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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.12.2021
DEGERLEME

BASLANGIG TARIHi 02.12.2021
DEGERLEME BITIS

TARIHI 31.12.2021
RAPOR TARIHi 07.01.2022
RAPOR NO SRV-2110068

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi, BEYLIKDUZU ILGESI' NDE YER ALAN 6 ADA 24
PARSELDEKIi SERVET GYO A.S.' NE AIT GAYIRMENKULE DAYALI
HAKKIN DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

YAKUPLU MAHALLESI BEYSAN SANAYi SITESI GOCMEN SOKAK
NO:1 (6 ADA 24 PARSEL ) iS MODERN PROJESI BEYLIKDUZU-
ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Onur OZGUR-Degerleme Uzmani (Lisans No:402402)

S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No: 405453)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélimdne bagli olmayip,
* degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BiLGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu Servet GYO A.S.'nin istanbul ili Beylikdiizii iicesinde yer alan 1 adet
parsel icin arsa sahipleri ile yapilmis olan 18.11.2016 tarihli Dizenleme Seklinde Tasinmaz
Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsihdi insaat Sozlesmesinden kaynaklanan haklarinin pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Defterdar Mh. Otakgilar Cd. No:78 Sinpas Flatofis is Merkezi i¢ Kapi No:51
Eyiip / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Servet GYO A.S.'nin istanbul ili Beylikdiizii iigesi’'nde yer alan 1 adet parsel igin arsa sahipleri ile
yapiimis olan 18.11.2016 tarihli Dizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi .ve Arsa Payi
Karsiigi ingaat Sézlesmesi'nden kaynaklanan haklarinin pazar degerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin isbu rapor SRV-2110068 numarali rapor sirketimiz tarafindan

hazirlanmistir.
Onur OZGUR raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ kontrol

eden degerleme uzmani olarak, ve Berrin KURTULUS SEVER onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde hazirlanan
raporlar asagidaki gibidir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SRV-1607001 SRV-1910179 SRV-2011007
Rapor Tarihi 30.12.2016 07.01.2020 05.01.2021
iISTANBUL iLli, iISTANBUL iLlI,
ISTANBUL ILI BEYLIKDUZU BEYLIKDUZU
BEYLIKDUZU ILCESI' NDE YER | ILCESI'NDE YER
ILCESI'NDE ALAN 6 ADA 24 ALAN 6 ADA 24
e Ve YER ALAN 1 ADET PARSELDEKI PARSELDEKI
P TARLA NITELIKLI [SERVET GYO A.S.'|SERVET GYO A.S.'
TASINMAZIN YE AIT YE AIT
PAZER DEGERI | GAYIRMENKULE | GAYIRMENKULE
TESPITI DAYALI HAKKIN DAYALI HAKKIN
DEGER TESPITI DEGER TESPITI
Onur OZGUR Onur OZGUR
. S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar S'SidnagﬁFfTEL KARAGOZ KARAGOZ
Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS
SEVER SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 85.730.000 72.513.343 88.315.831

(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

TAPU KAYITLARI
li : ISTANBUL
iigesi : BEYLIKDUZU
Bucagi
Mahallesi : YAKUPLU
Koy
Sokagi
Mevkii . YOL
Pafta No
Ada No . 6
Parsel No . 24
Alani : 26.120,62 m?
Vasfi . ARSA
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi . KAT IRTIFAKI
Bag. Bol. No.
Niteligi
Arsa Payi . MULKIYET LISTESINDE BELIRTILMISTIR,
Kat No.
Sahibi
Yevmiye No . 21955
Tapu Tarihi . 14.08.2020
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve mulkiyet bilgileri 03.11.2021 tarihinde, Servet GYO A.S. tarafindan Web
Tapu Online Sisteminden alinmig olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.
Tarafimiza sunulmus olan 111 adet bagimsiz bélimin tamami Gzerinde;
Yoénetim Plani: 21.02.2020 (14.08.2020-21955)
Tamaminda/.....hissesi lGzerinde Servet Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. lehine kat karsiligi
insaat hakki vardir. (09.10.2018-22468)
40-60-81-108-109-134-157-158-164-165 nolu bagimsiz bolim Uzerinde ipotek
bulunmamaktadir.
3-4-6-7-8-9-13-14-16-17-18-19-31-35-36-37-38-39-86-167-172-173 nolu badimsiz  bolim
Uzerinde;
Karaca Ziccaciye Ticaret ve Sanayi A.S. lehine 09.08.2017 tarih 17968 yevmiye ile 10.000.-TL
tutarinda ipotek bulunmaktadir.
Diger bagimsiz bélimler tGzerinde;
Ahmet Kemal Ersu lehine, 26.03.2019 tarih 7196 yevmiye ile 10.000.-TL tutarinda ipotek
bulunmaktadir.

(SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-
1-¢ maddesinde “Kendi miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat
karsiligr arsa satigi sb6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar (lzerinde, gayrimenkul
projesi geligtirebilirler veya projelere (st hakki tesis ettirmek suretiyle yafirnm yapabilirler.”
denilmekte olup, Servet GYO A.S. nin arsa sahipleri ile imzaladigr 18.11.2016 tarihli Diizenleme
Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsiligi insaat Sézlesmesi tebligde yapilan
tanima uygunluk arz etmektedir.

Tebligin 30-1 maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi 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 mimkdiinddir.” denilmektedir. Servet GYO A.S.’nin gayrimenkul hisseleri
lizerinde arsa sahipleri lehine tesis edilmis olan ipotekler anilan teblig maddesine uygunluk arz
etmektedir.)

