eskihisar Topgular iskelesi ~13,4

Sabiha Gdkgen Havaalam ~ 25,6

5.2 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Taninu

Degerleme konusu taginmazlardan 5678 ada 22 no’lu parsel iizerinde mevcut durumda faal haldeki Gebze
Center AVM ve Gebze Center Ek Binalar ve Otel insaat Projesi yer almaktadir. Degerleme konusu 5678 ada
24 no'lu parsel ise Gebze Center AVM'nin agtk otopark alani olarak kullamimaktadir.

Gebze Center Ahsveris Merkezi, 2010 yili Eylil ayinda faaliyete baslamis olup 3 bodrum, zemin ve 2 normal
kat olmak iizere toplam & kattan olugsmaktadir. Mevcut AVM’'nin toplam ingaat alani yasal ve mevcut
durumuna gére 146.759,85 m?, toplam kiralanabilir alani ise 59.139 m?¥dir. Degerieme tarihi itibariyle
kiralanabilir alan bazinda doluluk orani %96’dir.

Mevcut AViM'nin 3. ve 2. bodrum katinda otopark alanlan bulunmaktadir. 2. bodrum katinda ayrica 4 adet
diikkan, ote yikama alani ve yonetim ofisleri yer almaktadir. 1. bodrum katta yap) market kategorisinde
Kogtag ve elektronik market kategorisinde Teknosa kiraci olarak bulunmaktadir. Katta ayrica ev esyasi ve
elektronik esya satan magazalar yer almaktadir. Zemin katta hipermarket kategorisinde Real yer almaktadr.
Ayrica zemin kat ve 1. katta bilinirligi yiksek giyim magazalarnn bulunmaktadir. Ahgveris merkezinin 2.
katinda ise food court, sinema ve go kart pisti yer almaktadir. Gebze Center Alisveris Merkezi'nin ana giris
kapisi zemin katta yer almakta olup 2. bodrum katta yer alan otoparktan da alisveris merkezine erigim
saglanmaktadir.
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Degerleme konusu taginmazlardan 5678 ada 22 no’lu parsel lzerinde ingaati devam eden, AVM'ye ek
kiralanabilir alanlar, otel ve oto showroomunun bulundugu ek bina ise; parselin arka cephesinde konumlu,
yaklagik 7.000 m? alan zerinde inga edilmektedir. Projenin kaba insaati tamamlanmsg, ince isciligi devam
etmektedir. Yapilan hesaplamalara gére ingaatin toplam fizikse! ilerlemesi yaklasik %62 oranindadir,

Ek binamin kesiti asagida gosterilmis olup sdz konusu yapinin mevcut AVM ile irtibath olacagl goriilmektedir.

AVM
MEVCUT

e~ TR LT T i

OTOPARK

Degerleme konusu 5678 ada 22 no’lu parsel lzerinde devam eden ingaat igin diizenlenmis, 28.04.2016
tarihli “Onayli Mimari Proje”ye gdre fonksiyonlarin alansal dagiimlan agagidaki gibidir.

28.04.2016 tarihli "Onayh Mimari Proje”ye gore alanlar
Ahgveris Merkezi 155.204,42
Qtel 22.218,06
Qtomotiv 10.067,39
Otopark Alan 6.315,53
TOPLAM {m? ) 193.805,40

5678 ada 22 no’lu parsel tizerinde geligtirilen otel, AVM ve otomotiv bélumlerinden olusan projenin ingaat
calismalari devam etmektedir. Binanin kaba insaati tamamlanmus, ince iscili§i devam etmektedir. Ek bina
projesine gore 3 bodrum + bodrum asma + zemin + asma + 3 kattan olugsan AVM alani, 3 bodrum + zemin +
asma kattan olugan otomotiv alam ve 3 hodrum + zemin + asma + 13 kattan olusan otel alanindan
olusmaktadir.
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28.04.2016 tarihli onayli mimari projesine gére ek binamin otel kisrm toplam 22.218,06 m? olup otel
fonksiyonunun kat bazinda alansal dagilimi asagidaki gibidir.

28.04.2016 tarihli “Onaylt Mimari Proje”sine Gdre Otel Fonksiyonu
Kat Alanlan Dagihm)

3. Bodrum 708,82

2. Bodrum 2.206,71
1. Bodrum 100,96

Zemin 1.633,33
Zemin Asma 1.276,97
1. Kat 1.014,37
2. Kat 1.231,05
3. Kat 2.529,20
4,5,6,7,8,9,10ve 11. Kat 8.845,34
12 ve 13. Kat 2.525,98
Cati 145,33

TOPLAM 22.218,06

28.04.2016 tarihli onayh mimari projesine gore ek binanin otel kisminin projede belirtilen yatak kapasitesi
156, kisi kapasitesi 312 olarak belirtilmistir. Projesinde belirtilen alan dagilim bilgileri agsagidaki gibidir.

Oda Tipi
Engelli 3
Standart 17
Stidyo (Mutfakl:) 77
Suit 57
2 Odah 2
TOPLAM 156

28.04.2016 tarihli onayh mimari projesine gére ek binanin AVM bélimi 8.444,57 m?, otomotiv alan
10.067,39 m¥dir. Séz konusu AVM alaninin tamamiun kiralanabilir alan olarak degerlendirildig
goriilmistiir. Otomotiv alaninin zemin dstl alanlar toplami 1.610,01 m? iken, zemin alti alanlar toplami
8.457,38 m¥dir. Ayrica ek binada otel ve otomotiv alanlaninin kullamminda toplam 6.315,53 m? otopark
alani yer almaktadir,

Degerleme konusu 5678 ada 24 no'lu parsel {izerinde herhangi bir sabit yapi bulunmamakta olup séz
konusu parsel degerleme tarihi itibariyle Gebze Center AVM'nin ek agpk otopark alam olarak
kullaniimaktadir.

5.3 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yapisal ingaat Ozellikleri

Degerleme tarihi itibariyle ingaati siiren Gebze Center Ek Binalar ve Otel insaat Projesi, 20.02.2015 tarihli
122 sayili ilave yapi ruhsat) ile baglamis ve mevcutta mimari projesine uygun olarak devam etmektedir.

Gebze Center AVM L

Toplam Bina Alam 146.759,85 m? {Yasal ve mevcut duruma gére)
Yag ~6

ingaat Tarzi Betonarme

insaat Nizami Ayrik nizam

10 kat (2 bodrum + zemin + 7 normal kat} (Mimari projesine ve mevcut

Binarun Kat Adedi .
durumuna gore)

Dis cephe Aliminyum kompozit panel + Cam giydirme

Elektrik Sebeke

Isitma Sistemi Merkezi sistem dogalgazlt kalorifer

Su Sebeke

RAPOR NQ: 20164825 RAPOR TARIHI: 27.12.2016

*GIZLIDIR
28

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. | www.iskbgd.com.ir | Ticaret Slcil Na: 485935 q

Merkez: Meclisi Mebusan Caddesi, Molla Bayir Sokak, No:1, 34427 Findiklylstanbul istanbul Tel: 0212 334 50 54 Faks: 0212 334 50 35
Ankara (Suba): 0312 441 75 22 | lzmir (Sube): 0232 463 12 00 | Adana (Sube): 0322 459 50 80 | Antalya (Sube): 0242 322 20 90
Bursa {Sube): 0224 225 40 30 | Trabzon (Sube): 0462 229 06 00 | Diyarbakir (Sube): 0412 229 08 00



TSiB

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. R

Gebze Center AVM

Kanalizasyon Sebeke
Asansdr Mevcut
Havalandirma Sistemi Mevcut
Yangin Merdiveni Mevcut
Yangin 5ondiirme Sistemi Mevcut

ingaat Halindeki Otel + Showroom + Ek AVM

Toplam Bina Alani 47.045,55 m’ {Onayl mimari projesine ve mevcutta siiren ingaata gore)
Yagi - {Degerleme tarihi itibariyle ingaat halindedir.)

Ingaat Tarzi Betonarme

Ingaat Nizarm Ayrik nizam

18 kat {3 bodrum + zemin + asma kat + 13 normal kat} (Mimari projesine ve

Binanin Kat Adedi
mevcut durumuna gore)

Dis cephe Alurninyum kompozit panel + Cam giydirme
Elektrik Sebeke

Isitma Sistemi Merkezi sistem dogalgazlr kalorifer

Su Sebeke

Kanalizasyon Sebeke

Asansdr Mevcut

Havalandirma Sistemi Mevcut

Yangin Merdiveni Mevcut

Yangin Sondiirme Sistemi Mevcut

* Degerleme tarihi itibariyle insaat halinde olan proje igin ingaat &zellikleri, onaylt mimari proje dikkate
alinarak belirtilmistir,

5.4 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin ig Mekan insaat ve Teknik Ozellikleri

Rapor tarihi itibariyle, degerleme konusu 5678 ada 2 no’lu parsel lizerinde devam eden Gebze Center Ek
Binalar ve Otel ingaati Projesi, 20.02.2015 tarihli 122 sayili ilave yapi ruhsati ile baslarmis olup mevcut
durumda mimari projesine uygun olarak ilerlemektedir. S6z konusu projenin kaba ingaat sireci
tamamlanmis olup ince ingaat streci devam etmektedir.

