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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Rapor Tarihi 05.01.2018
Rapor No SRVGY-2017-00004
Degerleme Tarihi 02.10.2017-29.12.2017

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler

istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 1821
Parsel Uzerinde Yer Alan 4 Adet isyeri Nitelikli Tasinmazin

Pazar Degeri Tespiti.

Calismanin Konusu

Gayrimenkuliin Giincel Pazar Degeri Tespiti.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

Toplam Kapali Alani

8.430,00m?

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

imar Durumu

Emsal: 1,10

Konut + Ticaret 1

29.12.2017 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Tamaminin Pazar Servet GYO A.$' nin (¥%76) Hissesine
Degeri(TL) karsilik Gelen Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 18.546.000 TL 14.088.000 TL
KDV Dahil 21.884.000 TL 16.624.000 TL
Gayrimenkuliin Tamaminin Pazar Servet GYO A.S' nin (¥%76) Hissesine
Degeri(USD) karsilik Gelen Pazar Degeri (USD)
KDV Harig 4.916.900 USD 3.735.000 USD
KDV Dahil 5.801.900 USD 4.407.300 USD
Gayrimenkuliin Tamaminin Yillik Kira | Servet GYO A.$' nin (~%76) Hissesine
Degeri(TL) karsilik Gelen Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Harig 1.416.240 TL 1.076.000 TL
KDV Dahil 1.671.000 TL 1.270.000 TL
Gayrimenkuliin Tamaminin Yillik Kira | Servet GYO A.$' nin (~%76) Hissesine
Degeri(USD) karsilik Gelen Yillik Kira Degeri (USD)
KDV Harig 375.500 USD 285.300 USD
KDV Dahil 443.000 USD 336.700 USD
1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2. KDV orani %18 kabul edilmistir.
3. Degerlemede 29.12.2017 tarihli TCMB D&viz Ahs Kuru 1 USD:3,7719 TL kullanilmistir
4. Burapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hitkimlerine gére hazirlanmistir
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Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Degerleme Uzmani

Lisansh Degerleme Uzmani Kemal CETIN

Degerleme Uzmani

Lisansh Degerleme Uzmani TANER DUNER

Sorumlu Degerleme Uzmani

Lisansh Degerleme Uzmani Nesecan CEKICi
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagli
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (1VSC)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandigi tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari agciklamak niyetiyle yapilmamustir.

Milk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amacgla guvenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz éniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Uzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi ¢aligmasi yapmasi mimkiin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

Bolgenin deprem boélgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu goézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi :29.12.2017
Rapor Numarasi : SRVGY-2017-00004
Raporun Tiirii : istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 1821 Parsel Uzerinde

Yer Alan 4 Adet isyeri nitelikli gayrimenkuliin giincel pazar degerinin Tiirk Lirasi cinsinden

belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Kemal CETIN
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Taner DUNER
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICi
SPK Kapsam : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmstir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 02.10.2017 tarihinde calismalara baslanmis 05.01.2018 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Servet Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgl A.S. arasinda 29.09.2017

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.

Rapor No: SRVGY-2017-00004



2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2
Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Miisteri Adresi : Sinpas Plaza Barbaros Bulvari Yenidogan Sok. No:36 Darphane
Besiktas/ISTANBUL

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.’nin 29.09.2017 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkulin sermaye piyasasi mevzuati hiklimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme

raporudur. Degerleme calismasi sirasinda misteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

10
Rapor No: SRVGY-2017-00004



3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan g farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi ”

dir.

3.1 Emsal Kargilastirma Yaklagimi (Piyasa Degeri Yaklagimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, bayiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip

karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadigi kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinlimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkulliin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkh fiziksel olgudan meydana

geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip
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oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugilinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkulliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farklh metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistinilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dustlerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.

12
Rapor No: SRVGY-2017-00004



4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2016 sonuglarina gére Tirkiye'nin nifusu 79.814.871
kisidir. Bu sayinin % 50,2 (40 milyon 43 bin 650 kisi) erkeklerden, %49,8 (39 milyon 771 bin 271 kisi)

kadinlardan olusur.

Tirkiye yilhk nifus artis hizi binde 13,4’dir. Nifusun % 92,10°u il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.
Tirkiye’de ortanca yas 31'dir. Tabloda Tirkiye'nin niifus verileri Tirkiye geneli 06lceginde

incelenmistir. 2014,2015 ve 2016 verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE

Satirlar 2014 2015 2016

Tiirkiye Kir Niifusu 6.409.722 6.217.919 6.143.123
Tiirkiye Kent Niifusu 71.286.182 72.523.134 73.671.748
Tiirkiye Niifusu 77.695.904 78.741.053 79.814871
15 ve daha yukari yastaki niifus 58.833.474 59.854.833 60.889.089
isgiicii 28.036.000 29.678.000 30.531.000
istihdam 25.194.000 26.621.000 27.301.000
igsiz 2.841.000 3.057.000 3.330.000
isgiiciine dahil olmayanlar 28.048.000 28.176.000 28.185.000
isgiicline Katilma Orani (% ) 50,00 51,30 52,00
istihdam Orani (% ) 44,90 46,00 46,30
issizlik Orani (% ) 10,10 10,30 10,90
Tarim digi issizlik orani (% ) 12,30 12,60 13,00

Cizelge-1: 2014, 2015 ve 2016 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)

2014, 2015 ve 2016 verilerine bakildiginda Tiirkiye geneli niifus, isglicl, istihdam artisi oldugu

gorilmektedir. Buna bagli olarak issiz, isglicline dahil olmayan nifus da artmaktadir.
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Grafik-1: Turkiye Kir/Kent Nifusu (2014-2015-2016 Yillari)

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2014-2015-2016 nifus verilerinin Tirkiye geneli
incelenmesidir. 2016 Yilinda 15 ve daha yukari yastaki nifusun, isglict, istihdam niifusunun arttigi,

issiz ve isglictine dahil olmayan nifusun ihmal edilebilir diizeyde arttigI gbzlenmistir.

