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Talep Sahibi

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Raporu Diizenleyen

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Rapor Tarihi

27.12.2023

Rapor Numarasi

Ozel 2023-1275

Raporun Konusu

Gayrimenkul Piyasa Deger Tespiti

Degerleme Konusu ve
Kapsami

Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi, 6371 ada 2 parselde yer alan “6
Katli Ahsveris Merkezi 17 Katli Betonarme Otel Ve Arsasi” vasifli tasinmazin adil
piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespiti ve 6371 ada 4 parselde yer alan
“Arsa” vasifli tasinmaz Gizerinde Dogus GYO hissesinin adil piyasa degerinin Tirk
Lirasi cinsinden tespiti.

A is bu rapor, Yetmis Ug (73) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitindiir.

A Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 11I-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig” hikUmleri ile bu teblig ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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Talep Sahibi Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Rapor No ve Tarihi

Ozel 2023-1275 / 27.12.2023

Degerleme Konusu
ve Kapsami

Bu rapor, miusteri talebi Uzerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkullerin
degerleme tarihindeki piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda
glincel piyasa degeri tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati kapsaminda kullaniimak
Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar gcergevesinde hazirlanmistir.

Tasinmazin Acik
Adresi

Tathkuyu Mahallesi Gliney Yanyol Cad. No:310 (Gebze Center AVM)
Gebze / Kocaeli

Tapu Kayit Bilgisi

Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mabhallesi, 6371 ada 2 parselde yer alan “ 6
Katli Alisveris Merkezi 17 Katli Betonarme Otel Ve Arsasi” vasifli tasinmaz ve 6371
ada 4 parselde yer alan “Arsa” vasifli tasinmaz.

Fiili Kullanimi
(Mevcut Durumu)

Rapora konu 6371 ada 2 parsel Gizerinde “Avm, Otel ve Showroom” bulunmaktadir.

Rapora konu 6371 ada 4 parsel otopark olarak kullaniimaktadir.

imar Durumu

S6z konusu parseller ile ilgili Gebze Belediyesi imar Midirligiinde gérevli
memurdan alinan bilgi ve pafta 6rnegine gore; 1/1000 6lcekli Kocaeli Biylksehir
Belediyesi'nin karari ile onaylanan Revizyon Uygulama imar Planinda, “Ticaret”
alaninda kalmaktadir. Her iki parsel igin yapilasma sarti ; Emsal: 1,50 ve Hmax: 10
kattir.

Kisithilik Hali (Yikim
vb olumsuz karar,
zabit, tutanak, dava
veya tasarrufa engel
durumlar)

Degerleme konusu tasinmazlarin ilgili belediyesinde ve tapu kayitlarinda herhangi
bir kisithlik bulunmamaktadir.

6371 ada 4 parselde bulunan kamu haczi Dogus GYO A.S. hissesi lizerinde olmadigi
icin Dogus GYO A.S. icin bir kisitlilik durumu bulunmamaktadir.

Piyasa Degeri

4.982.260.000,00-TL
(Dortmilyardokuzyiizseksenikimilyonikiylzaltmigbin Tirk Lirasi)

K'DV—Dah|IU . 5.976.612.000,00-TL

Piyasa Degeri

Agiklama Degerleme sirecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.
Raporu Mehmet AKBALIK — SPK Lisans No: 911340

Hazirlayanlar

Raci Gokcehan SONER — SPK Lisans No: 404622

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Erdeniz BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sayfa 4|73
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RAPOR BILGILERI

Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi

S6z konusu islemin degerleme c¢alismalari 17.10.2023 itibariyle baslanmis 26.12.2023 itibariyle
degerleme calismalari tamamlanmis olup rapor tanzimi 27.12.2023 tarihinde Ozel 2023-1275 rapor
numarasiyla nihai rapor olarak tamamlanmistir.

Degerlemenin Amaci

Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi, 6371 ada 2 parselde yer alan “ 6 Katli Alisveris Merkezi
17 Kath Betonarme Otel Ve Arsasi” vasifli tasinmaz ve 6371 ada 4 parselde yer alan “Arsa” vasifl
tasinmazin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik hazirlanan Gayrimenkul
Degerleme Raporu’dur.

Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan s6zlesmede de belirtildigi Uzere, bilgileri verilen
tasinmazin deger tespiti amaciyla glincel Pazar degerini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

Rapor Kapsami (SPK Mevzuati Kapsaminda Olup Olmadigi)

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun IlI-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”’ gercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzuatina tabi
ortak ortakliklar, ihracgilar ve sermaye piyasasi kurumlarinin, sermaye piyasasi mevzuati kapsamindaki
islemlerine konu olan gayrimenkullerinin, gayrimenkul projelerinin veya gayrimenkullere bagl hak ve
faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul diizenlemeleri ve Kurulca kabul edilen degerleme
standartlari ¢ercevesinde badimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini ifade eder.” kapsaminda
hazirlanmigtir.

Dayanak S6zlesme Tarih ve Numarasi
Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
arasinda 17.10.2023 tarihinde imzalanmistir.

Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmani

is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Mehmet AKBALIK tarafindan hazirlanmis, Gayrimenkul
Degerleme Uzmani Raci Gokcehan SONER tarafindan kontrol edilmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani
Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkuller icin sirketimiz tarafindan;

*(Ozel 2022-1113 / 23.12.2022 tarihli, 2.314.310.000,00-TL deger takdir edilen rapor hazirlanmistir.
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DEGERLEME SIiRKETi (KURULUS) VE TALEP SAHIBiNi (MUSTERI) TANITICI BIiLGILER

Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

08.08.2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danismanlik hizmeti vermek tizere Ankara’da kurulan
ve genel merkezi Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara adresinde bulunan
sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Seri: VIII, No:35 sayili tebligi uyarinca Kasim 2009°da “Kurul Listesine” alinmistir. Sirketimiz ayrica,
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11.08.2011 tarih ve 20855 sayili karari ile
bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi”
hizmeti verme yetkisi almistir.

Sermaye : 14.000.000,-TL

Ticaret Sicil : 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Pbx

E-Posta / Web : info@netgd.com.tr www.netgd.com.tr

Adres : Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle/Ankara

Talep Sahibi (Miisteri) Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

Sirket Adresi : Maslak Mahallesi, Ahi Evran Caddesi No:4/7 Dogus Center Maslak, 34398

Sariyer/istanbul

Sirket Amaci : Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin
Dizenlemeleri ile belirlenmis usul ve esaslar dahilinde, gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari
ve Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyu isletmek
amaciyla paylariniihrag etmek (izere kurulan ve Sermaye Piyasasi Kanununun
48inci maddesinde siniri ¢izilen faaliyetler cercevesinde olmak kaydi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye piyasasi

kurumudur
Sermayesi : 332.007.786,00 TL (Odenmis)
Halka Agikhk : % 5,56
Telefon : 02123352850
E-Posta : info@dogusgyo.com.tr

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

is bu rapor, Dogus GYO nun talebi tizerine Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi, 6371 ada 2
parselde yer alan “ 6 Katli Alisveris Merkezi 17 Katli Betonarme Otel ve Arsasi” vasifli tasinmaz ve 6371
ada 4 parselde yer alan “Arsa” vasifli tasinmazin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine
iliskin hazirlanmistir. Misteri tarafindan herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

Isin Kapsami
isin kapsami, SPK mevzuati kapsaminda ve asgari unsurlar cercevesinde miisterinin degerlemesini

talep ettigi tapu bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak misteriye i1slak imzali sekilde
teslim edilmesidir.

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 673
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3. GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevre Tesekkiilii Hakkinda Bilgiler
Rapora konu 6371 Ada 2 ve 4 parsel, Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Sultanorhan Mahallesi sinirlari igerisinde,
Giney Yan Yol Caddesi ve Anibal Caddesi tizerinde konumludur.

Hikiimet caddesi ve istanbul caddesi kavsaginda bulunan Gebze Center AVM ve Hyatt Hause Otel tiim
ana arterlerin bulusma noktasinda yer alarak sagladigi ulasim rahathgi ile géze carpmaktadir.

Merkezi konumda olmalari sebebiyle tasinmazlara toplu tasima araglari ve 6zel araglar ile ulagim
saglanmaktadir. Gebze Center AVM nin D-100karayolu cephesinden reklam avantaji da bulunmaktadir.

8 pecis ol
.

Koordinatlar: E: 40,7955 ve B: 29,4418
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3.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar

iL—iLCE - KOCAELI - GEBZE

MAHALLE — KQY - MEVKIii : SULTANORHAN MAHALLESI

CILT - SAYFA NO :72/7121

ADA - PARSEL : 6371/2 (Eski: 5678 Ada 10 Parsel)

YUzOLcUM : 60865,00 m?

ANA TASINMAZ NITELIGI : 6 Katli Alisveris Merkezi 17 Katli Betonarme Otel Ve Arsasi
TASINMAZ ID : 100094785

MALIK - HiSSE - DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S (1/1)

EDINME SEBEBI

TARIH-YEVMIYE : IMAR (23.05.2018 — 11360)

iL—iLCE : KOCAELI - GEBZE
MAHALLE — KOY - MEVKIi : SULTANORHAN MAHALLESI
CILT - SAYFA NO :72/7123

ADA - PARSEL . 6371/4

YUZOLCUM : 2000,00 m?

ANA TASINMAZ NITELIGi : Arsa

TASINMAZ ID : 100094787

DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
MALIK - HISSE (74433/100000) (1488,66 m?)
Diger Hissedarlar (25567/100000) (512,34 m?)

EDINME SEBEBI

TARIH-YEVMIYE : IMAR (23.05.2018 — 11360)
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3.3 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup

Olmadig1 Hakkinda Bilgi
Web Tapu Portal Gizerinden 06.11.2023 tarihinde Saat: 14:23 ‘de alinan Takbis belgelerine gore;

6371 Ada 2 Parsel iizerinde:

Beyan: Diger (Konusu: 30.07.2020 tarih 33315 sayili yazi ile imar uygulamasinin iptaline yonelik serh
vardir. ) 30-07-2020 13:45 - 17037

Beyan: Diger (Konusu: kocaeli valiligi il planlama ve koordinasyon mudurligtiniin 08/08/2018 tarih ve
16236 sayili yazisi geregince tagsinmazin satisina yonelik yazisi vardir. ) Tarih: 08/08/2018 Sayi: 16236
13-08-2018 17:59 — 17502

Beyan: Otopark bedeline iliskin taahhiitname bulunmaktadir. (Sablon: Otopark Bedeline iliskin
Taahhiitnamenin Bulundugu Belirtmesi) 07-07-2017 14:22 - 14943

irtifak: TEK LEHINE 1286.54 m2 LiK KISIMDA iRTIFAK HAKKI (Sablon: intifa Hakki) 27-12-2013 13:23 -
20685

irtifak: Diger irtifak Hakki : TEDAS Genel Miidiirliigiince Trafo Tesis edildiginden ekli planda gorildiugi
Uzere 72,65-m?2lik saha Gzerinde Elektrik Kuvvetli Akim Yénetmenliginin 44.maddesi geregince 1,00-TL
bedel karsiliginda, TURKIYE ELEKTRIK DAGITIM A.S. lehine daimi irtifak hakki 12-03-2018 14:57 — 5538

Rehin: CREDIT EUROPE BANK lehine 100000000.00 EUR bedelli, 1. Derece ipotek, 26-12-2018 / 27421
6371 Ada 4 Parsel Dogus GYO Hissesi lizerinde:

Beyan: Diger (Konusu: 30.07.2020 tarih 33315 sayili yazi ile imar uygulamasinin iptaline yonelik serh
vardir. ) 30-07-2020 13:45 - 17037

Beyan: Diger (Konusu: kocaeli valiligi il planlama ve koordinasyon mudirltagiinin 08/08/2018 tarih ve
16236 sayili yazisi geregince tasinmazin satisina yonelik yazisi vardir. ) Tarih: 08/08/2018 Sayi: 16236
13-08-2018 17:59 — 17502

Rehin: CREDIT EUROPE BANK lehine 100000000.00 EUR bedelli, 1. Derece ipotek, 26-12-2018 / 27421

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son iic yillik donemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar planinda
meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iligkin bilgi

Konu tasinmazlarin imar durumu ile ilgili tapu kayitlarinda 30.07.2020 tarihinde beyan edilmis “imar
Uygulama Iptali” bulunmaktadir. Tapu kayitlari ve hukuki durumunda herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir.

Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bolgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler
S6z konusu 6371 ada 2 ve 4 parsel ile ilgili Gebze Belediyesi imar servisinde yapilan arastirmada;

Kocaeli Biiyiiksehir Belediyesinin, 1/1000 6lcekli Revizyon Uygulama imar Planinda “Ticaret Alan”
olarak belirtilen alanda kaldiklari bilgisi alinmistir.

EMSAL = 1.50 - H max= 10 Kat ....... Avan proje uygulama yapilacaktir.

***Bglgede tapu kayitlarinda da belirtildigi izere Kocaeli 2. idari mahkemesinin 25.03.2019 tarih,
2018/470 esas, 2019/334 karar no ile imar uygulamasina y6nelik iptal karari bulunmaktadir. (Dava
konusu bolgede baska bir tasinmaz maliki tarafindan acilan iptal ile ilgilidir.)

-Bu ticaret alanlarinda; % 6 oraninda konut yapilmasina izin verilecektir. Minimum ifraz sarti 1500 m?
dir.
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Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti Vb Durumlara Dair
Aciklamalar

S6z konusu AVM ve Otel yapisinin oldugu parsel ile ilgili Gebze Belediyesinde yapilan incelemelerde
herhangi bir olumsuz karar bulunmamaktadir.

Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi, Kat Karsiligi insaat
veya Hasilat Paylasimi Sozlesmeleri Vb.) iliskin Bilgiler
S6z konusu tasinmazlardan Otel binasina ait 11.10.2016 tarihli Kira s6zlesmesi bulunmaktadir.

Kiraci : Dogus Otel isletmeciligi ve Yonetim Hizmetleri A.S.
Kiralayan : Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Sozlesmenin Konusu  : is bu sézlesmenin konusu Gayrimenkul (izerinde yapilan Proje kapsaminda

bulunan Mecur’un asagidaki yazili sartlar dahilinde ve I11-48.1 no.lu Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari’na
iliskin Esaslar Tebligi’nin 37/2’nci maddesi hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla 20 (yirmi) yil siire ile
KIRALAYAN tarafindan KiRACI’'ya kiralanmasidir.

Taraflar, Sézlesme konusu MECUR’un KIRACI’nin talebiyle ve bilfiil Proje ¢alismalarina katilimi neticesi
insa edildigini bilmektedirler ve bu talepler dogrultusunda isbu Kira Sozlesmesi’'nin akd ve imza
etmislerdir. KIRALAYAN MECUR’u anahtar teslim seklinde tamamlayarak KiRACI’ya teslim edecektir.

Sozlesmenin Siiresi : SOzlesme siiresi Proje'nin Ek-1 deki detaylara ve madde 4.3. de belirtilen
kosullara uygun olarak tamamlanmasinin ardindan MECUR'un KIRALAYAN tarafindan kullanima
elverisli bir sekilde ve Sézlesmeye uygun olarak KiRACl'ya teslim edilmesi ile baslamak {izere 20 (yirmi)
yildir.

Kira Bedelinin Tespiti ve Odenmesi : Asgari kira bedeli Yillik Sabit Kira Bedeli, 750.000. -
Euro+KDV'dir. 6.yil itibariyle Otel faaliyet Kari Kirasi prensipleri gegerli olacaktir. Yillik sabit kira bedeli
olan 750.000 Euro+KDV ‘den az olmamak uzere otelin yillik GOP’sinin %50’si+KDV olarak kiraya
verilmesi.
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Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Ainmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat Ruhsatlarina, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgileri ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tiim izinlerin Alinip
Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Rapora konu 6371 ada 2 parsel lizerinde bulunan yaplilar ile ilgili Gebze Belediyesi imar arsivinde
yapilan arastirmalarda asagida bulunan evraklara ulasilimistir.

Mimari Proje Tarih/No: 19.06.2017 tarihli mimari proje.

Yapi Ruhsati Tarih/No:

13.08.2008 tarih, 372 sayili 145.432 m? AVM icin Yeni Yapi Ruhsati.

20.02.2015 tarih, 122 sayili, 193.561 m2 Toptan Perakende, Otel, Ofis/isyeri icin ilave Yapi Ruhsati
29.12.2015 tarih, 1124 sayili, 193.793 m?2 Toptan Perakende, Otel, Ofis/isyeri icin Tadilat Ruhsati
29.04.2016 tarih, 518 sayili, 193.805 m? Toptan Perakende, Otel, Ofis/isyeri icin Yenileme Ruhsati
22.06.2017 tarih, 946 sayili, 195.220 m?2 Toptan Perakende, Otel, Ofis/isyeri icin Tadilat Ruhsati
Yapi Kullanim izin Belgesi Tarih/No:

14.07.2010 tarih, 145.432 m? AVM yapisi igin verilmistir.

21.08.2017 tarih, 521 sayili, 195.220 m? Toptan Perakende, Otel, Ofis/isyeri icin verilmistir.

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

Rapora konu 6371 ada 2 parsel lizerinde bulunan yapilarin yapi denetim islemlerini Cim Yapi Denetim
Ltd. Sti. gerceklestirmistir. (Arapcesme Mah. 1044/3 sokak No:3/2 Kocaeli)

3.10 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planlarin ve

s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iliskin aciklama

Rapora konu 6371 ada 2 parsel Uzerinde bulunan yapilar AVM, Otel ve Showroom olarak
kullaniimaktadir. Degerleme bu Herhangi bir proje degerlemesi yapilmamistir.

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Rapora konu 6371 ada 2 parsel Uzerinde bulunan AVM icin 14.11.2019 tarihli, Otel binasi icin
30.06.2017 tarihli, Showroom binasi icin ise 26.07.2017 tarihli B sinifi enerji kimlik belgeleri
bulunmaktadir.
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4. GAYRIMENKULOUN FiziKi GZELLIKLERI

4.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Kocaeli ili, Turkiye'nin bir ili ve en kalabalik onuncu sehridir. Sehir, iilkenin en biiyiik sanayi ve ticaret
kentlerinden biridir. Kocaeli; SEGE-8561 siralamasina gdre istanbul, Ankara ve izmir'den sonra en
gelismis sehirdir. Adini 1320 yilinda izmit yoresini fetheden Akca Koca'dan almaktadir. istanbul, Bursa,
Sakarya, Yalova illeriyle komsudur. Kocaeli, 6nce ingilizler tarafindan 6 Temmuz 1920'de daha sonra
da Yunanlar tarafindan 28 Nisan 1921'de isgal edilmistir. Kurtulus Savasi sirasinda 28 Haziran 1921'de
sehir isgalden kurtulmustur. Kocaeli, cumhuriyet déneminde sanayilesme sayesinde en hizli gelisen
iller arasina girmistir. istanbul'a yakinligi ve ulasim kolayligi bélgenin sanayilesmesine etki etmistir.
1934'te izmit'te ilk kagit fabrikasi acilmistir. Kocaeli, 2 Eyliil 1993'te cikarilan 504 sayili kanun
hilkminde karaname ile blyliksehir unvani kazandi. 2004 yilinda ¢ikarilan 5216 sayili kanun ile
bliylksehir belediyesinin sinirlari il milki sinirlari oldu.

Kocaeli ili, Marmara Bolgesi'nin Catalca—Kocaeli Béliimi'nde, 29° 22'—30° 21' dogu boylami, 40° 31'—
41° 13' kuzey enlemi arasinda yer alir. Dogu ve glineydogusunda Sakarya, gineyinde Bursa illeri,
batisinda Yalova ili, izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve istanbul ili, kuzeyde de Karadeniz'le gevrilidir. I
merkezi izmit'in dogusundan gecen 30° dogu boylami Tiirkiye saati icin esas kabul edilir. Kocaeli ilinin
yuzélgima 3.397 km?2'dir. Yuzél¢imi bakimindan Tarkiye'nin en kiclk 7. ilidir. Asya ile Avrupa'y
birlestiren 6nemli bir yol kavsaginda bulunmaktadir. Dogal bir liman olan izmit Korfezi islek bir deniz
yoludur. ilin kuzeybati yiiziindeki istanbul il siniri, Darica ile istanbul arasinda akan Kemiklidere'nin
dogusundan gecer. Gilineybatida istanbul-Kocaeli siniri izmit Kérfezi'nin karsi kiyisinda Yalova
topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanl Daglari'nin tepelerinden gegen hat olusturmaktadir. Bu
sinir ilin glineybatisinda Sapanca golu kiyisindan Sakarya iline dayanir. Korfez kiyilariyla Karadeniz
kiyisinda iliman, daglik kesimlerde daha sert bir iklim hiikim siirer. Kocaeli ikliminin, Akdeniz iklimi ile
Karadeniz iklimi arasinda bir gegis olusturdugu séylenebilir. il merkezinde yazlar sicak ve az yagsli,
kislar yagisli, zaman zaman karli ve soguk gecer. Karli glinler sayisi ortalama 12 giindiir. Kocaeli'nin
Karadeniz'e bakan kiyilari ile izmit Kérfezi'ne bakan kiyilarinin iklimi arasinda bazi farkliliklar gbze
¢arpar. Yazin korfez kiyillarinda bazen bunaltici sicaklar yasanirken Karadeniz kiyilari daha serindir.

Kocaeli Nufusu

KOCAELI

Nufus: 2.079.072

T %224
Kocaeli nufusu bir onceki yila gore 45.631 artmistir.
Kocaeli nufusu 2022 yilina gare 2.079.072'dir.

Bu nifus, 1.050.743 erkek ve 1.028.329 kadindan olusmaktadir.
Yizde olarak ise: %50,54 erkek, %49,46 kadindir.
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4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri
Bazi Ekonomik Veriler ve istatistikler

A Niifus;

Turkiye Nufusu

i

10,000 00X 20 000 000 10 000 O S0 000 DX 20 000 000 60 000 000

70 000,000

2022 B Nanes

80 000, O

2022
Nifus 85,279,853

0 20 000 000

Tirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla bir dnceki yila gére 599 bin 280 kisi artarak
85 milyon 279 bin 553 kisiye ulasti. Erkek niifus 42 milyon 704 bin 112 kisi olurken, kadin niifus 42
milyon 575 bin 441 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam nifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise

kadinlar olusturdu.