Deger takdirinde, proje kapsamindaki otelin 28.12.2017 tarihinde agilacagi, ic mekan insaat ve teknik
¢zelliklerinin anahtar teslim olarak tamamlanacag dikkate ahnmigtir. Otel ile ayn tarihte faaliyete gegmesi
planlanan ek AVM alaminin ise, ortak alanlarinin nitelikli malzeme ile tamamlanacag, kiralanabilir alanlarin
ise natamam sekilde teslim edilecegi goz oniinde bulundurulmustur. Proje dahilinde yer almasi planlanan
showroom alani da shell&core {ince kaba) seklinde teslim edilecektir.

5.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriter

=  Otel ve otomotiv boliimlerinin farkli girigleri ve farkhh otopark alanlar bulunmaktadir. Ek AVM
alanlarina ise mevcut AVM igerisinden ve ek bina zemin kati ile 3. bodrum otopark katlanndan girig
saglanabilmektedir.

» 5678 ada 22 no'lu parsel Gliney Yanyol iizerinde yer almakta clup parselin yola yaklagik 314 m
cephesi bulunmaktadir.

® Degerleme konusu taginmazlann D-100 Karayolu Gzerinden gorinirliik ve reklam kabiliyeti
ylksektir.

= [Degerleme konusu parseller yerlesime uygun bir forma ve diiz bir topografik yapiya sahiptir.
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= Proje alani yakin gevresinde cok sayida sanayi tesisi, TUBITAK-NAM, Bayer ilag Sanayi, Gebze
Otogari, Oto Sanayi Sitesi, Gebze ilge Emniyet Midirligi, Gebze itfaiyesi, Gebze Hali gibi bilinirligi
yiiksek yapilar yer almaktadir.

= Degerleme konusu 5678 ada 24 no'lu parsel Anibal Caddesi’'ne cepheli ve 5678 ada 22 no’lu parsele
bitisik konumludur.

= 5678 ada 24 no'lu parsel mevcut durumda Gebze Center AVM’nin ek acik otopark alani olarak
kullaniimaktadir.
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BOLUM 6

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER VE
DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

BOLUM 6

TASINMAZIN DEGERINE ETKEN FAKTORLER VE
DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

6.1 Taginmazin Degerine Etken Faktorler

GUCLO YANLAR

ZAYIF YANLAR

Degerleme  konusu  tasinmazlar, D-100
Karayolu'na yakin konumludur,

Degerleme konusu tasginmazlar Gebze ilgesi
icerisinde merkezi bir konumda yer almaktadir.

ingaati devam eden ek bina projesi, 4. kattan
itibaren deniz manzarasina sahiptir.

Gebze Center AVMnin bilinirligi ve deluiuk oram
yiiksektir.

Degerlemeye konu taginmazlann  yakin
cevresinde sanayi alanlari bulunmaktadir,

22no’tu parselin Ozerindeki otel, showroom ve
ek AVM alant insaat devam etmektedir.

ingaas) devam eden yapilarda heniiz kat irtifaki
kurulmadigi icin arsa payi oranlar belli degildir.

FIRSATLAR

TEHDITLER

Degerieme konusu tasinmazlann bulundugu
bolge, gelisme potansiyeli yliksek bir bolgedir.

Degerleme konusu tasmmazlann konumlandigi
bolge dénilisim siireci gecirmektedir.

Konu tasinmazlann  konumlandigi  bolgeyi
kapsayan hinterland i¢in onemli ulasim ve alt
yapi projeleri devam etmektedir.

Konu bolgede imar durumu degisikiigi ile sanayi
desantrilizasyonu tegvik edilmektedir.

Ulkedeki degisken ekonomik durumun bélgeye
yapilmast planlanan yatinmlar  geciktirme
ihtimali butunmaktadir.

Bolgedeki imar durumu degisikligi ile meveut
sanayi tesisleri yerine vyapilabilecek proje
cesitliligi ve karmalan uzun vadede hbirbirine
alternatif cok fazla proje yaratabilecektir. Bu
nedenle bélgenin planlama ve proje gelistirme
safthalarina, kamunun ve yerel idarenin &zel
onern vermesi kritik derecede éneme sahiptir.

6.2 Degerlemede Kullamlan Yontemlerin Analizi ve Bu Yontemlerin Secilme Nedenleri

Bu degerleme ¢alismasinda, 5678 ada 22 no'lu parsel lzerindeki projenin degeri icin maliyet olugumu
yaklasimi ve bir gelir indirgeme yontemi olan nakit akimlar yaklagimi kullanilmigtir. Arsa nitelikli 5678 ada
24 no'lu parselin degeri igin ise emsal karsilastirma yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi ydntemi
kutlamlmigtir.

6.2.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi Analizi — Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis ve Kira
Orneklerinin Tanimi ve Satig — Kiralama Bedelleri ile Bunlarin Segilme Nedenleri

Gayrimenkullerin yakin gevresinde vapilan arastirmalar sonucunda konu gayrimenkullere emsal
teskil edebilecek asagidaki emsal bilgilere ulasidmistir,
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v Emsaller Hakkinda Degerlendirme:

Degerleme kanusu gayrimenkullerin kenumlu oldugu Gebze bélgesinde showroom olarak kullanilan
dilkkanlar, D-100 Karayolu ¢evresinde ve yakiminda konumlanmakta olup birim kira degerleri alan
ve cephe dzelliklerine gére 12-18 TL/m? seviyelerinde degismektedir. Degerleme konusu projede
showroom alantnin birim kira degerinin 14-15 TL/m? olabilecegi dngoriilmektedir.

KARSILASTIRMA TABLOSU
Karsilastinlan Etmentar | Karsilastinlabilir Gayrimenkuller
: i 1 2 3 A
Birim Kira Fiyati {TL/m?) 1 20 11 16 12
= - Pazarhk Pay: 10% 0% 0% 10%
g T Miilkiyet Durumu 0% 0% 0% 0%
& IE Satis Kosullar 0% -20% | -20% 0%
E ;§ Yenileme Masraflan 0% 0% 0% 0%
= = Piyasa Kosullari 0% 0% 0% 0%
- 5 Lokasyon -10% 0% 0% -10%
= ] Bina Yas: / Kalitesi 20% 20% 20% 20%
E :E-. Bulundugu Kat / Manzara -10% 0% 0% -10%
& § Kullamim Alani 10% | 20% | 20% | 10%
Konfor Kogullan 0% 0% 0% 0%
Diizeltilmig Birim Deger {TL/m?) N E 15

26.12.2016 torihindeki TCMB alis kuru 1 Euro = 3,6639.- TL olargk, TCMB satis kuru ise 1 Euro =
3,6705.- TL olarak esas alinmustir.

v Otel Projesi Hakkinda Degerlendirme:

Degerleme konusu projenin Gebze'de konumlu olmasi ve bblgenin istanbul'a, sanayi alanlarina,
havalimamina yakin konumda olmasi sebebiyle; degerleme konusu otelin birim kira degerlerinin
istanbul tarihi yarimadadaki benzer bir otelden diigiik ancak kendi hinterlandindaki 3 yildizh
otellerden yiiksek olabilecegi tespit edilmistir. S62 konusu otel projesinin tamamlanmasi akabinde
Dogus GYO A.S. adina saglanacak kira gelirinin tespitinde, Dogus GYO A.5. tarafindan KAP'a yapilan
aciklama dikkate alnmistir. Bu agiklamada; degerlemeye konu otelin ingaatinin tamamlanarak
kiraciya teslim edilmesinin ardindan ilk 5 yili 750.000 Euro+KDV, 6. yif itibariyte her sart ve kosulda
yilhk sabit kira bedeli olan 750.000 Euro+KDV ‘den az olmamak iizere otelin yillik GOP'sinin %
50'si+KDV olarak kiraya verilmesinin kararlastirildigi belirtilmigtir.

# Degerleme Uzmaninin Profesycnel Takdiri:
Degerleme konusu tasinmazlara deger takdir edilirken;
¢ Tasinmaziann D-100 Karayolu Gzerinde konumlanmas,

e istanbul'un énemli merkezleri ve Sabiha Gokgen Havalimani ile Organize Sanayi Bolgelerine
yakin konumda olmasi,

* Taginmazlann gevresinin yapilasma durumu, goriintrligii ve reklam kabiliyetinin yiksek
olmasi,

e Bolgedeki sinirh sayidaki biiylik arsalardan olmalari,
* Bdlgenin ulagim ve altyapi olanaklarinin mevcut olmasi gibi ézellikleri dikkate alinmistir.
» Tasinmazlara deger takdiri yapilirken, yukarida bahsedilen etkenler ile lilkenin ekonomik

durumu da gozéniinde bulundurulmustur.
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DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG!I A.S.

