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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, 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 sinirlidir.

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

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkan yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, malkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; yukarida adresi belirtilen tasinmazlarin bir bitin halindeki toplam pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli olduju durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

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

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Dogus Gayrimenkul Yatirinm Ortakhig A.S.

Dogus Center Maslak, Maslak Mah. Ahi Evran Cad. No: 4/23
34398 Maslak - Sigli

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri
1/1 hisseli ), degerleme tarihindeki Paza
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bulunan 1 adet alisveris merkezi ve 1 adet arsanin (
r Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin 25.02.2014 tarih ve DGS-1402001 numarali bu rapor sirketimiz

tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan tarafimiza iletilen 01.08.2014 tarih, 12233903-
340.99-715 sayili yaziya istinaden revize edilmis olup, diger bilgi, deder ve arastirmalar

glincellenmemistir.
Serdar ETIK ve Eren KURT degerleme i
Serife Seda YUCEL raporun hazirlanma

15 Degerleme Konusu Gayrimenkul igi

sleminde gorev almistir.
sinda yardimci olmustur.

n Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan hazirlanmis, daha dnceki senelere ait
herhangi bir degerleme raporu bulunmamaktadir.

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

1 ADET ALISVERIS MERKEZI VE 1 ADET ARSANIN
PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

25.02.2014

REVIZE RAPOR TARIHi

06.08.2014

DEGERLEME KONUSU GAY

RIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. MULKIYET BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

5678 ADA 20 PARSEL "GEBZE CENTER ALISVERIS
MERKEZI" OLARAK, 5678 ADA 12 PARSEL "BOS ARSA"
OLARAK KULLANILMAKTADIR.

IMAR DURUMU

BKZ. MULKIYET BILGILERI

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

2 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI

460.748.000,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

li : KOCAELI

iicesi . GEBZE

Bucagi

Mahallesi . SULTANORHAN

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No . G22B24B2A

Ada No . 5678

Parsel No . 20

Alani . 60.674,66 M?

Vasfi . ALTI KATLI ALISVERIS MERKEZIi VE ARSASI
Sinin

Sahibi : DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Yevmiye No . 20685

Cilt No . 69

Sayfa No . 6808

Tapu Tarihi . 27.12.2013

*19.02.2014 tarihinde Gebze Tapu Mudurligi'nde yapilan incelemede kiitiik incelenmistir. Ekte tarafiniza sunulan
takbis belgesinde ve tapu kutigiinde 5678 ada 20 parselin yuzolgimu 6.674,66 m? olarak gorilmekte olup, 5678 ada
20 parselin 14.10.2010 tarih 14307 yevmiye ile 5678 ada 9 ve 10 numrali parsellerin tevhidi sonucu ulastid bilgisi
edinilmistir. 5678 ada 9 parselin tevhid dncesi alani 3.188 m? ve 5678 ada 10 parselin tevhid 6ncesi alani 57.486,66
m? dir. Bu bilgiler isiginda degerlemeye konu 5678 ada 20 parselin ylizdlgimunun takbis belgesine sehven 6.674,66
m? olarak yazildig1 kanaatine varilmistir. Degerlemede parsel yiz 6lgimu 60.674,66 m? olarak kabul edilmis olup, tapu
bilgilerinin duzeltiimesi gerekmektedir.
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2.2

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani

Vasfi

Sinin
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

- Takyidat Bilgileri
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KOCAELI
GEBZE

SULTANORHAN

G22B24B2B
5678

12

1.679 M?

ARSA

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

20685

64

6328
27.12.2013

Tapu Mudirligi'nde 27.12.2013 tarihinde alinmis olan tasinmazin mulkiyet ve takyidat
bilgilerini gdsteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

5678 ada 12 parsel Uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

5678 ada 20 parsel Uizerinde:
26.05.2009 tarih 13750 yevmiye ile Tesco Kipa Kitle Pazarlama Ticaret ve Gida Sanayi Anonim
Sirketi lehine 28.05.2009 tarihinden itibaren 15 yil miiddetle kira serhi bulunmaktadir.
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son g yillik dénemde; tapu bilgilerinde su degisiklikler olmustur:
Tasinmazlar miilkiyetleri "Dogus Gayrimenkul Yatirm ve isletme A.S." adina kayith iken
27/12/2013 tarih 20685 yevmiye ile tizel kisiliklerin unvan degisikligi islemi sonucunda Dogdus
Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S." adina ge¢cmistir.