2.2.1 - Tasginmazin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

18.11.2016 tarihinde Ahmet Kemal Ersu ve Karaca Ziccaciye Ticaret ve Ananonim A.S. ile
imzalanmis Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Karsiigi insaat Sdzlesmesi
imzalanmis olup, bu islem neticesinde mulkiyet yapisinda da degisiklik s6z konusu olmustur.
09.10.2018 tarih ve 22468 yevmiye numarasi ile tasinmazin tamamina “Servet Gayrimenkul
Yatirrm Ortakligi adina kat karsiligi insaat hakki vardir’ serhi konulmustur. Karaca Zuccaciye
Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi'nin tapu tarihi 08.08.2017, yevmiye no'su 17893 olarak, Servet
Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi Anonim Sirketi'nin pay orani toplam olarak 236/400 olarak, tapu
tarihi 08.08.2017 ve 26.03.2019 olarak, yevmiye no'su 17893 ve 7196 olarak, Ahmet Kemal
Ersu'nun pay orani toplam olarak 123/400 olarak, tapu tarihi 26.03.2019 olarak, yevmiye no'su
7196 olarak degismistir. 14.08.2020 tarihinde 21955 yevmiye ile ana gayrimenkul lzerinde kat
irtifaki kurulmustur. 184 adet bagimsiz bolim olusturulmustur. Arsa sahipleri ile yapiimis olan
18.11.2016 tarihli Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi .ve Arsa Payi Karsiligi insaat
Sdzlesmesi’nden kaynaklanan haklari neticesinde Servet GYO A.$. adina 117 adet bagimsiz
bolim tescil edilmistir. Ayrica 167 nolu bagimsiz bélimde Servet GYO A.S. nin 1135/4626
hissesi ve 177 nolu bagimsiz bdlimlerde Servet GYO A.S. nin  107/4812 hisssesi
bulunmaktadir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Servet GYO A.S. tarafindan Beylikdiizii Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi' nden alinmis
olan ve ekte sunulan 11.11.2021 tarihli belgeye istinaden ;
Yakuplu, 6 ada 24 parsel; 16.02.2004 tasdik tarihli 1/5000 &lgekli Yakuplu Revizyon Nazim imar
Plani ve 1/1000 olgekli Yakuplu Revizyon Uygulama imar Planinda Max.Taks:0.50,
Max.Kaks:2.00, h(max):4 kat (15.50 m.), Sanayi-Ticaret-Depolama (S3+T+D) Alaninda
kalmaktadir. Yapilagsma kosullari plan notlarinda verilmigtir.

Plan Notlari:

S3+T+D ile gbsterilen 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 m#dir.

* Bolgenin otopark sorunu her imar adasi i¢cinde otopark yonetmeligine gére ¢ozllecektir.

» Bolgenin dere yatagi olmasi nedeniyle subasman kotu yol kirmizi kotundan max. 1.50 m
yukarida olusacaktir. Ayrica bu kot farki h:15.50 bina yiksekligine dahil degildir.

* Yanici, parlayici, patlayici sanayi, depolama ve ticaret tiirleri yer alamaz.

+ imar adasi élgeginde enerji kapasitesi hesabi yapilarak giicti ve alani belirlenen trafo yerleri
irtifak hakkiyla ¢ézulecektir.

* Gayri sthhi muesseseler yonetmelidinin, ikinci sinif gayri sthhi miesseselerinde belirlenen
sanayi turlerinden sira maddeleri belirtilenler yer alacaktir:

» 5-50 hp arasinda motor gicti  kullanan her nev’i elektromekanik, elektromanyetik ve madeni
esya imal, isletme ve tamir atolyeleri,

» Harf dokimu yapmayan ve 5-50 hp glicinde motor gici kullanan matbaacilar ve baski
yerleri,

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

+ Tarak imalathaneleri [ bknz. “tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi
siniflamasi” bagka 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 urunleri 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
siniflamasi” diger hizmet faaliyetleri / tekstil ve kirk UGrinlerinin yilkanmasi ve (kuru)
temizlenmesi (sf.171)]

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

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

* 5-50 hp motor gucu kullanan dokuma konfeksiyon atélyeleri [bknz .“tim elektronik faaliyetlerin
uluslar arasi standart sanayi siniflamasi” tekstil Grtinleri imalati / tekstil elyafinin hazirlanmasi ve
iplik haline getirilmesi, tekstil dokumacilhgi (sf. 82) — giyim esyasi imalati, kurkln islenmesi ve
boyanmasi (sf. 86 — 87)

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

* Ciklet fabrikalari [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi”
kakao, gikolata ve sekerleme imalati (sf. 80)]
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* Yemek fabrikalari [bknz.“tiim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi”
lokanta, kahvehanehane, bar ve diger yeme icme yerleri (sf. 141)]

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

* Nakliyat, ticaret, komisyon, ithalat ve ihracat isleriyle ilgili depolar [bknz.“tim elektronik
faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi’depolama ve ambarcilik faaliyetleri (sf.
145)] 82. Diigme, fermuar, semsiye vb... imal yerleri [bknz.“tiim elektronik faaliyetlerin uluslar
aras| standart sanayi siniflamasi” bagka yerde siniflandiriimis diger imalatlar (sf. 130)]
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Beylikdiizii Belediyesi imar Midirliiginden alinan bilgiye gére son (g yillik ddénemde;
tasinmazin imar plani bilgilerinde bir degisiklik olmamistir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Beylikdiizii Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemede 30.06.2017 tarih, 10/23 sayili
yapi ruhsati, 09.11.2017 tarih, 19/4 sayili isim degisikligi ruhsati, 26.12.2018 tarih, 10/3 sayili
isim degisikligi ruhsati, 31.12.2018 tarih, 10/13-1 sayili tadilat ruhsati gértlmustir. Beylikdizi
Belediyesi imar Midirligi'nin Dagitim Yerlerine yazmis oldudu yazida 23.11.2018 tarih,
12538 sayili noter ihbarnamesi ile santiye sefinin gérevinden ayrildigi, yeni bir santiye sefi
atanana kadar insai faaliyetlerin durduruldugu belirtiimistir. 18.12.2018 tarihinde yeni santiye sefi
gbreve baslamis olup bu degisiklige istinaden 26.12.2018 tarih, 10/3 sayili isim degisikligi
ruhsati tanzim edilmigtir.