Emsal karsilagtirma yaklagimi ydnteminde, aragtirmalar sonucu ulasilan emsallerin, tasinmazlara
gore olumlu olumsuz kosullan degerlendirilmis, bolgede vyaptlan tiim arastirmalar wve
tecriibelerimize dayanarak; tasinmazlar icin deger takdiri asagidaki gibi yapilmigtir.

ARSA DEGERI

Parsel No '61255:; ?:1,) m?,;‘:,ﬁ?” Deger (TL)
5678 Ada 22 Na'lu Parsel 60.865,00 2.800 170.422.000 TL
5678 Ada 24 No'lu Parsel 1.800,00 2.600 4.680.000 TL
Dogug GYO A.S.'nin 24811/30000 hissesine diisen deger 3.870.516 TL
TOPLAM ARS DEGERI (TL) 174.292.516 TL

TOPLAM YAKLASIK ARSA DEGERI {TL)

174.290.000 TL

6.2.2 Maliyet Olugumlan Yaklasimi Analizi

Bu analizde gayrimenkuliin bina maliyet degeri maliyet olusumu yaklagimi ile; binalarin teknik
ozellikleri, binalarda kullamlan malzemeler, piyasada aym ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat
maliyetleri ve gegmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz éniinde bulundurularak
degerlendirilmistir, Binalardaki yipranma pay, degerleme uzmammin tecriibelerine dayali olarak
binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak takdir edilmigtir.

MALIYET DAGILIMI TABLOSU - MEVCUT AVM

‘Yapi ingaat " Yap | Toplam =
Yapilar ' m_’_&:rim Yfﬂ",'é';f: 'I"_opl;_arn ingaat Y'?;:;:“a ' _Y_lp_rgnm_a Bina Degeri
Maliyeti Maliyeti (TL) __K_apa_h Maliyeti (%) Bedeli.(TL} (T}
(Euro) Alami {(m?) {TL)
Meveut ; |
AVM 600 2.160 146.759,85 | 317.001.276 4% 12.680.051 :| 304.321.225TL |
“TOPLAM BINA DEGERI | 304.321.225 TL

TOPLAM MALIYET DEGERI  304.320.000 TL.

MALIYET DAGILIMI TABLOSU - INSAATI DEVAM EDEN YAPILAR

Yapilar ;?::r:r;:t?;;l Yapt 'TQP‘? o f apah Tnplam ingaat Mallveti ‘Bina Degeri (TL)

) Alani (m?) _ (T 1-) il _

insa Halindeki AVM 1.750 8.444,57 L 14777998 14.777.998 TL
Otel 3.550 | 22.218,06 | 78874113 78.874.113TL
Showroom 1050 | 10.067,39 10.570.760 10.570.760 TL
Otopark 600 | 6.315,53 : 3.789.318 3.789.318 TL
: TOPLAM BINA DEGERI| 108.012.188TL
MALIYET HARCAMA ORAN} | 62%

HARCANMIS MALIYET |  66.967.557 TL

TOPLAM YAKLASIK HARCANMIS MALIYET DEGERI £6.970.000 TL

TOPLAM ARSA DEGERI e i T e PR e : 174.290.000 TL
TOPLAM MALIYET DEGERI - MEVCUTAVM "= P i T - | 304.320.000 TL

545.580.000 TL

TOPLAM MALIYET DEGERI - INSAATI DEVAM EDEN Y_APILAR
TOPLAM ARSA + MALIYET DEGERI (TL)

TOPLAM ARSA + MALIYET DEGERI {EUR)

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI ARSA VE MALIYET DEGERI (TL)
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI ARSA VE MALIYET DEGER} (EURC)

RAPDR NO: 2016A825
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6.2.3 Gelir indirgeme Yaklasimi Analizi

Degerleme konusu tasinmazlara deger takdiri yapilirken, emsal arastirma verileri dikkate alinarak
bir gelir indirgeme yaklagimi yontemi olan nakit akimlar analizi kuliamimistir.

6.2.3.1 Direkt Kapitalizasyon Yaklagirmi Analizi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve miilkiin bir yillik stabilize getirisini baz alan
yaklasim, yeni bir yatinmc agisindan gelir ireten miilkiin pazar degerini analiz eder. Bir
kapitalizasyon orani elde edebilmek icin karsilagtinlabilir miilklerin satis fiyatlanyla gelirleri
arasindaki iliskiyi inceler. Daha sonra kanu miilkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen
yillik faaliyet gelirine bu oram uygular. Elde edilen deger, benzer miilklerde ayni diizeyde getiri elde
edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle garanti edilen pazar degeridir.

Degerlemede kira degeri analizi ile direkt kapitalizasyon yaklagimi yontemi uygulanmamistir.

6.2.3.2 Nakit Akimlan Yontemi

Bu degerleme galismasinda, 22 no’lu parsel Gzerinde mevcutta faal durumda olan AVM ile "Gebze
Center Ek Binalar ve Otel ingaati Projesi”ne ait onayh mimari proje, ruhsat ve ekleri bulundugu igin
taginmazlara nakit akimlan yaklasimi analizi kullanilarak proje degeri takdir edilmistir.

Gelir indirgeme yaklasiminda mimari projesi ve ruhsati bulunan mevcut projenin degerlemesi
vapilmaktadir. Gelistirme y&nteminde ise herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa iizerine
mevcut imar durumu gergevesinde en uygun proje gelistirilerek elde edilecek gelirlerin indirgemesi
yapiimaktadir. Arsa deferlemesinde 2. ybntem olarak kullanilan gelistirme yaklasiminda arsa
izerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina disen gelirler hesaplanarak arsa degeri
bulunmaktadir.

Projesi belli olan bos arsanin ya da insa asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayh olan
mimari projesi ile yap) ruhsatindaki afan bilgilerine gére gelir indirgeme yontemi ile nakit akis
tablosu olusturulmaktadir. Bog arsalann degerlemesinde ise degerlemeyi yapan uzman yiriirlikte
olan mevcut imar plam kosullarina gére kendi 6ngorisii ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini
yaparak nakit akis tablosunu olusturmaktadir.

Bu deferleme calgmasinda, 24 no’lu parselin deger takdiri icin 2. ydntem olarak nakit akimlari
yontemi kullanitmstir.

22 No'lu Parsel Uzerinde insaat Caligmalan Devam Eden “Gehze Center Ek Binalar ve Otel insaat:
Projesi”nin Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar

» Projeye iliskin Genel Varsayimlar:

s Sektorel anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar
yapiimgtir,

*  Proje kapsaminda oOngdrilen maliyetler 6n fizibilite maliyetleridir, uygulama esnasinda bu
maliyetlerin degisebilecegi tngorillmektedir.

*  Projedeki insaat ve malzeme kalitesinin, projenin hedef kitlesinin taleplerine uygun olacag
varsayilmistir.

¢ Degerleme konusu taginmazlanin tamamlanmasi igin harcanmasi gereken maliyetler, nakit akis
tablolarinda dikkate ahnmayarak, projenin tamamlanmasi durumundaki degeri hesaplanmstir,

*  Enflasyon oraminin %2,50 olacagi varsayilmigtir.

¢ Caligmalara VS {Uluslararas) Degerleme Standartlan} kapsaminda vergi dahil edilmemistir.
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»  Degerleme cahgmasinda 2023 vadeli son 6 ayhk Euro bazli Eurobond tahvili orani olan % 2,92
“Risksiz Getiri Oram” olarak alinmigtir.

= Hesaplamalara KDV dahil edilmemigtir.

* ingaat iglerinin iist sinif ingaat kalitesiyle yapilacag varsayilmistir.

®  (alismalar sirasinda Euro kullamlmustir. 26.12.2016 tarihindeki TCMB alig kuru 1 Euro =
3,6639.- TL olarak, TCMB satis kuru ise 1 Euro = 3,6705.- TL olarak esas alinmistir.

»  Tiim &demelerin pesin yapildigi varsayilmistir,

* Degerleme konusu 5678 ada 22 no’lu parsel iizerindeki proje igin, tadilat ruhsatina esas
28.04.2016 onay tarihli mimari projedeki alanlar dikkate ahnmustir.

e  Mevcutta faal olan AVM, insaat halindeki ek AVM ile showroom alani ve otel fonksivonunun
her biri aynt ayn olmak tzere toplamda 3 farkl nakit akisi calisiimis olup bunlarin timiiniin
bugiline indirgenmis degerleri toplanarak, parsel iizerindeki tiim fonksiyonlarin toplam
buglinkii degeri hesaplanmistir. Bu sekilde ayri nakit akisi tablolarinin kullanilmasinin sebepleri,
mevcut AVM’nin degerleme tarihi itibariyle aktif gelir getiren bir milk olmasinin yaninda yeni
acilacak fonksiyonlarin agilis zamanlarinin birbirlerinden farkh olmasidir.

