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DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET ANONIM SIRKETI'nin
28 MART 2023 TARIHINDE YAPILAN
OLAGAN GENEL KURUL TOPLANTI TUTANAGI

Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret Anonim Sirketi’'nin 2022 faaliyet yilina ait olagan
genel kurul toplantisi 28.03.2023 tarihinde, saat 10.00’da “Bentley-Lamborghini
Showroom, Maslak Mahallesi, Ahi Evran Caddesi (Dogus Center Maslak), No:4, Ic
Kapi No: 3, Sanyer /Istanbul" adresinde, Istanbul Ticaret Il Mudirlaga’nin
27.03.2023 tarih ve E-90726394-431.03-000839771288 sayili yazilariyla
gorevlendirilen Bakanlk Temsilcisi Sn. Nuran Devrim’in gézetiminde yaptmigtir.

Toplantiya ait cagri; mevzuat ve esas sézlesmede 6ngorildigld gibi ve glindemi de
ihtiva edecek sekilde, Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’'nin 06.03.2023 tarih ve 10783
saylll nlshasi ile Sirketimiz www.dogusotomotiv.com.tr internet adresimizde,
Kamuyu Aydinlatma Platformunda (KAP) ve Merkezi Kayit Kurulugu Elektronik Genel
Kurul Sisteminde (EGKS) ilan edilmis, ayrica pay defterinde kayith ortaklarimiz igin
taahhiitli mektup génderilmesi suretiyle, siiresi igerisinde yapildigi ve genel kurulun
yonetim kurulu tarafindan toplantiya cagrildigi gérdimustir.

Hazir bulunanlar listesinin incelenmesinden, girketin toplam 220.000.000 TLlik
sermayesine tekabtil eden ve her bir 1 TL degerindeki 220.000.000 adet hisseden;
50.225 adet asaleten, 18.259.873 adet tevdi eden temsilcileri tarafindan temsilen,
144.100.000 adet dider temsilciler tarafindan temsilen olmak lzere toplam
162.410.098 adet hissenin toplantida temsil olundugu ve bdylece mevzuat ve esas
sbzlesmede 6ngérillen nisabinin saglandi§i ve bu duruma herhangi bir itirazin
bulunmadidi tespit edilmistir.

Yénetim Kurulu bagkan ve Uyeleri Sn. Emir Ali Bilaloglu, ve Sn. Koray Arikan ile
bagimsiz denetim sirketi PwWC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Misavirlik A.S.'ni temsilen Sn. Cihan Harman'in toplantida hazir bulunduklan
gérilmis olup, Tirk Ticaret Kanunu’nun 1527.maddesi geregince elektronik genel
kurul hazirlklarini yasal dizenlemelere uygun olarak vyerine getirildigi tespit
edilmistir.

Toplanti, giindem maddelerinin oylanmasina iliskin elektronik ortamda oy kullaniima
hikimleri sakli oimak kaydiyla, el kaldirma usulli ile aglk oylama yontemi
kullanilacadi belirtilerek saat 10.00’da Yénetim Kurulu Bagkani Sn. Emir Ali Bilaloglu
tarafindan fiziki ve elektronik ortamda ayni anda agilmis ve gindem maddelerinin
gorisltlmesine gegilmistir.

1. Toplanti baskanhgina Sn. Hasan Hisnl Gizel6z'iin segilmesi ve toplanti
tutanaginin pay sahipleri adina toplanti baskanhgi tarafindan imzalanmasi igin
yetki verilmesine iliskin teklif 42.458 hissenin ret oyuna karsilik, 162.367.640
hissenin kabul oyuyla ve oy ¢okluguyla kabul edildi.

Toplanti Bagkani Sn. Hasan Husni Guzeldz toplanti bagkanhiginda gérev
yapmast icin; Tutanak Yazmani olarak Sn. Kerem Talih ile MKK EGKS Sertifikas!
sahibi Sn. Engin Kaya'yli Oy Toplayici ve Elektronik Genel Kurul Sistemini
kullanmak Uzere atadi.

sirasinin degdistirilmesi hakkinda talepte bulunulmadigindan, mevcut glindemle
devam edildi.
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Rj\q Toplanti Gindemine madde ilave etmek isteyen ve maddelerin gérigilme
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2. 2022 yili ydnetim kurulu faaliyet raporu, ortaklarin inceleyebilmesi igin toplanti
tarihinden 6nceki Ug hafta sireyle sirketimiz kanuni merkezi ile yonetim ve
iletisim merkezinde hazir bulundurulmus ve KAP, EGKS ve sirketin
www.dogusotomotiv.com.tr internet adresinde yayinlanmis oldugundan
“Faaliyet Raporu” dzeti okunarak muzakereye agildi ve mizakereler sonrasi
yapilan oylama sonucunda ydnetim kurulu faaliyet raporu 554.678 hissenin ret
oyuna karsilik, 161.855.420 hissenin kabul oyuyla ve oy gokluguyla kabul
edildi ve pay sahiplerinden Yusuf Aygiin (ek 2.1) ile Ouzsan Ozgoban (ek 2.2)
tarafindan verilen muhalefet serhleri tutanaga eklendi.

3. 2022 faaliyet yilina iligkin olarak, PwC Badimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. tarafindan hazirlanarak sirketimize sunulan
Bagimsiz Denetci Raporu okunarak ortaklarin bilgisine sunuldu.

4. 2022 wyili finansal tablolar ve badimsiz denetgi raporunun, ortaklarin
inceleyebilmesi icin toplanti tarihinden o6nceki Ug¢ hafta slreyle sirketimiz
kanuni merkezi ile yénetim ve iletisim merkezinde hazir bulundurulmus ve
KAP, EGKS ve girketin www.dogusotomotiv.com.tr internet adresinde
yayinlanmig oldugundan “bilango ve gelir tablosu” 6zeti okunarak mlzakereye
aclldi ve muzakereler sonrasi yapilan oylama sonucunda finansal tablolar ve
bagimsiz denetgi raporu 553.389 hissenin ret oyuna karsilik, 161.856.709
hissenin kabul oyuyla ve oy ¢okluguyla kabul edildi.

5. Yoénetim Kurulu Gyelerinin 2022 yih hesap ve faaliyetlerinden dolayi, her biri
ayn ayr olmak Uzere ibraya sunuldu. Mlzakereler sonrasi Yonetim Kurulu
Uyeleri, kendi paylarindan veya yetkilerinden dogan haklarini kullanmaksizin
yapilan oylama sonucunda 334.464 hissenin ret oyuna karsilik, 162.075.634
hissenin kabul oyuyla ve oy gokluguyla ibra edildi ve pay sahiplerinden Yusuf
Aygiin (ek 5.1), Oduzsan Ozcoban (ek 5.2) ve Sanl Bas (ek 5.3) tarafindan
verilen muhalefet serhleri tutanadga eklendi.

6. Sirketimiz, 2022 faaliyet yilinin sonucunda; Vergi Usul Kanunu mevzuatina
uygun sekilde dizenlenen finansal tablolara gére 5.241.004.263 TL ve
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina uygun sekilde dizenlenip bagimsiz
denetimden gecerek tasdiklenen konsolide finansal tablolara gore
7.824.186.000 TL vergi sonrasl net kar elde etmistir.

Elde edilen karin; asadida ozeti yer aldidi sekliyle tevzi edilerek; nakden kar
dagitiminin toplam 2.900.000.000 TL olarak belirlenmesi, bu tutardan 14
Kasim 2022 tarihinde 6édemesi yapilan 900.000.000 TL kar payi avansinin
mahsup edilmesinden sonra kalan 2.000.000.000 TL'nin nakden dagitiminin
yapilmasi ve kar dagitim tarihinin Yonetim Kurulunca belirlenebilmesine iligkin
teklif mizakereler sonrasi 37.295 hissenin ret oyuna karsilik, 162.372.803
hissenin kabul oyuyla ve oy gokluguyla kabul edildi.

' Kar Payl Daditim Tablosu -Ozet (TL) | SPK'ya Gore ' Yasal Kayitlara Gore
Net Donem Kar (VS) . 7.824.186.000 5.241.004.263
Gegmis Yil Zararlari - - |
Genel Kanuni Yedek Akgce 288.900.000

Yil Icinde Dagitilan Kar Pay! Avansi 900.000.000
Ortaklara Birinci Kar Payt 11.000.000
Ortaklara Ikinci Kar Pay 1.989.000.000
Ortaklara Toplam Nakit Kar Payi | 2.900.000.000
Olaganisti Yedekler 4.635.286.000 2.052.104.263
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7. 2022 faaliyet yilinda, esas sOzlesmemize ve mevzuata uygun dagitilabilecek
dénem karinin olusmasi halinde; mevzuatin izin verdigi tutara kadar kar payi
avansi verilmesi ile avans tutari, zaman ve kosullarinin tespitinin Yonetim
Kurulunca belirlenebilmesi ve 2023 hesap ddnemi sonunda yeterli kar
olusmamasi veya zarar olusmasl durumlarinda, dagitilacak kar pay: avansinin
2023 hesap ddnemine iligkin yillik finansal durum tablosunda yer alan kar
dagitimina konu edilebilecek kaynaklardan mahsup edilecegi hususuna iliskin
teklif miizakereler sonrasi 42.819 hissenin ret oyuna karsilik, 162.367.279
hissenin kabul oyuyla ve oy cokluguyla kabul edildi.

8. Ucret Komitesi'nin dnerisi dogrultusunda, Yénetim Kurulu Uyelerine, 2023
faaliyet yilinin baslangicindan itibaren yapilan 0demeler dahil olmak Uzere,
tcret ve benzeri mali haklar dahil toplam azami briat 320.000.000 TL tutanna
kadar 6deme yapilmasi ve;

a. Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyelerine, 1 Nisan 2023 tarihinden gegerli
olmak (zere, komitelerde aldiklari gorev ve sorumluluklar da dikkate
alinarak, gorev yaptiklari her ay igin net 40.000 TL huzur hakki
odenmesi,

b. Dider Yonetim Kurulu Uyelerine yapilacak édemelerin dagilim ve dagitim
esaslarini belirlemek lzere Yonetim Kurulu Ucret Komitesi dnerileri de
dikkate alinmak suretiyle Yonetim Kurulu Bagkani’nin yetkilendirilmesi,

c. 2023 yilinin sonunda sirdirllebilir basari amaciyla tegsvik 6demesi
kargiligr ayrniilmasina karar verilmesi halindeyse, tesvik 6demelerinin; bu
yil icin belirlenen s6z konusu brit mali haklar tutarindan ayri, yapildig
yil igin belirlenecek tutarin esas alinmasina,

iliskin teklif mizakereler sonrasi 3.452.480 hissenin ret oyuna karsilik,
158.957.618 hissenin kabul oyuyla ve oy gokluguyla kabul edildi.

9. Yonetim Kurulunun, 2023 hesap dénemi igin; Turk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasas! Kanunu ve sair ilgili mevzuat kapsami déhilinde tanimlanmig gorevieri
yerine getirmek (zere girket denetgisi olarak ve Bankacilik Dlzenleme ve
Denetleme Kurumu vb. kurum ve kuruluglar igin denetimierin yapiimasi
ve/veya raporlarin hazirlanmasi gorevlerini yerine getirmek Uzere “PwC
Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.S.”nin bagimsiz
denetim sirketi olarak belirlenmesine iliskin teklifi mizakereler sonrasi
17.821.821 hissenin ret oyuna karsilik, 144.588.277 hissenin kabul oyuyla ve
oy cokluguyla kabul edildi.

10.Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 04.01.2023 tarih E-29833736-110.04.04-31230
saylll ve Ticaret Bakanhgi'mn 16.01.2023 tarihli E-50035491-431.02-
00081959515 savyili yazilari ile mevzuata uygun yasal izinlerin alinmig bulunan
esas sbzlesmemizin “6 -Sermayesi” baglikli maddesinde yapilan degisiklikler
17.338.492 hissenin ret oyuna karsilik, 145.071.606 hissenin kabul oyuyla ve
oy cokluguyla kabul edildi ve tadil metni (ek -10.1) toplanti tutanagina eklendi.

— 11.Sirketimizce, 2022 faaliyet yihinda detaylarn Faaliyet Raporunda yer aldigi lizere
5.593.333 TL Badis ve Yardim yapildigi bilgisi verilmistir.

12.Sirketimizce, 29.03.2022 tarihli genel kurulda kabul edilen “Bagis ve Yardimlar
Politikasi”nin; yasal dizenlemeler saklhi kalmak kaydiyla, bir hesap dénemi
icerisinde vyapilacak Badis ve Yardimlarin toplam tutari 500.000.000
(begylzmilyon) TL ile sinirlidir. Bu tutar; ilk olagan genel kurulda paydaslarin
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onayina sunulmak Uzere, “dogal afet doénemleri ile diger olaganisti
durumlarda dizenlenecek badis ve yardim kampanyalarina” ¢zgl olarak
Yonetim Kurulu karan (en az bir bagimsiz {iyenin imzasi gerekir) ile % 50
oranina kadar artirilabilmesi seklinde tadil edilmesine iliskin teklif mtzakereler
sonrasl 37.133 hissenin ret oyuna karsilik, 162.372.965 hissenin kabul oyuyla
ve oy cokluguyla kabul edildi.

13.2022 faaliyet yili igerisinde iliskili taraflarla, Sermaye Piyasasi mevzuatina
uygun olarak gergeklestirilen islemler hakkinda genel kurula bilgi verildi.

14.0lagan ticari iliskiler ve sermayelerine dogrudan katilinan istirakler ve is
ortakliklari lehine, dogrudan katilinan sermaye payl oraninda verilmis TRIK'ler
disinda UglUncl kisiler lehine verilmis bir teminat, rehin, ipotek, kefalet
bulunmadidi ve bu kapsamda 2022 yilinda saglanan gelir veya menfaat da
olmadigi bilgisi genel kurula verildi.

15.Sirketimizin, 2016 yilinda Borsa Istanbul’dan geri satin almis oldugu 1 TL
nominal bedelli 22.000.000 adet hisseden 2022 yilinda 514.993 adedi satilmig
olup sirket sermayesini %9,77'sine karsiik gelen 21.485.007 adet hisse
portféylimiizde durmaktadir. Beher hissesi ortalama 10,03 TL maliyeti olan
hisse satisindan 2022 yilinda 63,8 milyon TL kazang elde edildigi hususunda
genel kurula bilgi verildi.

16.Sermaye Piyasasi Kurulunca diizenlenen Kurumsal Yénetim Ilkeleri'nin 1.3.6.
Ilkesi dogrultusunda; 2022 faaliyet yilinda amilan nitelikte islem
gerceklesmedigi ve imtiyazh bir sekilde ortaklik bilgilerine ulasma imkani olan
kimseler, kendileri adina ortakligin faaliyet konusu kapsaminda yaptikiari
islemler hakkinda yonetim kuruluna bilgi ulasmadig hususunda genel kurula
bilgi verildi.

17.Y6énetim Kurulu Uyelerine, Tiirk Ticaret Kanunu’nun 395 ve 396. maddelerinde
yazili is ve islemleri yapabilmeleri igin izin verilmesi teklifi mizakereler sonrasi
36.968 hissenin ret oyuna karsilik, 162.373.130 hissenin kabul oyuyla ve oy
cokluguyla kabul edildi.

18.Toplanti Bagkaninca, Tirk Ticaret Kanunu'nda aranan toplanti nisabimin
toplanti sliresince var oldugunun tespitini takiben, gliindemde gorigilecek
baska bir husus bulunmadidi, dilek ve temenniler sonrasinda genel kurula
tesekkir ederek toplantiya son verildi.

Isbu toplanti tutanad toplanti mahallinde ve elektronik ortamda ve genel kurulun
huzurunda tanzim edilerek okundu ve imzalandi. 28 Mart 2023

Bakanlik Temsilcisi Toplanti Baskani
Nuran DEVRIM Hasan Hiisnii GUZE

N VYo
Tutanak Yazmani Oy Toplayici

r 'TALiH Engin KA\/\/
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DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. (“DOAS”, “ Sirket”) nin DOGUS
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (“DGGYO?”, “Firma”) Paylarimin Satin
Alnmas: Islemine iligkin Analizler ile 28.03.2023 Tarihinde Gergeklesecek Sirket Genel

Kurulunda Yénetim Kurulundan Istenen Agiklama ve Belgeler Hakkindadir.

*

KONU : 07.03.2023 tarihinde halka a¢ik DOAS, diger bir halka agik grup firmas1 DGGYO’nun
%93,6517 paymi hakim hissedardan 5.117.925.800 TL deger lizerinden satin almigtir. Sdzkonusu
satmalma iglemi, satin ahnan firmanm sahip oldugu varhklar, gelir/karlilik/finansal borgluluk ile
piyasa sartlar1 dikkate almdiginda kabul edilebilecek azami bir fiyatin dahi 2 katindan daha fazla bir
fiyattan gergeklestirilmistir. S6z konusu islem i¢in DGGYO’nun dolasgimdaki pay oraninin sadece
%6,3 gibi gok diisiik olmasi ve takasinin da toplu olmasimnin ve bu yolla emsallerine gore ¢ok daha
yitksek borsa fiyatindan islem gériiyor olmasi, mevzuati dolagmak i¢in firsat olarak kullanilmugtir.
Sirket yonetimi, sozkonusu satmn almaya iliskin KAP agiklamasinda iddia ettigi hususlar ve s6z konusu
satin almanin hangi gerekge, bilgi, rapor, projeksiyon, fizibilite ve benzeri ¢aligmalara gore
gergeklestirildigi ve sair hususlarda yatirimcilara ve DOAS$’in %24,73’tniin halka ait oldugu
gercegine ragmen kamuoyuna bir agiklamada da bulunmamgtir.

¥k

1. BOLUM

SATINALMA ISLEMI, DEGERLEMESI VE “DOLAYLI HALKA ARZ YONTEMI” ILE HALKIN
UGRATILDIGI ZARARLAR/HALKTAN HAKIM HiSSEDARA HAKSIZ BIR SEKILDE
AKTARILAN TUTARLAR ve ACIKLAMALAR:

DOAS’m halk agik ve %24,73’iiniin de halk ait olmas1 dolayisiyla S6zkonusu satinalma neticesinde
76.893.259 adet DGGYO paylarimin (hakim hissedarin DGGYO’daki % 23,15°lik pay1) dolayh yoldan
halki zorla ortak etmek suretiyle, (dolayli yoldan halka arz) ile hisse bag1 16,46 TL’den halka satiimg

olundu. Dolayl halka arzin neticesinde Halktan alinip hakim hissedara aktarilan kaynak tutar:
1.265.663.050 TL dir.

DGGYO Toplam Halkin firmada toplam halka
sermaye/pay sahip oldugu actk Pay sayisi
sayist pay crani
332.007.786 6,35 21.076.692
DOAS 220.000.000 %24,73 54.406.000
DOAS tarafindan hakim hissedarin %93,65’lik DGGYO payin: 2 kattan daha pahaliya Dolayl halka
satin alinmasi sonrasi durum arzin biyiikligii
DOAS" In %24,73iine sahip
Halkin, pay basina
16,46TL'den dolayl halka arz . . .
neticesinde DGGYO'da ortak %23,15 76.893.259 1.265.663.050 TL
ettirilen orani/pay
sayisi/ddedikleri tutar

DGGYO’nun daha dnceden halka agik %6,3 liik pay1 harig

Satin alma fiyat1 borsadaki GYO’larin hem medyan carpanlarina (x0,8 PD/NAD) gore hem Kira
garpani(yillik Net Kira Getirisi/Gayrimenkul degeri) oranina gore de 37 yil geri donigiim siresi ile
piyasadaki fiyatlanin 2 katindan ¢ok daha pahaliya gergeklestirilmis durumdadr. Ygrmjnm dogru olup
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olmamasi bir kenara, Satitalma iglemine konu Firmanmn gayrimenkullerinin rayig degerleri adil ve
makul kabul edilse ve pesin 5deme dolayisiyla pazarlik edilmemis olmasi bile mazur kabul edilse dahi

dolayh halka arz yontemi ile halktan haksiz bir sekilde gaspedilip hakim ortaZa aktarilan
fazladan tutar minimum 703.146.139 TL dir.

Ki pesin satin alma dolayisiyla basiretli tiiccar gibi davranilmamis olmamasi da hesaba katilirsa, yani
sézkonusu varliklardan %10-15 mertebesinde bir iskonto talep edilmemis olmasi (x0,7 PD/NAD)

neticesinde bu tutar yaklasik 773.460.773 TL’dir.

DGGYO

Alinan pay ve tutar

(Te)

Satinalma fiyat
iizerinden
Firmanin %100’ii
icin ortaya ¢ikan
degerlemesi (TL)

93,65%

100%

Firma Piyasa degeri

5.117.925.800

5.464.848.158

Firmanin net finansal borcu

1.756.548.310

1.875.618.179

sirketin varliklarina 6denen toplam deger

6.874.474.110

7.340.466.337

Firmanin sahip oldugu gayrimenkullerin bilangodaki halihazirda
degerlenmis haliyle rayi¢ degeri (yillik %25 getiri dngdren iNA
yontemiyle yapilmis degerleme raporlarina gére)

4.730.831.578

5.051.517.034

Hig pazarhik yapiimadan 6denen gayrimenkuliere denen fazla
tutar

2.143.642.532

2.288.949.303

Pazarlik yapilmasi ve birde pegin 6deme olmasi nedeniyle %20
iskonto talep edilmesi gerekirken, edilmediginden 6denen fazia
tutar*

3.089.808.848

DGGYO bilancosundaki net aktif degeri(INA degerlemesi ile
bilangoya aktanimig varhikiardan net yiikiimluklerin distimesi)

2.874.874.664

3.069.751.712

Satinalma fiyatinin PD/NAD ¢arpani 1,8
Halka agik GYQ'larin piyasadaki medyan PD/NAD 0,8
Satinalma fiyatinin emsallerine gore kag kat pahal oldugu 2,2

Benzer GYOlar ile kiyaslarip 0,8 PD/Net aktif degeri ile Firma
satin alinsaydi Firma piyasa degeri

2.299.899.731

2.455.801.370

DGGYO'nun sisik borsa degerini firsata cevirme girisimi
sonucunda 6denen Firma piyasa degeri

5.117.925.800

5.464.848.158

Firma piyasa degeri iizerinden 6denen fazla tutar

2.818.026.069

3.009.046.788

Firmanin varliklarina 6denen toplam tutar

6.874.474.110

Firmanin bu varliklardan elde ettigi yillik net kira geliri

187.055.515

Gayrimenkul geri doniis sliresi kira carpani

37

Satinalma tutari ticari risk ahnmadan yillik %20'den faize
konsayd yillik getirisi

1.374.894.822

%5 ilave risk primi ile, yllik %25 getiri ile

1.718.618.528

Sirketin sadece bir yillik kar ve nakit akimi kaybt

1.531.563.013

*Giiya borsa fiyatindan bir %10 iskonto yapilmigtir ama DGGYO'nun borsa fiyati zaten makul degildir.




