Emek Tasinmaz Degerleme

ve Danismanlik A.S.

DEGERLEME RAPORU
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ISTANBUL - ESENYURT - ESENYURT

2642 ADA - 1 PARSEL

Bu taginmaz degerleme raporu, Reysas Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.’nin istemi
iizerine hazirlanmistir. Ilgilisi ve hazirlamis amaci disinda, Emek Tasmmaz Degerleme ve
Danismanlik A.S.’nin yazili onayr alinmadan {igiincii kisiler tarafindan kullanilamaz,
cogaltilamaz ve dagitilamaz.
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OZET BILGILER
Rapor Tarihi 28.12.2016
Rapor No REYS-201600022
Rapor Turu Degerleme Raporu
Raporu Hazirlayanlar Eyup AYKUT - Degerleme Uzmani
Sorumlu Degerleme Uzmam Fatin OZER
Degerleme Tarihi 27.12.2016
Dayanak Sozlesmenin Tarih ve 29 01.2016 - 001
Numarasi
Degerleme, SPK Diizenlemeleri
Kapsaminda midir? SPK Standartlarina Uygundur.

Tasinmazin Adresi Akcaburgaz Mahallesi, 1589. Sokak, Esenyurt/istanbul

Tasinmazin Kullanim Durumu | Uzerinde Depo Yapimi Siirmektedir.

Tapu Kayit Bilgileri

Istanbul ili, Esenyurt Ilgesi, Esenyurt Koyii, 2642 Ada, 1
Parsel

Tasmmazin Parselinin Giincel
Imar Durumu

Sanayi Alani, Ayrik Diizen, KAKS: 1,50, Hmax: 12,50 m

Yasal Durum

KDV Harig: 48.451.000.- TL
Rapor Tarihine Gore KDV Dahil: 57.172.180.- TL
Tasinmazin Degeri Mevcut Durum

KDV Harig: 55.149.000.- TL
KDV Dahil: 65.075.820.- TL

Uygunluk Aciklamast:

v

v
v
v
v

AN

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler ¢ercevesinde dogrudur.
Raporda yer alan ¢oziimleme ve sonuglar, yalnizca belirtilen varsayimlar ve kosullarla simirlidir.

Degerleme uzmaninin, degerleme konusunu olusturan tasinmaz ve degerlemeyi talep eden miisteri
ile herhangi bir iligkisi bulunmamaktadir.
Degerleme hizmetinin iicreti, raporla ilgili herhangi bir kosula bagl degildir.

Degerleme hizmeti, Sermaye Piyasast Kurulu'nun tebliglerinde, tasinmaz degerleme sirketleri ve
tasinmaz  degerleme uzmanlart igin  belirlenmis  olgiitler ve kurallar  ¢ergevesinde
gerceklestirilmistir.

Degerleme uzmani, bu degerleme icin gerekli mesleki egitim, bilgi ve deneyime sahiptir.

Degerleme uzmani, degerleme ¢alismast sirasinda tasinmazi kigisel olarak gormiis ve incelemistir.
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BOLUM 1

MUSTERIiYIi TANITICI BiLGILER VE DEGERLEMENIN KAPSAMI

1.1. Miisteriyi Tanitic1 Bilgeler ve Adresi

Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S., temelleri 1989 yilinda Ankara’da atilmis Reysas
Tasimacilik ve Lojistik Ticaret A.S. nin istirakidir. Depoculuk alaninda taginmaz ve taginmaz
projelerine yatirim yapmak, gelistirmek ve bu yerleri uzun sureli kiralamak tzere, 03.09.2008
tarihinde kurulmustur. 12.07.2010 tarihinde halka arz edilmis olup hisseleri RYGYO koduyla
Borsa Istanbul’da islem gérmektedir. Depo gelistirmeye odaklanmis Turkiye’nin ilk ve tek
gayrimenkul yatirim ortakligidir.

Merkezi; “Kiiciik Camlica Mahallesi Erkan Ocakli Sokak No:11 Uskiidar/Istanbul”
adresindedir.

1.2. Degerleme Isteminin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Istanbul ili, Esenyurt Ilcesi, Esenyurt Mahallesi, 2642 ada, 1 parsel sayili, 20.617,53 m2
yiizolgtimli, tapu kitiigiindeki niteligi “Arsa” olan, Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S.’nin - mulkiyetinde bulunan tasinmazin pazar degerinin belirlenmesi amaciyla
Sirketimize degerleme isteminde bulunulmustur. Bu istemde, miisteri tarafindan konulan
herhangi bir sinirlama yoktur.

BOLUM 2

TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

2.1. Yer, Konum, Arazi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; “Akgaburgaz Mahallesi, 1589. Sokak, 2642 Ada, 1 Parsel,
Esenyurt/Istanbul” adresinde yer almaktadir. Tasinmaz; Ornek Sanayi Bélgesi olarak bilinen,
agirlikli olarak depolama ve lojistik amagli olarak yapilagsmanin siirmekte oldugu bir alanda
yer almaktadir. Yakin ¢evresinde; Alkop Sanayi Sitesi, degisik buyuklukte depolama ve
lojistik amagli binalar, ticari isletmeler ve bos araziler yer almaktadir.