A TUFE/Enflasyon Endeksleri;

TUFE yillik degisim oranlar (%), Kasim 2023

90 84,39
80
70 |
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40
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20 21,31
10
0

61,36 61,98

2021 2022

ayina gore artisin en yiksek oldugu ana grup ise %92,86 ile lokanta ve oteller oldu.

2023

11‘12 01’02|03|04|05|06‘07‘08\09,10'11|12 01|02|03‘04‘05‘06[07|08|09|10|11

Bir onceki yilin aym ayina gore en az artis gosteren ana grup %37,54 ile konut oldu. Buna karsilik, bir onceki yilin aym

TUFE'deki (2003=100) degisim 2023 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére %3,28, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %60,09, bir dnceki yilin ayni ayina gore %61,98 ve on iki aylik ortalamalara goére %53,40
olarak gergeklesti. Bir 6nceki yilin ayni ayina gore en az artis gésteren ana grup %37,54 ile konut oldu.
Buna karsilik, bir dnceki yilin ayni ayina gore artisin en yiiksek oldugu ana grup ise %92,86 ile lokanta
ve oteller oldu. Ana harcama gruplari itibariyla 2023 yili Kasim ayinda bir énceki aya gére en az artis
gosteren ana grup %-0,31 ile giyim ve ayakkabi oldu. Buna karsilik, 2023 yili Kasim ayinda bir 6nceki
aya gore artisin en yiiksek oldugu ana grup ise %11,17 ile konut oldu. islenmemis gida triinleri, enerji,
alkollii ickiler ve tiitiin ile altin haric TUFE'deki degisim, 2023 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gore
%2,53, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %64,09, bir dnceki yilin ayni ayina gére %67,27 ve on iki aylk

ortalamalara gére %57,56 olarak gerceklesti. (TUIK)

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sayfa 13|73



¢

NET
e
W

=5

=

10,00 %
~ ~
/ N\ 8004
/ \ 6.00 %
/ \
\ 4005

\/,-\ — \ 2 / 2.00 %

[cXE R
200 002

A.B.D son 5 yillik tliketici fiyat endeksi grafigi ve oranlari yukaridaki gibidir. 2020 yili itibariyle enflasyon
orani yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama %2,3 seviyelerinde iken Nisan ayi ile birlikte ciddi dusis
gostermis olup, bu oran %0,5 altina kadar inmistir. 2021 Ocak ayinda %1,7 olan enflasyon orani bu
aydan itibaren siirekli artis gostererek %9,1 seviyelerine kadar gelmistir. 2022 Temmuz itibari ile tekrar
dusls egilimine girmis olup glinumz itibariyle %3,6 seviyesine gelmistir.

A GSYiH/Biiyiime Endeksleri;

GSYH biayiime hizlan, lll. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2023
(%)
12

10

ll} v | I ] v | Il 1]
2021 2022 2023

wmmn Bir onceki yilin ayni ceyregine gare dedisim orani (anndiriimamis) = Bir anceki ceyregde gore degigim oram

GSYH 2023 yih Gglincli ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore %5,9 artti. Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2023 yilinin Gglincii
ceyreginde cari fiyatlarla bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére %79,8 artarak 7 trilyon 681 milyar 432
milyon TL oldu. GSYH'nin Uglincili ¢ceyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 295 milyar 815 milyon
olarak gergeklesti. Yerlesik hane halklarinin nihai tiiketim harcamalari 2023 yilinin Gglincl ¢eyreginde
bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak %11,2 artti. Devletin nihai
tiketim harcamalari %5,3, gayrisafi sabit sermaye olusumu ise %14,7 artti. Mal ve hizmet ithalati, 2023
yilinin Gglincl ceyreginde bir dnceki yilin ayni ceyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak %14,5,
ihracati ise %1,1 artti. isgiicii 6demeleri, 2023 yilinin Giglincii ceyreginde bir dnceki yilin ayni ceyregine
gore %117,2 artti. Net isletme artigi/karma gelir %50,7 artti. isglici 6demelerinin cari fiyatlarla
Gayrisafi Katma Deger icerisindeki payi gecen yilin Uglincil ¢eyreginde %26,1 iken, bu oran 2023 yilinda
%32,2 oldu. Net isletme artigi/karma gelirin pay! ise %55,0 iken %47,0 oldu. (TUIK)
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A TR ve USD ile EURO 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;

Mar ‘22 Tem ‘22 Kas '22 Mar '23 Tem ‘23 Kas ‘23

m »

Yaklasik son 10 yillik dénemde TR 10 yillik DiBS olan tahvil oranlari ortalama %10 seviyelerinde
seyrederken 2021 yili 3. ¢eyregiyle birlikte artisa gegmis, 2022 1. ceyregi itibari ile %27 seviyelerine
ulasmistir. Bu dénemden sonra disls egilimine girmis, Ocak 2023 doénemi itibari ile tekrar yikselis
trendine gecerek rapor tarihi itibariyle %23,70 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

May Tem '22 Eyl ‘22 Kas '22 Ocak 23 Mar ‘23 May 23 Tem '23 Eyl '23 Kas "23

Yaklasik son 10 yillik dénemde USD 10 yillik DIBS olan tahvil oranlari ortalama %2 seviyelerinde
seyrederken 2019 yili son geyregiyle birlikte ciddi diisiise gecerek %1,5 ve alti seviyelere inmis, Agustos
2020 itibariyle %0,6’ya kadar gerilemistir. Bu siirecten sonra artis gostererek devam etmis ve rapor
tarihi itibariyle %3,90 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)
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2019 yilh Mayis ayi ile birlikte Euro 10 yillik Alman Tahvili ise 0'in altina inmis olup 2021 ve 2022 yilinda
pozitif yonde devam etmistir. Artis son dénemlerde dalgali bir sekilde devam etmekte olup rapor tarihi
itibariyle ortalama %1,98 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

Referans Faiz Oran Degisimi;

TLREF Oram

]

Borsa istanbul tarafindan yayimlanan Tiirk Lirasi Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis
yukaridaki grafik yillara gore TR referans faiz oranlarini géstermektedir. 2023 yilinda gorildigi Gzere
TR yillik referans faiz orani 2023 yil ilk yarisinda %10 diizeyinde iken rapora tarihi itibari ile %39

civarindadir.

ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki grafik
yillara gére USD referans faiz oranlarini géstermektedir. USD 12 aylik referans faiz orani 30.06.2021
itibariyle %0,5 seviyesindedir. 2022 yilinda gorildiagi Gizere USD referans faiz orani Nisan ayindan
itibaren artisa gecmis ve rapor tarihi itibari ile %5,31 seviyesine yiikselmistir.
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A TCMB ve FED Faiz Oran Degisimi;
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Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan aciklanan faiz orani 2010-2018 vyillari arasinda
ortalama %5,0 - %7,5 araliginda degismekte iken 2018 Mayis ayi itibariyle %20,00 seviyesi Uizerlerine
kadar ¢ikmis ve 2019 Haziran aynina kadar bu seviyelerde seyrini stirdiirmistir. 2019 Temmuz ayindan
itibaren dusus egilimi ile %8,50 seviyelerine gerilemistir. Bu tarihten itibaren artis egilimi ile 2021
Agustos ayina kadar %19,00 seviyelerine gelmistir. 2021 Eylil ayi itibari ile diisiise ge¢mis olup Haziran
ayina kadar %8,50 seviyelerine gelmistir. Haziran ayindan itibaren gergeklestirilen ekonomi
politikalarindaki degisiklikler ile birlikte %42,50 seviyesine gelmistir.
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A.B.D Merkez Bankasi FED tarafindan aciklanan son verilere gore faiz orani %5,00 tir. 2017 — 2019
itibariyle %2,50 seviyelerine kadar ¢ikmigken, faiz orani 2022 itibariyle kademeli diiserek %0,50 altina
gelmistir. Mart ayi itibariyle tekrar artisa gecmis olup gliniim{iz itibari ile %5,50 seviyesindedir.

A Tiirkive’de Gayrimenkul ve insaat Sektorii;

Tirkiye genelinde konut satislari Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %20,6 azalarak 93 bin
514 oldu. Konut satislarinda istanbul 15 bin 187 konut satisi ve %16,2 ile en yiiksek paya sahip oldu.
Satis sayilarina gére istanbul'u 8 bin 250 konut satisi ve %8,8 pay ile Ankara, 5 bin 105 konut satisi ve
%5,5 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 52 konut ile Hakkari, 57 konut
ile Ardahan ve 73 konut ile Giimiishane oldu. (TUIK)
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Konut satigi, Kasmm 2023
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Konut satrg sayesi, Kasim 2023
Kasim Ocak . Kasam
T Depim T oepigm
2023 2022 ) 2023 2022 %)
Satig gekling gore topdam saby 93514 117 606 20,6 1087 340 1277659 148
lpoted| satg 5245 16 65% 68,5 171706 258 524 -336
Diger sahy 8828 W1H 27 915863 1019135 102
Satig durumming gore toplam sabg 3514 117806 206 1087 340 1277659 148
kel zany 0472 17 380 185 2229 382 180 141
wing &l saby 63042 80 425 -21.6 750 050 895 469 152

Tirkiye genelinde ipotekli konut satislari Kasim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %68,5 azalis
gostererek 5 bin 245 oldu. Toplam konut satiglari iginde ipotekli satiglarin payi %5,6 olarak gergeklesti.
Ocak-Kasim déneminde gerceklesen ipotekli konut satislari ise bir dnceki yilin ayni dénemine gére
%33,6 azalisla 171 bin 706 oldu. Kasim ayindaki ipotekli satislarin, bin 390"; Ocak-Kasim dénemindeki
ipotekli satislarin ise 51 bin 624'l ilk el satis olarak gergeklesti. Turkiye genelinde diger konut satislari
Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %12,7 azalarak 88 bin 269 oldu. Toplam konut satislari
icinde diger satislarin payr %94,4 olarak gerceklesti. Ocak-Kasim doneminde gerceklesen diger konut
satislari ise bir dnceki yilin ayni dénemine gore %10,2 azalisla 915 bin 643 oldu. (TUIK)

Satig gekline gore konut satigr, Kasam 2023

(Adet)

200 300

150 000

100 G0C

S0 000

G306 |07 00|09 W0 2| N 04|06 07|08 09| %1

1MI12181 02|63 04

207 a0y ny
2021 2 2022

w—DOMAR SOLYRT  w—DiGer SAN AT

Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %18,5 azalarak
30 bin 472 oldu. Toplam konut satislari iginde ilk el konut satisinin payt %32,6 oldu. ilk el konut satislari
Ocak-Kasim déneminde ise bir dnceki yilin ayni donemine gore %14,1 azaligla 328 bin 299 olarak
gerceklesti. Turkiye genelinde ikinci el konut satislari Kasim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
%21,6 azalis gostererek 63 bin 42 oldu. Toplam konut satislari igcinde ikinci el konut satisinin pay1 %67,4
oldu. ikinci el konut satislari Ocak-Kasim déneminde ise bir &énceki yilin ayni dénemine gére %15,2
azalisla 759 bin 50 olarak gerceklesti. (TUIK)
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Satg durumuna gore konut satige, Kasim 2023
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Yabancilara yapilan konut satislari Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina goére %61,5 azalarak 2 bin
342 oldu. Kasim ayinda toplam konut satislari icinde yabancilara yapilan konut satisinin payi1 %2,5 oldu.
Yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk siray1 790 konut satisi ile Antalya aldi. Antalya'yi sirasiyla 710
konut satisi ile istanbul ve 316 konut satisi ile Mersin izledi. (TUIK)

