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GAYRIMENKUL DEGERLEME DANISMANLIK A.S.
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ADANA ILI / SARICAM ILCESI / SULUCA MAHALLESI
621 ADA 2 PARSEL
DEGERLEME RAPORU

2019/02/1239-2

Bu rapor; ilgilisi ve hazirlanis amaci disinda, 3.sahislar tarafindan kullanilamaz, ¢cogaltilamaz, dagitilamaz.
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DEGERLEME RAPORU

DEGERLEMEYI TALEP | pevsas GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S

EDEN

DAYANAK

SOZLESMES 23.01.2019

GAYRIMENKULUN Adana ili, Sarigcam Ilgesi, Karsiyaka Mahallesi, D-400
POSTA ADRESI Karayolu Bulvari, No: 2 adresinde yer almaktadir.
RAPOR TARIHI 29.05.2019

RAPOR NO 2019/0Z/1239-2

Adana Ili, Saricam Ilgesi, Suluca Mahallesi, 621 ada,
2 parsel, 30.578,00 m2 arsa alanl, "Bir Katl Prefabrik
Isyeri Ve Arsasi” nitelikli taginmazin 29.05.2019
tarihli piyasa degerlerinin tespiti.

RAPORUN KONUSU

22.05.2019 tarihinde, saat 10:41 ‘de Tapu Kadastro
Genel Mudarligt Web Portali’'ndan alinan glncel
TAPU INCELEMESI takbis belgelerine goére degerleme konusu tasinmaz
Uzerinde bulunan takyidatlar “3.5 Gayrimenkullin
Takyidat Bilgileri” bashiginda belirtilmistir.

Adana Saricam Belediyesi Imar ve Sehircilik
Mudiarliglt nde  yapilan  incelemede  dederleme
konusu tasinmazin 11.06.2014 tasdik tarihli 1/1000
Olcekli Saricam 2. Etap Suluca - Kirkguler Uygulama
Imar Planinda, "Konut Disi Kentsel Calisma Alani"
sinirlarinda, Ayrik Nizam, Taks: 0,70, Kaks: 2,40,
Hmaks: 30,50 kat yapilasma sartlar icerisinde yer
almaktadir. Dederleme konusu tasinmaz riskli alan
ilan edilen alanlar ve kentsel donlsim bdlgeleri
icerisinde yer almamaktadir.

iMAR DURUMU
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Rehber Gayrimenkul

Degerleme Danismanlik A.S. QEHaEQ

KISITLILIK HALI

Dederleme konusu tasinmazin herhangi bir kisitlilk
hali bulunmamaktadir.

PIYASA DEGERI

KDV Haric Piyasa Degerinin;
35.310.000,00-TL (Otuzbesmilyonugylzonbin Turk
Lirast)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
41.665.800,00-TL
(Kirkbirmilyonaltiylzaltmigsbesbinsekizylz Turk Lirasi)

RAPORU
HAZIRLAYAN
DEGERLEME UZMANI

Eyup SAMAN (SPK Lisans N0:400699)

SORUMLU
DEGERLEME UZMANI

Aydil CEVEN (SPK Lisans No:401407)

UYGUNLUK BEYANI

Raporda sunulan bulgular degerleme uzmaninin elde
ettigi tim bilgiler cercevesinde dogru oldugu;

Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen
varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu;

Kisiseli tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir
ve sonuglardan olustugu,

Dederleme uzmaninin dederleme konusunu
olusturan milkle ve degerlemeyi talep eden misteri
ile herhangi bir iliskisinin bulunmadigi;

Dederleme hizmetinin  {cretinin  raporla ilgili
herhangi bir sarta bagh bulunmadigi;

Dederleme uzmaninin bu rapor igin gerekli mesleki
egitim, bilgi ve deneyime sahip oldudu;

Degerleme uzmaninin raporun hazirlanmasi
sirasinda milkl kisisel olarak denetledigi;

hususlarini beyan ederiz.

3 | vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6  FATIH / ISTANBUL
Tel: 0212 635 11 61 Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr

2019-0Z-1239-2


http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

Rehber Gayrimenkul

Degerleme Danismanlik A.S. ‘ QEHaE?

1.1 ICINDEKILER

BOLUM 1

Sorumlu Dedgerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Raporun Kurul Dizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigi

BOLUM 1

RAPOR BILGILER]

1.1  Igindekiler

1.2 Rapor Tarihi ve Numarasi
1.3 Rapor Taru

1.4  Raporu Hazirlayanlar

1.5

1.6  Dederleme Tarihi

1.7 Dayanak Sézlesmenin Tarih ve Numarasi
1.8

BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 Sirketin Unvani ve Adresi

2.2 Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

2.3 Musgterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa getirilen Sinirlamalar

2.4 Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

2.4.1 Piyasa Dederi (Pazar Dederi, Makul Deder)

2.4.2 Duizenli Likiditasyon Degeri

2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Dederi (Tasfiye Degeri)

2.5 Dederlemede Kullanilan Yontemler

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklagimi

2.5.3 Maliyet Yaklagimi

2.5.4 Gelistirme Yaklasimi

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1  Gayrimenkulin Yeri, Konumu, Tanimi ve Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dékimanlar

3.3 Imar Bilgileri

3.4  Gayrimenkuliin Son Ug Yilhk Dénemdeki Durumu

3.5 Gayrimenkulin Takyidat Bilgileri

3.6 Dederlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin Alinip
Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirnm Ortaklhdi Portféyline
AllInmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati HUkUmleri Cercevesinde Bir Engel Olup
Olmadigr Hakkindaki Gorus

3.7 Dederlemesi Yapilan Projeler ile Igili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayil Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi Denetim Kurulusu ve
Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

3.8 Detayl Bilgi, Planlar ve Dederin, Dederlemesi Yapilan Projeye Iliskin Olduguna ve
Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Dederin Farkli Olabilecegine
Iliskin Aciklama
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BOLUM 4

DEGERLEMES]I YAPILAN GAYRIMENKULE iLISKIN ANALiZLER

4.1  Gayrimenkullin Bulundugu Bodlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2  Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve

Dayanak Veriler

3 Dederleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

4  Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Dederlemede Baz Alinan Veriler

7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Agiklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin

Secilmesinin Nedenleri

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

4.10 Nakit/Gelir Akimlari Analizi

4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile
Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

4.13 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analiz i

4.14 Kira Dederi Analizi ve Kullanilan Veriler

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Dederi

4.16 Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Dederi Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

4.18 En Yiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

4.19 Mdisterek veya Bolinmus Kisimlarin Dederleme Analizi

4.20 Hasllat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlari

BOLUM 5

ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1  Farkl Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin Uyumlastirilmasi ve Bu
Amacla izlenen Yéntem ve Nedenler

5.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri

5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi

5.4 Dederlemesi yapilan Gayrimenkullin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagl Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortaklklari Portféyline Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

5.1 Degerleme Konusu Gayrimenkul Ile 1lgili Sirketimizce Daha Once Yapilmis
Degerleme Calismalari Hakkinda Bilgi

BOLUM 6
SONUC
6.1  Sorumlu Dedgerleme Uzmaninin Sonug Cimlesi

6.2 Nihai Deger Takdiri

EKLER: 1- Fotograflar 3- Takbis 5-Ruhsat ve Iskan Belgeleri
2- Imar Durumu 4- Mimari Proje
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Reysas Gayrimenkul Yatirm Ortakhdgr A.S.'nin 22.05.2019 tarihli
talebine istinaden, sirketimiz tarafindan 29.05.2019 tarihinde, 2019/0Z/1239-2
rapor numarasi ile dizenlenmistir.

1.3 Rapor Tiru

Bu rapor, Adana Ili, Saricam Ilcesi, Suluca Mahallesi, 621 ada, 2 parsel,
30.578,00 m2 arsa alanh, “Bir Kath Prefabrik Isyeri Ve Arsasi” nitelikli
tasinmazin 29.05.2019 tarihli adil piyasa dederlerinin Tlrk Lirasi cinsinden
belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.4 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; milkin mahallinde vyapilan inceleme
neticesinde ilgili resmi ve 6zel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler,
degerleme yontem ve standartlarina uygun olarak hazirlanmistir. Raporun
hazirlanmasinda; Aydil CEVEN (Sorumlu Degerleme Uzmani) ve Eylip SAMAN
(Sorumlu Dedgerleme Uzmani) gorev almiglardir. Adi gecen degerleme
uzmanlari dederlemeyi yapabilmek icin gerekli kalite, ehliyet ve deneyime
sahiptirler.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul dederleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Dederleme
uzmanlari Aydil CEVEN ve Eyup SAMAN gorev almistir.

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporunun hazirlanmasi sirasinda dedgerleme uzmanlarimiz
22.05.2019 tarihinde c¢calismalara baslamis, 29.05.2019 tarihinde rapor
tamamlanmistir.

1.7 Degerleme Sozlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu degerleme raporu Reysas Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S.’nin yazih
degerleme talebi dogrultusunda hazirlanan 23.01.2019 tarihli Degerleme Hizmet

Sozlesmesi ile resmilesmistir. Sozlesmede iki tarafin hak ve yudkumlulikleri
belirtilmis ve rapor sozlesme hikimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.
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1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2019/0Z/1239-2 numarali rapor, Sermaye
Piyasasi Kurulu Seri VIII No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile kurulun 20.07.2007
tarih 27/781 sayilli kararinda yer alan dederleme raporlarinda bulunmasi
gereken asgari hususlar cercevesinde hazirlanmistir.

BOLUM 2
SIRKET - MUSTERI BILGIiLERI, KULLANILAN DEGER TANIMLARI
2.1 Sirket Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Rehber Gayrimenkul Degerleme Danismanhk A.S. unvani ile
Karagumrik Mahallesi, Vatan Caddesi, Emlak Bankasi Konutlari, A3 Blok, No:74,
Daire:6 Fatih/Istanbul adresinde, 11.08.2010 tarihinde, faaliyet alani
gayrimenkul dedgerleme ve danismanlik olmak lzere kurulmus olup, resmi, 6zel,
yerli ve yabanci kurum ve kuruluslara, Uluslararasi Dedgerleme Standartlarina ve
Tarkiye'de yurlrlikte bulunan mevzuata uygun olarak dedgerleme hizmeti
vermektedir.