Tasinmazin parseli geometrik olarak dikdortgenimsi yamuk bicimli olup topografik olarak
kuzeydogudan giineybatiya dogru egimli bir yapidadir. Uzerinde depolama binasi yapimi
strmektedir. Parselin; kuzeybati sinir1 1589. Sokak’a yaklasik 220 m, kuzeydogu sinir1 hen(iz
acilmamig 1586. Sokak’a yaklasik 110 m, giineybat1 siirt heniiz agilmamis 1590. Sokak’a
yaklasik 120 m cepheli olup giineydogu sinir1 2642 ada 2 parsele bitisiktir. Parsel, bolgedeki
tim altyapr hizmetlerinden yararlanmaktadir. Taginmazin koordinatlari;; “41,069869 -
28,640945” bicimindedir.
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2.2. Tapu Bilgileri ve Kisitlayic1 Kayitlar

ANA TASINMAZIN;

Ili Istanbul Ada No 2642

Tlgesi Esenyurt Parsel No 1

Mahallesi |- Yuzolgimi (m2) 20.617,53

Koyl Esenyurt Yevmiye No 4326

Sokagi - Cilt No 326

Mevkii Haramidere Sivat Sayfa No 32368

Pafta No |F21D18C2A18C2D Tapu Tarihi 22.01.2015

Niteligi | Arsa

Sahibi Adi, Soyad / Unvan Pay Orani
Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Tam

Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii bilgi sisteminden alinan TAKBIS c¢iktisna gore,
degerleme konusu tasinmazin tapu kiitiigiinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir:

Gayrimenkul Rehin Haklar1 Boliimii;

- Akbank T.A.S. lehine, Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin kullandigi ve
kullanacagi krediler igin, 1. derecede, 78.600.000.- (para birimi belirtilmemis) ipotek
(22.01.2015 - 4326).

2.3. imar Durumu Bilgileri ve Yasal Belgeler

Esenyurt Belediyesi’nden alinan bilgiye gore, degerleme konusu tasinmazin giincel imar
durumu; 12.07.2013 gilin ve 1529 onay sayili, 1/1.000 Olcekli Esenyurt TEM Gilneyi 1. Etap
Uygulama Imar Plan1 kapsaminda, “Sanayi Alam, Ayrik Diizen, KAKS: 1,50, Hmax: 12,50
m” bigimindedir.
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Esenyurt Belediyesi’nde yapilan incelemede, parsel Uzerinde yapimina surmekte olan depo
binasima iligkin herhangi bir mimari proje ve yapi ruhsatina rastlanilmamistir. Miisteriden
alinan bilgiye gore, yapimina strmekte olan binaya iliskin ruhsat basvurusunda bulunulmus
ve yapima baslamak i¢in Belediye’den 6zel izin alinmistir.

2.4. Yapilasma Bilgileri

2.4.1. Bitmis Yapilasma
Yoktur.

2.4.2 Siirmekte Olan Yapilasma
Degerleme konusu taginmazin iizerinde yapimi siirmekte olan 4 katl (2 bodrum, zemin ve 3
asma kat) depo binas1 bulunmaktadir.

Miisteriden elde edilen avan projesine gore; 2. bodrum katta (14.265 m2) depolama alani,
siginak, mekanik tesisat, bay ve bayan wc bolimleri, 2. bodrum asma katta (682 m2) ofis ve
mekanik tesisat bolumleri, 1. bodrum katta (13.057 m2) depolama alani, mekanik tesisat,
mescit, yemekhane, toplanti odalari, resepsiyon, revir, arsiv, satin alma béliimleri, 1. bodrum
asma katta (1.492 m2) ofis boltimleri, zemin katta (11. 564 m2) depolama alani, mekanik
tesisat bolumleri, zemin asma katta (805 m2) ofis boliimleri bulunmaktadir. Depo binasi
projesine gore toplam 41.865 m2 yapi insaat alanli olacaktir.

Yerinde yapilan incelemede depo binasinin avan projesine gore yapimina baslandigi, parsel
Uzerindeki hafriyatin biiyilk boliimiiniin  bitirildigi, hafriyat1 bitirilen bdlimde temelin
atildigi, bazi1 boliimlerde tist doseme diizeyine ¢ikilip kolon yapimina girisildigi goriilmiistiir.
Yapimu siiren deponun tamamlanma diizeyi yaklasik % 20’dir.

2.4.2.1. Yapilasma Projesine Iliskin Bilgiler

Miisteriden elde edilen avan projesine gore; 2. bodrum katta (14.265 m2) depolama alani,
siginak, mekanik tesisat, bay ve bayan wc boliimleri, 2. bodrum asma katta (682 m2) ofis ve
mekanik tesisat bolumleri, 1. bodrum katta (13.057 m2) depolama alani, mekanik tesisat,
mescit, yemekhane, toplanti odalari, resepsiyon, revir, arsiv, satin alma béliimleri, 1. bodrum
asma katta (1.492 m2) ofis boltmleri, zemin katta (11. 564 m2) depolama alani, mekanik
tesisat bolumleri, zemin asma katta (805 m2) ofis boliimleri bulunmaktadir. Depo binasi
projesine gore toplam 41.865 m2 yapi1 insaat alanli olacaktir.