Yabancilara yapilan konut satigi, Kasim 2023
(Adet)
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Bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore, 2023 yili lll. ceyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen
yapilarin bina sayisi %24,9, daire sayisi %35,0 ve yiizolcimi %21,7 artti. Belediyeler tarafindan 2023
yili lll. ceyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin toplam yizélcimi 39,1 milyon m? iken; bunun 21,0

milyon m?'si konut, 10,0 milyon m?'si konut disi ve 8,1 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak
gerceklesti. (TUIK)

Yape ruhsats verilen yapdarda konut, konut degs ve ortak alanlann yuzolgim peytar, I, Ceyrek, 2021.2023
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Bir dnceki yilin ayni ceyregine gore, 2023 yili Il. ceyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen
yapilarin bina sayisi %5,7, daire sayisi %31,3 ve yiizélciimii %25,6 artti. (TUIK)

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 19|73




Ll D/\,\GUS
[ A
hd | VAT ORTARLIG! B
TeeY | AT SRTAKLY

Yapi ruhsati verilen yapilarin daire sayisi ve yuizolgimi, lll. Ceyrek 2023

Yuzélcumi Daire sayisi
(milyon m?) (bin adet)
60 - 300
50 - 250
40 - 200
30 - 150
20 - 100
10 - 50

Y UZOKUMU (M®) == Daire sayisi

Yapi rubsat) istatistikled, 2021.2023
Yillik Yihk Yk
Yil Coyrek Bra sapmt  degiim (%) Dare saym defigim (%) Yuzoicum (m”)  degigim (%)
Fori) 138 522 440 725294 307 151 362 144 M4
| 35N 170 174 664 169 34357 552 957
] 3053 65,7 157 656 144 31 780 568 1556
] 3416 02 149614 61 nmam 195
v 44001 187 243320 243 51911747 38
w2 12785 1.7 695 804 41 145 745 708 A7
| 26134 222 120572 258 27 414 905 -202
] xBomn A48 144076 46 0750734 -32
1] 2829 70 145 507 27 32120 043 36
v 44327 07 276 649 137 55 460 026 648
023 | 23 687 a6 131 562 15 26 946 184 17
n 31047 68 192 158 334 39 163 657 274
1] 3535 249 196 489 350 39 080 808 10y

Belediyeler tarafindan 2023 yili lll. ceyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin kullanma amacina gore en
yuksek yuzdlgim payina 25,3 milyon m? ile iki ve daha fazla daireli ikamet amacl binalar sahip oldu.
Bunu 3,5 milyon m?ile bir daireli binalar izledi. (TUIK)

Yapi ruhsati verilen yapilarin kullanma amaclarina gore yuizolgum paylar, lll. Ceyrek 2023

uiki ve daha fazla daireli binalar

“ Bir daireli binalar

= Sanayi binalan ve depolar

» Ofis (igyeri) binalar

« Kamu eglence, egitim, hastane veya
bakim kuruluslan binalari
Toptan ve perakende ticaret binalart

wikamet amach olmayan diger binalar

Otel vb. binalar

mHalka acik ikamet yereri

u Trafik ve iletisim binalari

insaat maliyet endeksi, 2023 yili Eyl{il ayinda bir &nceki aya gdre %2,46 artti, bir dnceki yilin ayni ayina
gore %67,93 artti. Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %3,39 artty, iscilik endeksi %0,30 artti. Ayrica
bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %54,15 artti, iscilik endeksi %114,05 artti. (TUIK)
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Bina insaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gére %2,47 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gére %66,08
artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %3,49 artty, iscilik endeksi %0,21 artti. Ayrica bir dnceki yilin
ayni ayina gére malzeme endeksi %51,26 artti, iscilik endeksi %113,93 artti. (TUIK)
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A Tirkiye’de AVM Sektorii;

Alisveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi tarafindan en son yayinlanan AVM Endeksi’nin Eyll ayi
sonuglarina gore ciro endeksi, bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan
arindiriilmamis olarak incelendiginde %84,3 oraninda artarak 2134 puana yukseldi. Eylil 2023 igin
aciklanan yillik enflasyon oraninin %61,53 oldugu distinildiginde, metrekare verimlilik endeksindeki
artisin enflasyonun (zerinde oldugu gorilmektedir. AVM Endeksi verileri lglincl ¢eyrek bazinda
gectigimiz yilin Gglincl geyregi ile karsilastirildiginda %87,2 oraninda artis gostererek 2023 Uglinci
ceyrek doneminde 2031 puana ylkseldi. AVM’lerde kiralanabilir metrekare alani basina diisen ciro
Eylil ayinda Tiirkiye genelinde 8.135 TL iken istanbul’da 9.916 TL, Anadolu’da 6.948 TL olarak
gerceklesmistir.

Aylik m2 Basi Ciro Analizi (Ciro/m2)
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Endeks, kategoriler bazinda gegctigimiz yilin Eylll ayi ile karsilastirildiginda en fazla artis % 113,2 ile
teknoloji kategorisinde gortlmistir. Yiyecek icecek kategorisinde % 87,9, diger kategorisinde % 85,8,
hipermarket kategorisinde % 77,4, giyim kategorisinde % 75,1 ve ayakkabi kategorisinde % 70,2’lik bir
artis yasandigi gorilmektedir.

Kategori Bazinda Metrekare Verimlilik Endeksi
-Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Goére-
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Eylll 2023 verileri bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ziyaret sayisi endeksinde % 10,97’lik bir
artis ile 91 puana yukseldi. Ziyaret sayisi endeksinde Uclincli ceyrek bazinda gectigimiz yilin ayni
donemiyle karsilastirildiginda % 10’luk bir artis oldugu gézlemlenmistir. (Kaynak: AYD)
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4.3

4.4

Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler
Degerleme tarihi itibariyle slire¢ tamamlanana kadar gecen sirede, degerleme islemini olumsuz
etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor olmamistir.

Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri
A Ana Gayrimenkul / Gayrimenkul Ozellikleri;

Rapora konu 6371 ada 2 parsel tapu kayitlarina gére 60.865,00 m? yiizodlglime sahip olup lzerinde
195.220 m? kapali alana sahip betonarme tarzda yapilmis alisveris merkezi, otel binasi ve showroom
bulunmaktadir.

AVM

S6z konusu AVM binasi mimari projesinde ve yerinde 3 bodrum, asma kat, zemin kat, 2 adet normal
kat, asma ve 3. Normal kattan olusmaktadir. Toplam kapali alan 159.442 m?, kiralanabilir alan ise alinan
bilgiye gére % 100 seviyesine yakin olup 62.274 m? dir.

Onayll mimari projesine gére ana tasinmazin 3.bodrum katinda; kapali otopark alani, kat gegis
merdivenleri, depo alanlari, teknik odalar ve yangin merdivenleri vardir. 2.bodrum katta; kapali
otopark alani, trafo, kat gecis merdivenleri bulunmaktadir. 1.bodrum katta; market, diikkanlar, buz
pisti, zemin katta, dikkanlar, market teknik alanlar, AVM girisi ve lavabo hacimleri bulunmaktadir.
1.katta; diikkanlar ve lavabo hacimleri vardir. 2. Katta; diikkanlar, restourantlar, sinema, teknik alanlar
bulunmaktadir. 3. katta mekanik ve avm destek bulunmaktadir.

AVM icerisinde ortak hacimler, holler 60*60 granit seramik kaplama, otopark hacimlerinin zeminleri
sikistirilmis beton Uzeri epoksi kaplamadir. Islak hacimlerde gecis koridorlari ve lavabolarin yerleri
seramik ve duvarlari fayanstir. Tavanlar algipan asma tavan kaplamadir. Giris kapilari aliminyum
dograma olup, otomatik déner kapilar bulunmaktadir. AVM dis cephesi kompozit panel dis cephe
kaplamasi ile kaplidir. Tasinmazin ¢evre diizenlemesi tamamlanmis olup herhangi eksik bir imalat
bulunmaktadir. D-100 e bakan kismi agik otopark olarak kullaniimaktadir.

Mahallinde yapilan incelemede magazalarin her biri kendi konseptine uygun malzemeler ile dizayn
edilmis olup yapi kalitesi yliksektir.

OTEL ve SHOWROOM (Ek Bina)

S6z konusu bina mimari projesinde ve yerinde 3 bodrum, zemin kat, asma kat, 13 adet normal kattan
olusmaktadir. Toplam kapali alan 23.000 m? dir. Showroom (Ek bina) ise 3 Bodrum, zemin, asma ve
cati kati olmak Gzere toplamda 12.778 m? kapali alana sahiptir.

Otel girisi zemin kat seviyesinden ve 1319/2 sokak tizerinden saglanmaktadir. Otel 1 adet toplanti
salonuna sahiptir. Binada 1 adet servis asansorl, 3 adet oda katlarina ¢alisan yolcu asansori
bulunmaktadir. Binada 1sinma merkezi havalandirma sistemi ile saglanmaktadir. Bina igerisinde
restoran, lobi, mutfak, teknik hacimlerde ve ofis alanlarinda zeminler seramik kaplamali, oda katlarinda
kat hollerinde zeminler hali kaplamalidir. Bina igerisinde duvarlar algi siva lzeri saten boyali ve duvar
kagidi kaplamadir.

Otelde 158 adet standart oda bulunmaktadir. Her odada banyo hacmi mevcuttur. Odalara giris kartli
giris sistemi ile saglanmaktadir. Giris kapilari ahsap paneldir. Oda igerisinde zeminler hali kaplamali,
duvarlar algi siva Gzeri saten boyalidir. Banyo alanlarinda zeminler ve duvarlar seramik kaplamali,
lavabo, klozet ve vitrifiye takimlari mevcuttur. Bina oldukc¢a bakimlidir ve herhangi bir tadilat ihtiyaci
bulunmamaktadir.

Showroom bélimiinde zeminler granit seramik kaplama, duvarlar algi siva Gzeri saten boya kaplidir.
Islak hacimler seramik, duvarlar fayans, tavan algipan asma tavandir. Bélmeler camlh aliminyum
dograma, i1sinma merkezi sistemdir.
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MEVCUT YAPI BiLGILERi
ORTAK ALAN B.B. ALANI TOPLAM
KULLANIM AMACI .
(m?) (m?) iNSAAT ALANI (m?)

AVM 7.057m? 152.385m? 159.442m?

OTEL 1.017m? 21.983m? 23.000m?

ISYERI 566m? 12.212m? 12.778m?
TOPLAM 8.640m? 186.580m? 195.220m?

Rapora konu 6371 ada 4 parsel tapu kayitlarina gére 2.000,00 m? yiizélcime sahip olup lzerinde
herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Parsel halihazirda otopark olarak kullaniimaktadir.

4.5 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata aykiri Durumlara

iligki Bilgiler
Mabhallinde yapilan inceleme de AVM binasinda i¢ kisimlarda ihtiyaca gore bdlmeler ve diikkanlarda
birlestirmeler yapilmistir. Bu durum basit tadilat ile giderilebilecek niteliktedir.

4.6 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayil imar Kanunu’nun 21.nci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
S6z konusu 6371 ada 2 parsel lizerinde yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek herhangi bir durum sé6z
konusu degildir.