*  Onayh mimari projesine gore ingaat alanlari ve fonksiyon dagilimlar asagida belirtilmistir.

FONKSIYON m? %

Mevcut AVM Alant 146.759,85 76%
Yeni AVM Alani 8.444,57 4%
Yeni Otel Alant 22.218,06 11%
Yeni Showroom Alan 10.067,39 5%
Yeni Otopark Alan: 6.315,53 3%

Toplam ingaat Alani 153.805,40 100%
~ Mevcutta Faal Olan AVM Fonksiyonu ile ilgili Varsayimlar:

o Degerleme g¢alismast kapsaminda, mevcutta faal olan Gebze Center AVM'ye ait toplam
kiralanabilir alan 59.139 m¥dir.

o Mevcut durumda faal olan AVM'nin isletilmeye devam edilmesi uzerine bir projeksiyon
olusturulmustur.

o  AVM’'de gerceklesen kira gelirlerine ve yapilan piyasa arastirmalarina istinaden degerleme
galigmas) kapsaminda 2017 yilt ortalama pacal kira degeri 14,50 Euro/m?/ay olarak ngoriilmiis
ve bu oranin her yil %2,5 oraninda artacagi distinilmustir.

* Yerinde yapilan tespitler ile yapilan piyasa arastirmalan dogrultusunda mevcut durumda
ahgveris merkezinin doluluk orani % 95 olarak kabul edilmigtir.

e Diger gelir kalemleri igerisinde reklam gelirleri, kiosk&stand gelirleri, depo gelirleri gibi gelirler
bulunmaktadir. Diger gelirler orani1 % 8 olarak kabul edilmistir.

¢ Takdir edilen ingsaat maliyetinin yaklasik % 1'i craninda yenileme fonu ayriacag ve bu fonun her
sene % 2,5 oraninda artacagl varsayilmigtir.

e Bina sigortasi bedeli ve emlak vergisi hesaplarnirken, mevcutta faal olan bu AVM igin 2016
yiinda gerceklesen verileri dikkate alinmistir. Bu giderlerin yillar bazinda % 2,5 oraninda
artacagi duslniImustir.

s isletme gideri birim degeri 2 Euro/m* olarak varsayilmistir.
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* Aligveris merkezinde gelir kalemleri arasinda otopark geliri dngériilmemis olup otopark imkani
alisverig merkezi ziyaretgilerine bir hizmet olarak sunulmaktadir.

o Indirgeme orani mevcutta sézlesmeli kiracilan ile faaliyette olan bu AVM igin % 10,00 olarak
alinmgtir.

» Kapitalizasyon oram ise % 7,50 olarak kabul edilmistir.

Alisveris Merkezi Fonksiyonu (Gebze Center AVM

Mevcut AVM insaat Alani {m?) ~ 146.759,85
Kiralanabilir Meveut AVM Alam (mz) 59.139,00
AVM Birim Kira Fiyati {EUR/m2) (2017) 14,5
AVM Birim Ortak Alan Gideri (EUR/m?) (2017} 2,0
| Diger Gelir Orani 8,0%
Kira Artig Oram 2,5%
Yenileme Maliyeti Orant 1,0%.
Enflasyon Oram 2,5%

"

» Ek AVM ve Showrocom Fonksiyonu ile ilgili Varsayimlar:

e 01.07.2017 tarihi itibariyle faaliyete gegcmesi planlanan ek AVM nin kiralanabilir alani 8.444,57
m?¥dir.

o  Mevcutta faal durumdaki Gebze Center AVM’de gerceklesen kira gelirlerine ve yapilan piyasa
arastirmalarina ek olarak bu ek kisimda genellikle biiyiik alan kiralamalarinin gerceklestirilmekte
olmasina istinaden degerleme c¢alismasi kapsaminda 2017 yih ortalama pacal kira degeri 8,00
Euro/m*/ay olarak dngériilmiis ve bu oranin her yil %2,5 oraninda artacag disinilmistir.

e Mevcutia ingaat halinde olan ek AVM alaminin, 01.07.2017 tarihinde % 95 oraninda doluluk ile
faaliyete baslayacagi ve sonraki yilda % 97 doluluk oranma ulasarak bu doluluk ife faaliyetine
devam edecegi dngdrilmistir.

s Diger gelir kalemleri icerisinde reklam gelirleri, kiosk&stand gelirleri, depo gelirleri gibi gelirler
bulunmaktadir. Diger gelirler orani % 8 olarak kabul edilmistir.

o isletme gideri birim degeri 2 Euro/m? olarak varsayilmistir.

e Alsveris merkezinde gelir kalemleri arasinda otopark geliri ongériilmemis olup otopark imkan
aligveris merkezi ziyaretgilerine bir hizmet olarak sunulmaktadr.

» Showroom alani onayh mimari projesine gére 10.067,39 m? olarak hesaplanmistir.

» Showroom alam 2017 yili ortalama kira degeri 4,8 Euro/m?/ay olarak éngdrillmiis ve bu oranin
her yil %2,5 oraninda artacag: disiniimdstir.

¢ Takdir edilen ingaat maliyetinin yaklagik % 1'i oraninda yenileme fonu aynilacag: ve bu fonun her
sene % 2,5 oraninda artacagi varsayliimistir.

e Bina sigortasi bedeli hesaplanirken, bina degerinin {Cevre ve Sehircilik Bakanhg 2016 birim
maliyetlerine gére hesaplanan deger) 0,004'tiniin 0,8'i alinmaktadir. Yilhk artis, éngériilen
enflasyon oraninda (% 2,5) yapikmistir.

o Emlak vergisi bedeli hesaplanirken, ilgili fonksiyonlara diisen yaklagik arsa alan), fonksiyonlarin
toplam ingaat alanlarinin, parsel Gzerindeki toplam ingaat alanina oranlanmasi ile elde
edilmistir. Bu arsa alanina diisen 2016 yili arsa rayi¢ bedeli ve ilgili fonksiyonlarin bina insaat
degerleri toplanarak, bu toplamin 0,004't alinmistir. Yillk artis, 6ngériilen enflasyon oraninda
(% 2,5) yapilmigtir.

RAPOR NO: 2016A825 RAPOR TARIHI: 27.12.2016
*GizLiDir

40

TSKB Gayrimenkul Deferleme A.S. | www.iskbgd.com.ir | Ticaret Sicil No: 485935 q
Merkez: Maclisi Mebusan Caddesi, Molla Bayin Sokak, No:1, 34427 Findiklylstanbul istanbul Tel: 0212 334 50 54 Faks: 0212 334 50 35
Ankara (Sube): 0312 441 75 22 | izmir (Sube): 0232 463 12 00 | Adana {Sube): 0322 459 59 BC | Antalya {Sube): 0242 322 20 30
Bursa {$ube): 0224 225 40 30 | Trabzon {(Sube): 0462 229 06 00 | Diyarbalur {Sube); 0412 229 08 00



DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

SiB

————
GAYRIMENKUL DEGERLEME

e indirgeme orami ek AVM ve showroom fonksiyonlari icin %10,50 olarak alinmistr.

» Kapitalizasyon orani % 7,5 olarak kabul edilmistir.

Aligveris Merkezi Fonksiyonu (Ek AVM Alani)

Kiralanabilir Ek AVM Alani {m?) 8.444,57
AVM Birim Kira Fiyati (EUR/m2) {2017) 8,0
AVM Birim Ortak Alan Gideri {EUR/m?) (2017} 2,0
| Diger Gelir Orani o 8,0%
Kira Artis Orani 2,5%
Yenileme Maliyeti Orani 1,0%
Enflasyon Orani 2,5%
Briit Satilabilir Showroom Alani (m?) 10.067,39
Showroom Birim Kira Bedeli (EUR/m?¥/ay) (2017) 4,8
Kira Artis Orani 2,5%
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» Otel ile ilgiti Varsayimlar:

*  Proje kapsaminda otel ve extended stay birimlerinin olacag varsayilmigtir.

e Otelin 3,5 yildizli olarak faalivet gosterecegi ve 365 giin agik kalacag varsayiimistir.
*  Projede yer alan otelin 156 adet odadan olusacag) varsayilmistir.