2.4.2.2. Yapilasma Projesinin Yap1 Denetimleri

2.5. Yasal Olmayan Yapilasma

Esenyurt Belediyesi’nde yapilan incelemede, parsel Uzerinde yapimina siirmekte olan depo
binasia iligkin herhangi bir mimari proje ve yapi ruhsatina rastlanilmamistir. Miisteriden
alinan bilgiye gOre, yapimina siirmekte olan binaya iliskin ruhsat bagvurusunda bulunulmus
ve yapima baslamak icin Belediye’den 6zel izin alinmistir.

2.6. Son U¢ Yilhik Dénemde Hukuksal Durumda Olusan Degisimler

Degerleme konusu taginmazin son ii¢ yil icerisinde niteligi ve miilkiyeti degismemistir.
Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin miilkiyetine olan taginmaz iizerinde yakin
dénem icginde depo yapimina baslanilmistir. Depo binasinin yapimina baslanilmadan énce
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parselin imar yolunda kalan bolumu igin, 918,72 m2 yola terk islemi yapilmis ve ylizolgimu
20.617,53 m2 olmustur.

BOLUM 3

TASINMAZ iLE iLGIiLi COZUMLEMELER

3.1. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen/Sinirlayan Etmenler
Degerleme islemi sirasinda degerlemeyi olumsuz yonde etkileyen ya da sinirlayan etmenler
s0z konusu olmamustir.

3.2. Kullanilan Deger Tanmimi ve Varsayimlar
Degerleme ¢alismamizda, miisterinin de istemi dogrultusunda, degerleme konusu
tasinmazlarin degeri, “Pazar Degeri” tanimi ger¢evesinde belirlenmistir.

Pazar Degeri: Uygun siireli bir begendirme (pazarlama) ¢alismasinin ardindan, birbirinden
bagimsiz, bilgili, tutarli, iyi diisiinceli ve istekli bir alici ile istekli bir satici arasinda, bir
zorlama olmaksizin ve alici ile saticinin pazar dis1 etkenlerden etkilenmeyecekleri kosullar
altinda yapacaklar1 anlagsma cercevesinde, tasinmaz i¢in karsilik el degistirmesi gereken
kestirimsel (tahmini) tutardir.

Pazar Degeri Taniminin Temel Varsayimlari:

v" Alic1 ve satici bilingli davranmaktadirlar.

Alic1 ve satici tasinmazla ilgili tiim konular1 eksiksiz bilmektedirler.

Tasinmazin satis1 i¢in uygun bir siire taninmastir.

Odeme, para olarak ya da benzeri bigimlerde yapilacaktir.

Tasinmazin satin almmasinda gerekebilecek kaynak, piyasa faiz oranlari {izerinden,
kolaylikla saglanabilecektir.

AN

Bir tasmmmazin pazar degeri, onun yalin yapisal durumundan c¢ok, pazarin varsaydigi
yararliliklarint gosterir; pazarin ortak algilama ve eylemlerini yansitir. Pazar degeri tabanlt
degerlemelerde, alim satim islemlerinin gerceklestigi pazarin, pazar dis1 etkenlerce
siirlandirilmadig varsayilir.

3.3. Tasinmazin Degerini Etkileyen Olumlu ve Olumsuz Faktorler

3.4.1. Olumlu Faktorler
- Lojistik ve depolama amagl olarak gelisen bolgede bulunmasi,
- TEM Otoyolu’na yakin olmasi nedeniyle ulagimin kolay olmasi.

3.4.2. Olumsuz Faktorler

3.4. En Etkin ve Verimli Kullanim Co6ziimlemesi

Siirekli kullanim ilkesinin sonucu olarak ortaya ¢ikmis bir kavram ve ¢oziimleme (analiz)
tiiridiir. Arazi kalici bir varliktir ve tasinmazIigi nedeniyle tlim arazi pargalarinin 6zgiin birer
durumlart vardir. Arazinin kalicilifi ve kendine 6zgli 6zellikleri onun en etkin ve verimli
kullanimimi belirler. Bir arazi pargasi, kendisinde ya da iizerindeki yapilarda iyilestirmeler
yapildik¢a deger degistirir. Arazinin bir basina degeri ile iyilestirilmis durumdaki degeri
arasindaki ayirt (fark), en etkin ve verimli kullanim durumu ile agiklanabilir.
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En etkin ve verimli kullanim sdyle tanimlanir:

» Yasal duzenlemelere uygun,
» Boyut ve bigim (fiziksel) olarak olanakli,
» Finansal agidan gergeklestirilebilir

ve degerlemesi yapilan taginmazi en yiiksek degerine ulastiran, en akilci ve en gercekei
kullanim big¢imidir.

