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DEGERLEME RAPORU

G

Gebze / KOCAELI
(Gebze Center Aligveris Merkezi)

Rapor No: 2013/2271



rimenkul Dederleme

YONETICI OzETI

Degerlemeyi Talep Eden

Dogus Gayrimenkul Yatirnim Ortakiigi A.S.

Dayanak Séziesmesi

22 Mart 2013 tarih ve 8232 kayit no’lu

Degerleme Siiresi

7 gun

Degerienen Miilkiyet Hakiar:

Tam miuikiyet

Raporun Konusu

Pazar degeri tespiti

Rapor Tarihi

31 Mart 2013

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

Adresi

Gebze Center Aligveris Merkezi,
Tatltkuyu Mahaliesi,
Guneyyanyol Caddesi, No: 310,
Gebze / KOCAELI

Tapu Bilgileri Ozeti

Kocaeli [li, Gebze ligesi, Sultanorhan Mahallesi,
G22B24B2A pafta, 5678 ada, 20 no'lu parselde kaytli
altt kath aligveris merkezi ve arsasi ile 5678 ada, 12
no’lu parselde kayith 1.679 m? yuzdlgumlia arsa.

Sahibi

Dogus Gayrimenkul Yatinm ve [sletme A.S.

Mevcut Kullanim

Aligveris Merkezi

Tapu incelemesi

20 no’'lu parsel Uzerinde 1 adet ipotek ve 1 adet kira
serhi, 12 no’lu parsei Uzerinde ise 1 adet ipotek
mevcuttur.

imar Durumu

Bkz. Rapor - Imar durumu inceiemesi

Tasinmazin Toplam ingaat Alani

145.432 m?

Taginmazin Toplam Kiralanabilir Alani

59.053 m?

En lyi ve En Verimli Kullanim

Mevcut kullanim sekli olan "Ahgveris Merkezi"dir.

i

Kullanilan Yontemlere Gore Takdir Olunan

Toplam Pazar Degerleri (KDV haric)

TL usD EURO
Maliyet Yaklagimi 302.720.000 166.880.000 129.700.000
Gelir indirgeme 397.475.000 219.115.000 | 170.300.000 ||
Nihai Sonug 397.475.000 219.115.000 | 170.300.000 ||

Raporu Hazirlayanlar

Sorumlu Degerleme Uzmani

Tarker POLAT (SPK Lisans Belge No: 400106)

Tarik ACAYIR (SPK Lisans Belge No: 400327)

Degerleme Uzmani
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORU TALEP EDEN : Dogus Gayrimenku! Yatinm Ortakligi A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN

GAYRIMENKULUN ADRESI : Gebze Center Aligveris Merkezi,
Tatlikuyu Mahallesi,
Guneyyanyol Caddesi, No: 310,

Gebze / KOCAELI
DAYANAK SOZLESMESI :22 Mart 2013 tarih ve 8232 kayit no'lu
MUSTERI NO : 389
RAPOR NO : 2013/2271
EKSPERTIZ TARIHi : 25 Mart 2013
RAPOR TARIHi : 31 Mart 2013
RAPORUN KONUSU : Bu rapor, yukarida adresi belirtilen aligveris merkezinin

pazar degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR : Turker POLAT (Sorumlu Degerleme Uzmani)
Tarik ACAYIR (Degerleme Uzmani)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayill "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig” hikiumleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayill kararinda yer alan “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” gergevesinde hazirlanmistir,
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2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.a) Sirket bilgileri

SIRKETIN UNVANI : Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.
SIRKETiIN ADRESI : Blyukdere Caddesi, Akgam Sokak, No: 17/1,
4.Levent 34330 / ISTANBUL
TELEFON NO : +90 (212) 324 33 34
FAALIYET KONUSU : Yurorlokteki mevzuat ¢cercevesinde her tirli resmi ve 6zel,

gercek ve tuzel kisi ve kurufuslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkui projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydaiar ile menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik tim raporiar
dizenlemek, analiz ve fizibilite ¢alismalarint sunmak ve
problemli durumiarda géris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 07 Temmuz 2003
SERMAYESI : 700.000,-TL
TICARET SICIL NO : 500867

KURULUSUN YAYINLANDIG!
TICARET SiCIL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Temmuz 2003 / 5838

Not: Sirket, 12 Eylii 2003 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kuruiu (SPK) tarafindan
“Gayrimenkui Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmig; 08 Mart 2010 tarihinde de Bankacilik
Dizenieme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir
gayrimenkule bagl hak ve faydalarin degeriemesi” hizmetini vermekle yetkilendirilmistir.

2.b) Miisteri bilgileri

SIRKETIN UNVANI 1 Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Dogus Center Maslak, Maslak Mahallesi, Ahi Evran Caddesi,
No: 4/23, Sisli / ISTANBUL

TELEFON NO 1 +90 (212) 33528 50

ODENMIS SERMAYESI : 93.780.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI : % 51

FAALIYET KONUSU : Sermaye Piyasasi Kurulu'nun yayinlamis oldugu Seri: VI ve
No: 11 “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lligkin Esaslar
Tebligi” ile belirlenmig usul ve esaslar dahilinde,

gayrimenkullere, gayrimenkule dayall sermaye piyasasi
araglarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayal
haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapabilen,
belirli projeleri gerceklestirmek Uzere adi ortakiik kurabilen ve
tebligde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasasi kurumudur.

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : - Antalya 2000 Plaza
- Dogus Center Maslak
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3. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi (zerine adresi 3. sayfada belittilen gaynmenkullin
toplam pazar degerinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir. Musteri talebinin rapora getirdigi
herhangi bir sinirlama yoktur.

Pazar degeri:

Bir mulkiin, uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekii bir aliciyla istekli
bir satic: arasinda nerhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecedi sartiar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlagma gergevesinde degderleme tarihinde el dedistirmesi gereken tahmini tutardir.

Bu degerleme ¢ahsmasinda asagidaki hususiarin gegeriiligi varsayiimaktadir.

- Anaiiz edilen gayrimenkultn turd ile iigili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmistir.

- Alici ve satici makul ve mantikll hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi sagdlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkuiln satisi igin makul bir stre taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

Gayrimenkuliin alm -~ satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
ranlari Uzerinden gergeklestiriimektedir.

4. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

1. Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsiziik, igin kabull

ve devrl, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukimlulugl ilke ve kurallarina uygun sekilde

hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glvence Sistemi” uyarinca bu ilke ve kurallarin
denetimi yapiimaktadir.

Raporda stnulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur.

Raporda belirtiien analizier ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosuliarla kisith olup

kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugsmaktadir.

4. Degerleme konusunu olusturan miulkle ilgili olarak giincel veya gelecege doéntk higbir
ilgimiz yoktur. Bu igin igindeki tarafiara karsi herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargimiz
bulunmamaktadir.

5. Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, musterinin amaci lehine

sonuglanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildiriimesine

veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagli degildir.

Degerleme ahiaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmigtir.

Raporiama asamasinda gérev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmigtir. Degerleme calismasinda gérev

alaniarin degeriemesi yapilan mulkiin yeri ve turu konusunda daha ©énceden deneyimi

bulunmaktadir.

9. Raporda belirtilen kigiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir

yardimda bulunmamistir.

w N
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5. TASINMAZIN HUKUKI TANIMI VE YAPILAN INCELEMELER

5.a) Miilkiyet durumu

20 no’lu parsel 12 no’lu parsel

SAHIBi Dogus Gayrimenkul Yatirim ve Dogug Gayrimenkul Yatirim ve

Isletme A.S. Isletme A.S.
iLi Kocaeli Kocaeli
iLCESi Gebze Gebze
MAHALLES{ Sultanorhan Sultanorhan
PAFTA NO G22B24B2A G22B24B2B
ADA NO | 5678 e B 5678
PARSEL NO 20 12
NITELiI&H Alti kasl; aglrss\;:l?*r?erkeu | Area
PARSEL YUzZOLCUMU 60.674,66 m2 1.679,00 m2
ARSA PAYI Tam Tam
YEVMIYE NO 6808 2397
CiLTNO 64 ; 64
SAYFA NO 6326 6328
TAPU TARIHI - 28.12.2010 _ 09.02.2009

(*) 20 no'lu parsel lizerinde yer alan yap! 1¢in cins tashihi yapiimigtir.