5678 ada 20 parsele iliskin;

Sultanorhan Mahallesi 5678 ada 9 parsel 3.188m? miktarli arsanin ve ayni mahalle 5678 ada 10
parsel 57.486,55 m? miktarli arsanin tamami Dogus Gayrimenkul Yatirim ve igletme A.S. Adina
kayith iken; bu kere tapuya ibraz edilen Gebze Belediyesi'nin 14.07.2010 tarih ve 151 sayili yapi
kullanma izin belgesi ile 12.10.2010 tarih ve 2010/3550 sayili encimen kararina istinaden
Gebze Kadastro Midurligi'nce tanzim ve tasdik edilen 20.10.2010 tarih ve 3724 sayili yazi
ekindeki degisiklik beyannamesi geregdi yukarida nitelikleri belirtilen tasinmazlar tevhid edilerek
5689 ada "A" parsel numarali 60.674,66 m? miktarli arsa olmus ve bilhare "Altl Kath Aligveris
Merkezi ve Arsasi" olarak cins degisikligi 28.12.2010 tarihinde yapilmistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - Imar Durumuna iligkin Veriler

19.02.2014 tarihinde; Gebze imar Mudurliigi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan
alinan ekte sunulan imar durum yazisina goére asagidaki bilgilere ulasiimistir. 5678 ada 20
parsel ve 12 parsel 16.05.2013 tarih 265 sayl ile onaylanan Gebze D-100 Karayolu ve
Cevresinde Yer Alan Yenilenecek Alanlara iliskin 1/1000 élgekli Uygulama imar Plani'nda ayrik
nizam, Ticaret Alaninda kalmaktadirlar.

Son g yillik degisiklikler incelendiginde;
5678 ada 12 parselin 18.07.2008 tarihli 1/5000 ol¢ekli nazim imar plani paftasinda “ticaret

alaninda kaldigi" 1/1000 &l¢ekli planlarinin bulunmadig bilgisi alinmigtir.

5678 ada 20 parselin "sanayi lejantli" iken 16.01.2009 tarih ve 32 sayili Kocaeli BlyUksehir
Belediyesi imar Plani Tadilat Karari ile lejanti "ticaret alani" olarak degistirilmistir.
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Gebze D-100 Karayolu ve Gevresinde Yer Alan Yenilenecek Alanlara iligkin 1/1000 Olgekli
Uygulama imar Plani Plan Notlan

TICARET ALANLARI

1. Bu alanlarda her tur ticaret, ¢arsi, blro is hani, ticari depolama, banka, sigorta, ¢ok katl
magazave eglence yerleri, konut, ¢cok katl tasit parki ve 6zel hastane ve 6zel egitim kullanimlari
yer alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkagi ayni parsel icinde bulunabilir.

2. Ozel hastane ya da 6zel egitim kullanimlari ayri bina (blok) olarak tanimlanmasi zorunludur
ve bu bina iginde baska bir kullanim yer alamaz.

3. Bu alanlarda genel hikimler 3.32 ve 3.33 maddelerde ifade edilen sartlari saglayan tretime
yonelik tesislerin disinda alanda cevre saghgi agisindan tehlikeli imalat/depolamaya yonelik yeni
tesislere izin verilmeyecektir.

4. Bu alanlarda yapilagsma kosulu plan Gzerinde belirtilen yapi adalari (kat yuksekligi, emsal
veya kaks) harig, diger tim yapi adalarinda en az parsel buyukliga 2.500 m#dir.

5. Bu alanlarda yapilasma kosulu plan lzerinde belirtilen yapi adalari (kat yuksekligi, emsal
veya kaks) hari¢ diger tim yapi adalarinda imar adasinin ifrazi sirasinda olugsan imar
parsellerinin 2.500m? olarak béliminden sonra artik parganin 1.500-2.500m?lik dilim arasinda
kalmasi durumunda, kalan parganin imar parseli olarak olusumuna izin verilecektir. Ancak higbir
kosulda 1.500m?nin altinda blyUklige sahip parsellerde yapilasmaya misade edilmeyecektir.

6. Bu alanlarda yapilagsma kosulu plan tzerinde belirtilen yapi adalari (kat yiksekligi,emsal veya
kaks) harig, diger tim yapi adalarinda kullanim ¢esitliligi esas alinmak suretiyle Ug¢ tercih
belirlenmigtir. Buna gore;

I. Tercih: Alan igin getirilen yapilasma kosulu sonrasi olusan toplam insaat alaninin 0-%30'luk
kisminin konut olarak kullaniimasi durumunda Emsal:1.60

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

lll. Tercih: Alan icin getirilen yapilasma kosulu sonrasi olusan toplam ingaat alaninin tamamini
ticaret, aligveris, konaklama ve eglence birimleri ile en az %10'luk kismi spor aktiviteleri, halka
acik kitiphaneler, konferans salonlari, mizeler, sanat galerileri, oditoryumlar, sergi ve fuar
salonlari, sinema ve tiyatro salonlari, téren salonlari vb. sosyal ve kulturel faaliyetlere ydnelik
kullaniimasi durumunda Emsal: 2.00 olarak uygulanacaktir.

7. Bu alanlarda yapilasma kosulu plan lzerinde belirtilen yapi adalari (kat yuksekligi, emsal
veya kaks) hari¢, diger tim yapi adalarinda akan igin yaptirilan ayrintili jeolojik ve jeoteknik etit
raporlarinda ifade edilen énlemleri almak kosulu ile Tercih I'in kullaniimasi durumunda en fazla
kat yUksekligi 8 kat, Tercih lI'nin kullaniimasi durumunda en fazla kat yuksekligi 6 kat, Tercih
[II'Gn kullaniimasi durumunda ise en fazla kat yiksekligi 10 kat olarak uygulanacaktir.