Yasal diizenlemelere uygun olmayan ya da boyut ve bi¢cim acisindan olanakli olmayan
kullanim, en etkin ve verimli kullanim bi¢imi olamaz. Coéziimlemeler sonucunda, yasal
diizenlemelere uygun, boyut ve bi¢cim agisindan olanakli birden ¢ok akile1r kullanim bigimi
oldugu belirlenebilir. Bu durumda, birden ¢ok akilc1 ve gerceke¢i kullanim segenegi igin
finansal gerceklestirilebilirlik (fizibilite) calismasi yapilir. Oteki smamalarin yani sira,
finansal gergeklestirilebilirlik sinamasinda da en iy1 degeri veren segenek, en etkin ve verimli
kullanim big¢imi olarak belirlenir.

Bu c¢ergevede, degerleme konusu taginmazin parselinin “sanayi (depolama) alan:i” olarak
kullaniminin en etkin ve verimli kullanimi saglayacagi kanisindayiz.

3.5. Degerleme Yontemleri

3.5.1. Karsilastirma (Emsal) Yontemi
Arsa: Degerlemesi yapilan taginmaz ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki arsalar igin
yapilan arastirmalarda elde edilen bulgular asagidadir:

- Satihk Arsa (HB Emlak /530 - 200 02 24): Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede,
ayni imar durumuna sahip, 20.000 m2 yuzolglimlu arsa 46.000.000.- TL’den satiliktur.
[Metrekare satis fiyati: 2.300.- TL]

- Satihk Arsa (Serkan Altas / 212 - 264 38 94): Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bolgede, ayn1 imar durumuna sahip, 6.246 m2 ylzOlcimli arsa 15.000.000.- TL’den
satiliktir. [Metrekare satis fiyati: 2.402.- TL]

- Satihk Arsa (Seref Emlak / 532 - 515 39 71): Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bolgede, ayni imar durumuna sahip, 9.200 m2 yuzol¢imli arsa 20.700.000.- TL’den
satiliktir. [Metrekare satis fiyati: 2.250.- TL]

- Satibk Arsa (Erol Ozdemir / 554 - 330 09 72): Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bolgede, ayni imar durumuna sahip, 6.500 m2 yuzol¢imli arsa 15.450.000.- TL’den
satiliktir. [Metrekare satis fiyati: 2.223.- TL]

Degerlemesi yapilan tasinmazlar ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki arsalar i¢in yapilan

aragtirmalarda, satig i¢in istenen fiyatlarin 2.200 - 2.400 TL araliginda degistigi goriilmiis;
yuzol¢imi, imar durumu ve ana caddeye yakinligi g6z ondnde bulundurularak, degerleme
konusu tasinmazin arsa piyasa metrekare satig fiyatinin 2.350.- TL olabilecegi sonucuna
ulasilmstir.
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Buna gore, degerleme konusu taginmazin arsa degeri; (20.617,53 m2 x 2.350.- TL) = ~
48.451.000.- TL olarak bulunmustur.

3.5.2. Maliyet Yontemi

Yapi Degeri: Degerleme konusu taginmazin yapi degerinin saptanabilmesi i¢in maliyet
yonteminin uygulanmasinda, Cevre ve Sehircilik Bakanligi birim maliyet fiyatlar ile 1319
saylli Emlak Vergisi Kanunu'na dayanilarak cikarilip, 15.03.1972 tarih ve 14129 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Emlak Vergisine Matrah Olacak Vergi Degerlerinin Takdirine
Iliskin Tiiziik’te yer alan ve sonradan yapilan degisiklikleri 02.12.1982 tarih ve 17886 sayili
Resmi Gazete’de yaymmlanan “Asinma Paylarina Iliskin Oranlari Gésteren Cetvel”
kullanilmstir.

Yapilar Yapi m2 N,\I/T;rlfk;rie Maliyet Tamamlanma Maliyet
p Sinifi (Tli’) Bedeli (TL) Oram Bedeli (TL)
Depo 4-A 41.865 800 33.492.000 % 20,00 6.698.400
33.492.000 6.698.400

Tasinmazin Mevcut Durum Degeri: Karsilastirma (emsal) yontemiyle ulasilan yaklasik
48.451.000.- TL’lik arsa degeri ve maliyet yontemine gore yapimi siirmekte olan depo igin
bulunan yaklasik 6.698.000.- TL’lik yapt degerinin toplamindan 55.149.000.- TL mevcut
durum degerine ulasilmaktadir. Stirmekte olan yapilanmanin ruhsata baglanmasi ve bugin

tamamlanmasi durumunda, maliyet yontemine gore tasinmazin yasal durum degeri;
81.943.000.- TL olacakti.

3.5.3. Gelir Yontemi

3.5.3.1. Yontemin Aciklamasi

Tasinmazdan saglanan ve gelecekte de saglanacagi ongoriilen harcanabilir (net) gelirlerin,
uygun bir anaparaya doniis orani lizerinden bugiinkii degeri saptanir. Bu yontem taginmazin
harcanabilir gelirini taginmazin degerine doniistiiren bir siireci kapsar. Anaparaya doniis orant
da, beklenen getiri oraninin bir yansimasi olarak, yontemin ana 6gesidir.