TURKIYE 2014-2015-2016 YILLARI
ISGUCU iSTATISTIKLERININ DEGERLENDIRILMESI

70.000.000

60.000.000

50.000.000

40.000.000 w2014

= 2015

30.000.000 w2016

20.000.000

10.000.000

0

15 ve daha isglicii istihdam igsiz isgiiciine dahil
yukari yastaki olmavyanlar
niifus

Grafik-2: Tiirkiye 2014-2015-2016 Yillari isgiicii istatistiklerinin Degerlendirilmesi

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriiniime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.
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4.2  Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

2016 yih itibari ile TCMB’nin sergiledigi siki para politikasi ile buna ilaveten hikiimetin uyguladig
maliye politikasi aracglari ile ekonomide yeniden canlanma ve sektérel bazda hizli toparlanma
gorilmeye baslanmistir. Basta beyaz esya, mobilya ve konut sektord ile ilgili yapilan diizenlemelerin
ekonominin blyimesine 6nemli destek verdigi goriilmektedir. Benzer bir siire¢ ekonominin farkli

katmanlarinda bulunan isletmeler icin KGF olanaginin saglanmasi ile yaratilmistir.

2016 yihni her tirlGd olumsuz gelismeye karsin %2,9’luk bir bliyiime hizi tamamlamis olan Tirk
ekonomisi, 2017 yili ilk ceyreginde %5 olarak oldukga iyi bir seviyede noktalamistir. 2017 yili biylime
hizi beklentileri de yikselme egilimine girmistir. Bliylimeye paralel tiiketici gliveni ve istihdam gibi

verilerde de goreceli iyilesmeler gorilmdistir.

Enflasyon ve faiz oranlari ise istenilen diizeyde gerileme saglanamamistir. Faizlerin yiksek olmasinin
maliyet ve tiiketim-yatirim egilimi Gzerine baski yarattigi goriilmektedir. Tirkiye ekonomisi pek ¢ok
gelismekte olan llkeye gore goreceli olarak iyi durumda olsa da milli gelirin istenilen kadar
artirllamamasi ve kisi basi gelirin ayni kalmasi sorunu ile karsi karsiyadir. Ancak alinan 6nlemler ve dis
konjonktiirde enerji girdi fiyatlarinin hizla diismesi, AB Merkez Bankasi’nin yeni parasal genislemeye
halen devam etmesi ve FED’in diinya ekonomisindeki biylime sorununa paralel olarak faiz artisini
planladigindan daha uzun siirede yapabilecegi beklentisi dinamik Tirk ekonomisinin daha iyiye

gitmesi icin gerekli zamani verebilecektir.

4.2.1 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu
Son dénemlerde milli gelirin ve gelir dizeyinin artmis olmasinin da etkisi ile gayrimenkul sektord,

hizmet sektori, sanayi ve tarim sektoriiniin aksine ekonomik sektérler icinde biylyen ve agirhigini
arttiran sektorlerden biri haline gelmistir. Yetersiz sermaye kaynagl nedeniyle tarim ve sanayi
Uretiminde yeterli dizeyde yatirrm yapilamadigindan daha kiiglik Olgekli sermaye birikimi ile
gayrimenkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kiigiik 6lgekli yatirrm yapilabilen bir sektor
olmasindan dolayl Tirkiye Gayrimenkul Sektorii biylk o6lglide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
Diger sektorler tGzerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gegirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme 06zelligi ile de slinger sektor olarak
tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériiniin hemen hemen bitin Gretimi yatinnm mal sayilmaktadir.
Yatirim mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye’de insaat sektori bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Doneminde kamu yatirimlari yani bliyuk olgekli altyapi projeleri ile baslayan insaat
sektort, ozellikle 1950li yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel

sektoriin de agirhgl ortaya cikmistir. 1950 yilindan sonra baraj, hidroelektrik santraller, yol ve konut
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yatirimlari ile birlikte insaat sektori gelismistir. 1980 sonrasi neo-liberal donemde artan goglin etkisi
ile birlikte ise konut yatirimlarinin 6nem kazanmistir. 2002 sonrasinda izlenen liberal ddSnemde TOKi

etkisi ile birlikte alis-veris merkezi, rezidans, konut yatirrmlarinin 6nem kazandigi belirlenmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gizerindeki
kisitlamalarin kaldiriimasina iliskin karar 6zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye'deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.
Ayica asagida belirtilen nedenlerden dolayi da gayrimenkul sektori gelismektedir.