5.b) Tapu kiitiigii incelemesi

Kocaeli lli, Gebze ligesi Tapu Muduriugu'nde 27.03.2013 tarihi itibariyle yapilan incelemelerde asagidaki
tespitlerde bulunulmustur:
20 no’lu parsel iizerinde:
Rehinler boliimii :

o National Bank Of Greece S.A. lehine, 1. dereceden, 90.000.000,-EURG bedelle ipotek serhi. (23.01.2009
tarih ve 1314 yevmiye no ile)

Serhler boliimii :
o 28.05.2009 tarihinden itibaren 15 yIl middetle Tesco Kipa Kitle Pazarlama Ticaret ve Gida Sanayi A.S.
iehine kira serhi. (26.05.2009 tarih ve 13750 yevmiye no ile)

12 no’l rsel iizerin

Rehinler boliimii :

o National Bank Of Greece S.A. lehine, 1. dereceden, 90.000.000,-EURO bedelle ipotek serhi. (04.06.2009
tarih ve 14312 yevmiye no ile)

Parseller tizerindeki ipotek, projenin ingaati igin Dogus Gayrimenkul Yatim ve igletme A.S. tarafindan
alinmis olan krediye istinaden konulmustur. Ilgili kredi sézlegsmesinin kopyasit Sirketimiz arsivinde sakhdir.
Gayrimenkuliin satigl sonrasi bu ipotegin Dogug GYO A.$. adina tesis edilecegi égrenilmistir.

Tapu kiitligii incelemesi itibariyle 20 no’lu parsel lizerinde yer alan aligveris merkezinin sermaye
piyasasi mevzuati hitkkiimleri dogrultusunda GYO portféyiine “binalar”,

12 no’lu parselin ise “arsalar” baghg altinda dahil edilmesinde ve teminat gosterilmesinde herhangi

bir sakinca olmayaca@ goriis ve kanaatindeyiz.

Not: Raporun SPK iie ilgili islemierde kullanimasi durumunda TAKBIS beigesinin alinmas! uygun olacaktir.
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5.c) imar durumu incelemesi

Gebze Belediyesi Imar Mudurligii'nde ekspertiz tarihi itibariyle yapilan incelemede konu

parsellerin imar durumiarinin agsagidaki sekilde oldugu belirlenmistir.

PARSEL NO LEJANT / YAPILASMA SARTI

28.02.2001 tasdik tarihii, 1/1000 &icekli Uygulama Imar Planrnin iptal
edildigi sifahen 6grenilmistir. Parsei 18.07.2008 tarihinde onaylanan 1/5000
lgekli Nazim Imar Plani paftasinda “Ticaret Alani” icerisinde kalmaktadir.
1/1000 olcekli uygulama imar planlan hazirlanma asamasindadir.

12

Parselin daha onceki lejanti “Sanayi Alani” lken 16.01.2009 tarih ve 32 sayil
20 Kocaeli Biiylksehir Belediyesi Imar Plani Tadilat Karan ile lejanti
“Ticaret Alani” ve yapilasma sarti Emsal (E); 1,50 olarak belirlenmistir.

Gebze Belediyesi Imar Mudurligu Arsivinde yer alan tasinmaza ait dosya Uzerinde
yapilan incelemede tasinmaz igin alinmis olan 13.08.2008 tarih ve 372 no'lu yapi ruhsati ile
14.07.2010 tarih ve 151 no’lu yapi kullanma izin belgesinin bulundudu gérilmastar. Yapi
kullanma izin belgesine goére aligveris merkezi alani (87.184 m? ve ortak alan (58.248 m?

olmak lizere toplam ingaat alan: 145.432 m¥dir.

imar durumu incelemesi itibariyle;
20 no’lu parsel lizerinde yer alan aligveris merkezinin sermaye piyasasi mevzuati

hiikiimleri dogrultusunda GYO portféyiine “binalar”;
12 no’lu parselin ise “arsalar” bagligi altinda dahil edilmesinde herhangi bir sakinca

olmayacad goriis ve kanaatindeyiz.

Not: Emsal (E): Yapinin biitlin katiardaki alanlar topiaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar aiani; bodrum, asma, cekme ve c¢ati katlar ve kapali ¢gikmalar dahil kullanilabilen bUttin
katlarin 1sikiiklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

v
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5.d) Taginmazin son li¢ yillik donemde miilkiyet ve imar durumundaki degisiklikler

5678 ada 12 no'iu parselin son 3 yii igerisinde mulkiyet ve imar durumunda herhangi bir
degisiklik olmamistir.

Suitanorhan Mahallesi 5678 ada 9 parsel 3.188 m? miktarli arsanin ve ayni mahalie
5678 ada 10 parsei 57.486,55 m? miktarli arsanin tamam: Dogdus Gayrimenkul Yatinm ve
Isietme A.S. adina kayitii iken; bu kere tapuya ibraz edilen Gebze Belediyesinin 14.07.2010
tarih ve 151 sayiii yap: kullanma izin belgesi ile 12.10.2010 tarih ve 2010/3550 sayili Enciimen
Karari'na istinaden Gebze Kadastro Mudurligi'nce tanzim ve tasdik edilen 20.10.2010 tarih ve
3724 sayil yazi ekindeki degisiklik beyannamesi geregi yukarida nitelikleri belirtilen taginmazlar
tevhid edilerek 5689 ada “A” parsel numaraill 60.674,66 m? miktarii arsa olmus ve bilahare “Alti
katli aligveris merkezi ve arsas!” olarak cins degisikligi 28.12.2010 tarihinde yapilmistir.

6. TASINMAZIN LOKASYON BILGiSI VE FiziKI DURUMU

6.a) Taginmazin gevre ve konumu

Degerlemeye konu tasinmaz, Kocaeli lli, Gebze ligesi, Tatlikuyu Mahallesi, Giineyyanyol
Caddesi tizerinde yer alan 310 kapi no'lu Gebze Center Aligverig Merkezi'dir.

Tasinmaz halihazirda faai durumdadir.

Yakin ¢evrede TUBITAK Gebze Yerleskesi ile orta ve biyuk 6lgekli sanayi tesisleri yer

almaktadir.
Konumu, ulasim rahathgi, bolgenin ticari potansiyeli ve tamamlanmis altyapi taginmazin

degerini olumlu yénde etkilemektedir.
Boige, Gebze Belediyesi sinirlan igerisinde yer almaktadir.

Tasinmazin bazi noktalara olan yaklagik uzakliklari:

D100 (E-5) Karayolu .u...cccveeeceneeeiceeeiieeeees : 500m
GEDZE MErKEZ .ot : 3km
TEM OtOYOIU....ccoreiieeiiiie e : 5km
DHOVASH.....ceveeeeee et e : 12 km
Sabiha Gokgen Havalimani...........cccoceveeeveenns : 29 km
Kocaeli Il Merkezi.........c.ocvvveieiviveireenns i 45 km
Istanbul {KadikBy) ........ceveeerrerevrreerreeieees : 49 km
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6.b) Parsellerin fiziksel 6zellikleri

o Parsellerin yizéigimleri asadidaki gibidir.

PARSEL NO Yﬁz?n';f)ﬁ”ﬁ
20 60.674,66

12 1.679,00
TOPLAM 62.353,66

o Birbirlerine bitisik konumludurlar.

o 20 no’lu parsel Uzerinde aligveris merkezi yer almaktadir. 12 no'lu parsel ise alisveris
merkezinin agik otoparki olarak kulianiimaktadir.

Duz ve egimsiz bir topografik yapiya sahiptirler.

Acik alanlarda zeminler kismen asfait kapli, kismen ham topraktir.

Cevre aydinlatmasi mevcuttur.

Bolgede altyap! tamdir.