4.7 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyle Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa veya Arazi
ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amacla Kullanildigi
Hakkinda Bilgi
Rapora konu 6371 ada 2 parsel halihazirda “AVM-Otel-Showroom” olarak kullaniimaktadir. 6371 ada
4 parsel ise agik otopark olarak kullanilmaktadir.
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KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
UDS Tanimli Deger Esasi — Pazar Degeri:

A Pazar degeri, bir varlik veya yiukimlalugiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici
ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli
gorulen tahmini tutardir. Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal c¢erceveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik i¢in para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin,
ozellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmis veya
azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliclya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

(b) “El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhigin veya yukimlGligin degerinin, énceden
belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tiim unsurlari karsilayan bir
islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana
0zgli olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebileceginden, tahmini deger baska bir
zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu ve icinde bulundugu
kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alicr arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete geg¢mis olan, ancak zorunlu kalmis olmayan
bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararli degildir. Bu alici,
var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var
oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yliksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin
mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.

(e) “Istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut
pazar tarafindan makul gériilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina gelmektedir. istekli
satici, fiyat her ne olursa olsun, varligi uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde
bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ciinki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya ylkseltmesine
yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar degil, aralarinda
belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilr.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmis
olmasi anlamina gelmektedir. Satis ydnteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde
edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin pazara ¢ikartiima siresi sabit bir siire olmayip,
varligin tlriine ve pazar kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar
katilimcisinin dikkatini ¢ekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara c¢ikartilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gergeklesmelidir,
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(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlari
hakkinda makul olgiilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistigii bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler
icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya baski
altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete ge¢mis olmasidir.

A Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat
olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok
sayida alici ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar katilimcisindan olusabilir. Varhgin
satisa sunuldugunun varsayildigl pazar, teorik olarak el degistiren varligin normal bir sekilde el
degistirdigi bir pazardir.

A Bir varhigin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim,
bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde
kullanimidir. En verimlive eniyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska
bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varhk igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin
planladigi kullanima gore belirlenir.

A Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonugta degerleme amaci ile ilgili olmasi gereken
deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla, pazardan tiiretilmis
veriler kullanilmak sartiyla, farkl yaklagimlar ve yontemler kullani/abilir. Pazar yaklasimi tanim olarak
pazardan tiretilmis girdileri kullanir. Gelir yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin,
katiimcilar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli gériilmektedir.
Maliyet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, esdeger kullanima sahip bir varligin
maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
goriilmektedir.

A Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarlailiskili kosullara gore en gegerli ve en uygun
degerleme ydnteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklasimin veya yontemin, pazar
degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli gériilmektedir.

A Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici igin
deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varlidin fiziksel, cografi, ekonomik veya
yasal ozellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi
bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer tiim deger unsurlarinin géz ardi edilmesini
gerektirmektedir.

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 26|73



et
[ TR

15
Vi

5.1

Degerleme Yontemleri

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tanimlanan ve agiklanan ¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir.
Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

(A) Pazar Yaklagimi  (B) Gelir Yaklagimi  (C) Maliyet Yaklasimi
Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkl, ayrintili uygulama yéntemlerini igerir.

Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amacg belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Se¢im
slrecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve varsayilan
kullanim(lar)i, (b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin giicli ve zayif yonleri, (c) her bir
yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katimcilar tarafindan kullanilan yaklasimlar ve yontemler
bakimindan uygunlugu, (d) yontem(ler)in uygulanmasi icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.

Pazar Yaklasimi
A Pazar Yaklasimini Agiklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin Kullanilma

Nedenleri

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer
verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamh agirlik
verilmesi gerekli gorilmektedir: (a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son
doénemde satilmis olmasi, (b) degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lgiide benzerlik tasiyan
varlklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya (c) 6nemli 6lglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan
ve/veya glincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya 6énemli dlglide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
degerlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel
ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul olmasi ve
degerlemeyi gerceklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda
yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli ¢arpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde edilen
pazar ¢arpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun g¢arpanin segimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin
dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.
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A Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi

[E:1 Satihk Arsa] Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bodlgede, D100 karayoluna 100 m
mesafede, cadde cepheli kdése konumda, tasinmazlar ile ayni imar durumu ve 2.900 m? yizdlcime
sahip oldugu beyan edilen arsa 59.000.000 TL bedel ile pazarlikh olarak satiliktir.

ilgilisi: 0 262 644 16 61

[E:2 Satihk Arsa] Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bodlgede, D100 karayoluna 100 m
mesafede, cadde cepheli, tasinmazlar ile ayni imar durumu ve 2.513 m? yiizdlgiime sahip oldugu beyan
edilen arsa 63.000.000 TL bedel ile pazarlkli olarak satiliktir.

ilgilisi: 0 216 482 18 88

[E:3 Satiik Arsa] Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede, D100 karayoluna 100 m
mesafede, cadde cepheli, tasinmazlar ile ayni imar durumu ve 2.000 m? yiizdlgiime sahip oldugu beyan
edilen arsa 61.000.000 TL bedel ile pazarlikli olarak satiliktir.

ilgilisi: 0 532 497 20 70

[E:4 Satihk Arsa] Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bolgede i¢ kisimda, 3 kat, Emsal:1,20,
Ticari imarli, 963 m? yiizélgiime sahip oldugu beyan edilen arsa 28.000.000 TL bedel ile pazarlikh olarak
satiliktir.

ilgilisi: 0 532 497 20 70

[E:5 Satilik Arsa] Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede i¢ kisimda, 3 kat, Konut imarli,
255 m? yiizélgiime sahip oldugu beyan edilen arsa 5.000.000 TL bedel ile pazarlikh olarak satiliktir.

ilgilisi: 0 541 914 85 55

Not: Emsaller arasinda bulunan konum, imar, ylizélgimu serefiyeleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

EMSAL DUZELTME TABLOSU
icerik Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Yiizélgiim (m?) 2.900,00m? 2.513,00m? 2.000,00m? 963,00m? 255,00m?
Satis fiyati £59.000.000,00 | £63.000.000,00 | £61.000.000,00 | £28.000.000,00 | £5.000.000,00
m? birim fiyati £20.344,83 £25.069,64 £30.500,00 £29.075,80 £19.607,84
Pazarlk 12% - 12% - 15% - 15% - 10%
imar Durumu Serefiyesi 0% + 0% + 0% + 10% + 30% +
Yiizolglim serefiyesi 50% - 50% - 50% - 65% - 65%
Konum serefiyesi 5% + 5% + 5% + 15% + 20% +
indirgenmis birim fiyat £8.748,28 £10.779,94 £12.200,00 £13.084,11 £14.705,88
Ortalama Birim fiyat 11.904TL/m?

[E:1 Kiralik Diikkan] Konu AVM nin bulundugu bolgede, karsi kissmda cadde tizerinde yer alan 200 m?
alanli oldugu beyan edilen diikkan 22.000 TL bedelle kiraliktir. ilgilisi : 0 262 643 43 48

[E:2 Kirahk Diikkan] Konu AVM nin bulundugu bélgede, karsi kisimda ana cadde lizerinde 60 m? oldugu
beyan edilen zemin kat diikkan 15.000 TL bedelle kiraliktir. ilgilisi : 0 506 682 41 55

[E:3 Kiralik Diikkan] Konu AVM nin bulundugu bélgede, karsi kisimda carsi icinde yer alan 30 m? alanli
oldugu beyan edilen zemin kat diikkan 7.800 TL bedelle kiraliktir. ilgilisi : 0 554 709 97 67

[E:4 Kiralik Diikkan] Konu AVM nin bulundugu bélgede, cadde yer alan zemin kat 240 m? alanli oldugu
beyan edilen diikkan 70.000 TL bedelle kiraliktir. ilgilisi : 0 532 543 58 07
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EMSAL DUZELTME TABLOSU
icerik Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Yiizolgiim (m?) 200,00m? 60,00m? 30,00m? 240,00m?
Satis fiyati £22.000,00 £15.000,00 £7.800,00 £70.000,00
m? birim fiyati £110,00 £250,00 £260,00 £291,67
Pazarlik 3% - 10% - 10% - 20% -
Yapi Kalitesi Serefiyesi 30% + 5% + 5% + 5% +
Alan Serefiyesi 0% - 0% - 0% - 0% -
Konum serefiyesi 50% + 10% + 10% + 10% +
indirgenmis birim fiyat £194,70 £262,50 £273,00 £277,08
Ortalama Birim fiyat 252TL/m?
A Kullanilan _Emsallerin _Sanal Ortamdaki Haritalarindan _Cikartilmis, Degerlemeye Konu

Gayrimenkule Olan Yakinhgini Gosteren Krokiler

A Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin ayrintih Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan

Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayli Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

Rapora konu parsellerin bulundugu bdlgede yapilan incelemelerde, kendisi ile benzer konum ve
yapilasma sartlarina sahip li¢ adet satilik arsa emsaline ulasiimistir. Diger arsa emsalleri ise ayni
bolgede farkli imar ve yapilasma sartlarina sahip parsellerdir.

Yukarida bulunan emsallerden yola ¢gikilarak parsellerin imar durumu, lokasyonu, yola cephesi, reklam
avantajl, yizélciim, arazi yapisi, altyapi durumu, ¢evre diizenlemesi vb. durumlar dikkate alinmis ve
serefiye dlzeltmeleri ile arsa birim degeri takdir edilmistir. 6371 ada 4 parselin yilizolgiminin 2
parsele gore kiiglik olmasi birim degerini olumlu yonde etkilemistir.

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sayfa 29|73



N ?@

WL 15
YR

A Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Arsa degeri takdir edilirken cevre dizenlemesi, otopark saha betonu, ana yol cephesi gibi unsurlar
serefiye olarak birim degere yansitiimistir.

ARSA DEGERI
BiRiM DEGER
(TL/m?)

ADA/PARSEL ALAN (m2) DEGER (TL)

6371 Ada 2 Parsel Degeri 60.865,00 £11.911,61 £725.000.000,00

6371 Ada 4 Parsel Dogus GYO

. e 1.488,66 £14.106,65 £21.000.000,00
A.S. Hisse Degeri

TOPLAM £746.000.000,00

Pazar yaklasimi ydntemi sonucunda tasinmazlara toplam arsa degeri (K.D.V haric) 746.000.000,00-TL
takdir edilmistir.

5.2 Maliyet Yaklasimi
A Maliyet Yaklasimini _Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedeni

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagsimda, bir
varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden Ulretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gergeklesen tiim yipranma paylarinin diistilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir. Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir: (a) katihmcilarin degerleme konusu
varlikla 6nemli olciide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden
olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin
onemli bir prim 6¢demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

(b) varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya (c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde
oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Belli basli G¢ maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir: (a) ikame maliyeti yontemi: gosterge
niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varhigin maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontem. (b) yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin
aynisinin Uretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem. (c) toplama
yontemi: varhigin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yontemdir.

A Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Diizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar ve Ulasilan Sonug

S6z konusu parsellerin yiizélglimi ile bulundugu bolgedeki lokasyonu, ana arterlere olan mesafesi,
cephe durumu, geometrik sekil ve topografik 6zellikleri gibi kendine 6zgli ayirt edici tim etkenler
dikkate alinarak, Pazar yaklasiminda belirlenen emsaller ve agiklamalariyla yapilan diizeltmeler
neticesinde mevcut piyasa sartlari géz 6niinde bulundurulmustur.