Kamuya agik bilgilerin 1513inda yapilan analiz sonucu sozkonusu satinalmanin Sirketin ve

halkin zarar ugratilmasi pahasma hakim hissedara kaynak aktarmak iizere kurgulanip
tezgahlandifim gosteren hakh sebepler:

1- DOAS, Satin alman DGGYO’yu ve onun varliklarini kira getirisi igin tercih etti ise, s6zkonusu
varliklarm tiretmis oldugu yillik net faaliyet kart DGGYO’nun kendi finansal borcunun kur ve faiz
giderini  bile karsilamaktan aciz durumdadwr. Oysa sdzkonusu varliklar i¢in Odenen tutar
6.874.474.110 TL olup séz konusu tutar, ticari risk almadan, su an %20 getirili faizli enstriimanlara
yatinlsa yillik getirisi 1.374.894.822 TL olacaktur. Ticari risk almadan 1.374.894.822 TL getiri
dururken deger artig1 harig zarar eden bir firmaya yatirimin sebebi nedir? TR’nin en biiyiik holdingi
gibi firmalar veya DOAS’n kendisi bile 3,5 F/K’da yani 3,5 yilda yatinlan paranin getir doniigtimiini
saglama durumu varken risk alip 37 yillik geri déniigiime razi olunmasmin hayatin olagan akigina ve
rasyoneliteye aykin oldugu agiktir.

2- Yok eger DGGYO, sahip olunan varliklarin gayrimenkul deger artisindan yararlanmak ve ileride
daha yiiksek fiyatlarda satilabilecegi diisiiniildiigi icin satin alind1 ise, bu halde zaten alinan varliklar
indirgenmis nakit akimlani yontemiyle ve Pazar degerinin tlzerinde bir rayigle degerlenmis
oldugundan, varliklar miistakil degil firma olarak alindigindan yani bu varliklar iizerindeki borgla
birlikte satin alinmis oldugundan, sozkonusu varhiklar piyasaya satilmak istense, bu varhklarn
satisinda %15-20 de iskonto sézkonusu olacagindan 6,9 milyar TL deger iizerinden alip 3,8 milyar
TLye satip Sirket 3,1 milyar TL zarar edecektir. Dolaysiyla daha DGGYO satin alinirken baglangigta
3,1 milyarTL zarar edilmis olmasi kisaca zararma yatirnm yapmanin sebebi anlagilir degildir.

3. DGGYO’nun gayrimenkulleri, INA yontemiyle ve en iist perdeden degerlemesi yapilip zaten 5,1
milyar TL, firma net finansal borcu 1,8 milyar TL ve bilangosunda net aktif degeri 3,1 milyar TL
diizeyindeyken ve firmanin devam eden bir projesi de yokken, DOAS yonetiminin, “hayir siz yanhs
biliyorsunuz bu varliklar ¢ok daha fazla eder ve o yiizden alin size %100°den daha fazla &deme”
demesi gibi bir yaklasmmla bu satmalmayi gergeklestirmesine yol agan faktorler ve dayanaklar
kamuya agik bilgilerden elde edilememis ve “acaba” gibisinden az da olsa iyi niyetli bir mantik dahi
bulunamamistir. Neresinden bakilirsa bakilsmn, yapilan tiim analizlerin neticesi, “Sirketin 2,8-3 milyar
TL’sinin fazladan ve halka agikhk oram dikkate alindiginda halkin da 700milyon TL’den daha fazla
parasinin hakim hissedara aktarmak maksadiyla bu art niyetli islemin kurgulamp tezgahlandifn “
sonucundan bagka bir sonuca varilamamaktadir.

3- Alnan varliklarin sinerji yaratacagi iddia edilmektedir. DOAS s6zkonusu varliklar ve lokasyonlari
halihazirda kira 3deyerek zaten kullanmaktaydi. Simdiye kadar bu varliklar kullanilirken niye sinerji
yaratilamadi, satin aliursa ancak sinerji yaratacagi iddiasinm sebebi ogrenilememigtir. 13 kisilik
toplam kadrosuyla DGGYO personeli mi DOA§’m otomotiv satiglarimi artiracaktir, cevabi
bilinmemektedir.

4- DGGYO kendisi GYO portfoyii isletmeciliginde uzmanlagmig bir firma olup firmanin kendisinin
bile varlik satigi harici kira geliriyle finansal borglarmi bile ddemekten ve pozitif bir nakit akig1
yaratmaktan aciz durumda ve devam eden yeni projesi olmayip eski portfoyii ile devam etmek
durumunda iken; otomotiv satist konusunda uzmanlagmis bir DOAS’m, GYO konusunda olmayan
tecriibe, teknik uzman ve idari kadrosuyla yeni ve siirekli proje gelistirerek siirekli nakit akis
yaratacagmmi, GYO isini DGGYO’nun kendisinden daha iyi yapacagimi iddia edebilmesinin
dayanaklar1 igin rasyonel bir gerekge bulunamamugtir.



Satin Alma isleminde DGGYO’nun Degerlemesi fle I1gi}i Hususlar:

Satin alma tarihi ve 6ncesinde DOAS, ana faaliyeti ve dogas: geregi GYO isletmeciliinde
teknik uzman ve idari kadrosu olan bir Sirket degildir. Dolayisiyla yeni bir faaliyet alamina
adim atarken s6z konusu yatrimm gelecekte beklenen nakit akiglarimi da igeren fizibilite
raporlarina ve bdylesine biiyiik bir satin almanin da uzman kurulug ve bilirkisi raporlara
dayanmasi, ve bunlarin da ydnetim kurulunda tartisthp karara baglanmas: icap eder. DOAS
yonetiminin, DGGYQ’yu birdenbire ve neden aldiklarina ve ayrica borsadaki fiyatin da satin
alma i¢in makul ve dogru olduguna, hangi raporlara istinaden karar verdiklerine iligkin bir
aciklamas1 mevcut degildir. Satin almayla ilgili olarak da DGGYO paylarinmn borsada islem
goriiyor olmasi dolayistyla satinalma iglemini borsadaki fiyat iizerinden gerceklestirelim
dendiyse sadece %6,3’1i halka agik olan ve takas1 da hakim ortagmn paylan hari¢ agirlikca
sadece 2 yatiim kurulusunda toplanmis oldugundan stzkonusu pay fiyatinin dogru olup
olmadigmmn uzman kisi ve/veya kurumlarca analiz edilip rapora baglanmis olmasi ve Sirket
Y 6netiminin de uzman kisi ve kuruluglara hazirfatmig oldugu bu raporlara dayaranarak borsa
fiyatindan islem gegirilmesine karar vermis olmasi gerekirdi.

Satin alma &ncesi 07.03.2023 itibaryla DGGYO paylaninin takas durumu

Kurum Lot/hisse adeti %
Hakim ortakla
. beraber ilk iki
1 | YapiKredi Yatinm 263.952.052 94,03 kurumdaki toplu
takas miktar
2 | Garanti 8.614.037 3,07 %97'dir.
3 | isYatinm 1.637.906 0,58
4 | Vakif 1.046.615 0,37
5 | Ziraat 903.857 0,32 itk 7 kurumda
6 | HSBC 871.043 0,31 takasin %99'u
7 | AkYatirim 741.262 0,26 bulunmaktadir.
Pivasada aktif durumdaki ve
takasinda DGGYO payi olan diger
Diger | 52 yatirm Kurulusu 2.940.519 1,06
Toplam 280.707.291

Veri kaynads: AkYatirim Trade ALL TR uygulamas!

Diisiik halka agiklik oram ve toplu takas dolayistyla DGGYO paylar1 100 TL’den dahi islem
gorebilir ve boyle bir fiyattan iglem goriiyor olsaydi o halde o fiyat {izerinden mi satinalma
islemi gerceklesecekti? Yonetimin buna cevabi hayir ise, bu borsadaki fiyatm makul olup
olmadigi hakkinda yonetimin bir fikri oldugu ve borsa fiyatlamalari hakkinda yorum
yapabildigi anlamma gelir. Bu halde DGGYO’nun borsadaki satin alma tarihlerinde 16,46
TL’nin makul ve adil bir fiyatlama olduguna ve bu fiyatlardan satin alma iglemi
yapilabilecegine DOAS, bagimsiz yonetim kurulu iiyeleri dahil yonetim kurulunun kanaat
getirmesine sebep olan rasyonel faktorler bilinmemektedir. Kamuya bu raporlar ve dayanaklar
aciklanmamugtir.

GYO sektdriinde yer alan halka agik firmalar, 2020 baslarina kadar son on yilinda borsa
fiyatlamalar: net aktif degerinden %30-%350 iskontolu olarak islem g&rmekteydi. COViD
sonrasi yasanan diisiik faiz, yiiksek enflasyonist baski donemi bu iskonto oramini azaltmigsa da
halen PD/Net Aktif Degeri x0,8 mertebelerindendir. 24.03.2023 itibariyla borsada halka agik
GYO’larin ¢arpanlan asagidadir. Madem borsa fiyatlamasi satin alma igin dikkate alimyordu,
DGGYO’nun borsa fiyatlamasimn makul olup olmadigi igin neden bir kargilagtirma
yapilmayip Sirketin zarara ugratiimas: tercih edilmigtir, anlagilamamstr.




Kod \ F/K PD/DD Kod F/K PD/DD

AGYO 1 0,7 NUGYO 2.2 1,5
AKFGY 1,6 0,6 0ZGYO 0,8 0,4
AKMGY 2,3 0,9 OZKGY 1,1 0,6
AKSGY 0,8 0,4 PAGYO 11 0,7
ALGYO 1,5 0,7 PEGYO 2,4 1,8
ATAGY 1,4 0,9 PEKGY 7,5 15
AVGYO 1,6 0,7 PSGYO 19 14
DZGYO 1,8 0,8 RYGYO 0,7 0,5
EDIP 0,8 1 SEGYO 1,4 0,8
EKGYO 8,6 1,4 SNGYO 1,6 0,6
HLGYO 1 0,6 SRVGY 2,2 1,1
IDGYO 2,8 1,4 TDGYO 5,6 2,3
ISGYO 1,2 0,7 TRGYO 0,8 0,5
KLGYO 1,1 0,6 TSGYO 2,7 1,6
KRGYO 5,6 2,7 VKGYO 1,7 0,8
KZBGY 2 1,2 YGGYO 2,9 1,5
MRGYO 1,1 0,5 YGYO 0,2 0,3
MSGYO 1,1 0,7 ZRGYO 19 1,1
Sektdr Medyani 1,6 0,8

Veri Kaynagi: Is Yatiim internet Sitesi

DGGYO pay fiyati bu satin alma sonrast 24.03.2023 itibariyla 41 TL mertebesine kadar
yiikselmis, PD/DD garpam x4,5’e ulasmistir. Yukandaki GYOlar ile kiyaslandifinda bunun
anormal bir pahaliliga isaret ettigi agiktir. Bu durum Firmanin halka a¢gik pay oranimn son
derece diigiik olmas1 nedeniyle ¢ok gabuk spekiile edilebildigini gostermektedir. Dolayistyla
DGGYO satm almasindaki pay bagma 16,46 TL de yine ayni sekilde s1g islem hacmi ve diisiik
halka agiklik oranmin neticesi idi. Bu nedenle, bu fiyatin makul oldugu i¢in satinalma iglemine
referans se¢ilmis olmadigi, tam aksine hem mevzuati dolasabilmek hem de pay fiyatnmn
yilksek olmasinin hakim hissedara, Sirketten ve halktan haks1z kaynak transferine uygun
oldugu icin segildigini gostermektedir.

Finansal borcu olmayip kasasinda 150mn TL de net nakdi bulunan ve 223 mnTL yillik kira
geliri ve diizenli temettii 5demesi kapasitesine sahip Akmerkez GYO bile sahip oldugu net
aktif degerinden %10 daha diisiik bir piyasa degerine sahipken, kira geliri finansal borcunun
faiz ve kur giderini bile kargilamaya yetmeyen DGGYO’nun, net aktif degerinin %100’den
daha fazlasina satin alinmasinn akla ve mantifa uygun bir tarafi yoktur. DGGYO’ya ait
Gebze’de sahip olunan AVM’nin, Istanbul Etiler’de yer alan Akmerkez’den daha degerli ve
daha zengin miisteri lokasyonunda olduguna DOAS y6netim kurulunu iknaya mecbur eden
sebepler anlagilamamakta ve bilinememektedir.

Satinalma isleminin kamuya agiklandifinm ertesi giinii DOAS hisseleri taban olmustur. Ve
devaminda yatnm kuruluslari ve DOAS hissesini takip eden analistler hedef fiyatlarini
giincellerken DGGYO igin yapilan haksiz primli ddemeyi hedef fiyatlarindan iskonto
ettiklerini agiklamislardir. Oysaki Sirket yonetiminin iddia ettifi gibi, sdzkonusu satin
almanimn Sirkete sinerji ve pozitif katk:i saglayacagi mevzubahis olsa idi, piyasa ve yatirim
kuruluglan, analistler hedef fiyatlarina iskonto yerine yukan yonli buradan gelen ilave bir
deger cklerler idi. Nitekim satin alma sonrasinda ve devaminda gelen Yatirim Kuruluglarinm
giinlilk biilten ve degerlendirme raporlarinin hemen hepsinde bu satinalma olumlu



karsilanmamistir. Ornegiin Ak Yatirim en az %60 lik bir fazladan prim 6dendigini raporuna
yansitmistir. '

islemin kamuya agiklanmadan &nceki gin, DOAS’m 07.03.2023 tarihinde 158 TL olan Pay
Fiyati (34.760.000.000TL piyasa degeri) sonraki 4 iglem giiniinde eriyerek 126,9 TL ye kadar
gerilemis ve Sirket piyasa degerindeki azalma 6.842.000.000 TL’ye ulagmistir.

Asagida yer alan, satin alma tarihinden sonraki DOAS pay piyasasinda gerceklesen takas
degisimi/met saticilar tablosundan da goriildiigu tizere en net saticilar kurumsal fonlar ve
yatmcilar olmustur. Bireysel yatinmcilarin parast, maalesef kurumsal yatirimcilar kadar bol
olmadiz1 igin onlarin gogunlugu zararna satigi gdze alamamig ve zararlarmi sineye ¢ekmek
durumunda kalmstir. Borsa ile higbir alakas1 olmayan ve tasarruflarimi emeklilik fonlarinda
biriktirmeye cahsan vatandas bile séz konusu zarardan payma diigeni, halkin malinin
gasbedilmesi girigiminden o da nasibini almigtir.

08.03.2023-17.03.2023 arast DOAS Paylarindaki takas degisimi/ takast net azalan kurumlar
Kurum Net satilan Lot/hisse adeti %
1 | Emeklilik Fonlan -3.097.015 -39,24
2 | Citibank Yabanci -2.785.811 -35,29
3 | Yatinm Fonlari -1.145.180 -14,51
4 | TEB ve TEB Yatinm -816.675 -10,35
5 | Diger -51.456 -0,66

Kaynak: Akyatinm TradeALLTR uygulomasi

Bilindigi iizere borsada elde edilen kazanglar, temettii’kar pay1 ile deger artiy kazancidir.
Sirket yonetiminin bu tarihe kadar kamuoyuna bile izah edemedigi (ki Sirket yonetimin en
temel finansal gorevi Sirket piyasa degerini maksimize etmektir) bu garabet satinalma
dolayisiyla hem temettii ddeme kapasitesi azalmig hem de Sirkete duyulan giiven sarsiimis,
Sirketin hakim hissedara kaynak aktarmak ve halkin malini da yagmalayip ¢alabilmek adina
bu yanlis ve hatah yatiimi kasten gerceklestirdigi endiseleri sonucunda da haliyle Sirketin
deger artig kazanci potansiyeli de azalmigtir.



2. BOLOM

07.03.2023 TARIHINDE YAPILAN KAP ACGIKLAMASI VE BU ACIKLAMADAKi HUSUSLARA
iLISKIN BiLGi BELGE VE ACIKLAMA TALEP EDILEN KONULAR

ilgili KAP aciklamasi:

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. Finansal Duran Varlik Edinimi

Gonderim Tarihi:07.03.2023 22:48:19
Bildirim Tipi:ODA

Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin Paylarimin Satin Alinmasi Hakkinda

Finansal Duran Varhk Edinimi

Yapilan Aciklama Giincelleme mi? Hayir {No})
Yapilan Agiklama Diizeltme mi? Hayir (No)
Konuya iligkin Daha Once Yapilan Aciklamanin Tarihi -

Yapilan A¢iklama Ertelenmis Bir Agiklama mi? Hayir (No)
Bildirim igerigi

Edinime iligkin Yénetim Kurulu Karar Tarihi 07.03.2023
Alima iliskin Yénetim Kurulu Kararinda Bagimsiz Uyelerin

Coguniugunun Onayi Var mi? Evet

Edinilen Finansal Duran Varhign Unvam

Dogus Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Edinilen Finansal Duran Varligin Faaliyet Konusu

Gayrimenkul projeleri ile gayrimenkule dayal varlik ve
haklardan olusan portfoyii isletmek

Edinilen Finansal Duran Varhgin Sermavyesi

332.007.786,00 TL

Edinim Yontemi

Satin Alma (Purchase)

islemin Tamamlandigi/Tamamlanacag: Tarih

Borsa istanbul Toptan Alig Satis Pazar'na 8 Mart 2023
tarihinde bagvuru yapilacaktir.

Edinme Kosullar

Pegin (Cash)

Vadeli ise Kogullar

Edinilen Paylarin Nominal Tutan

310.931.093,58 TL

Beher Payin Alig Fiyats

16,46 TL

Toplam Tutar

5.117.925.800,28 TL

Edinilen Paylarin Finansal Duran Varligin Sermayesine Oram

(%) 93,6517
Edinim Sonrasinda Sahip Olunan Paylarin Finansal Duran

Varlik Sermayesine Orani (%) 93,6517
Edinimden Sonra Finansal Varhkta Sahip Olunan Oy

Hakiarinin Orani (%) 93,6517
Edinilen Finansal Duran Varligin Ortakhgin Kamuya Agiklanan

Son Finansal Tablosundaki Aktif Toplamina Orani (%) 24,7698
islem Bedelinin Ortakligin Kamuya Aciklanan Son Yillik

Finansal Tabiolara Gére Olugan Hasilat Tutarina Orani (%) 10,9401

Ortakligin Faaliyetlerine Etkisi

Halen kiracisi oldugumuz Dogus Gayrimenkul Yatirnim
Ortakiigl A.$.'ne ait gayrimenkullerin, iilkemizde gayrimenkul
sektdriinlin gelisimi de dikkate alindiginda, otomobil
markalarimizin faaliyet ve finansal hedeflerine olumiu etkide
bulunacagi, Dogus Otomotiv girketimizin gayrimenkulleri ile
de sineriji varatarak gelistirmek suretiyle sirketlerimizin
biiviimesine katki saglayacag éngériilmektedir.




Pay Alim Teklifinde Bulunma Yﬁkﬁmlﬁl\jéﬁnﬁn Dogup

Dogmadig: Hayir (No)
Pay Alim Tekiifinde Bulunma Yiikiimliiligli Doguyorsa
Muafiyet Bagvurusu Yapilip Yapiimayacag) Hayir (No)

Satan/Devreden Kisinin Adi/Unvan

Dogus Holding A.S.

Kargi Taraf SPK Diizenlemelerine Gore iliskili Taraf midir?

Evet (Yes)

Ortakhigin Satan/Devreden Tarafla iligkinin Niteligi Hakim Ortak

Varsa isieme iliskin Sozlesme Tarihi -

i
Toptan alig satis pazar! bagvuru tarihinden énceki 10 is giinii |
boyunca olugmus borsa agiriikh ortalama fiyatiar ortalamast

Finansal Duran Varhigin Degerinin Belirlenme Yéntemi Uzerinden % 10 iskonto orani uygulanmasiyta belirlenmistir.