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye
Piyasasi Mevzuati cergevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” cercevesinde, gayrimenkul dederleme hizmeti vermek (zere Kurul Karar
Organi’nin  23.03.2012 tarih ve 10/342 sayili toplantisinda alinan karar
geregince SPK mevzuatl gercevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti vermek
Uzere yetkilendirilmistir.

Ayrica sirketimize, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun 04.04.2013
tarih ve 5271 sayili karari ile Bankalara Dederleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmeligin 11. maddesine istinaden
Bankalara Yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren “Gayrimenkul, Gayrimenkul
Projesi veya Bir Gayrimenkule Bagli Hak ve Faaliyetlerin Degerlemesi  hizmeti
verme yetkisi verilmistir.

Sirket Yoneticilerimiz ve Sorumlu Dedgerleme Uzmanlarimiz sirket kurulmadan
onceki donemde de uzun vyillar gayrimenkul degerleme konusunda calismis
tecribeli kisilerden olusmaktadir. Sirketimiz kuruldugu ginden buglne kadar
yerli ve yabanci bankalar, gayrimenkul yatirrm ortakliklari, finansal kiralama,
sigorta ve reasulirans sirketleri, kamu kuruluslari, denetim sirketleri, belediyeler,
aracl kurumlar, vakiflar, holdingler ve diger kamu ve 6zel kuruluslarina yonelik
hizmet sunmaktadir.
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2.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

Reysas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi Tirkiye'deki depoculuk alanindaki acigi
goérerek 2008 yilinda kurulmus ve Reysas Lojistik ve Tasimacilik Tic. A.S.'nin
istiraki olarak 2010 yilinda halka aciimistir.

Halka acildiginda 183.000 m? kapali alani ve 170.000.000-TL cikariimis
sermayesi olan sirket, 2016 yilinda mevcut durum itibari ile 246.000.001-TL
6denmis sermayeye ulasip, devam eden depo insaatlarla birlikte yaklasik
900.000 m2’si kapali, 1.100.000 m2’si acik olmak lizere yaklasik 2.000.000 m?
depolama alani olan bir sirkete déntsmustur.

Reysas Gayrimenkul Yatirm Ortakligr A.S Klgik Camlica Mahallesi, Erkan Ocakli
Sokak, No: 11 Usklidar - ISTANBUL adresinde faaliyetini stirdirmektedir.

2.3 Miisterinin Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu dederleme raporu; milkiyeti Reysas A.S’ye ait olan, Adana ili, Saricam
Ilcesi, Suluca Mahallesi, 621 ada, 2 parsel, 30.578,00 m2 arsa alanli, “Bir Katl
Prefabrik Isyeri Ve Arsasi” nitelikli taginmazin giinimuz piyasa kosullarinda TL
cinsinden nakit veya nakit karsiligi pesin satis degerinin belirlenmesi ve SPK
dizenlemeleri kapsaminda degerleme amaci ile hazirlanmistir.

Is bu dederleme raporu; raporda detaylari verilen tasinmazin giincel piyasa
rayic dederinin tespiti ve sermaye piyasasi mevzuati geredgince, dederleme
raporlarinda bulunmasi gereken asgari hususlar cergevesinde degerleme
raporunun hazirlanmasidir. Bu talepte musteri tarafindan getirilen bir kisitlama
bulunmamaktadir.

2.4. Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir
tarihteki dederinin belirlenmesi amaci ile yapilan calismaya “dederleme”, bu
calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

2.4.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkulin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi
durumunda;
- Gayrimenkullin satisi icin yeterli derecede pazarlama yapilacagi ve makul
bir slire taninacagi
- Alici ve saticinin gayrimenkulle ilgili batin olumlu-olumsuz sartlardan
haberdar oldugu,
- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacagdi varsayilarak
yapilan ve bu bilgiler dogrultusunda, mulkin satilabilecedi en yliksek pesin
satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat dedere “Piyasa Degeri” denir.
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- Alcinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve
istekli oldugu varsayilan bir ortamda,

- Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

- Degerleme konusu miulkin pazarda makul bir zaman diliminde (takriben
6-12 Ay) pazarda kalacadi,

2.4.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satici arasinda gortismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay aralidi icindeki en olasi nakit satis degeridir.

Dizenli likiditasyonda, pazarlklar sonucunda varliklarin her biri icin en iyi
degerin alinmasina calisiimaktadir.

Eder belirtilen zaman aralidi icinde, taraflar arasindaki goérliismeler sonucunda
fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa, varliklarin acgik arttirmayla satilmasi
Onerilir.

2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik dizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis
kosullari g6z 6ntnde bulundurularak, gayrimenkul icin belirlenen en olasi nakit
degerdir.

Zorunlu likiditede, varliklarin olabildigince cabuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle
gerekli indirimler yapilan gayrimenkullerin satisi icin kabul edilen zaman araligi
genellikle 3 aydan azdir.

2.5 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Uluslararasi kabul gérmis kavramlar igerisinde dort farkli dederleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yoOntemler “Emsal Kargilastirma Yaklagimi”, “Gelirlerin
Indirgenmesi Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklagimi“dir.

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu vyaklasimda; dederlemesi vyapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki
gayrimenkullerin fiyatlar kullanilmaktadir.

Karsilastirma vyapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyatt ve bunun tarihi,
konumu, buyukltigu, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastirilir.

Bu calismada amag, piyasada gerceklestirilen benzer mulklerin fiyatlar ile
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki
mulklere istenen ve verilen teklifler de dikkate alinir.
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2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi

Iki metodolojik yaklasimla bu calisma yapilabilmektedir.

Direkt Kapitalizasyon: Gayrimenkullin tek bir yil icin Uretecegi potansiyel net
gelirin, gincel gayrimenkul piyasasi kosullarina gore olusan bir kapitalizasyon
oranina bollnerek, gayrimenkul dederinin hesaplanmasidir.

Getiri Kapitalizasyonu (Gelir Kapitalizasyonu): Gayrimenkulin makul sayida
olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletiimesi ile gelecekte elde
edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi, Belli bir dénem
sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerin glncel ekonomik kosullara uygun ve
kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla dederleme tarihine indirgenmesi ve
bu yontemle deder takdirinin yapilmasi islemidir.

2.5.3 Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkulin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkh
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir milk
yeniden insa edilmesi durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile
degerlendirilir.

Yeniden insa maliyeti girisimcilik kari da dahil olmak Uzere tahmin edilerek
hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip oldugu
kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan,
fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacagi
disincesi ile yeniden insa maliyeti degerinden yipranma pay! disulir.

Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir. Bulunan bu
degere gayrimenkulln arsa degerinin eklenmesi sureti ile deder takdiri yapilir.

Calismalarda gayrimenkulliin bina maliyet dedgerleri, Bayindirhik Bakanlgi Yapi
Birim Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada ayni 06zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, muteahhit
firmalarla yapilan goérismeler ve gecmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan
maliyetler goz 6niinde bulundurularak dederlendirilir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gore bina asinma
paylarini gésteren cetvel ile binanin gézle goérular fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmigtir.

2.5.4 Gelistirme Yaklasimi
Bu yaklagsimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi

modeli uygulanabilir. Bu galismada planlanan bir proje ve/veya arsa Uzerinde
gelistirilebilecek projeler varsayimlarla modellenir.
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Bu modelleme yasal olarak mumkin, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak
azami duzeyde verimli olmahdir. Bu calismalarda projenin girisimci yéninden
incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu Urindn vyer aldigi
sektorin mevcut durumu ve gelecede yoOnelik beklentilerin incelenmesi ve
degerlendirilmesi s6z konusudur.

Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin
pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri
ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilr.

Gelistirilmesi durumunda sektérin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel
rakamlar ve mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili
varsayimlarda bulunulur.

Bu calismalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak projenin
gelirlerin indirgenmesi ydntemi ile net bugiinkii deder hesabi yapilir. Ozelikle
Ulkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin ¢ok farklilik géstermesi ve bu
nedenle emsal karsilastirmanin her zaman mimkin olmamasi s6z konusudur.

Gelistirme modellemesi ile sayesinde mulkin gelistirilmis proje degerinin
hesaplanmasi ve bu degerden glincel milk degerine ulasiimasi mimkUinddr.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Tapu Kayitlarina Iliskin
Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul, Adana Ili, Saricam Ilcesi, Karsiyaka Mahallesi,
D-400 Karayolu Bulvari, No: 2 adresinde yer almaktadir.

Tasinmaza ulasim igin Adana il merkezinden dogu yoninde Girne Bulvari,
devaminda Incirlik Bulvari ve Misis Devlet Yolu takip edilir. S6z konusu tasinmaz
Misis Devlet Yolu’nun kuzey cephesinde yer almaktadir.

Tasinmaz Adana il merkezine 20 kilometre, Adana Havalimani’na 23 kilometre
mesafede yer almaktadir. Tasinmazin bulundugu bdlgede depolama amagli
kullanilan sanayi tipi yapilar, tasinmaza 300 metre mesafede AFAD merkezi, 6
kilometre mesafede Acidere Organize Sanayi Boélgesi yer almaktadir.

Tasinmazin Misis Devlet Yolu’'na (Osmaniye - Adana Karayolu) yaklasik 110
metre cephesi bulunmaktadir.
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3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Dederleme konusu tasinmaz ile ilgili Takbis belgesi, tapu fotokopisi, imar durum
belgesi ve tasinmazin mevcut konumlarina ait fotograflari, ekte sunulmustur.