Tim bu sartlar ve yapilan arastirmalar ile bulunan emsallerdeki diizeltmeler, bélgeye hakim emlakg!
gorisleri ve gegmis verilere dayanarak s6z konusu parsel igin yukaridaki birim deger takdir edilmistir.
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A Yapi Maliyetleri ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi ve Yapilan
Varsayimlar

S6z konusu parsel izerinde bulunan Otel, AVM, Showroom un yapi birim degeri takdir edilirken glincel
piyasa kosullarindaki yapi birim insaat maliyetleri kullanilmigtir.

YAPI DEGERI
T iINSAAT ALANI | BiRiM MALIYET | YIPRANMA DEGER (TL)
(m?) (TL/m?) PAYI (%)
OTEL 23.000,00 £30.000,00 8 £634.800.000,00
AVM 159.442,00 £21.000,00 10 £3.013.460.000,00
SHOWROOM 12.778,00 £22.500,00 8 £264.510.000,00
TOPLAM DEGER £3.912.770.000,00
A Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug
TASINMAZ DEGER (TL)
Arsa Degeri £746.000.000,00
Yapi Degeri £3.912.770.000,00
Toplam Deger £4.658.770.000,00

Gayrimenkuliin degeri hesaplanirken pazar yaklasimi degeri ile arsa birim degeri ve maliyet hesabi
yontemi ile yapi birim maliyetleri bulunmustur.

Gayrimenkullerin degeri maliyet yontemi ile elde edilmis olan 4.658.770.000,00-TL olarak tespit
edilmistir.

5.3 Gelir Yaklasimi
A Gelir Yaklasimini Aciklayia Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu Yaklasimin
Kullanilma Nedeni

Gelir yaklagsimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
dondstirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) Varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi,
(b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
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- indirgenmis Nakit Akiglar (INA) Yontemi:

INA ydnteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin bugiinki
degeriyle sonuglanmaktadir. Gelirlerin  getirisi  kapitalizasyonu  (indirgemesi) olarak ta
nitelendirilmektedir. Uzun émiirli veya sonsuz émiirlii varfiklarla ilgili bazi durumlarda, iNA, varligin
kesin tahmin siliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda,
varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak
hesaplanabilir. INA yénteminin temel adimlari asagidaki sekildedir:

(a) degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tirinin secilmesi
(6rnegin, vergi 6ncesi veya vergi sonrasi nakit akiglari, toplam nakit akiglari veya 6z sermayeye ait nakit
akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.), (b) nakit akislarinin tahmin edilecegi en uygun kesin
slrenin varsa belirlenmesi, (c) s6z konusu sire i¢in nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi, (d) (varsa)
kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik i¢in uygun olup
olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi, (e) uygun
indirgeme oraninin belirlenmesi, (f) indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak lizere,
tahmini nakit akislarina uygulanmasi seklindedir.

-> Direkt (Dogrudan) Kapitalizasyon Yontemi:

Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin, temsili tek bir dénem gelirine uygulandigl yontemdir.
Gayrimenkulliin o dénem igin (yil) Gretecegi net gelirin, glincel gayrimenkul piyasasi kosullarina gore
olusan bir kapitalizasyon oranina boliinerek, tasinmaz degeri hesaplanir. Bu kapitalizasyon orani,
birbirine emsal gayrimenkullerde satis ve gelir seviyeleri arasindaki iliskiyle belirlenebilir. Burada Net
Gelir kavramina dikkat edilmelidir. Tim kaynaklardan elde edilecek gelirleri iceren mulkiin potansiyel
brit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplarin arindirildigi efektif brit gelir sonrasinda da efektif briit
gelirin faaliyet giderleri ile diger harcamalardan arindirilmasi ile net faaliyet gelir elde edilmelidir.
Potansiyel Brit Kira Geliri: Gayrimenkuliin kiralanabilir tim birimlerinin kiraya verildigi ve kira
bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi durumlardaki elde edilen gelir tutaridir.

e Toplam yillik potansiyel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

A indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintili Aciklama ve Gerekceler

indirgeme orani belirlenirken UDES kapsaminda toplama y&ntemi esas alinmis ve asagida siralanan
maddeler dikkate alinmistir.

Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riskler,
Degerlenen varhgin tir,

Pazardaki islemlerde zimnen yer alan oranlar,

Varligin cografi konumu ve/veya islem gérecegi pazarin konumu,
Varhgin émru ve girdilerin tutarhlig,

Kullanilan nakit akisinin tard,

~o a0 oo

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

* Risksiz getiri orani, 10 yillik devlet tahvillerinin getirileri dikkate alinarak belirlenmistir. Yapilan
incelemelerde son 10 yillik devlet tahvilleri risksiz getiri orani deger tarihi itibariyle %26,83 civarindadir.
Bu sebeple risksiz getiri orani yaklasik %26,50 olarak kabul edilmistir.

** Risk primi ise belirlenen risksiz getiri oranlari Gzerinden yaklasik %2-2,5 civarinda sektor riski ve
%1,5-2,5 civarinda Ulke riski dikkate alinarak belirlenmistir. Bu dogrultuda 2024 yili indirgeme orani
%30 olarak belirlenmistir.

Takip eden yillarda ise iilke ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde olmasi beklenen iyilesmeler ve
gelismeler sebebiyle her sene indirgeme orani 2 baz puan indirgenerek hesaplama yapilmistir. Bu
dogrultuda 2027 yilinda %25 olacagi ve takip eden yillarda ise degismeyecegi kabul edilmistir.
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A Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagi ve

Yapilan Diger Varsayimlar

Parsellerden 6371 ada 2 parsel tizerinde yer alan otel, AVM ve showroom yaplilari igin ayri ayri gelir
analizi yapilmig olup tasinmazlarin gelir yaklasimi ile toplam degerine ulagiimistir.

6371 ada 4 parselin AVM otoparki olarak kullaniliyor olmasi ve bélgede imar uygulamasina yonelik iptal

karari olmasi sebebiyle gelir yaklasimi uygulanmamis ve degeri pazar yaklasimi yontemi ile
belirlenmistir.

Gebze Center AVM icin Gelir Yaklasimi Varsayimlari

Aligveris Merkezi icin tarafimiza mdisteri araciligiyla gonderilen bilgilere gore toplam
kiralanabilir alan 62.274 m? dir.

Doluluk orani, projeksiyon siresi boyunca %96 ile baslamis 2026 yilinda %98 olacagi ve sonraki
yillarda bu oranda sabit kalacagi kabul edilmistir. Kabul edilen oranin AVM’nin mevcut
dolulugu dikkate alindiginda makul olduguna kanaat getirilmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde ortalama kiralanabilir alan m? birim degeri ilk
yil igin 250 TL/m? olarak belirlenmistir. Takip eden her yil igcin %30’luk bir kira birim degeri
artisinin mevcut ekonomik kosullara gére uygun olacagina kanaat getirilmistir.

Sabit kira gelirlerinin %45’i oraninda ciro kirasi alacagi 6ngorilmastar.

AVM igerisinde yer alan KiOSK alanlari, AVM’nin reklam kabiliyeti, AVM icerisine kurulan
standlarin tamami diger gelir kaleminde dikkate alinmis olup toplam kira gelirinin %3’l
oraninda geliri olacagi ongorilmistir.

AVM icerisinde yer alan diikkanlar her ne kadar yurtici ve yurtdisinda bilinen kurumsal firmalar
olsa da, ekonomik veriler, yakin zamanda yasanan salgin hastaliklar gibi riskler
duslinaldiigiinde %2 oraninda kira kaybi olabilecegi 6ngoriilmustir.

Musteri aracihgiyla alinan bilgiler ve yurtiginde benzer biylklikteki AVM’ler igin yapilan
arastirmalar neticesinde Toplam AVM gelirinin %35’i kadar isletme, yonetim ve ortak alan
gideri olacagina kanaat getirilmistir.

Her yil igin toplam cironun %2’si oraninda yenileme maliyeti olacagi varsayilmistir.
Musteriden alinan bilgilere gére 2024 yili igin 6denmesi planlanan emlak vergisi, diger vergiler
ve sigorta bedelleri projeksiyona gider kalemi olarak eklenmistir.

Tim gelir ve gider kalemleri sonrasinda 10 yillik projeksiyon igin her yil sonunda ulasilan net
gelir bedeli indirgeme orani yardimiyla bugiine indirgenmis ve toplam piyasa degerine
ulasilmistir. ilave olarak tesisin dénem sonu olusacak artik-terminal degerini hesaplamak igin
kullanilan kapitalizasyon orani %7 olarak alinmistir. Yapilan arastirmalarda boélge genelinde ve
yurt genelinde benzer bir AVM igin kullanilan oranin uygun oldugu tespit edilmistir.
CGalismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’'nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.
Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Tim kabuller ve varsayimlar sonrasinda AVM igin olusan toplam piyasa degeri
4.022.961.000,00 TL olarak belirlenmistir.
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Otel Binasi icin Gelir Yaklasimi Varsayimlari

Otel binasi icin yapilan kira s6zlesmesi bilgileri raporun ilgili maddesinde belirtilmistir. Yapilan
sozlesmeye gore otel icin yillik 750.000 Euro+KDV sabit kira bedeli bulunmaktadir. Bu durum
dikkate alinarak yillik asgari kira geliri 2024 yili igin 750.000 Euro olarak alinmig olup bu kira
bedeli 2024 yili sonu ve her yil icin %30 artirilmistir. Bu artisinin mevcut ekonomik kosullara
gore uygun olacagina kanaat getirilmistir.

Projeksiyon TL Uzerinden hazirlandigi icin sabit kira bedeli rapor tarihinde TCMB tarafindan
belirlenen doéviz kuruna gore TL'ye ¢evrilmis ve projeksiyona eklenmistir.

Otel yapisi farkli bir firma tarafindan isletildigi icin Dogus GYO A.S.’nin geliri yalnizca sabit kira
geliri olacaktir. Bu durum dikkate alinarak toplam gelir, her yil sabit kira geliri olarak alinmistir.
Musteriden alinan bilgilere gére 2024 yili icin 6denmesi planlanan emlak vergisi, diger vergiler
ve sigorta bedelleri projeksiyona gider kalemi olarak eklenmistir.

Tum gelir ve gider kalemleri sonrasinda 10 yillik projeksiyon icin her yil sonunda ulasilan net
gelir bedeli indirgeme orani yardimiyla bugiine indirgenmis ve toplam piyasa degerine
ulasilmistir. ilave olarak tesisin dénem sonu olusacak artik-terminal degerini hesaplamak igin
kullanilan kapitalizasyon orani %8 olarak alinmistir. Yapilan arastirmalarda bolge genelinde ve
yurt genelinde benzer bir sehir oteli igin kullanilan oranin uygun oldugu tespit edilmistir.
Calismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.
Tim 6demelerin pesin yapildig varsayilmistir.

Tim kabuller ve varsayimlar sonrasinda otel i¢in olusan toplam piyasa degeri 667.150.000,00
TL olarak belirlenmistir.

Showroom Binasi icin Gelir Yaklasimi Varsayimlari

Showroom binasi ic¢in tarafimiza musteri araciligiyla gonderilen bilgilere goére toplam
kiralanabilir alan 12.212 m?%dir.