30.06.2017 tarih, 10/23 sayili yapi ruhsati, 09.11.2017 tarih, 19/4 sayili isim degisikligi ruhsati,
26.12.2018 tarih, 10/3 sayih isim degisikligi ruhsatinda ofis ve igyeri alani 86.380 m?, ortak alan
35.211,25 m?, kat sayisi 7, bagimsiz bélim sayisi 151 olup 31.12.2018 tarih, 10/13-1 sayil
tadilat ruhsatinda ofis ve igyeri alani 86.380 m?, ortak alan 35.211,25 m?, kat sayis| 7, bagimsiz
bolim sayisi 184 tur. Tadilat edilen 15.491, 85 metrekare olup bagimsiz bélim sayisinin 184
adete yukseldigi goralmustir.

Tasinmaza ait olan 12.11.2018 tarihli onayli mimari projesi ( tadilat projesi ) incelenmistir.

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkh bir projenin
uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

YAP| RUHSATI BILGILERI
i BAGIMSIZ OFiS VE
i | sayg | VERIUS | KuwaNm | T YOLKOTU | YOLKOTU | TOPAM | o o oo o (ORTAKALAN] - TOPLAM
NEDENi AMACI ALTI st | KATSAYISI d : (M) | ALANI(M2)
SAYISI (M)
30.062017) 1023 | YENIYAPI | OFISVEISYERI | 151 4 3 7 4A 8638000 | 3521125 | 12159128
09.112017) 1914 = OFISVEISYERI | 151 4 3 7 5A 8638000 | 3521125 | 12150128
o DEGISIKLIGI ? - 380, 211, 591,
isi o
26122018 151 4 3 7
103 DECISKLIC OFiS VE ISYERI 5 8638000 | 3521125 | 12159128
31.122018| 10134 | TADILAT | OFISVEISYERI | 184 4 3 7 5A 8638000 | 3521125 | 12159128
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tasginmaz lzerinde mevcut durumda is Modern isimli projenin yapi ruhsat, proje ve eklerine
uygun olarak insasinin devam ettigi gézlemlenmistir. Gézlemler ve santiyeden alinan bilgilere
gore, insaat seviyesi belli bir asamaya gelmis olup Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi
A.S.'den bilgiye ve yerinde yapilan incelemeler istinaden ortalama fiziki ilerleme yuzdesi
yaklasik %75 olarak belirlenmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Rapora konu projeye iligkin yapi denetimi, Mecidiyekdy Mahallesi, Mevlitcavus Sokak No: 4/3,
Sigli / istanbul adresinde yer alan Beyazit Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapiimaktadir.

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

Tasinmaza ait olan 12.11.2018 tarihli onayli mimari projesi ( tadilat projesi ) incelenmistir.
Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, farkh bir projenin
uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu ; istanbul ili, Beylikdiizii iigesi, Yakuplu Mahallesi, Beysan Sanayi Sitesi' nde
bulunan 6 ada 24 nolu parsel iizerinde insasi devam etmekte olan Sinpas is Modern Projesi igin
18.11.2016 tarihli Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi ingaat
Sozlesmesi’'nden kaynaklanan haklardir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmaz Beysan Sanayi Sitesi'nde yer almakta olup yakin gevresinde is merkezi nitelikli
binalar, Torium AVM, Otoport, Carrefour AVM bulunmaktadir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Projeye giris, Beysan Sanayi Sitesi kapisindan saglanmaktadir. Yakin cevresinde Uretim
tesisleri mevcuttur. Taginmazin karsi tarafinda Matbaacilar Sitesi yer almaktadir. Bolgenin yakin
civarinda konut ve ticari gelisim mevcuttur. Toplu tasima agisindan gelisim iyidir. Degerleme
konusu tagsinmaza ulasmak ic¢in toplu tasima araglarn kullanildiinda Haramidere Sanayi
Duraginda inilip, Sanayi Caddesi Gizerinden ilerlenerek tasinmazin bulundugu Fuar Caddesi'ne
ulasihr.

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Sinpas Is Modern Projesi 6 ada 24 parsel iizerinde insa edilmekte olup yapi
ruhsati ve eki olan mimari projesine gére 121.591,25 m? insaat alanina sahiptir. Parsel
Uzerindeki yap! 4 bodrum+zemin+2 normal kat+c¢ati katindan ibaret olup 184 adet bagimsiz
bélim icermektedir. Projede igyeri alani 86.380 m?, ortak alan 35.211,25 m?, toplam insaat alani
121.591,25 m?2 dir. Projesine gére 4.bodrum katinda 14 adet dikkan, 3.bodrum katinda 35 adet
dikkan, 2.bodrum katinda 31 adet diikkan, 1.bodrum katinda 27 adet diikkkan, zemin katinda 23
adet dikkan, 1.normal katinda 27 adet dikkan, 2.normal katinda 24 adet diikkan ve 8 adet ¢ati
piyesli dikkan bulunmaktadir. Projede toplam dikkan unitesi sayisi 184 tir. Her bir katin ingsaat
alani agagida verilmistir.

KAT DAGILIMI INSAAT ALANI (M?)
4.bodrum kat 21.663,30 m?
3.bodrum kat 15.478,77 m?
2.bodrum kat 15.675,17 m?
1.bodrum kat 15.356,12 m?

zemin kat 15.516,72 m?
1.normal kat 15.516,72 m?
2.normal kat 15.516,72 m?

cati kati 6.867,73 m?
TOPLAM 121.591,25 m?
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Projede 29 m#den 1200 m?ye kadar degisen buyiklikte dikkan niteliginde bagdimsiz bolim
bulunmaktadir. Projede ortak alanlarda diikkanlarin kullanima 6zel otopark alanlari ayrilmistir.
Projede kat yiksekligi 4. bodrum katta 10,40 metre, 3. bodrum kat-zemin kat arasinda 5,25
metre, 1. normal kat ve cati kati arasinda 5 metredir. Zemin kaplamalari depolama ve lojistik
faaliyetlere uygun sekilde planlanmigtir. Bagimsiz boélimlere endustriyel kapilari takilmis halde,
zemin sikistiriimig beton déseme sekilde teslim edilecektir. Elektrik —su —dogalgaz Unitelerin
kapilarina kadar getirilecektir. Projede 9 metre genigliginde 2 adet genis koridor planlanmis
olup, bu alanlarad a arag¢ park etme olanagdi da saglanacaktir. Projede ayri ayri inis ve ¢ikis
rampasi bulunmaktadir. Binada jenaratdr bulunacaktir