*  Otelin gevresinde yapilan otel sektér arastirmalan dikkate alinarak, 2018 wili igin oda fiyat! 65
Euro olarak 6ngdrilmis olup bu fivatin ilk 3 yil % 4, diger wllar %2,5 oraminda artacag
ongorilmiistir.

e Bolgede yapilan arastirmalara gore, otel fonksivonunda diger gelir oraninin % 10
mertebelerinde olacagi varsayilmigtir.

e Konu otelin insaat! bittigi sene olan 2018 yilinda % 60 doluluk orani ile faaliyet gésterecegi,
yillar bazinda bu oranin artarak, 2024 yilinda % 85 doluluga ulasacag, sonraki yillarda ise otelin
bu doluluk oranu ile isleyecegi varsayilmistir.

e Otelin yenileme maliyetinin, toplam otel gelirinin % 2’si oraninda olacag) varsayilmistir.

e 3,5 yildizh otelin GOP oraninin 2018 yilinda % 50 olacagi, bu oramin yillar itibari ile artarak 2023
yihnda % 60 oranina ulasacagi ve bu yildan sonra sabit kalacags varsayilmistir.

e  Projenin 01.01.2018 tarihinde tamamlanacagl ve uzun dénem konaklama hizmeti veren, marka
glich yiksek bir otel markasi tarafindan isletilecegi varsaydmistir.

o Otel alammin ingaatinin Dogus GYO tarafindan yapilacagi ve ingaatin bitiminde isleticiye anahtar
teslim dekorasyonlu sekilde kiralanacagi varsayilmistir.

s  Otel fonksiyonu ile ilgili imzalanmis bir sézlesme bulundugundan, bu fonksiyon icin indirgeme
orani % 8,50 olarak alinmistir.

o  Kapitalizasyon orani % 7,69 olarak kabul edilmistir.

Otel Fonksiyonu
[Oda Sayist I : 156

Acik Olan Giin Sayist 365
Yilltk Oda Kapasitesi 56.940,00
Oda Fiyati {(EUR) 65,00
Oda Fiyati Artig Orani (IIk yil ve ikinci yil) 4,0%
Oda Fiyati Artis Oram (Sonraki Yillar} 2,50%
Diger Gelir Orani 10%
RAPOR NO: 2016AR25 RAPOR TARIHI: 27.12,2015
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.

24 No'lu Parselin Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar

~ Projeye lligkin Genel Varsayimlar:

e Sektdrel anlamda yapilan piyasa aragtirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar
yapilmistir.

e Proje kapsaminda dngériilen maliyetler on fizibilite maliyetleridir, uygulama esnasinda bu
maliyetlerin degisebilecegi 6ngorilmektedir.

e Projedeki ingaat ve malzeme kalitesinin, projenin hedef kitlesinin taleplerine uygun olacag
varsayiimistir.

» Proje kapsaminda bina maliyeti, altyap maliyeti, cevre tanzimi ve peyzaj maliyeti ile proje
genel gider maliyeti dngdriilmistiir. Cevre tanzimi ve peyzaj maliyetleri icerisinde bina
yakin ¢evresine iliskin ¢evre diizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri yer almaktadir.
Proje genel giderleri igerisinde binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik, tesisat vb.
proje maliyetleri, santiye giderleri, pazarlama ve reklam giderleri yer almaktadir.

» indirgeme orani %10,50 olarak alinmistir,
» Enflasyon oraninin %3 olacagi varsayimigtir.
e Calismalara IVS (Ulusiararasi Degerleme Standartlar} kapsaminda vergi dahil edilmemistir.

» Degerleme galiymasinda 2023 vadeli son 6 aylik Euro bazh Eurobond tahvili orari olan %
2,92 “Risksiz Getiri Orant” olarak alinmustir.

s Hesaplamalara KDV dahil edilmemistir.

» insaat islerinin Gst simif ingaat kalitesiyle yapilacag varsayilmistir.

o Calismalar sirasinda Euro kullamlmigtir. 1 Euro: 3,6639 TL kabul edilmigtir.
* Tiim ddemelerin pesin yapildi§i varsayilmistir.

o Degerleme konusu 24 no'lu parsel izerinde, parselin mevcut imar durumuna uygun sekilde
bir ofis + ticari Uinite fonksiyonlu proje gelistirilmigtir.

Toplam Briit ingaat =
Fonksiyonlar Alani - Otopark | Yuzdesel Bagihm Egsalliard jleelse in,r,zaat
” Alan Alan {m?)
Alanlar: Harig (m?}
Ofis Fonksiyonu 1.900,00 70% 20% 2.280,00
Ticaret Fonksiyonu 800,00 30% 20% 960,00
Toplam 2.700,00 100% 3.240,00

e Projede yer alan ticari iinitelerin, 2017 yili icin birim satis bedelinin 2.200 EUR/m? ve ofisler
icin 1.200 EUR/m? olacag dngdrilmiistiir. S8z konusu birim bedellerin, yillar bazinda %3’lik
artis gisterecegi kabul edilmistir.

Ticaret Fonksiyonu

Briit Diikkan Alam 960
Birim Satig Degeri (EUR/m?) 2.200
Birtm Satig Deferi Artig Oram 3%
Ofis Fonksiyonu

Briit Satilabilir Ofis Alam 2.280,00
Birim Satis Dageri (EUR) 1.200
Birim Satig Degeri Artis Grani 3%
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Séz konusu projede yer alan ofis ve ticari Gnite alanlarinin shell&core (ince kaba) sekilde
teslim edilecegi kabul edilmistir.

ingaat Maliyetleri

Fanksiyon Briit-Alan {m°) AL :Eaa Ra/tml\f}aliyeti Maliyet (EUR)
Ofis Fonksiyonu 2.280,00 a00 912.000
Ticaret Fonksiyonu 960,00 300 288.000
Toplam Otopark Alani 1.512,00 150 226.800
Toplam Siginak Alan 135,00 150 20.400
Toplam 4.888,00 1.447.200

Altyap) Maliyeti
Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (EUR} | Oran Maliyet (EUR)
1.447.200,00 11,0% 159.192,00

Cevre Tanzimi ve Peyjaz Maliyetleri
Kapah Alan Toplam Insaat Maliveti (EUR) | Oran | Maliyet (EUR)
1.447.200,00 3,0% 43.416,00

Toplam Maliyet (EUR})

Ingaat Maliyeti {EUR) 1.447.200,00
Altyapi Maliyeti (EUR} 159.192,00
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (EUR) 43.416,00
Toplam {EUR) 1.649.808,00

Proje Genel Giderleri
Toplam Maliyet (EUR} Oran Maliyet (EUR)
1.649.808,00 10,0% 164.980,80

Toplam Maliyet {(EUR)

ingaat Maliyeti (EUR) 1.447.200,00 |
Altyapi Maliyeti (EUR) 159.192,00 |
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (EUR) 43.416,00 f
Proje Genel Giderleri (EUR) L 164;9_80{8(_)J
Toplam (EUR) 1.814.788,80 |

S8z konusu projenin ingaat faaliyetlerinin 1 yilda tamamlanacagi 6ngorilmustiir.

Maliyetin Yillara Dagihmi

Yillar 27.12.2016 30122017 |  Toplam
Oran 0% 100% 100%
Maliyet {(EUR) 0,00 1.814.788,80 1.814.788,80
RAPOR NO: 2016A825 RAPOR TARIHI: 27.12.2016
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Yillar 27.12.2016 30.12.2017 30.12.2018 30.12.2019%
Ofis Fonksiyonu
Toplam Satilabilir Ofis Alan! 2.280,00 2.280,00 2.280,00 2.280,00
Ofis Satig Oranu {%) 0% 45% 45% 10%
Satilan Ofis Alam (mz) 0,00 1.026,00 1.026,00 228,00

Lins Birim Satis Degeri (EUR/m?) 0 1.200 1.236 1.273
Toplam Ofis Gelirleri (EUR) 0 1.231.200 1.268.136 250.262
Toplam Satilabilir Ticari Alan 960,00 960,00 960,00 360,00 |
Ticari Alan Satig Orani (%) 0% 0% 75% 25%
Satilan Ticari Alan (mZ) 0,00 0,00 720,00 240,00
Ticari Alan Birim Satig Degeri (EUR/m?) 0 2.200 2.266 2.334
Toplam Ticari Alan Gelirleri {EUR}) 1] 0 1.631.520 560.155
Topiam Proje Gelirleri (EUR) 0| 1.231.200| 2.899.656 850.417
Pazarlama Gideri (EUR) 0 18.468 43.495 12.756
insaat Maliyeti (EUR) 0| 1.814.789
Toplam Proje Giderleri (EUR) .. e | 18332570 = 43495| 12,756

P d 4 g R 6502.0 856.16 8 b6
Arsa Sahibi Gelirieri {EUR) 0 545,729 1.285.273 376.948
Miiteahhit Gelirleri (EUR) 1| -1.147.786 1.570.889 460.714
Risksiz Getiri Oram 2,92% 2,92% 2,92%
Risk Primi 7,08% 7,58% 8,08%
indirgeme Qran: 10,00% 10,50% 11,00%

Toplam Buglinkli Deger (EUR) 2.442.486 2.415.144 2.388.221
Toplam Buglinkii Deger (TL} 8.558.714 8.462.907 8.368.564
Yaklagtk Topfam Bugiinkii Deger (EUR) 2,440,000  2.420.000 2.350.000
Yaklagik Toplam Bugiinkii Deger (TL) 8.560.000 8.450.000 8.370.000
Arsa Sahibi 45%

Muteahhit 55%

Arsa Degeri* (EUR) 1.825.870
Arsa Degeri* (TL} £.689.804
Muteahhit Geliri (EUR) 589,275
Birim Arsa Degeri (EUR/m?) 1.014
Birim Arsa Degeri (TL/m®) 3.717
Miiteahhit Karlilik 32,47%

6.2.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri

Uzerinde insaat faalivetleri devam eden proje ile mevcutta faal durumda AVM bulunan 5678 ada,
22 parsel no'lu tasinmazin bos arsa degeri 170.420.000 TL, projenin tamamlanmasi durumundaki
toplam bugiinkii degeri ise 578.755.000 TL olarak hesaplanmistir,
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6.2.5 En Verimli ve En iyi Kullanim Degeri Analizi

Bir milkiin fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve
degerlemesi yapilan miilkiin en yiiksek getiriyi saglayan en verimli ve en iyi kullanimidir.