O O O O

6.c) Alisveris merkezinin insaat ozellikleri

INSAAT TARZI Betonarme karkas
KAT SAYISI 6 (3 bodrum + zemin + 2 normal kat)
P INSAAT 145.432 m?
ELEKTRIiK Sebeke
TRAFO Mevcut (3 adet x 1000 kWA +4 adet x 1600 kWA +
_ 1 adet x 2000 kWA kapasiteli)
JENERATOR Mevcut (4 adet x 1600 kVA + 2 adet x 500 kVA kapasiteli)
PARATONER | Mevcut (3 adet)
KULLANMA SUYU Sebeke
SU DEPOSU (L adet x 924 ma+ 2 adetx 462 m3 + 1 adet x 567 m?)
HIDROFOR Mevcut
ARITMA TESisi - Meveut
KANALIZASYON Sebeke
DOGALGAZ Meveut
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KLIMA TESISATI
GUVENLIK

SES YAYIN SIiSTEMI

ASANSORLER

YANGIN IHBAR
SISTEMI

YANGIN SONDURME
TESISATI

YANGIN MERDIVENi

DIS CEPHE

CATI

OTOPARK

6.d) Aciklamalar

Chiller grubu ve dogalgaz yakith kazanlar mevcut

Giivenlik elemanlan ve glivenlik kameralan mevcut

Mdsterilere hitap eden tiim ortak kapali hacimlerde ses yayin sistemi

mevcut

4 adet mal kabul ve 2 adet musteri asansorii, 14 adet ydirliyen
merdiven ve 7 adet ylrlyen bant mevcut

Duman ve 1s1 dedektérleri ile yangin alarmi mevcut

Yangin dolaplari, hidrantlar, sprinkler sistemi ve yangin tiipleri

- mevcut

Mevcut (12 adet)
Fibrobeton ve cam kaplama

Kismen ¢eiik kenstriiksiyon + aluminyum dograma + cam,
kismen ¢akil altt EPDM membran veya plisklirtme izolasyon

Toplam 1.200 arag kapasiteli kapali otopark ve 300 arag kapasiteli
acik otopark mevcut

o Alisveris merkezi 2010 vili Eyill ayinda hizmete agilmigtir.
o Satig ve kiralama faaliyetier Jones Lang LaSalle tarafindan yurutulmektedir.

Toplam insaat alani 145.432 m*dir.

Kiralanabilir alan 58.053 mZdir.

3 bodrum kat, zemin kat ve 2 normal kat olmak tzere toplam 6 kathdir.
Toplam 125 adet magaza bulunmaktadir.

Halihazirda doluluk orani % 97'dir.

Yapinin miusterilere hitap eden ortak kullanim alanlannda (kat koridorlarinda) zeminler
mermer ve dekoratif tas kapli, duvariar saten boyali, kolon ylizeyleri metal ve cam giydirme,

tavaniar algi asma tavanlidir.

o Musteri WC’lerinde zeminler seramik, duvarlar fayans kapli ve kismen saten boyal, tavanlar

algl asma tavanhidir. Kapi dogramalari ahgap ve aliuminyumdur. Vitrifiye tamdir.

o Ortak kullanim alaniarinda tavanlarda spot isiklandirma, havalandirma tunelleri, sprinkler

sistem, duman dedektdrieri ve ses yayin tesisati mevcuttur.

o Kiralanan hacimler kullanici firmalarin kendi zevk ve ticari faaliyetlerine uygun sekilde tefris

edilmistir.

o Bu hacimlerin tavanlari asma tavanl olup tavaniarda havalandirma kanallari, menfezleri ve

yangin sprinkler sistemi mevcuttur.

DEIit.
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o Teknik hacimler ve personel kuilanimindaki alanlarda zeminier seramik, epoksi veya karo
mozaik kapli, duvarlar fayans Kapli veya piastik boyall, tavanlar ise asma tavanli veya piastik
boyaidir

o Kapaii otoparkiarin zeminleri sertiestiriimis beton kapli, duvarian ve tavanlar plastik boyalidir.

o Yapinin katiara gére kullanim fonksiyonlari agagidaki sekildedir.

KAT ADI KULLANIM SEKLI

3. bodrum Kazan dairesi, kapall otopark ve su depolar

2. bodrum Kapali otopark, yonetim ofisleri, terzi, mescit, pet shop ve
lostra salonu

1. bodrum Madaza hacimleri, Kogtas, Teknosa, buz pisti, eczane, kuafér ve
Garanti Bankas! subesi

Zemin Madaza hacimleri, danisma, Kahve Dinyasi ve KIPA

1. Normai Magaza hacimleri

2. Normal Magaza hacimleri, restoranlar, carting, 7 adet sinema salonu,

bowling ve eglence merkezi

7. PAZAR BiLGILERINE ILISKIN ANALIZLER

7.a) En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlar:
(UDES) Hakkindaki Tebligi'ne gére en verimli ve en iyi kullanimin tamimi; “bir milkin fiziki olarak
uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal olarak gergeklestirilebilir ve degerlemesi yapilan
mulkin en ylksek dederi getirecek en olasi kullanimidir” geklindedir.

Bu tanimdan hareketle tasinmazin konumu, buyukitdu, fiziksel ozellikieri ve imar

durumu dikkate aiindiginda en verimli ve en iyi kullanim segeneginin mevcut kulianim sekli olan

“aligveris merkezi” olacagdi gorus ve kanaatindeyiz.
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7.b) Mevcut ekonomik kosullar ve gayrimenkul piyasasinin analizi

e}

Bilindig: Uzere Ulkemizde gayrimenkul sektdrii 2004 yili basindan itibaren hizii gelisme
donemine girmigtir. Konut piyasasi ile basiayan gelisme ardindan ticari gayrimenkui
piyasalarini da kapsamaya basgiamistir.

Ekonomide saglanan iyilesme ve istikrar ile AB tam lyelik surecinin yarattid1 uygun kosullar
sektdérde kurumsallasmayi gelistirmis ve konut finansman sistemi modelinin uygulanmasina
olanak sagianmistir.

Yabanci sermaye yatirimciiarinin ilgisi de sektérun nitelik ve standartiarini yikseltmigtir.
Sekidrdeki gelisme buylk sehirlerden baslamig ve diger sehiriere dogru kaymistir.

Son 4 yillik stre boyundaki satin alma guctndeki yukselis ve gerekse alternatif yatirnm
enstriimaniarnnin disuk getirisi gayrimenkul sektérinde beklenen canlanmay: saglamistir.
2004 - 2006 vyillan arasindaki zaman diliminde gayrimenkul degerlerindeki artis orani
enflasyonun Gizerinde gergeklesmis ve kira gelirlerinde ise énemli artiglar olmustur.
Gayrimenkul sektérii ekonomik ve siyasi dalgalanmalardan en gabuk etkilenen sektérlerin
basinda gelmektedir.

2007 yili igerisinde ve 2008 yilinin 9 aylik doneminde yurticinde ve yurtdisinda yasanan ufak
¢apl ekonomik ve siyasi daigalanmalar ve 6zellikle konut arzinin hizli artisiyla birlikte talep
yénliinde azalma olusmustur. Talebin azalmasiyla birlikte gayrimenkul degerlerindeki artis
yavasglamis ve hatta bazi bélgelerde duragan seyretmistir.

2008 yilinin son ¢eyregdinde ve 2009 - 2012 yihnin tamaminda global finansal kriz etkilerini
gostermis ve gayrimenkule olan talep ciddi oranda azalmistir.