e istanbul’un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatirimci ilgisi gérmesi, istanbul’un

finansal bir merkez olmasi icin ilk temellerin atilmasi,

e Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Kérfez gegisi, 3. Bogaz Koprusd,
istanbul Bogazinda yapilan tiip gecit projeleri, 3. Hava Limani, biiyiik sehirlerin hemen hemen
tamaminda goriilen rayl tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul galismalari oldukga

dikkat ¢cekmektedir)

e Ulasim arag ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu bliyiik sehir ¢evrelerinin genislemesi ve

yasam alanlarinin blyimesi,
e Kentsel donlsimiin ve buna bagh diizenlemelerin hayata gecirilmeye devam etmesi,
e Kirdan kente goclin stirmesi,
e Geng bir nlfus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,
e (Cekirdek aile kavraminin degismesi,
e Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan énemlerin sektori canli tutmasi,

Ozellikle istanbul’da artan arsa fiyatlarina bir ¢6ziim ve Anadolu’da artan kaliteli konut talebini
karsilamak amaciyla sektoriin dnde gelen markali sirketleri Anadolu’ya agilarak biyik etapl projelere
baslamistir. Ancak bu girisimlere karsin hala Anadolu’daki konut satis fiyatlarinin diisik olmasi

istanbul’da proje gerceklestiren firmalarin Anadolu’ya agilmasini sinirli kalmasina neden olmaktadir.

2016 yilinda Tirkiye'de meydana gelelen gelismelere paralel olarak gayrimenkul piyasalarinda bir
durgunluk gozlemlense de hiikiimetin aldig tedbirler ,insaat firmalari ve gayrimenkul sektériinde
faaliyet gosteren kuruluslarin yapmis olduklari kampanyalar ile 6zellikle konut sektériinde yeniden bir

hareketlenme gozlemlenmistir.
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ABD Merkez Bankasi (FED)nin 2016 yili Aralik ayinda yaklasik 10 yil sonra aldigi faiz artirrm karari,
Tirkiye ve diger gelisen piyasalarda borglanma maliyetlerinin yikselmesine neden olmus ancak
Tirkiye tahvillerinin faizi, Fed'in gelecekte yapacagi faiz artirnmlarinin hizinin korkulandan daha yavas

olabileceginin anlasilmasinin ardindan dismustar.

Turkiye'de gayrimenkule olan talebinin yiksekligi ve buna bagh i¢ talep, Ortadogu’dan gelen
yatirnmcilarin dzellikle istanbul'a olan ilgisi, hitkiimetin sektdre daha fazla destek vermesi olasiliginin
ylksekligi, genc¢ ntifus yapisi, hizla gelisen orta sinif ve dolayisiyla is hayatina dahil olan geng
profesyonellerin etkisi ile tiketim harcamasina dayali gelisme gibi faktorlere bagl olarak 2018 yilinda

gayrimenkul sektoriniin hareketli olmasi beklenmektedir.

4.3 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.3.1 istanbul ili
istanbul, Turkiye'nin en kalabalik, iktisadi acidan énde gelen sehri, kiiltiir ve finans merkezi olup, 14,2

milyonluk niifusuyla, niifus siralamasinda Avrupa'da 1., diinyada ise 5. biylk sehridir.

Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde
Marmara Denizi ve ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray,
batida Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Corlu, gilneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagl

Gebze ilgeleri ile komsudur.

3 ’
BUYUK FKWEGE BAG COLAR
- 34

MARMARA DENIZI
36 006 Meters

Yapilan arastirmalar, kentin ge¢misinin M.0.6500 yillarina dek uzandigini ortaya koymustur. istanbul
kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bolimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki
boélimine ise Anadolu Yakasi denmekteydi. Tarihte ilk olarak Ug¢ tarafi Marmara Denizi, Bogazigci ve

Hali¢'in sardigi bir yarim ada {zerinde kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlan
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olusturmaktaydi. Gelisme ve biylme siirecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa

edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilgesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 14.804.116 kisidir.

istanbul, Kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de

ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en buyilk sanayi merkezidir.

Tirkiye’deki sanayi istihdaminin dnemli bir kismini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endustriyel
alana sahiptir Giiniimizde istanbul, Tirkiye'nin Uretiminin yaridan fazlasina ve %45'lik ticaret
hacmine sahiptir. Ayrica istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.

4.3.2 Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe, istanbul  Anadolu
Yakasi'nda  konumludur. 2008
yilinda ilge statilisiine kavusmustur.
Glneyinde Kartal, glineybatisinda

Maltepe, batisinda Atasehir ve

Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy,
dogusunda Pendik ve Sultanbeyli

ilcelerine  komsudur. ilce 61,90

kilometrekaredir, ve sinirlari dahilinde toplam 21 mahalle bulunmaktadir. Umraniye'ye bagli Sarigazi,
Yenidogan ve Kartal'i'n Samandira beldelerinin birlesimiyle ortaya c¢ikmistir. Bolgede yasayanlar
ekonomik faaliyetleri agisindan incelendiginde sanayi ve ticaret sektérlerinde galisanlarin yogunlugu
gbze carpmaktadir. Bolgedeki yapilasma faaliyetlerinin strlyor olmasi, insaat sektorinin de
ekonomik faaliyetler icinden &nemli bir pay almasi seklinde sonug vermektedir. ilge kaymakamlik ve
yeni belediye binalari Sarigazi merkezinde insa edilmistir. Tlirkiye'nin ve Avrupa'nin en blyik sehir
hastanelerinden birinin ilge sinirlari dahilinde yapiimasi disiinilmektedir. 3.képri'nin baglanti yollari
bu ilgenin sinirlari igerisinden ge¢mektedir. Arazilerinin bir kismi bu proje icin kamulastiriimistir.
Belediye binasi Sarigazi'de iken, Samandira'ya tasinmasi i¢in yeni binanin insaatinin bitmesi
beklenmektedir. ilge sinirlari igerisinden metro hatti gecmesi de planlanmaktadir. Samandira niifusu