Kullanilan Formiiller

Tasinmaz Degeri Formiilii:
Y1l sonlarinda elde edilecegi varsayilan harcanabilir gelir akimlarinin bugiinkii degeri
(indirgenmis gelir akimlary) yonteminde kullanilan temel formiil asagidadir:

Td = [Hg x (1 + Ao)" = (1 + b))/((1 + A0)* x (Ao - b)))] + [Ud / (1 + Ao)**!]
Ud =[Hg x (1 + b)Y/ (Ao - b)

Td: Tasinmazin bugiinkii degeri

Hg: Harcanabilir (net) gelir

Ao: Tasinmaz i¢in anaparaya doniis (genel kapitalizasyon) orani
d: Donem sayisi (vade)

Gd: Tasinmazin gelecekteki degeri

Ud: Ug deger

b: Biiylime orani
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Anaparaya Doniis (Kapitalizasyon) Orani Formiilii:
Ao =[(((Ro+Rp)-E0)/(1+E0))x(1-Ya)] + Ya

Ao: Genel anaparaya doniis (kapitalizasyon) orant

Ro: Risksiz getiri orani

Rp: Risk primi

Eo: Enflasyon orani

Ya: Yapi1 degerinin taginmazin toplam degeri i¢indeki agirlig

3.5.3.2. Yilik Harcanabilir (Net) Gelir Uzerinden Yontemin Uygulanmasi
Tasinmazin yillik gelirinin belirlenmesi i¢in karsilastirma (emsal) yontemi uygulanmustir.

Tasinmazdan kira geliri elde edilecektir. Kira gelirinin ne olabileceginin belirlemesi yolunda,
tasinmaz ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki tasinmazlar i¢in yapilan aragtirmalarda elde
edilen bulgular asagidadir:

- Kiralik Depo (Livane Gayrimenkul / 532 - 511 11 89): Tasinmazla ayni1 bolgede, toplam
5.000 m2 kapal1 alanlt depo binasi1 aylik 95.000.- TL’den kiraliktir. /[Metrekare kira fiyati:
19,00.- TL]

- Kiralik Depo (Kumkale Gayrimenkul / 533 - 619 21 31): Tasinmazla ayn1 bolgede,
toplam 5.000 m2 kapali alanli depo aylik 85.000.- TL’den kiraliktir. [Metrekare kira
fivati: 17,00.- TL]

- Kiralik Depo (Emin Emlak / 536 - 332 14 99): Tasinmazla ayni1 bélgede, toplam 8.000
m?2 kapali alanli depo binasi aylik 150.000.- TL’den kiraliktir. /[Metrekare kira fiyati:
18,75.- TL]

- Kiralik Depo - (ADF Emlak / 532 - 212 97 80): Tasinmazla ayni bolgede, 6.500 m2
kapali alanli depo aylik yaklasik 110.000.- TL’den kiraliktir. /Metrekare kira fiyati:
16,93.- TL]

Kira degeri belirlemesi yapilan tasinmaz ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki depolar icin
yapilan arastirmalarda, metrekare aylik kira fiyatlarinin 17 - 19 TL araliginda degistigi
goriilmiis; degerleme konusu tasinmaz lizerinde yapilacak depo binasinin piyasa metrekare

aylik kira fiyatinin 18.- TL olabilecegi sonucuna ulastlmistir.

Buna gore, degerleme konusu depo yapisinin yillik kira degeri; (41.865 m2 x 18.- TL x 12
Ay) = ~9.043.000.- TL olacaktir.

Degerleme konusu tasinmaz GYO miilkiyetindedir. GYO’larin etkinlikleri dolayisiyla elde
ettikleri kazanclar, kurumlar vergisinden ayrik (istisna) tutulmus olup gelir vergisi stopaj
orant ise % 0’dir. Bu kapsamda GYO’lar portfoy kazanglari iizerinden kurumlar vergisi
O0demezler. Buna karsin, degerleme konusu taginmazin normal piyasa kosullarinda
saglayacag gelir lizerinden degerlemesi yapildigindan, elde edilen gelir iizerinden kurumlar
vergisinin diisiilmesi gerekmektedir. Tersi durumda, degerleme konusu tagsinmazin geliri ve
dolayisiyla degeri yiiksek ¢ikacaktir. Bunun anlami, degerleme konusu tasinmazin
miilkiyetinin GYO’da olup olmamasina degerinin de degisecegidir ki, bu durum GYO igin
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ancak 6zel deger tanimi kapsaminda agiklanabilir. Degerlememiz piyasa degerini belirlemeye
yonelik oldugu i¢in yillik gelirden % 20 oraninda kurumlar vergisi diisiilmiistiir.

Veriler

- Gosterge Devlet Tahvilinin Yillik Yaklasik Bilesik Faizi 1~ % 8,50
- Risk Primi :~% 3,00
- TUIK’in 12 Aylik Ortalamalar Gore Yaklasik TUFE Orani :~9% 8,00

Varsayumlar
- Gelirlerin yilsonlarinda elde edildigi;

- Yapilarin kalan ortalama ekonomik dmiirlerinin (yikilip yeniden yapilmadan ya da énemli
tutarda yenileme yatirumi yapilmadan) 25 y1l olacagi;
- Gergek (reel) gelirlerin yillara gore oransal olarak % 1 biiyliyecegi.