Degerleme Raporu Diizenlendi mi? Diizenlenmedi {Not Prepared)

isleme konu sirket Borsa istanbul'da islem gordigiinden

Degerleme Raporu Diizenlenmediyse Nedeni Borsa'da olusan sirket degeri esas ahnmustir,

Degerleme Raporu Diizenlendiyse Tarih ve Numarasi -

Degerleme Raporunu Hazirlayan Degerleme Kurulusunun
Unvani -

Degerleme Raporu Sonucu Bulunan Tutar -

islem Degerleme Raporundaki Sonuclara Uygun
Gergeklestirilmemisse/Gergeklestiriimeyecekse Gerekgesi

Agiklamalar

"gayrimenkul projeleri ile gayrimenkule dayali varlik ve haklardan olusan portfdy isletmeciligi" konusunda faaliyet gosteren
Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.5.'nin toplam sermayesinin % 93,6517'sini temsil eden Dogus Holding A.S.'ne ait
paylann Sirketimiz tarafindan satin alinmasina iligkin mutabakata varlmistir, Bu amacgla satis ve devrin Borsa istanbul
Toptan Ahg Satig Pazarinda gergeklestiriimesi igin bagvuru yapilacaktir. Devir bedeli kismen Sirketimiz ic kaynakiarindan,
lusmen de banka finansmani kullanilarak finanse edilecektir.

https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1121373

DOAS YONETIM KURULUNDAN CEVABI ISTENEN SORULAR ve TALEP
EDILEN BELGELER

1- Sirketin faaliyet konusu olmadigi ve kurumsal uzmanhginin bulunmadii bir alanda biiyiik ve
riskli bir yatinm karan almasi, ani verilen bir karar olmamasim ve konu yatirnmn da faydah
olup olmadiginin énceden tartisiimis olmasi gerektirdiginden, s6z korusu satinalma yapilmadan
Once yonetim kurulu tarafindan yapilmis caliymalar, konuya iliskin yapilmis yénetim kurulu
toplanti ve tutanaklamn, karar tarih ve sayilar, konuya iliskin hazirlatilmis bilirkisi ve uzman
kurulus ¢ahsmalan, bilgisine ve uzmanhgina basvurulan kisiler ve alinan raporiar ve érnekleri,
yapilan bu yatinmla ilgili calisilan veya yaptirilan fizibilite ¢cahgmalarinin paylasiimasi ve konu
hakkinda bilgi

Agiklama:



2- Sirketin azinhk pay sahiplerinin hak ve menfaatlerini korumak i¢in gérev yapan bagimsiz
yonetim kurulu iiyelerinin yine hangi bilgi, belge ve fizibilite cahgmalarimi incelemis olduklar1 ve
olumlu karar vermelerine yol acan rasyonel ve incelemeye dayali medenleri, olumlu karar
vermelerine dayanak teskil eden inceledikleri bilgi ve dokiiman ve uzman kurulus raporlarinin
paylasilmasi ile konu hakkinda bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin gerekeceli olumlu karar
raporunun paylasilmasi ve yine aym iiyelerin konu hakkinda agiklamalari

Agiklama:

3- Sirketin KAP duyurusunda yer alan “Halen kiracisi oldugumuz Dogus Gavrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.'ne ait gayrimenkullerin, iilkemizde gayrimenkul sektorimiin gelisimi de dikkate
alimdiginda, otomobil markalarimizin faaliyet ve finansal hedeflerine olumlu etkide bulunacagi, Dogus
Otomotiv girketimizin gayrimenkulleri ile de sinerji yaratarak gelistirmek suretivie sirketlerimizin
bityiimesine katkr saglayacagr ongériilmektedir.” denilen agiklamasinda sézkonusu Ongoriiye
dayanak teskil eden bilgi ve belgeler ile stz konusu satin almanin pasil sinerji varatacagina
iliskin yapilan ¢cahismalar, sirketin faaliyet ve finansallarina nasil katla saglayacagi, yapilan
projeksiyon, hesaplanan i¢c verim orani, yatirmm getiri ve risk parametrelerinin hesaplanmasi
gibi hususlan iceren fizibilite etiid raporlari, karar alma siirecinde yaptirlan ¢ahsmalar ve bu
yatirimin gelecekte nasil ve ne sekilde olumlu katk: saglayacagim gésteren hazirlanmis raporlar
ile soz konusu ¢calismalarin tartisiidigs yonetim kurulu kararlan ve tarihleri hakkinda bilgi.

Aciklama:

4- DGGYO satin ahmirken degerleme yontemi icin “Jsleme konu gsirket Borsa Istanbul'da islem
gordiiginden Borsa'da olugan gsirket degeri esas alinmuigtir.” Denilmektedir. Antlan sirketin
dolasimdaki pay erammmin sadece %6,35 gibi cok diisiik bir oranda olmast ve sig bir islem
hacmine sahip olduu, ve takasimin ise agirhk¢a 2 araci kurumda olduu ve bu nedenle
fiyatlamasimin makal ve rasyomel olup olmadigl, bu nedenle referams alimip ahnamayacaf:
hususunda Yonetim kurulu tarafindan yaptirilan uzman kurulus veya bilirkisi raporu hakkinda
bilgi ve s6z konusu raporun degerlendirildigi yonetim kurulu karar ve tarihi, raporun bagimsiz
iiyelerce de incelendiZine dair bilgi ve belgeler. [Nitekim borsada halka agik olup dolasimdaki pay oranm
ditgiik ve takasinin da belirli ellerde toplanmis olmasi nedeniyle bazi firmalarin borsa fiyatlamasinin o firmanin



temel finansal veri ve faaliyetleri 1le bagdagmayacak uzaklikta anormal fiyatlamalar1 oldugu kamuoyunca bilinen
bir husustur. Hali hazirda da, carpanlar: anlamsiz deger ifade ve borsada maku! olmayan fiyatlardan islem
gormekte olan onlarca da firma bulunmaktadir.]

Aciklama:

5- flla satin alma yapilacaksa, meveut sartlarda firmanin tamamunt almak yerine firmamn sahip
oldugu varhkiar1 almak mantikh iken, stzkonusu firmanin blok olarak alinmasinin ve sahip
oldugu varhklara %100°den daha fazla bir prim ddenmesinin makul ve adil olacagina Sirket
yonetiminin kanaat getirmesine yol acan bilgi ve belgeler ve sdz konusu belgelerin incelenmesi
ile alakah bagimsiz iiyelerin kanaat raporlan hakkinda bilgiler.

Agiklama:

& o
\



3. BOLOM

SATIN ALINAN FIRMANIN FINANSAL YAPISI/NAKIT AKIS! VE VARLIKLARININ DURUMUNA iLiSKIN
BiLGILER VE ACIKLAMA TALEPLERI

DGGYO’NUN SATIS VE FAALIYET KARLILIGI iLE FINANSAL DURUMU
s Hasilat ve Satislarn Maliyeti

31 Aralik 2022 ve 2021 tarihlerinde sona eren yillara ait sati gelirleri ve giderleri agagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2022 31 Aralik 2021

Kira gelirleri (TL) 250.119.674 151.169.448
Toplam 250.119.674 151.169.448
Satiglarin maliyeti -44.063.675 -22.825.259
Genel Yonetim giderleri -19.000.484 -9.196.504
Net Faaliyet Kan 187.055.515 119.147.685

Veri Kaynagi: DGGYO bagimsiz denetim Raporu

31 Aralik 2022 ve 2021 tarihlerinde sona eren y1llara ait finansman gelirleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2022 31 Arahik 2021

Finansal gelirler
Vadeli mevduat faiz gelirleri 1.138.523 892.337
Kur farki geliri -- 6.481.942
Toplam 1.138.523 7.374.279

31 Aralik 2022 ve 2021 tarihlerinde sona eren yillara ait finansman giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak -
Finansal giderler 31 Arahk 2022 31 Arahk 2021
Kur farki giderleri -450.437.710 -733.964.881
Kredi faiz giderieri -112.916.525 -86.182.972
Komisyon gid_erleri -13.437.781 -13.202.877
Toplam -576.792.016 -833.350.730

Veri Kaynadi: DGGYO badimsiz denetim Raporu

Gériildtigi {izere firmanin kira geliri kaynakh faaliyet geliri, finansal borclarinin faiz ve kur giderini
dahi_karsilayamamaktadir. Firmanin faalivet geliri, varlik satisi yapmadigi takdirde borcun anapara
tutarlarini_dahi azaltmaya bile yetisememektedir. Firmanin karhhigi sadece deger artis kart olup
serbest nakit akisi yaratamamaktadir.
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*  Firmanin net finansal borcu

31 Arahik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihleri itibariyla, Sirket’in nakit ve nakit benzerleri agagdaki

gibidir:
31 Aralik 2022 31 Aralik 2021
Kasa 4,748 628
Banka 16.990.580 12.429.036
Toplam 16.995.328 12.429.664

DGGYO’nun finansal borglanmalarinin detay: agagidaki gibidir:

31 Arahk 2022

31 Aralik 2021

Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kisimlar 133.541.275 226.849.129
Kiralama islemlerinden borglar 104.035.373 56.493.466
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kissimlari 237.576.648 283.342.595
Banka kredileri 1.124.853.267 1.202.374.003
Kiralama islemierinden borglar 530.183.592 480.339.835
Uzun vadeli borglanmalar 1.655.036.859 1.682.713.838
Toplam finansal borglanmalar 1.892.613.507 1.966.056.433

Net Finansal Borg

1.875.618.179

1.953.626.769

Veri Kaynadi: DGGYO badimsiz denetim Raporu

Satin alinmis olunan gayrimenkuller ve degerlemeleri

| Degerlemeci Gayrimenkuller Degerleme | 23 Araltk 2022 31 Arahk 2021 1 yilda kag
Kurulug yontemi degerleme rapor katina
degeriendigi
1 Net Gebze Center “Indirgenmis 2.314.310.000 TL 719.869.794 TL 3,21
kurumsal AVM, Otel ve Ek nakit akigl”
Binalar
2 TSKB Dogus Center “indirgenmis 1.011.770.000 TL 579.745.000 TL 1,75
Maslak nakit akig1”
3 TSKB Dogus Center Etiler | “indirgenmig 150.725.000 TL 349.235.000
Bagimsiz Bélomler | nakit akigi”
(2 adet)
4 TSKB D-Ofis Maslak* “indirgenmis 1.570.825.000 TL 721.390.000 TL 2,15
nakit akig1”
| Toplam 5.047.630.000 2.370.239.794

D-Ofis Maslak gayrimenkuli, Sirket'in mevcut kredi borclarinin kismen kapatilmasi ve finansal giderlerin azaltiimas
amaci ile 40.000.000 Avro bedelle Sell and Leaseback ("Sat ve Geri Kirala") yontemiyle, s6zlesme vadesi sonunda geri
alinmak iizere Kuveyt Turk Katiim Bankasi A.$.'ye 23 Ocak 2020 tarihinde satimistir. Bu dogrultuda Sirket ile Kuveyt
Tiirk Kattlim Bankast A.S. arasinda finansal kiralama sézlesmesi imzalanmigtir. Aylik kar payr orani %0.39 (yihk faiz orani
%4.77) olup, son ddemenin vade tarihi 23 Ocak 2030’dur.** Yatinm amach gayrimenkuller lzerinde 100.000.000 Avro
tutarinda ipotek bulunmaktadsr (31 Aralik 2021: 100.000.000 Avro}(DGGYO bagimsiz denetim raporlari ve Gayrimenkul
degerieme raporlari sayfa 7-8)
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31 Arabk 2022 tarihli finansal tablolarda yer

alan 6nemli tahmin ve

varsayunlar asagida

belirtilmigtir:
Ekspertiz Yiihik
raporu Degerleme iskonto fiyat artis | Kapitalizasyon Emsal m2 Doluluk
taribi yontemi orami orant oranit degeri TL Oranlari
Gebze Center 23.Ara.22 “Indirgenmig 22% 25% 7% - 96%
AVM nakit akisi”
Gebze Center 23.Ara22 “Indirgenmis 22% 25% 8% - 100%
Otel nakit akigt”
Gebze Center 23.Ara.22 “Indirgenmig 22% 25% 8% - 100%
Showroom ve nakit akigr”
Servis Alani
Gebze Arsa 23.Ara.22 “Pazar - - - 9.069 -
yaklagim1”
D- Ofis Maslak | 23.Ara.22 “Indirgenmis 2% | 7,5%-37.5% 6% - 100%
nakit akigt”
Dogug Center 23.Ara22 “Indirgenmis 2%| 7,5%-37.5% 6,50% - 98%
Maslak nakit akigt”
Dogus Center 23.Ara.22 “Indirgenmisg - - 6% - 100%
Etiler ( 16 ve 17 nakit akig1”
nolu bagimsiz
béliim)
SORULAR:

1- Stzkonusu satinalma oncesinde Sirket yonetim kurulu, varhklarm gayrimenkul degerieme
raporlarim incelemis midir? Ornegin Gebze’deki varhklarin neden ¢ok daha yiiksek bir deger
artisina konu oluguna dair bir incelemesi var midir? Stz konusu degerleme raporlarinda Yihk
deger artiimin neden kaynakh oldugu ve bu enflasyon kaynakh ise risksiz faiz oramt ve risk
primini iceren iskonto oramin daha yiiksek secilmemis olmamasina iliskin yonetimin a¢iklamas:
nedir? Ayrica diger yontemlerin, emsal karsilagtirma gibi hususlarin degerlemede olmamasi
Sirket Yonetim kurulu i¢in neden yeterli varsayilmstir? Konu hakkinda bilgi

Agiklama:

2- Satimn alman DGGYO’nun varhklanmn, gayrimenkullerinin hukuki durumu, kullanim
simrlamasi olup olmadigi, devam eden dava ve benzeri siirecleri olup olmadigi gibi hususiarda
Sirket yonetimince hukuki inceleme yapilmis midir ve bu durumlarm (6rnegin, Gebze 6371
parsel ile ilgili hukuki siirecler) sézkonusu varhklardan elde edilecek fayda veya gelistirmelere
yonelik bir engel teskil edip etmedigi, satin alma fiyatim etkileyip etkilemedigi hususunda
yapilmis ¢ahismalar, bu hususlarn yer aldifi hukuki rapor ve sézkonusu raporun incelendigi
yonetim kurulu toplanti tarih ve karan hakkinda bilgi

Agiklama:
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3- 10.03.2023 tarihli P agklamasinda yer alan “Sirketimiz tarafindan Dogus Gayrimenkul
Yatwtm Ortakligi AS'ne aif paylarn satm almmasimin gerektivdigi finansman ihtiyacinin karsilanmasi
amacwyla ti¢ bankadan toplam 150.000.000 EURO tutarinda, bes y vadeli kredi alinnug ve kredinin
teminati olarak sirketimizin sahip oldugu 310.931.093 TL nominal bedelli Dogus Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi AS paylar: rehin edilmistiv.” hususa iliskin olarak Sirket Yonetimi ger¢eklesen satin
almamn finansmam diger bir deyisle hakim hissedara kaynak aktarabilmek i¢in, Sirketin hali
hazirda mali imkanlan yetmediginden bir de bor¢lanmaya gitmektedir. Satin alnan Firmanin
varhk satis1 yapmadig1 miiddetce net faaliyet gelirinin kendisine bile bir hayn olmadig, finansal
giderlerini bile karsilayamadig: ortada iken sézkonusu yatirrmdan elde edilecek gelirlere iligkin
dngoriilen projeksiyon ve yaratilacak sinerji kim tarafindan ve nasil hesaplanmstir ki, ugruna
finansal bor¢lanmaya ve maliyetlerine katlanmaya DOAS Yénetim Kurulu kendini mecbur
etmistir?

Aciklama:

4- 28.03.2023 tarihinde gergeklesecek olan Genel Kurul Giindeminin 8. Maddesinde yer alan
“Yonetim Kurulu iiyelerine, 2023 faaliyet yiinda saglanacak mali haklarin azami brit tutarinin
320.000.000 TL ile sirl olmasi genel kurulun onayina sunulacaktir.” hususuyla alakah olarak
yilhk 320 milyon TL (gegen yil 100mn TL olan bu tutar: 3,2 katina cikararak) denecek olan bir
Sirket Yonetim Kurulu’nun yaptif: satin alma islemiyle, olmasi gerekenin iki katindan da fazla
bir fiyata gerceklestirmis olmalarimin neticesinde, hem Sirketi hem halki zarara ugratms
olduklar: giz oniine ahndiginda, dstiine bir de bu kadar iicreti hak ettiklerine dair Yonetim
Kurulunun gerekgeleri ve aciklamalari

Ac¢iklama:
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28 Mart 2023 Tarihli Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S. Genel Kurulu’'nun 2. no’lu Giindem
Maddesi icin muhalefet serhimdir:

7 Mart 2023 tarihinde Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.$. (“Dogus Otomotiv”) tarafindan Kamuoyu
Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) Finansal Duran Varlik Edinimi bildiriminde bulunularak, Dogus
Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. nin (“Dogus Gayrimenkul”) toplam sermayesinin %93,6517'sini
temsil eden ait paylarin toplam 5.117.925.800,28 Tirk Lirasi (“TL"”) bedelle satin alinmasina iligkin
mutabakata varildig ve bu amagla satig ve devrin (“islem”) Borsa istanbul Toptan Alis Satis Pazarinda
gerceklestirilmesi igin bagvuru yapilacag belirtilmistir. Devir bedelinin kismen Dogul Otomotiv'in i¢
kaynaklarindan, kismen de banka finansmani kullanilarak finanse edilecegi ifade edilmigtir. iigili KAP
actklamasinda bu iglem’in “halen kiracisi olunan Dogus Gayrimenkul’e ait gayrimenkullerin, iilkemizde
gayrimenkul sektériiniin gelisimi de dikkate alindiginda, otomobil markalarinin faaliyet ve finansal
hedeflerine olumlu etkide bulunacag, Dogus Finansal Duran Otomotiv'in gayrimenkulleri ile de sinerji
yaratarak gelistirmek suretiyle sirketin biiyimesine katki saglayacagimin 6ngorildugi” belirtilmigtir.
Avyrica ilgili isleme iliskin Yénetim Kurulu kararinda Bagimsiz Uyeler’in goguniugunun onayinin oldugu,
edinilen finansal duran varligin ortakhgin kamuya aciklanan son finansal tablosundaki aktif toplamina
oraninin % 24,7698, islem bedelinin ortakhgin kamuya agiklanan son yillik finansal tablolara gére olugan
hasilat tutarina oraninin (%) 10,9401 oldugu, islemde satan/devreden tarafin Hakim Ortak ve iligkili
Taraf niteliklerini bir arada tastyan Dogus Holding A.S. (“Dogus Holding”) oldugu, degerleme raporunun
ise isleme konu olan sirketin Borsa istanbul'da islem gormesi nedeni ile Borsa'da olusan sirket degerinin
esas alinmasi nedeni ile diizenlenmedigi belirtilmektedir. Deger belirleme ydntemi olarak, toptan alig
satis pazari basvuru tarihinden énceki 10 ig giinii boyunca olugmus borsa agirlikh ortalama fiyatlan
ortalamasi tizerinden %10 iskonto orani uygulanmasiyla belirlendigi ifade edilmistir.

8 Mart 2023 tarihinde de Borsa istanbul A.S. (“Borsa istanbul”) tarafindan KAP'a bildirimde
bulunularak ilgili islemin Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. (Alici ve Satici {iye) araciliftyla Toptan
Alis Satig (“TAS”) islemleri kapsaminda 9 Mart 2023 tarihinde gerceklestirilecegi belirtilmistir. 9 Mart
2023 tarihinde Dogus Otomotiv tarafindan KAP’a yapilan Finansal Duran Varhk Edinimi bildiriminde
bahsi gegen islemin tamamiandig! bildirilmistir.

Kamuoyu tarafindan da bilindigi ve basina yansidigi lzere, Dogus Otomotiv'in ana ortagl Dogus
Holding, 2019 yilinda 12 banka ile anlagarak yeniden yapilandirilan borglannin geri 6demeleri
konusunda Kovid-19 salgint nedeni ile sikinti yagamig ve bankalara sahip oldugu varliklardan bazilarini
varlhiklari elden cikarmayi ve hisselerini satmayi kabul etmistir. Dogus Holding’in kamuya agiklanan en
son bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal tablolan 11 Mart 2021 tarihinde KAP’ta
yayimlanmistir. Bu tablolar 31.12.2020 itibariyla Dogus Holding’in 38,3 milyar TL finansal borcu
oldugunu, bu borglarin %87’sinin Avro (“EUR”) ve ABD Dolan (“USD”) cinsinden oldugunu, ilgili tarih
itibariyla nakit ve benzeri kisa vadeli varliklan da dikkate alindiginda toplam 35,2 milyar TL net
borcunun bulundugu ve bilango tarihi itibariyla gegerli olan doviz kuru ile net borcunun 4,8 milyar USD
oldugu, sirketin Net Faaliyet Zarannin 151,8 milyon TL oldugu, Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi
Kar’'min (“FAVOK”) Finansman Giderini kargilama oraninin saghkh bir sirkette en az 2 ve iizerinde olmas:
beklenirken Dogus Holding’te bu rasyonun sadece 0,10 oldugu, Net Borg / FAVOK rasyosunun saglikli
bir sirkette en fazla 3 veya altinda olmasi beklenirken Dogus Holding’te bu rasyonun 45,5 oldugu
anlasiimaktadir. Bu baglamda Dogus Holding'in borglarim kapatmak icin varliklanini erisebilecegi azami
degerden satma motivasyonu bariz bir durumdur.

Dogus Gayrimenkul’iin kamuya agiklanan en son bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolan 28
Subat 2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmustir. Bu tablolar 31.12.2022 itibaryla Dogus Gayrimenkul’iin
1,9 milyar TL net borcu oldugunu, FAVOK'{iniin 187 milyon TL oldugunu, FAV()K'(\Qn__ jnansman Giderini
karsilama oranminin saghkl bir sirkette en az 2 ve lizerinde olmasi beklenirken B§&us Gayrimenkul’de
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bu rasyonun sadece 0,32 oldugu, Net Borg / FAVOK rasyosunun saghkh bir sirkette en fazla 3 veya
altinda olmasi beklenirken Dogus Gayrimenkul’de bu rasyonun 10 oldugu anlagiimaktadir. Dogus
Gayrimenkul’iin ilgili seneyi 2,7 milyar TL Net Kar ile kapatmasinin tek sebebi 2,9 milyar TL'lik “Yatirim
amacl gayrimenkul deger artis””dir ve bu deger artisi nakit niteliginde bir gelir olmayip varliklarin
giincel degerleme farklarninin Gelir Tablosuna pozitif yénde yaziimasindan ibarettir. Sonug olarak,
Dogus Gayrimenkul’iin de iginde bulundugu mali sikintidan dolayi, hakim ortak Dogus Holding
tarafindan elden ¢ikarilmas) diisiiniilen varlikiardan birisi oldugu acik¢a anlagilmaktadir.