2016 yilina goére 377.046 kisi olarak belirlenmistir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili, Samandira ilcesi, Abdurrahmangazi Mahallesi, Sehit Hasan

Geng Sokak No:5 konumlu depolama tesisidir.

Degerleme konusu gayrimenkule ulasim igin; Sancaktepe Belediyesi dniindeki Enderun Caddesinden
sol tarafa donilerek Ebubekir Caddesine baglanilir, yaklasik 420m sonra sol tarafa doniilerek Sehit
Hasan Geng¢ Sokaga baglaniir ve degerleme konu tasinmaz sokagin sonunda solda

konumlanmaktadir.

Konu parselin ¢evresinde konut siteleri ve depolama tesisleri bulunmaktadir. Tasinmazin gevresinde
Sinpas GYO vya ait bir ¢cok konut projesi olup bunun disinda Sancaktepe Belediye binasi askeri

havalimani, Via Hospital, iBB Safa Tepesi sosyal tesisleri ve az katl konut yapilari yer almaktadir.

Tasinmaz TEM Otoyolu’na baglantisi yaklasik 1,6 km, FSM Koéprisi’ne yaklasik 24 km ve Sabiha

Gokgen Havalimani’na yaklasik 21 km mesafede yer almaktadir.
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Gayrimenkul Cevresi Uydu Gériintiisii

5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri
ili istanbul
ilgesi Sancaktepe
Mahallesi Samandira
Koyl -
Mevkii -
Pafta No -
Ada No
Parsel No 1821
Yiizolgiimi 6.785,70 m?
Ana Taginmaz Niteligi Kagir is Yeri ve Arsasi

Bagimsiz bolumler takip eden taloda sunulmustur.

Bagimsiz 0 . . Edinme
Kat B5liim Arsa Payi Nitelik Malik Hisse Tarihi/Yevmiye
Bodrum 1 211450/640762 | is Yeri | Servet GYO A.S. 6084114/8009525 | 02.11.2017 - 26649
Bodrum 2 32041/640762 | is Yeri |Servet GYO A.S. 15601945863/20530655242 | 02.11.2017 - 26649
Zemin 3 205043/640762 | s Yeri | Servet GYO A.S. 49901122170/65691881383 | 02.11.2017 - 26649
Zemin 4 192228/640762 | is Yeri |Servet GYO A.S. 7796968237/10264366478 | 02.11.2017 - 26649
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5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
07-08.12.2017 Tarihinde Tapu Kadastro Genel Mudurliglu Portali’'ndan alinan tapu kayit 6rnegine
gore degerleme konusu tasinmazlarin (zerinde miistereken (zerinde asagidaki takyidatlar'

bulunmaktadir.

Serh: Sinpas Yapi Endustrisi ve Anonim Sirketi lehine 76/100 hissesinde kat karsiligi insaat hakki vadir,
04.12.2007 tarih ve 15719 yevmiye no ile.

S6z konusu serhin tasinmazlarin miilkiyeti Servet GYO A.S.’yve gecmeden énce kondugu
anlasiimaktadir. ilgili sézlesmenin taraflarindan olan Sinpas Yapi Endiistrisi ve Anonim Sirketi
bu sézlesme uyarinca tahhiidiinii yerine getirmis ve insaati tamamlamistir; buna istinaden
tasinmazin 76/100 hissesi miilkiyetine ge¢mistir. Tasinmazlar bu siire¢ tamamlandiktan sonra
2010 yilinda Servet GYO A.S. uhtesine gecmistir. ilgili sé6zlesmenin ve serhin bu sartlar altinda
hiikmi kalmadigi goriilmektedir. Bu nedenle ilgili serhin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
iliskin Esaslar Tebliginin 22. Maddesi birinci fikrasinin (c) ve (i) bendlerinde belirtilen hiikiimler

cercevesinde tasinmazin degerine olumsuz bir etkisi olmayacadi kanaatine varilmistir.
Beyan: 04.11.2007 tarihli yoénetim plani, 06.12.2007 tarih be 15828 yevmiye no ile.

Beyan: Bu gayrimenkulun miulkiyeti kat milkiyetine gegmistir. 07.02.2008 tarih ve 2025 yevmiye no

ile.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmazda 02/11/2017 tarih ve 26649 yevmiye no ile hisse satisi islemi

yapilmistir. Bu satis isleminin pay diizenlemesi amaci ile yapildigi distinilmektedir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde, gayrimenkuliin tapu kayitlari agisindan sermaye piyasasi
mevzuati gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoytine alinmasinda engel teskil edebilecek

bir takyidat bulunmamaktadir.