3.3. Imar Bilgileri
imar Durumu

Adana Saricam Belediyesi imar ve Sehircilik Midirli§i" nde yapilan incelemede
degerleme konusu tasinmazin 11.06.2014 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Saricam
2. Etap Suluca - Kiirkciiler Uygulama Imar Planinda, "Konut Disi Kentsel Calisma
Alan!" sinirlarinda, Ayrik Nizam, Taks: 0,70, Kaks: 2,40, Hmaks: 30,50 kat
yapilasma sartlar igerisinde yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz riskli alan ilan edilen alanlar ve kentsel donisim
bolgeleri icerisinde yer almamaktadir.

Mimari Proje

Saricam Belediyesi Imar ve Sehircilik Madurlagu kayitlarinda tasinmaza ait bila
tarih bila sayili mimari projesi incelenmistir.

Ruhsat ve Yapi Kullanma Izin Belgeleri

Saricam Belediyesi Imar ve Sehircilik Muadirligi'nde yapilan incelemelerde
tasinmaza ait 25.12.2017 tarih ve 666 sayili Yeni Yapl Ruhsati, 05.09.2018 tarih
666 sayili Yapi Tadilat Ruhsati, 11.09.2018 tarih ve 407 sayil Yapi Kullanma izin
Belgesinin bulundugu gorulmustar.

Saricam Belediyesi Imar ve Sehircilik Muadirliginde yapilan incelemede,
degerleme konusu tasinmaza ait imar dosyasinda yap! tatil tutanagi, enciimen
karari ve herhangi bir olumsuz belgeye rastlanmamistir.

3.4. Gayrimenkuliin Son Ug Yillikk Dénemdeki Durumu

Degerleme konusu tasinmazin imar durumunda son 3 yillik dénemde herhangi
bir degisiklik meydana gelmemistir.

3.5 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Dederleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme c¢alismasi, gayrimenkulln

mulkiyetini olusturan haklari ve bu haklar Gzerindeki yasal kisitlamalari tespit
etmek amaci ile yapilr.
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ILI ADANA PAFTA -

ILCESI SARICAM ADA 621

MAHALLESI SULUCA PARSEL 2

SOKAK/MEVKII |- TARIH / YEVMIYE |21.08.2017/ 13024
YUzOLCUMU 30.578,00 m* |BLOK -

ANA TASINMAZ VASFI BiR KATLI PREFABRIK ISYERI VE ARSASI
CiLT 42 SAYFA 4103

REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM

MALIK SIRKETI - (1/1)
22.05.2019 tarihinde, saat 10:41 itibariyle Tapu Kadastro
Genel Muduarliga Web Portali Gzerinden alinan glincel takbis
belgesine goére degerleme konusu tasinmaz (zerinde
asadidaki takyidatlarin bulundugu goérilmdastir.

TAKYIDAT Beyanlar Hanesinde;

- Cins Degisikligi islemleri ile ilgili vergi ilisigi kesilmistir.
Tarih: 05.09.2018 Sayi: 120555 (11.09.2018 - 16254)

Rehin Haklari Hanesinde;
- Yapi ve Kredi Bankasi A.S. lehine, 10.000.000,00 Euro
bedelli, 1. dereceden ipotek. (24.11.2017 - 18823)

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli Izinlerinin
Alimip Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkindaki Goriis

Degerleme konusu tasinmaza iliskin resmi kurum incelemeleri yapilmistir.
Mulkiyeti tam olan tasinmazin tapu kayit bilgileri ile mevcut durumlarinin
uygunlugu tespit edilmistir. Tasinmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (b) ve (r) bentlerinde
belirtilen hikiimler cercevesinde "Kargir Isyeri" olarak gayrimenkul yatirm
ortakhgi portfoytinde bulunmasinda sakinca bulunmamaktadir.

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve
4708 Sayihh Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan
Yapi Denetim Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili
Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Dederlemesi vyapilan tasinmaz Uzerinde gergeklestiriimekte olan proje
bulunmamaktadir.
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3.8 Detayli Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye Iliskin
Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkh Olabilecegine Iliskin Aciklama

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde gerceklestiriimekte olan proje
bulunmamaktadir.

BOLUM 4

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bdlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
Adana 1li;
Adana, Tarkiye'nin bir ili ve en kalabalik altinci sehridir. 2018 yil verilerine gore,
2.220.125 niifusa sahiptir. ilin yizélgimi 13.844 km?'dir. ilde km?'ye 160 kisi
dismektedir.
01.02.2018 TUIK verilerine goére 4'0 anakent ilgesi (Seyhan, Yuredir, Cukurova,

Saricam) olmak (zere toplam 15 Ilcesi ve belediyesi vardir. Bu ilcelerde 831
mahalle bulunmaktadir.
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Adana'nin merkezi; Mersin, Adana, Osmaniye ve Hatay illerini kapsayan codgrafi,
ekonomik ve kulttrel bir bélge olan Cukurova'nin merkezinde bulunur.
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Yaklasik 5,62 milyon insana ev sahipligi yapan bdlgenin blytk bir bolimg,
tarima oldukga elverisli, genis ve diz bir arazidir.

Adana, Anadolu yarimadasinin glneyinde ve Akdeniz kiyisinda yer alan 36°30-
38°25 kuzey enlemleri ile 34°48-36°41 dodgu boylamlari arasinda ve Akdeniz
Bolgesi‘'nde yer almaktadir. Adana, tarihte Batililar tarafindan daha cok Kilikya
olarak bilinen Cukurova'ya bir giris kapisi olarak hizmet eden Akdeniz'in
kuzeydogu kenarinda bulunmaktadir. Bu genis dizlik Toros Daglari'nin
glineydogusu boyunca uzanir.

Adana, tipik Akdeniz iklimine sahiptir. Kislari ik ve yadisli, yazlari ise sicak ve
kuraktir. En ylksek sicaklk 12 Haziran 2012'de nemle birlikte 53,0 °C, nemsiz
46 °C olarak odlgulmustir. En dusuk sicakliksa 28 Ocak 2012'de —6 °C olarak
kayitlara gegmistir.

Adana, ilk sanayilesen sehirlerden biri olmustur. Seyhan Baraji'nin insasiyla ve
tarim tekniklerindeki gelisimlerle beraber 1950'li yillarda tarimsal verimde blyuk
gelismeler yasanmistir.

Adana; pamuk, budgday, soya fasulyesi, arpa, (zim ve narenciyenin blyuk
miktarlarda (retildigi Cukurova tarim bodlgesinin pazarlama ve dagitim
merkezidir. Tulrkiye vyetilen misir ve soya fasulyesinin yarisini Adana'da
Uretilmektedir. Tarkiye'deki yerfistiginin %34'G ve portakalin %29'u Adana'da
yetistirilmektedir. Bolgedeki ciftcilik ve tarim kaynakh sirketlerin ¢odu genel
mudurltklerini Adana'da agmistir.

Glney Turkiye'deki 6nde gelen ticari merkezlerden biri olan sehir bircok sirketin
ve kamu kurulusunun bolgesel mudurliklerine ev sahipligi yapmaktadir.

Saricam Ilcesi;

Saricam, Adana BlyUlksehir Belediyesi'nin 5 merkez ilgesinden birisidir.

Ilce sinirlari doguda Ceyhan ilcesi, kuzeyde imamoglu ilcesi, giineyde Yiregir
ilcesi, batida ise Karaisali ve Cukurova ilgeleri ile Seyhan ve Catalan
barajlarindan olusmaktadir. Incirlik Ussii'niin bulundugu Incirlik beldesi, Sabanci
organize sanayi bolgesi ve Cukurova Universitesi ilce sinirlari icinde yer
almaktadir.

Saricam'ln 68 mahallesinin  20'si merkezde bulunmaktadir. Merkez
mahallelerinde 118.506 kisi (% 72,3) yasamaktadir. En uzak mahallesi ise 40
km uzakliktaki Unliice'dir. Merkez mahalleleri disinda nifusu en fazla olan
mahalle, 4.837 Kkisi ile Yurekli‘dir. Saricam’in nitfusu 2017 yilinda % 4,52
artmistir.

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi bolge 2. Derece deprem boélgesi kusadi
icerisinde yer almaktadir.
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4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

Dinya ekonomisi agisindan yakin gegmisteki en dnemli milat 2008 Global Krizi
olmustur. Her ekonominin farkli boyutlarda yasayip etkilendigi bu durumun artgi
sonuglar hala sidrmektedir. Dolayisiyla bu sireg, kiresel ekonomik sartlari
degistirip etkilemektedir.

Dlinyada kiresel boyutta yasanan ikinci buylik ekonomik krizden bu yana
yaklasik on yillik bir siire gegcmesine ragmen sosyo-ekonomik rakamlarin kriz
oncesi seviyelere ancak ulastigi gézlenmektedir.

Ozellikle bu durum gelismis Ulke ekonomilerinde dikkat cekici bir boyutta
bulunmaktadir. Kriz sonrasi gelismekte olan Ulkelerin hizli toparlanmalarina
karsin son birkac yildir bu ekonomilerde dalgalanmalar goérulmektedir.

Bu baglamda kuresel krizin farkli evrelerini yasayan Ulkeler kendi ekonomik
programlarini oldukca dedistirdikleri gozlemlenmektedir.
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Ulkeler sdz konusu siirecte yapisal olarak birbirine zit ekonomik politikalar da
uygulamaya devam etmektedir. Klresel ekonomik blylime ve ticaret hacmi
2017 yilinda toparlanma slirecine girmis ve gerek gelismis gerekse gelismekte
olan ulkelerde esanli bir biyime performansi gézlenmistir. Tlketici ve reel
kesim guven endekslerindeki iyimser gérinimun yani sira, elverisli klresel
finansman kosullarinin da katkisiyla, klresel iktisadi faaliyetler olumlu seyir
izlemektedir.

Global kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en 6énemli uygulayicilari Merkez
Bankalari olmustur. Dlnyadaki etkin ve bilylk Merkez Bankalarinin alacagi
kararlar sadece kendi Ulkelerini etkilemekle kalmayip ayni zamanda ‘uluslararasi
fon hareketleri’ igin baslca yol gdsterici olmustur. S6z konusu durumun gerek
negatif gerekse pozitif sonuglarindan en gok gelismekte olan Ulkeler ile varliklar
etkilenmistir. 2018 basi itibariyla; klresel ekonomi ve finansal kosullardaki
mevcut olumlu goérinime ragmen, 6nimizdeki doneme iliskin asagi yonli
riskler bulunmaktadir.