Dogus Otomotiv’in kamuya aciklanan en son bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolari 28 Subat
2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmistir. Bu tablolar 31.12.2022 itibariyla Dogus Otomotiv'in nakit ve kisa
vadede nakde cevrilebilir varliklarimin toplam 5,4 milyar TL oldugunu, finansal borglari hesaha
katildiginda sirketin 2,8 milyar TL net nakit pozisyonunda oldugunu, FAVOK'iiniin 7,9 milyar TL
oldugunu, FAVOK’iin Finansman Giderini kargilama oraninin saglikhi bir sirkette en az 2 ve iizerinde
olmasi beklenirken Dogus Otomotiv’de bu rasyonun 10,2 oldugu, Net Borg / FAVOK rasyosunun saghkl
bir sirkette en fazla 3 veya altinda olmasi beklenirken Dogus Otomotiv'de bu rasyonun “0,36” oldugu
anlasiimaktadir. Dogus Otomotiv'in faaliyetlerinden ¢ok iyi nakit yaratabilme kabiliyeti oldugu,
herhangi bir nakit sikintisi olmadigi ve tim sirket ortaklan yararina hem yatinm yapabilecek hem de
kar pay! dagitabilecek durumda oldugu agikardir.

Hakim ortak Dogus Holding, hem kendi borglarini 6deyebilmek icin nakit gereksinimini karsilayabilecek
bir durumda olan, hem de mali sikinti icinde bulunan Dogus Gayrimenkul'iin borglarini iistienecek
durumda olan Dogus Otomotiv'i hedef segerek sirketi; hem ana isi olmayan gayrimenkul sektdriine
yatinm yapmak zorunda birakmis hem de Dogus Gayrimenkul'li adil degerinin ¢ok iizerinde bir fiyattan
satin almaya mecbur etmistir.

Ancak, Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 202. Maddesinin 1. fikrasi uyarinca “Hakim girket, hakimiyetini
bagl sirketi kayba ugratacak sekilde kullanamaz. Ozellikle bagh sirketi, ... kdnm azaltmaya ya da
aktarmaya; ... ; bdemelerde bulunmaya; hakli bir sebep olmaksizin ... yatinmlarini kisitlamak, ... gibi
verimliligini ya da faaliyetini olumsuz etkileyen kararlar veya dnlemler almaya yahut gelismesini
saglayacak dnlemleri almaktan kaginmaya yoneltemez;...” denilmektedir. TTK'nin 202. Maddesinin 2.
fikrasi uyarinca ise “Hakimiyetin uygulanmas ile gerceklestirilen ve bagh sirket bakimindan agikga
anlasilabilir hakh bir sebebi bulunmayan, birlesme, bdliinme, tir degistirme, fesih, menkul kiymet
cikariimasi ve 6nemli esas sézlesme degisikligi gibi islemlerde, genel kurul kararina red oyu verip
tutanaga gecirten veya yonetim kurulunun bu ve benzeri konulardaki kararlarina yazil olarak itiraz
eden pay sahipleri; hakim tegebbiisten, zararlanmin tazminini veya paylarinin varsa en az borsa
degeriyle, boyle bir deger bulunmuyorsa veya borsa degeri hakkaniyete uygun diismiiyorsa, gergek
degerle veya genel kabul gbren bir yonteme gore belirlenecek bir degerle satin alinmasim
mahkemeden isteyebilirler. ...” ifadesi yer almaktadir. Dogus Holding tarafindan TTK’'nin 202. Maddesi
acikca ihlal edilmektedir. TTK'nin 553. Maddesinin 1. fikrast uyarinca “Kurucular, yonetim kurulu
tyeleri, yoneticiler ve tasfiye memurlari, kanundan ve esas sbzlesmeden dogan yikimidliklerini
kusurlariyla ihlal ettikleri takdirde, hem sirkete hem pay sahiplerine hem de sirket alacakhlarnina kars
verdikleri zarardan sorumludurlar.” TTK’'min 555. Maddesinin 1. fikrasi uyarinca “Sirketin ugradigi
zarann tazminini, sirket ve her bir pay sahibi isteyebilir. Pay sahipleri tazminatin ancak sirkete
6denmesini isteyebilirler.”

Dogus Otomotiv’in 7 ve 9 Mart 2023 tarihinde yaptigi KAP agiklamalarinda, “Ortakligin Faaliyetlerine
Etkisi” bashg altinda belirtilen satin alma sebepleri isletme mantifina aykindir. Dogug Gayrimenkul’iin
en son aciklanan finansal tablolarinin 25 no’lu dipnotlarninda goérilecegi Uzere Dogus Otomotiv ve
istiraki Dogus Oto Pazarlama Ticaret A.S., Dogus Gayrimenkul'iin kira gelirlerinin sadece %16,8'ini
olusturmaktadir. Hakim ortak Dogus Holding ise Dogus Gayrimenkul'iin kira gelirlerinin tek basina
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%26’sin1 olusturmaktadir. Neden Dogus Gayrimenkul’iin kira gelirlerinde en biiylik paya sahip olan
hakim ortak bu sirketi satin almak istememigtir? Neden Dogus Gayrimenkul’iin kira gelirlerinin sadece
%16,8'ini olusturan Dogus Otomotiv gayrimenkul sirketinin tamaminin sahibi olmak zorunda
birakilmistir? Dogus Gayrimenkul’e senede sadece 42 milyon TL kira bedeli deyen Dogus Otomotiv,
neden Dogus Gayrimenkul'ii 5,1 milyar TL'ye, yani yilik kira giderinin 122 katina, satin almak istesin?
Dogus Otomotiv'in Yonetim Kurulu iyeleri, neden sadece Dogus Gayrimenkul’den halihazirda
kiraladiklani bagimsiz bolimleri aktif alimi yontemi ile satin almak istememiglerdir de, sirketin
hisselerinin tamamini satin alarak Dogus Gayrimenkul’in 1,9 milyar TUlik finansal borcunu Dogus
Otomotiv’e yiiklemislerdir? Dogus Gayrimenkul’den alinan Gebze Center Ahgveris Merkezi, Gebze
Center Otel, Gebze Arsa, D-Ofis Maslak, Dogus Center Maslak’in showroom ve genel mudurlik
haricindeki bagimsiz béliimleri, Dogus Center Etiler gibi varliklarin Dogug Otomotiv'in bilylimesine katki
saglamasi ve mevcut igleriyle sinerji yaratmast miimkiin degildir.

Dogus Otomotiv'in Ana Sézlesmesi'nin 3. Maddesi’nde ver alan “Maksat ve Mevzuu” baghg altinda
gayrimenkul yatinmcihigi tanimlanmamaktadir. Sadece 3. Maddenin j bendinde “Sirket faaliyetleri icin
lizumlu gayrimenkuller satin alir, gerektiginde satar, inga eder, ettirir veya kiralar” ifadesi yer
almaktadir. Ancak, Dogus Gayrimenkul'iin portfoyiinde yer alan Otel, AVM, arazi ve ofis bloklar Dogus
Otomotiv’in faaliyetleri i¢in lizumlu gayrimenkuller degildir. Dogus Otomotiv’in, hakim ortag
tarafindan, ana isi olmayan, ana sozlesmesinde de tanimlanmamis durumda olan gayrimenkul
yatinmcihg isine sokulmasi, Dogug Otomotiv'in varlik sebebine aykin bir durumdur.

iliskili taraflarla gergeklestirilecek iglemleri diizenleyen Kurumsal Yonetim Tebligi'nin (11.-17.1) 9’uncu
maddesinin ikinci fikrasinin a bendi uyarinca, “Varhk ve hizmet alimi benzeri islemler ile yikiimliiluk
transferi islemlerinde; islem tutarinin, kamuya agiklanan son finansal tablolara goére varlik toplamina
veya kamuya aciklanan son yillik finansal tablolara gére olugan hasilat tutarina ya da yonetim kurulu
karar tarihinden 6nceki alti aylik giinliik diizeltilmig agirhkh ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi baz
alinarak hesaplanacak sirket degerine olan oraminin, .. %5’ten fazla olarak gercekieseceginin
ongoriilmesi durumunda; isiem 6ncesinde isleme iliskin Kurulca belirlenen bir kurulusa degerleme
yaptirimasi zorunludur. isleme konu varligin pay olmasi ve s6z konusu paylarin devrinin borsada
gerceklestirilmesi durumunda; ayrica degerleme raporu aranmaz.” S6z konusu islem igin, ilgili
maddede belirtildigi gibi pay satisi oldugu ve pay devirleri borsada gergeklestirildigi icin degerleme
raporu diizenlenmemistir. Ancak degerleme raporu diizenlenmesinin zorunlu olmamasi, Dogus
Otomotiv Yonetim Kurulu’nun satin ahinacak bir iligkili taraf sirketin degerini sorgulamamasini ve ilgili
satin alma isleminde Dogus Otomotiv'in tim hissedarlarimin gikarlarini korumamasini gerektirmez.
Kaldt ki, TTK’nin 369. Maddesi kapsaminda “Yonetim kurulu iiyeleri ve ydnetimle gérevli Gigiinci kisiler,
gorevlerini tedbirli bir yéneticinin dzeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini diristitk
kurallarina uyarak gozetmek yikimliiliigi altndadirlar”. iigili islemin agiklandigi 7 Mart 2023 aksami
seans kapanist itibanyla, 31.12.2022 yilsonu finansallant agiklanan tiim Gayrimenkul Yatiim
Ortakliklar’nin (“GYO”) piyasa degerleri, net aktif degerleri, Piyasa Degeri /Net Aktif degeri oraniari,
net borglari, FAVOK degerleri, net borg/FAVOK rasyonlar ve Fiili Dolagimdaki pay oranlan agagidaki
tabloda gosteriimektedir:
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Tablo: 07.03.2023 tarihinde seans kapanigi itibariyla Borsa istanbul'da islem Géren ve 31.12.2022
Finansal Tablolar Agiklanmis Olan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan’nin Piyasa Degerleri ve iglem
Gorme Carpanlari

BIST
Kodu

AKFGY
AKSGY
AKMGY
ALGYO
ATAGY
AGYO
DZGY0
HLGYO
IDGYO
ISGYO
KZBGY
KLGYO
KRGYO
MSGYO
NUGYO
OZKGY
0ZGYO
PSGYO
PEGYO
RYGYO
SNGYO
SEGYO
TDGYO
TSGYQ
VKGYO
YGGYO
ZRGYO
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Sirket Adi

AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUIGI A.S.
AKIS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGE A.S.
AKMERKEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGI A.S.
ATA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGE A.S.
IDEALIST GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
i5 GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.
KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGI A S.
KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLGI A.S.
KORFEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUIG! A.S.
MISTRAL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
NUROL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A_S.
OZDERICI GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
PASIFIK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUG! A.S.
PERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGI A.S.
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
SEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TREND GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGIA.S.
VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S.
YENi GIMAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A
ZIRAAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

MEDYAN

Fiyat
(TL)
4,06
5,98

80,90

65,15
5,49
4,79
2,97
478
3,57

10,73

24,70
2,57
10,04
6,40
6,16

13,84
4,40
6,61
6,56
13,07
3,29
2,53
11,87
4,89
4,19

36,34
4,78

Odenmis  Pi
s S0 T
{Milyon (Milyon Degeri

1

EEEER-AE

1.570

888

1395

335

250
1064
143

1500
814

1.145
242
4.694

DGGYO DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGIA.S. 16,46 332

)
5.278
4.814
3.015
4.196

261
1261
1.188
7.505

179
10.287
7.410
3.585

663

859
2.066
10.076
1.100
7.032

935
6.535
4.935
2.058

356
3.179
4.798
8.791
22.436

5.465

Net
Aktif

{Miilyon
7.852
9.815
3.280
5.842

236
1.790
1.326

10.433
117
13.920
5.397
5.848

273
1.197
1.269

17.062
2.264
4.680

567
12.285
11.402
2.357

1.809
4.773
5.889
19.400

3.070

PD/
NAD

0,67
0,49
0,92
0,72
110
0,70
0,90
0,72
1,53
0,74
1,37
0,61
2,43
0,72
1,63
0,59
0,49
1,50
1,65
0,53
0,43
0,87
2,65
1,76
101
1,49
1,16

0,90

1,78

Net Bor¢
7 (Nakit)
(Milyon
m
2.619
2.876

1.249

2.023

120

1

1.729
4.363

1.064

1.876

FAVOK Net

{milyo Borg/

nTy) FAVOK

473 55

584 4,8

158

130

37

23

257

8 14,9

382 53
4,7

441

18

69

398 03

1.915

44 0,0

366 038

557 3,1

173 253

52 3,6

43

14

769

409

207 51

187 10,0

Fiili
Dolasimd
aki Pay
Orami (%)
44,50%
44,70%
8,90%
48,80%
55,30%
17,80%
25,10%
20,50%
76,00%
36,50%
29,80%
46,10%
21,60%
26,40%
50,50%
25,00%
48,00%
33,10%
99,70%
29,80%
54,20%
25,00%
45,70%
11,30%
30,90%
82,30%
18,90%

33,1%

5,60%

Not: AVGYO, BASGZ, EKGYO, EYGYO, KGYO, MRGYO, PAGYO, PEKGY, SRVGY, TRGYO, YGYO koduyla
islem gbren GYO sirketleri, 7 Mart seans kapanisi itibariyla 31.12.2022 finansal tablolari kamuya
aciklanmarmus durumda olduklari icin, yukaridaki tabloya dahil edilmemistir.

Yukarnidaki Tablo’dan goriilecegi {izere, Borsa istanbul’da islem goren 27 adet Gayrimenkul Yatinm
Ortaklig’'nin medyan Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri rasyosu 0,90°dw. Diger taraftan Dogus
Gayrimenkul’{in satin alma iglemi’ne konu olan fiyati Toptan alis satig pazari bagvuru tarihinden dnceki
10 is giini boyunca olugmus borsa agirlikh ortalama fiyatlan ortalamasi izerinden % 10 iskonto orani
uygulanmasiyla belirlenmistir. Bu yéntemle belirlenen hisse fiyati olan 16,46 TL ile bakildiginda, Dogus
Gayrimenkul'iin Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri rasyosu 1,78 oldugu goriilmektedir. Yani Dogus
Gayrimenkul, piyasadaki diger GYO’larin medyan degerine gore neredeyse 2 kat yukanda
degerlenmistir. iigili degerin piyasada olusan deger oldugu ve bu nedenle adil deger oldugu kanisi
gecerli degildir. Ciinkii, Dogus Gayrimenkul’iin fiili dolagimdaki pay orani tiim GYO'lar iginde en diisiik
deger olan %5,60'tir. Diger GYO’larin medyan fiili dolagimdaki pay oranlan ise %33,1'dir. Fiili
dolasimdaki pay orani %10’un altinda olan sirketler icin piyasada saglikl bir deger olugsmadigi, hem
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Tiirkiye’deki hem de diinyadaki tim kurumsal finans profesyonelleri tarafindan bilinen bir durumdur.
Bu nedenle Dogus Gayrimenkul’iin bu kadar disiik bir fiili dolagimdaki pay orani ile piyas,a\ degerinin
saglikh olustugu iddia edilemez. Tabloya daha dikkatli bakildiginda, GYO'lar igerisinde Net Botg,/ FAVOK
rasyosu 3’in iizerinde olan 9 sirketin Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri rasyosu ortalamas :
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Bot¢ / FAVOK rasyosu 3'iin altinda olan 18 sirketin Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri rasyosu 1,24'tlr. Bu
da borgluluk arttikga sirketlerin Net Aktif degerine gore iskontolu, borgluluk azaldikga da sirketlerin Net
Aktif degerine gore primli islem gordikierini géstermigtir. Bu durumda, Net Borg / FAVOK rasyosu
GYO'lar arasinda en yiiksek ikinci sirket olan Dogus Gayrimenkul’iin Net Aktif degerine gore 1,78 kat
yukarida degerlenerek satin alinmasina Dogug Otomotiv Yonetim Kurulu nasil ikna olmugtur? Bu durum
hicbir akil, mantik ve finans matematigi ile agiklanamamaktadir. Dogus Gayrimenkul’iin degerlemesi,
Dogus Otomotiv hissedarlan bakimindan kesinlikle adil degildir.

Dogus Holding Yonetim Kurulu, Dogug Gayrimenkul'iin piyasa degerinin adil degeri yansittigindan bu
kadar emin ise, neden Dogus Gayrimenkul’iin satisi igin itibarli bir yatinm bankasina yetki vererek, bu
bagl ortakligim, gayrimenkul sektériinde faaliyet gdsteren yerli ve yabanci potansiyel alicilardan teklif
alarak, tgiincii taraflara satmamistir? Demek ki, pivasada olusan degerin adil olmadigini, bu deger
tizerinden tigiincii taraflardan bir satin alma teklifi alamayacaklarini kendileri de bilmektedir.

Ortiilt kazang aktanmi yasagini diizenleyen Sermaye Piyasast Kanunu’nun 21. Maddesinin birinci fikras
uyaninca, “Halka agik ortakhiklar ve kolektif yatinm kuruluslar ile bunlarin igtirak ve bagl ortakhiklarinin;
yonetim, denetim veya sermaye balimindan dogrudan veya dolayh olarak iliskide bulunduklan gercek
veya tiizel kisiler ile emsallerine uygunluk, piyasa teamiilleri, ticari hayatin basiret ve dirustlik
ilkelerine aykini olarak farkh fiyat, Gicret, bedel veya sartlar igeren anlagmalar veya ticari uygulamalar
yapmak veya islem hacmi iiretmek gibi islemlerde bulunmak suretivle karlarini veya malvarhiklarini
azaltarak veya karlarinin veya malvarliklarinin artmasini engelleyerek kazang aktariminda bulunmalar
yasaktir.” ilgili islem, emsallerine uygun bir sekilde ve piyasa teamiilleri icinde gerceklesmediginden,
bu islemle Hakim Ortagin 6rtillii kazang aktarimi yaptg: ortadadir.

Kurumsal Yonetim Tebligi’nin (11.-17.1) 9’uncu maddesinin Ggiincu fikrasinin uyarninca, iligkili taraflaria
gerceklestirilecek islemlerde “..Varhk ve hizmet alimi benzeri iglemler ile yikimlilik transferi
islemlerinde; islem tutaninin, kamuya aciklanan son finansal tablolara gére varlik toplamina veya
kamuya aciklanan son yillik finansal tablolara gére olusan hasilat tutarina ya da ydnetim kurulu karar
tarihinden 6nceki alti ayhk giinlik dizeltilmis agirlikli ortalama fiyatlanin aritmetik ortalamasi baz
alinarak hesaplanacak sirket degerine olan oraninin.., %10’dan fazla bir orana ulasilacaginin
ongorilmesi durumunda, degerleme yaptinimasi yikkimlaligiine ek olarak isleme iligkin yonetim
kurulu kararlarinda bagimsiz tiyelerin gogunlugunun onayr aramir. Konunun gorisiilecegi yonetim
kurulu toplantilarinda, iliskili taraf niteli§inde olan yonetim kurulu {iyeleri oy kullanamaz. Bagimsiz
tiyelerin gogunlugunun s6z konusu islemi onaylamamasi halinde, bu durum igleme iligkin yeterli bilgiyi
icerecek sekilde KAP'ta agiklamir ve islem genel kurul onayina sunulur. S6z konusu genel kurul
toplantilarinda, islemin taraflan ve bunlarla iliskili kigilerin oy kullanamayacaklan bir oylamada karar
alinir. Bu maddede belirtilen durumlar icin yapilacak genel kurul toplantilannda toplanti nisabi
aranmaz. Oy hakki bulunaniarin basit cogunlugu ile karar alimr. Bu fikrada belirtilen esaslara uygun
olarak alinmayan yénetim kurulu kararlar ile genel kurul kararlari gegerli sayimaz.”

Halihazirda Dogus Otomotiv’in Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi gérevini siirdiiren Sayin Adnan Memis
30 Mart 2020 tarihli Dogus Otomotiv Genel Kurulu'nda 7 No’lu Gindem Maddesi’'nde gériigtildigii
tizere oy ¢oklugu ile Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi segilmistir. Bagimsiz Yénetim Kurulu dyesi
kriterlerini belirleyen Kurumsal Yénetim Tebligi'nin (1l.-17.1) 4.3.6 maddesinin a bendi uyarinca
bagimsiz iiyenin “Sirket, sirketin ydnetim kontrolii ya da 6nemli derecede etki sahibi oldugu ortaklhiklar
ile sirketin yonetim kontroliinii elinde bulunduran veya sirkette dnemli derecede etki sahibi olan
ortaklar ve bu ortaklarin yonetim kontroliine sahip oldugu tiizel kisiler ile kendisi, esi ve ikinci dereceye
kadar kan ve sihri hissmlar arasinda; son bes yil icinde 6nemli gorev ve sorumluluklar Ustlenecek
yonetici pozisyonunda istihdam iligkisinin bulunmamasi” gerekmektedir. Tiirkiye Garanti Bankas:
A.S.’nin 31.12.2015 Tarihi itibanyla Haznrlar!'gm )‘I,nl Sonu Konsolide Finansal Raporu’nun 1. Sayfasinda
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belirtildigi izere, Dogus Otomotiv’in hakim ortag: olan Dogus Grubu, 27 Temmuz 2015 tarihinde
gerceklesen hisse devri ile Banka’daki ortak kontrolinii BBVA'ya devretmistir. 31 Temmuz 2015
tarihinde Garanti Bankasi tarafindan KAP'a yapilan bildirim ile Sn. Adnan Memig'in Garanti
Bankasi’'ndaki Genel Mudiir yardimciligi pozisyonundan 2 Eylil 2015 tarihi itibariyle gdrevinden
istifasinin kabuliine karar verildigi belirtiimektedir. En son 27 Temmuz 2015’te Dogus Grubu'nun BBVA
ile ortak kontroliindeki Banka’da ydnetici olarak calisan Sn. Adnan Memig'in, Dogus Otomotiv’de
Bagimsiz iyelik kriterini saglayabilmesi igin en erken 27 Temmuz 2020 yilinda Bagimsiz Uye olarak
secilmesi gerekmektedir. Ancak, kendisi 28 Subat 2020 tarihinde Dogus otomotiv tarafindan KAP’ta
yayinlanan “2019 Faaliyet Yil Olagan Genel Kurul Toplanti Daveti”’nin ekinde 2 Ocak 2020 tarihli bir
Bagimsizlik Beyani'nda bulunmustur. Sn. Adnan Memig'in Bagimsiziik Beyani, Kurumsal Yénetim
ilkeleri’ne gore Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi sayilabilecegi tarihten yaklagik 8 ay énce yapilmigtir.
Dolayisiyla kendisinin Bagimsiziik Beyani dogru degildir. Resmi belgenin diizenlenmesinde yalan beyan
sugu Tiirk Ceza Kanunu madde 206'da diizenlemistir. Maddeye gdre; “Bir resmi belgeyi diizenlemek
yetkisine sahip olan kamu gorevlisine yalan beyanda bulunan kisi, iic aydan iki yila kadar hapis veya
adli para cezasi ile cezalandinlir.” Yalan beyanin ispatlandigs bu durumda; Sn. Adnan Memig’in 2020
yilindan itibaren Dogus Otomotiv'de yaptig1 Bagimsiz Yonetim Kurulu iyelikleri, Dogus Otomotiv’in
tium hissedartaninin haklan gozetilerek is etigine aykin ve gegersiz sayiimalidir. Dolayisiyla, Kurumsal
Yo6netim Tebligi'nin (11.-17.1) 9'uncu maddesinin Gigiincii fikrasi uyarinca, ilgili satis islemi ile ilgili Dogug
Otomotiv’'in “Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri’nin goguniugu islemi onaylamamistir. Bu durumun
isleme iligkin yeterli bilgiyi icerecek sekilde KAP’ta agiklanmasi, islemin genel kurul onayina
sunulmasi gerekmektedir. S6z konusu genel kurul toplantilarinda, islemin taraflan ve bunlarla iligkili
kisilerin oy kullanamayacaklari bir oylamada karar alinmasi, bu konuya iligkin yapilacak genel kurul
toplantilarinda toplant nisabi aranmamasi, oy hakki bulunanlarin basit coguniugu ile karar alinmasi
gerekmektedir.