! Ayrica, tasinmazlarin Ahmet Kamil Tizin adina tescilli hisseleri tGzerinde mustereken 21.01.2010 tarih 528
yevmiye no ile Sancaktepe Belediye Baskanhdi Mali Hizmetler Midurligd' nin 19.01.2010 tarih M.34.7.SAN
0.12/264046-26-554/1241 sayil haciz yazisi (kamu haczi) bulunmaktadir.
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5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu parsele iliskin Sancaktepe Belediyesi imar
Madarlagi'niin 20.12.2017 tarih 11824 No’lu imar durum yazisina gore tasinmazlarin bulundugu
parsel, 15.02.2010 tasdik tarihli Sancaktepe Uygulama imar Planinda, kismen TAKS 0,5; KAKS:1,10,

hmax:4 kat, Ticaret + Konut alaninda kalmaktadir. imar durum yazisi rapor ekinde sunulmustur

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Konu tasinmazin imar arsivi taramasi 15.12.2017 tarihinde Sancaktepe Belediyesi imar ve Sehircilik

Muduarltuga arsivinde dijital sistem Gzerinden yapiimistir.
Tasinmaza ait;

e 08.06.2006 tarih ve 2006/155 sayil ilk yapi ruhsati,

e 02.10.2007 tarih ve 2007/19 sayili tadilat ruhsati,

e 14.12.2007 tarih ve 2007/30 sayili yapi kullanma izin belgesi,
incelenmistir.

Tasinmaza ait 02.10.2007 tasdikli tarihli onayli mimari proje 15.12.2017 tarihinde Sancaktepe Tapu

Sicil Madarlagi'nde incelenmistir.

Yapi kullanma izin belgesine gore konu tasinmazin alan dékiimi su sekilde olup onayl mimari projesi

ile uyumludur.

Mahal Alan
Ortak Alan, Bina igi siginak 326,00
Ortak Alan, Bina i¢i kapali otopark, garaj 2.009,00
Bina igindeki isyeri 6.095,00
Toplam 8.430,00

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu gayrimenkuliin Yapi Denetim firmasi Etkin ve Surekli Yapi Denetim Limited

Sirketi’ dir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yl igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Sancaktepe Belediyesi imar ve Sehircilik Midiirligi’nden alinan bilgiye gére son 3 yil igerisinde

gayrimenkullin imar durumunda herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.
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5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris

Tasinmazin 02.10.2017 onay tarihli 8.429,12 m? kapali alana sahip toplam 4 bagimsiz bdlimden
olusan isyerine ait onayli mimari projesi, 08.06.2006 tarih ve 2006/155 sayil, 9.953,06 m?lik kapali
alanli projesine gore tanzim edilmis ilk yapi ruhsati, 02.10.2007 tarih ve 2007/19 sayili, 8.430,00
m?lik kapal alanli projesine gére diizenlenmis tadilat ruhsati, ve 14.12.2007 tarih ve 2007/30 sayili,
8.430,00 m? kapali alana sahip is yeri nitelikli projenin yapi kullanma izin belgesi gorilmustir. Bina
icin 06.12.2007 tarih ve 15828 yevmiye numarasi ile yonetim plani tapuya beyan edilmis ve bina
07.02.2008 tarihi ve 2025 yevmiye numarasi ile kat milkiyetine gecmistir. Yapilan incelemeler

sonucunda tasinmaz icin gerekli tiim yasal izinlerin alindig1 anlasiimaktadir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazlarin imar bilgileri acisindan yapilan degerleme cercevesinde, sermaye

piyasasi mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhgi portfoyline “bina” olarak alinmasinda

bir sakinca yoktur.

5.3.6 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl
Olabilecegine iliskin Agiklama

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
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5.4

Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

5.4.1 Yapisal insaat Ozellikleri

insaat Tarzi : | Betonarme Karkas
insaat Nizami : | Blok

Binanin Kat Adedi (Projesine Gére) : | Bodrum + Zemin
Ekspertiz Konusu Toplam insaat Alani : | 8.430m?

Yas! 10

Elektrik | Var

Su Var
Kanalizasyon : | Var
Isitma-Sogutma-Havalandirma Sistemi : | Var (Klima)
Asansor : | Var

Otopark : | Var

Yangin Merdiveni/ Tesisati : | Var

Jenerator : | Var

Otopark : | Var

Giivenlik : | Var

5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmaz Sehit Hasan Geng Sokak lizerinde konumlu kése bir parsel Gzerinden

yer almaktadir.
Konu tasinmazin tizerinde konumlandigi bolge orta egime sahiptir.

Konu parsel betonarme karkas yapi seklinde insa edilmis olup bodrum kat ve zemin kattan ibaret

bir yapidir.
Bodrum katin bir bolima gomiill vaziyette olup bir bélimi egimden dolayi agiga ¢ikmaktadir.

Konu tasinmaz aktif olarak depolama faaliyetleri agisindan kullanilmakta olup tamami bir lojistik

firmasina kiraya verilmistir.

