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GAYRIMENKUL DANISMANLIK VE DEGERLEME A.S.



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-2017-00005

Degerleme Tarihi 1] 29.12.2017

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler : | istanbul ili, Beylikdiizii ilgesi, Yakuplu Mahallesi, 6 Ada 24 Parsel

kayith “arsa” nitelikli gayrimenkuldeki kat karsiligl soézlesmesi

uyarinca Servet GYO nun elde edecegi hak ve fayda

Calismanin Konusu : | Konu Gayrimenkulun Giincel Pazar Degeri Tespiti.
Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Arsa : | 26.120,62 m?

Alani

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin imar : | Sanayi-Ticaret-Depolama Alani

Durumu

29.12.2017 Tarihi itibari ile

Servet GYO'nun Elde Edecegi | Servet GYO’nun Elde Edecegi Hak
Hak ve Faydanin Pazar Degeri ve Faydanin Pazar Degeri
(TL) (USD)
PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 47.540.000 TL 12.600.000 USD
PAZAR DEGERI (KDV DAHiL) 56.100.000 TL 14.870.000 USD

Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik giincel pazar degeridir.
KDV orani %18 kabul edilmistir.

Raporda 29.12.2017 tarihli TCMB Déviz alig kuru 1 USD: 3,7719 TL kullanilmigtir.

L N

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkiimlerine gére hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani : | Dilek Yilmaz AYDIN

Lisansli Degerleme Uzmani : | Taner DUNER

Sorumlu Degerleme Uzmani : | Nesecan CEKICI




Uygunluk Beyani

e Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.

e Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir.

e Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

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

e Degerleme raporunun licreti raporun herhangi bir bolimine, analiz fikir ve sonuglara bagli
degildir.

e Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

e Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

e Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVSC)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.
Varsayimlar

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

e 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 agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

e Miilk 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.

e Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.

e Kullanilan fotograf, harita, sekil ve gizimler yalnizca gérsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

e 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.



e Degerleme uzmani milk UGzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

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

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

e Konu milk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidid calismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

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

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu galismalari, "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 gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.
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1. RAPOR BiLGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi : 05.01.2018
Rapor Numarasi : SRVGY-2017-00005
Raporun Tiirii : istanbul ili, Beylikdiizui ilgesi, Yakuplu Mahallesi, 6 Ada 24 Parselde kayith

“arsa” nitelikli gayrimenkulden kat karsiligl s6zlesmesi uyarinca Servet GYO nun elde edecegi hak ve
fayda gilncel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme

raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani Dilek Yilmaz Aydin
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani Taner Diiner
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan CEKICi
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu icin 02.10.2017 tarihinde calismalara baslanmis 05.01.2018 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Servet Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi 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.



2. SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitici 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

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

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

2.2 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.



3. DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

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

dir.

3.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi (Pazar 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, buytklik, 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 givenilir 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 olmadig1 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 glinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkulin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak tzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik édmir beklentisine sahip
oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi gbz online 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 gayrimenkulin buglinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang¢ varsa ekledikten sonra,

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

3.3 Gelir indirgeme Yaklasimi

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

isletme giderleri isletme dénemi igin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkullin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkli 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 buglinkii degerine getirilerek gayrimenkulliin degeri saptanir.

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

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



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

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nlfus Kayit Sistemi (ADNKS) 2016 sonuglarina gore 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 Turkiye geneli
incelenmesidir. 2016 Yilinda 15 ve daha yukari yastaki nifusun, isgticii, istihdam nifusunun arttigi,

issiz ve isglictine dahil olmayan nifusun ihmal edilebilir diizeyde arttig1 gbzlenmistir.

TURKIYE 2014-2015-2016 YILLARI
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Grafik-2: Tiirkiye 2014-2015-2016 Yillari isgiici istatistiklerinin Degerlendirilmesi

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.



4.2 Tirkiye Ekonomik Goriinim

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

katmanlarinda bulunan isletmeler igin KGF olanaginin saglanmasi ile yaratilmistir.

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

verilerde de goreceli iyilesmeler gorilmastir.

Enflasyon ve faiz oranlari ise istenilen diizeyde gerileme saglanamamistir. Faizlerin yliksek olmasinin
maliyet ve tlketim-yatirim egilimi tzerine baski yarattigi goriilmektedir. Tirkiye ekonomisi pek ¢ok
gelismekte olan Ulkeye gbre goreceli olarak iyi durumda olsa da milli gelirin istenilen kadar
artirllamamasi ve kisi basi gelirin ayni kalmasi sorunu ile karsi karsiyadir. Ancak alinan énlemler ve dis
konjonktiirde enerji girdi fiyatlarinin hizla diismesi, AB Merkez Bankasi’nin yeni parasal genislemeye
halen devam etmesi ve FED’in diinya ekonomisindeki blyime 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 diizeyinin 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 kiglik o6lgekli sermaye birikimi ile
gayrimenkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kicik 6lcekli yatirnm yapilabilen bir sektor
olmasindan dolayl Tirkiye Gayrimenkul Sektorii biyldk o6lclide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
Diger sektorler izerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gecirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme 06zelligi ile de slinger sektoér olarak
tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériiniin hemen hemen bitin Gretimi yatirrm mali sayilmaktadir.
Yatirnrm mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye'de insaat sektoéri bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Doneminde kamu yatirimlari yani blyik olgekli altyapi projeleri ile baslayan insaat
sektori, ozellikle 1950l yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel

sektorin de agirligi ortaya ¢ikmistir. 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 &nem kazanmustir. 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 kaldirilmasina iliskin karar 6zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Turkiye’'deki gayrimenkul alimlari

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

o istanbul’'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatinmci ilgisi gérmesi,

istanbul’un finansal bir merkez olmasi igin ilk temellerin atiimasi,

. Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Korfez gecisi, 3. Bogaz
Koéprisi, istanbul Bogazinda yapilan tiip gegit projeleri, 3. Hava Limani, biyiik sehirlerin hemen
hemen tamaminda goriilen rayli tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul ¢alismalari oldukga

dikkat cekmektedir)

. Ulasim arac ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu biyik sehir cevrelerinin genislemesi ve

yasam alanlarinin blylimesi,

o Kentsel donlisimiin ve buna bagl diizenlemelerin hayata geciriimeye devam etmesi,
. Kirdan kente gocln slirmesi,

. Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,

. Cekirdek aile kavraminin degismesi,

. Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan 6nemlerin sektéri canh tutmasi,

Ozellikle istanbul’da artan arsa fiyatlarina bir ¢6ziim ve Anadolu’da artan kaliteli konut talebini
karsilamak amaciyla sektérin 6nde gelen markali sirketleri Anadolu’ya acilarak buyik etapl
projelere baslamistir. Ancak bu girisimlere karsin hala Anadolu’daki konut satis fiyatlarinin distk
olmasi istanbul’da proje gerceklestiren firmalarin Anadolu’ya acilmasini sinirli kalmasina neden

olmaktadir.

2016 yilinda Tirkiye'de meydana gelelen gelismelere paralel olarak gayrimenkul piyasalarinda bir
durgunluk gozlemlense de hikimetin aldig1 tedbirler ,insaat firmalari ve gayrimenkul sektériinde
faaliyet gosteren kuruluslarin yapmis olduklari kampanyalar ile 6zellikle konut sektériinde yeniden bir

hareketlenme gozlemlenmistir.