8. Bu alanlarda yapilasma kosulu plan tzerinde belirtilen yapi adalari (kat yiksekligi, emsal
veya kaks) harig, diger tim yapi adalarinda imar plani ile belirlenmis ada butiiniinde ya da en az
10.000m? ve Ustu parsellerde uygulama yapilmak istendiginde; ayrintili jeolojik ve jeoteknik etit
raporlarinda ifade edilen énlemleri almak kosulu ile kullaniimak istenilen tercih i¢in 6ngérilen
yapilasma sartlari (emsal ve kat yuksekligi) %10 oraninda arttirilacaktir. 50.000 m? ve Usti
parsellerde uygulama yapilmak istendiginde; ayrintili jeolojik ve jeoteknik etit raporlarinda ifade
edilen dnlemleri almak kosulu ile kullaniimak istenilen tercih i¢in 6ngdrilen ve yukarida ifade
edilen artistan sonra elde edilecek yapilasma sartlar (emsal ve kat yiksekligi) %25 oraninda
arttirilacaktir.

9. Bu alanlarda yer alan parsellerde plan degisikligine gerek kalmaksizin Buyiiksehir Belediyesi
Ulasim Daire Bagkanlginun uygun goérisu alinmak suretiyle ticari amagli katli otopark
yapilabilir. Bu sekilde yapilmak istenilen ticari amacli otoparklar igin E:2.00 kat yiksekligi ise 5
kat olarak uygulanacaktir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

5678 ada 10 parsel igin diizenlenmis, aligveris merkezi ve ortak alanlari igin toplam 145.432 m?
'lik alan igin 13.08.2008 tarih 372 sayili ruhsat belgesi bulunmaktadir. Ruhsat yapi sinifi VA'dir.
5678 ada 10 parsel i¢in dizenlenmis, alisveris merkezi ve ortak alanlari igin toplam 145.432 m?
'lik alan igin 14.07.2010 tarih 151 sayili yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

(tasinmaz tevhid isleminden sonra 20 parsel olarak degismistir.)

5678 ada 10 parsele (tasinmaz tevhid isleminden sonra 20 parsel olarak degismistir) ait
05.08.2008 tasdik tarih ile onayli mimari projesi incelenmisgtir.

Projeye gore tasinmaz 3 bodrum, asma, zemin, 2 normal kat ve ¢ati katindan olugsmaktadir.
Toplam ingaat alani 145.431,89 m#dir.

KATI ALANI ( M?)
3. Bodrum 26.686,74
2. Bodrum 29.581,00
1. Bodrum 29.297,20
Asma Kat 496,00
Zemin Kat 27.372,75

1. Kat 16.326,40

2. Kat 15.513,80
Cati Kati 158,00

Projesine gore 3. bodrum katinda otopark, kazan dairesi, mekanik odalar, avm dagitim odasi
vb. hacimler, 2. bodrum katinda otopark, siginak, mekanik odalar vb. hacimler, 1. bodrum
katinda enerji odasi, yapi market, media market, buz pisti ve diukkan alanlari, asma katinda
depo-arsiv alani, zemin katinda avm girigi, hipermarket ve dikkanlar, 1. katta dukkanlar, 2.
katta sinema, igletme alanlari, teras hacimleri bulunmaktadir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

5678 ada 20 parsel Uzerinde yer alan aligveris merkezi binasinin genel olarak onayli mimari
projesiyle uyumlu oldugu gérulmustar. Aligveris merkezi icerisinde bazi dikkan hacimlerinin
ihtiyaca gore alanlarinin degistirildigi gérilmustir. Bu degisikliklerin dikkanlarin birlegtiriimesi
veya panel duvarlar ile ayrilmasi seklinde oldugu gézlemlenmistir. AVM igerisinde yapilmis olan
kullanima yonelik ara bélme degisikliklerinin, ruhsat ve iskan belgelerindeki toplam ingaat alani
ve emsal insaat alanini etkilemedigi, dolayisiyla yapi ruhsatinda/iskan belgesinde herhangi bir
degisiklik gerekliligi olusturmayacagi dusinulmektedir.Yapilan bu basit degisikliklerin imar
mevzuati ve ilgili dier mevzuat hikidmleri uyarinca yapi ruhsatinda ya da yapi kullanim izninde
herhangi bir degisiklik gerektirmedigi gérulmustir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Yavuz Yapi Denetim
Baglar Basi Mah. Sakizagaci Sokak No:165 Kat: 2 Darica/KOCAELI
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

3.3

Adalar

HEE]

- Tanimi

Degerleme konusu tasinmazlar 5678 ada 20 parsel Uzerinde yer alan "Alti Kath Alisveris
Merkezi ve Arsasi" nitelikli Gebze Center AVM ve bitisigindeki 5678 ada 12 parsel numarali
arsadir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu 5678 ada 12 ve 20 parseller Tathkuyu Mah. Giney Yanyol Cad. No:310
Gebze/KOCAELI adresinde yer alan "Gebze Center Aligveris Merkezi ve 1 adet arsadir.