2013 yihinin tamam igin 6ngdrimiz, global ekonomik krizin etkilerini surdirecegi,

gayrimenkule oian talebin duragan seyredecegi, degerlerde artig olmayacag@: seklindedir.
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7.c) Alisveris merkezi pazari

o Aligveris merkezi kulturi Amerika Birlesik Devletlerinde ortaya ¢ikan ve kisa zamanda
Avrupa’ya yayilan, gegmisi ¢ok da eski oimayan, yeni bir ticaret konseptidir.

o Turkiye'nin bu olgu ile tanismas! ise 1988 yilinda Atakéy Galleria sayesinde olmustur.
O dénemde Bagbakanlik gérevinde bulunan Turgut Ozal'in Houston'daki "The Galleria"
aligveris merkezinin &rnek alinarak yapilmasini istedigi proje, Turkiye'de tek olmasi
nedeniyle Ulke gapinda énem kazanmis ve Ulkenin her tarafindan ziyaretgi cekmistir.
Gallena’nin gérdudu yodun ilgi Ulkede yeni bir trendin baslamasina 6énculik etmigtir.

o Yeni geligtirilen aiigveris merkezlerinin ve mevcut alisveris merkezierinin satisina
baslanmasi, 20 yillik gegmise sahip olan sektdre yeni bir vizyon kazandirmistir.

o Buglne kadar algveris merkezlerinin projelendirme, ingaat, pazarlama ve isletme
stUreglerinin hepsini ydneten ve gayrimenkulleri ellerinden ¢ikarmak istemeyen sirketler,
degisen ekonomik durumun da etkisiyle menkul yatirimlara yéneimeye baglamistir. Bunun
sonucu olarak sahip oldukiar aligverig merkezlerini satma veya halka arz etmek gibi firsatlari
degeriendirmeye baslamiglardir. Buna en iyi érnek, yakin zamanda % 49 hissesini halka arz
etme yolunu segen Akmerkez'dir.

o Bolgede yer alan, taginmaza yakin konumlu sayilabilecek bazi aligveris merkezleri bilgi

amagcl olarak asagida tablo halinde belirtilmigtir.

: .  MAGAZA . _ TOPLAM Yl R
ALISVERIS MERKEZI "o, v or” ACILIS TARIHI ~ KIRALANABILIR IRTIBAT BILGISI
ALAN (m?)
Outlet Center - Izmit 55 03.05.1997 28.777 0262 33531 70
NCity - fzmit 92 23.12.2006 30.000 02623237606
Ozdilek - fzmit 10 10.10.1998 36.500 0262 371 15 60
Arasta - izmit 78 2009 15.000 0262 311 73 40
Dolphin - fzmit 50 29.12.2004 6.337 0262 322 13 13
CarrefourSA Umraniye 93 04.2000 ' 60,630 0216 525 10 50
Tepe Nautilus 117 24.09.2002 51,776 0216 339 39 20
CarrefourSA fcerenkdy 129 04.1996 47,250 0216 448 02 96
M1 Tepe Kartal 42 06.07.2000 41.000 0216 377 53 04
CarrefourSA Maltepe 106 01.06.2005 30.500 0216 515 15 50

@ E I it -13- RAPOR NO: 2013/2271

Gayrimenkul Dcé:rlw



7.d) Gebze Ilcesi

o Kocaeli'nin en blylk iigesidir.

o Eski bir gegmise sahip olan ilge son dénemlerde nfus itibariyle Kocaeli merkezini de asmis
durumdadir.

o Yodun sanayi yapilanmasi ile dikkat ¢eker bu iige, her ne kadar idar olarak Kocaeline
bagitysa da, Istanbui iline daha yakin oidudu igin, bu ille hem ticari hem de sosyai iligkiler:
gelismistir.

o Uzun yiilar il olmas:i igin micadele edilmis olsa da halihazirda Kocaeli Bluyuksenir Belediyesi
sinirlari igerisindedir.

o 2012 yili adrese dayaii nifus kayit sistemine gére nufusu 319.307 dir.

o Dogusunda izmit, batisinda istanbul, kuzeyinde Sile, glineyinde lzmit Kérfezi ile sinirlanan
ilge; yayla gérunimunde bir tepe Uzerinde Kurulmustur.

o lige merkezinin genel boyuttari dogudan-batiya 10 km kuzeyden-giineye 15 km‘dir. Marmara
sahiline 7 km, izmit'e 49 km, Istanbul’a (Kadikdy) 45 km uzaklikta bulunmaktadir.

o lige merkezinin deniz seviyesinden yiksekligi 130 metredir.

o Kara, deniz ve demiryollarinin birbirleriyle kesistigi énemli kavsak noktasinda buiunmaktadir.

o Yuzeyi kuzeydoguda dag ve sirtlardan, guneyde kiyliya yakin bdélumlerinde duzluklerden

ibarettir.
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7.e) Piyasa bilgileri

Bolge genelinde yapilan arastirmalarda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

Satilik arsalar

1. Gebze Center AVM yakini D100 (E-5) Yan yola cepheli, 1/5000 él¢ekli nazim imar pianinda
“Ticaret Alan” lejantina sahip, 9.154 m?® yuzolgimlu parselin  satis  degeri

9.800.000,-USD’dir.
(m? satis degeri ~ 1.070,-USD / ~ 1.940,-TL) ligili tel: 0 532 581 66 89

2. D100 (E-5) Yan yola cepheli, 1/5000 oélgekli nazim imar planinda “Ticaret Alani” lejantina
sahip, 22.466,07 m? yuzolgimli ve tzerinde atil durumda briit 2.700 m? kapali alana sahip
yapi bulunan parselin satis degeri 14.500.000,-USD’dir.

(Yap! dikkate alinmaksizin arsa m® satis degeri ~ 645,-USD / ~ 1.170,-TL)
ligili tel / Emlak Sepeti: 0 532 201 04 07

3. Tasinmaza yakin mesafede yer alan, D100 (E-5) Yan yola cepheli, 1/5000 &lgekii nazim
imar planinda “Ticaret Alani” lejantina sahip, 20.000 m? yiizél¢iimli ve tizerinde atil durumda
briit 10.000 m? kapali alana sahip yapt bulunan parselin satis degeri 14.000.000,-USD'dir.
(Yapi dikkate alinmaksizin arsa m® satis degeri 700,-USD / ~ 1.270,-TL)

Ilgili tel / Turyap Cevizli Subesi: 0 530 242 26 53

4. Tasinmaza yakin mesafede konumilu, 1/5000 6&lgekli nazim imar planinda “Ticaret Alani”
lejantina sahip, 2.467 m? yhzoélglimlG arsanin satig degeri 1.800.000,-USD’dir.
(m’ degeri ~ 730,-USD / ~ 1.325 -TL) ligili tel.: 0535 781 38 80

Not: 1) Emsallerin timu pazariiga agiktir,
2) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,8140 TL ve 1,-EURO = 2,3340 TL olarak alinmigtir.
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Aligveris merkezleri ve kira degerleri

1. Outlet Center Aligveris Merkezi
1997 yilinda hizmete girmistir. 144.000 m® alan Uzerine kuruludur. Aligveris merkezi
icerisinde 55 adet madaza, 4 restoran, 2 kafeterya ve e@lence alanian bulunmaktadir.
Binyesindeki magazalarin ayllk m® kira degerleri ortalama 22 - 25,-USD araliginda

degismektedir

2. Dolphin Aligveris Merkezi
2004 yilinda hizmete girmistir. 19.746 m’ aian (zerine kuruludur. Kiralanabilir aiani
6.337 mZdir. Aigveris merkezi icerisinde 50 adet magaza, 8 adet sinema saionu, Migros
market ve eglence alaniari yer aimaktadir. Binyesindeki magazalarin aylik m? kira
degerleri ortalama 20 - 23,-USD araliginda degismektedir.

3. NCity Aigveris Merkezi
2006 yiiinda hizmete girmigtir. 60.000 m? arsa Uzerinde yer almaktadir. Kiralanabilir alani
30.000 m?*dir. Aligveris merkezi igerisinde 90 adet magaza ve 700 aracglk otopark
bulunmaktadir. Binyesindeki magazaiarin aylik m® kira degerleri ortalama 15 - 25,-USD
araliginda de§ismektedir.

4. Capitol Aligveris Merkezi
1993 yilinda hizmete girmigtir. 67.000 m? alan zerine kuruludur. Aligveris merkezi
icerisinde 157 adet magaza ve 14 adet sinema salonu bulunmaktadir. Banyesindeki
magazalarin ayhk m? kira degerleri 85 - 125,-USD, fast — food alaniarinin aylik ortalama
m” kira degerleri ise 125 — 150,-USD araliginda degismektedir.