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, hiikiimetin sektdre daha fazla destek vermesi olasiliginin
ylksekligi, genc¢ ntfus 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 merkez olup, 14,2

milyonluk ntifusuyla, niifus siralamasinda Avrupa'da 1., diinyada ise 5. biiytk sehirdir.

Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde
Marmara Denizi ve ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh 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 bagli

Gebze ilgeleri ile komsudur.

3. d
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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, Bogazici ve
Hali¢'in sardigi bir yarim ada {zerinde kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlari
olusturmaktaydi. Gelisme ve blylime sirecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa

edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilgesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2015 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuclarina gore istanbul'un Toplam Niifusu 14.657.434 kisidir.

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

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

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

nedeniyle gdzde turizm merkezlerinden biridir.
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4.3.2 Beylikdiizii ilgesi

Beylikdiizii ilgesi istanbul’un Avrupa yakasinda yer almaktadir. ilge giineyde 12.4 km kiyi uzunlugu ile
Marmara Denizi'ne, doguda Avcilar, kuzeyde Esenyurt, batida ise Bliylikcemekce ilcelerine komsu
olup yaklasik 37.38 km? bir alana sahiptir. Beylikdizi ilcesinde Yakuplu Merkez Mahallesi, Sahil
Mahallesi, Marmara Mahallesi, Kavakli Mahallesi, Girpinar Mahallesi, Dereagzi Mahallesi,

Cumhuriyet Mahallesi, Biylksehir Mahallesi, Baris Mahallesi ve Adnan Kahveci Mahallesi olmak

Gzere 10 mahalle bulunmaktadir.

Beylikdlizli, Avrupa ve Asya’yl baglayan E-5 karayolu lizerinde olmasi nedeniyle 6nemli bir stratejik
konuma sahiptir. Ambarli ticaret limaninin ilgede olmasi ilgenin stratejik dnemini artirmaktadir. ilge
Atatlrk Havaalani’'na 21 km. uzakliktadir. Metrobis hatti ilgceye kadar ulagmistir. Metrobis ile

Beylikdlzii’nden Sogitlicesmeye ulagim 83 dakikadir.

Beylikdizli onceki yillarda ikinci konutlarin yer aldigi bir sayfiye yeri iken zaman iginde artan niifus ve
yapilasma baskisi nedeniyle kimlik degistirmis, birinci konutlar hizla artmistir. ilge 2000 yilindan sonra
planli ve dizenli bir sekilde gelismeye baslamis, kacak yapilasmasi olmayan, depreme dayanikli
binalari ile 6rnek gosterilen bir kent olarak blylimustlr. Beylikdlizii 2008 vyilindan 6nce
Bliylikcekmece’ye bagh iken, 2008 yilinda Glirpinar ve Yakuplu ilk kademe belediyelerinin katilimi ile
ilce haline gelmistir. ADNKS’e gore, ilgenin 2008 yilinda 185.633 kisi olan niifusu 2012 yilinda 229.115
kisiye ulasmistir. 2015 Yili nifusunun 279.999 kisidir. Beylikdlizii’nde niifusun artis sebepleri arasinda
ulasimin kolayligi, 6nemli ticaret yollari Uzerinde olmasi, ithalat ve ihracat limanina sahip olusu,

ticaretin gelismesi, istanbul merkezde niifusun artmasi ve konut fiyatlarinin yiikselmesi, ilcede yiiksek
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yapilardan olusan konutlarin yogunlugu, binalarin blyik kisminin depreme dayanikli olmasi

sayilabilir.

Beylikdiizii ilgesinde bulunan alisveris merkezleri, tniversiteler ve TUYAP fuari ilgenin ekonomik
hayatina canlilik getirmektedir. ilcede Bahcesehir, Beykent ve Fatih Universitesi olmak lizere 3
Universite; Marka City, Media Markt, Carrefoursa, Kule Carsi, Stars, Sirmen Center, Real, Marmara

Park, Migros ve Beylicium gibi alisveris merkezleri bulunmaktadir.

4.3.3 Beylikdiizii Gayrimenkul Piyasasi

Beylikdiizii ilcesi 6zellikle 2000 yilindan sonra planli ve diizenli bir sekilde gelismeye baglamistir.
Kacak yapilasmasi olmayan, diizenli gelisen bir ilcedir. Alisveris merkezleri, toplu konut projeleri,
kiltir merkezi, 6zel saghk kuruluslar, saghk ocaklari, egitim kurumlari, sosyal donati alanlariyla
surekli gelismektedir.

Ayrica Beylikdiizii ilcesi’nde yer alan Ambarli Limanini varligi, bélgede sanayinin gelismesinde énemli

bir yere sahiptir.
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Beylikdiizii ilcesi, Yakuplu Mahallesinde, Sanayi Caddesi

ve Fuar Caddesi’'ne cepheli konumdadir.

Konu arsaya ulagsmak i¢in, D-100 Karayolu’ndan Bliyiikcekmece istikametine dogru giderken Marmara
Park Alisveris merkezini gectikten sonra yanyoldan devam edilerek, ilk kavsaktan saga sapilip,
ardindan sola devam edilerek, E-5 yolunun karsi tarafina gelinir. Ardindan Migros Alisveris Merkezinin
onitinden E-5 Yanyolu lzerinden ilerlenir, ardindan Haramidere Caddesi ve Haramidere Kavsagi takip
edilerek, Yakuplu Mahallesi'ne yoniinde devam edilip, Sanayi Caddesi U(zerinden tasinmazin

bulundugu Fuar Caddesi’ne ulasilir.

Haramidere Sanayi

§ =i

Matbacilar Sitesi  F{ER Sitesi
! | 18 ‘ - \

Degerleme Konusu

Tasinmaz

Degerleme Konusu Tasinmazin Konumu

Degerleme konusu tasinmaza giris, Beysan Sanayi Sitesi kapisindan saglanmaktadir. Yakin gevresinde
Uretim tesisleri mevcuttur. Tasinmazin karsi tarafinda insaati devam eden Matbaacilar Sitesi yer
almaktadir. Bolgenin yakin civarinda konut ve ticari gelisim mevcuttur. Toplu tasima agisindan gelisim
iyidir. Degerleme konusu tasinmaza ulasmak igin toplu tasima araglari kullanildiginda Haramidere
Sanayi Duraginda inilip, Sanayi Caddesi Uzerinden ilerlenerek tasinmazin bulundugu Fuar Caddesi'ne

ulasihr.

13



TEM OTOYOLU | i AvaiLAR |
GISELER TORIUM AVM

=iyt HARAMIDERE
== SANAYI :

AVCILAR 11 :

§ HARAMIDERE : g " BEYSAN =m

§ BAGLANTIYOLU §=stv . F SANAYI
: } SITES|

AMBARLI
LIMANI
YOLU

.BEYLIKDUZU - )
MIGROSAVM .
P

IC "
5 s

g ¢
N
=

lu.Cq.