Onayli mimari projesine gére bodrum katta, bir ve iki numaral bagimsiz bélimler, garaj alani,
siginak alani ve dinlenme alani WC gibi ortak mahaller bulunmaktadir. Bodrum katin alani

yaklasik olarak 4.930 m?dir.
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e Zemin katta ve bodrum katinda prefabrik ve sokdlebilir takilabilir malzemelerden idari ofisler

yapildigi gériilmektedir. Zemin katin toplam kapali alani yaklasik 3.500 m?dir.

e Zemin kat bolim 7 — 10 m? tavan yiiksekligine sahip olup bodrum kat yaklasik 5,50 metrelik temiz

ylkseklige sahiptir.

e Bodrum kattan iki adet zemin kata ¢ikan bir rampa bulunmaktadir. Bu rampanin kapisinin saha
gezisinde kapali oldugu gortlmistir. Bodrum kat girisi parselin batisinda bulunan bodrum kat

ana girisinde yapiimaktadir.

e Bodrum katta ve zemin katta bulunan alanlarin tamami aktif olarak kullaniimakta olup bu

boélimlerde raflama sistemleri kullanildigi gérilmektedir.
e Bodrum kat ve zemin yapi igerisinde birbirlerine entegre olmayip ayri ayri girislere sahiptirler.

e TUm bina tek bir kiraci tarafindan kullanilmaktadir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Konu tasinmazin degerlemesini olumsuz yonde etkileyen bir faktor bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Konu tasinmaz mevcut durumda isleyen bir tesis olup yerinde gozle yapilan incelemelerde énemli

bir eskime ve yipranmaya rastlanmamistir.

Zayif Yonler

e Konu tasinmaz bolgedeki ana ulasim glizergahi olan Sevenler Caddesi ve Ebubekir Caddesine gore

iceride tali yol lizerinde kalmakta olup konu tasinmaz bu caddelerden algilamamaktadir.

e Konu tasinmaz cevresinde sanayi tesisleri bulunmasina karsin agirlikli olarak yeni gelistirilmis

kapali site tarzi konut alanlari dlizensiz gelismis konut alanlari ile gevrilidir.
e Konu tasinmaz kentin ana ulasim omurgasi olan D-100 ve E-80 otoyollarina uzak bir mesafededir.
Firsatlar

e Bolge yatinnmcilarin tercih ettigi, konut ve AVM projelerinin oldugu ve bu dogrultuda gelisen bir

bolgedir.

e Yeni hizmete alinan Kuzey Anadolu otoyoluna goérece yakin konumu ile bu karayolunu kullanmasi

zorunlu olan kamyon ve tir gibi lojistik araglarinin bu boélgeye kaymasi is firsatlari olusturabilir.
Tehditler

e Bolgedeki hizli kentlesme ile birlikte bblgedeki sanayi ve depolama alanlarinin sehir disindaki
bolgelere tasinmasi dislinlilmektedir. Bu sartlar altinda bolgedeki sanayi tesislerinin tasinmasi ile

birlikte konu tesisin is hacminin azalacagi diisiinilmektedir.
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6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Haslilat paylasimi veya kat karsiligl yontemi bu degerleme calismasinda kullaniimamustir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin is Yeri nitelikli olmasi nedeniyle emsal

karsilastirma ve Gelir indirgeme (dogrudan kapitalizasyon) ydntemleri kullanilmistir.

6.4.1 Emsal Yaklasimi
Tasinmazin mahallinde yapilan arastirmalarda ve yapilan gorismelerde rapor konusu tasinmaza
benzer konum, nitelikte yakin zamanda satisi gergeklesmis ve satista olan bina emsalleri

arastirilmistir.

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

Tasinmazlarin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmaz ile benzer konum, blyklik

fonksiyon ve kullanim kosullarinda yakin zamanda satisi gerceklesmis ve satista olan bina emsalleri

ulasilan veriler asagida tablo halinde gosterilmistir.

Kapal  Fiyat Kapali Alani  Not Kontak iletisim

Alan Birim Fiyat
Emsal 26.000 52.500.000 2.019 Kath Uretim ve Depo  Remax 05334136190
1 Merkezi Endustri
Emsal 4.400 17.000.000 3.864 Katli Uretim ve Depo  Reality Wrold 0536 433 57 93
2 Merkezi Bengi
Emsal 3.250 7.900.000 2.431 Kath Uretim ve Depo  Remax Eksen 0507 680 80 40
3 Merkezi
Emsal 2.800 4.300.000 1.536 Katli Uretim ve Depo  Remax Arge 0532 100 59 68
4 Merkezi
Emsal 2.000 4.625.000 2.313 Kath Uretim ve Depo  Remax City 0532 283 54 65
5 Merkezi

Mahallinde yapilan tespitler ve elde edilen satilik bina emsallerinin konumu, blyukligl, insaat
kalitesi ve kullanim olanaklari ve fiziki yeterlilikleri degerlendirilmis ve Uzerlerindeki pazarlk paylari

da gbz 6nlinde bulundurularak emsal diizeltme tablosu hazirlanmistir.
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal4 |Emsal5
Satis Degeri 52.500.000 | 17.000.000 | 7.900.000 | 4.300.000 | 4.625.000
Pazarlik Payi 10% 10% 10% 10% 10%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri 47.250.000 | 15.300.000 | 7.110.000 | 3.870.000 | 4.162.500
Buyuklik(m?) 26.000 4.400 3.250 2.800 2.000
Birim M? Satis Degeri 1.817,31 |3.477,27 |2.187,69 |1.382,14 |2.081,25
Konum Diizeltmesi 0% -10% -10% -5% -5%
Biyiklik Dlzeltmesi 5% -5% -5% -10% -10%
Fiziki Uygunluk Diizeltmesi 10% 5% 15% 20% 20%
Toplam Diizeltme Katsayisi 15% -10% 0% 5% 5%

Ortalama

2.209 TL

Bolgede yapilan arastirmalar sonucunda, elde edilen emsaller Gizerinden yapilan karsilastirmali analiz

sonrasindan konu tasinmazin birim kapali alan satis degerinin 2.200 TL/m? olacag kanaatine

varilmistir.