Cevresinde sanayi alanlari ve konut alanlari bulunmaktadir. Cevresinde nirengi niteligi tasiyan
bazi yapilar sunlardir: Gebze Otogari, Oto Sanayi Sitesi, Gebze iige Emniyet Miidiirliigli, Gebze
itfiayesi, Gebze Hali vb.

- Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlar istanbul-Ankara yéniinde, Darica-Eskisehir ayrimindan 2km. Sonra TUBITAK
kavsaginda yer almaktadirlar. Ulasim istanbul-izmit Karayolundan baglanti alan Giiney Yanyol
Caddesi araciligi ile saglanmaktadir. Merkezi bir konumda olmasi ve ana arterlere yakin
konumda olmasi nedeni ile ulagim kolaydir.

D-100 karayoluna ~500 m., TEM Otoyolu'na ~3 km., Kocaeli il Merkezi'ne ~45 km. ve Gebze
Merkeze ~3 km. mesafededir.

WSultanbeyli:

RTAL

S~

_Degifmendere

=
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istanbul-izmit
Yolu

istanbul-izmit
Karayolu
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

5678 ada 20 parsel Uzerinde yer alan Gebze Center Aligveris Merkezi, 2010 yilh Eylul ayinda
aciimigtir. Satis ve kiralama faaliyetleri Jones Lang LaSalle tarfindan gergeklestiriimektedir.
Toplam ingaat alani 145.431,89 m? ve kiralanabilir alani 59.053 m?#dir. Kiralanabilir alanlar
icerisinde kiokslar dahil degildir. Kiralanabilir alan igerisinde halihazirda 2.341 m?'lik alan bostur.
Edinilen bilgiye gbére ~125 adet magdaza bulunmakta olup, bunlarin 13 adedi bos durumdadir.
Halihazirda kiralanabilir alan bazinda yapilan hesaplamaya goére doluluk orani %96'dir.

3 bodrum, zemin, asma, 2 kat olmak Uzere toplam 6 kathidir.

3. bodrum ve 2. bodrum katlari mahallinde otopark alanlari olup, yénetim burolar ve teknik
hacimler bu katlarda yer almaktadir.

1.bodrum katta, yapi market olarak Kogtas ve media market olarak Teknosa bulunmaktadir.
Mevcutta 1. bodrum kat ev tekstil Grinleri, beyaz esya ve eloktronik esya satis magazalarinin
bulundugu kattir. Ayrica buz pisti bu katta bulunmaktadir.

Zemin kat, AVM' nin ana giris kapisinin bulundugu kattir. Hipermarket (TESCO KiPA) zemin
katta yer almaktadir. Kat genelinde bilinen markalarin (LCW, YKM, Mango, Kigil, Sarar vb.)
satis magazalari bulunmaktadir.

1.katta genel olarak bilinen markalarin ( Adidas, Nike, De Facto, Flo vb. ) satis magazalari
bulunmaktadir.

2. kat food court kati olup, sinema salonlari bu katta mevcuttur.

5678 ada 12 parsel Uzerinde mevcut durumda her hangi bir yapi bulunmamaktadir. Taginmaz
arsa niteliginde olup fiili durumu da bu niteligine uygundur. Arsa Uzerine beton dokulmus
durumda oldugu ve sinirlarini belirlemek igin cevresinin duvarla g¢evrilmis halde oldugu
gorulmagstar. Tasinmazin  Uzerinde proje  geligtirilebilecek arsa niteliginde oldugu
gbzlemlenmistir. Dolayisiyla Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (r) bendinde yer alan "Ortaklik portféyline dahil edilecek
gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme nitelidinin
birbiriyle uyumlu olmasi esastir." hiukmui cergeverisinde tasinmazin arsa olarak portfoye
alinmasinda sakinca bulunmadigr distiniimektedir.
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi BAK

Yapi Nizami AYRIK

Yapi Sinifi VA
Kullanim Amaci : ALISVERIS MERKEZI
Elektrik SEBEKE

Su SEBEKE

Isitma Sistemi

Kanalizasyon

DOGALGAZ YAKITLI 3 ADET 1.500 KCAL/H KAPASITELI ERENSAN
MARKA ISI KAZANLARI MEVCUT

SEBEKE

Su Deposu TOPLAM 1.000 TON KAPASITELi 4 ADET BETONARME SU DEPOSU

Hidrofor MEVCUT 6 GRUP

Asansér 2 ADE'_I_' MU$TER[A§ANSORL':J (_HER BiRI 1.600K(_3. 21_Ki$iL_iK_) 4 ADET
YUK ASANSORU (HER BIRI 1.600KG.KAPASITELI 21 KISILIK)

Jeneratoér

Intercom Tesis

Yangin Tesisati :