Yukanda TTK, SPK, diger ilgili kanun ve ydnetmelikiere, genel finans teamiillerine olan aykiriliklar: ve
sakincalarini detayh olarak belirttigim, Dogus Gayrimenkul’iin Dogus Otomotiv’e satiimasi islem’i ile
ilgili olarak, Yénetim Kurulu Sorumiuluk Davasi agmak dahil olmak lzere, tim hukuki haklarimi
kullanacagimi beyan ederim. Ayrica Genel Kurul huzurunda tiim Dogus Otomotiv Yonetim Kurulu
Uyeler’ni TTKnun 369. Maddesi kapsaminda “6zen ve baghlik yikimlilugu”nii gostermedikleri
gerekgcesiyle istifa etmeye davet ederim. Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan ilgili islemin ivedilikie
sorusturularak iptal edilmesini talep ederim.

Saygilarimia,

Oguzhan Ozgoban
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DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. (“DOAS”, “ Sirket”)’nin DOGUS
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (“DGGYO”, “Firma”) Paylarimn Satin
Alnmasi Islemine iliskin Analizler fle 28.03.2023 Tarihinde Gergeklesecek Sirket Genel

Kurulunda Yénetim Kurulundan Istenen A¢iklama ve Belgeler Hakkindadir.

*

KONU : 07.03.2023 tarihinde halka agik DOAS, diger bir halka agik grup firmas1 DGGYO’nun
%93,6517 paymi hakim hissedardan 5.117.925.800 TL deger iizerinden satin almistir. Sézkonusu
satmalma iglemi, satin alinan firmanin sahip oldugu varliklar, gelir/karhilik/finansal borghiluk ile
piyasa sartlar1 dikkate alindiginda kabul edilebilecek azami bir fiyatin dahi 2 katindan daha fazla bir
fiyattan gergeklestirilmistir. S6z konusu iglem i¢in DGGYO’nun dolasimdaki pay oraninin sadece
%6,3 gibi ¢ok diisiik olmas1 ve takasinin da toplu olmasinin ve bu yolla emsallerine gére gok daha
yiiksek borsa fiyatindan islem goriiyor olmasi, mevzuati dolagmak icin firsat olarak kullanilmigtir.
Sirket y6netimi, sé6zkonusu satin almaya iligkin KAP agiklamasinda iddia ettigi hususlar ve s6z konusu
satin almanmin hangi gerekce, bilgi, rapor, projeksiyon, fizibilite ve benzeri ¢alismalara gore
gergeklestirildigi ve sair hususlarda yatirimcilara ve DOAS’m %24,73’iiniin halka ait oldugu
gercegine ragmen kamuoyuna bir agiklamada da bulunmamistir.

* %

1. BOLUM

SATINALMA ISLEMI, DEGERLEMESI VE “DOLAYLI HALKA ARZ YONTEMI” ILE HALKIN
UGRATILDIGI ZARARLAR/HALKTAN HAKIM HISSEDARA HAKSIZ BIiR SEKILDE
AKTARILAN TUTARLAR ve ACIKLAMALAR:

DOAS’1n halk agik ve %24,73"iiniin de halk ait olmasi dolayisiyla S6zkonusu satmalma neticesinde
76.893.259 adet DGGYO paylarinin (hakim hissedarin DGGYO’daki % 23,15’ 1ik pay1) dolayl yoldan
halki zorla ortak etmek suretiyle, (dolayl yoldan halka arz) ile hisse bas1 16,46 TL’den halka satilmig
olundu. Dolayl halka arzin neticesinde Halktan alinip hakim hissedara aktarilan kaynak tutan
1.265.663.050 TL dir.

DGGYO Toplam Halkin firmada toplam halka
sermaye/pay sahip oldugu acik Pay sayist
sayist pay oran:
332.007.786 6,35 21.076.692
DOAS 220.000.000 %24,73 54.406.000
DOAS tarafindan hakim hissedarin %93,65’lik DGGYO payini 2 kattan daha pahaliya Dolayh halka
satin alinmasi sonrasi durum arzin bayikliga

DOAS'In %24,73iine sahip
Halkin, pay basina
16,46TL'den dolayh halka arz
neticesinde DGGYO'da ortak
ettirilen orani/pay
sayisi/6dedikleri tutar
DGGYO’nun daha énceden halka agik %6,3’liik pay1 harig

%23,15* 76.893.259* 1.265.663.050 TL

Satin alma fiyat1 borsadaki GYO’larin hem medyan ¢arpanlarina (x0,8 PD/NAD) gore hem Kira
¢arpani(yillik Net Kira Getirisi/Gayrimenkul degeri) oranina gére de 37 yil geri doniistim stiresi ile
piyasadaki fiyatlarin 2 katindan ¢ok daha pahaliya gergeklestirilmis durumdadir.
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olmamasi bir kenara, Satinalma islemine konu Firmanin gayrimenkullerinin rayi¢ degerleri adil ve

makul kabul edilse ve pesin 6deme dolayistyla pazarlik edilmemis olmasi bile mazur kabul edilse dahi
dolayli halka arz yontemi ile halktan haksiz bir sekilde gaspedilip hakim ortafa aktarilan
fazladan tutar minimum 703.146.139 TL dir.

Ki pesin satin alma dolayisiyla basiretli tiiccar gibi davranilmamis olmamasi da hesaba katilirsa, yani
sézkonusu varhiklardan %10-15 mertebesinde bir iskonto talep edilmemis olmasi (x0,7 PD/NAD)

neticesinde bu tutar yaklasik 773.460.773 TL dir.

DGGYO

Alinan pay ve tutar
(TL)

Satinalma fiyati
tizerinden
Firmanin %100’
icin ortaya cikan
degerlemesi (TL)

93,65%

100%

Firma Piyasa degeri

5.117.925.800

5.464.848.158

Firmanin net finansal borcu

1.756.548.310

1.875.618.179

Sirketin varliklarina 6denen toplam deger

6.874.474.110

7.340.466.337

Firmanin sahip oldugu gayrimenkullerin bilangodaki halihazirda
degerlenmis haliyle rayic degeri (yilik %25 getiri dngdren iNA
yéntemiyle yapilmis degerleme raporlarina gére)

4.730.831.578

5.051.517.034

Hi¢ pazarhk yapiimadan édenen gayrimenkullere 6denen fazla
tutar

2.143.642.532

2.288.949.303

Pazarlik yapiimasi ve birde pesin deme olmasi nedeniyle %20

iskonto talep edilmesi gerekirken, edilmediginden édenen fazla 3.089.808.848

tutar*

QGGYO bilangosundaki net aktif degerll'(ll_\.lA c.l.egerilem'c.es'l. ile _ 5 874.874.664 3.060.751.712
bilancoya aktarilmis varhklardan net yiikimliiklerin diistiimesi)

Satinalma fiyatinin PD/NAD ¢arpan 1,8

Halka actk GYO'larin pivasadaki medyan PD/NAD 0,8

Satinalma fiyatinin emsallerine gore kag kat pahali oldugu 2,2

Benzer GYOlar ile kiyaslanip 0,8 PD/Net aktif degeri ile Firma
satin alinsaydi Firma piyasa degeri

2.299.899.731

2.455.801.370

DGGYO'nun sisik borsa degerini firsata gevirme girigimi
sonucunda édenen Firma piyasa degeri

5.117.925.800

5.464.848.158

Firma piyasa degeri (izerinden 6denen fazla tutar

2.818.026.069

3.009.046.788

Firmanin varhklanna 6denen toplam tutar

6.874.474.110

Firmanin bu varliklardan elde ettigi yitlik net kira geliri

187.055.515

Gayrimenkul geri déniis siiresi kira ¢arpani

37

Satinalma tutari ticari risk ahinmadan yillik %20'den faize
konsaydi yillik getirisi

1.374.894.822

%5 ilave risk primi ile, yillik %25 getiriile

1.718.618.528

Sirketin sadece bir yillik kar ve nakit akimi kaybi

1.531.563.013

*Gilya borsa fiyatindan bir %10 iskonto yapilmistir ama DGGYQ'nun borsa fiyati zaten makul degildir.




Kamuya acik bilgilerin isiginda yapilan analiz sonucu sézkonusu satinalmanm Sirketin ve
balkin zarar uBratilmasi pahasina hakim hissedara kaynak aktarmak iizere kurgulamp
tezgahlandigim1 ggsteren hakh sebepler:

1- DOAS, Satmn alan DGGYO’yu ve onun varliklarm kira getirisi i¢in tercih etti ise, sozkonusu
varliklarn iiretmis oldugu yillik net faaliyet ka1 DGGYO’nun kendi finansal borcunun kur ve faiz
giderini  bile karsilamaktan aciz durumdadw. Oysa sozkonusu varhklar i¢in Odenen tutar
6.874.474.110 TL olup s6z konusu tutar, ticari risk almadan, su an %20 getirili faizli enstrimanlara
yatirilsa yilhik getirisi 1.374.894.822 TL olacaktir. Ticari risk almadan 1.374.894.822 TL getiri
dururken deger artis1 harig zarar eden bir firmaya yatirimimn sebebi nedir? TR’nin en biiyiik holdingi
gibi firmalar veya DOAS’m kendisi bile 3,5 F/K’da yani 3,5 yilda yatirilan paranin getir doniigiimiini
saglama durumu varken risk alip 37 yillik geri doniisiime raz1 olunmasinmn hayatin olagan akismna ve
rasyoneliteye aykir1 oldugu agiktir.

2- Yok eger DGGYO, sahip olunan varliklarin gayrimenkul deger artisindan yararlanmak ve ileride
daha yiiksek fiyatlarda satilabilecegi diiiiniildiigii i¢in satin alindi ise, bu halde zaten alinan varliklar
indirgenmis nakit akimlar1 yontemiyle ve Pazar degerinin iizerinde bir rayicle deferlenmis
oldugundan, varliklar miistakil degil firma olarak alindigindan yani bu varliklar iizerindeki borgla
birlikte satin almmis oldugundan, sozkonusu varhklar piyasaya satilmak istense, bu varliklann
satisinda %15-20 de iskonto sdzkonusu olacagindan 6,9 milyar TL deger {izerinden alip 3,8 milyar
TLye satip Sirket 3,1 milyar TL zarar edecektir. Dolaystyla daha DGGYO satin almirken baglangigta
3,1 milyarTL zarar edilmis olmast1 kisaca zararina yatirim yapmanin sebebi anlagilir degildir.

3- DGGYO’nun gayrimenkulleri, INA yéntemiyle ve en iist perdeden degerlemesi yapilip zaten 5,1
milyar TL, firma net finansal borcu 1,8 milyar TL ve bilangosunda net aktif degeri 3,1 milyar TL
diizeyindeyken ve firmanin devam eden bir projesi de yokken, DOAS y&netiminin, “hayir siz yanhs
biliyorsunuz bu varliklar ¢ok daha fazla eder ve o yiizden alin size %100°den daha fazla Sdeme”
demesi gibi bir yaklagimla bu satinalmayi gergeklestirmesine yol acan faktdrler ve dayanaklar
kamuya agik bilgilerden elde edilememis ve “acaba” gibisinden az da olsa iyi niyetli bir mantik dahi
bulunamamistir. Neresinden bakilirsa bakilsin, yapilan tiim analizlerin neticesi, “Sirketin 2,8-3 milyar
TL’sinin fazladan ve halka aciklik oram dikkate alindifinda halkin da 700milyon TL’den daha fazla
parasinin hakim hissedara aktarmak maksadiyla bu art niyetli islemin kurgulanp tezgahlandig: “
sonucundan bagka bir sonuca varilamamaktadir.

3- Alinan varliklarin sinerji yaratacagi iddia edilmektedir. DOAS sozkonusu varliklar1 ve lokasyonlar:
halihazirda kira 6deyerek zaten kullanmaktaydi. Simdiye kadar bu varliklar kullanilirken niye sinerji
yaratilamadi, satn alinrsa ancak sinerji yaratacagi iddiasmm sebebi ogrenilememistir. 13 kisilik
toplam kadrosuyla DGGYO personeli mi DOA§’m otomotiv satiglanm artiracaktir, cevabi
bilinmemektedir.

4- DGGYO kendisi GYO portfdyii isletmeciliginde uzmanlagmis bir firma olup firmamn kendisinin
bile varlik satisi harici kira geliriyle finansal borglarmi bile 6demekten ve pozitif bir nakit akis:
yaratmaktan aciz durumda ve devam eden yeni projesi olmayip eski portfoyii ile devam etmek
durumunda iken; otomotiv satis1 konusunda uzmanlagmis bir DOAS’in, GYO konusunda olmayan
tecriibe, teknik uzman ve idari kadrosuyla yeni ve siirekli proje gelistirerek siirekli nakit akis
yaratacagmni, GYO isini DGGYO’nun kendisinden daha iyi yapacafmi iddia edebilmesinin
dayanaklar1 igin rasyonel bir gerek¢e bulunamamustir.



Satin Alma isleminde DGGYO/nun Degerlemesi ile Tigili Hususlar:

Satin alma tarihi ve oncesinde DOAS, ana faaliyeti ve dogas1 geregi GYO isletmeciliginde
teknik uzman ve idari kadrosu olan bir Sirket degildir. Dolayisiyla yeni bir faaliyet alanina
adim atarken s6z konusu yatinmin gelecekte beklenen nakit akislarini da igeren fizibilite
raporlarina ve boylesine biiyilk bir satin almanm da uzman kurulus ve bilirkisi raporlarma
dayanmasi, ve bunlarin da yonetim kurulunda tartisilip karara baglanmasi icap eder. DOAS
ydnetiminin, DGGYO’yu birdenbire ve neden aldiklarina ve ayrica borsadaki fiyatin da satin
alma igin makul ve dogru olduguna, hangi raporlara istinaden karar verdiklerine iligkin bir
agiklamas1 mevcut degildir. Satin almayla ilgili olarak da DGGYO paylarmn borsada islem
gorilyor olmasi dolayisiyla satinalma iglemini borsadaki fiyat iizerinden gerceklestirelim
dendiyse sadece %6,3ii halka acik olan ve takasi da hakim ortagm paylan hari¢ agirhkea
sadece 2 yatinm kurulusunda toplanmis oldugundan sézkonusu pay fiyatinin dogru olup
olmadigmin uzman kisi ve/veya kurumlarca analiz edilip rapora baglanmis olmasi ve Sirket
Y onetiminin de uzman kisi ve kuruluslara hazirlatmig oldugu bu raporlara dayaranarak borsa
fiyatindan iglem gegirilmesine karar vermis olmasi gerekirdi. '

Satin alma dncesi 07.03.2023 itibariyla DGGYO paylarinin takas durumu

Kurum Lot/hisse adeti %
Hakim ortakla
. beraber ilk iki
1 | Yapi Kredi Yatinm 263.952.052 94,03 kurumdaki toplu
takas miktan
2 | Garanti 8.614.037 3,07 %97'dir.
3 | s Yatinm 1.637.906 0,58
4 | Vakif 1.046.615 0,37
5 | Ziraat 903.857 0,32 ilk 7 kurumda
6 | HSBC 871.043 0,31 takasin %99'u
7 | Ak Yatinm 741.262 0,26 bulunmaktadir.
Piyasada aktif durumdaki ve
takasinda DGGYO payi olan diger
Diger | 52 yatinm Kurulusu 2.940.519 1,06
Toplam 280.707.291

Veri kaynagi: AkYatirtm Trade ALL TR uygulamas:

Diisiik halka agiklik oram: ve toplu takas dolaysiyla DGGYO paylar1 100 TL’den dahi islem
gorebilir ve boyle bir fiyattan iglem goriiyor olsaydi o halde o fiyat fizerinden mi satinalma
islemi gergeklesecekti? Yonetimin buna cevabi hayir ise, bu borsadaki fiyatm makul olup
olmadigi hakkinda yonetimin bir fikri oldugu ve borsa fiyatlamalari hakkinda yorum
yapabildigi anlamma gelir. Bu haldle DGGYO’nun borsadaki satin alma tarihlerinde 16,46
TL’nin makul ve adil bir fiyatlama olduguna ve bu fiyatlardan satin alma islemi
yapilabilecegine DOAS, bagumsiz yonetim kurulu iiyeleri dahil yonetim kurulunun kanaat
getirmesine sebep olan rasyonel faktorler bilinmemektedir. Kamuya bu raporlar ve dayanaklar
aciklanmamigtir.

GYO sektoriinde yer alan halka agik firmalar, 2020 baslarma kadar son on yilmda borsa
fiyatlamalan net aktif degerinden %30-%50 iskontolu olarak islem gérmekteydi. COVID
sonrasi yasanan diiiik faiz, yiiksek enflasyonist baski dénemi bu iskonto oranini azaltmigsa da
halen PD/Net Aktif Degeri x0,8 mertebelerindendir. 24.03.2023 itibariyla borsada halka agik
GYO’larm ¢arpanlar asagidadir. Madem borsa fiyatlamas: satin alma i¢in dikkate aliniyordu,
DGGYO’nun borsa fiyatlamasinin makul olup olmadigi i¢in neden bir karsilagtirma
yapilmay1p Sirketin zarara ugratilmasi tercih edilmistir, anlasilamamigtir.




Kod | F/K PD/DD Kod F/K PD/DD

AGYO 1 0,7 NUGYO 2,2 15
AKFGY 1,6 0,6 0zZGYO 0,8 0,4
AKMGY 2,3 0,9 OZKGY 1,1 0,6
AKSGY 0,8 0,4 PAGYO 1,1 0,7
ALGYO 1,5 0,7 PEGYO 2,4 1,8
ATAGY 1,4 0,9 PEKGY 7,5 1,5
AVGYO 1,6 0,7 PSGYO 19 14
DZGYO 1,8 0,8 RYGYO 0,7 0,5
EDIP 0,8 1 SEGYO 1,4 0,8
EKGYO 8,6 14 SNGYO 1,6 0,6
HLGYO 1 0,6 SRVGY 2,2 11
IDGYO 2,8 1,4 TDGYO 5,6 2,3
ISGYO 1,2 0,7 TRGYO 0,8 0,5
KLGYO 1,1 0,6 TSGYO 2,7 1,6
KRGYO 5,6 2,7 VKGYO 1,7 0,8
KZBGY 2 1,2 YGGYO 2,9 1,5
MRGYO 1,1 0,5 YGYO 0,2 0,3
MSGYO 1,1 0,7 ZRGYO 1,9 1,1
Sektér Medyam 1,6 0,8

Veri Kaynad: Is Yotinm internet Sitesi

DGGYO pay fiyat: bu satin alma sonras1 24.03.2023 itibaniyla 41 TL mertebesine kadar
yiikselmis, PD/DD ¢arpani x4,5’¢ ulagmigtir. Yukaridaki GYOlar ile kiyaslandifinda bunun
anormal bir pahahiliga isaret ettigi agiktir. Bu durum Firmanm halka agik pay oraninin son
derece diisiik olmasi nedeniyle gok gabuk spekiile edilebildigini gostermektedir. Dolayisiyla
DGGYO satin almasindaki pay basina 16,46 TL de yine aym sekilde s1§ islem hacmi ve diigiik
halka agikhk oranmin neticesi idi. Bu nedenle, bu fiyatin makul oldugu i¢in satinalma iglemine
referans secilmis olmadigi, tam aksine hem mevzuati dolasabilmek hem de pay fiyatinm
yiiksek olmasmmin hakim hissedara, Sirketten ve halktan haksiz kaynak transferine uygun
oldugu i¢in se¢ildigini géstermektedir.

Finansal borcu olmayip kasasinda 150mn TL de net nakdi bulunan ve 223 mnTL yillik kira
geliri ve diizenli temettii 6demesi kapasitesine sahip Akmerkez GYO bile sahip oldugu net
aktif degerinden %10 daha diisiik bir piyasa degerine sahipken, kira geliri finansal borcunun
faiz ve kur giderini bile karsilamaya yetmeyen DGGYO’nun, net aktif degerinin %100’den
daha fazlasmna satin alinmasinmm akla ve mantifa uygun bir tarafi yoktur. DGGYO’ya ait
Gebze’de sahip olunan AVM’nin, Istanbul Etiler’de yer alan Akmerkez’den daha degerli ve
daha zengin miisteri lokasyonunda olduguna DOAS y&netim kurulunu iknaya mecbur eden
sebepler anlagilamamakta ve bilinememektedir.