6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Toplam Brit Kapali Alan(m2)

8.430

Birim Satis Degeri

2.200 TL

Tasinmazin Toplam Degeri

18.546.000 TL

Servet GYO A.S. Hissesi

76%

Servet GYO A.S. Hissesi Degeri

14.088.000 TL

Degerleme konusu tasinmazin hali hazirda gelir tGreten bir milk olmasi nedeniyle maliyet analizi

yontemi uygulanmamistir.

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi

Degerleme konusu tasinmazin halihazirda gelir Ureten bir mulk olmasi sebebiyle, dogrudan

kapitalizasyon yontemi ile deger tespiti yapiimistir.

Yonetimin kullaniimasi igin ilk olarak bdlgedeki benzer nitelikli milklerdeki kiralama degerleri

arastirilmistir. Takip eden tabloda elde edilen emsal kiralama degerleri sunulmustur.
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Kapali Kira Kapali Alani Not Kontak iletisim

Alan Birim Kira

Emsall 3.500 78.000 22 Tam depo yiliksek Remax 0541 260 60 02
tavanli Kalite

Emsal2 3.000 85.000 28 Tam depo ylksek Retlirk 0544 242 07 42
tavanh

Emsal3 2.000 35.000 18 Tam depo yiliksek Turyap 0533 360 87 35
tavanli

Emsal4 8.000 85.000 11 iki kath tam depo Remaxinci 0532337 26 69
gibi degil

Emsal5 3.450 85.000 25 Tam depo yiliksek JLL 0534 517 26 85
tavanh

Emsal6 3.000 39.000 13 Tam depo yliksek Turyap 0533 360 87 35
tavanh

Emsal7 2.080 40.000 19 Depoya uygun Remax inci 0532 602 20 86
yuksek tavanli

Emsal8 4.500 72.000 16 Depoya uygun Turyap 053336087 35
kolonlu

Mahallinde yapilan tespitler ve elde edilen satilik bina emsallerinin konumu, blyukligl, insaat
kalitesi ve kullanim olanaklari ve fiziki yeterlilikleri degerlendirilmis ve Uzerlerindeki pazarlik paylar

da gbz 6nlinde bulundurularak emsal diizeltme tablosu hazirlanmistir

Emsal 1 |Emsal 2 [Emsal 3 |[Emsal 4 |[Emsal 5 [Emsal 6 |Emsal 7 [Emsal 8
Kira Degeri 78.000| 85.000| 35.000 85.000| 85.000{ 39.000( 40.000| 72.000
Pazarlik Payi 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Pazarlik Sonrasi Kira Degeri 70.200 76.500| 31.500 76.500| 76.500| 35.100( 36.000| 64.800
Buyuklik(m?) 3500 3000/ 2.000f 8000| 3450 3450| 2080| 4500
Birim M? Kira Degeri 20,06 25,50 15,75 9,56 22,17 10,17 17,31] 14,40
Konum Diizeltmesi -10% -10% -5% -5%| -10% -5% -5% -15%
Buyukluk Duzeltmesi -5% -5% -10% 0% -5% 5% -10% -5%
Fiziki Uygunluk Dizeltmesi -10%| -10% -5% 5%| -10% -5% 0% 5%
Toplam Diizeltme Katsayisi -25%| -25%| -20% 0%| -25%| -15%| -15%| -15%
Ortalama 14TL

Bolgede yapilan arastirmalar sonucunda, elde edilen emsaller lizerinden yapilan karsilastirmali analiz
sonrasindan konu tasinmazin birim kapal alan satis degerinin 14,00 TL/m? olacag kanaatine
varilmistir. Takdir edilen bu kira degeri isveren tarafindan belirtilen ve mulkiin su anda urettigi glincel

kira degeri ile uyusmaktadir.
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Kiralama degerinin belirlenmesinin ardindan bdlgedeki dogrudan kapitalizasyon degeri
arastirilmistir. Pazar arastirmalari esnasinda ayni anda kiralik ve satilik emsaller Gzerinden
kapitalizasyon orani %6 - %9 Araliginda olarak belirlenmistir. Bolgede satis ve kiralama yapan
emlak aracilik firmalari ile yapilan gortismeler sonrasinda bu kira ¢arpaninin uygun bir deger
oldugu gorilmektedir. Kapitalizasyon orani miulkler 6zelinde degiskenlik gdsteren bir deger
olup her miilk icin belirlenmesi gereken bir degerdir.

Konu milkiin brit kira carpani degeri %7,5 olarak takdir edilmistir. Bu degerler lizerinden

milkin degeri takip eden tablodaki gibi hesaplanmistir.