6 ADET (4 ADETX1600 KVA+2 ADETX500 KVA KAPASITELI)

MEVCUT

Cati Tipi ATRIUM KISMI CELIK KONSTRUKSIYON UZERiI CAM KAPLAMA,
BETONARME TERAS

Dis Cephe PVC ESASLI MALZEME KAPLI

Park Yeri ACIK OTOPARK: 546 ARACLIK, KAPALI OTOPARK: 1.039 ARACLIK

Guvenlik GUVENLIK ELEMANLARI VE GUVENLIK KAMERALARI MEVCUT

Manzaras| D-100 KARAYOLU-SANAYi ALANLARI-KONUT ALANLARI

Cephesi KUZEY-GUNEY-DOGU-BATI

3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

5678 ada 20 parsel uzerinde yer alan aligveris merkezinin kat hollerinde zeminler mermer ve
dekoratif tas kaplamadir. Kolon ylzeyleri cam ve metal giydirmedir. Tavanlar algi asma
tavandir. Ortak wc hacimlerinde vitrifiye elemanlari tam olup, zeminler seramik kaplamadir.
Ortak kullanim alanlarida spot lambalar, duman dedektorleri, havalandirma tunelleri
bulunmaktadir.

Binanin ¢atisi cam kaplamadir. Madaza ve dikkan alanlarinin her birinin kullanim ihtiyaglarina
gore farkh dizayn edildigi gézlemlenmistir.

4 adet mal kabul ve 2 adet musteri asanséru, 14 adet yuriyen merdiven ve 7 adet yurtyen bant
bulunmaktadir. Ayrica ses yayin sistemi bulunmaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kocaeli ili

Kocaeli, Turkiye Cumhuriyeti'nin Marmara Bolgesi'nin Anadolu yakasinda yer alan bir ildir. Adini,
1320 senesinde izmit ve havalisini fetheden Akga Koca'dan alr. 1.600.016 olan niifusuyla
Tirkiye'nin 6. ,istanbul ve Bursa'dan sonra Marmara Bélgesi'nin 3. biiyiik kentidir.

Kocaeli ili, Marmara Boélgesi'nin Catalca-Kocaeli Bélimi'nde, 29° 22'—30° 21' dogu boylami,
40° 31'—41° 13' kuzey enlemi arasinda yer alir. Dogu ve giineydogusunda Sakarya, giineyinde
Bursa illeri, batisinda Yalova ili, izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve istanbul ili, kuzeyde de
Karadeniz'le gevrilidir. il merkezi izmit'in dogusundan gegen 30° dogu boylami Tiirkiye saati igin
esas kabul edilir. Kocaeli ilinin yuzdlgimi 3.505 km2'dir. Asya ile Avrupa'yi birlestiren énemli bir
yol kavsaginda bulunmakta-dir. Dogal bir liman olan izmit Kérfezi islek bir deniz yoludur. ilin
kuzeybati yiiziindeki istanbul il siniri, Gebze ile istanbul arasinda akan Kemiklidere'nin
dogusundan gecer. Giineybatida istanbul-Kocaeli siniri izmit Kérfezi'nin karsi kiyisinda Yalova
topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanli Daglar'nin tepelerinden gegen hat olusturur.
2010 TUIK verilerine gore ilde 12 ilge ve 243 kdy vardir.

Harita 1 - Kocaeli'nin Konumu
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4.1.2 - Gebze ilgesi

1997 niifus sayimi sonuglarina gére Kocaeli ili'nin toplam nifusu 1.175.190, Gebze'nin nifusu
402.916 kisidir. 1997 sayimlarina goére ilge Kocaeli ili toplam ndfusunun 9%34.28'ini
olusturmaktadir.[6] 1965 yilinda Tirkiye nifusunun binde 33'G ilcede yasarken, 1997'de bu
rakam binde 40.2 olmustur. Turkiye'de genel nifus artis orani 1965-1997 yillari arasinda
%100.8 iken, Gebze'de bu artis %111.8 olmustur. TUIK tarafindan yapilan ADNK 'a gére 2009
nufusu 282.400' dir.

Turkiye, ekonomik gelismiglik bakimindan alti gruba ayrilmistir. |. derece gelismis iller istanbul
ili, Ankara ili, izmir ili, Bursa ili, Kocaeli ili ve Yalova ili'dir. Bu baglamda Gebze, Tiirkiye'nin
ekonomik acidan en gelismis alti ilinden birinde bulunmaktadir. Gebze ayrica Kocaeli ili
GSYiH'sinin %33.7'sini olusturur. Gebze ayrica Tiirkiye GSHIY'sinin %1.69'unu (retmistir.

Harita 2 - Gebze' nin Konumu
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde goézlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinln, 6zellikle
de konut sektériiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulagan sektdr, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artis, dévizlerin ylkselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayr disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok ytkselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustdr.

2007 yihinda ise korunakh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yikselis
gbzlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gdzlenen artis hizina gére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goriimektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goraldiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétd bir dénemden gecmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirrmcilarin Tarkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duradan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmistir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.
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2012 yihnda global olarak diinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi gérulmastir.