Satinalma isleminin kamuya agiklandiginin ertesi giinii DOAS hisseleri taban olmustur. Ve
devammda yatirim kuruluslann ve DOAS hissesini takip eden analistler hedef fiyatlarim
giincellerken DGGYO igin yapilan haksiz primli 6demeyi hedef fiyatlarindan iskonto
ettiklerini agiklamislardir. Oysaki Sirket yonetiminin iddia ettifi gibi, sdzkonusu satin
almanin Sirkete sinerji ve pozitif katki saglayacag) mevzubahis olsa idi, piyasa ve yatirim
kuruluslari, analistler hedef fiyatlarma iskonto yerine yukart yonlii buradan gelen ilave bir
deger eklerler idi. Nitekim satm alma sonrasmda ve devaminda gelen Yatinm Kuruluglarmin
ginlik biilten ve degerlendirme raporlarmin hemen  hepsinde bu satmalma olumlu



karsilanmamugtir. Ornegih Ak Yatiim en az %60 lik bir fazladan prim 6dendigini raporuna
yansitmistir.

islemin kamuya agiklanmadan 6nceki giin, DOAS’n 07.03.2023 tarihinde 158 TL olan Pay
Fiyat1 (34.760.000.000TL piyasa degeri) sonraki 4 islem giiniinde eriyerek 126,9 TL ye kadar
gerilemis ve Sirket piyasa degerindeki azalma 6.842.000.000 TL’ye ulagmustir.

Asagida yer alan, satin alma tarihinden sonraki DOAS pay piyasasinda gerceklesen takas
degisimi/net saticilar tablosundan da goriildiigii tizere en net saticilar kurumsal fonlar ve
yatirmmeilar olmustur. Bireysel yatirimcilanin parasi, maalesef kurumsal yatirmmcilar kadar bol
olmadig i¢in onlarin gogunlugu zararina satis1 goze alamamis ve zararlarim sineye ¢ekmek
durumunda kalmistir. Borsa ile higbir alakasi olmayan ve tasarruflarmi emeklilik fonlarmda
biriktirmeye ¢alisan vatandas bile séz konusu zarardan paymna diigeni, halkin malmmn
gasbedilmesi girisiminden o da nasibini almigtir.

08.03.2023-17.03.2023 aras1 DOAS Paylarindaki takas degigimi/ takasi net azalan kurumlar
Kurum Net satilan Lot/hisse adeti %
1 | Emeklilik Fonlan -3.097.015 -39,24
2 | Citibank Yabanci -2.785.811 -35,29
3 | Yatinm Fonlari -1.145.180 -14,51
4 | TEB ve TEB Yatirim -816.675 -10,35
5 | Diger -51.456 -0,66

Kaynak: Akyatirnm TradeALLTR uygulamasi

Bilindigi iizere borsada elde edilen kazanglar, temettii/kar payi ile deger artig kazancidir.
Sirket yonetiminin bu tarihe kadar kamuoyuna bile izah edemedigi (ki Sirket yonetimin en
temel finansal gorevi Sirket piyasa deferini maksimize etmektir) bu garabet satinalma
dolayisiyla hem temettii 6deme kapasitesi azalmis hem de Sirkete duyulan giiven sarsilms,
Sirketin hakim hissedara kaynak aktarmak ve halkin malim da yagmalayip ¢alabilmek adina
bu yanlis ve hatali yatmimi kasten gergeklestirdigi endiseleri sonucunda da haliyle Sirketin
deger artis kazanci potansiyeli de azalmigtir.
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2. BOLUM

07.03.2023 TARIHINDE YAPILAN KAP AGIKLAMASI VE BU ACIKLAMADAKi HUSUSLARA
iLiSKIN BiLGi BELGE VE ACIKLAMA TALEP EDILEN KONULAR

ilgili KAP aciklamasi:

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET A.S. Finansal Duran Varlik Edinimi

Gonderim Tarihi:07.03.2023 22:48:19
Bildirim Tipi:ODA

Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.'nin Paylarinin Satin Alinmasi Hakkinda

Finansal Duran Varlik Edinimi

Yapilan Aciklama Giincelleme mi? Hayir (No)
Yapilan Agiklama Diizeltme mi? Hayir (No)
Konuya iliskin Daha Once Yapilan Aciklamanin Tarihi -

Yapilan Aciklama Ertelenmis Bir Agiklama mi? Hayir (No})
Bildirim icerigi

Edinime iligkin Yénetim Kurulu Karar Tarihi 07.03.2023
Alima Iliskin Yénetim Kurulu Kararinda Bagimsiz Uyelerin

Coguniugunun Onayi Var mi? Evet

Edinilen Finansal Duran Varligin Unvan

Dogus Gayrimenkul Yatinim Ortakhigi A.S.

Edinilen Finansal Duran Varligin Faaliyet Konusu

Gayrimenkul projeleri ile gayrimenkule dayal varlik ve
haklardan olusan portféyii isletmek

Edinilen Finansal Duran Varhigin Sermayesi

332.007.786,00 TL

Edinim Yéntemi

Satin Alma (Purchase)

islemin Tamamlandii/Tamamtanacagi Tarih

Borsa istanbul Toptan Alis Satis Pazar'na 8 Mart 2023
tarihinde basvuru yapilacaktir.

Edinme Kosuilan

Pesin (Cash)

Vadeli ise Kogullari

Edinilen Paylarin Nominal Tutar

310.931.093,58 TL

Beher Payin Alis Fiyati

16,46 TL

Toplam Tutar

5.117.925.800,28 TL

Edinilen Paylarin Finansal Duran Varligin Sermayesine Orani

(%) 93,6517
Edinim Sonrasinda Sahip Olunan Paylarin Finansal Duran

Varhk Sermayesine Orani {%) 93,6517
Edinimden Sonra Finansal Varlikta Sahip Olunan Oy

Haklarinin Orani (%) 93,6517
Edinilen Finansal Duran Varhigin Ortakhigin Kamuya Agiklanan

Son Finansal Tablosundaki Aktif Toplamina Orani (%) 24,7698
islem Bedelinin Ortakligin Kamuya Aciklanan Son Yillik

Finansal Tablolara Gére Olusan Hasiat Tutarina Orani (%) 10,9401

Ortakhigin Faaliyetierine Etkisi

Halen kiracisi oldugumuz Dogus Gayrimenkul Yatirim
Ortakhigi A.5.'ne ait gayrimenkutlerin, tilkemizde gayrimenkul
sektériiniin gelisimi de dikkate alindiginda, otomonbil
markalarimizin faaliyet ve finansal hedeflerine olumlu etkide
bulunacagi, Dogus Otomotiv sirketimizin gayrimenkulleri ile
de sineriji yaratarak gelistirmek suretiyle sirketlerimizin
biiyiimesine katl saglayacag: éngoriiimektedir.




Pay Alim Teklifinde Bulunma Yiikiimliligiiniin Dogup

Dogmadig) Hayir {No)
Pay Alim Teklifinde Bulunma YikimiGligi Doguyorsa
Muafiyet Bagvurusu Yapiip Yapiimayacag Hayir (No)

Satan/Devreden Kisinin Adi/Unvan

Dogus Holding A.S.

Kargi Taraf SPK Diizenlemelerine Gére iliskili Taraf midir?

Evet (Yes)

Ortakhgin Satan/Devreden Tarafla iliskinin Niteligi

Hakim Ortak

Varsa igleme iliskin Sézlesme Tarihi

Finansal Duran Varligin Degerinin Belirlenme Yontemi

Toptan alig satig pazart bagvuru tarihinden 6nceki 10 is ginii
boyunca olugmus borsa agirlikh ortalama fiyatlar ortalamasi
uzerinden % 10 iskonto orani uygulanmasiyla belirlenmistir.

Degerleme Raporu Diizenlendi mi?

Diizenlenmedi (Not Prepared)

Degerleme Raporu Diizenlenmediyse Nedeni

isleme konu sirket Borsa istanbul'da islem gérdigiinden
Borsa'da olusan sirket degeri esas alinmistir.

Degerleme Raporu Diizenlendiyse Tarih ve Numarasi -

Degerleme Raporunu Hazirlayan Degerleme Kurulusunun
Unvani -

Degerleme Raporu Sonucu Bulunan Tutar -

islem Degerleme Raporundaki Sonuglara Uygun
Gergeklestiriimemisse/Gergeklestirilmeyecekse Gerekgesi -

Agiklamalar

"gayrimenkul projeleri ile gayrimenkule dayali variik ve haklardan olusan portfoy isletmeciligi" konusunda faaliyet gésteren
Dogus Gayrimenku! Yatirim Ortakhigi A.S.'nin toplam sermayesinin % 93,6517'sini temsil eden Dogus Holding A.S.'ne ait
paylanin Sirketimiz tarafindan satin alinmasina iligkin mutabakata varilmistir. Bu amagla satig ve devrin Borsa istanbul
Toptan Alis Satis Pazarinda gergekiegtirilmesi icin basvuru yapilacaktir. Devir bedeli kismen Sirketimiz ic kaynaklarindan,
kismen de banka finansmani kullanilarak finanse editecektir.

https://www.kap.orq.tr/tr/Bildirim/1121373

DOAS YONETIM KURULUNDAN CEVABI ISTENEN SORULAR ve TALEP
EDILEN BELGELER

1- Sirketin faaliyet konusu olmad:gi ve kurumsal uzmanhgmin bulunmadig bir alanda biiyiik ve
riskli bir yatirnm karari almas, ani verilen bir karar olmamasim ve konu yatirimin da faydali
olup olmadiginin 6nceden tartislmis olmas: gerektirdiginden, séz konusu satinalma yapilmadan
Gnce yonetim kurulu tarafindan yapilmis cahsmalar, konuya iliskin yapilmis yonetim kurulu
toplant1 ve tutanaklari, karar tarih ve sayilari, konuya iliskin hazirlatilmis bilirkisi ve nzman
kurulus ¢ahsmalari, bilgisine ve uzmanhigina bagvurulan kisiler ve ahnan raporlar ve érnekleri,
yapilan bu yatinmla ilgili cahsilan veya yaptinlan fizibilite cahsmalarimn paylasilmas: ve konu
hakkinda bilgi

Aciklama:




2- Sirketin azinhk pay sahipleyinin hak ve menfaatlerini korumak i¢in gérev yapan bagmsiz
yonetim kurulu iiyelerinin yine/hangi bilgi, belge ve fizibilite ¢alismalarini incelemis olduklar ve
olumlu karar vermelerine yol acan rasyonel ve incelemeye dayah nedenleri, olumlu karar
vermelerine dayanak teskil eden inceledikleri bilgi ve dokiiman ve uzman kurulus raporlarmm
paylasilmasi ile konu hakkinda bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin gerekceli olumlu karar
raporunun paylasiimas ve yine aym iiyelerin konu hakkinda agiklamalar:

Aciklama:

3- Sirketin KAP duyurusunda yer alan “Halen kiracisi oldugumuz Dogus Gayrimenkul Yatrim
Ortakligr A.§.'ne ait gayrimenkullerin, iilkemizde gayrimenkul sektorimiin gelisimi de dikkate
alindiginda, otomobil markalarimizin faaliyet ve finansal hedeflerine olumlu etkide bulunacagi, Dogus
Otomotiv sirketimizin gayrimenkulleri ile de sinerji yaratarak gelistirmek suretiyle sirketlerimizin
biiyiimesine katki saglayacag: ongovilmektedir.” denilen agiklamasinda sbzkonusu ongoriiye
dayanak teskil eden bilgi ve belgeler ile séz konusu satin almanin nasil sinerji varatacagina
iliskin yapilan ¢alismalar, sirketin faaliyet ve finansallarma nasil katka saglayacag, yapilan
projeksiyon, hesaplanan i¢ verim orami, yatirim getiri ve risk parametrelerinin hesaplanmasi
gibi hususlar iceren fizibilite etiid raporlari, karar alma siirecinde yaptirilan ¢ahsmalar ve bu
yatirmmnn gelecekte nasil ve ne sekilde olumlu katki saglayacagimi gosteren hazirlanmis raporlar
ile s6z konusu ¢ahsmalann tartisildigy yonetim kurulu kararlan ve tarihleri hakkinda bilgi.

Aciklama:

4- DGGYO satin ahmirken degerleme yontemi icin “/sleme konu sirket Borsa Istanbul'da islem
gordiigiinden Borsa'da olusan sirket degeri esas almmistir.” Denilmektedir. Anmilan sirketin
dolagimdaki pay orammmn sadece %6,35 gibi cok diisiik bir oranda olmasi ve sif bir islem
hacmine sahip oldugu, ve takasimmm ise agirhk¢a 2 araci kurumda oldugu ve bu nedenle
fiyatlamasinin makul ve rasyomel olup olmadifi, bu nedenle referans ahmip ahnamayacag
hususunda Yénetim kurulu tarafindan yaptirtlan uzman kurulus veya bilirkisi raporu hakkinda
bilgi ve s6z konusu raporun degerlendirildigi yonetim kurulu karar ve tarihi, raporun bagimsiz
iiyelerce de incelendigine dair bilgi ve belgeler. [Nitekim borsada halka agik olup dolagimdaki pay oranmn
diistik ve takasinn da belirli ellerde toplanmis olmasi nedeniyle bazi firmalarin borsa fiyatlamasinn o firmanm



temel finansal veri ve faaliyetleri ile bagdagmayacak uzaklikta anormal fiyatlamalar1 oldugu kamuoyunca bilinen
bir husustur. Hali hazirda da, ¢arpanlari anlamsiz deger ifade ve borsada makul olmayan fiyatlardan iglem
gormekte olan onlarca da firma bulunmaktadur. ]

Aciklama:

5- flla satin alma yapilacaksa, mevcut sartlarda firmanin tamammt almak yerine firmamn sahip
oldugu varliklar1 almak mantikh iken, sézkonusu firmanin blok olarak almmasmn ve sahip
oldugu varhklara %100°den daha fazla bir prim denmesinin makul ve adil olacagina Sirket
yonetiminin kanaat getirmesine yol acan bilgi ve belgeler ve soz konusu belgelerin incelenmesi
ile alakah bagimsiz iiyelerin kanaat raporlan hakkinda bilgiler.

Agiklama:
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3. 80LUM
[

SATIN ALINAN FIRMANIN FINANSAL YAPISI/NAKIT AKISI VE VARLIKLARININ DURUMUNA iLigKiN
BiLGILER VE ACIKLAMA TALEPLERI

DGGYO’NUN SATIS VE FAALIYET KARLILIG iLE FINANSAL DURUMU

s Hasilat ve Satislarin Maliyeti

31 Aralik 2022 ve 2021 tarihlerinde sona eren yillara ait satig gelirleri ve giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2022 31 Aralik 2021

Kira gelirleri (TL) 250.119.674 151.169.448
Toplam 250.119.674 151.169.448
Satiglarin maliyeti -44.063.675 -22.825.259
Genel Yonetim giderleri -19.000.484 -9.196.504
Net Faaliyet Kan 187.055.515 119.147.685

Veri Kaynagi: DGGYO badimsiz denetim Raporu

31 Aralik 2022 ve 2021 tarihlerinde sona eren yillara ait finansman gelirleri agsagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2022 31 Arahk 2021

Finansal gelirler
Vadeli mevduat faiz gelirleri 1.138.523 892.337
Kur farki geliri -~ 6.481.942
Toplam 1.138.523 7.374.279

31 Aralik 2022 ve 2021 tarihlerinde sona eren yillara ait finansman giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
Finansal giderler 31 Arahik 2022 31 Arahk 2021
Kur farki giderleri -450.437.710 -733.964.881
Kredi faiz giderleri -112.916.525 -86.182.972
Komisyon giderleri -13.437.781 -13.202.877
Toplam -576.792.016 -833.350.730

Veri Kaynadi: DGG YO bogimsiz denetim Raporu

Gorildiigi Gizere firmanin kira geliri kaynakl faalivet geliri, finansal borclarinin faiz ve kur giderini
dahi karsilayamamaktadir. Firmanin faalivet geliri, varlik satisi yapmadig takdirde borcun anapara
tutarlarini dahi azaltmava bile vetisememektedir. Firmanin karlih# sadece deger artis kari olup
serbest nakit akisi yaratamamaktadir.
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*  Firmanin net finansal borcu

31 Aralik 2022 ve 31 Aralik 2021 tarihleri itibariyla, Sirket’in nakit ve nakit benzerleri asagidaki

gibidir:

31 Aralik 2022 31 Aralik 2021
Kasa 4748 628
Banka 16.990.580 12.429.036
Toplam 16.995.328 12.429.664

DGGYO’nun finansal borglanmalarinin detay1 asagidaki gibidir:
31 Arahk 2022 31 Aralik 2021
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kissmlar: 133.541.275 226.849.129
Kiralama islemlerinden borglar 104.035.373 56.493.466
Uzun vadeli borclanmalarin kisa vadeli kisimian 237.576.648 283.342.595
Banka kredileri 1.124.853.267 1.202.374.003
Kiralama islemlerinden borglar 530.183.592 480.339.835

Uzun vodeli borglanmalar

1.655.036.859

1.682.713.838

Toplam finansal bor¢lanmalar

1.892.613.507

1.966.056.433

Net Finansal Borg

1.875.618.179

1.953.626.769

Veri Kaynadi: DGGYO bagimsiz denetim Raporu

Satin alinmis olunan gayrimenkuller ve degerlemeleri

Degerlemeci Gayrimenkuller Degerleme 23 Aralik 2022 31 Arahk 2021 1 yilda kag
Kurulug yéntemi degerleme rapor katina
degeriendigi

1 Net Gebze Center “indirgenmis 2.314.310.000 TL 719.869.794 TL 3,21
kurumsal AVM, Otel ve Ek nakit akig1”

Binalar
2 TSKB Dogus Center “Indirgenmis 1.011.770.000 TL 579.745.000 TL 1,75

Maslak nakit akigl”
3 TSKB Dogus Center Etiler | “indirgenmig 150.725.000 TL 349.235.000

Bagimsiz Bélimler | nakit akigl”

(2 adet)
4 TSKB D-Ofis Maslak* “indirgenmis 1.570.825.000 TL 721.390.000 TL 2,15

nakit akigt”

Toplam 5.047.630.000 2.370.239.794

D-Ofis Maslak gayrimenkulii, Sirket'in mevcut kredi borglarinin kismen kapatilmasi ve finansal giderlerin azaltiimas
amaci ile 40.000.000 Avro bedelle Sell and Leaseback ("Sat ve Geri Kirala") yontemiyte, sézlesme vadesi sonunda geri
alinmak iizere Kuveyt Tiirk Katiim Bankas: A.S.'ye 23 Ocak 2020 tarihinde satilmistir. Bu dogrultuda Sirket ile Kuveyt
Tiirk Katilim Bankasi A.S. arasinda finansal kiralama sbzlesmesi imzalanmugtir. Aylik kar payi orani %0.39 (yillik faiz orani
%4.77) olup, son 6demenin vade tarihi 23 Ocak 2030"dur.** Yatinm amach gayrimenkuller {izerinde 100.000.000 Avro
tutarinda ipotek bulunmaktadir (31 Aralik 2021: 100.000.000 Avro)(DGGYO bagimsiz denetim raporlar ve Gayrimenkul
degerleme roporiari sayfa 7-8)
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31 Aralik 2022 tarihli' finansal tablolarda yer

alan Onemli tahmin ve

varsayimlar asagida

belirtilmigtir:
Ekspertiz Yilhk
raporu Degerleme iskonto fiyat artss | Kapitalizasyon Emsal m2 Doluluk
tarihi yontemi orani orani orani degeri TL Oranlan
Gebze Center 23.Ara.22 “Indirgenmis 22% 25% 7% - 96%
AVM nakit akig1”
Gebze Center 23.Ara.22 “Indirgenmis 22% 25% 8% - 100%
Otel nakit akis1”
Gebze Center 23.Ara.22 “Indirgenmis 22% 25% 8% - 100%
Showroom ve nakit akigr”
Servis Alant
Gebze Arsa 23.Ara.22 “Pazar - - -- 9.069 -
vaklagim”
D- Ofis Maslak | 23.Ara.22 “Indirgenmis 22%| 7,5%-37.5% 6% - 100%
nakit akis1”
Dogus Center 23.Ara.22 “Indirgenmis 2%| 7,5%-37.5% 6,50% - 98%
Maslak nakit akis1”
Dogus Center 23.Ara.22 “Indirgenmis - - 6% - 100%
Etiler (16 ve 17 nakit akig1”
nolu bagimsiz
boliim)
SORULAR:

1- Sozkonusu satinalma oncesinde Sirket yonetim kurulu, varhklarin gayrimenkul degerleme
raporlarim incelemis midir? Ornegin Gebze’deki varliklarin neden ¢ok daha yiiksek bir defer
arfisina konu oluguna dair bir incelemesi var midir? Sz konusu degerleme raporlarinda Yilhik
deger artisinin neden kaynakli oldugu ve bu enflasyon kaynakh ise risksiz faiz oram ve risk
primini iceren iskonto oranin daha yiiksek secilmemis olmamasina iliskin ygnetimin agiklamas:
nedir? Ayrica diger yontemlerin, emsal karsilastirma gibi hususlarin degerlemede olmamasi
Sirket Yonetim kurulu i¢in neden yeterli varsayllmistir? Konu hakkinda bilgi

Agiklama:

2- Satin alinan DGGYO’nun varhklarimn, gayrimenkullerinin hukuki durumu, kullamm
simrlamasi olup olmadigi, devam eden dava ve benzeri siiregleri olup olmadig gibi hususlarda
Sirket yonetimince hukuki inceleme yapilmis midir ve bu durumlarin (Grnegin, Gebze 6371
parsel ile ilgili hukuki siiregler) sézkonusu varhklardan elde edilecek fayda veya gelistirmelere
yonelik bir engel teskil edip etmedigi, satin alma fiyatim etkileyip etkilemedigi hususunda
yapilmis ¢ahismalar, bu hususlarin yer aldig1 hukuki rapor ve sézkonusu raporun incelendigi
yonetim kurulu toplant: tarih ve karan hakkinda bilgi

Aciklama:
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3- 10.03.2023 tarihli KAP aciklamasinda yer alan “Sirketimiz tarafindan Dogus Gayrimenkul
Yatwim Ortakligy AS'ne ail paylarin satin alinmasiun gerektirdigi finansman ihtiyacimin karsilanmasi
amaciyla ii¢ bankadan toplam 150.000.000 EURO tutarinda, bes yil vadeli kredi alinmis ve kredinin
teminatt olarak sirketimizin sahip oldugu 310.931.093 TL nominal bedelli Dogus Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 AS paylart rehin edilmigtiv.” hususa iligkin olarak Sirket Yénetimi gerceklesen satin
almanm finansmam diBer bir deyisle hakim hissedara kaynak aktarabilmek i¢in, Sirketin hali
hazirda mali imkanlan yetmediginden bir de borclanmaya gitmektedir. Satin akinan Firmanmn
varhk satis1 yapmadig miiddetge net faaliyet gelirinin kendisine bile bir hayn olmadigy, finansal
giderlerini bile karsilayamadii ortada iken sézkonusu yatinmdan elde edilecek gelirlere iligkin
ongoriilen projeksiyon ve yaratilacak sinerji kim tarafindan ve nasil hesaplanmstir ki, ugruna
finansal borglanmaya ve maliyetlerine katlanmaya DOAS Yidnetim Kurulu kendini mecbur
etmistir?