Ortalama Kira Degeri 14,0 TL
Kiralana Alan BuyuklGgi 8.430

Aylik Kira Degeri 118.020TL
Yillik Kira Degeri 1.416.240 TL
Kapitalizasyon Orani 7,50%
Tasinmazin Toplam Degeri 18.883.200 TL
Servet GYO A.S. Hissesi 76%

Servet GYO A.S. Hissesi Degeri  14.344.000 TL

6.4.4 Kira Deger Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu milk mevcutta kira geliri lireten bir tasinmazdir. Yapilan pazar arastirmalari

sonucunda konu miilkin aylik ve yillik kira geliri degeri takip eden tabloda sunulmustur.

Ortalama Birim m2 Kira Degeri 14,0 TL

Kiralanan Alan BayaklGgi 8.430
Aylik Kira Degeri 118.020 TL
Yillik Kira Degeri 1.416.240TL

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme calismasi Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

analizi kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.6 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin mevcut durumunun en etkin verimli kullanimi sagladigi degerlendirilmektedir.
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6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Binadaki ortak alanlarin, binanin bagimsiz bolimlerin degerine, arsa paylari oraninda deger artiric
etkisi oldugu varsayilmistir. Binanin bitiin olarak degerlendirilmis olmasi nedeniyle bagimsiz boélim

bazinda degerler, bulunduklari katlar da dikkate alinarak arsa paylari oraninda hesaplanarak rapor

ekinde sunulmustur.
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7  ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIiRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Tasinmaz ile benzer 6zelliklere sahip yakin ¢evrede yakin zamanda satilmis ya da halen satilik bina

emsallerine, timden bina kiralama degerlerine ulasiimigtir.

Tasinmazin emsal karsilastirma(piyasa degeri) yaklasimi ile ulasilan degeri takip eden tabloda

sunulmustur.

Tasinmazin Toplam Degeri 18.546.000 TL

Servet GYO A.S. Hissesi 75,96%
Servet GYO A.S. Hissesi Degeri 14.088.000 TL

Tasinmazin Gelir yaklasimi ile elde edilen degeri takip eden tabloda sunulmustur.

Tasinmazin Toplam Degeri 18.883.200 TL

Servet GYO A.S. Hissesi 75,96%
Servet GYO A.S. Hissesi Degeri  14.344.000 TL

Emsal karsilastirma yontemi ve gelir yaklasimi ile ulasilan degerler birbirlerine oldukga yakindir.
Degerleme konusu tasinmazin pazar degeri takdirinde daha dogru sonuglar verdiginden dolayl emsal

karsilastirma(piyasa degeri) yaklasimi kullaniimistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3 Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz icin daha 6nce sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme

¢alismasi bulunmamaktadir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Degerleme konusu tasinmazin bina olarak gayrimenkul yatirnm ortakligi portféyline alinmasinda

sermaye piyasasl mevzuati cercevesinde sakinca bulunmamaktadir.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkdl tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, gibi degerine etken olabilecek tim 6zellikleri dikkate alinmis ve mevkide
detayl piyasa arastirmasi yapiimistir. Buna bagli olarak degerleme konusu tasinmazin Pazar degeri

asagidaki sekilde takdir edilmistir.

29.12.2017 Tarihi itibariyle

Gayrimenkuliin Tamaminin Pazar

Servet GYO A.$' nin (~¥%76) Hissesine

Degeri(TL) karsilik Gelen Pazar Degeri (TL)
KDV Harig 18.546.000 TL 14.088.000 TL
KDV Dahil 21.884.000 TL 16.624.000 TL

Gayrimenkuliin Tamaminin Pazar

Servet GYO A.S' nin (~¥%76) Hissesine

Degeri(USD) karsilik Gelen Pazar Degeri (USD)
KDV Harig 4.916.900 USD 3.735.000 USD
KDV Dahil 5.801.900 USD 4.407.300 USD

Gayrimenkuliin Tamaminin Yillik Kira

Servet GYO A.S' nin (~¥%76) Hissesine

Degeri(TL) karsilik Gelen Yillik Kira Degeri (TL)
KDV Harig 1.416.240TL 1.076.000 TL
KDV Dahil 1.671.000 TL 1.270.000 TL

Gayrimenkuliin Tamaminin Yillik Kira

Servet GYO A.S' nin (~¥%76) Hissesine

Degeri(USD) karsilik Gelen Yillik Kira Degeri (USD)

KDV Harig 375.500 USD 285.300 USD
KDV Dahil 443.000 USD 336.700 USD

1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2. KDV orani %18 kabul edilmistir.

3.  Degerlemede 29.12.2017 tarihli TCMB D6viz Alig Kuru 1 USD:3,7719 TL kullaniimigtir

4.  Burapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

Hazirlayan Kontrol Eden Onaylayan
Kemal CETIN Taner DUNER Nesecan CEKICi
Lisansl Degerleme Uzmani Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 404903 SPK Lisans No: 401431 SPK Lisans No: 400177
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Rapor No: SRVGY-2017-00004
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Rapor No: SRVGY-2017-00004

Tapu Fotokopisi

Tapu Kayit Ornegi

Bagimsiz Bolim Degerleri Tablosu
Onayli imar Durum Belgesi

Yapi Ruhsati Ornegi

Yapi Kullanma izin Belgesi Ornegi
Fotograflar

Ozgecmisler

SPK Lisans Belgeleri
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