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Taginmazlar igin 31.12.2018 tarihli tadilat yapi ruhsati bulunmaktadir. insaat faaliyeti devam
etmektedir. Ruhsatin gegerlilik suresi 5 yil olup bu zaman zarfinda ( 31.12.2023 tarihine kadar )
ingaatin tamamlanip yapi kullanma izin belgesinin alinmasi gerekmektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bdlgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452

kisidir. istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (zere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Beylkdiizii ilgesi

Beylikdiizii ilcesi Istanbul’'un Avrupa yakasinda yer almaktadir. ilice giineyde 12.4 km kiyi
uzunlugu ile Marmara Denizi’'ne, doguda Avcilar, kuzeyde Esenyurt, batida ise Blyik¢cemekce
ilcelerine komsu olup yaklasik 37.38 km? bir alana sahiptir. Beylikdizi ilgesinde Yakuplu
Merkez Mabhallesi, Sahil Mahallesi, Marmara Mahallesi, Kavakli Mahallesi, Glrpinar Mahallesi,
Dereagzi Mahallesi, Cumhuriyet Mahallesi, Blyiksehir Mahallesi, Baris Mahallesi ve Adnan
Kahveci Mahallesi olmak Uzere 10 mahalle bulunmaktadir. Beylikdizil, Avrupa ve Asya'yi
baglayan E-5 karayolu Uzerinde olmasi nedeniyle dnemli bir stratejik konuma sahiptir. Ambarli
ticaret limaninin ilgede olmasi ilgenin stratejik &nemini artirmaktadir. lige Atatiirk Havaalanr'na
21 km. uzakhktadir. Metrobls hatti ilgeye kadar ulasmistir. Metrobls ile Beylikdizi’nden
Sogutlicesmeye ulasim 83 dakikadir.

BeylikdUzu 6nceki yillarda ikinci konutlarin yer aldigi bir sayfiye yeri iken zaman iginde artan
niifus ve yapilasma baskisi nedeniyle kimlik degistirmis, birinci konutlar hizla artmistir. lice 2000
yilindan sonra planl ve dizenli bir sekilde gelismeye baslamis, kagak yapilagsmasi olmayan,
depreme dayanikli binalari ile érnek gosterilen bir kent olarak blyumustir. Beylikdizi 2008
yilindan 6nce BuylUk¢cekmece'ye bagli iken, 2008 yilinda Gurpinar ve Yakuplu ilk kademe
belediyelerinin katilimi ile ilge haline gelmistir. ADNKS’e gore, ilgenin 2008 yilinda 185.633 Kisi
olan nufusu 2012 yihinda 229.115 kisiye ulagsmistir. 2020 Yili ndfusunun 365.572 kigidir.
Beylikdizi’'nde nlfusun artis sebepleri arasinda ulasimin kolayhdi, 6énemli ticaret yollari
tzerinde olmasl, ithalat ve ihracat limanina sahip olugu, ticaretin gelismesi, istanbul merkezde
nifusun artmasi ve konut fiyatlarinin yiikselmesi, ilgede yiksek

yapilardan olusan konutlarin yogunlugu, binalarin bliylik kisminin depreme dayanikl olmasi
sayilabilir. Beylikdiizi ilgesinde bulunan aligveris merkezleri, (niversiteler ve TUYAP fuari
ilgenin ekonomik hayatina canliik getirmektedir. ilcede Bahgesehir, Beykent ve Fatih
Universitesi olmak lzere 3 (iniversite; Marka City, Media Markt, Carrefoursa, Kule Carsi, Stars,
Surmen Center, Real, Marmara Park, Migros ve Beylicium gibi aligveris merkezleri
bulunmaktadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyiime oranlarinda surekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik biylime hizlarinda gérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tlrkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gdre daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getiriimesi, déviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzadi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009'dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 vyilini %211,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirll i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artisindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Bdylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri dondu.

"2019 yili icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylll ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak (zere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Turkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer gsekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylll ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yil boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihin en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
edilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca ddviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattiyi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yaylmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek ¢ok kurum ekonomik tahminlerini asagi yoénli revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin 6nceki tahminden
daha kademeli olacagi bekleniyor. Tlrkiye haziran ayinin baslamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini blylk o6lgide kaldirarak normallesme surecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Udretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 esik dizeyinin Gzerine ¢cikmasiyla tekrar bliiyimeye
basladi.
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Temel Ekonomik Gostergeler

2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIiH (Cari ABD Dolar1) 863 milyar 853 milyar 3789 milyar 3754 milyar $735* milyar

Kisi Basina Diisen GSYiH

4 S * _

(i ABD Dolory $10,862 $10,546 $9.621 $9127 8790
Bilyiime 3.2% 7.5% 2.8% 0.9% 50%*  5.0%*
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 129%* 12%*
Cari Acik (Milyar ABD -326.8 -$40.6 -$20.7 $8.0 $2.9* -
Dolarn)

Cari Acik / GSYiH 31% -4.8% 2.6% 11% 04%*  -02%*
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 352 378 530 5.96 7.02* 7.26*
issizlik Orani 12.0% 99% 135% 13.7% 17.2%*  15.6%*

*Heniz resmi veri agiklanmadi, 20 Temmuz 2020 itibariyle tahrini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dinya Ekonomik Gérinim Raporu

FED 2020 yili igerisinde genislemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdurecegini agikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ayl sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi Gizerinde anlastilar.

2018 yihnin eylul ayinda %24 seviyelerine kadar g¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baslayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB'nin,
cekirdek enflasyon gdstergelerindeki yukselis egilimini géz 6nlne alarak enflasyonda disus
trendi yeniden baslayana kadar temkinli durusunu sirdirmesi bekleniyor.

Tiarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
blyidi. 2020 yilinin ilk geyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir 6nceki yilin ayni
dénemine gbére %4,5 buyudd. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin gérilmeye baslamasi, ¢eyrek bazda biylime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’na goére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yarattidi tahribatin etkisiyle Turkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda blyumesi bekleniyor. IMF
Dunya Ekonomik Gérinim Raporu’na gore, Turkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine ylkselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci geyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Uglincu ¢eyrekte gugli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Gglincu ¢eyrekte, mevsim
ve takvim etkisinden arindiriimis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir dnceki

doéneme kiyasla %15,6 buyurken, takvim etkisinden arindinimis GSYH'de yillik bazda blyime
%6,5 olarak gergeklesmistir. Arindirilmamig verilere gére GSYH’de yillik bazda blyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Uzerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektér tiketiminin ve yatirrm harcamalarinin etkili oldugu
gériliirken, net dis talep biyimeyi sinirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele
yayilan artislar gézlenmistir. Bu sonugclarla, 2020 Ocak-Eylil déneminde GSYH 2019’un

ayni doénemine goére %0,5 blyumustir. 2020 ikinci ceyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandirilmis dolar bazinda GSYH, 2020 ug¢inclu g¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.
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Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdigine isaret etmektedir. Eylil'de 52,8 deg@erini alan imalat sanayi PMI, Ekim’'de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eylil'deki %74,3'ten kademeli olarak yiikselmis ve Ekim'de %74,9 ve Kasim'da %75,3’e
cikmigtir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
gliven endeksleri Kasim’da gerileyerek 1limli bir yavaglamaya isaret etmistir.

Déviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme sirecinin yol agtigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yiikselis egilimini strdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla
%11,9 ve %14,0 seviyelerine yikselmistir. Bununla birlikte, doéviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki geligmelerin yol agtigi maliyet baskisiyla yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylul'deki %14,3’'ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulasmistir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

Yillik Enflasyon™
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Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eylil ayinda yillik yizde 11,75, aylik yiizde 0,97 arit. Tuketici fiyat endeksinde

(TUFE) Eyiil ayinda bir énceki aya gore yiizde 0,97, bir 6neeki yilin Aralik ayina gére yiizde 8,33, bir énceki yilin
aynr ayina gore yuzde 11,75 ve on iki ayhk ortalamalara gore yuzde 11,47 artig gergeklesti.

Kaynak: TUIK
“Bir anceki yilin aym aymna gore degigim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugiine insaat sektdériiniin ekonomik blayime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci ¢ceyreginde yasanan dususun diginda sektérin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliinde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik biyimeyle birlikte ingaat sektériiniin biyime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik buylimenin
Uzerinde bir blyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyregdinde sektérun blylimesi ise yine ylzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina goére ylizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buyimesinin de 6nliine gecen insaat
sektorl, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmigtir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e cikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden buylk konutlarda
KDV'nin yiizde 8'e dusurilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektoriiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttirimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylil ayi icerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disis yoninde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektoriinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yihn sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son ¢eyredinde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmistir.

Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve llkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagl olarak tim sektérlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari énculiginde Covid-19 koranaviris etkilerine
karsl, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ayl basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari ydnde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektérini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagl olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektoriinde de degisiklikler olabilecegi 6ngoérilmektedir.

"2020 Yih itibariyla dinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureclerine kadar pek cok yonetsel slire¢ yeni sartlara goére
sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tur, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonu¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu sUregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kiredeki yaz ve dunya ¢apinda alinan énlemler ile salgin ikinci ve Gglnci ¢eyrek
déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa ge¢cmis olmasi kiresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asgl siureci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kacginilmaz olarak
gérinmektedir.

Durumu en iyi d6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘buyime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Surecin ne yéne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin Oncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kuresel olarak buyime oldukga sorunlu bir hal almistir. Ekim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorinim Raporuna goére1 kiresel ekonominin ylizde 4,4 kigulecegdi beklentisi agiklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler icin ylizde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kigllme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve Sehircilik
Bakanhiginca alinan énlemler, proaktif yaklasimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

egilimini glclendirmistir.
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insaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiiimelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektorii bu baglamda blylk bir yik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektdrlere gére biraz daha zaman almaktadir.
ikinci ceyrekte sektérlerin tanimina yakini istenilen performansi gdstermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle gorilir bir toparlanmayi isaret etmektedir.
Uglincli ceyrek blyime rakamlari hem Tirkiye hem de sektér igin oldukga glgli
gérinmektedir. Oncii géstergeler biiyiime siirecini destekler niteliktedir. Uglincii geyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satislar
hem de insaat sektoriiniin ihtiyaci olan kaynak énemli dlglide saglanmistir.

S6z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yihinin ilk dokuz ayinda toplam konut satislari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yizde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore yiizde 141,2lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satiglar ise daha da canl bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gére artis yuzde 187,2 diizeyinde gergeklesmistir. Satislarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma surecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari 6nderliginde saglanan keskin dugsus ve ertelenen talebin etkili oldugu gérulmektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek diismesi de

talebin yikselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin
talep gdérmesi 6nemli bir stok dlsistni de getirmigtir."