2013 yilinda yasanan Kentsel Dénugim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donusturdlmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye’nin kredi notunu kisa bir
sire 6nce ylkseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmistir. 2013 yilinin ilk geyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagli olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Gn ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek Ulke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
bagll olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi gértlmastar.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyiime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢geyredini yizde 2.9 blylimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki blyiime ise yilin ilk geyredinde yiizde 5.9 olarak
gergeklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nci geyrek
blyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilindaki beklentilerde, yaklasan yerel segimler ve cumhurbagskanligi segimlerinin etkisi ile
faiz oranlarinda yasanan ylkselisin devam etmesi durumunda konut alim satimlarinin olumsuz
etkilenebilecedi disunlUimektedir. Ancak kentsel dénudsimin olacagr bdlgelerde konut
projelerine talebin olacagi ve bu boélgelerde satiglarin hizlanabilecegi 6ngorilmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme cgalismasinda kullanilan bilgiler; Gebze Belediyesi imar Midirligii, Gebze Tapu
Madurliga ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi bir konumda yer almaktadir.
* Ulasilabilirligi yiksektir.
* Boélgede benzer konum ve nitelikte bir konsept bulunmamaktadir.

*  Ruhsat ve iskan belgesi alinmis, tapuda cins tahsisi yapiimistir.

*  Doluluk orani yuksek olup, marka magazalarin bulundugu bir konsepttir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Niteligi ve kullanim alani dikkate alindiginda alici kitlesi kisithdir.

20 DGS-1402001-REV GEBZE (GEBZE CENTER AVM)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklasimi

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 gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6&zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
ingsaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Rapor konusu tasinmazlarin degerlemesinde Maliyet Yontemi, Emsal Karsilastirma Yaklagimi
Yéntemi, Gelir indirgeme Yéntemleri kullaniimigtir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik Arsa Emsalleri

* A1 GAYRIMENKUL VE DANISMANLIK
Tel 0 262 642 92 85

Tasinmazlara yakin konumda, Tubitak Yolu'na ~40m. Cephesi oldugu beyan edilen ticaret

imarh arsadir. 2.200 m? alanl olarak beyan edilen arsa i¢in 1.750.000.-USD istenildigi bilgisi
alinmistir. (USD=2.2.-TL)

SATILIK | 2200[-m2 | 3.850.000].-TL | 1750 .-TL/W?

* REALTY WORLD INTER
Tel 0533 711 27 87

Gebze'de E-5 Karayoluna cepheli oldugu beyan edilen 22 000 m? ticari imarli arsadir. Arsa igin
26.000.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 22000[.-m? | 26.000.000].-TL | 1.182] .-TL/M?

* DEMIRTAS GAYRIMENKUL
Tel 0 262 641 38 60

Gebze'de yanyola cepheli oldugu beyan edilen 715 m? ticari imarli arsadir. Emsal arsa igin
1.650.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmistir. Konum olarak tagsinmazlara 4-5 km. mesafede
oldugu séylenmistir.

Yapilan goérismede taginmazlarin bulundugu boélgede arsa birim degerlerinin 1.000.-USD/m?
civarinda oldugu goérasa alinmistir.

SATILIK | 715]-m2 |  1.650.000].-TL | 2.308] .-TL/M?

* GENGLER GAYRIMENKUL
Tel 0 535 496 10 87

Gebze'de E-5 Karayoluna cepheli olarak beyan edilen 850 m? ticari imarli arsadir. Arsa igin
1.000.000.-USD istenildigi bilgisi edinilmistir. (USD=2.2.-TL)

SATILIK | 850[-m2 | 2.200.000].-TL | 2588 .-TL/M?
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* REMAX VEGA
Tel 0216 363 85 85

Gebze'de Koskligesme Mahallesi'nde E-5 Karayolunun kuzeyinde, E-5'e ikici parsel olarak
beyan edilen 2.990 m? ticari imarli arsadir. Emsal arsa igin 1.550.000.-USD istenildigi bilgisi
edinilmistir. Konum olarak sanayi alanlari igerisinde olup, E-5 karayolundan algilanabilirligi daha
zayiftir. (USD=2.2.-TL)

| satiwk | 2990[-m2 | 3.410000[-TL | 1.140] -TLM?

Medyadan Elde Edilen Veriler

* 2012 tarihinde Vakifbank Cengelkdy Uskiidar Nato Yolu {zerindeki 6.523 m2 arsa lizerinde
24.800 m2 kapali alani bulunan Maxi City AVM 52.000.000.-TL bedel ile satisa cikartmistir.
(2.096.-TL/m?)

* [stanbul, Bakirkdy ilce sinirlari icerisinde yer alan 100.000 m2 kapali alanli 25.000 m?2
kiralanabilir alani bulunan Carrousel AVM igin 2013 yilinda 450.000.000-USD istenmekte oldugu
bilsi edinilmistir. U¢ sene dnce Carrousele 200.000.000-USD teklif edilmistir.

Dikkan Emsalleri

*  FEDERAL EMLAK
Tel 0262 32398 40
Kocaeli Kartepe Arslanbey Kartepe AVM’ de 25 m? olarak pazarlanan ve ana cadde Ustlinde

merkezi konumda oldugu beyan edilen igerisinde hazir kiracili diikkan igin 215.000.-TL
istenildigi bilgisi edinilmigstir.

SATILIK | 25[.-m2 | 215.000|.-TL |  8.600 .-TL/M?