Projeksiyon siiresi boyunca showroom binasinin kirada olacagi kabul edilmis ve doluluk orani
%100 olarak alinmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde ortalama kiralanabilir alan m? birim degeri ilk
yil icin 85 TL/m? olarak belirlenmistir. Takip eden her yil icin %30’luk bir kira birim degeri
artisinin mevcut ekonomik kosullara gére uygun olacagina kanaat getirilmistir.

Showroom binasi i¢in Dogus GYO A.S.’nin geliri yalnizca kira geliri olacagindan dolayi, her yil
doénem sonunda olusan potansiyel kira geliri, showroom toplam geliri kabul edilmistir.
Musteriden alinan bilgilere gére 2024 yili icin 6denmesi planlanan emlak vergisi, diger vergiler
ve sigorta bedelleri projeksiyona gider kalemi olarak eklenmistir.

Tim gelir ve gider kalemleri sonrasinda 10 yillik projeksiyon igin her yil sonunda ulasilan net
gelir bedeli indirgeme orani yardimiyla bugiine indirgenmis ve toplam piyasa degerine
ulasilmistir. ilave olarak tesisin dénem sonu olusacak artik-terminal degerini hesaplamak igin
kullanilan kapitalizasyon orani %8 olarak alinmistir. Yapilan arastirmalarda bolge genelinde ve
yurt genelinde benzer bir isletme igin kullanilan oranin uygun oldugu tespit edilmistir.
Calismalara Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsami’nda vergi ve KDV dahil edilmemistir.
Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Tim kabuller ve varsayimlar sonrasinda showroom icin olusan toplam piyasa degeri
271.150.000,00 TL olarak belirlenmistir.
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AVM GELIR YAKLASIMI PROJEKSIYONU

(Degerleme Yili) Periyot (Ustel Kuvvet)

) ! 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Valuation Period
YY'"a' 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
ears
Toplam Kiralanabilir Alan (m2) 62274 62274 62274 62274 62274 62274 62274 62274 62274 62274
Doluluk Orani 96,00% 97,00% 98,00% 98,00% 98,00% 98,00% 98,00% 98,00% 98,00% 98,00%
Kira Birim Degeri (TL/ay) 250,00 325,00 422,50 £549,25 £714,03 928,23 $1.206,70 £1.568,71 £2.039,33 £2.651,12

Kira Geliri (TL)

+£179.349.120,00

4£235.582.542,00

£309.414.596,40

£402.238.975,32

4£522.910.667,92

£679.783.868,29

£883.719.028,78

£1.148.834.737,41

£1.493.485.158,63

£1.941.530.706,23

Ciro Kira Geliri (TL)

£80.707.104,00

£106.012.143,90

£139.236.568,38

£181.007.538,89

$235.309.800,56

£305.902.740,73

£397.673.562,95

£516.975.631,84

£672.068.321,39

£873.688.817,80

Diger Gelirler (Kiosk,Reklam) %3

£5.380.473,60

£7.067.476,26

£9.282.437,89

£12.067.169,26

£15.687.320,04

£20.393.516,05

£26.511.570,86

£34.465.042,12

£44.804.554,76

£58.245.921,19

Toplam Potansiyel Kiralama Geliri

$265.436.697,60

£348.662.162,16

£457.933.602,67

£595.313.683,47

£773.907.788,52

£1.006.080.125,07

£1.307.904.162,59

£1.700.275.411,37

£2.210.358.034,78

£2.873.465.445,21

Kira Kayiplari (%2)

£5.308.733,95

£6.973.243,24

£9.158.672,05

£11.906.273,67

£15.478.155,77

£20.121.602,50

£26.158.083,25

£34.005.508,23

£44.207.160,70

£57.469.308,90

Kira Kayiplari Sonrasi AVM Geliri

$260.127.963,65

£341.688.918,92

£448.774.930,62

£583.407.409,80

£758.429.632,75

£985.958.522,57

£1.281.746.079,34

£1.666.269.903,14

£2.166.150.874,08

£2.815.996.136,31

isletme - Yonetim-Ortak Alan Gideri Orani

35,00%

35,00%

35,00%

35,00%

35,00%

35,00%

35,00%

35,00%

35,00%

35,00%

isletme Gider Toplami

£91.044.787,28

£119.591.121,62

£157.071.225,72

£204.192.593,43

+£265.450.371,46

+£345.085.482,90

£448.611.127,77

£583.194.466,10

+£758.152.805,93

£985.598.647,71

Yenileme Maliyeti (%2)

£5.202.559,27

£6.833.778,38

£8.975.498,61

£11.668.148,20

£15.168.592,65

£19.719.170,45

£25.634.921,59

£33.325.398,06

£43.323.017,48

£56.319.922,73

Emlak Vergisi Bedeli

£4.630.632,00

£6.019.821,60

+£7.825.768,08

£10.173.498,50

+£13.225.548,06

£17.193.212,47

£22.351.176,21

£29.056.529,08

+£37.773.487,80

+£49.105.534,14

Bina Sigorta Bedeli

£6.469.476,00

£8.410.318,80

£10.933.414,44

£14.213.438,77

£18.477.470,40

£24.020.711,52

£31.226.924,98

£40.595.002,48

£52.773.503,22

£68.605.554,19

Net Gelir Toplami

£152.780.509,10

+£200.833.878,52

£263.969.023,77

4£343.159.730,90

+£446.107.650,17

£579.939.945,22

£753.921.928,79

£980.098.507,43

£1.274.128.059,65

£1.656.366.477,55

indirgeme Orani

30,00%

28,00%

26,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

indirgenmis Nakit Akigi

£117.523.468,54

£122.579.271,56

£131.959.703,46

£140.558.225,78

£146.180.554,81

£152.027.777,00

£158.108.888,08

£164.433.243,60

£171.010.573,35

£177.850.996,28

Kapitalizasyon Orani

7,00%

Terminal/Artik/Devam Eden Deger

£2.540.728.518,31

Yalin / Giplak Deger

Yaklagik Artik Deger

Toplam Piyasa Degeri:

£1.482.232.702,45

£2.540.728.518,31

Toplam Piyasa Degeri :

$4.022.961.220,76




OTEL GELIR YAKLASIMI PROJEKSIYONU

DZGUS

GAvRIMENKUL
VATIRIM ORTAKLICI

(Degerleme Yili) Periyot (Ustel Kuvvet)

) 3 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Valuation Period
vaar 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
ears

Asgari Yillik Kira Geliri (TL)

$31.608.135,00

£41.090.575,50

£53.417.748,15

£69.443.072,60

£90.275.994,37

£117.358.792,69

£152.566.430,49

£198.336.359,64

£257.837.267,53

£335.188.447,79

Diger Gelirler

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

Ciro Gelirleri

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

£0,00

Toplam Gelir

£31.608.135,00

£41.090.575,50

£53.417.748,15

£69.443.072,60

£90.275.994,37

$117.358.792,69

£152.566.430,49

£198.336.359,64

£257.837.267,53

£335.188.447,79

Emlak Vergisi Bedeli

£800.753,00

£1.040.978,90

£1.353.272,57

£1.759.254,34

£2.287.030,64

£2.973.139,84

+3.865.081,79

45.024.606,32

£6.531.988,22

£8.491.584,69

Bina Sigorta Bedeli

£2.398.784,00

£3.118.419,20

£4.053.944,96

£5.270.128,45

£6.851.166,98

£8.906.517,08

£11.578.472,20

£15.052.013,86

£19.567.618,02

£25.437.903,42

Diger Giderler

£316.081,35

£410.905,76

£534.177,48

£694.430,73

£902.759,94

£1.173.587,93

£1.525.664,30

£1.983.363,60

£2.578.372,68

£3.351.884,48

Net Gelir Toplami

+28.092.516,65

£36.520.271,65

+£47.476.353,14

£61.719.259,08

+£80.235.036,80

+£104.305.547,85

$£135.597.212,20

£176.276.375,36

£229.159.288,62

4£297.907.075,20

indirgeme Orani

30,00%

28,00%

26,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

25,00%

indirgenmis Nakit Akigi

4£21.609.628,19

£22.290.204,86

£23.733.714,63

425.280.208,52

+£26.291.416,86

+£27.343.073,53

£28.436.796,48

£29.574.268,33

430.757.239,07

+£31.987.528,63

Kapitalizasyon Orani

8,00%

Terminal/Artik/Devam Eden Deger

+£399.844.107,89

Yalin / Ciplak Deger

Yaklasik Artik Deger

Toplam Piyasa Degeri:

£267.304.079,11

$399.844.107,89

Toplam Piyasa Degeri :

£667.148.186,99

27.12.2023 Déviz Kuru (1€)

32,4186
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SHOWROOM GELIR YAKLASIMI PROJEKSIYONU

(Degerleme Yili) Periyot (Ust_el Kuert) 1 2 3 n 5 6 - 3 9 10
Valuation Period
leIIar 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
ears
Toplam Kiralanabilir Alan (m2) 12212 12212 12212 12212 12212 12212 12212 12212 12212 12212
Doluluk Orani 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Kira Birim Degeri (TL/ay) £85,00 $110,50 £143,65 £186,75 £242,77 £315,60 £410,28 £533,36 £693,37 £901,38
Potansiyel Kira Geliri (TL)| #£12.456.240,00 £16.193.112,00 £21.051.045,60 4£27.366.359,28 435.576.267,06 £46.249.147,18 £60.123.891,34 £78.161.058,74 £101.609.376,36 £132.092.189,27
Emlak Vergisi Bedeli +389.143,00 +505.885,90 £657.651,67 +£854.947,17 £1.111.431,32 +£1.444.860,72 +£1.878.318,93 +£2.441.814,62 +3.174.359,00 +4.126.666,70
Bina Sigorta Bedeli £649.422,00 £844.248,60 £1.097.523,18 £1.426.780,13 £1.854.814,17 £2.411.258,43 £3.134.635,95 £4.075.026,74 £5.297.534,76 £6.886.795,19
Net Gelir Toplami| #£11.417.675,00 £14.842.977,50 £19.295.870,75 £25.084.631,98 £32.610.021,57 +£42.393.028,04 £55.110.936,45 £71.644.217,38 £93.137.482,60 £121.078.727,38
indirgeme Orani 30,00% 28,00% 26,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00% 25,00%
indirgenmis Nakit Akigi £8.782.826,92 £9.059.434,51 £9.646.121,90 £10.274.665,26 £10.685.651,87 £11.113.077,94 £11.557.601,06 £12.019.905,10 £12.500.701,31 £13.000.729,36
Kapitalizasyon Orani 8,00%
Terminal/Artik/Devam Eden Deger| £162.509.116,98

Yalin / Ciplak Deger Yaklasik Artik Deger

Toplam Piyasa Degeri: $108.640.715,23 $162.509.116,98

Toplam Piyasa Degeri : $271.149.832,21
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5.4

A Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Yukarida belirtilen varsayimlar, tasinmazlarin potansiyel kira gelirleri sonrasinda olusan nakit akislari
sonrasinda tasinmazlarin degerine ulasilmistir. 6371 ada 4 parselin AVM otoparki olarak lcretsiz
hizmet vermesi sebebiyle herhangi bir nakit akisi olusturmayacagl ongorilmis ve degeri pazar
yaklasimi yontemine goére belirlenen deger kabul edilmistir.