5. Via Port Aligveris Merkezi
2008 yilinda hizmete girmistir. 156.000 m” alan Gzerinde kuruimustur. Igerisinde toplam
242 adet magaza, fast-food alanlari ve restoranlar bulunmaktadir. Ayrica 2.500 arag
kapasiteli acik otoparka sahiptir. Bunyesindeki bllyik magazalarin ayitk m’ kira degerleri
15 - 20,-USD, kiguk magazalarin aylik ortalama m?® kira degerleri ise 35 — 45,.-USD
aralijinda degismektedir.
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6. Neomarin Alisveris Merkezi
2009 yiii Nisan ayinda hizmete girmistir. 81.500 m” toplam insaat aianina, 36.000 m?

kiralanabilir alana sahiptir. lgerisinde toplam 140 adet magaza, fast-food alanian ve

restoraniar bulunmaktadir. Ayrica toplam 1.250 ara¢ kapasiteli kapall ve agik otoparka

sahiptir. Bunyesindeki biyik magazalarin aylik m® kira degerleri 17 - 25,-USD, kuguk
magazaiarin aylik ortalama m® kira degerleri ise 40 - 45,-USD araii§inda degismektedir.

7. Pendorya Aligveris Merkezi
17 Arallk 2009 tarihinde hizmete girmistir. Kiralanabilir alan 30.275 m®dir. Igerisinde

topiam 106 adet madaza, fast-food alanian ve restoranlar bulunmaktadir. Ayrica;
798 ara¢ kapasiteli kapall ve 149 arag kapasiteli agik olmak Uzere toplam 947 arag
kapasiteli otoparka sahiptir. Blnyesindeki magdazalarin ayllk m° kira degerleri

19 .

23,-EUROG araliginda degismektedir.

7.f) Tasinmazin degerine etki eden 6zet faktorler

Olumlu etkenler:

@]

o}

o}

Konumu,

Ulasim kolaylids,

Bdlgenin yiksek ticaret potansiyeli,

Projenin Gstlin mimari ve ingaat dzellikleri,

Musteri celbi,

Rekiam kabiliyeti,

Kapali ve agik otopark alanlarinin mevcudiyeti,

Bélgede benzer konum, buyuklik ve konsepte sahip gayrimenkul bulunmamasi,
Yapi ruhsatinin ve yapi kullanma izin belgesinin alinmis olmasi,

Tapuda cins tashihi yapiimig olmasi,

Tamamianmis altyapil.

Olumsuz etken:

o}

Global finansal kriz sebebiyle gayrimenkule olan genei talebin azalmig olmasi.
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8. DEGERLEME SURECI

8.a) Degerleme yontemleri

Gayrimenkullerin pazar degerinin tahmininde; emsal karsilastirma yaklasimi, gelir
indirgeme ve maliyet yaklagimi yontemieri kullaniir. Bu yéntemierin uygulanabiliriigi, tahmin
edilen degerin tipine ve veriierin kullaniiabilirligine gére degismektedir. Pazar dederi tahminleri
icin segilen her tar yaklastm pazar veriieriyle desteklenmelidir.

Emsal kargilagtirma yaklagimi milk fiyatiarini pazarin belirledidini kabul eder. Pazar
degeri de bu nedenie pazar payi i¢in birbirleriyie rekabet halinde olan mulklerin pazar fiyatiari
Uzerinde bir ¢alisma gergeklestirilerek hesaplanir.

Gelir indirgeme yaklagimi'nda pazar degeri uyguiamalari icin ilgili pazar bilgilerini
gelistrmek ve analiz etmek gereklidir. Bu yéntemde milkin gelecekte olusacak kazang
bekientilerinin yaratti§i degerin (geiir akislar)) bugunk( degerierinin toplamina esit olacagini
ong6rur. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini gelirierin su anki degerini géz 6niinde bulunduran
islemleri icerir.

Maliyet yaklasimi’nda, arsa Uzerindeki yatinm maliyetlerinin amortize edildikten (herhangi
bir ¢cikar veya kazang¢ varsa eklenmesi, astnma payinin toplam maliyetten cikarilmasi) sonra

arsa deg@erine eklenmesi ile gayrimenkuitn degeri beiirienmektedir.

8.b) Tasinmazin degerlemesinde kullanilan yontemler

Bu ¢alismada aligveris merkezinin pazar degerinin tespitinde maliyet yaklagimi ve gelir

indirgeme yontemleri kullaniimistir.
Bélgede rapor konusu tasinmaza emsal teskil edebilecek satilk tasinmaz

bulunmadigindan degerlemede emsal kargilagtirma yontemi kuilanilamamistir.
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9. TASINMAZIN PAZAR DEGERININ TESPiTi

9.a) Maliyet yaklasimi ydntemi ve ulasilan sonug

Bu ybntemde, var oian bir yapinin ginimiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gaynmenkuliin de@erlemesi igin baz kabul edilir. Yaklasimda gayrimenkulin
degerinin arazi ve binalar olmak 0Ozere iki farkh fiziksel oclgudan meydana geldigi ve énemli bir
kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin
degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagi g6z énine alinir. Bir baska deyisle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin

bina degerinin, higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag: kabui edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugtinkii yeniden inga veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oidudu herhangi bir ¢ilkar veya kazang varsa eklendikten
sonra, agsinma payinin topiam maliyetten ¢ikariimasi ve son olarak da arazi degderinin eklenmesi
ile yapilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agikianabilir. Kullanim
degeri ise, “higbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergcek

bir de@eri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yakiagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine

eklenmesi sureti ile gayrimenkulierin dederi belirlenmektedir.

Yontemin uygulanmasi

Maliyet yaklagimi yéntemi ile tesisin pazar degerinin tespitinde asagdidaki bilesenler
dikkate alinmistir:
I - Arsalarin degeri
II - 20 no’lu parsel iizerinde yer alan ingaat yatirrminin degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve ingaat yatinminin ayri ayr satisina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam degerinin olusumuna isik tutmak lizere veriimig fiktif blyukliklerdir.
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I- Arsalarin degeri

Arsalarin degerlerinin tespitinde “emsal karsilastirma yaklagimi yéntemi” kullaniimistir.

Bu yéntemde parsellerin buiundugu bdlgede yakin dénemde pazara ¢ikariimis / satiimis
benzer gayrimenkuller dikkaie alinarak pazar de§erini etkileyebilecek faktérier gergevesinde
fiyat ayariamasi yapilmis ve konu parseller icin m? degerleri belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, buyuklik, gérilebilirlik, fiziksel 6zellik ve altyapi imkanlari gibi
kriterler dahilinde karsilastinimis; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalaniimistir.

EMSALLERIN ANALiZi

Piyasa bilgileri béliminde belirtilen satilik arsalarin m? satis degerleri sirasiyla; 1.940, 1.170,
1.270 ve 1.325,-TL’dir. Emsallerde yaklasik % 10 oraninda pazarlik payi olacagi gértsundeyiz.
Buna gore ortalama emsal:

{1.940 + 1.170 + 1.270 + 1.325; x 0,90 =1.285,-TL oiarak bulunmustur.
4

12 no'lu parsel 1/5000 &lgekli nazim imar planina gdre ticaret alaninda kalmakta olup serefiyesi
imar durumu bakimindan emsallerle aynidir. 12 no’lu parselin m? degeri bulunan ortalama
emsalden hareketle 1.285,-TL olarak belirlenmistir.

20 no'lu parselin daha 6nceki iejantt “Sanayi Alant” iken 16.01.2009 tarih ve 32 sayilh Kocael
Biylksehir Belediyesi Imar Plani Tadilat Karari ile lejanti “Ticaret Alani” ve yapilasma sarti
Emsal (E): 1,50 olarak belirlenmistir. Ayrica parsel tUzerinde alisveris merkezi yer almaktadir.
20 no'lu parselin serefiyesi imar durumu ve Uzerindeki yapinin mevcudiyeti bakimindan
emsallerden daha yuksektir. Bu nedenie 20 no’lu parselin m? degeri ise 1.350,-TL olarak

belirlenmistir.

Ulasilan sonug:

Piyasa bilgileri, degerleme silreci ve emsal analizinden hareketle degerlemeye konu

tasinmaz arsalarinin konumlan, blayukltklen, fiziksel 6zellikleri, imar durumlar ve 20 no’lu parsei
uizerindeki aligveris merkezinin mevcudiyeti dikkate dikkate alinarak takdir olunan m’ ve toplam

pazar degerleri asagida tablo halinde listelenmigtir.