Bu veriler ve varsayimlar 1s1¢inda asagidaki tabloda da goriilecegi iizere, harcanabilir gelir
akimlarinin bugiinkii degeri yontemi iizerinden tasinmazin degeri yaklasik 93.450.000.- TL
olarak bulunmaktadir. Tasinmazda siirmekte olan yapilanmanin ruhsata baglanarak bugln
bitirilmesi durumunda elde edilecek kira geliri lizerinden degeri 93.450.000.- TL olmakla
birlikte, yapilanmanin tamamlanmasi i¢in yapilmasi gereken harcama tutari olan 26.794.000.-
TL’yi diistiigiimiizde, gelir yontemi iizerinden tasinmazin degeri 66.656.000.- TL olmaktadir.

" Bir Yillik Harcanabilir (Net) Gelir Uzerinden Bugiinkii Deger Yontemi ' ve "' Anaparaya Déniistiirme
Orant " Tablosu

Arsanmn Ekonomik Yasam Siiresi (drsanin Ekonomik Omrii) Sonsuz

Yapmin Kalan Ekonomik Yasam Siiresi (Y1) [Yyl 25
Tagmmazdan Elde Edilebilecek Bir Yillik Potansiyel Hizmet Satig Cirosu (TL) 9.043.000
ik Bir Yillk Dénem I¢in Yapilarm Kapasite Kullanim Oram ~ % 75,00
Isletme Giderleri [Personel, Elektrik, Su, Sigorta vb.] (TL) ~ 225.000
Kurumlar/Gelir Vergisi Orani % 20,00
Tasmmazdan Elde Edilen Bir Yillik Harcanabilir (Net) Buglnkii Gelir (TL) [Hal 5.245.800
Karsilagtirma (Emsal) Yontemiyle Belirlenen Arsa Degeri (TL) ~ 48.451.000
Maliyet (Gider) Yontemiyle Belirlenen Yipranmah (Admortismanli) Yap1 Degeri (TL) ~ 33.492.000
Tasmmazm Karsilastrma ve Maliyet Ydntemleriyle Bulunan Toplam Degeri (TL) 81.943.000]
Yipranmali Yapi Degerinin Tagmmazmn Toplam Degeri I¢indeki Orani [Yo] |~ % 40,87
Yipranmal Yap1 Degerinin Tasmmazmn Toplam Degeri i¢indeki Agirhg [Ya] [~ % 1,63
Arsa Degerinin Tasmmazmn Toplam Degeri I¢indeki A girh ~ % 98,37
Harcanabilir Gelir icinde Arsanm Pay1 (TL) 3.101.720
Harcanabilir Gelir Iginde Yapmmn Payi (TL) 2.144.080,
Risksiz (Kesin) Getiri Oram = Gosterge Devlet Tahvilinin Yillik Yaklagik Bilesik Faiz Oram [Ro] % 8,50
Risk Primi (Belirsizlik Karsiligr) Oram [Rp] % 3,00
Yilik Beklenen Ortalama Getiri Orani [Bo] % 11,50
Enflasyon Orani = TUIK'in 12 Aylk Ortalamalara Gére Yaklagik TUFE Oram [Eo] % 8,00,
Gergek (Reel) Indirgeme Oram % 3,24
Tasmmaz I¢in Genel Anaparaya Déniistiirme (Kapitalizasyon) Oram [Ao] % 4,82
Harcanabilir (Net) Gelirin Yillik Olarak Gergek (Reel) Biiyiime Orani [b] % 1,00
10. Y1ilin Sonundaki Harcanabilir (Net) Gelir (TL) 5.794.627
Tasinmaz i¢in Bugiine Indirgenmis Ug Deger (TL) [Ud] 71.570.351
Bir Yilhk Harcanabilir Gelir Uzerinden Yapih Tasinmazin Bugiinkii Degeri (TL) [Td] 93.449.539
Not : Ortalama yillik kapasite kullanim oranlarmin yaklasik % 95 dizeyinin Uzerine ¢ikamayacag: ve

harcanabilir (net) gelir akimlarinin 10. yildan sonra degismeyecegi varsayilmistir.

3.6. Ortak ve Boliinmiis Alanlarin Degere Etkisi
Ortak kullanilan ya da belli tasinmaza 6zgiilenmis alanlar s6z konusu degildir.

www.emeldd com.ir
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3.7. Tasinmazin Kira Degeri
Giincel ekonomik kosullar ve degeri goz oniine alinarak, tasinmazin yalnizca arsasi i¢in aylik
180.000.- TL dolayinda bir kira degeri uygundur.

3.8. Tasinmazin Sigorta Degeri
Yipranmasiz yapi birim maliyetleri ve yapi insaat alani {izerinden sigorta degeri asagidaki
tabloda gosterilmistir.