GELIR YAKLASIMI DEGERLERI

NITELIK DEGER
AVM DEGERI £4.022.960.000,00
OTEL DEGERI £667.150.000,00
SHOWROOM DEGERI £271.150.000,00
TOPLAM £4.961.260.000,00

6371 ADA 4 PARSEL DOGUS GYO A.S. HiSSESi DEGERI

£21.000.000,00
(PAZAR YAKLASIMI)

GENEL TOPLAM +£4.982.260.000,00

Bulunan degerler neticesinde 6371 ada 2 parsel ve lzerinde bulunan yapilar ile 6371 ada 4 parselin
Dogus GYO A.S. hissesine diisen toplam degeri 4.982.260.000,00 TL olarak belirlenmistir.

Diger Tespit ve Analizler

A Takdir Edilen Kira Degerleri

Ulke genelinde bulunan AVM’ler, AVM igerisinde yer alan marka ve diikkan kullanim alanlari,
showroom igin bolgede yapilan arastirmalar neticesinde tasinmazlar igin 6ngoriilen potansiyel kira
gelirler nakit akisi tablolarinda belirtilmistir.

Dogus Otel ile imzalanan kira s6zlesmesinin 5.3. maddesinde asgari kira bedelinin; 5. yilindan sonra,
ekspertiz sirketi tarafindan yaptirilacak degerlendirme raporundaki degerden asagi olamaz ibaresi yer
almaktadir. Bu maddeye istinaden Dogus GYO A.S.den otelin tiim gelir tablolari alinmis ve
incelenmistir. Ayrintili sektor arastirmalari, gegmis donem galismalarimiz ve veritabanimizda bulunan
benzer gayrimenkullerin kira sozlesmeleri de incelenerek 2024 yil kira bedelinin otelin brit gelirinin
%25’i oraninda olmasi gerektigi kanaati olusmustur.

Yukarida bahsedilen verilerden yola ¢ikarak ayrintilari ekte verilen tablo sonucunda 2024 yil kira bedeli
yaklasik 29.977.000,00 TL olarak tespit edilmistir.

A Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari
S6z konusu tasinmaz hasilat paylasimina veya kat karsiligina konu olmayacagi dislincesiyle bu yonde
herhangi bir calisma yapilmamustir.

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Tasinmazlardan 6371 ada 4 parsel bos arsa olup otopark olarak kullanilmaktadir. Herhangi bir proje

¢alismasi mevcut degildir.
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A En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri Analizi
S6z konusu tasinmazlarin mevcut durumu, bulundugu bolge ve cevre 6zellikleri dikkate alindiginda
mevcut kullanim sekillerinin en etkin ve verimli kullanim sekli olacagi kanaatine variimistir.

A Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
S6z konusu tasinmaz AVM, Otel ve Showroom olup tamami degerlendirilmistir. Misterek veya
bollinmus kisim degerlemesi yapilmamistir.

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

Farkh Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amacla izlenen
Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklanmasi

Rapora konu taginmazlar icin degerleme ¢alismasi raporun ilgili kisimlarinda belirtildigi Gzere ayri ayri
analiz yapilmistir. Pazar analizi yontemi (emsal karsilastirma) ile arsa degeri, maliyet yaklasimi yontemi
ile yapi degeri tespit edilmistir. Gelir yaklasiminda ise musteri araciligiyla génderilen veriler, bolge
genelinde yapilan arastirmalar, ekonomik kosullar dikkate alinarak her yapi igin ayri ayri nakit akisi
diizenlenmis ve tasinmazlarin degerine ulasilmistir. Tasinmazlarin aktif olarak gelir getiren bir mulk
olmasi sebebiyle gelir yaklasimi ile tespit edilen degerler esas kabul edilmistir.

Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin Gerekceleri
Degerleme galismasi igin gerekli tiim asgari husus ve bilgilere raporda yer verilmistir.

Yasal Gerekleri Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi_Gereken izin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, tasinmazlar igin alinmasi gereken tiim
yasal belge ve bilgilerin mevcut oldugu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildigi gorilmustar.
Degerleme tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb. olumsuzlugunun bulunmadig bilgileri
edinilmigtir.

Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Goriis

Konu tasinmaz lizerinde bulunan takyidatlar raporun 3.3 bélimiinde agiklanmistir. Degerleme konusu
tasinmazlardan 6371 ada 4 parsel tapu kaydinda Has Celik Sanayi ve Ticaret A.S. hissesi kamu haczi
kaydi bulunmakta olup haciz kaydi Dogus GYO A.S. hissesi lizerinde olmadigi icin Dogus GYO A.S. icin
bir kisithlik durumu bulunmamaktadir. Tapu kayitlarinda yer alan ipotek kaydi ise tasinmazin
finansmani igin kullanilmis olup olumsuz bir durum olusturmamaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan ve
Onemli Olciide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlar_Haric,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlarin devrine iliskin bu maddede belirtildigi tGzere herhangi bir sinirlama veya kisitlama
bulunmamaktadir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Alimindan itibaren Bes Yil Gegmesine Ragmen Uzerinde Proje
Gelistirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu parsellerden 6371 ada 2 parsel lizerinde AVM, Otel ve Showroom bulunmaktadir.
6371 ada 4 parsel ise otopark olarak kullanilmakta olup bos arsa niteligindedir. Tasinmazin satisindan
itibaren bes yil gegmesine ragmen Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 24.Maddesi (c ) bendi geregi tasinmazin Dogus GYO A.S.
milkiyetinde bulunan arsalarin aktif toplaminin %20’si icerisinde yer aldigi icin olumsuz bir durum
bulunmamaktadir.
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Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklari Doguran Sézlesmelerde Ozel Kanun Hiikiimlerinden
Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu st hakki veya devre miulk hakki degildir.

Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin
Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis ile Portféye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu gayrimenkulin tapudaki nitelikleri ile fiili kullanim sekli birbiriyle uyumludur.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklari icin 111-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig”’nin 7.bolum 22.maddesi 1.fikrasinin (a) bendi “(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kari
veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi,
depo, park, hastane ve benzeri her turli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya
verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirim ve
hizmetlerinden olusan portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan
gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.” Ve (b) bendi “(Degisik:RG-2/1/2019-30643)
Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve
kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya da bagka kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve
sube gibi yapilarin, tamaminin veya bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi
halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen
niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve
3194 sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu
fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmig olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”
geregi tasinmazin tapudaki nitelikleriyle GYO portfoyilinde bina ve arsa olarak bulunmasina bir engel
olmadigl kanaatine variimistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin
30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dusik bedel karsihgr ortaklik lehine st hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortakhk
portfoyliinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi
muimkindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin satin
alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini
amaciyla portfoydeki varliklar Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.”
denilmektedir. Milkiyet sahibi Dogus GYO A.S. tarafindan degerleme konusu tasinmazin Gzerinde yer
alan Credit Europe Bank lehine ipotek kayitlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen islemler
nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir. Degerleme konusu
tasinmazin GYO portféylinde bulunmasina engel olmadigina kanaat getirilmistir.
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Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Bu rapor, Dogus Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.’nin talebi (zerine; Kocaeli ili, Gebze ilgesi,
Sultanorhan Mahallesi, 6371 ada 2 parselde yer alan “ 6 Katli Alisveris Merkezi 17 Katli Betonarme Otel
Ve Arsasi” vasifli tasinmaz ve 6371 ada 4 parselde yer alan “Arsa” vasifli tasinmazin adil piyasa
degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik SPK mevzuati kapsaminda asgari unsurlari iceren bu
degerleme raporu tarafimizca hazirlanmistir.

Tarafimizca isleme alindigi tarihteki degerleme konusu tasinmazlarin Piyasa Deger Tespiti; gayrimenkul
mahallinde ve bulundugu bdlge genelinde yapilan inceleme ve arastirma ile resmi kurum ve
kuruluslardan edinilen belge ve bilgi dogrultusunda olusan kanaat, ilcenin ve bdlgenin gelisme trendi,
gayrimenkulin imar durumu ve yapilasma sartlari ile kullanim fonksiyonu, arsanin alani, geometrik
sekli, topografya durumu, bulundugu mubhitin seref ve ehemmiyeti, cevresinin tesekkdil tarzi ile sehir
merkezi ile boélgesindeki merkezi konumlara olan mesafesi, ana yola, bulvara veya caddeye olan
cephesi, ulasim ve cevre Ozellikleri, mevcut ekonomik sartlar gibi tim faktorler dikkate alinarak,
bulundugu muhite gére alici bulup bulamayacagi, bulmasi halinde nispet derecesi gibi kiymet yikseltici
ve kiymet district mispet menfi tim faktorler goéz énlinde bulundurularak yapiimistir.

Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlara deger verilirken, rapor icerisinde ilgili maddelerde belirtilen olumlu ve olumsuz tim
etkenler dikkate alinmistir. Yapilan incelemeler neticesinde ulasilan veriler ve kullanilan yontemlerin
sonuglari anlamli sekilde neticelenmistir.

Tasinmazlarin bulundugu bélge ve konumlandigl lokasyon 6zelinde, kullanim amag¢ ve kapsami
dogrultusunda, tapu niteligi ve fiili niteligi dikkate alinarak piyasa degerini daha dogru gosterdigi
gerekcesiyle ve tasinmazlarin aktif olarak gelir getiren bir miilk olmasi sebebiyle gelir yaklasimi ile
tespit edilen degerler esas kabul edilmistir.

Boylelikle; takdir edilen toplam piyasa degeri su sekildedir;

Rakamla; 4.982.260.000,00-TL ve Dortmilyardokuzyilizseksenikimilyonikiytzaltmisbin Tirk Lirasidir.

KDV Dahil Satis Dederi: 5.976.612.000,00-TL dir.

Tespit edilen bu degerler tasinmazin pesin satisina yéneliktir.
Nihai deder, KDV Harig¢ degeri ifade eder.

is bu rapor, ekleriyle bir biitiindiir.

Nihai deder takdiri, raporun igeriginden ayri tutulamaz.
Dederleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Kuru 1€:32,4186 TL dir.

LA WINR

Mehmet Akbalik Raci Gokcehan SONER Erdeniz BALIKCIOGLU
Degerleme Uzmani Kontrolor Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 911340 SPK Lisans No: 404622 SPK Lisans No: 401418

Dijital olarak RAC' ERDENIZ
Dijital olarak imzalayan ERDENiZ

meHMET AKBALKGOKCEHA @™ BALIKCIO wwges ™

AKBA LI K Tarih: 2023.12.27 Tarih: 2023.12.27 17:31:48 +03'00"

1731:23+0300 \ SONER GLU
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8. UYGUNLUK BEYANI
Hazirlanan rapor i¢in asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

= Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

= Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

= Rapor, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

= Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

= Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili hicbir 6nyargimiz
bulunmamaktadir.

= Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi lcret, raporun herhangi bir bélimiine bagh
degildir.

= Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gercgeklestirilmistir.

=  Degerleme Uzman(lar)i mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.

= Degerleme Uzmani(lar)i, gayrimenkullin yeri ve rapor icerigi konusunda deneyim sahibidir.

= Rapor konusu miilk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yapilmistir.

= Rapor igeriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

= Calisma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlari’na uygun olarak raporlanmistir.

- is bu rapor, miisteri talebine 6zel olarak hazirlanmistir. ilgilisi ve hazirlanis amaca disinda
3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve ¢ogaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI

A Otel Kira Bedeli Tespit Tablosu,
A Takyidat Belgesi,

A Resmi Belgeler,

A Tasinmaz Gorselleri,

A SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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