PO !QJfJ 1V

K“”'CUIJ[ Yo

o 2NN
o N e
) ne

Dederleme Konusu Gayrimenkule Ulasim

14




5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul

ilgesi Beylikdiizii

Mahallesi Yakuplu

Koyl -

Mevkii -

Pafta No 3

Ada No 6

Parsel No 24

Yizolgimii 26.120,62 m2

Maliki Ahmet Kemal Ersu 3/4
Karaca Ziiccaciye Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi 41/400
Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi 59/400

Niteligi Arsa

Tapu Tarihi 08.08.2017

Yevmiye No 17893

Cilt No 22

Sayfa No 2103

5.2.1 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Tapu Kadastro Genel Miidiirligii’niin TAKBIS partalindan temin edilen 08.11.2017 tarihli tapu kayit

ornegine gore gayrimenkul Gzerinde asagidaki takyidatlar yer almaktadir.

e 08.08.2017 Tarih 17829 Yevmiye numarasl tasinmazin tamaminda Servet Gayrimenkul

Yatirim Ortakligi adina kat karsihgi insaat hakki vardir.

e Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S'nin hissesi lizerinde 09.08.2017 tarih 17968 yevmiye

numarasi ile Karaca Ziiccaciye Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi lehine, 10.000 TL ‘lik bir ipotek

mevcuttur.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

08.08.2017 tarih ve 17829 yevmiye numarasi ile tasinmazin tamaminda Servet Gayrimenkul Yatirim

Ortakligl adina kat karsihgl insaat hakki vardir serhi konulmustur. Ayrica 18.11.2016 tarihinde

imzalanan Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Karsihgl insaat Sézlesmesinde tapu

feragi ve teminat maddesinde, teminat karsiligl olarak hisse devirleri olacagi belirtilmistir. Karaca

Ziccaciye Ticaret ve Anonim A.S. ‘nin hisse oraninda bu sebeple degisiklik olmustur.
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5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Ainmasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriisg
Degerleme konusu tasinmazin Servet Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S hissesi Uzerinde
09.08.2017 tarih 17968 yevmiye numarasi ile Karaca Ziiccaciye Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi
lehine, 10.000 TL ‘lik bir ipotek mevcuttur. Bu ipotek 18.11.2016 tarihinde Karaca Ziiccaciye
Ticaret ve Anonim A.S. ile imzalanmis Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Karsilig
insaat S6zlesmesinin 3. Maddesinde Servet GYO’a devredilecek hisse karsiligi arsa sahibi lehine

10.000 TL insaat ipotegi teminati olarak belirtilmistir. S6zlesme 6rnegi rapor ekinde paylasiimistir.

S6z konusu ipotek; 28.05.2013 Tarihli 28660 Sayili Resmi Gazete’de yayinlanan “Gayrimenkul
Yatirnnm Ortakliklari’na iliskin Esaslar Tebligi”nin “Yatirim faaliyetleri ve yatirim faaliyetlerine iliskin
sinirlamalarin belirtildigi” 22. Madde C Béliimi ve ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi”nin

belirtildigi 30.Madde kapsaminda degerlendirilmistir.

“MADDE 30 — (1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel karsiligi ortaklik lehine (st hakki tesis

edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik

portféyiinde bulunan gayrimenkuller lizerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi

miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin
satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin
kredi temini amaciyla portféydeki varliklar (izerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis
edilebilir. Portféydeki varliklarin tizerinde bu amaclar disinda hicbir suretle ligiincii kisiler lehine
ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta

bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur.”

Bu sebeple degerleme konusu tasinmazin Servet GYO hissesinde yer alan ipotek projenin
teminati olarak arsa sahibi lehine konuldugu ve bu durum sozlesmede belirtildigi icin , GYO

portfoyine alinma agisindan engel teskil etmemektedir.

5.3 Gayrimenkullerin imar Bilgilerinin incelenmesi

Beylikdlzli Belediyesi'nin 14.12.2017 tarih 39731731-310.05-E.630535 sayili imar durum belgesine

g6re parselin mevcut imar durumu asagida verilmistir;

6 ada 24 parsel; 16.02.2004 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Yakuplu Revizyon Uygulama imar Planinda
“S3+T+D” ile gosterilen Sanayi-Ticaret-Depolama Alani Taks:0.50, Kaks:2.00, h(max):4 kat (15.50 m.)
olarak planlanmistir. Parselin herhangi bir terki olmadigi net alaninin tapudaki ytzol¢iima ile ayni

oldugu bilgisi edinilmistir.
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Plan Notlari:

S$3+T+D ile gosterilen Sanayi Alanlarinda;

* Bu alanda Max.TAKS=0.50, max. KAKS= 2.00, max.h=4 kat (15.50 m.), 6n bahge mesafesi min. 8.50
m., min.
parsel alani 1000 m2'dir.

* Bolgenin otopark sorunu her imar adasi iginde otopark yonetmeligine gore ¢ozulecektir.

* Bélgenin dere yatagi olmasi nedeniyle subasman kotu yol kirmizi kotundan max. 1.50 m yukarida
olusacaktir. Ayrica bu kot farki h:15.50 bina yiiksekligine dahil degildir.
* Yanici, parlayici, patlayici sanayi, depolama ve ticaret tirleri yer alamaz.
* imar adasi 6lceginde enerji kapasitesi hesabi yapilarak giicii ve alani belirlenen trafo yerleri
irtifak
hakkiyla ¢ozulecektir.
* Gayri sthhi muesseseler yonetmeliginin, ikinci sinif gayri sihhi miiesseselerinde belirlenen
sanayi
turlerinden sira maddeleri belirtilenler yer alacaktir:
* 5-50 hp arasinda motor giict kullanan her neV’i elektromekanik, elektromanyetik ve madeni
esya imal,
isletme ve tamir atolyeleri,
* Harf dokiimi yapmayan ve 5-50 hp giiciinde motor gticli kullanan matbaacilar ve baski
yerleri,

* Plastik, plasiglas, poliester vb... Maddelerden esya, oyuncak, reklam levhalari vb... Yapan
yerler (bknz. Tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi plastik
Urunleri imalati (sf. 98) oyun ve oyuncak imalati (sf. 130)

* Tarak imalathaneleri [ bknz. “tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi
siniflamasi” baska yerde siniflandiriimamis diger imalatlar (sf. 130)]

* Camdan ayna ve benzeri madde imal yerleri [bknz. “tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi
standart sanayi siniflamasi” cam ve cam GrUnleri imalati (sf. 99) ]

* Dizel jeneratorler [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi”
baska yerlerde siniflandiriimamis elektrikli makine ve cihazlarin imalati/ elektrik motoru,
jenerator, transformatorlerin imalati (sf. 116)]

* Kuru temizleme vyerleri [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi
siniflamas)” diger hizmet faaliyetleri / tekstil ve kurk Urdnlerinin yikanmasi ve (kuru)
temizlenmesi (sf.171)]

* Isitict minder imalathaneleri [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi
siniflamasi” bagska yerlerde siniflandiriimamis ev aletleri imalati (sf. 115)]

* Liters, idrafil ve pamuk Gretim yerleri (bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart
sanayi siniflamasi”)

* 5-50 hp motor giici kullanan dokuma konfeksiyon atolyeleri [bknz .“tim elektronik
faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi” tekstil  Grlnleri imalati / tekstil
elyafinin hazirlanmasi ve iplik haline getirilmesi, tekstil dokumacihg (sf. 82) — giyim esyasi
imalat, kiirkin islenmesi ve boyanmasi (sf. 86 —87)

* Soguk hava depolari [bknz .“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi
siniflamasi” depolama ve ambarcilik faaliyetleri (sf. 145)]

* Ciklet fabrikalari [bknz.“tiim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi”
kakao, cikolata ve sekerleme imalati (sf. 80)]

* Yemek fabrikalari [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi”
lokanta, kahvehanehane, bar ve diger yeme icme yerleri (sf. 141)]

* 5-50 hp motor giici kullanan ve islenmis deriden esya imal eden yerler [bknz.“tim elektronik
faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi” derinin tabakalanmasi ve islenmesi/bavul,
el cantasi ve benzeri ile saraggilik ve kosum takimi imalati (sf.87)]

* Nakliyat, ticaret, komisyon, ithalat ve ihracat isleriyle ilgili depolar [bknz.“tim elektronik
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faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi”depolama ve ambarcilik faaliyetleri (sf.