Tiirk Ekonomisi ile Ilgili Gelismeler

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi, GUlkemiz icin donim noktasi olmustur.
On yillardir devam eden ylksek enflasyon ve issizlik, disik blyime, ylksek faiz
ve kamu borcu gibi pek c¢ok yapisal sorun Ulkeyi sonunda derin bir krize
goturmastar.

Kriz sonrasi alinan yasal dizenlemeler ve idari tedbirlerle birlikte kisa
sayllabilecek bir stirede cok hizli bir toparlanma slreci yasanarak krizin etkileri
onemli dlgide silinmigtir.

Ozellikle kamu harcamalari ve borglanma disiplini ile bor¢c yénetimi konusunda
goérulen iyilesme kendisini buylime ve risk primlerindeki azalmayla gdstermistir.
Ardindan dinya ve Ulke ekonomisinde meydana gelen degisikliklerle birlikte
gerek para gerek maliye politikalarinda farkli uygulamalara gidilmistir.

2017 yih bliylime acisindan son derece basarili bir yil olmustur.2017 vyili ilk
ceyrek bluylime %Y5,3 olurken ikinci ceyrek %5,4, UGclncli ceyrek ise rekor
denebilecek bir dederle %11,1 olarak gerceklesmistir. Ilk dokuz aylk siirede
Turkiye'nin buyime hizi %7,4 olmustur. Tlrk ekonomisindeki &nemli
kazanimlarindan biri strdirilebilir biyimede sadlanan basarndir. Ulke
ekonomilerinin yeterince bluylyememesi dliinyadaki en énemli makro sorunlarin
basinda gelmektedir. Krizi takiben en &6nemli sorun ‘makul bir seviyede
blyuyebilme’ olmustur.

Ulkemiz ise bu konuda dikkatle takip edilen bir konuma gelmistir. Tirk
ekonomisi 2001 krizine kadar dort yil boyunca artarda bldyime
kaydedememistir. Ancak 2002 ile 2008 yillar arasinda alti sene Ust Uste pozitif
bliylime saglayarak énemli bir basari elde etmis, 2008 diinya krizinden sonra
sadece 2009 yilini negatif bluyime ile kapatarak ardindan 2010 vyili itibar ile
cabuk bir toparlanma yasamistir.
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Kiresel olarak bakildiginda da Tirk ekonomisinde yasanan bilyume oranlari
oldukca dikkat cekmektedir. Ulkemiz ekonomik olarak en 6énemli basarilarindan
birisini de ‘blylime’ konusunda saglamistir.

Uyesi oldugu Ekonomik Is Birligi Teskilati (OECD) {yeleri arasinda 2007 ile 2017
yillarini kapsayan on yillik strecte yizde degisim olarak en fazla GSYH'yi artiran
Ulke konumundadir.

Niifus ve Bilesenleri Acisindan Analiz

e Turkiye'de nufus 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla 80 milyon 810 bin 525 Kisi
olup, bunun yarisina yakini 31,7 yasin altindadir.

e Tlrkiye'de ikamet eden nufus 2017 yilinda, bir 6énceki yila gére 995 bin 654
kisi artti. Erkek nufusu 40 milyon 535 bin 135 kisi olurken, kadin ntfus 40
milyon 275 bin 390 kisi oldu. Buna goére toplam nufusun 9%50,2'sini erkekler,
%49,8'ini ise kadinlar olusturmustur.

e Ulkemizde 2016 yilinda 31,4 olan ortanca yas, 2017 yilinda dnceki yila gére
artis gostererek 31,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 31,1 iken, kadinlarda 32,4
olarak gerceklesmistir. Ortanca yasin en ylksek oldugu iller sirasiyla; 39,7 ile
Sinop, 39,4 ile Balikesir ve 38,9 ile Kastamonu ve Edirne olmustur. Ortanca
yasin en disuk oldugu iller ise sirasiyla; 19,6 ile Sanlurfa,20,1 ile Sirnak ve
20,9 ile Agr olmustur.

e Yilhk nidfus artis hizi 2016 yilinda binde 13,5 iken, 2017 yilinda binde 12,4
olmustur.

Tiirk Insaat Sektoériine Bakis

insaat ve alt sektér bilesenleri genel ekonomik gelismelerden cok etkilenen
sektorler arasinda yer almaktadir. Sektérin ekonomiye duyarlihginin fazla
olmasi her Uulkede farkli miktarda olsa da mevcuttur. Blyuk o6lclide ulusal
sermayeye dayanan Turkiye Insaat Sektérii, vyizlerce meslek dalini
ilgilendirmesi nedeniyle istihdam ve JUretim sdrecini 6nemli d&lglde
etkilemektedir.

Ulusal ve uluslararasi alanlarda blyuk bir deneyime ve potansiyele sahip olan
sektor, kendisine bagh 250'den fazla alt sektorli harekete gecgirme ozelligiyle
‘lokomotif sektdr’ ve bilylk istihdam kaynadi olmasi 6zelligiyle de ‘igsizligi emici’
bir 6zellige sahiptir.

Sektér Ulkemizin en 6nemli is kollarinin basinda gelmektedir. Gerek vyurtigi
gerekse yurtdisi projelerde sergilenen basarilar, sektéri Ulkemiz ekonomisinin
onemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir. GSYIH icindeki dogrudan payi
%8’in Ustline c¢ikan sektorin badli sektorlerle birlikte dolayli paylr %30‘lara
ulasmis durumdadir.
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Yurtici Insaat ve Konut Sektorii

Insaat sektériinin gelismesindeki en dnemli gic i¢ dinamikler nedeniyle gériilen
konut ve alt yapi yatirmlarina olan talep olmustur. Ozellikle son yirmi yillik
sirecte bu konularda 6énemli kazanimlar elde edilirken sektdérde kendisini
gelistirmistir.

Insaat sektdriiniin en dnemli birleseni olan konut alt sektériinde ise kamunun
yol gostericiligi 1980’lerde daha da 6dnem kazanarak saglikh ve dogru yapilasma
icin galismalara baslaniimistir.

Bunun Insaat sektériiniin gelismesindeki en énemli gig llkemizin yasadidi hizli
nufus artisi ve hizli kentlesme sebebiyle olusan konut ve kentlesme sorunlarinin
¢ozllmesi ve dretimin artirilarak issizligin azaltilmasi amaciyla, 1984 yilinda
Genel Idare disinda Toplu Konut ve Kamu Ortakhdi Idaresi Baskanlidi
kurulmustur. TOKI'nin islevi Turkiye’de konut Uretim sektdrinin tesvik edilerek
hizli artan konut talebinin planh bir sekilde karsilanmasini saglamak yodninde
belirlenmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakhklar

Sermaye piyasalarinin 1980’lerde gelismeye baslamasinin diger bir etkisi de
insaat sektorinliin kurumsallasmasi ve buna bagh fonlarin yénetimi asamasinda
da olmaya baslamistir. Ilgili mevzuatlarin zaman icinde hazirlanmasini takiben
reel sektdér olan insaat kesimi ile finansal piyasalar arasinda koéprller
kurulmaktadir.
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Bu baglamda Gayri Menkul Yatirim Ortakliklari (GMYO) o6nemli kurumlardir.
GYO'lar ilk olarak 1960'ta ABD’de olusturulmus, sonra dinyaya yayilmis yatirim
kuruluslandir.

Bugln itibariyle 36 llkede GYO rejimleri bulunmaktadir. Kliresel yatirim fonlari,
en ¢ok GYO’lara yatirnm yapmay!i tercih eder. Clnkil, GYQ'lar; seffaf, kurumsal,
denetlenebilirler ve hepsinin portfoylindeki gayrimenkuller gercek ekspertiz
dederine sahiptir. Ulkemizde 32 adet GYO bulunmaktadir. Tirk Mevzuatina gére
‘Gayrimenkul Yatirm Ortakliklari” Sermaye Piyasasi Kanunu cercevesinde
tanimlanmis kurumlardir.

Buna goére; duzenlenen gayrimenkul yatirim ortakhklar, gayrimenkullere,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araclarina yatinm yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek ya da belirli bir
gayrimenkule yatirrm yapmak amaciyla kurulabilen ve izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen, gelirleri kurumlar vergisinden istisna tutulmus
(Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 5/1-d-4) sermaye piyasasi kurumlaridir.

Konut Sektorii Arz-Talep Yapisi Fiyat/Satis Degerlemesi

Insaat ve buna bagl konut sektdriindeki gelismeler hem ekonomi gevreleri hem
de sade vatandas icin glinlik hayatin bir parcasi olan degiskenlerdir. Konut
(barinma) ihtiyaci nefes almak, su icmek ve yemek gibi fizyolojik ihtiyaglarin
ardindan yer alan temel ihtiyaglardan biridir. Bu nedenle konut yalnizca bir
ekonomik deder olmayip ayni zamanda sosyo-psikolojik 6zellikleri olan varlik
cesididir.

Sektor Ulkemizin en 6nemli is kollarinin basinda gelmektedir. Gerek vyurtigi
gerekse yurtdisi projelerde sergilenen basarilar, sektért Ulkemiz ekonomisinin
onemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir. GSYIH icindeki dogrudan payi
%8’in Ustline cikan sektorin bagl sektorlerle birlikte dolayll payl %230’lara
ulasmis durumdadir.