Yapi Metrekare Sigorta Degeri
Yapilar Sinifi m2 Maliyeti (TL) Tamamlanma Oran (TL)
Depo 4-A 41.865 800 % 20,00 6.698.400
6.698.400

3.9. Gelistirilmis Proje Degeri

3.10. Degerleme Konusu Tasinmaz Icin Son Uc Yilda Yapmis Oldugumuz Degerlemeler
Tasinmazla ilgili olarak, 16.01.2015 gin ve REYS-201500001 sayili degerleme raporumuz,
03.08.2015 glin ve REYS-201500028 say1l1 kira degeri belirleme raporumuz ile 29.12.2015
gun ve REYS-201500060 sayil1 degerleme raporumuz bulunmaktadir.

BOLUM 4

COZUMLEME SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

4.1. Farkh Degerleme Yontemlerinin Sonuc¢larimin Uyumlastirilmasi

Tasinmazin;

- yasal durum ve arsa degeri, karsilastirma (emsal) yontemine gore, 48.451.000.- TL;

- mevcut durum yapilt degeri, maliyet yontemine gore, 55.149.000.- TL;

- mevcut durum yapili degeri, gelir (verim) yontemine gore, yaklasik 66.656.000.- TLdir.

Tasinmazin gercekci piyasa degerinin;

- yasal durum i¢in, karsilastirma yontemiyle elde edilen deger lizerinden, 48.451.000.- TL,;
- mevcut durum icin maliyet yontemiyle elde edilen deger lizerinden, 55.149.000.- TL
olabilecegi sonucuna ulasilmistir.

4.2. Yapilasma Projesiyle Tlgili Degerlemenin Gegerlilik Kosulu

Esenyurt Belediyesi’nde yapilan incelemelerde, yapilagsmayla ilgili herhangi bir mimari proje
ve yapi ruhsatina ulasilamamaistir. Parsel {izerinde yapimi siirmekte olan depo binasina iligkin
avan proje miisteriden elde edilmistir. Avan projenin ilgili belediyece oldugu gibi onaylanip
ruhsata baglanmamasi durumunda olusabilecek farkliliklar, hesaplamalar ve buna bagl
sonuclarda degisiklik yaratabilecektir.

4.3. Raporda Yer Verilemeyen Asgari Bilgilerle Ilgili Aciklama
Raporda yer verilmeyen bilgi bulunmamaktadir.

4.4, Bagh Haklar Ile Tapu Kiitiigiindeki Oteki Kayitlarin Tasinmaz Degerine Etkisi

Tasinmazin tapu kiitiiglinde;

- Gayrimenkul Rehin Haklar1 Boliimii’nde; “Akbank T.4.S. lehine, Reysas GYO’nun
kullandigi ve kullanacag krediler icin ipotek”
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kaydi yer almaktadir. S6z konusu kaydin taginmazin degerine olumlu ya da olumsuz bir etkisi
bulunmamaktadir.

4.5. Yasal Gerekler, Izin ve Belgeler ile ilgili Aciklama
Esenyurt Belediyesi’nde yapilan incelemede, parsel Uzerinde yapimina siirmekte olan depo
binasina iliskin herhangi bir mimari proje ve yapi ruhsatina rastlanilmamistir. Miisteriden
alinan bilgiye gOre, yapimina siirmekte olan binaya iliskin ruhsat bagvurusunda bulunulmus
ve yapima baslamak i¢in Belediye’den 6zel izin alinmistir.

4.6. Gayrimenkul Yatirom Ortakhiklari Portfoyiinde Bulunabilirlik

Tasinmazin, tapu kiitigiindeki niteligi “Arsa” olup Uzerinde depolama binast yapimi
stirmektedir. Yapimi siirmekte olan deponun tamamlanma oran1 % 20 diizeyinde olup onayli
mimari projesi ve yapi ruhsatt bulunmamaktadir. Miisteriden alinan bilgiye gore, yapimina
siirmekte olan binaya iliskin ruhsat basvurusunda bulunulmus ve yapima baslamak i¢in
Belediye’den 6zel izin alinmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi
(111.48.1 ve 1I1.48.1a) 22. madde gercevesinde, degerleme konusu tasinmazin, yalnizca
“Arsa” niteligiyle, gayrimenkul yatirnm ortakligi portfoyiinde bulunmasinda bir sakinca
olmadig1 goriisiindeyiz.

BOLUM 5

SONUC

5.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Degerlendirmesi

Bulundugu boélge, konumu, imar durumu, yuzolgimi, ulasim ve kullanim olanaklar1 g6z
onunde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
ongorilmektedir.