Degerleme konusu tasinmazlarin en verimli ve en iyi kullamimi yapi ruhsati ve mimari projesi ile
uyumlu olarak “Ticaret Alam” amach kullanimidir.

6.2.6 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmazlardan 5678 ada 22 no'lu parsel Gzerindeki projenin mevcut durumda
ingaati devam etmekte olup tasinmaza emsal karglagtirma analizi, maliyet olusumu ve gelir
indirgeme yodntemleri ile deger takdiri yapimistir. Tasinmazin tam hisse ile milkiyeti “Dogus
Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.5."ye aittir.

Mevcut AVM binasinin yapi kullanma izin belgesi mevcut olup 29.04,2016 tarihli yapi tadilat
ruhsatina gore mevcut AVM alani cerisinde de tadilat vapilacak olup insaatin tamamlanmasi
akabinde yapi kullanma izin belgesinin yenilenmesi gerekmektedir. Yap) kullanma izin belgesi almasi
akabinde cins tashihinin venilenmesi veya arsa paylan dag@iim cercevesinde kat miilkiyetinin
kurulmasi gerekmektedir. Mevcutta insaati devam eden yapilanin kat irtifaki mevcut olmadigi icin
arsa paylari heniiz belirlenmemistir.

Faal olan AVM icerisinde de_alansal degisiklikler mevcut olup insaatin tamamlanmasi ve parsel

dzerindeki diger vapilarinda tamamlanmas akabinde yapt kullanma izin belgesinin venilenmesi

gerekmektedir. Bu sebeple kat irtifaki kurulmadigl icin_bélinmiis kisimlara gdre bir degerleme
yapilmas! miimkiin olmamaktadir.

Degerlemeye konu tasinmazlardan 5678 ada, 24 no'lu parselin {izerinde degerleme tarihi itibariyle
herhangi bir yapi bulunmamakta olup séz konusu parsel igin mevcutta gecerli bir imar plani da
bulunmaktadir.

Bu aciklamalar dogrultusunda, degerleme konusu taginmazlardan 5678 ada, 22 no’lu parselin ilgili
Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerince Gayrimenkul Yatinm Ortakligt portfoyiine “proje” olarak,
5678 ada, 24 no'lu parselin ise "arsa” olarak alnmasinda herhangi bir engelin bulunmadig
diisiinilmektedir.

Arsa nitelikli 5678 ada 24 nc'lu parselin ise 24811/30000 hissesi “Dogus Gayrimenkul Yatinm
Ortakhg: A.5."ye 2it olup bu parselin degeri icin ise emsal karsilastirma analizi ve gelir indirgeme
analizi yontemleri kutlanilmistir.

6.2.7 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Bu degerleme caligmasinda, 24 no'lu parselin gelir indirgeme vyaklagimi yonteminde hasilat
paylagimi yontemi kullamlmis olup taginmazin yakin gevresindeki hasilat paylasimi ve kat karsihg
paylagim aranlan dikkate alinmigtir. Cahsmada hasilat paylagimi orani % 45 (arsa sahibi) — %55
(miteahhit) olarak kullanibrmistir,
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BOLUM 7
ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

7.1 Farkh Degerleme Metotlaninin ve Analizi Sonugiannin Uyumlastinimast ve Bu Amagla izlenen
Ydntemin ve Nedenlerin Agtklamasi

Sz konusu degerfeme galigmasinda 5678 ada 22 no’lu parsel (zerindeki projenin degeri igin maliyet
olusumu yaklasim ve bir gelir indirgeme ydntemi olan nakit akimlarn yaklagimi kullanibmigtir. Arsa nitelikli
5678 ada 24 no'lu parselin degeri icin ise emsal karsilagtirma analizi ve gelir indirgeme yéntemi
kullamlmugtir.

22 no’lu Parsel - Yontem TL EUROD
Emsal Kargtlastirma ve Maliyet 541.710.000 147.580.000
Clusumu Yaklasimi

Gelir indirﬁél‘f\é Yaklagimi* 587.350.000 160.310.000
24 no'lu Parsel ~ Ydntem™** TL EURO
Emsal Kargilagtirma Yaklagimi 3.870.000 1.060.000
Gelir indirgeme Yaklagimi*** 5.535.000 1.510.000

* 22 no'lu parsel iizerinde mevcutta foal durumdaki AVM’nin bugiinkii degeri ile ingaati siiren “Gebze
Center Ek Binalar ve Otel ingaat: Projesi”nin tamamlanmast durumundaki toplam bugiinkii degerini ifade
etmektedir,

** Dederleme konusu tasimmoziardan 24 no’lu parselin 24811/30000 hissesi Dodus GYO A.S. miilkiyetinde
olup bu tasinmaz icin takdir edilen deder, Dodus GYO A.5.’nin hissesine diisen dederdir.

**¥ Degerleme konusu 24 no’lu parselin nakit akimlari yéntemi ile hesoplanan ve yukaridoki tablodo
gdsterilen arsa dederi proje gelistirme yaklasimi ile hesaplanan ve hasilat payr dikkate alinarak
hesaplanan degerdir. Hesaplanan bu deder, proje alan: iizerinde geligtirilecek projenin 3 yilhk gelirlerinin
bugiine indirgenmesi ile elde edilmistir. 24 no’lu parselin pazar degjeri, pesin satis dederini ifade etmekte
olup bu dederin, projeden elde edilen arsa dejerinden daha diisiik olocadi muhakkaktir.

~ 24 no'lu parselin arsa degeri ve 22 no’lu parsel ile tzerindeki projenin insaat tamamlanma oranina
gore; maliyet vyaklasimi ile  bulunan mevcut durum toplam degeri 545.580.000 7L
{Besyiizkirkbesmilyonbesyiizseksenbin.-Tiirk Lirasi} bulunmustur.

Y

24 no'lu parselin arsa degeri ve 22 no’lu parsel lzerinde ingasi devam eden projenin gelir indirgeme
yontemiyle bulunan projenin_tamamlanmasi_durumundaki toplam bugiinkii degerinin toplam
yaklasik 592.885.000 TL (Besyiizdoksanikimilyonsekizyiizseksenbesbin.-TirkLirast} hesaplanmgtir.

Degerleme konusu tasinmazin piyasa degeri bolgede yapilan incelemelerde saghkh alim-satim degerlerine
ulagilmasi ve (izerinde devam eden bir ingai faaliyet bulunuyor olmasi sebebi ile arsa ve deger tarihine kadar
yapiimig ingai yatinmin degeri olan mevcut durum degeri 545.580.000 TL
{Begyiizkirkbesmilyonbesyiizseksenbin.-Tiirk Lirasi) rapor sonug degeri olarak takdir edilmistir.

* Dedjerleme konusu tasinmazlardan 24 ne'lu parselin 24811/30000 hissesi Dodus GYO A.S. miilkivetinde
olup bu tasinmaz icin takdir edilen deder, Dogus GYO A.S.’nin hissesine diisen dederdir.
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7.2 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak ve
Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklan Portfdyiine Ahnmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Haklanda Gériig

v Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinirlandirma Olup

Olmadigl, Varsa Gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Mevzuati Cer¢evesinde Gayrimenkul Yatinm
Ortakhklan Portféyiine Ahnmasina Engel Teskil Edip Etmedigi Hakkinda Goriig

Taginmazlann lzerinde devredilebilmesine iliskin bir simrlama bulunmamaktadir. Tasinmazlar
iizerindeki takyidat kayitlar agagidaki sekilde degerlendirilmistir.