145)] 82. Diigme, fermuar, semsiye vb... imal yerleri [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar
arasi standart sanayi siniflamasi” baska yerde siniflandirilmis diger imalatlar (sf.130)]
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Tasinmazin imar Durumu
5.3.1

Gayrimenkullere iligkin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Beylikdiizii Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi’nde yapilan arastirmada parsel (zerinde

gelistirilen projeye ait 28.06.2017 tarihli mimari projesinin, 30.06.2017 tarih 10/23 numarali yeni

yapi icin verilmis yapi ruhsatinin, isim degisikligine istinaden verilmis 09.11.2017 tarih 19/4 numarali
yap! ruhsatinin bulundugu gérilmistir. Ayrica Beylikdiizii Belediyesi imar ve Sehircilik
Mudirligi’'nden temin edilen 14.12.2017 tarih 39731731-310.05-E.630535 sayili imar sayili imar

durum yazisi rapor ekinde sunulmustur.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Arsa (zerinde hafriyat ¢alismalari baslamis olup, projenin Yapi Denetimi Beyazit Yapi Denetim
tarafindan yapilmaktadir.
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5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Son g yillik dénem icerisinde degerleme konusu tasinmazlarin hukuki durumunda herhangi bir

degisiklik gerceklesmemistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadig1 Hakkinda Gériis

Degerleme konusu gayrimenkul lzerinde gelistirilen projeye iliskin yapi ruhsati, onayli mimar proje

mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi gerekli izin ve belgeler tam ve eksiksiz olarak mevcuttur.

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

Degerleme konusu tasinmazin imar bilgileri agisindan gayrimenkul yatirim ortakhigl portféyine

alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

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

Projeye iliskin bilgi ve planlar ve takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup éngorilen

proje disinda farkli bir proje uygulanmasi durumunda bulunacak deger farkh olabilecektir.

5.4 Gayrimenkullerin Fiziki Ozellikleri

Degerleme konusu parsel iizerinde Sinpas is Modern Ambarli adinda bir proje gerceklestirilmektedir.
Topografik olarak egimli bir yapiya sahip olan tasinmaz lizerinde insaat faaliyetleri baslamis olup,
hafriyat ¢alismalarinin ilkbahar aylarinda tamamlanmasi planlanmaktadir. Proje iliskin olarak santiye

binasi, satis ofisi mobilizasyonu tamamlanmustir.
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5.4.1

Gayrimenkullerin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu tasinmaz Tem Otoyolu, E-5 Karayoluna yakin mesafede, olduk¢a merkezi
bir konumda yer almaktadir.

Degerleme konusu parsel Beylikdizi ilgesi sinirlari icerisinde, D-100 Karayolu’ndan yaklasik
750 m iceride yer almaktadir.

Tasinmazin bulundugu noktaya 6zel arac¢ ulasim mimkin olup, D-100 yolunda yer alan toplu
tasima duragindan sonra yaklasik 1 km yaya olarak yirinerek ulasim mimkdnddir.

Parsel Gizerinde insaat calismalari baslamistir.

Arsa egimli bir topografyaya sahiptir.

Arsaya Beysan Sanayi Sitesi kapisindan ulasiimakta olup, sitede agirlikh olarak kagit, tekstil
olmak Gzere Uretim sektdrl hizmet vermektedir.

Parselin Sanayi Caddesi’'ne cephesi 218 metre, Fuar Caddesi’ne cephesi 130 metredir.

Arsanin konum itibariyle Kumcular Yolu tzerinden goriinirlGgi yiksektir.
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6. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme galismasini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Tasinmaza 6zel arag ve toplu tasima ile ulasim rahattir.
e Tasinmazlarin Kumcular Yolu Gzerinden gorindrliga yiksektir.
e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede altyapi calismalari tamamlanmistir.

e Bolge benzer tarzda gelistirilen proje sayisi sinirlidir.

Zayif Yonler

e Gayrimenkul hisseli milkiyet durumundadir.

e istanbul’'un merkezi is alanlarina uzak mesafededir.

Firsatlar

e Yapimi planlanan Bakirkdy-Beylikdiizii Hafif Rayli Sistem Hatti tamamlandiginda bolgeye
ulasim daha da kolaylasacaktir.
e Beylikdiizii ilgesinde son dénemde yatirmlar artmistir.  Ozellikle ulasgim imkanlarinin

gelismesiyle birlikte konut projelerinin yogun bir sekilde arz edildigi goriilmustir.

Tehditler
e Turkiye son yillarda, doviz kurlarinda yasanan dalgalanmalarin siirmesi halinde gayrimenkul
sektorini olumsuz etkilenebilir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Mahallinde yapilan arastirmada bolgede kat karsiligl anlasmalarda pay oranlarinin genellikle %40-45

mal sahibi, %60-55 miteahhit payi seklinde oldugu 6grenilmistir.
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6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda tasinmazda insaat ¢alismalari yeni basladigi icin, maliyet ve gelistirme

yontemleri kullaniimistir.

6.4.1

Emsal Yaklagimi

Parsel Uzerinde yapimi siiren bir proje olmasi nedeniyle degerleme emsal yaklasimi kullanilmamis

olup maliyet ve gelir yaklasimlari igerisinde arsa ve isyeri degerlerinin belirlenmesinde emsal

yaklasimindan faydalanilmgtir.

6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasiminda kullanilmak Gizere arsa degerinin belirlenmesine esas kullanilan verileri iceren

emsal listesi asagidaki tabloda belirtilmistir.

Birim
EMSAL Yeri Ozellikleri Alani (m2) | Fiyati (TL) Fiyati Kaynak
(TL/m2)
Beysan Sanayii Sitesinde ana giris
oyan | e b e v,
Emsal 1 Sanayi ) ! y P . 2.154 9.855.600 4.575 0532213 13 85 /0216
o imarli arsa, Emsal 2,00( yuksek
Sitesinde - . . 462 00 10
gerilim hatti oldugu igin emsalin
tamamini kullanilamiyor).
Beysan . ) . Binax istanbul Cagdas
Emsal 2 Sanayi Sa”ay”dz‘;s;a?r:::lc;ret imarli 3.000 | 22920000 | 7.640 Gayrimenkul
Sitesinde ! 02128712070
Beysan Sanayi+depolama-+ticaret imarh .
Emsal 3 Sanayi arsa Emsal 0,80 kottan dolayi 6850 | 19.100.000 | 278 | ~lakasGayrimenkul
o N L 0850 250 2751
Sitesinde bodrum katlari agiga cikabiliyor.
Beysan - . . ;
. Kuglk sanayi alanlari imarli arsa Alakas Gayrimenkul
Emsal 4 ?anéyl Emsal 0,80. 17.000 64.940.000 3.820 0850 250 2751
Sitesinde
Beysan - . . :
. Kiigtik sanayi alanlari imarl arsa Alakas Gayrimenkul
Emsal 5 Sistzzia;y;lle Emsal 0,80. 7.000 18.718.000 2.674 0850 250 2751

Satista olan

arsalarin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarlik paylari, alim satim

masraflari ve emlakgi komisyonlari géz 6niinde bulundurulmustur.