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

OFIiS VE TICARI GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasi’ndaki sirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira fiyatlari
ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin henlz piyasa
verilerine yansimadigini sdyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan calisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini disirmelerine
sebep oldu. Bu doénemde kiralama islemlerinde Onceki doénemlere kiyasla dusls
gbzlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek calismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baglamasiyla kisi
bag! kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yili Giglincli geyregin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikh galisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapil
bina ¢ézimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir.
Uglincii geyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eylil
sonunda kiralama iglemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincii geyrekte kaydedilen islem
hacmi bir 6nceki ¢ceyrede kiyasla, baglica devam eden anlagmalarin finalize olmasi beraberinde
iki katindan fazla bir oranda, bir énceki yihin ayni dénemine goére ise %15 artis kaydedilmigtir.
Bununla birlikte, Gglinct ceyrekte gerceklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi buylk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlasmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlagsmalari olarak gerceklesmistir.
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Ofis calisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari icin yapilan kisa vadeli ¢ézimler
cogunlukla birgok kurulusta sirdirilmistir. Bundan sonraki suiregte, kuruluslar icin uzun vadeli
¢6zimler; temel prensibin esneklik Gzerine oldugu saglk, verimlilik ve maliyet optimizasyonu
odaklar etrafinda yeniden sekillenen ¢alisma alanlari ile ortaya ¢ikacak olup, dérdiinci geyrek
ve 6numuzdeki yilin basindan itibaren ofis pazarinin itici gicli olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, kuruluslar verimliligin en st seviyede elde edilebilmesi i¢in yeni normal dogrultusunda
uretkenlik ve uzaktan ¢alisma ydnetimi arasinda 6énemli bir denge

saglamalidir. Bunun gerceklesebilmesi adina, fiziksel ofis alanlari kesin olarak gerekli olmaya
devam edecek olup, genel olarak daha is birlikgi ve sosyal alanlar sunan alanlarin iglevselligine
yonelik degisimler olmasi 6ngoérilmektedir. Toplam bir ¢alisma alani ekosistemi

altinda; sirketlerin, ¢alisanlarina herhangi tcguncul bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, ¢alisanlarin ikamet
yogunluguna bagli olarak uygun uydu ofisler, ézellikle blyik isguct olan kuruluslar i¢in orta
vadede 6n plana ¢gikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikh ¢alisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan yiksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandirilacaktir.
Kiralama talebi beklendidi tUzere Uglincu geyrekte artis gOsterirken, temel olarak devam eden
anlasmalarin bitmesi sonucu yiikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda ézellikle bu ceyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Gzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdurecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.
(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)

Pandemi ile gegen bir buguk yillik sire igerisinde bir¢gok sektérde oldugu gibi ofis pazarinda da
belirgin degisimler yasanmaktadir. Uzaktan calisma aligkanliklarinin arttigi bu dénemde
Sirketler Kovid-19 sonrasindaki ¢alisma sekilleri izerine ¢alismalar yapmaktadir. Bu kapsamda
ofis alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erisim hi¢ olmadigi kadar énemli hale gelmistir.
2021 yilinin ikinci geyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, istanbul ofis pazarinda genel
arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. ikinci geyrekte gergeklesen toplam kiralama
islemi 54.336 m2 olurken, gecen yilin ayni dénemine oranla énemli bir fark gdéstermemektedir.
islemlerin %76 oraninda biyiik gogunlugunu yeni kiralama anlasmalari olusturmustur. Ote
yandan islemlerin %15’ini yenilemeler olustururken, %8’ ise mal sahibi kullanicilar tarafindan
gerceklesmigstir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)
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icari Gayrimenkulde One Cikan lller

Ticari Gayrimenkul  Dikkan ve Magazalar Ofis ve Birolar
Ortalama Birim Sabs  Ortalama Birim Satig Crtalama Birim Sahg

Fiyat (TL/m?) Fiyah (TL/m?) Fiyat {TL/m")
Istanbul 8.248 8.420 8.498
lzmir 6.814 6.878 7.074
Bursa 5.100 5.467 5.027
Antalya 4733 5.123 4098
Ankara 5.692 5.549 5.218
Kocaeli 4.366 4,188 4328
Adana 3.800 4.687 3.378

Kaynak: Endeksa
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Dodu Istanbul***
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktor bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Servet GYO A.S., Beylikdiizii Belediyesi imar
Mudurliga, Web Tapu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Ana yollar ve baglanti yollarina yakin konumdadir.
*  Kat irtifaki tesis edilmistir.
*1/1000 Slgekli plan kapsamindadir.

* Ruhsatlandiriimis ve projelendirilmis vaziyettedir.

% Gelisim potansiyeli yiksek bir bdlgede yer almakta olup alt yapi olanaklar
tamamlanmistir.

* Bolge ulasim cgesitliligi sebebi ile tercih edilen lokasyondadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli bir alici kitlesine hitap etmektedirler
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikl sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunklu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu istanbul ili Beylikdizil Iigesi'nde yer alan 1 adet parsel igin arsa sahipleri ile
yapiimis olan 18.11.2016 tarihli Dizenleme $eklinde Tasinmaz Satis Vaadi .ve Arsa Payi Karsiligi
insaat S6zlesmesinden kaynaklanan haklarinin pazar degerine iliskin yapilmis olan degerleme
calismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi
yontemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ve Maliyet
Yaklagimi yontemleri kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki nihai deger takdirinde ise
gelir yonteminde bulunan deger kullaniimistir. Bu tip projelerin birgok tipte bagimsiz bolimlerden
olugmasi ve bu bagimsiz bdlumlerin kat irtifaki/mulkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina sahip
olacak olmasi, arsa payi belirlenirken birgok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle maliyet
yonteminin bu degerin dngéristinde daha az tercih edilir bir ydntem oldugu kanaatine variimistir.
-Pazar Yaklagimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yonteminde kullanilan
ortalama birim m? satis degerlerinin (dikkan degerlerinin) takdir edilmesinde kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

1 HAYAT INSAAT
Tel 212 876 25 67

Beysan Sanayi Sitesi icerisinde bulunan, Fuar Caddesi tizerinde konumlu net 638 m2 oldugu ve
TAKS=0.50, KAKS=2.00, H=15,50 ticaret yapilasma kosullarinda oldugu belirtilen arsadir.

SATILIK 638 .-M? 5.200.000 .-TL 8.150 .-TL/M?

2 GAGDAS EMLAK
Tel 212 87120 71

Beysan Sanayi Sitesi icerisinde bulunan net 2.200 m2 oldugu ve TAKS=0.50, KAKS=2.00,
H=15,50 ticaret yapilasma kosullarinda oldugu belirtilen arsadir.

SATILIK 2200 .-Mm? 16.000.000 .-TL 7.273 .-TL/IM?