22 no’lu parsel icin;

Tasinmaz lzerindeki irtifok hakkiin, dederleme konusu parselin tevhid edilmeden énce 5678 ada 12
parsel numaras: ile bulunan tasinmozdon geldigi digsinilmektedir. S6z konusu irtifak hakk,
kurumun rutin uygulamas: olup Gayrimenkul Yatinm Ortokhiklaring iliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve {j) bendlerinde belirtifen hikiimler gercevesinde ilgili irtifak
hakkinin tasinmazlarun devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir,

24 no’lu parsel igin;

Tasinmaz izerindeki irtifak haklar, TEK kurumunun rutin uygulomasi olup siiresi dolmug olup resen
kaldinlmas: gerekmektedir. Gayrimenkul Yotirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22,
maddesinin birinci fikrasinin {c} ve (j) bendlerinde belirtilen hiikimler cercevesinde ilgili irtifak
hakkimin tasinmazlarun devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati Uyaninca Alinmasi Gereken izinler ile Mimari Proje ve insaata
Baglanmasi igin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig
Hakkinda Goriis

5678 ada 22 no'lu parselde mevcut AVM alanina ek olarak yapilacak binalar ile ilgili olarak toplam
193.805 m? alandan olusan “Otel, AVM, Otomotiv ve Ortak Alan” baliimlerinden olusan alanlar igin
28.04.2016 tarihli “Onayli Mimari Proje” ve 29.04.2016 tarih 518 sayili tadilat amagh diizenlenmis
“Yapr Ruhsatt” bulunmaktadir. Rapor tarihi itibariyle degerleme konusu taginmazin ingaat,
28.04.2016 tarihli “Onayli Mimari Proje”sine uygun olarak devam etmektedir. Mevcut AVM
binasinin vap1 kullanma izin belgesi mevcut olup 29.04.2016& tarihli yapt tadilat ruhsatina gére

mevcut AVM alam cerisinde de tadilat yapilacak olup insaatin tamamlanmasi akabinde yapi
kullanma izin belgesinin yenilenmesi gerekmektedir. Yapi kullanma izin belgesi almasi akabinde cins

tashihinin _venilenmesi _veva arsa paylarnt dagimi_cercevesinde kat miilkivetinin__kurulmasi
gerekmektedir. Mevcutta insaati devam eden yapilarin kat irtifake mevcut olmadig icin arsa paylari
heniiz belirlenmemistir.

Degerlemeye konu 5678 ada, 24 no'lu parsel ise mevcutta lzeri bos durumda bir arsa niteliginde
olup izerinde herhangi bir yap bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Konusu Gayrimenkuliin imar Bilgileri ve
Mimari Projesi Agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyiine Alnmasinda Engel Olup
Olmadigi Haklanda Goriig

Degerleme konusu taginmazlardan, mevcutta lizerinde ingaat slireci devam eden 5678 ada 22 no’lu
parsel ve mevcutta acik otopark alami olarak kullanilan ancak Gzerinde herhangi bir yap
bulunmayan, arsa nitelikli 24 no'lu parsel Kocaeli Biyliksehir Belediyesi 15.10.2015 tarihli 599 sayih
1/1.000 &lcekli “Gebze E-5 Karayolu 3. Bblge Uygulama imar Plani” kapsaminda kalmaktadir.

Rapor tarihi itibariyle degerleme konusu 5678 ada 22 no'lu parsel izerindeki projenin insaati
29.04.2016 tarih 518 sayil tadilat amagh diizenlenmis “Yap Ruhsati"na gére devam etmektedir. 22
no'lu parselin degerleme tarihi itibariyle gecerli imar durumunda belirtilen yapilasma hakki, séz
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konusu yapi ruhsatindaki alana gére uyumsuz olmasina karsin ilgili yam ruhsatinin, diizenlendigi
zamanda gegerli olan imar durumuna uyun oldugu bilgisi ilgili belediyeden edinilen onayl imar
durumu belgesinde belirtilmistir. Bunun yaminda, s6z konusu parsel icin degerleme tarihi itibariyle
gecerli olan imar durumunda belirtilen lejand, parsel lizerinde insaati siren fonksiyonlar ve
mevcutta parsel iizerinde faal durumda olan AVM fonksiyonu ile de uyumludur. Parsel iizerinde
mevcutta yer alan 146.759,85 m? ingaat alaning sahip AVM’nin 145.432 m%lik kismina ait yap
kullanma izin belgesi de bulunmaktadir. Ancak séz konusu faal haldeki AVM'yi de kapsayan
29.04.2016 tarih ve 518 sayith “Yapi Ruhsati”nin gecerlilik siiresi devam etmektedir. Faal olan AVM
icerisinde de alansal degisiklikler mevcut olup ingaatin tamamlanmasi ve parsel iizerindeki diger
yapilarinda tamamlanmasi akabinde yapi kullanma izin belgesinin yenilenmesi gerekmektedir.

Degerlemeye konu tasinmazlardan 5678 ada, 24 no'lu parselin zerinde degerleme tarihi itibariyle
herhangi bir yap bulunmamakta olup séz konusu parsel igin mevcutta gecerli bir imar plani da
bulunmaktadir.

Bu agiklamalar dogrultusunda, degerleme konusu tasinmazlardan 5678 ada, 22 no’lu parselin ilgili Sermaye
Piyasast Mevzuati hiikimlerince Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ portfoyiine “proje” olarak, 5678 ada, 24
no’lu parselin ise “arsa” olarak alinmasinda herhangi bir engelin bulunmadig diigiiniilmektedir.

7.3 Asgari Bilgilerden Raporda yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Almadiklarimin Gerekceleri
Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadr.

7.4 Yasal Gerekliliklerinin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig1 Hakkinda Goriig

5678 ada 22 no'lu parselde mevcut AVM alanina ek olarak yapilacak binalar ile ilgili olarak toplam 193.805
m? alandan olusan “Otel, AVYM, Otomotiv ve Ortak Alan” bélimlerinden olusan alanlar icin 28.04.2016
tarihli “Onayh Mimari Proje” bulunmaktadir. Rapor tarihi itibariyle s6z konusu projenin insaati 03.02.2015
tarihli 122 sayili ilave yapi ruhsati ile baglamis ve mimari projesine uygun olarak devam etmektedir. Onayh
mimari projenin degismesi halinde degerin degisecegi muhakkaktir.

5678 ada, 22 no'lu parselde ayrica meveutta faal durumda bir AVM bulunmaktadir. 146.759,85 m? toplam
kapali alana sahip bu yapi igin yap1 kullanma izin belgesi diizenlenmis olup yasal siiregc tamamlanmstir.
Ancak mevcut ek AVM ingaatimn tamamlanmasi akabinde komple AVM alani igin yeniden yap kullanma izin
belgesinin duzenlenmesi gerekmektedir.

KDV Konusu

01.01.2013 tarihdi, 28515 sayill Resmi Gazete'de yayinlanan, 24.12.2012 tarihli ve 2012/4116 sayih Bakanlar
Kurulu kararname eki karar ile 08.09.20156 tarihli ve 2016/9153 sayil Bakanlar Kurulu kararina gore;

KDV ORAN!

_'_i‘q';[*in‘r_ limlerinde;
Net Atarm 150 m® ve Uzeri Konutlards ;

‘Net Alani 150 m™ ye | 31.12.2012 Tarihine Kadar Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda;

Kadar Konuttarda*®;" Y| 01.01.2013 Tarihinden itibaren Yapi 499 TL' ye kadar ise 1%
Ruhsati Alinan Durumlarda -Yapi
Ruhsatinin Alindigt Tarihte, Emlak Vergisi 500 - 999 TL arasinda ise 8%

e . s 2 - Ues ! |
Yoniinden, Arsa Birim m” Vergi degeri-; 1.000 TL ve iizeri 2%

* Biyitksehir Belediyesi kapsamindaki illerde ve liks veya birinci simif olarak ingoatiarda gecerlidir. Diger illerde ve 2. ve 3, smif basit ingaatlarda,
kenutun net alam 150 m* nin oltinda ise KDV oram %1 dir,

Bu karar kapsaminda degerleme konusu tasinmazlar igin % 18 KDV uygulamas) yapilmistir.
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8.1 Sorumiu Degerleme Uzmamnin Sonug Cimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tiim analiz, caisma ve hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Gayrimenkullerin bulundugu yerin konumu, yakin gevresi, bdlge gelisimi, alt yams) ve ulasim imkanlari,
cadde ve sokaga olan cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat sistemi, yasi, is¢ilik ve malzeme kalitesi,
imar durumu gibi degerine etken olabilecek tim &zellikleri dikkate alinmis, mevkide detayll pazar
arastirmasi yapmistir. Ulkede son dénemde yasadigimsz ekonomik kosullar da gbz éniine ahinarak
taginmazlarnin toplam pazar degeri agagidaki gibi takdir edilmistir.