TUIK verilerine gdre 2015 yilinda insaat sektdrii biyime hizi (cari fiyatlaria)
ortalama olarak %15,1 olarak gergeklesmistir. 2016 yilinda ise ayni yontem ile
hesaplanan blylime hizi %17,2 dizeyinde gergeklesmistir. 2017 ilk ceyreginde
blylime hizinda bir parca ivme kaybedildigi gorilse de ikinci ve Gglincl ¢eyrekte
toparlanan sektdér (cceyrekte ortalama %18,9 oraninda blyime hizi
kaydetmistir. Sektdér 2015 yilinda GSYH'In %8,2'lik kismini olustururken 2016
yilin da bu oran %8,6 duzeyinde gerceklesmistir. 2017 yih ilk dokuz ayinda ise
ortalama olarak oran %8,5 diizeyinde gerceklesmistir.

Konut sektorl agisindan diger bir degisken de insaat maliyetlerinde yasanan
degisimler ve bunlarin arz fiyatlarina etkisidir. Her sektérde oldugu gibi
maliyetlerin artmasi sadece kar marjini sinirlamakla kalmayip beklentileri ve
yatirim kararlarini da etkilemektedir.

21 | Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6 ~ FATIH / ISTANBUL
Tel: 0212 635 11 61 Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr
2019-07-1239-2



http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

Rehber Gayrimenkul
Dederleme Danismanlik A.S.

EH3ER

Ug Biiyiik Sehir-Yap1 Ruhsat ve Kullamim izinleri

Bin Adet
300
M istanbul
250 B Ankara
M izmir
200
150
100
50
0
Yapi Kullamm Yapi Kullanim Yapi Kullanim
Ruhsati Izinleri Ruhsati 1zinleri Ruhsati 1zinleri
2015 2016

Kaynak: TUIK, Is Bankasi

Yapi Ruhsat ve Kullanma izinleri
(2007-2017 Yillar)

Bin Adet

1.400
1.200
1.000

800

60

(=]

40

(=

20

(=]

2007
2008
2009

2010
201
2012
2013
2014
2015
2016

0 l.lllilllli

2017

B Yapi Ruhsat Sayis

B Yap: Kullanum izin Belgeleri

Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6
Tel: 0212 635 11 61

22

FATIH / ISTANBUL

Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr

2019-0Z-1239-2


http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

e e A5, REH3ER

Ozellikle insaat ve buna bagl alt sektdrlerdeki ana girdi fiyatlarindaki degisimler
yakindan takip edilmesi gereken maliyet unsurlarn olabilmektedir. 2014 vyili
boyunca insaat maliyetlerini etkileyen en édnemli unsur olarak karsimiza artan
doviz fiyatlar ile birlikte ylkselen faiz oranlari gikmaktadir.

Iscilik maliyetleri de artisa katki saglamistir. 2015 yilinda ise déviz ve faize bagl
unsurlar maliyetleri etkilese de artan iscilik maliyetleri de azimsanamayacak
dizeyde olmustur. 2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul 6élglide
seyrederken 3.Ceyrek itibar ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler
gibi unsurlarin etkisi ile dbéviz kurlarinda yasanan artis girdi maliyetlerini
olumsuz yénde etkilemistir.

Son ceyrekte malzeme endeksinde yasanan maliyet artisi fiyatlara yansimis bu
da insaat sektdérin maliyetlerini artirmistir. Ancak disen kredi faizi oranlari ve
sektére yonelik alinan 6nlemler sayesinde maliyet artislarinin etkisi sinirli
kalmistir. 2017 yilinda ise, malzeme fiyatlarinda yasanan artis orani isgilik
giderini gecmis gériinmektedir. Ozellikle insaat demiri ve dévize endeksli insaat
girdilerinde yasanan maliyet artisi, yUklenicilerin talebi ile birlesince malzeme
fiyatlarinda artislar yasanmistir.

Tarkiye'nin ¢ biyik (Istanbul, Ankara, Izmir) ili gayrimenkul konusunda en
yogun faaliyetin yasandigi yerlerdir. Bu (¢ il icindeki amiral gemisi ise
Istanbul’dur. Dolayisiyla séz konusu bdlgelerdeki egilim tim Tirkiye'nin
gayrimenkul sektérinid analiz etmek icin dnemlidir. 2017 vyili verilerine
baktigimizda ise Istanbul da satilan konut sayisi 238.383 adet olmustur. 2016
yilinda ise s6z konusu rakam 232.428 adet olarak gerceklesmistir. Ankara da
2017 yilinda satilan konut sayisi 150.561 olurken, Izmir de ise 84.184 adet
olmustur.

Tiurkiye Genelindeki Konut Fiyatlari

Konut bir servet unsuru olmasinin yani sira hane halkinin geginme maliyeti
konusundaki en o6nemli belirleyicilerinden birisidir. Bir konutun fiyati onun
sagladigi konut hizmetlerinin toplamindan farkh bir deder ifade etmektedir.
TCMB 2010 yilindan beri Glkemiz de ki konut fiyatlarina yonelik iki endeks
hazirlayarak énemli bir boslugu doldurmustur. Bu endekslerden birincisi ‘Tilrkiye
Konut Fiyatlari Endeksi’ digeri ise ‘Tilrkiye Yeni Konutlar Fiyat Endeksi’dir.

Turkiye Konut Fiyatlari Endeksi(TKFE) ile (i¢ blytk(Istanbul, Ankara, Izmir)
sehrin konut fiyat endekslerini karsilastirdigimizda son sekiz yillik slirecte hizli
bir yikselis edilimi gdsteren Istanbul da son bir yillik dénem de artis hizi
yavaslamasi goérilmustur.

Ug bliylk sehir icinde son bir yildir en hizli artis gdsteren Izmir olmustur. Ankara
ise 1hmli bir atis icinde gérinmekte olup g blylUk sehir icinde fiyat artisi en az
olani konumundadir.
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Yeni Konut Fiyat Endeksinin son bir yillik dedisiminde ise asadidaki noktalar
dikkat cekmektedir. 2017 yili itibari ile yeni konut fiyat endeksleri oldukca tedrici
bir artis gdstermektedir. Istanbul da artis hizi oldukca diserken Izmir artis
hizinin en ylksek oldugu blyutk sehir konumundadir.

Ankara, 2016 yilinda yasadigi gerilemeyi toparlamis olup son bir yildir iliml bir
yukselis trendi icine gorulmektedir.

Yeni Konut Fiyat Endeksinin son bir yillik dedisiminde Bir dnceki aya gére en hizli
artisi Subat 2017'de yaptigini gérmekteyiz. En disik artis dénemleri ise Agustos
2016 ve Nisan 2017'de meydana gelmistir. 2017 yili itibari ile yeni konut fiyat
endeksleri oldukga tedrici bir artis gbstermektedir.

Turkiye Yeni Konut Endeksi (TYKFE) ile g buylk sehir konut fiyat endeksini
analiz ettiimiz de ise Istanbul'un yukarida ifade ettigimiz (TKFE) endekse
benzer bir hareketi burada da tekrarladigini gérmekteyiz TYKFE de dikkat ceken
diger bir nokta da Ankara TYKFE endeksinin 2014 yili 2. Ceyredinden bu yana
fiyat artisinin Turkiye ortalamasinin altinda kalmasidir.

TCMB tarafindan hesaplanan KFE'nin kalite etkisinden ayristiriimasi amaciyla
hedonik regresyon analizi kullanilarak Hedonik Konut Fiyat Endeksi’ni
hesaplamaktadir. Sonuglara gére, Tlrkiye genelinde konut fiyatlarinda meydana
gelen nominal artisin yaklasik doértte birinin, reel artislarin ise yaklasik yarisinin
kalite artislarindan kaynaklandigi séylenebilir.

Hedonik Konut Fiyat Endeksi ve Ug Biiyiik $ehir Yillik Reel Hedonik Fiyat Degisimi
(Ocak 2010-2018) (2015-2018)
ang Pariyor LAY SAY GAY IYR Tam Sagiargy 0cak 1, 2000 Bag Ocak 1. 2013 B oming B Reel (FUFE e Dxrohdie)

STANEU 20
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Tarkiye'deki konutlarin gdézlemlenebilen 6&zelliklerinin zaman iginde kontrol
edilerek, kalite etkisinden arindirilmis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla
hesaplanan Hedonik Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2017 yili Haziran
ayinda bir dnceki aya goére ylzde 0,76 oraninda artarak 207,03 seviyesinde
gerceklesmistir.
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Endeks bir dnceki yilin ayni ayina goére ise %10,80 oraninda artmistir.

Ulkemiz Konut Piyasasini daha iyi analiz etmek icin pazarin en yogu oldugu (g
biyik (Istanbul-Ankara-Izmir) ilimizdeki fiyat dedisimleri takip edilmelidir. Ug
bayuk ilin hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler degderlendirildiginde,
2017 yilinda denli bir artis yasanmistir. Istanbul’da HKFE degeri géreceli olarak
dengelenmeye baslamis tir. Diger endekslerde gériildiigi lizere Izmir sehrini en
hizli artisin yasandigi yer konumundadir.

Hedonik fiyatlar bazinda Ocak 2018 ddéneminin detay! ise; Turkiye'deki
konutlarin gbézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman icinde kontrol edilerek, kalite
etkisinden arindirilmis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Hedonik
Konut Fiyat Endeksi (HKFE 2010=100), 2018 yili Ocak ayinda bir 6nceki aya
gore yuzde 0,60 oraninda artarak 216,12 seviyesinde gerceklesmistir.

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda dederleme hizmetini olumsuz yénde etkileyen ve
sinirlayan bir durum mevcut olmamistir.

4.4 Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri
Ana Gayrimenkul

Dederleme konusu tasinmaz; Adana Ili, Saricam Ilgesi, Suluca Mahallesi, 621
ada, 2 parsel, 30.578,00 m2 arsa alanli, “Bir Katli Prefabrik Isyeri Ve Arsas”
nitelikli tasinmazdir. Parsel; geometrik olarak amorf formda ve topografik olarak
diz arazi yapisina sahiptir.

Parselin Gzerinde mimari projesine gére zemin ve asma kattan olusan depolama
amach kullanilan yapi bulunmaktadir.

Mimari projesine goére; projesinde 1. kat olarak adlandirilmis olan zemin katta
20.275 m? alanl depo ve sarkiiteri bélimleri, 200 m? alanh su deposu, 20 m?
alanh hidrofor alanlarindan olusmaktadir.