3 TEKINEL GAYRIMENKUL
Tel 212 806 17 67

Yakin konumda bulunan net 1.026 m2 oldugu ve ticaret+konut yapilasma kosullarinda oldugu
belirtilen arsadir. Yapilasma kogulu daha iyidir.

SATILIK 1026 .-M? 5.500.000 .-TL 5.361 .-TL/M?
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4 GAGDAS EMLAK
Tel 2128712071

Ambarli Liman Yolu (zerinde bulunan net 11.000 m2 oldugu ve E=1.00 sanayi yapilasma
kosullarinda oldugu belirtilen arsadir. Alan olarak degerleme konusu parsele gore daha kiguk
olup imar kosullari daha kétiddar.

SATILIK 11000 .-m? 50.000.000 .-TL 4.545 -TL/M?

5 GAGDAS EMLAK
Tel 2128712071
Haramidere Sanayi Sitesi'nde bulunan net 4.000 m2 oldugu ve E=0,80 sanayi yapilasma

kosullarinda oldugu belirtilen arsadir. Alan olarak degerleme konusu parsele gore daha kuguk
olup imar kosullari daha koétudar.

SATILIK 4000 .-Mm? 19.000.000 .-TL 4.750 .-TL/M?

Arsa Emsalleri Krokisi
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Ticari Emsaller

1 SEN YUVAM EMLAK
Tel 212872 79 39

Haramidere Sanayi Sitesi'nde bulunan 128 m2 alanli olarak pazarlanan zemin katta bulunan
atolyedir. Zemin kat olmasi nedeni ile serefiyesi yliksek dikkandir.

SATILIK 128 .-M? 1.400.000 .-TL 10.938 .-TL/M?

2 GCAGDAS EMLAK
Tel 2128712071

Mermerciler Sanayi Sitesi'nde bulunan 180 m2 alanl olarak pazarlanan zemin katta bulunan
dikkandir. Zemin kat olmasi nedeni ile serefiyesi yuksek dikkandir.

SATILIK 120 .-Mm? 1.250.000 .-TL 10.417 .-TL/M?

3 SAHIBINDEN
Tel 533 225 86 49

Haramidere Sanayi Sitesi'nde bulunan 125 m? alanli olarak pazarlanan zemin katta bulunan
dikkandir.Zemin kat olmasi nedeni ile serefiyesi yiksek dukkandir

SATILIK 125 -M? 1.300.000 .-TL 10.400 .-TL/M?

4 GAGDAS EMLAK
Tel 02128712071

Mermerciler Sanayi Sitesi'nde bulunan 98 m2 alanl olarak pazarlanan zemin katta bulunan
dikkandir. Zemin kat olmasi nedeni ile serefiyesi yuksek dikkandir.

SATILIK 98 .-M?2 1.000.000 .-TL 10.204 .-TL/M?
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Ticari Emsaller Krokisi

%] Tasinmazin Konum

|

Esal 1
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UMMERKEZ
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6.1.1 Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci de@erleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/taginmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkhlklar olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. DUzenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asadidaki tabloda gésterilmisti. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan dzellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 5
TASINMAZ
SATIS FiYATI 5.200.000 16.000.000 19.000.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%

NET ALAN 26.120,62m? 638 2.200 4.000
BiRIM M2 DEGERI 8.150 7.273 4.750
ALANA iLiSKIN DUZELTME COKKUGUK KUGUK KUGUK

-25% -15% -15%
IMAR KOSULLARI BENZER BENZER KOTU

E=2.00

YAPILASMA KOSULLARINA E=2.00 E=2.00 E=0.80
iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 20%
FONKSIYON ORTA IYI ORTA IYI ORTA KOTU
FONKSIYONA ILiSKIN S3+T+D T T SANAYI
DUZELTME 5% -5% 10%
MANZARA ORTA KOTU KOTU KOTU
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 10% 15% 15%
KONUM KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 15% 20% 20%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN R f .,
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -15% 5% 40%
D D R 070 6.928 036 6.650
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.400.000 1.250.000 1.000.000
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 128 120 98
BIRIM M2 DEGERI 10.938 10.417 10.204
L, . BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT Zemin Zemin Zemin
S iyi iYi iYi
KATA ILISKIN DUZELTME
-15% -15% -15%
FONKSIYON Dikkan Dukkan Dikkan Dukkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLi$KiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM iYi ivi iYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -20% -20% -20%
DIGER BILGILER Yeni inga Yapi yasl Yapi yas! Yapi yas!
DIGER BILGILERE iLiSKIN edilmekte KOTU KOTU KOTU
DUZELTME (%75) 15% 15% 15%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) ) )
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -30% -30% -30%
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Degerleme konusu tasinmaza yakin nitelikte olan arsa,diikkan emsalleri arastiriimis ve rapor
icerisinde bu emsallere yer verilmigtir. Emsal karsilastirma tablolari hazirlanirken tasinmaz
ozelliklerine en yakin oldugu dusunulen 3 adet emsal kullaniimigtir.

Arsa emsalleri degerlendirildijinde bdlgedeki arsa nitelikli tasinmazlar igin istenen birim m?
satis deg@erlerinin arsanin yapilasma sartlarina, konumuna, hisse durumuna ve yiz dlgimine
gére 4.500-8.000.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi goriimektedir. Yapilan
arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastirilmasi sonucu s6z konusu
tasinmazin, konumu, imar kosullari, parsel blyUkligi dikkate alindiginda arsa birim m? degeri
7.070.-TL olarak takdir edilmistir.

Dukkanlarin birim m? deg@erlerinin ise zemin katlarda 10.000-TL/m? ile 11.000.-TL/m? araliginda
degistigi belirlenmis olup tasinmazlarin ana tasinmaz igerisinde farklh katlarda yer aliyor olmasi
dikkate alinarak pacgalda ortalama 7.360.-TL/m? takdir edilmistir. ( Projede 29 m#den 1200
m?ye kadar degisen blyuklikte dikkan niteliginde bagimsiz bdlim bulunmaktadir. Ortalama
100 m? alanli dikkan icin karsilastirma tablosu yapilmis olup ortalama satis birim degerine
ulagiimistir)

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin Yuvarlatiimig
2
AdaiNoiSpRansel NoTpAlanImAIE e - o i 1 Degeri (+TL) Degeri (.-TL)
6 24 26.120,62 7.070 184.672.783 TL 184.673.000 TL

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklagimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel i¢in 7.070.-TL olabilecegi kabul edilmistir.