LTS M2 YUVARLATILMIS

PARSEL  YUZOLCUMU & . TOPLAM PAZAR
NO (m%) DEGERI
(TL) o

20 60.674,66 1.350 81.910.000

12 1.679,00 1.285 2.160.000

TOPLAM 84.070.000
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II- 20 no'lu parsel lizerinde yer alan ingaat yatirrminin degeri

Ingaat yatinminin degerlendirmeye esas m? bedeli (kari havi satisa esas rayi¢ tutar)
binanin yapilig tarzi ve nitelikieri iie birlikte halihazir durumu dikkate alinarak saptanmstir
Calismalarimizda ingaat piyasasi glncel rayigleri esas alinmistir

. TOPLAM A;f)‘:mig YUVARLATILMIS
NSAAT INSAAT TOPLAM
YAPI SINIFI M o KART HAVI M2 Pl
(m2) DEGERI (Th)
(TL)
V-A Betonarme 145.432 1.500 218.150.000
karkas
Cevre diizenlemesi, zemin kaplamasi, cevre duvari, aydinlatmalar, teknik 500.000
altyapi, vd. (maktuen) .
TOPLAM 218.650.000

Not: Yap: ruhsati ve yapi kullanma izin belgesine gore tasinmazin yapl sinifi V-A ve bir drnegi rapor
ekinde sunulan ingaat m2 maliyetleri listesine gére m2 maliyet bedeli ise 1.015,-TL’dir. Yapinin

. ! di .
mevcut durumu ve satisi sirasinda iizerine ekienecek olan yatinmci kari dikkate aiinarak amortize
edilmis kari havi m2 degeri 1.500,-TL olarak belirlenmistir

Ozet olarak tasinmazin maliyet yaklasimi yontemiyle ulagilan toplam pazar degeri

Arsalarin degeri..........coooivririrnininininas :
Ingaat yatinminin degeri......c.ocvoveeveeeieiceeieaeeeans

84.070.000,-TL

218.650.000,-TL olmak (lizere
302.720.000,-TL ‘dir.

TOPLAM
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9.b) Gelir indirgeme yontemi ve ulasilan sonug

Bu ydntem, tasinmaz degerinin tasinmazin gelecek vyillarda dretecedi serbest nakit
akimiarinin buglinki degerlerinin toplamina esit olacag: esasina dayali olup uzun dénemli
projeksiyonu kapsamakitadir.

Projeksiyoniardan eide edilen nakit akimlari, ekonominin, sektdriin ve projenin tasidid: risk
seviyesine uygun bir iskonto orani iie indirgenmekte ve tasinmazin arsasi iie birlikte

bugilinkii toplam finansai degeri hesaplanmakiadir.

Bu béliimde kullanilan varsayim ve kabuller; mal sahibi firmadan temin edilmis olan
magaza kira sozlesmeleri ve AVM’deki yetkili kisi ile yapilan goriismeler dogrultusunda
olusturulmustur. Mal sahibi firmadan temin edilmis olan 10 adet Ornek kira sdziesmesi
Sirketimiz arsivinde muhafaza edilmektedir.

Varsayimlar ve kabuller :

Tasinmaz igin yapilan degerlendirme;
o tasinmazla ilgili hernangi bir hukuksal sorun bulunmadigt,
o kiracilarla uzun sureli sézlesme yapiimasi ve bu slrenin piyasa yaygin kabullerine
bagl olarak 5 - 10 yillik oimasi,
kosullarina bagli olarak asagida tanimlanan varsayimiar isiginda ele alinmistir.

o Kira Degeri ve Kiralanabilir Alan :
- Kiraya esas alan 59.053 m*dir.
- Incelenen kira sbézlesmeleri ve yapilan piyasa arastirmalari dogrultusunda m? basina aylik
kira geliri 2013 yili igin 14,50 EURO olarak alinmistir.
- 2014 ve sonraki yillarda ayiik m? kira gelirinin % 5 oraninda artacagi kabul edilmistir.

e Doluluk Orani :
2013 yili ve sonrasi igin doluluk orani % 97 olarak kabul edilmistir.

 Makroekonomik Biiyiikliikler :
EURO Bélgesi Yillik Enflasyon Orani varsayimlari ekteki tabloda sunulmustur.

Gayrimenkul chcrlcmc
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 Iskonto Orani:
Gelecekte elde edilecek nakit akimlar belirsiz oldugu igin tahmini nakit akimliari belli bir risk

iceren bir oranla iskonto edilir. Degerlenen varliklarin risklerine bagh olarak % 10 - 11
araiiginda nominal iskonto oraniarinin kulianiimas: makul gérinmektedir.

e Ucg Deger ve Reel Ug Biiyiime Orani:

Tasinmazin degeri; nakit akimlarinin tahmin edildigi agik tahmin dénemindeki (explicit
forecast period) deger ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deder olmak Uzere iki
kisimdan olugmaktadir. Surekli ve sabit biyime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacadi nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve surekii artacag
varsayllir. Strekli ve sabit bilyime modelinde devam eden deger;

(Kesin tahmin dénemi sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Adirlikli ortalama yatirim maliveti orani) -
(Kesin tahmin ddnemi sonras! nakit akimlarimin sabit bdyime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itibari ile deg@erini veren Gordon Buyume Modeli’'nde kulianilan reel ug baytme orani O (sifir)

varsayilmistir.

¢ Operasyonel giderler :
Hizmet Gretim maliyeti ve genel giderler ile diger harcamalar kiracilardan aidat olarak tahsil

edildidi icin operasyonel gider olmayacag kabul edilmistir.

Ulasilan deger :

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit Akimiari
tablosunda sunulan analiz sonucunda aligveris merkezinin hasilatinin
buglinkii toplam finansal degeri 170.297.626,-EURO (~ 397.475.000,-TL) (*) olarak

bulunmustur.

(*) Rapor tarihi itibariyle 1,-EURO = 2,3340 TL olarak alinmigtir.
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9.c) Degerleme uzmani goriisii

Kullaniian yéntemlere gére ulasilan degerler asagdida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER (TL)
Maliyet Yaklagim: 302.720.000
Gelir Indirgeme 397.475.000

Iki ydntemle ulagilan degerler arasinda fark oldugu gériilmektedir.

Aligveris merkezi ve otel gibi sabit getirisi olan gayrimenkullerde; tagsinmazin saglamakta
oldugu geiir, tasinmazin pazar degerini belirleyen esas unsurdur. Maliyet yakiagimi yéntemi;
arsa ve bina degerini baz almakta oidugundan bu tir taginmaziarin pazar degerini her zaman
dogru olarak yansitmayabilir.

Aligveris merkezlerinin dederini belirleyen en 6nemli unsurun gayrimenkuliin sagladig:
gelir olmasi ve bu tur tasinmazlarin de@eriemesinde gelir indirgeme yénteminin siklikla
kullanilarak daha saglikii sonuglar alinabiliyor oimasi hususlari dikkate alinarak tasinmazin nihai
pazar degeri igin gelir indirgeme yontemi ile bulunan dederin esas alinmasinin en uygun
yakiasim olacagi géris ve kanaatine varilmistir.

Bu gorusten hareketle rapora konu aiigveris merkezinin toplam pazar degeri igin

397.475.000,-TL kiymet takdir olunmustur.
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10. SONUC

Rapor igeriginde ¢zellikleri belittilen Gebze Center Aligverigs Merkezi’nin yerinde yapilan
incelemesinde konumuna, arsalarinin buyukltklerine, fiziksei 6zelliklerine, imar durumlarina,
yapinin mimari &zellikierine, ingaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna ve benzer yatinmliar
Uzerinde yapllan piyasa arastirmalarina gére gunimiiz ekonomik kosullar itibariyle arsalar
dahil toplam pazar degeri igin,

397.475.000,-TL (Ugyiizdoksanyedimilyondértylizyetmigbesbin Turk Liras) kiymet takdir
edilmistir.