27.12.2016 TARIH! [TIBARIYLE TASINMAZLARIN MEVCUT DURUMU iLE TOPLAM PiYASA DEGERI* {KDV Harig)

545.580.000.-TL
(Besyiizkirkbesmilyonbesyiizseksenbin.-Tirk Lirasi)

27.12.2016 TARIHI iTIBARIYLE TASINMAZLARIN MEVCUT DURUMU iLE TOPLAM PIYASA DEGERI* (KDV Dahil)

643.784.400.- TL
{Altylzkirkiigmilyonyediyiizseksend&rtbindSrtyiiz.-TirkLirasi)

* Degerleme konusu tasinmazlardan 24 no'lu parselin 24811/30000 hissesi Dodus GYO A.S. millkivetinde olup bu tasinmaz
icin takdir edilen deder, Dodus GYO A.5.'nin hissesine diisen degerdir.

1- Tespit edilen bu deger pesin satiso ydnelik pazar dederidir,

2- KDV oram %18 kabul edilmistir.

3- Bu ropor ilgili Sermaye Piyasost Mevzuat: hiikimleri dodruftusunda
hazrfanmstir.

4- Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidic, rapor
icerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bitindir badimsiz kullandamaz.

5- Konu ropor teminat amach istemlerde kullanimak zere hazirlonmarnms
olup Uluslararast Dederleme Standartior'ng gare tanzim edidmigtir,

Degerlemeye Yardim Eden
Aysegill GOKSEN A

Ece CALISKAN VURAL Ozan KOLCUOG(U
Degerlema.Uzmani (405347) Sorumlu Degerldme Uznhdny (402293)
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Ek Listesi
1 Sektdr Raporu
2 Onayh Takyidat Belgeleri
3 Onayll imar Durum Belgesi
4 Belediyeden Alinan Ruhsatin Devamina lliskin Belge
5 Fotograflar
6 Ozgecmigler
7 SPK Lisanslan
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]
GAYRIMENKUL DEGERLEME

EK 4: BELEDIYEDEN ALINAN RUHSATIN DEVAMINA iLi$KiN BELGE

P i

GEBZE T.C.

BELEDiYESi
GEBZE BELEDIVE BASKANLIG]
imar ve Sehircilik Mitdiltiph
Sayr 1 77309020-310.99 — (3Ll -3 5 335 02.12.2015
Konu: Bilgi Talebi
ERTAN BARIN
DOGUS G.Y.O AS.
Gebze/KQCAELI

ilgi: 02.12.2015 tarib ve 303335 sayilt dilekge.

llgi dilckge ile Gebze fgesi, Sultanorhan Mahallesi, 5678 Ads, 22 numarah porselde
ingaal devam cimekte olon DOGUS G.Y.0 A 5. adina knyith (nginmaza daha 8nce dozenlenen
ilave ruhsatin, stz konusu rubsat dayanags imar planlarimin 26/03/2015 wribinde Kocaeli 2.
[dare Mahkemesi Karan ile iptal edilmis olduguy ilfade ediferek, ruhsatumn gegerlilifi hususunda
bitgi talep edilmektedir.

lgi wlep dogrollusunda tmar argiv kaywlannda yapilan incelemede, sz konsy
tninmaza 20/0272015 tarih 122 sayi ale ilave hst dizenlenmis oldugu goriilmektedir.
Yuknnda ifade edildigi tizere, stz komusu taginmaza nit imer plam Koeneli 2. klare
Mahkemesi'nin 2013/1168-1 §69-1170-1171-1224 esas sayils davalaca iligkin 26.03.2015 tarihli
kararlar ife iptal editmistir. Plan iptal karan, rehsot taribinden sonra oldugu ve kazamlmmg hak
almasi nedeniyle, Planh alanlar tip tnar yonetneligiinin 12, Maddesine istinaden 5 yilhk ruhsal
sfiresi devam etmektedir.

Bilgi ve geregini rica cderim,

by
ireilib-fimdite v

Gebize Belediye Dagkanled) GRecller Mah, Boliar cad. Noid GEBEE/ KOCALLL
Telefon (0-262) 642 B4 30 - 10 fia1 7 1384413 1 30ux, {0-262) 641 78 00
c-postainfo@achze.bel. triitekironik AR www.gehzebelir
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EK 6: HZGECMISLER

Adi ve Soyadi

Dadium Yeri, Tarihi

Mesledi

Pozisyon

Egitim Durumu

Galismalar/Projeler

s Tecriibesi

Yabanc Dil

Lisans ve Yetkinlikler

Ece CALISKAN

Istanbul, 15.06.1989

Harita Mithendisi

TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$./ Yonetici Yardimeisi
Umraniye Anadolu Lisesi-istanbul (2003-2007) , Lise

Kocaeli Universitesi, Harita Mihendisligi Btimi ( 2007-2011}, Lisans

» Arsa-arazi, konut. ofis vb. gayrimenkul tirlerinin analizi ve ekspertiz raporlannin hazilanmas,
{TSKB, Ensar Ingaal Mimarlik)

01.2016 - TSKB Gayrimenkul Degereme A.$, Ydnetici Yardimcis)
01.2014-01.2016  TSKB Gayrimenkul Dederleme A.S, Kidemli Gayrimenkul Degerleme
Uzmani

10.2011-01.2014  TSKB Gayrimenkul Dederleme A.$, Gayrimenkul Degerleme Uzman)
09,2011 -10.2011 Ensar Ingaat Mimarhk Planlama San. ve Tic. Ltd. Sti, Gayrimenkul
Degereme Uzmani

Ingilizce

SPK Onayh Gayrimenkul Degereme Uzman (Lisans No: 405347)

Sirketimizin gizlilik politikas) ¢ergevesinde uzmamin hazitladigl deferleme raporu hakkinda bilgi verilememektedir.
Uzman sirketimizde dederleme raporu hazirlanmasinda faal olarak gérev almaktadsr.
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Adi Soyad Ozan Kelcuadgiu

Dodum Yeri ve Tarihi istanbul, 17.41.1981

Meslegi Elektrik Muhendisligi, Lisansh Dederleme Uzmani

Pozisyon TSKB Gayrimenkul Degerleme

Genel Midiir Yardimcisi / Lisansli Degerleme Uzmami (402293) SPK

Egitim - YTU, Elekirik-Elektonik Fakiiiesi, Elektrik Mihendistigi (2004) - Lisans
- Istanbul Universitesi, MBA (2005-2007) - Yiiksek Lisans

-University of Florida, Yenilenebilir Enerji ve Sirdirllebiliiik, Sertifika Programi (2013-
2014)

Tecriibeler TEKFEN Tower Santiyesi

KC Group Bahgegehir Santiyesi

TSKB Gaynmenkul Dederleme-uzman

Proje koordinaténi, rapor kontroller,

Cesitli gayrimenkullerin ekspertiz raporannin hazirlanmasi,

Aligveris merkesi, konul, residence, otel, ofis, marina, liman ve tersane gibi gegilli

gayrimenkullen gelistirmeye yonelk dederleme ve fizibilite galigmalar,

Cok sayida halka arz galismalaninda gayrimenkul degerleme raporannin hazirlanmasi

o HES ve RES'lerin teknik takip ve degerleme raporlannin konirol edilmesi

Yurtdigi gayrimenkul dederleme ve fuar gezisi galismalan ile gesilli firmalara teknik editim
faaliyetleri

Iyl
s Tecriibeleri

2M5- ... TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.f Genel Mudir Yardimelsi
2014 - 2015 TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$./ Miidur

2012 - 2013 TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.f Yonetici

2010 -2011 TSKB Gayrimenkul Dederleme A.S./ Yonetici Yardimeisi
2006 - 2009 TSKB Gayrimenkul Degerleme A.$. f Degerleme Uzmani
2006 - 2006 KC Group / Elekirik Mihendisi

Uyelikler Tirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi (TDUB),
Atakoy Marina Yat Kulibu
YTU Mezunlar Dernedi (YTUMED)
Yabanci Diller ingilizee (iyi duzey)
Lisans ve Yetkinlikler Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) Uyesi

SPK Cnayh Gayrimenkul Degerleme Uzmam (Lisans No: 402293)
LEED Green Associate Sertifikasi (USGBC)

Sirketimizin gizlilk politkasi gergevesinde uzmanin hazifadidt degerleme raporu hakkinda bilgi verilememekledir,
Uzman sirketimizde degerleme raporu hazilanmasinda faal olarak gérev almaktadir.
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EK 7: SPK LISANSLARI

Q5P

Tarih : 15.02.2016 No: 405347

GAYRIMENKUL DEGERLEME LiSANSI

Sermaye Plyasast Kurulu'nun "Sermaye Piyasatnda Faaliyette Bulunanlar lein
Lisanslama ve Sicil Tutmaya hi;kin Esaslar Hakkindn Tebli}"i (VOI-128.7) uyannca

Ece CALISKAN VURAL

Gayrimenku! Defierleme Lisansin: almaya hak kazanmughir-

AL 4

Levens HANLIOGLY Tuba ERTUGAY YILDIZ
LisANSLAMA VE SiciL MODORD GENEL MODOR
[ 1
L
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