5.2. Sonu¢ Deger

Istanbul ili, Esenyurt Ilcesi, Esenyurt Mahallesi, 2642 ada, 1 parsel sayili, 20.617,53 m2
yiizol¢timlii, tapu kiitiigiindeki niteligi “arsa” olan, Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligt
A.S.’nin miilkiyetinde bulunan tasinmazin, yukarida belirtilen olumlu olumsuz 6zellikleri
g0z 6niinde bulundurularak, giincel satis degerinin;

Yasal Durum Icin:
KDV harig, 48.451.000.- TL,
KDV (% 18) dahil, 57.172.180.- TL,

Mevcut Durum Icin:
KDV harig, 55.149.000.- TL,;
KDV (% 18) dahil, 65.075.820.- TL

olabilecegi sonucuna ulasiimistir.

i
Degerl ani Soru egerleme Uzmani

Eyup AYKUT /\ Fatih OZER
SPK Lisans No: 402955 \;ﬂ‘-ﬁ“ﬁ ® Dangmianik A 3 SPK Lisans No: 400799
[ ;
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e Bu rapor incelemelerin yapildigi tarihte var olan verileri yansitmaktadir.
o Katma Deger Vergisi’'ne iligkin muafiyet, istisna ve oran ile ilgili 6zel diizenlemeler
dikkate alinmamustir.

BOLUM 6

ILISIKLER

6.1. Uydu Goéruntisu
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6.2. Fotograflar

Degerleme B4 "

Konusu o
‘Taslnmaz ] ; jm,’
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6.3. Sitliasyon Tablosu

| | | | | | ] ]

E ™ 1 iSﬂ\T C'LN S l. | ™ | .I Siu DE'I‘ AYJ Bltm1§- Gerieklegen-
m m m [ [ m n” | % u
TEMEL Temel 13,00 10,00
KABA INSAAT Kalip 5,00 2,00
CATI Demir 20,00 2,00

Beton 20,00 5,00
Duvar 10,00 1,00
Catt 5,00 0,00
DOGRAMA Kapilar 2,00 0,00
Pencereler 1,00 0,00
KAPLAMA ISLERI Zemin Kaplama 3,00 0,00
Merdiven Mermerleri 1,00 0,00
TESISAT ISLERI Mekanik Tesisat 5,00 0,00
Temiz Su 1,00 0,00
Pis su 1,00 0,00
ELEKTRIK Boru Désenmesi 1,50 0,00
Kablolama 1,50 0,00
Pano-Sayac-Sigorta 1,00 0,00
SIVA iSLERI Dis Swa 1,00 0,00
I¢c Swa 1,50 0,00
BOYA BADANA Dis Boya 1,00 0,00
I¢ Boya 1,50 0,00
CEVRE DUZENLEMESI Bahge Diizenleme Isleri 2,00 0,00
Bahce Duvart 2,00 0,00
"rOPLAM % u u u u u 100%0 " 20,004
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6.4. Tapu Kaydi

TASINMAZA AIT TAPU KAYDI
Zemin Tipi AnaTasinmaz Mevkii HARAMIDERE SIVAT
Zemin No 19593204 Cilt/ Sayfa No 326 / 32368
11/ lige ISTANBUL / ESENYURT Ada / Parsel 2642 /1
Kurum Adi Esenyurt Yoztichm 20617,53000
Mahalle / K&y Adi ESENYURT Kayu Ana Taginmaz Nitelik ARSA
MUOLKIYET BILGILERI
Malik Hisse Pay/Payda |Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI 1000 / 1000 Salis ve Ipolek - 22.1.2015 - 4326
Ipotek
Alacakl Borg Derece Tesis Tarih - Yevmiye
AKBANK T.A.S. 78600000,00 1.0 22.1.2015 - 4326
Hisse Pay/Payda | Borglu Malik Tescll Tarih-Yevmiye
Esenyurt TM ESENYURT Kéyli 2642 Ada 1 Parsel 1000/1000 REYSA! 22.1.2015 - 4326
GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI
www.emelzd com. v
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6.5. imar Durumu
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6.6. Avan Proje Gorselleri

6.6.1. Proje Kapagi
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6.6.2. Vaziyet Plam

6.6.3. Kat Planlan
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6.6.4. Kesit ve Goriiniis
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6.7. Degerleme Uzmaninmin Lisans Belgesi

WP

Sermays Piyasam

Lisarsiars Sicil ve St Kurusu

Tarih ; 07.08.2014 Mo 402955

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

sermave Pivasast Kurulu'nun SeriVIL No:34 sayvih *Sermaye Pivasasinca Fasliyeie
Bulunanlar Igin Lisanslama ve Sicil Tummaya Qighin Esestar Hakkinda Tebligh uvannca

Eyup AYKUT
Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi Lisansim almaya hak kazanmuasgtir.

¢ Lewvent l‘LﬂxéL[O-ﬁl.U c Serkan KARABACAK

LISANSLAMA VE siciL. MUDUR( GENEL MUDUR (V)

6.8. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Lisans Belgesi

TSPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARAC!I KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih : 15,08 2008 b o dDDFSS

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Plyasas: Kurulu'nun Serd: VI, No:34 saab "Sermaye Phyasasnda Faallyerme
Baylunarilar ig_l'n Lisanslarma we Sicil Tutmeya |Ii-,»kin Esaslar Hakkinda Tebiig™l uyannca

Fatih OZER

Gayrimenkul Degerlemme Usmanligs Lisansi almaya hak kazanmustir,

Y %

Meay ARTKAN it LOETANGUT
GENEL SEKRETER
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