(397.475.000,-TL + 1,8140 TL/USD (*) = 219.120.000,-USD)

(397.475.000,-TL + 2,3340 TL/EURO (*) = 170.300.000,-EURO)

(*) Rapor tarihi itibariyle; 1,-USD = 1,8140 TL ve 1,-EURO = 2,3340 TL olarak alinmistir.

Tasinmazin KDV dahil toplam pazar degeri 469.020.500,-TL'dir. KDV orant % 18 olarak

alhinmstir.

20 no’lu parsel iizerinde yer alan aligveris merkezinin sermaye piyasasi mevzuati
hiikiimleri dogrultusunda GYO portféyiine “binaiar”;

12 no’lu parselin ise “arsalar” baghgi altinda dahil edilmesinde herhangi bir sakinca
oimayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, ¢ orijinal olarak diizenienmistir.

Bilgilerinize sunulur. 31 Mart 2013

(Ekspertiz Tarihi: 25 Mart 2013)

Saygilanmizia, "

arik ACAYI -~ Torker POLAT
Isletmeci Ingaat Miihendisi
Degerleme Uzmani Sorumiu Degerleme Uzmani

Eki :

INA tablosu

Konum krokisi ve uydu gorinimii (1 sayfa)

Tapu sureti (2 adet)

Yapi ruhsati

Yapi kullanma izin belgesi

Imar durumu 6rnekleri ve mimari proje fotograflan (5 sayfa)

Insaat maliyet listesi (3 sayfa)

Fotodraflar (4 sayfa)

Degderleme uzmanlarini tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi drnekleri (4 sayfa)
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28 Nisan 2012 CUMARTES! Resmi Gazete Sayi : 28277

TEBLIG

Cevre ve Sehircitik Bakanhgindan:
MIMARLIK VE MUHENDISLIK HIZMET BEDELLERININ HESABINDA
KULLANILACAK 2012 YILI YAPI YAKLASIK BiRiM
MALIYETLERI HAKKINDA TEBLIG

16/7/1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile yirirlige giren “Mimarhik ve Mihendislik
Hizmetleri Sartnamesi™nin 3.2 maddesi geregince mimarlik ve mithendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak
2012 yih Yapr Yaklagik Birim Maliyetleri, yapimin mimarhk hizmetlerine esas olan simifi dikkate alinarak ingaat genel
giderleri ile yiklenici kdr dahil belirlenerek asagida gosterilmigtir.,

Yapmm Birim

Maliyeti
YAPININ MIMARLIK HiZMETLERINE ESAS OLAN SINIFI BM) TL/M?2
I SINIF YAPILAR
A GRUBU YAPILAR 80,00

. 3 m yiikseklige kadar kagir ve betonarme istinat ve bahge duvarlar

. Basit kiimes ve basit tarim yapilan

. Plastik ortiili seralar

. Meveut yapilar arasi baglanti-ge¢is yollar

. Baraka veva gegici kullanimi olan kii¢iik yapilar

. Yardimer yapilar (Miistemilat)

. Golgelikler-gardaklar

. Ustii kapali yanlari a¢ik teneffiis, oyun gésteri alanlar

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

B GRUBU YAPILAR 140,00
. Cam ortiilii seralar

. Basit padok, biiyiik ve kiigiik bag hayvan agillar

. Su depolari

. ls yeri depolan

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

I1. SINIF YAPILAR

A GRUBU YAPILAR 225,00
. Kuleler, ayakli su depolan

. Palplanj ve ankrajl perde ve istinat duvarlarn

. Kayikhane

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

B GRUBU YAPILAR 305,00
. Pnématik ve gigirme vapilar

. Tek katl ofisler, ditkkan ve basit atolyeler

. Semt sahalari, kiigiik semt parklari, gocuk oyun alanlari ve miistemilatlart

. Tarnmsal endiistri yapilar (Tek kath, prefabrik beton ve gelik depo ve atolyeler. tesisat agirhki

agtllar. fidan yetigtirme ve bekletime tesisleri)

. Yat bakim ve onarim atélyeleri. gekek yerleri

. Jeoloji. botanik ve tema parklar:

. Mezbahalar

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

C GRUBU YAPILAR 360,00
. Hangar vapilari (Ugak bakim ve onarim amagli)

. Sanayi yapilar (Tek katli. bodrum ve asma kati da olabilen prefabrik beton ve ¢elik yapilar)

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

111, SINIF YAPILAR

A GRUBU YAPILAR 475,00
kd-uelnah%e spor tesisleri (Temel egitim okullarinin veya isletme ve tesislerin spor RAPOR NO: 2013/2271

P iin stik salonlari, semt salonlart)
i A S

. Hobi ve oyun salonlar
. Ticari biirolar (ii¢ kata kadar -li¢ kat dahil- asansorsiiz ve kalorifersiz)
. Aligveris merkezleri (semt pazarlar. kiigiik ve biiviik hal binalari. marketler. v.b)
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Bastmevleri. matbaalar
. Soguk hava depolar
. Konutlar (dort kata kadar -dort kat dahil- asansdrsiiz ve kalorifersiz)
. Akaryakit ve gaz istasyonlari
. Kampingler
. Kiigiik sanayi tesisleri (Donammh atblyeler, imalathane, dokiimhane)
. Semt postaneleri
. Kreg-Guindiiz bakimevleri
. ve bu gruptakilere benzer yapilar.
B GRUBU YAPILAR 560,00
. Entegre tarimsal endiistri yapilari
. Idari binalar (ilge tipi hiikiimet konaklar, vergi daireleri)
. Genglik Merkezleri
. Belediyeler ve ¢esitli amagh kamu binalan
. Lokanta, kafeterya ve yemekhaneler
. Temel egittm okullan
. Kiigiik kitaplik ve benzeri kiiltiir tesisleri
. Jandarma ve emniyet karakol binalari
. Saghk ocaklart, kamu saghk dispanserleri, saglik evleri
. Ticari biirolar (Kaloriferli veya asansorlii)
. Halk evleri
. Pansiyonlar
150 kisiye kadar cezaevleri
. Fuarlar
. Sergi salonlar
. Konutlar (asansorlii ve/veya kaloriferli)
. Marinalar
. Gece kuliibii, diskotekler
. ltfaiye kurtarma istasyonlar
. Misafirhaneler
. Bliyiik ¢iftlik yapilan
. ve bu gruptakilere benzer yapilar.
1V. SINIF YAPILAR
A GRUBU YAPILAR 615,00
. Ozelligi olan biiyiik okul yapilari (Spor salonu, konferans salonu ve ek tesisleri olan
egitim yapilar)
. Poliklinikler
. Liman binalari
. Ticari Birolar (Asansorlii ve kaloriferli)
. 150 kigtyi gegen cezaevleri
. Kaplicalar, gifa evleri vb. termal tesisleri
. Ibadethancler (Dini yapilar. 1000 kisiye kadar)
. Entegre sanayt tesisleri
. Aqua parklar
. Miistakil spor kéyleri (Yiizme havuzlari, spor salonlari ve stadlart bulunan)
. Yasglilar Huzurevi, kimsesiz ¢ocuk yuvalary, yetistirme yurtlan
. Bliyiik ahsveris merkezleri
. Yiiksek okullar ve egitim enstitiileri
. Apartman tipi konutlar (Bina yiiksekligi 21.50 m."yi agan. asansorli ve/veya kaloriferli)
. Oteller (1 ve 2 yildizh)
. ve bu gruptakilere benzer vapilar.
B GRUBU YAPILAR 695,00
. Is Merkezleri
. Aragtirma binalari, laboratuarlar ve saglik merkezleri
. Metro istasyonlan

ul,;r(t'salonlan ve ylizme havuziar RAPOR NO: 2013/2271
oflarke

argeler (merkez postaneleri)

Cayrimen X lleri
. Satis ve sergi binalar (showroomlar)
. Eglence amagl yapilar (gok amagli toplanti. eglence ve diigiin salonlar)

. Banka binalan

http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2012/04/20120428-5.htm 02.05.2012
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. Normal radyo ve televizyon binalan

. Ozelligi olan genel siginaklar

. Ozellikli miistakil konutlar (villalar. teras evieri, dag evleri. kaymakam evi)