Aciklama:

4- 28.03.2023 tarihinde gerceklesecek olan Genel Kurul Giindeminin 8. Maddesinde yer alan
“Yonetim Kurulu iiyelerine, 2023 faaliyet yiinda saglanacak mali haklarin azami briit tutarimn
320.000.000 TL ile suvurl olmas: genel kurulun onayma sunulacaktir.” hususuyla alakah olarak
yillik 320 milyon TL (gecen yil 100mn TL olan bu tutan 3,2 katina ¢ikararak) denecek olan bir
Sirket Yonetim Kurulu’nun yapti: satin alma islemiyle, olmasi gerekenin iki katindan da fazla
bir fiyata gergeklestirmis olmalarimin neticesinde, hem Sirketi hem halki zarara ugratmis
olduklan goz oniine alindiginda, istiine bir de bu kadar iicreti hak ettiklerine dair Yonetim
Kurulunun gerekgeleri ve aciklamalan

Agiklama:

s
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28 Mart 2023 Tarihli Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret A.S. Genel Kurulu’nun 5. no’lu Giindem
Maddesi icin muhalefet serhimdir:

7 Mart 2023 tarihinde Dogus Otomotiv Servis ve Ticaret AS. (“Dogus Otomotiv”) tarafindan Kamuoyu
Aydinlatma Platformu’na (“KAP”) Finansal Duran Varlik Edinimi bildiriminde bulunularak, Dogus
Gayrimenkul Yatim Ortakhigi A.S.nin (“Dogus Gayrimenkul”) toplam sermayesinin %93,6517'sini
temsil eden ait paylarin toplam 5.117.925.800,28 Turk Lirast (“TL”) bedelle satin alinmasina iliskin
mutabakata varildig: ve bu amagla satis ve devrin (“islem”) Borsa istanbul Toptan Alig Satig Pazarinda
gerceklestirilmesi icin basvuru yapilacag belirtilmistir. Devir bedelinin kismen Dogul Otomotiv’in i¢
kaynaklarindan, kismen de banka finansmani kullanilarak finanse edilece§i ifade edilmistir. iigili KAP
aciklamasinda bu islem’in “halen kiracisi olunan Dogus Gayrimenkul’e ait gayrimenkullerin, tlkemizde
gayrimenkul sektdriiniin gelisimi de dikkate alindiginda, otomobil markalarimin faaliyet ve finansal
hedeflerine olumlu etkide bulunacag, Dogus Finansal Duran Otomotiv'in gayrimenkulleri ile de sinerji
yaratarak gelistirmek suretiyle sirketin biiyimesine katki saglayacaginin dngéruldugi” belirtiimigtir.
Ayrica ilgili isleme iliskin Yonetim Kurulu kararinda Bagimsiz Uyeler’in goguntugunun onayimn oldugu,
edinilen finansal duran varligin ortakhgin kamuya agiklanan son finansal tablosundaki aktif toplamina
oraninin % 24,7698, islem bedelinin ortakligin kamuya agiklanan son yiliik finansal tablolara gére olusan
hasilat tutarina oraninin (%) 10,9401 oldugu, islemde satan/devreden tarafin Hakim Ortak ve itiskili
Taraf niteliklerini bir arada tasiyan Dogus Holding A.S. (“Dogus Holding”) oldugu, degerleme raporunun
ise isleme konu olan sirketin Borsa istanbul'da islem gérmesi nedeni ile Borsa'da olugan sirket degerinin
esas alinmasi nedeni ile diizenlenmedigi belirtiimektedir. Deger belirleme yéntemi olarak, toptan alig
satis pazar basvuru tarihinden dnceki 10 ig giinii boyunca olusmus borsa agirhikh ortalama fiyatlan
ortalamasi tizerinden %10 iskonto orani uygulanmasiyla belirlendigi ifade edilmigtir.

8 Mart 2023 tarihinde de Borsa istanbul A.S. (“Borsa istanbul”) tarafindan KAP’a bildirimde
bulunularak ilgili islemin Yap: Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$. (Alci ve Satici iiye) araciliglyla Toptan
Alis Satig (“TAS”) islemleri kapsaminda 9 Mart 2023 tarihinde gerceklestirilecegi belirtilmigtir. 9 Mart
2023 tarihinde Dogus Otomotiv tarafindan KAP’a yapilan Finansal Duran Varhk Edinimi bildiriminde
bahsi gecen isiemin tamamlandig bildirilmistir.

Kamuoyu tarafindan da bilindigi ve basina yansidigi lizere, Dogus Otomotiv'in ana ortagi Dogus
Holding, 2019 yiinda 12 banka ile anlagarak yeniden yapilandinlan borglarnin geri ddemeleri
konusunda Kovid-19 salgini nedeni ile sikint yagamis ve bankalara sahip oldugu varhklardan bazilarin
varliklart elden gikarmayi ve hisselerini satmayi kabul etmistir. Dogus Holding’in kamuya aciklanan en
son bagimsiz denetimden gecmis konsolide finansal tablolan 11 Mart 2021 tarihinde KAP'ta
yayimlanmistir. Bu tablolar 31.12.2020 itibanyla Dogus Holding’in 38,3 milyar TL finansal borcu
oldugunu, bu borglarin %87’sinin Avro (“EUR”) ve ABD Dolari (“USD”) cinsinden oldugunu, ilgili tarih
itibartyla nakit ve benzeri kisa vadeli varliklan da dikkate alindiginda toplam 35,2 milyar TL net
borcunun bulundugu ve bilango tarihi itibariyla gegerli olan doviz kuru ile net borcunun 4,8 milyar USD
oldugu, sirketin Net Faaliyet Zararimin 151,8 milyon TL oldugu, Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi
Karr’nin (“FAVOK”) Finansman Giderini karsilama oranmin saglikl bir sirkette en az 2 ve iizerinde olmasi
beklenirken Dogus Holding'te bu rasyonun sadece 0,10 oldugu, Net Borg / FAVOK rasyosunun saglikhi
bir sirkette en fazla 3 veya altinda olmasi beklenirken Dogus Holding’te bu rasyonun 45,5 oldugu
anlasiimaktadir. Bu baglamda Dogus Holding’in borglarini kapatmak igin varlikiarim erisebilecegi azami
degerden satma maotivasyonu bariz bir durumdur.

Dogus Gayrimenkul’iin kamuya agiklanan en son bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolar 28
Subat 2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmugtir. Bu tablolar 31.12.2022 itibaryla Dogus Gayrimenkul’iin
1,9 milyar TL net borcu oldugunu, FAVOK {iniin 187 milyon TL oldugunu, FAVOK'iin Finansman Giderini
karsifama oramimin saghikh bir sirkette en az 2 ve tzerinde olmasi beklenirken Dogus Gayrimenkul’de

Ogurhan OWeBAL 1

S.1



bu rasyonun sadece 0,32 oldugu, Net Borg / FAVOK rasyosunun saghkl bir sirkette en fazla 3 veya
altinda olmasi beklenirken Dogus Gayrimenkul'de bu rasyonun 10 oldugu anlagiimaktadir. Dogus
Gayrimenkul'in ilgili seneyi 2,7 milyar TL Net Kar ile kapatmasinin tek sebebi 2,9 milyar TL'lik “Yatinm
amach gayrimenkul deger artigi”dir ve bu deger artigt nakit niteliginde bir gelir olmayip varliklarin
giincel degerleme farklarinin Gelir Tablosuna pozitif ydnde yazilmasindan ibarettir. Sonug olarak,
Dogus Gayrimenkul'iin de icinde bulundugu mali sikintidan dolay;, hdkim ortak Dogus Holding
tarafindan elden gikantmas: diigiiniilen varliklardan birisi oldugu agikca anlagiimaktadir.

Dogus Otomotiv'in kamuya aciklanan en son bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolari 28 Subat
2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmistir. Bu tablolar 31.12.2022 itibartyla Dogus Otomotiv'in nakit ve kisa
vadede nakde cevrilebilir varliklarinin toplam 5,4 milyar TL oldugunu, finansal borglan hesaba
katildiginda sirketin 2,8 milyar TL net nakit pozisyonunda oldugunu, FAVOK'Giniin 7,9 milyar TL
oldugunu, FAVOK'iin Finansman Giderini karsilama oranminin saghkl bir sirkette en az 2 ve izerinde
olmasi beklenirken Dogus Otomotiv’de bu rasyonun 10,2 oldugu, Net Borg / FAVOK rasyosunun saglik
bir sirkette en fazla 3 veya altinda olmasi beklenirken Dogug Otomotiv’de bu rasyonun “-0,36” oldugu
anlasiimaktadir. Dogus Otomotiv'in faaliyetlerinden ¢ok iyi nakit yaratabilme kabiliyeti oldugy,
herhangi bir nakit sikintisi olmadig ve tiim sirket ortaklari yararina hem yatinm yapabilecek hem de
kar payi dagitabilecek durumda oldugu asgikardir.

Hakim ortak Dogus Holding, hem kendi borglarini 6deyebilmek icin nakit gereksinimini kargilayabilecek
bir durumda olan, hem de mali sikinti iginde bulunan Dogus Gayrimenkul'in borglarini listlenecek
durumda olan Dogus Otomotiv'i hedef segerek sirketi; hem ana isi olmayan gayrimenkul sektériine
yatirim yapmak zorunda birakmig hem de Dogus Gayrimenkul’ii adit degerinin ¢ok lizerinde bir fiyattan
satin almaya mecbur etmistir.

Ancak, Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 202. Maddesinin 1. fikrasi uyarinca “Hakim sirket, hakimiyetini
bagh sirketi kayba ugratacak sekilde kullanamaz. Ozellikle bagl sirketi, ... kanm azaltmaya ya da
aktarmaya; ... ; 6demelerde bulunmaya; hakh bir sebep olmaksizin ... yatinmiarini kisitlamak, ... gibi
verimliligini ya da faaliyetini olumsuz etkileyen kararlar veya onlemler almaya yahut geligmesini
saglayacak énlemleri almaktan kaginmaya yoneltemez;...” denilmektedir. TTK'nin 202. Maddesinin 2.
fikrasi uyarinca ise “Hakimiyetin uygulanmas ile gergeklestirilen ve bagh sirket bakimindan agikca
anlagilabilir hakli bir sebebi bulunmayan, birlesme, béliinme, tiir degistirme, fesih, menkul kiymet
cikarilmasi ve énemli esas sbzlesme degisikligi gibi islemlerde, genel kurul kararina red oyu verip
tutanaga gecirten veya yonetim kurulunun bu ve benzeri konulardaki kararlarina yazih olarak itiraz
eden pay sahipleri; hakim tesebbiisten, zararlarinin tazminini veya paylarinin varsa en az borsa
degeriyle, béyle bir deger bulunmuyorsa veya borsa degeri hakkaniyete uygun diigmilyorsa, gergek
degerle veya genel kabul géren bir yonteme gore belirlenecek bir degerle satin alinmasin
mahkemeden isteyebilirier. ...” ifadesi yer almaktadir. Dogus Holding tarafindan TTK'nin 202. Maddesi
actkca ihlal edilmektedir. TTK'min 553. Maddesinin 1. fikrast uyarinca “Kurucular, yénetim kurulu
iiyeleri, ydneticiler ve tasfiye memurlan, kanundan ve esas sozlesmeden dogan yiikimidliklerini
kusurlanyla ihlal ettikleri takdirde, hem sirkete hem pay sahiplerine hem de sirket alacakhlarina kargi
verdikleri zarardan sorumiudurlar.” TTK’nin 555. Maddesinin 1. fikrasi uyarinca “Sirketin ugradig
zararin tazminini, sirket ve her bir pay sahibi isteyebilir. Pay sahipleri tazminatin ancak sirkete
ddenmesini isteyebilirler.”

Dogus Otomotiv'in 7 ve 9 Mart 2023 tarihinde yaptigl KAP agiklamalarinda, “Ortakhgin Faaliyetlerine
Etkisi” bash@ altinda belirtilen satin alma sebepleri isletme mantigina aykirnidir. Dogus Gayrimenkul’iin
en son agiklanan finansal tablolarinin 25 no’lu dipnotlarinda goriilecegi izere Dogus Otomotiv ve
istiraki Dogus Oto Pazarlama Ticaret A.S., Dogus Gayrimenkul'iin kira gelirlerinin sadece %16,8’ini
olusturmaktadir. Hakim ortak Dogus Holdmg |se Dogus Gaynmenkul’un kira gelirlerinin tek basina
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%26’sin1 olusturmaktadir. Neden Dogus Gayrimenkul’iin kira gelirlerinde en biiyiik paya sahip olan
hakim ortak bu sirketi satin almak istememigtir? Neden Dogus Gayrimenkul'iin kira gelirlerinin sadece
%16,8’ini olusturan Dogus Otomotiv gayrimenkul sirketinin tamaminin sahibi olmak zorunda
birakilmistir? Dogus Gayrimenkul’e senede sadece 42 milyon TL kira bedeli 6deyen Dogus Otomotiv,
neden Dogus Gayrimenkul'ii 5,1 milyar TLye, yani yillik kira giderinin 122 katina, satin almak istesin?
Dogus Otomotiv'in Yonetim Kurulu iyeleri, neden sadece Dogus Gayrimenkul’den halihazirda
kiraladiklart bagimsiz bolimleri aktif alimi yontemi ile satin almak istememiglerdir de, sirketin
hisselerinin tamamini satin alarak Dogus Gayrimenkul'in 1,9 milyar TUlik finansal borcunu Dogus
Otomotiv’e yiklemislerdir? Dogus Gayrimenkul’den alinan Gebze Center Ahgveris Merkezi, Gebze
Center Otel, Gebze Arsa, D-Ofis Maslak, Dogus Center Maslak'in showroom ve genel miidirluk
haricindeki bagimsiz béliimleri, Dogus Center Etiler gibi varliklarin Dogug Otomotiv'in biiyimesine katki
saglamasi ve mevcut igleriyle sinerji yaratmasi miimkiin degildir.

Dogus Otomotiv’in Ana S6zlesmesi'nin 3. Maddesi'nde yer alan “Maksat ve Mevzuu” baghg altinda
gayrimenkul yatinmaihig tanimlanmamaktadir. Sadece 3. Maddenin j bendinde “Sirket faaliyetleri icin
lizumlu gayrimenkuller satin ahr, gerektiginde satar, insa eder, ettirir veya kiralar” ifadesi yer
almaktadir. Ancak, Dogus Gayrimenkul’iin portféyiinde yer alan Otel, AVM, arazi ve ofis bloklari Dogus
Otomotivin faaliyetleri icin lizumlu gayrimenkuller degildir. Dogus Otomotiv'in, hakim ortag
tarafindan, ana isi olmayan, ana séziesmesinde de tammlanmamis durumda olan gayrimenkul
yatinmciligl isine sokulmasi, Dogug Otomotiv’in varlik sebebine aykin bir durumdur.

iligkili taraflarla gergeklestirilecek islemleri diizenleyen Kurumsal Yonetim Tebligi'nin (11.-17.1) 9 uncu
maddesinin ikinci fikrasinin a bendi uyarinca, “Varlik ve hizmet alimi benzeri iglemler ile yiikimliilik
transferi islemlerinde; islem tutarinin, kamuya agikianan son finansal tablolara gére varlik toplamina
veya kamuya agiklanan son yiliik finansal tablolara gore olugan hasilat tutarina ya da yonetim kurulu
karar tarihinden 6nceki alt1 aylik giinliik diizeltilmig agirlikh ortalama fiyatlann aritmetik ortalamasi baz
alinarak hesaplanacak sirket degerine olan oramnin, .. %5ten fazla olarak gercekleseceginin
ongorillmesi durumunda; islem 6ncesinde isleme iliskin Kurulca belirlenen bir kurulusa degerleme
yaptinlmasi zorunludur. isleme konu varligin pay olmast ve soz konusu paylarin devrinin borsada
gerceklestirilmesi durumunda; ayrica degerleme raporu aranmaz.” S6z konusu islem icin, ilgili
maddede belirtildigi gibi pay satisi oldugu ve pay devirleri borsada gerceklestirildigi icin degerleme
raporu diizenlenmemistir. Ancak degerleme raporu diizenlenmesinin zorunlu olmamasi, Dogus
Otomotiv Yonetim Kurulu’nun satin alinacak bir iliskili taraf sirketin degerini sorgulamamasim ve ilgili
satin alma isleminde Dogus Otomotivin tiim hissedarlarinin gikarlarini korumamasini gerektirmez.
Kaldi ki, TTK’nin 369. Maddesi kapsaminda “Yonetim kurulu tyeleri ve yonetimle gorevli iiglinc kigiler,
gorevierini tedbirli bir yoneticinin &zeniyle yerine getirmek ve sirketin menfaatlerini durustlik
kurallarina uyarak gozetmek yiikiimlliigi alundadiriar”. iigili islemin agiklandigi 7 Mart 2023 aksami
seans kapanisi itibariyla, 31.12.2022 yisonu finansallan aciklanan tim Gayrimenkul Yatirim
Ortakhiklar’nin (“GYO”) piyasa degerleri, net aktif degerleri, Piyasa Degeri /Net Aktif degeri oranlari,
net borglari, FAVOK degerleri, net borg/FAVOK rasyonlari ve Fiili Dolagimdaki pay oranlar agagidaki
tabloda gosterilmektedir:
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Tablo: 07.03.2023 tarihinde seans kapanis: itibariyla Borsa istanbul'da isiem Géren ve 31.12.2022
Finansal Tablolan Agiklanmis Olan Gayrimenkul Yatinm Ortakhkian'nin Piyasa Degerleri ve islem
Gorme Carpanlan

Odenmis Piyasa Net Net Borg " Fiili
BIST et d: K::aya: % Sermaye Degeri Aktif PD/ /({Nakit) ::n‘;g': B:‘::  Dolasimd
Kodu m (Milyon (Milyon Degeri NAD (Milyon nTl) FAVOK aki Pay
n T (Milyon ) Orani {%)
AKFGY AKFEN GAYRi MENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. 4,06 1300 5.278 7.852 0,67 2619 473 55 44,50%
AKSGY AKIS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. 5,98 805 4.814 9.815 049 2.876 594 4.8 44,70%
AKMGY AKMERKEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUIGI A.S. 80,90 37 3.015 3.280 0,92 158 8,90%
ALGYO ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGI AS. 65,15 64 4.196 5.842 072 130 48,80%
ATAGY ATA GAYRIMENKULYATIRIM ORTAKLIGI AS. 5,49 48 261 236 1,10 37 55,30%
AGYO ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 4,79 263 1.261 1790 0,70 23 17,80%
DZGYO DENiZ_GAYRiMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 2,97 400 1188 1326 090 257 25,10%
HLGYO HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG A.S. 4,78 1.570 7.505 10433 0,72 1.249 84 14,9 20,50%
IDGYO IDEALIST GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. 3,57 50 179 117 1,53 4 76,00%
ISGYO i GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. 10,73 959 10.287 13920 0,74 2.023 382 53 36,50%
KZBGY KIZI_LBUK GAYRIMENKUL YATIRIMORTAKUGIA.S. 24,70 300 7.410 5397 137 a7 29,80%
KLGYO KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. 2,57 1395 3.585 5.848 061 441 46,10%
KRGYO KORFEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGI AS. 10,04 66 663 273 2,43 18 21,60%
MSGYO MISTRAL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGH AS. 6,40 134 859 1197 0,72 69 26,40%
NUGYO NUROL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. 6,16 335 2066 1.269 1,63 120 308 03 50,50%
0ZKGY OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! AS. 13,84 728 10.076 17.062 0,59 1.915 25,00%
0ZGYO OZDERICi GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! AS. 440 250 1.100 2264 049 1 44 0,0 49,00%
PSGYO PASIFIK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGH AS. 6,61 1064 7.032 4.680 1,50 284 366 0,8 33,10%
PEGYO PERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGIA.S. 6,56 143 935 567 1,65 2 99,70%

RYGYO REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLGI AS. 13,07 500 6.535 12.285 0,53 1.729 557 31 29,80%
SNGYO SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 3,29 1500 4935 11402 043 4.363 173 253  54,20%
SEGYO SEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGI A.S. 2,53 814 2.058 2357 087 186 52 3,6 25,00%
TDGYO TREND GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGE A.S. 11,87 30 356 134 265 3 45,70%
TSGYO TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 4,89 650 3.179 1.808 1,76 14 11,30%
VKGYO VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIMORTAKLIGI A.S. 4,19 1.145 4.798 4.773 1,01 769 30,90%
YGGYO YENI GIMAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGIAS 36,34 242 8.791 5.889 149 408 82,30%

ZRGYO ZIRAAT GAYRMVIENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 4,78 4.694 22436 19400 1,16 1.064 207 51 18,90%
MEDYAN 0,90 33,1%
DGGYO DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGIA.S. 16,46 332 5.465 3070 1,78 1876 187 100  5,60%

Not: AVGYO, BASGZ, EKGYO, EYGYO, KGYO, MRGYO, PAGYO, PEKGY, SRVGY, TRGYO, YGYO koduyla
islem géren GYO sirketleri, 7 Mart seans kapansi itibariyla 31.12.2022 finansal tablolari kamuya
agiklanmamis durumda olduklari icin, yukaridaki tabloya dahil edilmemigtir.