Beylikdlzli Belediyesi Emlak Servisinde yapilan arastirmada, emlak vergisine esas birim

metrekare arsa rayicinin Fuar Caddesi i¢in 238,82 TL oldugu 6grenilmistir.
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https://www.hurriyetemlak.com/binax-istanbul-cagdas-gayrimenkul/arsa-satilik/istanbul-buyukcekmece-pinartepe/emlak-ofisleri-ilanlari?&sParam=nzOkHj60JeA=&sType=6mXwKU%2equa%2e7nKHEkFSmlg==&ListIsBig=qh%2eBgsUoTK4=&sortType=GmMGgVD5Wcc=&pageSize=GmMGgVD5Wcc=&new=1
https://www.hurriyetemlak.com/binax-istanbul-cagdas-gayrimenkul/arsa-satilik/istanbul-buyukcekmece-pinartepe/emlak-ofisleri-ilanlari?&sParam=nzOkHj60JeA=&sType=6mXwKU%2equa%2e7nKHEkFSmlg==&ListIsBig=qh%2eBgsUoTK4=&sortType=GmMGgVD5Wcc=&pageSize=GmMGgVD5Wcc=&new=1
https://www.hurriyetemlak.com/binax-istanbul-cagdas-gayrimenkul/arsa-satilik/istanbul-buyukcekmece-pinartepe/emlak-ofisleri-ilanlari?&sParam=nzOkHj60JeA=&sType=6mXwKU%2equa%2e7nKHEkFSmlg==&ListIsBig=qh%2eBgsUoTK4=&sortType=GmMGgVD5Wcc=&pageSize=GmMGgVD5Wcc=&new=1

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Emsaller degerlendirilirken satilik arsalarin satis fiyatlari Gizerinden pazarlik payr muhtemel emlakgi

komisyonlari ve emlak alim-satim masraflari dikkate alinmigtir. Degerleme konusu tagsinmazin mevkii,

konumu, parsel alanlari, imar fonksiyonlari ve yapilanma kosullari, ¢evresinin tesekkil tarzi goz

oniinde bulundurularak ve cevreden elde edilen gayrimenkul emsal degerleri de dikkate alinarak,

3.675 TL/m2 olarak takdir edilmistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Satilik Fiyati (TL) 9.855.600 |22.920.000 |19.100.000 |64.940.000 |18.718.000
Pazarlik Payi -15% -35% -15% -25% -15%
Pazarlk Sonrasi Satis Degeri 8.377.260 | 14.898.000 | 16.235.000 | 48.705.000 | 15.910.300
Biyiklik (m2) 2154 3000 6850 17000 7000
Birim m2 Satilik Degeri 3.889 4.966 2.370 2.865 2.273
Konum Diizeltmesi 0% 0% 15% 10% 15%
Blyiklik Dlzeltmesi -10% -10% -15% -8% -15%
Fonksiyon Diizeltmesi 0% 0% 15% 15% 15%
imar Diizeltmesi 15% 0% 15% 15% 15%
Toplam Diizeltme Katsayisi 5% -10% 30% 32% 30%
Duizeltilmis Birim Fiyati (TL/m2) 4.084 4.469 3.081 3.782 2.955
Ortalama Duzeltilmis Birim
Metrekare Fiyati (TL) 3.674

BiRiM " YUVARLANMIS

ADA PARSEL | ARSA NET ALANI M? DEGERI (TL) DEGER (TL) DEGER (TL)
6 24 26.120,62 3.675TL 95.993.279 TL 95.993.000 TL

Degerleme konusu arsa lzerinde insaat galismalari basladigi icin maliyet yontemine gore insaat

maliyeti hesaplanmis bu deger, gelistirme yontemine maliyet girdisi olarak kullaniimistir.

Proje ile ilgili maliyet hesaplari yapilirken, ruhsat ve mimari projedeki bilyiklikler esas alinmistir.

KATLAR NET ALAN | BRUTALAN| ORTAK OTOPARK RAMPA | TOPLAM BRUT
(m2) (m2) ALAN (m2) (m2) ALANI (m2) | ALAN (m2)
4.BODRUM KAT 11.573 12.268 5.209 1.253 2.934 21.663
3.BODRUM KAT 8.978 9.598 3.145 1.029 1.701 15.473
2.BODRUM KAT 9.305 9.802 3.136 1.030 1.701 15.669
1.BODRUM KAT 9.137 9.486 3.136 1.033 1.701 15.356
ZEMIN KAT 9.397 9.712 3.074 1.030 1.701 15.517
1. KAT 9.393 9.711 3.074 1.031 1.701 15.517
2. KAT 9.381 9.723 3.062 1.030 1.701 15.517
CATI PIYESi 2.545 2.844 2.977 1.048 0 6.868
TOPLAM 69.710 73.143 26.812 8.483 13.142 | 121.580
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Projede toplam 149 adet bagimsiz bolim bulunmakta olup, ortalama bagimsiz bolim biyukltkleri

brit alan, ortak alan dahil briit alan ve genel briit alana gére hesaplanmistir.

Alanlar Bagimsiz Bolim Sayisina Gore
(m2) Ortalama Buyukliik (m2)
GENEL BRUT ALAN 121.580 816
BAGIMSIZ BOLUM BRUT ALAN 548
(OTOPARK EKLENTILI) 81.626
BAGIMSIZ BOLUM BRUT ALAN 73.143 491

e Projenin 2019 Aralik ayinda teslim edilmesi planlanmaktadir.

e Projede 35 m2’den 1390 m2’ye kadar degisen biyiklikte diikkan niteliginde bagimsiz bolim
bulunmaktadir.

e Projede ortak alanlardadiikkanlarin kullanima 6zel otopark alanlari ayrilmigtir

e Projede kat ylksekligi 4. bodrum katta 10 metre, 3. bodrum kat-zemin kat arasinda 6 metre,
1. normal kat ve cati kati arasinda5.50 metredir.

e Zemin kaplamalari depolama ve lojistik faaliyetlere uygun sekilde planlanmistir.

e Bagimsiz bolimlere endistriyel kapilari takilmis halde, zemin sikistirilmis beton doseme
sekilde teslim edilecektir.

e Elektrik —su —dogalgaz Unitelerin kapilarina kadar getirilecektir.

e Projede 9 metre genisliginde 2 adet genis koridor planlanmis olup, bu alanlarada arag park
etme olanagi da saglanacaktir.

e Projede ayri ayri inis ve ¢ikis rampasi planlanmistir.