* REALTY WORLD
Tel 0262 642 70 70

Cayirova Asia Gold Center'da AVM katinda 43 m? olara pazarlanan diikkan igin 280.000.-TL
istenildigi bilgisi edinilmigtir.

| sAaTiLK | 43[-m2 | 280.000[.-TL | 6.512] .-TL/M?

* BARKOD GAYRIMENKUL
Tel 0 262 260 00 00

Koérfez Center AVM igerisinde yer alan 2. kattaki 36 m? olarak pazarlanan kése dukkan igin
235.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 36[l.-m2 | 235.000[.-TL | 6.528] .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 3.850.000 3.410.000 1.650.000
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 60.674,66 2.200 2.990 715
BIRIM M2 DEGERI 1.750 1.140 2.308
o ORTA KUCUK | ORTA KUGUK KUCUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-5% -5% -15%
IMAR KOSULLARI
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON TICARI TICARI TICARI TICARI
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER KOTU BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 30% 0%
KONUM ORTA KOTU KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% 30% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 0% 10% 10%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN o . o
DUZELTME 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME 10% 60% 0%
DUZELTILMIS DEGER 2.020 1.925 1.825 2.308

Degerleme konusu tasinmazlardan 5678 ada 20 parsel i¢cin emsal karsilastirma tablosu
hazirlanmis olup, 5678 ada 12 parselin deger takdirinde 20 parsel referans alinmistir.

Bdlgede yapilan arastirmalar ve gérismeler sonucunda Gebze Bélgesinde ticari imarli arsalarin
konum ve alanlarina gére birim metrekare degerlerinin degistigi bilgisi alinmistir.

E-5'e cepheli parsellerin birimmetrekare degerlerinin 1.000.-USD/m? civarinda oldugu, E-5
karayoluna 2. parsellerin aligilanabilirligin azalmasi ve reklam kabiliyetinin dismesi gibi
nedenlerle birim degerlerin azaldidi1 kanaatine variimistir.

Tasinmazlarin konumu ve alani géz 6niinde bulunduruldugunda 5678 ada 20 parsel igin 2.020 .-
TL/m? ve 5678 ada 12 parsel icin 1.900.-TL/m? deger takdir edilmigtir.
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bi

TASINMAZIN DEGER TABLOSU

Proje

Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | Parsel No | Alani (m) Degeri | Degeri (.-TL) | Degeri (.-USD)
5678 12 1.679,00 1.900 3.190.100,00 1.453.149,91
5678 20 60.674,66 2.020 122.562.813,20] 55.829.642,05
TOPLAM DEGER (.-TL)| 125.752.913,20| 57.282.791,96

YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 125.753.000,00

YUVARLATILMIS DEGER (USD) 57.283.000,00

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

5678 ada 12 parsel Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. 5678 ada 20 parsel Gzerinde
ise toplam insaat alani 145.431,89 m? olan iskanh aligveris merkezi bulunmaktadir. Yapi ruhsati
ve iskan belgesine goére yapi sinifi VA" dir. 2013 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna
goére VA yapi sinifina ait birim maliyet 1.040.-TL/m?dir. Degerleme konusu taginmazin niteligi,

yapli kalitesi dikkate alindiginda bina degeri 1.750.-TL/m? olarak éngdrtlmustur.

TASINMAZIN DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
78 Ada 20 P I ] Al 2 .. . -
5678 Ada 20 Parse ani (m?) Degeri Degeri (.-TL) Degeri (.-USD)
Arsa Degeri 60.674,66 2.020 122.562.813,20] 55.829.642,05
Bina Degeri 145.431,89 1.750 254.505.807,50]1 115.932.131,14

Cevre -Dijzenlemesi, Teknik Altyapi, Zemin

Kaplamasi, Girisimci Kari vb.

12.725.290,38

5.796.606,56

TOPLAM

389.793.911,08

177.558.379,75

5678 Ada 12 Parsel

2 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI

25

3.190.100,00

392.984.011,08

1.453.149,91

179.011.529,67
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6.4
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- Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Bu karsilastirmali yaklagim degerlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir
ve indirgeme ybntemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine ceviren
gelir (genellikle net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iligkilidir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

* Degerlemeye konu Gebze Center Aligveris Merkezinin toplam kiralanabilir alani 59.053 m#dir.

* Edinilen bilgiler dogrultusunda kiralanabilir alan Uzerinden doluluk orani %96 olarak kabul
edilmis olup, bu oranin sabit kalacagi 6ngorilmustdr.

* Firmadan elde edilen veriler ve bdlgede yapilan arastirmalar neticesinde AVM igin aylk
ortalama birim kira degeri ~42 TL/m? olarak éngoériimustir.

* Ayilik kira metrekare degeri icin yillik artis orani %6 olarak kabul edilmisgtir.

* Net Buglnkl Deger hesabinda artik deder yéntemi 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 %9 Kapitalizasyon orani (Cap.Rate) ile
devir bedeli hesaplanmistir. Hesaplanan devir bedeli 10 yil akiglarina gelir olarak kaydedilmistir.