Parselin giiney ve dogu bélimlerine Asma katta 2 adet bagimsiz idari ofisler insa
edilmis olup bu bdélimler revir, bay-bayan wc, soyunma odalari, mescit,
yemekhane, ziyaretci, bekleme alani, balkon ve ofis hacimlerinden olusmak
lizere 1.080 m? ve 920 m? alanhdir. Tasinmaz toplam briit 22.495 m? alanhdir.
Yapi betonarme duvarli, gelik konstriksiyon olarak insa edilmis, catisi gelik
konstruksiyon Uzeri 1s1 yahtimli panel kapl, giris kapisi seksiyonel katlanabilir
kapi, zemini sikistirilmis beton kaphdir.
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Zemin kat depolama alaninin iki boélime ayriimis oldudgu, 5 adet sogutma
deposu, 1 adet depo, teslimat ve iade alanlari bulundugu, asma katta
yemekhane, mescit, soyunma odalari, balkon, ofis, revir, bay - bayan wc
alanlari bulundugu goérialmastdr.

Parsel Uzerinde yapi alani disinda kalan kisim yaklasik 8.000 m? alanli saha
betonu ile kaphdir. Parsel cevresi 1 m boyundaki duvar Uzerine tel cit ile
cevrilidir.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Dederleme konusu tasinmazin konumlari, baylklikleri, mevcut durumlar ve
amacina uygun kullanilabilirlik durumlari dikkate alinarak degerleme calismasi
yapimistir.

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan
Veriler

Dederleme konusu gayrimenkuliin teknik &zelliklerinin  dederlemesinde
mahallinde tasinmaz ile ilgili yapilan incelemeler ve tespitler veri olarak
alinmistir. Tagsinmazin mevcut hali ve teknik donaniminin yapinin tamamlayici
unsurlari oldugu varsayilarak teknik o6zellikler, yapisal 06zellikler ile birlikte
degerlendirilmistir.

Tasinmazin Degerini Etkileyen Faktorler
Olumlu Faktorler

e Tem Otoyoluna yakin olmasi,

e Sanayi ve depolama amagl olarak gelisen bir bdlge olmasi,
e Yapilasmaya uygun imar durumunun olmasi,

e Parsel tGzerindeki yapinin izin belgesinin olmasi.

Olumsuz Faktorler
- -

4.7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullaniima
Nedenleri

Tarafimizdan tasinmazin dederinin tespiti talep edilmistir. Dederleme
calismasinda mevcut pazarda benzer Ozellikler tasiyan ve satisa/kiraya arz
edilmis olan gayrimenkuller tespit edildigi icin Emsal Karsilastirma yaklasimi ile
Gelir Indirgemesi yaklasimi birlikte kullaniimistir. Emsal Karsilastirma Yontemi
icin asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.
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- Alicl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi
sahibidirler ve kendilerine azami faydayl saglayacak sekilde hareket
etmektedirler.

- Tasinmazin satigl icin makul bir stre taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Tasinmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa
faiz oranlan Gzerinden gercgeklestirilmektedir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Bu yaklasim dederlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate
alir ve kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir.

Kapitalizasyon, gelir tutarini deder tahminine geviren gelir ve deder tipi ile
iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini
de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en
ylUksek yatirim getirisi saglayan gelir akisi en olasi deder rakami ile orantilidir.

Kapitalizasyon orani; algillanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon
baglaminda piyasanin beklentileri, alternatif yatinmlar igin umulan getiri
oranlari, gecmiste emsal miulkler tarafindan kazanilan getiri oranlari, borg
finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina baghdir.

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi benzer ve ikame mdulklerin satisini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri
yapar. Genel olarak karsilastirlmasi yapilan miulk, piyasada gerceklestirilen
benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde
dikkate alinabilir. Bu ydntemde, yakin ddénemde pazara cikarilmis (satilk)
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmakta ve konu gayrimenkul icin birim fiyat
belirlenmektedir. Bulunan emsaller, gérilebilirlik, imar durumu, kullanim
fonksiyonu ve bilyldkligl, ticaret potansiyeli gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, cevredeki emlak pazarinin glincel degerlendirmesi icin emlak
pazarlama firmalari ve mal sahipleri ile goértstlmus; yani sira ofisimizdeki
mevcut veri ve bilgilerden faydalaniimistir.

Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin ginimuz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkulin degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu
anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dedgeri ile aciklanabilir.
Kullanim degeri ise, “Hicbir sahis ona karsi istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.
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Bu ydntemde, gayrimenkulin 6nemli bir kalan ekonomik Oomdur beklentisine
sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkulin dederinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina
degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul
edilir.

Gayrimenkulin bina maliyet dederleri, Bayindirhk Bakanligi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gecmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z oninde bulundurularak degerlendirilmistir.

Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina asinma
paylarini gésteren cetvel ile binanin gézle goérulir fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmistir. Gayrimenkullin dederinin, arazi ve binalar olmak lzere iki farkl
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir.

Gelistirme Yontemi Yaklasimi:

Arsa uzerinde gelistirilebilecek projeler, varsayimlarla modellenir. Modellemenin
yasal olarak mimkin, finansal olarak olanakli, ekonomik olarak azami dlizeyde
verimli olmasi beklenir.

Bu calismalarda projenin girisimci yoénlnden incelenmesi yapilir. Calisma
kapsaminda proje konusu drinidn yer aldigi sektoriin mevcut durumu ve
gelecede yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi yapilir.

Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin
pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri
ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir.

Projenin gelistirilmesi durumunda sektoérin genel durumu, benzer projelerin
istatistiki verileri, mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile
ilgili varsayimlarda bulunularak, projenin performans tahmini yapilir. Projenin
net buginkl deger hesabi, gelirlerin indirgenmesi yontemi ile yapilir. Gelistirme
yontemi ile milkin gelistirilmis proje dederinin hesaplanmasi ve bu degerden
glincel mulk degerine ulagilmasi mimkunddr.

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

Dederleme calismasinda pazarda degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede
benzer 6zellikler tasiyan satisa ve kiraya arz edilmis olan gayrimenkuller temin
edildigi icin Emsal Karsilastirma Yaklasimi ve Gelir Indirgeme Yaklasimi birlikte
kullaniimistir.
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4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Dederleme konusu tasinmaz (zerinde proje gelistirilen bir arsa calismasi
degildir. Bu nedenle proje gelistirme yontemi uygulanmamistir.

4.10 Nakit/Gelir Akimlar Analizi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili deder tespitinde nakit/gelir akimlari
yontemi kullaniimistir. Dederleme konusu tasinmazin niteligi ve kullanim amaci
g6z 6éninde bulundurularak Iskonto Edilmis Nakit Akis Analizi kullaniimistir.
Bltdn yatirmcilarin, yatirnm 6ncesi 6zellikle tercih ettigi bu yéntem, herhangi bir
dizenli veya duzensiz gelir dlizeni igin uygundur.

Genellikle DCF analizi, getiri orani verildiginde buglinkii dederi veya satin alma
fiyati verildiginde getiri oranini bulmak igin kullanilir. Bu dederlemede de,
bbélgedeki tesislerden alinabilen bilgiler ve edinilen tecribeler dogrultusunda
uluslararasi degerleme yontemlerinde kullanilan indirgenmis nakit akiminda
genel kabuller ve tesise iliskin varsayimlar yapilmis ve piyasadaki riskleri goz
onlne alarak bu tesisin pazar degerinin belirlenmesi amaglanmistir.

Tesisin bulundugu bodlge ile llke ekonomisinin tasidigi risklerin g6z o6nilinde
bulundurularak gelir ve giderleri tahmin edilmis, nakit projeksiyonu
olusturulmus, piyasa kosullari dikkate alinarak, bu nakit akimlar iskonto
edilerek tesisin degerine ulasiimistir. Dederleme konusu tasinmaz halihazirda
kiraya verilmis olup, nakit akisi projeksiyonu degerleme kira sézlesmesinin ve
ust hakki sézlesmesi sartlari uyarinca yapilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bodlgede yer alan binalarin kira
bedelleri incelenmis, aylik birim kira dederleri tespit edilmistir. Tasinmazin
alanlari, mimari ve fiziksel 6zellikleri, cephe ve reklam kabiliyetleri ile kullanim
amaclari g6z éninde bulundurularak hesaplanmistir.

e Tabloda kapitalizasyon orani %7 olarak hesaplanmistir
Tabloda indirgeme orani %18 olarak hesaplanmistir.
e Gelir buyime orani %10 olarak hesaplanmistir.

KiRA DEGERI

Birim . .
Yapi Nitelik :-:;n) Kira Degeri A\I/)helgé(:ira Y'g:ﬁ::ira
(TL/m2) 9 9
Depo 22.495,00 13,00 TL/m?2 292.435 TL 3.509.220 TL
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KiRA GELIRINE GORE DEGER HESAPLAMAS|

NET BUGUNKU DEGERI =

34.127.189,98 TL

1. Y1l 2.Yl 3.vi 4. Yl 5.Yil 6. Yil 7.YIl 8.Yil 9.Yll 10. Yil

KIRA GELIRLERI 3.509.220 3.860.142 | 4.246.156 | 4.670.772 | 5.137.849 | 5.651.634 | 6.216.797 | 6.838.477 | 7.522.325 | 8.274.557
KURUMLAR VERGISI (%20) 701.844 772.028 849.231 | 934.154 | 1.027.570 | 1.130.327 | 1.243.359 | 1.367.695 | 1.504.465 | 1.654.911
NET KIiRA GELIRI 2.807.376 3.088.114 | 3.396.925 | 3.736.617 | 4.110.279 | 4.521.307 | 4.973.438 | 5.470.782 | 6.017.860 | 6.619.646
) TERMINAL DEGER | 85.969.425
NET GELIR 2.807.376 3.088.114 | 3.396.925 | 3.736.617 | 4.110.279 | 4.521.307 | 4.973.438 | 5.470.782 | 6.017.860 | 92.589.071
INDIRGEME ORANI = 0,18

KAPITALIZASYON ORANI = 0,07
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4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

Maliyet Yaklasiminda gayrimenkullin degerinin, arazi ve binalar(tesisler) olmak
Uzere iki farkli olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet unsurlarindan biri
olan arsa degerinin tespiti Emsal Karsilastirmasi yaklasimi kullanilarak
yapilmistir.