Yukaridaki Tablo’dan gériilecegi iizere, Borsa istanbul’da islem goren 27 adet Gayrimenkul Yatirim
Ortakiig’'nin medyan Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri rasyosu 0,90°dw. Diger taraftan Dogus
Gayrimenkul' iin satin alma islemi’ne konu olan fiyati Toptan alig satig pazar bagvuru tarihinden dnceki
10 is glinii boyunca olugmus borsa agirlikh ortalama fiyatlan ortalamasi lizerinden % 10 iskonto orani
uygulanmasiyla belirlenmistir. Bu yéntemle belirlenen hisse fiyati olan 16,46 TL ile bakildiginda, Dogus
Gayrimenkul'iin Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri rasyosu 1,78 oldugu gorilmektedir. Yani Dogus
Gayrimenkul, piyasadaki diger GYO’larin medyan degerine gore neredeyse 2 kat yukarda
degerlenmistir. ilgili degerin piyasada olusan deger oldugu ve bu nedenle adil deger oldugu kanisi
gecerli degildir. Glinkii, Dogus Gayrimenkul’iin fiili dolagimdaki pay orani tiim GYO'lar iginde en digik
deger olan %5,60'tr. Diger GYQ'larin medyan fiili dolagimdaki pay oranlan ise %33,1'dir. Fiili
dolagimdaki pay oram %10’un altinda olan sirketler igin piyasada saglikh bir deger olusmadig,, hem
Turkiye’deki hem de diinyadaki tiim kurumsal finans profesyonelleri tarafindan bilinen bir durumdur.
Bu nedenle Dogus Gayrimenkul'iin bu kadar diisiik bir fiili dolagimdaki pay orani ile piyasa degerinin
saghkl olustugu iddia edilemez. Tabloya daha dikkatli bakildiginda, GYO’lar icerisinde Net Borg / FAVOK
rasyosu 3’lin lizerinde olan 9 sirketin Piyasa Degeri / Net AJl](tif Degeri rasyosu ortalamasi 0,78 iken, Net
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Borg / FAVOK rasyosu 3’lin altinda olan 18 sirketin Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri rasyosu 1,24’tiir. Bu
da borgluluk arttikca sirketlerin Net Aktif degerine gore iskontolu, borgluluk azaldikga da sirketlerin Net
Aktif degerine gore primli islem gordiiklerini gdstermigtir. Bu durumda, Net Borg / FAVOK rasyosu
GYO'lar arasinda en yiiksek ikinci sirket olan Dogus Gayrimenkul’iin Net Aktif degerine gore 1,78 kat
yukanda degerlenerek satin ahnmasina Dogug Otomotiv Yonetim Kurulu nasil ikna olmustur? Bu durum
higbir akil, mantik ve finans matematigi ile agiklanamamaktadir. Dogus Gayrimenkul’iin degerlemesi,
Dogus Otomotiv hissedarlan bakimindan kesinlikle adil degiidir.

Dogus Holding Yonetim Kurulu, Dogug Gayrimenkul'iin piyasa degerinin adil degeri yansittigindan bu
kadar emin ise, neden Dogus Gayrimenkul’Gin satigi igin itibarh bir yatinm bankasina yetki vererek, bu
bagh ortakhigini, gayrimenkul sektoriinde faaliyet gdsteren yerli ve yabanci potansiyel alicilardan teklif
alarak, Gciincii taraflara satmamigtir? Demek ki, piyasada olugan degerin adil olmadigini, bu deger
tizerinden di¢iinci taraflardan bir satin alma teklifi alamayacaklarim kendileri de bilmektedir.

Ortiilii kazang aktarimi yasagini diizenleyen Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 21. Maddesinin birinci fikras
uyarinca, “Halka actk ortakhiklar ve kolektif yatirim kuruluslan ile bunlarin istirak ve bagl ortakhklarinin;
y6netim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolayli olarak iliskide bulundukian gercek
veya tiizel kisiler ile emsallerine uygunluk, piyasa teamdilleri, ticari hayatin basiret ve diristlik
ilkelerine aykiri olarak farkh fiyat, iicret, bedel veya sartlar igeren anlagmalar veya ticari uygulamalar
yapmak veya iglem hacmi iiretmek gibi islemlerde bulunmak suretiyle kdrlarini veya malvarliklarin
azaltarak veya kariarinin veya malvarliklarimin artmasini engelleyerek kazang aktariminda bulunmalar
yasaktir.” ilgili islem, emsallerine uygun bir sekilde ve piyasa teamiilleri icinde gerceklesmediginden,
bu islemle Hakim Ortagin 6rtiili kazang aktarimi yaptig ortadadir.

Kurumsal Yonetim Tebligi’nin (11.-17.1) 9’uncu maddesinin tigiinct fikrasimin uyaninca, iligkili taraflarla
gerceklestirilecek islemlerde “..Varlik ve hizmet alimi benzeri iglemler ile yiiklimlilik transferi
islemlerinde; islem tutarinin, kamuya agiklanan son finansal tablolara gére varlik toplammna veya
kamuya aciklanan son yillik finansal tablolara gore olugan hasilat tutarina ya da yonetim kurulu karar
tarihinden 6nceki alti ayhik giinliik diizeltilmis agirhkh ortalama fivatlanin aritmetik ortalamasi baz
alinarak hesaplanacak sirket degerine olan oraninin.., %10’dan fazla bir orana ulagilacaginin
ongoriilmesi durumunda, degerleme yaptinimasi yukumliligine ek olarak igleme iliskin yonetim
kurulu kararlarinda bagimsiz iiyelerin ¢ogunlugunun onay: aranir. Konunun goriigiilecegi yonetim
kurulu toplantilarinda, iligkili taraf niteliginde olan yonetim kurulu tyeleri oy kullanamaz. Bagimsiz
tiyelerin gogunlugunun s6z konusu islemi onaylamamasi halinde, bu durum igleme iligkin yeterli bilgiyi
icerecek sekilde KAP’ta agiklanir ve islem genel kurul onayina sunulur. S6z konusu genel kurul
toplantilarinda, islemin taraflan ve bunlarla iligkili kisilerin oy kullanamayacaklan bir oylamada karar
alinir. Bu maddede belirtilen durumlar icin yapilacak genel kurul toplantilannda toplanti nisabi
aranmaz. Oy hakki bulunanlarin basit cogunlugu ile karar ahnir. Bu fikrada belirtilen esaslara uygun
olarak alinmayan ydnetim kurulu kararfari ile genel kurul kararlari gegerli sayilmaz.”

Halihazirda Dogus Otomotiv’in Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi gorevini siirdiiren Sayin Adnan Memis
30 Mart 2020 tarihli Dogus Otomotiv Genel Kurulu’'nda 7 No’lu Giindem Maddesi'nde goriigtildiigi
iizere oy coklugu ile Bagimsiz Yénetim Kurulu Gyesi secilmistir. Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
kriterlerini belirleyen Kurumsal Yonetim Tebligi’nin (1i.-17.1) 4.3.6 maddesinin a bendi uyarinca
bagimsiz iiyenin “Sirket, sirketin yonetim kontrolii ya da 6nemli derecede etki sahibi oldugu ortakliklar
ile sirketin ydnetim kontroliinii elinde bulunduran veya sirkette dnemli derecede etki sahibi olan
ortaklar ve bu ortaklarin yénetim kontroliine sahip oldugu tiizel kisiler ile kendisi, esi ve ikinci dereceye
kadar kan ve sihri hisimlan arasinda; son bes yil icinde 6nemli gorev ve sorumlulukiar Ustlenecek
ybnetici pozisyonunda istihdam iliskisinin bulunmamasi” gerekmektedir. Tiirkiye Garanti Bankasi
A.S.nin 31.12.2015 Tarihi itibaryla Hazwlanan{‘f}l Sonu Konsolide Finansal Raporu’nun 1. Sayfasinda
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belirtildigi izere, Dogus Otomotiv’in hakim ortagi olan Dogus Grubu, 27 Temmuz 2015 tarihinde
gerceklesen hisse devri ile Banka’daki ortak kontrolinii BBVA'ya devretmistir. 31 Temmuz 2015
tarihinde Garanti Bankasi tarafindan KAP’a yapilan bildirim ile Sn. Adnan Memig'in Garanti
Bankasi’’'ndaki Genel Miidiir yardimcihg: pozisyonundan 2 Eyliil 2015 tarihi itibariyle gorevinden
istifasinin kabuliine karar verildigi belirtiimektedir. En son 27 Temmuz 2015'te Dogus Grubu’nun BBVA
ile ortak kontroliindeki Banka’da yonetici olarak galisan Sn. Adnan Memig'in, Dogus Otomotiv'de
Bagimsiz iiyelik kriterini saglayabilmesi icin en erken 27 Temmuz 2020 yihinda Bagimsiz Uye olarak
secilmesi gerekmektedir. Ancak, kendisi 28 Subat 2020 tarihinde Dogus otomotiv tarafindan KAP’ta
yayinlanan “2019 Faaliyet Yih Olagan Genel Kurul Toplanti Daveti”nin ekinde 2 Ocak 2020 tarihli bir
Bagimsizhk Beyani'nda bulunmustur. Sn. Adnan Memig'in Bagimsizlik Beyani, Kurumsal Yoénetim
ilkeleri'ne gére Bagimsiz Yénetim Kurulu lyesi sayilabilecegi tarihten yaklagik 8 ay 6nce yapilmstir.
Dolayistyla kendisinin Bagimsizlik Beyani dogru degildir. Resmi belgenin diizenlenmesinde yalan beyan
sucu Tirk Ceza Kanunu madde 206’da diizenlemigtir. Maddeye gore; “Bir resmi belgeyi diizenlemek
yetkisine sahip olan kamu gorevlisine yalan beyanda bulunan kisi, li¢ aydan iki yila kadar hapis veya
adli para cezasi ile cezalandinlir.” Yalan beyanin ispatiandigi bu durumda; Sn. Adnan Memig’in 2020
yilindan itibaren Dogus Otomotiv'de yaptigi Bagimsiz Yonetim Kurulu tyelikleri, Dogug Otomotiv’in
tiim hissedarlarinin haklari gozetilerek is etigine aykin ve gegersiz sayllmahdir. Dolayisiyla, Kurumsai
Yénetim Tebligi’nin (11.-17.1) 9’uncu maddesinin Ggiinci fikrasi uyarinca, ilgili satig iglemi ile ilgili Dogug
Otomotiv’in “Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyeleri'nin ¢oguniugu islemi onaylamamustir. Bu durumun
isleme iligkin yeterli bilgiyi icerecek sekilde KAP’ta agiklanmasi, islemin genel kurul onayina
sunulmasi gerekmektedir. S8z konusu genel kurul toplantilarinda, iglemin taraflari ve bunlarla iligkili
kisilerin oy kullanamayacaklari bir oylamada karar alinmasi, bu konuya iliskin yapilacak genel kurul
toplantilarinda toplanti nisabi aranmamasi, oy hakki bulunanlarin basit ¢ogunlugu ile karar ahnmasi
gerekmektedir.

Yukanda TTK, SPK, diger ilgili kanun ve yonetmelikiere, genel finans teamiillerine olan aykinhklan ve
sakincalarini detayl olarak belirttigim, Dogus Gayrimenkul’iin Dogug Otomotiv’e satiimasi islem’i ile
ilgili olarak, Yonetim Kurulu Sorumluluk Davasi agmak dahil olmak iizere, tim hukuki haklarimi
kullanacagimi beyan ederim. Ayrica Genel Kurul huzurunda tiim Dogus Otomotiv Yénetim Kurulu
Uyeleri'ni TTK’nun 369. Maddesi kapsaminda “Gzen ve baghhk yikimliligi”ni gostermedikieri
gerekgesiyle istifa etmeye davet ederim. Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan ilgili islemin ivedilikle
sorusturularak iptal edilmesini talep ederim.

Saygilarimla,
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MUHALEFET SERHIMIZDIR. §irketin 5 Milyar TL bedel ile Dogus Gayrimenkul
yatrrim Ortaklig paylarint devralma iglemi ySnetim kuuluunun toplanti nisabi,
Kurumsal Yonetim Tebligi geregi hukuken sakattr. Ayrica,§irkete agm kredi yiiki
getirmesindsn dolay! yatmmeinin hak ve menfaatierine aykm okuup konunun
genel kurul tarafindan fartiglamadan alelacele oldubitiye getirimesi de kurumsal
yonetim ilkeleri ile bajdagmaz. Devraimaya ifigkin dayanak ySnetim kuruls
Kararini alan ydnetim kurulu Gyelerini bu nedenle ibra etmiyorum. Sanh BA$



T.C.
Sermaye Piyasast Kurulu Baskanhig
Ortakhklar Finansmam Dairesi Baskanlig

Say1 :E-29833736-110.04.04-31230 04.01.2023
Konu :Esas Sozlesme Degisikligi Bagvurunuz Hk

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET ANONIM SIRKETI
MASLAK MAH.AHI EVRAN CAD. NO:4 IC K.NO:13
SARIYER ISTANBUL

ligi : 27.12.2022 tarihli ve sayih yaziniz.

Ilgide kayith yazimiz ile Kurulumuz uygun gériisiine sunulan Sirketinizin kayith sermaye tavanimin 660.000.000
TL’den 1.000.000.000 TL ye yiikseltilmesine ve kayith sermaye tavan siiresinin 2023-2027 olarak belirlenmesine
iliskin Sirketiniz esas sozlesmesinin “Sermayesi” baghkl: 6’nc1 maddesine iliskin tadil metni 6362 sayili Sermaye
Piyasast Kanunu (Kanun) hiikiimleri bakimindan incelenmis ve s6z konusu maddenin Kurulumuz mithriinii tagryan
ekteki sekilde degistirilmesi Kanun’un 33’iincii maddesinin ikinci fikrasi uyarinca uygun goriilmiistiir.

Esas s6zlesmenizin tadili igin verilen bu onay igbu yazimz tarihinden itibaren 6 ay stireyle gegerli olup, 6 ay i¢inde
genel kurul onayindan gegirilmemesi halinde, esas sozlesme degisikligi i¢in Kurulumuzdan yeniden uygun goriis
alinmasi gerekmektedir.

Kurulumuzun 1I-18.1 sayil: Kayith Sermaye Sisterni Tebligi uyarmca, Kurulca izin verilen kayith sermaye tavani,
iznin verildigi y1l da dahil olmak tizere 2023-2027 yillari arasinda bes yillik siire igin gegerlidir. Esas sozlesmede
belirtilmesi gereken bu siirenin hesaplanmasinda takvim yili esas alinir. Belirlenen siirenin sonunda izin verilen
kayith sermaye tavanina ulagilamamis olsa dahi, yonetim kurulunun sermaye artirim karari alabilmesi i¢in daha
Snce izin verilen tavan veya yeni bir tavan tutari i¢in Kurul’dan izin almak suretiyle yapilacak ilk genel kurul
toplantisinda yeni bir siire igin yetki almasi zorunludur. Bu yetkinin stiresi bes yillik dénemler itibarryla genel kurul
karartyla uzatilabilir.

Diger tarafian, esas sozlesmenizin Sirketinizin tabi oldugu diger mevzuat hiikiimlerine uyumlu hale getirilmesi
Sirketiniz sorumlulugunda bulunmaktadir. Bu kapsamda, Kurulumuz uygun gériisiinden sonra madde tadilinde
herhangi bir degisiklik olmasi durumunda Kurulumuzdan yeniden uygun goriis alinmas: gerekmektedir. Sirketiniz
esas sozlesmesinin tadil edilecek maddesinin Ticaret Bakanligi’nin onayindan gegirilerek diger kanuni islemlerin
tamamlanmasini takiben, tescile iliskin ilanin yayimlandig1 Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nin bir 6rneginin ilam
izleyen 6 isgiinii igerisinde Kurulumuza génderilmesi gerekmektedir.

Bilgi edinilmesini ve geregini rica ederim.

Nizamettin UCAK
Daire Bagkan
Bu belge giivenli elektronik imza ile imzalanmgtr.

Belge Dogrulama Kodu: 9338B962-4B46-4816-9AD7-E51577D77FC7 Belge Dogrulama Adresi: https://www.turkiye.gov.tr/spk-ebys
Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupmar Bulvan (Eskigehir Yolu) No:156 06530 Cankaya/ANKARA, Bilgi igin: Fatma OZDEMIR & £or)
Tel: (312) 2929090, Faks: (312) 2925000, il z
Istanbul Temsilciligi: Harbiye Mah, Asker Ocaga Cad. No:6 Stzer Plaza 34367 Sisli/iSTANBUL  1/2 L_Izm‘“‘ Yardmoas: 23
Tel: (212) 334 55 00, Faks: (212) 334 56 00 Telefon No: (212) 334 5592 £
e-posta: iletisim@s:k rov.tr, Internet Adresi: http:#www spk.sov.tr Bl

Kep Adresi: spk@hs01 kep.ir



TC. TICARET BAXAKLIG I TICARET GENEL MIDURLO&E
Terih: 1601208
Sayy: E-S00250|01 100081959315

TICARET BAKANLIGI
{¢ Ticaret Genel Midiirliigt

Say1  : E-50035491-431.02-00081959515
Konu : Esas Stzlesme Degisikligi

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET ANONIM SIRKETINE
Maslak Mh. Ahi Evran Cd. No:4 I¢ Kap1 No:3
Sartyer/ISTANBUL

flgi  :11.01.2023 tarihli yazimz.

Sirketinizin esas sdzlesmesinin iligikieki tadil tasansinda belirtildigi sekilde defistiriimesine
Sermaye Piyasas: Kurulu’nun 04.01.2023 tarihli E-29833736-110.04.04-31230 sayili yazisma istinaden,
6102 say:h Tiirk Ticaret Kanunu’nun 333’iincii maddesi hilkmii geregince izin verilmistir,

Iki niishast Genel Midfirliigiimiiz miihrii ile tasdik edilerek ilisikte gonderilen tadil tasarilarimn
6102 sayilr Kanun hiikiimlerine gore toplantiya ¢agrilacak genel kurulun onaymdan gecirildikten sonra
genel kurul toplantisy, imtiyazh pay bulunmasi ve bu pay sahiplerinin haklarmn ihlal edilmesi halinde ise
anilan Kanun’un 454{incii maddesi gercevesinde imtiyazli pay sahipleri 6zel kurulu toplantisi tarihinden
itibaren siiresi i¢inde ilgili ticaret sicili miidiirliigiinde tescil ile Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan
iglemlerinin yaptirilmas: gerekmektedir.

Bilgi edinilmesini ve gerefini rica ederim.

Dr. Ahmet Can BALAK
Bakan a.
I¢ Ticaret Genel Miidiir Yardimeis:

Ek: Tadil Metni (Iki Niisha)

Bu belge giivenli elektronik imza ile imzalanmighr.

Belge Dogrulama Kadu; 01266986-E55A-4FCD-95F5-DCD06189EFE0 https:/Awww.tarkiye.gov.tr/ticaret- baknnhgl-ebvs
Adres: Dumiupinar Bulvan No:151 Eskigehir Yolu 9. Km. Ayrmith bilgi igin: s s
Cankaya/ANKARA MERYEM BIYIK XEgegio
Telefon No: 03124494258 Faks No: 3124494886 Ticaret Uzman Yarduncis: SR ek,

e-Posta: m.bivik@ticaret.gov.tr
Internet Adresi: www.ticaret, gov.tr
KEP Adresi:

Telefor No: 03124404258
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OTOMOTIV

Bagis Ve Yardim Politikasi

Dogus Otomotiv, kurumsal sosyal sorumluluk anlayisi ile sosyal ve
cevresel sorunlara duyarli olan, acil durumlarda ihtiyag sahiplerine
destek saglayan, boylelikle toplumsal gelisimi desteklemeyi
amaclayan badis ve yardimlarda bulunmaktadir.

Dogus Otomotiv yonetiminin karariyla yapilan tim bagis ve yardimlar
sirket vizyon, misyon ve politikalarina uygun ve sirkete ait etik ilkeler
ile degerler goz 6nliinde bulundurularak asagida bahsi gegen Kkisi,
kurum ve kuruluslara saglanmaktadir.

Sosyal Yardimlasma Dernek ve Vakiflari

Egitim Kurum ve Kuruluslari

Sosyal Sorumluluk Projeleri Yurtten Dernek ve Vakiflar
Kamu Kurum ve Kuruluslari

Dogal Afet Donemleri ile Diger Olaganustl Durumlarda Ortaya
Cikan Ihtiyaclarin Giderilmesi Igin Ihtiyac Sahibi Kisi ve
Kuruluslara

YV V V VYV V

Tek seferde veya bir batin teskil eden 50.000 TL tutarin Gzerindeki
bagis ve yardimlar icin Yonetim Kurulu karari gerekmektedir.

Yasal duzenlemeler saklhh kalmak kaydiyla, bir hesap ddnemi
icerisinde yapilacak Badis ve Yardimlarin toplam tutari 500.000.000
(besylzmilyon) TL ile sinirhdir. Bu tutar; ilk olagan genel kurulda
paydaslarin onayina sunulmak lzere, “dogal afet donemleri ile diger
olaganlstii  durumlarda  dizenlenecek badis ve yardim
kampanyalarina” 6zgl olarak Yoénetim Kurulu karart (en az bir
bagimsiz Gyenin imzasi gerekir) ile % 50 oranina kadar artirilabilir.
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