* Magaza kira gelirleri haricinde isletme gelirleri, kioks, atm, baz istasyonu vb. gelir kaynaklari
"diger gelirler" bashgl altinda irdelenmis olup, tarafimiza giderlerin tamaminin kiracilardan
toplanan ortak gider avanslarindan karsilaniyor olmasi nedeniyle kira gelirlerinin ~%5'i oraninda
olacag! kabul edilmistir. Diger gelirlerin yillik artis orani %5 olarak éngoérilmugtar.

* Bina bakim giderleri kiracilardandan toplanan ortak gider avanslarindan 6édendigi bilgisi
alinmis olup, bina bakim gideri nakit ¢ikiglarina yansitiimamisgtir.

* Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir
* Indirgeme orani %10,00 olarak kabul edilmistir.

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

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanim sekillerinin mevcut kullanimlari olan "Algveris
Merkezi" olacagi dusunulmektedir.
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Degerlemeye konu olan 2 adet tagsinmazin toplam degeri 2 farkli yontem ile takdir edilmis
olup elde edilen degerler asagidaki gibidir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= Maliyet Yaklagimi Yontemine Gore;

2 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 392.984.011,08

2 ADET TASINMAZIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 392.984.000,00

= Gelir indirgeme Yaklagimina Gére;

2 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 460.747.588,55

2 ADET TASINMAZIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 460.748.000,00

Degerler arasinda farkhlik oldugu gorulmektedir. Gayrimenkullerin gelecekte saglayacagi
gelirler tespit edilebiliyorsa Gelir Kapitalizasyonu yontemi en uygun yontemdir. Bu nedenle
taginmazlarin degerinin tespitinde "Gelir indirgeme Yéntemi" esas alinmistir.

6.5.1 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamig olup cins tashihi yapiimistir.

6.5.2 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.3 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Gorus

Parsel (izerinde yer alan tasinmazin ruhsat ve iskan belgeleri bulundugu gériimustir. Yasal
evraklarinin tam oldugu kanaati olusmustur.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Parsel Uzerinde yer alan Gebze Center Aligsveris Merkezi'ne ait kira gelir tablolari incelenmistir.
Dukkanlarin kat, konum ve alanlarinda gdre kira degerlerinin degiskenlik gésterdigi goralmuastir.
Ortalama kira birim metrekare degerinin ~42.-TL/m? oldugu kanaatine varilmistir.
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Tasinmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Alinmasi, Sermaye Piyasasi

6.56 - Mevzuati Cergevesinde Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Goriig

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede; 5678 ada 12 parselin Sermaye Piyasasi Mevzuati
kapsaminda "Arsa (*)" olarak, 5678 ada 20 parselin Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda
"Bina (**)" olarak gayrimenkul yatirnm ortakligi portféylinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.

* 5678 ada 12 parsel lizerinde mevcutta yapi bulunmamakta olup arsa niteliginde olup fiili
durumu da bu niteligine uygundur. Arsa tzerine beton dokilmuis durumda oldugu ve sinirlarini
belirlemek i¢in gevresinin duvarla ¢evrilmis halde oldugu goériimustir. Tasinmazin lzerinde
proje gelistirilebilecek arsa niteliginde oldugu gézlemlenmistir. Dolayisiyla Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (r) bendinde yer alan
"Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve
portfdye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir." hikmu ¢erceverisinde
tasinmazin arsa olarak portféye alinmasinda sakinca bulunmadigi distniimektedir.

** S6z konusu tasinmaza ait iskan belgesi bulunmakta olup, kat irtifaki/mulkiyeti tesis
edilmemis, cins tashihi yapilmistir. Taginmazin mahalindeki kullanimiyla uygun olarak ana
gayrimenkul niteligi "Alti Kath Aligveris Merkezi ve Arsasi" olarak tescil edilmigtir. Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinde
yer alan "Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yapi kullanma
izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek basina
ya da baska kigilerle birlikte ortaklida ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari
depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayri bolimlerinin yalnizca kira
ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut durumuna
uygun olmasi yeterli kabul edilir." hikmu ¢ergevesinde tasinmazin bina protféyline alinmasinda
sakinca bulunmadigi dusunulmektedir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; 5678 ada 12 parselin Sermaye Piyasasi
Mevzuati kapsaminda "arsa" olarak, 5678 ada 20 parselin Sermaye Piyasasi Mevzuati
kapsaminda "bina" olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca
olmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

*

*

*

Rapor konusu milkiyeti Dogus GYO A.S.' ye ait olan tasinmazlarin degerinin belirlenmesi
asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve
ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari,
gunimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu taginmazlarin

25.02.2014 tarihli toplam degeri igin ;

460.748.000 .-TL
(Dort Yiiz Altmis Milyon Yedi Yiiz Kirk Sekiz Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
543.682.640 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

TASINMAZIN DEGERI
TL uUSsD EURO TL
. . . ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
(% 18 )
460.748.000 209.879.288 152.621.153 543.682.640,00
1USD = 2,1953 .-TL

1EURO= 3,0189 .-TL

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
ok e iask
oy >
Serdar ETIK Eren KURT
Lisans No: 402403 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgular yansitmaktadir.

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

Bu rapor, hicbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

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