Gayrimenkuliin bina maliyet dederleri, Bayindirlik Bakanhdi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gecmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g0z oninde bulundurularak degerlendirilir.

Binalardaki yipranma payi, 02.12.1982 tarih ve 17886 sayili Resmi Gazete’'de
yayimlanan yillara gére bina asinma paylarini gésteren cetvel ile gbzle goéruliar
fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanir.

Tasinmazin deder hesaplamasinda Parsel Uzerinde yer alan yapilarin yapi
siniflari, yaslar, fiziki ézellikleri, alanlari, yeniden yapim maliyetleri ve yipranma
oranlari dikkate alinarak satis degerlerine ulasiimistir.

ARSA DEGERI

Arsa Alani(m?2) Birim Deger (TL/m?2) Toplam Deger(TL)

30.578,00 250,00 7.644.500,00 TL

YAPI DEGERI

Alan Yapi Birim Amortisman
Yapi Nitelik| =1 s|n||)f| Maliyet Oram Degeri (TL)
(TL/m?2)

Depo 22.495,00| 4-A 1.270 4% 27.425.904
_Gevre 15 500,00 1-A 185 4% 1.420.800
Dlzenlemesi

TOPLAM | 28.846.704
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Maliyet Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Arsa Degeri 7.644.500,00 TL
Yapi Degeri 28.846.704,00 TL
Toplam 36.491.204,00 TL

Olarak hesaplanmistir.

16/07/1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile ydriirliige giren Mimarlk
ve Mihendislik Hizmetleri Sartnamesinin 3.2 maddesi geredince mimarlk ve
muhendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak 2019 yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri, yapinin mimarlik hizmetlerine esas olan 4-A ve 1-A siniflari dikkate
alinmustir.

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve
Satis Bedelleri ile Bunlarin Segilmesinin Nedenleri

Bu yontemde Pazar bilgilerinden faydalaniimis, bdlgede yakin dénemde pazara
cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak Pazar dederini etkileyebilecek
kriterler cercevesinde bulunan Satilik/Kiralik Arsa, Fabrika, Depo, mustakil yapi
emsalleri Uzerinden fiyat ayarlamasi yapilmis ve degerleme konusu tasinmaz
icin satis ve kiralama birim fiyatlar belirlenmistir. Bulunan emsaller konum,
serefiye, bluyuklik, reklam kabiliyeti, kullanim fonksiyonu gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimistir.

Kiralik Emsaller;

1- Sahibinden (Tel: 0 (530) 663 30 30)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda, benzer 6zelliklere sahip, 3.600
m2 brit alanl oldugu beyan olunan deponun 43.200 TL/Ay bedelle kiralik oldugu
bilgisi alinmistir.

BiRiM KiRA DEGERI 3.600 m?2 12,00-TL/m2/ay

2- Sehri 01 Gayrimenkul (Tel: 0 (507) 261 75 73)

Dederleme konusu tasinmaza yakin ve daha koéti konumda, benzer 6zelliklere
sahip, 800 m2 brit alanh oldugu beyan olunan deponun 8.000 TL/Ay bedelle
kiralik oldugu bilgisi alinmistir.
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Emsal tasinmazin konumu ve fiziksel 6zellikleri itibariyle kismen dezavantajli
olup, pozitif ydnde %20 serefiye dlzeltmesi yapilmistir.

BiRiM KiRA DEGERI 800 m?2 10,00-TL/mz/ay

DUZELTME SONRASI BiRiM KIRA DEGERI 800 m?2 12,00-TL/mz/ay

Satihk Emsaller;

1- Sahibinden (Tel: 0 (532) 590 83 74)

Degerleme konusu tasinmaza yakin ve daha kot konumda, 16.163 m=2 alanli,
sanayi imarh, E: 2,40 yapilasma sartlarina sahip arsanin, 3.750.000 TL bedelle
satilik oldugu bilgisi alinmistir.

Emsal tasinmazin konumu ve fiziksel 6zellikleri itibariyle kismen dezavantajli
olup, pozitif ydonde %10 serefiye dlzeltmesi yapiimistir.

BiRIM SATIS DEGERI 16.163 m2 232,01-TL/m?

DUZELTME SONRASI BiRiM SATIS DEGERI 16.163 m2 255,21-TL/m?

2- Adanova Gayrimenkul (Tel: 0 (535) 760 38 18)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, 4.723 m2 alanli, konut imarli, E:
1,20, Hmaks: 8 Kat yapilasma sartlarina sahip arsanin, 1.100.000 TL bedelle
satilik oldugu bilgisi alinmistir.

Emsal tasinmazin konumu ve fiziksel 6zellikleri itibariyle kismen dezavantajli
olup, pozitif ydnde %10 serefiye dlizeltmesi yapilmistir.

BiRiIM SATIS DEGERI 4.723 m2 232,90-TL/m?

DUZELTME SONRASI BiRIM SATIS DEGERI 4.723 m2 256,19-TL/m?

3- Sahibinden (Tel: 0 (532) 590 83 74)

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda, 10.580 m2 alanl, sanayi imarh,
E: 2,40 yapilasma sartlarina sahip arsanin, 3.000.000 TL bedelle satilik oldugu
bilgisi alinmistir. Yapilan gérismede emsal tasinmazin pazarlik payinin yiksek
oldugu, 2.750.000 TL civari bedellerde alici bulabilecedi bilgisi alinmistir.
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BiRIM SATIS DEGERI 10.580 m2 259,92-TL/m2

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede yakin konumda yer alan
benzer nitelikli satisa ve kiraya arz edilmis mustakil arsa ve depo emsalleri elde
edilmistir.

Satisa arz edilen bina emsalleri icin karsilastirma yapilmis ve olumlu/olumsuz
Ozellikleri gdéz 6nunde bulundurularak serefiye dizeltmesi yapilmistir.
4.13 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analizi

Dederleme konusu tasinmaz ile yakin konumda yer alan benzer nitelikli satisa
ve kiraya arz edilmis arsa ve depo emsalleri elde edilmistir.

Tasinmazin deger hesaplamasinda arsa dederinin tespitinde emsal karsilastirma
yontemi kullaniimis olup yukarida belirtilen hesap tablolarinda gésterilmistir.

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Dederleme konusu tasinmazin bulundudgu bodlgede yer alan binalarin kira
bedelleri incelenmis, aylik birim kira degerleri tespit edilmistir.

Tasinmazin alanlari, mimari ve fiziksel 6zellikleri, cephe ve reklam kabiliyetleri
ile kullanim amacglari géz énidnde bulundurularak 22.495,00 m2’lik alaninin;

Aylik birim kira bedelinin 12,45,-TL/m2 ve ayhk toplam kira bedelinin
280.000,00 TL, yillik kira degerinin ise 3.360.000,00 TL olabilecegi takdir
edilmistir.

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Degerleme konusu parsel (zerinde yer alan tasinmazin sigorta dederi
hesaplamasi asadidaki sekilde yapilmistir;

Yapilar icin; Mimarlik ve Muhendislik Hizmetleri Sartnamesinin 3.2. maddesi
geregince “Mimarlk ve Mihendislik Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2019 yili
Yap! Yaklasik Birim Maliyeti Hesabi Tablosu” kullanilarak sigorta degeri
hesaplanmistir.
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Buna gore;
SIGORTAYA ESAS DEGER
YAPI NITELIK :t’:ll"?(':ff') SIGORTA DEGERI(TL)
Depo 22.495,00 28.568.650,00 TL
Cevre Duzenlemesi 8.000,00 1.480.000,00 TL
TOPLAM 30.048.650,00 TL

4.16 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme konusu tasinmaz lzerinde, Belediye ve Tapu Midirliklerinde yapilan
incelemelere gore, Dederleme tarihi itibari ile 1 adet ipotek bulunmakta olup
tasinmazin piyasa dedgerinde herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Konu Dederleme islemi Gzerinde proje gelistirilen bir arsa calismasi degildir. Bu
nedenle proje gelistirme ydntemi uygulanmamistir.

4.18 En Yiiksek ve En 1yi Kullanim Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bir tasinmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin
verilen, finansal olarak gerceklestirilebilir ve en ylksek degeri getirecek en olasi
kullanimidir.

- Fiziksel olarak kullanimi mimkdn,

- Yasal mevzuata uygun,

- Ekonomik acidan faydall,

- Onerilen kullanim azami diizeyde verimli olmalidir.

Dederleme konusu binanin mevcut durumda Imar plani kosullari ve gevresindeki
yapilasmalar ile uyumlu olarak, en iyi ve en verimli kullaniminin “Depo ” oldugu
distnidlmektedir.
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4.19 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmaz tek bir malike ait olup, muisterek veya bolinmius
bir kullanim bulunmamaktadir.

4.19 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlari

Degerleme tarihi itibari ile parsel Gzerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje
veya parsel icin yapilmis herhangi bir hasilat paylasimi ya da kat karsilig
s6zlesmesi bulunmamaktadir.

_ BOLUM 5_ o _
ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRiLMESI

5.2 Farkh Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin
Uyumlastiriilmasi ve Bu Amacgla Izlenen Yontem ve Nedenler

Degerlemeye konu tasinmazin piyasa dederinin bulunmasinda benzer 6zellikler
tasiyan ve satisa/kiraya sunulmus olan gayrimenkuller tespit edilerek Emsal
Karsilastirma yontemi ile Gelir Indirgeme Yéntemi birlikte kullaniimistir.