e Binada jenarator bulunacaktir.
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| MALIYET TABLOSU
Arsa Alani, m? 26.121
Otopark , m? 12.958
Satilabilir Alani, m? 81.626
Toplam Briit insaat Alani, m? 121.580
Ortalama Briit Unite Alani, m? 547,82
Unite Sayisi 149
Peyzaj + Acik Otopark Alani, m? 9.263
Miktar Birim Maliyet | Toplam Maliyet
m? / adet TL/m? TL
BINA MALIYETLERI
Ticari Unite 73.143 1.100 80.457.564
Otopark (Ortak ve BB Boliime Eklentili) 12.958 700 9.070.635
Ortak Alan 35.479 700 24.835.160
TOPLAM BiNA MALIYETI,TL 121.580 89.528.199
BiNA DISI MALIYETLER,TL
Peyzaj + Acik Otopark Alani, m? 7.398 200 1.479.524
Altyapi Maliyeti 26.121 250 6.530.155
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER,TL 8.009.679
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI
MALIYETLER,TL ’ 97.537.878
DIGER MALIYETLER
Miih. & Mim. Ucretleri 2,5% 2.438.447
Proje Yonetim Giderleri & Yapi Denetim 3,5% 3.413.826
Yatirimci Sabit Giderleri 1,0% 975.379
Yasal izinler & Danismanlik 3,0% 2.926.136
Teslim 3,0% 2.926.136
Rezerv 2,0% 1.950.758
Miiteahhit Ucreti 10,0% 9.753.788
TOPLAM DIiGER MALIYETLER,TL 24.384.470
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI,TL 121.922.348
GIYDIRILMI$S BiRiM MALIYET,TL 1.494

Proje alaninda hafriyat ¢alismalari baslamis, satis ofisi ve santiye mobilizasyonu tamamlanmistir.

Yasal izinler alinmistir. Bu sebeple insaat ilerleme seviyesi %5 olarak tespit edilmistir.
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insaat ilerleme Seviyesi

Hafriyat Calismalari
Baslamis, Satis Ofisi ve
Santiye Mobilizasyonu
Mevcut, Ruhsat ve
Mimari Proje
yapilmistir. (%5 )

%100 Tamamlanma
Durumuna Gore

Bugiine Kadar Yapilan Maliyet Toplami (TL) 5.998.579 121.922.348
Gelistirici Kari(%45) (TL) 2.699.361 54.865.056
Arsa Degeri (TL) 95.993.000 95.993.000
ilerleme Seviyesine Gore Proje Degeri (TL) 104.690.940 272.780.404

Proje degeri insaat tamamlanma seviyesine gore arsa degeri dahil , 104.690.940 TL olarak , %100

tamamlanmasi durumunda ise 272.780.404 TL olarak hesaplanmistir.

6.4.3

Gelir indirgeme Yaklasimi/ Gelistirme Yaklagimi

Parsel Uizerinde gerceklestirilecek projenin deger tespiti icin, gelir indirgeme yaklasimi kullanilmistir.

Oncelikle Satisa konu bagimsiz bélimlerinin deger tespiti icin,

degerleri arastiriimistir.

benzer nitelikteki milklerin satis

Beysan Sanayi Sitesinde yer alan miilklerin yasi 10 senenin Ustlindedir.

Matbaacilar Sitesi ise, yeni yapilmistir. Emsaller degerlendirilirken projede otopark eklentili agirhkli

metrekare olan 548 m2 lzerinden degerlendirme yapilmistir.

Alani Birim
EMSAL Yeri Ozellikleri (m2) Fiyati (TL) | Fiyati Kaynak
(TL/m2)
. Yurt Gayrimenkul
Beysan Sanayi Sitesi ZeIchi]:illli’ si?]foo TL kira 2.680|7.350.000|2.743 |Yatirim
1 & ’ 0850 251 2204
Beysan Sanayi Sitesi
. .. . | Birlik Caddesinde 3 Ali Ugur
Beysan Sanayi Sitesi katta satilik isyeri 110 |350.000 |3.182 0532 427 17 94
2 2500 TL kira getirili
. Binax istanbul Cagdas
glilta;tski)zacnar Sanayi 246 metrekare isyeri | 246 | 1.000.000 |4.065 | Gayrimenkul
3 02128712070
Matbaacilar Sanayi Cuma Cemiloglu 0535
4 Sitesi 3 2 bodrum katta 95 400.000 |4.211 236 36 31
Matbaacilar Sanayi Erol Celik
. Sitesi 3 2. katta 91 420.000 |4.615 0543 2281556

Yapilan degerlendirme neticesinde birim m? satis degeri 3.500.-TL/m?

edilmistir.

oldugu tahmin ve takdir
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https://www.emlakjet.com/emlak-ofisleri-detay/istanbul-yurt-gayrimenkul-yatirim-27230/
https://www.emlakjet.com/emlak-ofisleri-detay/istanbul-yurt-gayrimenkul-yatirim-27230/
https://www.emlakjet.com/emlak-ofisleri-detay/istanbul-yurt-gayrimenkul-yatirim-27230/
tel:+905324271794
tel:+905324271794
https://www.hurriyetemlak.com/binax-istanbul-cagdas-gayrimenkul/arsa-satilik/istanbul-buyukcekmece-pinartepe/emlak-ofisleri-ilanlari?&sParam=nzOkHj60JeA=&sType=6mXwKU%2equa%2e7nKHEkFSmlg==&ListIsBig=qh%2eBgsUoTK4=&sortType=GmMGgVD5Wcc=&pageSize=GmMGgVD5Wcc=&new=1
https://www.hurriyetemlak.com/binax-istanbul-cagdas-gayrimenkul/arsa-satilik/istanbul-buyukcekmece-pinartepe/emlak-ofisleri-ilanlari?&sParam=nzOkHj60JeA=&sType=6mXwKU%2equa%2e7nKHEkFSmlg==&ListIsBig=qh%2eBgsUoTK4=&sortType=GmMGgVD5Wcc=&pageSize=GmMGgVD5Wcc=&new=1
https://www.hurriyetemlak.com/binax-istanbul-cagdas-gayrimenkul/arsa-satilik/istanbul-buyukcekmece-pinartepe/emlak-ofisleri-ilanlari?&sParam=nzOkHj60JeA=&sType=6mXwKU%2equa%2e7nKHEkFSmlg==&ListIsBig=qh%2eBgsUoTK4=&sortType=GmMGgVD5Wcc=&pageSize=GmMGgVD5Wcc=&new=1

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Satilik Fiyati (TL) 7.350.000 350.000 1.000.000 400.000 420.000
Pazarlik Payi -10% -10% -10% -10% -10%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri (TL) 6.615.000 315.000 900.000 360.000 378.000
Toplam insaat Alani 1.340 220 197 76 73
Buyiklik (m2) 2680 110 246 95 91
Birim m2 Satilik Degeri 2.468 2.864 3.659 3.789 4.154
Konum Diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0%
Buyikluk DUzeltmesi 10% -10% -5% -15% -15%
Yas Dlizeltmesi 15% 15% 0% 0% 0%
Mimari Avantaj Diizeltmesi 7% 7% 7% 7% 7%
Toplam Duzeltme Katsayisi 32% 12% 2% -8% -8%
Duizeltilmis Birim Fiyati (TL/m2) 3.258 3.207 3.732 3.486 3.822
Ortalama Diizeltilmis Birim

. 3.501

Metrekare Fiyati (TL)

Varsayimlar

Sektérel anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar
yapilmistir.

Proje kapsaminda 6ngorilen maliyetler on fizibilite maliyetleri olup, kesin uygulama projelerinin
olusturulmasindan itibaren bu maliyetlerin degisebilecegi 6ngorilmektedir.

Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda teknik
detaylarla ¢oziilecegi varsayilmistir.

ingaatinda kaliteli malzeme ve iscilik kullanilacagi varsayilmistir.

Projedeki maliyet degerleri saptanirken teslim sartlari g6z 6niinde bulundurulmustur.

Projeler kapsaminda bina maliyeti, altyapi maliyeti, ¢cevre tanzimi ve peyzaj maliyeti ve proje
genel gider maliyeti ongorilmustir. Her bir fonksiyona ait altyapi maliyeti icerisinde, bina
oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli, dogalgaz, elektrik, atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb.
maliyetler yer alacagl 6ngorilmistir. Cevre tanzimi ve peyzaj maliyetleri icerisinde bina yakin
cevresine iliskin cevre diizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri yer almaktadir. Proje genel
giderleri icerisinde binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri,
santiye giderleri yer almaktadir.

Pazarlama maliyetlerinin proje cirosunun %2,5’u olacagi varsayilmistir. Sozlesme dogrultusunda
tim bagimsiz boltimlerin gelistirici tarafindan satilacagi kabul edilmistir.

Satilabilir Alan hesaplarinda insaat ruhsati ve mimari projedeki bilgiler esas alinmis, pazarlama
grubunun kabulleri dikkate alinmistir.

Otopark alanlari icin yatirimci gruptan edinilen bilgilerden faydalaniimistir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.
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Gayrimenkullerin biitlin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandigi varsayilmistir.

Degerleme calismasinda 10 yillik TL bazli devlet tahvili orani olan %11,96 “Risksiz Getiri Orani”
olarak alinmistir. Projeksiyonda indirgeme orani %17,94 olarak belirlenmistir.

Ticari Unite satis fiyati artisinin ilk 2 yil %10 olacagl, son yil ise %5 olacagi varsayillmistir.
Galismalara KDV ve vergi dahil edilmemistir.

Projedeki konut ruhsat vb. yasal izinlerin alinma sirecleri tamamlanmis olup, teslimin Aralik
2019’da olacagi kabul edilmisgtir.

Proje kapsamindaki ticari Unitelerin, projenin insaatinin baslamasi ile birlikte, 3 yil icerisinde
satilacagi varsayilmistir.

Ticari Ginite satisinin insaatin baslamasi ile satisa sunulacagi varsayilmistir.

Yukaridaki varsayimlara gore hazirlanan maliyet ve nakit akim tablolari asagidaki gibidir.

Projede arsa sahibi payi sézlesme dogrultusunda %41 olarak kabul edilmistir.

Proje Alanlarinin Dagihimi Tablosu

NET BRUT ORTAK RAMPA | TOPLAM
KATLAR ALAN ALAN ALAN OT?;SRK ALANI [BRUT
(m2) (m2) (m2) (m2) ALAN (m2)
4.BODRUM KAT 11.573 12.268 5.209 1.253 2.934 21.663
3.BODRUM KAT 8.978 9.598 3.145 1.029 1.701 15.473
2.BODRUM KAT 9.305 9.802 3.136 1.030 1.701 15.669
1.BODRUM KAT 9.137 9.486 3.136 1.033 1.701 15.356
ZEMIN KAT 9.397 9.712 3.074 1.030 1.701 15.517
1. KAT 9.393 9.711 3.074 1.031 1.701 15.517
2. KAT 9.381 9.723 3.062 1.030 1.701 15.517
CATI PIYESI 2.545 2.844 2.977 1.048 0 6.868
TOPLAM 69.710 73.143 26.812 8.483 13.142 ]121.580
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MALIYET TABLOSU
Arsa Alani, m? 26.121
Otopark , m? 12.958
Satilabilir Alani, m? 81.626
Toplam Briit insaat Alani, m? 121.580
Ortalama Briit Unite Alani, m? 547,82
Unite Sayisi 149
Peyzaj + Acik Otopark Alani, m? 9.263
Miktar Birim Maliyet | Toplam Maliyet
m’ / adet TL/m? TL
BINA MALIYETLERI
Ticari Unite 73.143 1.100 80.457.564
Otopark (Ortak ve BB Bollime Eklentili) 12.958 700 9.070.635
Ortak Alan 35.479 700 24.835.160
TOPLAM BiNA MALIYETI,TL 121.580 89.528.199
BiNA DISI MALIYETLER,TL
Peyzaj + Acik Otopark Alani, m? 7.398 200 1.479.524
Altyap1 Maliyeti 26.121 250 6.530.155
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER,TL 8.009.679
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI
MALIYETLER,TL ’ 97.537.878
DIGER MALIYETLER
Miih. & Mim. Ucretleri 2,5% 2.438.447
Proje Yonetim Giderleri & Yapi Denetim 3,5% 3.413.826
Yatirimci Sabit Giderleri 1,0% 975.379
Yasal izinler & Danismanlik 3,0% 2.926.136
Teslim 3,0% 2.926.136
Rezerv 2,0% 1.950.758
Miiteahhit Ucreti 10,0% 9.753.788
TOPLAM DIGER MALIYETLER,TL 24.384.470
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI,TL 121.922.348
GIYDIRILMI$S BiRiM MALIYET,TL 1.494
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INDIRGENMIiS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Satilabilir Alan 81.626
Unite Sayisi 149
Unite Birim Satig Degeri, TL/m? 3.500
Unite Alani 548
Arsa Alani 26.121
0 2 3
31.12.2017 31.12.2018  31.12.2019 01.01.2020
TOPLAM 0 1 2 3
Ticari Unite Satig Gelirleri
Ortalama Birim M2 Satis Fiyati (TL) 3500 3.850 4.235 4.659
Fiyat Artisi 10% 10% 5%
Satig Hizi 50% 35,0% 15,0%
Satig Adedi 149 75 52 22
Satilan Metrekare 81626 40813 28569 12244
Toplam Satig Gelirleri (TL) 335.157.986 0 157.129.858 120.989.990 57.038.138
Giderler
Satis - Pazarlama (TL) %2,5 8.378.950 3.928.246 3.024.750 1.425.953
Toplam Giderler 8.378.950 3.928.246 3.024.750 1.425.953
Briit Gelir 326.779.036 153.201.611 117.965.241 55.612.185
Arsa Sahibi Payi Kat Karsiligi (0,41) 137.414.774 64.423.242 49.605.896 23.385.637
Yiiklenici Gelir (0,59) 189.364.262 88.778.369 68.359.345 32.226.548
Giderler
Satig - Pazarlama (TL) 2,5% 8.378.950 3.928.246 3.024.750 1.425.953
Gelistirme Maliyeti Yiizdesel Daéllln' 100% 5% 45% 50% 0%
Gelistirme Maliyeti(TL) 121.824.810 5.998.579 54.865.056  60.961.174 0
Toplam Maliyet 130.203.759 5.998.579 58.793.303 63.985.924 1.425.953
Arsa Sahibi Nakit Akisi(TL) 137.414.774 0 64.423.242 49.605.896 23.385.637
Gelistirici Net Nakit Akigi(TL) 59.160.503 -5.998.579 29.985.067 4.373.421 30.800.595
Proje Net Nakit Akislari(TL) 196.575.277 -5.998.579 94.408.308 53.979.317 54.186.231
Geligtirici Net Gelir/Maliyet %45,4
Geligtirici Net Gelir / Proje Cirosu %18,1
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Risksiz Getiri orani 11,96% 11,96% 11,96%
Risk Primi 4,78% 5,98% 7,18%
iNDIRGEME ORANI 16,74% 17,94% 19,14%
GELISTIRICi KARI NET BUGUNKU DEGER (TL) 48.138.116 47.544.126 46.969.963
GELISTIRICi KARI NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 48.140.000 47.540.000 46.970.000
Risksiz Getiri orani 11,96% 11,96% 11,96%
Risk Primi 4,78% 5,98% 7,18%
iNDIRGEME ORANI 16,74% 17,94% 19,14%
ARSA NET BUGUNKU DEGER (TL) 119.133.088 118.104.299 117.104.726
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 119.130.000 118.100.000 117.100.000
Risksiz Getiri orani 11,96% 11,96% 11,96%
Risk Primi 4,78% 5,98% 7,18%
iNDIRGEME ORANI 16,74% 17,94% 19,14%
PROJE NET BUGUNKU DEGER (TL) 167.271.204 165.648.425 164.074.689
PROJE NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 167.270.000 165.650.000 164.070.000
Risksiz Getiri orani 11,96% 11,96% 11,96%
Risk Primi 4,78% 5,98% 7,18%
iNDIRGEME ORANI 16,74% 17,94% 19,14%
PROJE BUGUNKU DEGER (TL) 290.568.507 288.059.267 285.621.283
PROJE BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 290.570.000 288.060.000 285.620.000