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

C GRUBU YAPILAR 800,00
. Biiyiik kiitiiphaneler ve kiiltiir yapilari

. Bakanlik binalar

. Yiiksekdgrenim yurtlan

. Arsiv binalan

. Radyoak!if korumali depolar

. Bityiik Adliye Saraylari

. Otel (3 yildizl) ve moteller

. Rehabilitasyon ve tedavi merkezleri

. 1 tipi hiikiimet konaklart ve biiyiikgehir belediye binalar

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

V.SINIF YAPILAR

A GRUBU YAPILAR 1.015,00
. Radyo-Tv istasyonlar

. Ozelligi olan askeri yapilar ve orduevi

. Buiytikelgilik yapilari. vali konaklari ve 600 m2 tizerindeki 6z¢l konutlar

. Borsa binalar

. Universite kampiisleri

. Yiiksekligi 50,50 m’yi agan yapilar

. Ahgverig kompleksleri (Igerisinde sinema, tivatro, sergi salonu, kafe, restoran, market. v.b. bulunan)

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

B GRUBU YAPILAR 1.240,00
. Kongre merkezleri

. Miize. sergi kiitiphane kompleksleri

. Olimpik spor tesisleri-hipodromlar

. Bilimsel aragtirma merkezleri, AR-GE binalart

. Hastaneler

. Havaalanlar

. Ibadethaneler (Dini yapilar, 1000 kisinin iizerinde)

. Oteller (4 yildizli)

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

C GRUBU YAPILAR 1.400,00
. Ust donanimli kompleks oteller ve tatil kéyleri (5 yildizh)

. Biiyiik radyo ve televizyon binalar

. ve bu gruptakilere benzer yapilar.

D GRUBU YAPILAR 1.690,00
. Opera. tiyatro bale yapilari. konser salonlari ve kompleksleri

. Restore edilecek yapilar ve tarihi ve eski eser niteliginde olup. vikilarak orijinaline uygun

olarak vapilan yapilar

. ve bu gruptakilere benzer yvapilar.

Agiklamalar:

1-) Benzer yapilar, ilgili gruptaki vapilara kiyasen uygulayict kurum ve kuruluglarca Mimarhk ve Miihendislik
Hizmetleri Sartnamesinin ilgili hiikiimlerinden yararlamlarak belirlenecektir.

2-) Tebligin revizyonu ¢ahymalarinda sinifi veya grubu degistirilen veya tebligden ¢ikartlan vapilar igin. 2012
yihndan énceki tebliglere gore yapi simfi ve grubu belirlenmis mimarlik ve mithendislik hizmetlerinde: belirlendigi
yihn tebligindeki yapt simfi ve grubu degistirilmeksizin 2012 yili tebliginde kargiligr olan tutar esas ahnmak suretiyle
hesap yapilacaktir,

‘Teblig olunur.

@ E I it‘ RAPOR NO: 2013/2271
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OZGECMIS

ADI — SOYADI Ttirker POLAT
DOGUM TARIHI 24 Mart 1968

GOREV UNVANI Yonetici Ortak - Sorumlu Degerleme Uzmani
MESLEGI Insaat Miihendisi

OGRENIM DURUMU

LISANS SIiCiL NO - TARiHI

Yildiz Universitesi Mithendislik Fakiiltesi -
Ingaat Mihendisligi Boliimii / 1991 mezunu
400106 — 10.04.2003 '

UYE OLDUGU KURULUSLAR

TDUB - Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi

DUD - Degerleme Uzmanlar: Dernegi

LIDEBIR - Lisansli Degerleme Sirketleri Birligi Dernegi
TMMOB - Insaat Mithendisleri Odasi

DAHA ONCE CALISTIGI IS YERLERI

Kurulusun Unvani Giris — Ayrilis Tarihi Gorev Unvani
1- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S. 15.07.2003 - ... Genel Miidiir Yrd.
2- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S. 01.07.2000 - 16.06.2003 Ekspertiz Isleri Mudiirii
3- | Gayrimenkul Ekspertiz ve Deg. A.S. 07.02.1995 - 01.07.2000 Degerleme Eleman
4- | IDE Sigorta Eksperligi Ltd. Sti. 05/1994 - 12/1994 Eksper

VERILEN ONCEKi DEGERLEME HiZMETLERINE ILISKIiN BILGILER

Degerleme Hizmeti Verilen
Isletmenin Unvani

Degerleme Konusu Gorev Unvam

Mubhtelif banka ve finans
kurumlari, gayrimenkul
yatirim ortakliklari, 6zel ve
kamu kurum ve kuruluslar

Her tiirlt gayrimenkul, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalarin yerinde tespiti ve
degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye yonelik
tlim raporlari diizenlemek, analiz ve fizibilite ¢galigmalarini
sunmak ve problemli durumlarda goriis raporu vermek

Sorumlu
Degerleme Uzmani

DEGERLEME ILE ILGILi ALINAN EGITIMLER ve SERTIFIKALAR

Yih Egitim Siiresi

Egitimin Ad1 Sertifika

TSPAKB —Tiirkiye

2009 1 giin Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisans Yenileme Sermaye Piyasasi Araci
Kuruluglan Birligi
_— Gayrimenkul Hukuku — Vergi Mevzuati — Insaat DUD -Degerleme
2002 | 4 giin — 16 saat Muhasebesi — Degerleme Esaslari Uzmanlari Dernegi

DE|

- t
Gayr mer<ul Deger e;M
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OZGECMIS

ADI - SOYADI Tarik ACAYIR

DOGUM TARIHI 20 Eyliil 1973

Ozel Projeler Degerleme Miidiirii

GOREV UNVANI Degerleme Uzmani

MESLEGI [sletmeci

o MU Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi -
OGRENIM DURUMU Isletme Boliimil

Mezuniyet tarihi: Haziran 1995

LISANS SICiL NO - TARIHI 400327 - 06.07.2006

TDUB — Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi

DUD - Degerleme Uzmanlari Dernegi

LIDEBIR - Lisansh Degerleme Sirketleri Birligi Dernegi
Marmara Universitesi Mezunlar Dernegi

UYE OLDUGU
KURULUSLAR

DAHA ONCE CALISTIGI iS YERLERI

Kurulusun Unvam Giris — Ayrilis Tarihi Gorev Unvani
1- | Elit Gayrimenkul Degerleme A.S. 12.2006 - ... Ozel Projeler Degerleme Miidiirii
2- | Artt Gayrimenkul Degerleme A.S 07.2006 - 12.2006 Degerleme Uzmani
3- I/;Oéus Gayrimenkul Degerleme 10.2005 - 07.2006 Degerleme Eleman
4. | Kuveyt Tark Evkaf ve Finans 07.2004 - 10.2005 Degerleme Eleman
Kurumu A.S.
5- | Korfez Gayrimenkul A.S. 07.1999 - 07.2004 Degerleme Eleman:

VERILEN ONCEKi DEGERLEME HiZMETLERINE ILISKIN BIiLGILER

Degerleme Hizmeti
Verilen Isletmenin Degerleme Konusu Gorev Unvam
Unvani

Her ttirlti gayrimenkul, gayrimenkul projeleri ve
gayrimenkule dayal hak ve faydalarin yerinde tespiti
ve degerlemesini yapmak, degerlerini tespit etmeye
yonelik tiim raporlar diizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda gortis
raporu vermek

Muhtelif banka ve finans
kurumlari, gayrimenkul
yatirim ortakliklari, 6zel
ve kamu kurum ve
kuruluslar

Degerleme Uzmani

DEGERLEME iLE iLGIiLi ALINAN EGITIMLER ve SERTIFIKALAR

Yih | Egitim Siiresi Egitimin Adi Sertifika
. 5 I TSPAKB —Tiirkiye Sermaye

2011 I giin Gayrimenkul Degerlf;me Uzmanlig Lisans Piyasasi Araci Kuruluslar

Yenileme s s

Birligi
Finans Matematigi - Gayrimenkul Hukuku - Vergi _
2005 | 5 gilin - 20 saat Mevzuati - Ingaat Muhasebesi - Degerleme Bilgi Universitesi
)‘\ Em ! Faasian RAPOR NO: 2013/2271 |
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