Elde edilen sonuglarin bir arada yorumlanmasi ile degerleme yapilmistir. Her iki
yontem sonucu ulasilan dederlerin ortalamasi ile tasinmazin glinimiz piyasa
kosullarindaki TL cinsinden KDV harig nakit veya nakit karsihdi deder takdiri
yapimistir.

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIC) 36.491.204,00 TL

GELIR KAPITALIZASYONU YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIC) 34.127.189,98 TL

UYUMLASTIRILMIS PIYASA DEGERI

(KDV HARIC) 35.310.000,00 TL

5.3 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Rapor icerisinde asgari bilgilerden yer verilmemis bir unsur bulunmamaktadir.
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5.4 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi

Ana gayrimenkullin cins tashihinin gerceklestiriimis olmasi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin "Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Oldugu" ve
mevcut kullaniminin belirtilen bu hususlara uyumlu olmasi, yasal gereklerinin
yerine getirilmesi nedeniyle parsel lzerindeki binanin tamami igin toplam deger
takdir edilmistir.

5.5 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin
veya Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakhiklar1 Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercgevesinde Bir Engel Olup Olmadigi

Degerleme tarihi itibar ile degerlemeye konu gayrimenkul tapu kayitlarina goére
“3 Kath Betonarme Sanayi Binasi ve Arsasi” vasiflidir. Cins tashihi yapilmis olan
tasinmazin tapu kayitlari ile fiili kullanim sekli uyumludur.

Tasinmaz igin kat irtifaki ve kat mulkiyeti tesis edilmemis olup, yapi projesi ile
uyumludur ve ruhsat ile yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir. Mulkiyeti tek
basina ortaklida ait olan depo binasinin tamaminin yalnizca kira ve benzeri gelir
elde etme amaciyla kullaniimakta oldugu belirlenmistir.

Bu sebeplerle; Seri: III, No: 48.1 sayilh Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi’'nin 22. Maddesinin “b” ve “r” bentleri* cercevesinde s6z
konusu gayrimenkuliin GYO portfoyiine “Kargir isyeri” olarak alinmasinin uygun
olduguna kanaat getirilmistir.

b Bendi: Portféylerine alinacak her tirlli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat mdlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mdlkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris
merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya ayri bélimlerinin yalnizca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma iznin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteligin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul
edilir.

r Bendi: Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili
kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.

5.6 Degerleme Konusu Gayrimenkul Ile Ilgili Sirketimizce Daha Once
Yapilmis Degerleme Calismalari Hakkinda Bilgi

Konu tasinmaz icin firmamizca daha onceden dizenlenmis degerleme raporu
bulunmamaktadir.
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BOLUM 6
SONUC
6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
Tasinmazin yukarida belirtilen 06zellikleri g6z ©6nlinde bulunduruldugunda
“Satilabilir/Kiralanabilir” nitelikte oldugu 6ngorilmektedir.
6.2 Nihai Deger Takdiri

Reysas Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Anonim Sirketi'nin talebi (zerine yapilan
inceleme sonucunda;

Adana 1li, Saricam Ilgesi, Suluca Mahallesi, 621 ada, 2 parsel, 30.578,00 m?2
arsa alanh, “Bir Kath Prefabrik Isyeri Ve Arsas!” nitelikli tasinmazin konumu,
blaylkltga, fiziksel o6zellikleri ve 6zellikle imar durumu dikkate alinarak yapilan
degerleme sonucunda emsal karsilastirma yaklasimi ve gelir indirgemesi
yaklasimi ile tespit edilen degeri g6z oninde bulunduruldugunda 29.05.2019
tarihli mevcut durum degerlerinin;

KDV Harig Piyasa Degerinin;
35.310.000,00-TL (Otuzbesmilyonugylzonbin Turk Lirast)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
41.665.800,00-TL (Kirkbirmilyonaltiylzaltmigbesbinsekizytz Tulrk Lirasi)

olacagi tahmin ve takdir edilmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden degerleme raporunu bilgilerinize sunariz.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Eyliip SAMAN Aydil CEVEN
Dederleme Uzmani Dederleme Uzmani
SPK Lisans No: 400699 SPK Lisans No: 401407
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MIMARI PROJE
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YAPI KULLANMA iziN BELGESI
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BASBAKANLIK
Sermaye Piyasasi Kurulu

Say1 : B.02.6.SPK 0.17.00-415.01- 2 3 .

{ 04/04/2012
Konu : Listeye alinma talebiniz hk.

B
GO
e

REHBER GAYRIMENKUL DEGERLEME DANISMANLIK A.S.
Aksemsettin Mahallesi, Akgemsettin Caddesi No:33,
Kat:1-2. FatiVISTANBUL

llgi: a) 10.01.2012 tarih ve 4 sayih yaziniz.
b) 10.02.2011 tarih ve 16 sayil yvazimiz.

flgi*de kayith bagvurunuzda; Sirketinizin, Kurulumuzun Seri: VIII, No: 35 sayili
“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenikul Deperleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Ahnmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig
(Teblig) gergevesinde, gayrimenkul deferleme hizmeti vermek fizere Kurulea listeye alinmasi
talep edilmigtir. Konunun gériigiildtigth Kurul Karar Orgam’min 23.03.2012 tarth ve 10/342
sayili toplantisinda Sirketiniz talebinin olumlu kargilanmasina karar verilmigtir,

Bu ¢ergevede;

A)Sermaye piyasas) mevzuat uyarnca yapilacak gayrimenkul degerleme faaliyetleri
kapsaminda Teblig hilktimlerine uyulmas: gerekmekte olup, aynca, sermaye piyasasi
mevzuatl uyarnca yapilan degerleme iglemlerinde, degerlemey: yapanlann 01,05.2006
tarihinde yilrtirlige girmis bulunan Seri: VIII, No:45 sayili Sermaye Piyasasinda Uluslararas
Degerleme Standartlan Hakkinda Teblig ve bu Tebligin ekinde ver alan Uluslararas:
Degerleme Standartlanina aynen uymalarinm ve bunlan uygulamalannn zorunlu oldugu,

B) Sermaye piyasas: mevzuati kapsaminda yapilacak gayrimenkul degerleme
faaliyetlerinizin mevzuata uygunlugunun Kurulumuzea izlenccegi ve mevzuata aykin
uygulamalarmizin  tespit edilmesi halinde Kurulumuz listesinden ¢ikanlmamz yoluna
gidilebilecegdi,

C) Kurulumuz internet sayfasimn gayrimenkul degerleme sirketleri boliimiinde “genel
duyurular ve uyarilar” baghkl kisminda yer alan stirekli bilgilendirme formu formatina uygun
olarak tarafimzea hazirlanacak stirekli bilgilendirme formuna Kurulumuz internet sayfasinin

hususlannda bilgi edinilmesini ve geregini rica ederim.

ilgili bdliimiinde yer verilmesi ve giincel tutulmas: gerektigi

Kiirsad Sait BABUCCU
Muhasebe Standartlar Dairesi Bagkan:

MNERKEZ  Exhizeir Yol 800m Nov 156 06530 ANCARA  Tot (312) 202 9030  Fals{312) 202 20 00 Ayewinh gl ign etiat:
ISTANBUL TEMSILETLIET  Horthpe Mak, Askavoals Col. Wou15 34367 S8 ISTANSIN. Tol (212) 334 55 00 ks~ (12) 354 5400 wwwesptsom br

60 | Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6 FATIH / ISTANBUL

Tel: 0212 635 11 61 Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr
2019-0Z-1239-2



http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

CAYMMENCUL DECERIENE DANSMANLIK A5

\ EH3EX

NVSVE Z NALAANIS TINTO
LADNVIZQ 39ZASN 7 ,.., = NVIRIV Ay

anSiwuezey yey eAvw(e [WISuesI | IFUeWZ ] dWdaFo(] [mjudtLIAen)

NVIAVS dndg

euLeAn | Biqa) epunpiel Jejsesy upisl] eAetin] [DIS A RWR[SURS|T Ujd] Jejueun|ng
anak|eey epuisesedl | aLeuag, 111Aes HEION ‘1A MRS unu nininy| 15eseAl ] aAewIag

ISNVSITIDI'INVINZ JNHTIIDIA TAMINTNTIAVD

669007 - ON 80022080 * YUE],

I91THIE IMYISNINANY 1DVHY ﬂ:ﬂ m .—.
ISVSVAId SAVINHIS IADNNL

Dederleme Danismanlik A.S.

Rehber Gayrimenkul

2019-0Z-1239-2

FATIH / ISTANBUL
Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr - rehber@rehberdegerleme.com.tr

Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6

Tel: 0212 635 11 61

61|



http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

&

CAYMIMENCUL DECERIEME DANSMANLIK A3

REH3ER

NSV " VALAMNES TANTD
LNONVIZQg#ezAN'g / NVIRIV Aexi]

Ve ny )

- I L
“mStwuezey ey eAewe wisuesi §ijuewz)) dwopoFa(] [juowLken

NHATD 1pAY

eouuefn | 81Ga) epubpeH Jejses3 upis|l| eAeunn] [IDIS A BLIRISUBS|T U] Jejueun|ng
anahieey epuisesedd akeuuag, 111Kes HE:0N ‘IJIA (H9S UNU, NNINY| ISeSeAl] 2APULIDS

ISNVSITIDI'INVINZN HNA TIIOHA TNINTNTIAVD

LOPIO0¥ - ON 010Z°20°CT - qHre],

D18 RIVISN TN 19V
ISVSYAld SAVINMIS JADIRNOL ﬁgﬂmw—.

Dederleme Danismanlik A.S.

Rehber Gayrimenkul

2019-0Z-1239-2

- rehber@rehberdegerleme.com.tr

FATIH / ISTANBUL

Faks: 0212 635 11 63 www.rehberdegerleme.com.tr

Vatan Caddesi Emlak Bankasi Konutlari A3 Blok Kat:1 Daire:6

Tel: 0212 635 11 61

62|



http://www.rehberdegerleme.com.tr/
mailto:rehber@rehberdegerleme.com.tr