6.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Arsa Gzerinde heniz insaat calismalari devam ettiginden kira degeri analizi yapilmamistir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme konusu 6 Ada 24 Parselin proje gelistirme yontemine gore bos arazi degerleri 118.100.000

TL olarak, proje degerinin 288.060.000 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

6.4.6 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi
Degerleme konusu tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanimi, bulundugu konum, gevresindeki
yapilasma ve imar durumu dikkate alindiginda, “Ticari Bina” amagli kullanimidir. Cevresinin gelisimi
incelendiginde parseller {izerinde ticari birimlerinden olusan bir proje gelistiriimesi fizibil (ekonomik

acidan faydah) gorGlmustir.

6.4.7 Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu parselin mulkiyet yapisi incelendiginde Ahmet Kemal Ersu 3/4, Karaca Ziiccaciye
Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi 41/400, Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi 59/400 hisse sahibidir.
Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi kat karsiligi temlik isleminden hissedar olmustur. Gayrimenkul

Uzerinde proje gelistirildigi icin arsanin hisse bazinda degeri verilmemistir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

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

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Tasinmazin gayrimenkule dayali hak ve fayda degerlemesi yapilmasi ve parsel Uzerinde insaatina

baslanmis bir proje olmasindan dolayi, maliyet ve gelir indirgeme yontemlerinden faydalanilmistir.
Emsal karsilagtirma yontemine gore olusturulan arsa pazar degeri asagida belirtilmistir.

e 6 Ada 24 Parselin Pazar degerinin 95.993.000.-TL (KDV Harig) oldugu tahmin ve takdir

edilmistir.
Gelistirme yaklagimina gore olusturulan pazar degerleri agagida belirtilmistir.

Gelistirme yaklasimina gore degerleme konusu 6 Ada 24 Parselin pazar degeri 118.100.000 TL (KDV
Harig) olarak takdir edilmistir.

Gelistirme yaklasimina gore degerleme konusu 6 Ada 24 Parsel lizerinde gelistirilen projenin pazar

degerinin 288.060.000 TL (KDV Harig) oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

Gelistirme yaklasimina gore degerleme konusu 6 Ada 24 Parsel Gizerinde gelistirilen gelistiricinin
projeden elde edecegi hak ve faydanin pazar degerinin 47.540.000 TL (KDV Harig) olarak

hesaplanmistir

Gayrimenkule dayali hak ve fayda degerlemesi yapildigi icin Servet GYO nun projeden kaynakl elde
edecegi hak ve faydalarin degerlemesinde gelistirme yontemi kullaniimis, nihai deger takdirinde de

bu yontemle hesaplanan deger dikkate alinmistir.

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 tasinmazlar icin tarafimizda daha énceden hazirlanmis rapor bulunmamaktadir.
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7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak ve
Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Degerlemesi yapilan tasinmaz ile ilgili olarak 18.11.2016 tarihinde arsa karsiligi insaat s6zlesmesi

imzalanmis olup, s6zlesme tapuya serh edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S hissesi lizerinde 09.08.2017
tarih 17968 yevmiye numarasi ile Karaca Ziiccaciye Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi lehine, 10.000 TL
‘lik bir ipotek mevcuttur. Bu ipotek 18.11.2016 tarihinde Karaca Ziiccaciye Ticaret ve Anonim A.S. ile
imzalanmis Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Karsiligi insaat Sozlesmesinin 3.
Maddesinde Servet GYO’a devredlecek hisse karsiligi arsa sahibi lehine 10.000 TL insaat ipotegi
teminati olarak belirtilmistir. S6z konusu ipotek; 28.05.2013 Tarihli 28660 Sayili Resmi Gazete’'de
yayinlanan “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar’’na iliskin Esaslar Tebligi”nin “Yatirim faaliyetleri ve
yatirim faaliyetlerine iliskin sinirlamalarin belirtildigi” 22. Madde C Bolimii ve ipotek, rehin ve sinirli

ayni hak tesisi”nin belirtildigi 30.Madde kapsaminda degerlendirilmistir.

Arsa karsiligl insaat s6zlesmesi olmasi sebebiyle, gerceklestirilen projeden kaynakli hak ve faydanin

gayrimenkul yatirim ortakhg portfoyline alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde bir

engel bulunmamaktadir.
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8. SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

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

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan

cepheleri, alan ve konumu, imar durumu, manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim

ozellikleri dikkate alinmis, mevkide detayl piyasa arastirmasi yapiimis olup, s6z konusu tasinmazin

degerlendirmesinde (ilkenin ekonomik durumu da gbz o6niine alinarak degerleme konusu parsel

Uzerinde gerceklestirilecek projeden kaynakli hak ve faydanin degeri asagida belirtilmistir.

29.12.2017 Tarihi itibari ile

Servet GYO’nun Elde Edecegi
Hak ve Faydanin Pazar Degeri

Servet GYO’'nun Elde Edecegi Hak
ve Faydanin Pazar Degeri

(TL) (UsD)
PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 47.540.000 TL 12.600.000 USD
PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 56.100.000 TL 14.870.000 USD

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

2. KDV orani %18 kabul edilmistir.

3. Raporda 29.12.2017 tarihli TCMB Doviz alis kuru 1 USD: 3,7719 TL kullaniimistir.

4. Burapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Dilek Yilmaz Aydin
Lisansli Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:400566

Taner Dlner
Lisansli Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 402145

Nesecan CEKICI
Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:400177
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9. EKLER

Tapu Fotokopileri

Tapu Kayit Ornekleri

imar Durum Yazilari

intifa Kaldirmaya iligkin Tapu Ornegi
Arsa Karsiligl insaat Sozlesmesi
Ruhsat Ornekleri

Mimari Proje Bilgileri

Fotograflar

L 0 N o U A W N

Ozgecmisler

10. Lisans Belgeleri Fotokopileri

35