Bu takdire bagh olarak elde edilen arsa degerinin Uzerine, mevcut durumda gerceklesen fiziksel
ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulagiimistir. 2021
yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére 5-A 2.970.TL/m? ’dir. 2021 Emlak Vergisi
Kanunu Genel Tebligi'nde ise Diger Ticarethane ve isyerleri ortalama birim m? degeri 3.397,46.-
TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldugu uzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bdlgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bélge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda ézel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Projede ortak alanlarin ingaat
alaninin satilabilir alanlarin insaat alani goére daha fazla olmasi, otopark, otopark rampasi gibi
alanlarin bulunmasi, dikkanlarin sanayi-depolama fonksiyonuna uygun olmasi nedeni ile ingaat
birim maliyeti 2.200.-TL/m? olarak alinmistir.
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INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

Yapinin Tamami 2.200[ .-TL/M? |x| 121.591,25|M2 |=| 267.500.750| .-TL

267.500.750( .-TL

Proje igin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2 si olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam insaat maliyetinin yaklasik %3 U olacagi varsayiimistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, biytkliga, hedeflenen kar marijlari, satis hizi,
ve piyasa kosullar ile yuklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glcu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 aralijinda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin ise ingaat maliyetinin %3 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacagi kabul
edilmistir.

Projenin gergeklesmis maliyetinin, éngorilen toplam maliyetin (insaat maliyeti + proje yonetim
ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin insaat
seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti gerceklesmis olan iksa ve
zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngdrilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri lzerine projenin gergeklesmis toplam maliyeti
ilave edilerek, projenin mevcut durumdaki toplam degerine ulagiimistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ongoriilen Maliyet
(TL)

Toplam ingaat Maliyeti|= 267.500.750

Cevre diizeni, peyzaj (%2)|= 5.350.015
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (a)|= 272.850.765

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%3) (B)|= 8.185.523
Proje igin Ongoériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 281.036.288

Satig- Pazarlama Gideri?in(e‘!/o(gl’g)e?lg; = 8.185.523
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 289.221.811
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri|=|] 184.673.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti|=| 281.036.288 TL

Genel Giderler| _

Satis- Pazarlama Giderleri| ~ 8.185.523

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari _ 69.856.393 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|=| 543.751.204 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugtinkii

Yuvarlatilmis Deger =| 543751000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti|=| 281.036.288 TL

Projenin insaat Seviyesi|= 75,00%

Projenin Gergeklesmis Toplam insa Maliyeti|=| 210.777.216 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi
X=ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski xA(5/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gerceklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 75,00%

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 48,71%

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI

69.856.393 .-TL

Gergeklegsmis Gelistirme Maliyeti Orani = 48,71%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 34.029.794 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 8.185.523 .-TL

Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 48,71%
GERGEKLESMIiS GENEL GIDER MALIYETi|= 3.987.490 .-TL
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PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI 184.673.000 .-TL

GERGEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI 210.777.216 .-TL

GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER =  3.987.490 .-TL

GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) 34.029.794 .-TL

MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER| _

TL|7 433.467.500 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|

TOPLAM DEGER (TL)|~ 433.467.000 .-TL

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Degeri (.-TL) 543.751.000 TL

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 433.467.000 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde ingsa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akislari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirliklhi oranlari kullanilmistir. Degerleme tarihi itibari ile son bir yilin
ortalama 10 yil vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %17,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi tlke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Sz konusu projenin inga faliyetlerinin devam etmesi, bolgedeki arz-talep dengesi, tercih edilen
bdlgede yer almasi vb. dzellikleri ile ortaya c¢ikabilecek her turli (yonetimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 2,00 olarak kabul edilmistir

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:
% 17,00 Risksiz Oran

+ % 2,00 Risk Primi

= % 19,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yaplilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %19,00 olarak kabul
edilmistir

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu taginmazlarin yer aldi§i parsel iizerinde insa edilmekte olan is Modern
Projesi kapsaminda satiga esas ticari alani 105.028,28 m? dir. Satilabilir alan bilgileri Servet
GYO A.S. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan satisa esas alanlardir.

Tasinmazlar icin yatirim sureci 2017-2023 yillari arasi olarak kabul edilmigtir. Nakit akigi
tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Gergeklesen satis rakamlari Servet GYO A.$. Tarafindan ibraz edilmis olup, gelecek
doénemlerde 1.dénem satig birim m? degerlerinin 7.360.-TL/m? olacagdi ve %15 artis olacagi
ongdrulmustar.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacadqi

varsayllmistir. (R e
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Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.

Proje 6zelinde kat karsihgi pay oranlari arsa sahipleri igin %41, yuklenici igin %59 olarak
s6zlegme ile diizenlenmistir. ilgili sézlesmenin 7. maddesine gére "....Arsa sahibi kendisine ait
olacak bagimsiz béliimlerin satisini; ruhsat tarihinden itibaren 24 aydan énce bir sdrecte
satmak isterse bu satis operasyonu Servet'in satig ofisinden ve Servet'in belirledigi kosullar ile
Servet tarafindan yapilir..." denilmektedir. Bu kapsamda 2017-2020 yillari arasinda satisi
yapilan tiim taginmazlarin Servet GYO A.S. 'ne ait olan taginmazlar oldugu, bu nedenle ge¢mis
dénemde arsa sahiplerine hasilat payi édemesi yapiimadigi, Servet GYO A.S. tarafindan yazili
olarak beyan edilmis, ¢alisma bu kapsamda yapilmistir ( llgili yazi ve érnek sézlesmeler eklerde
sunulmustur).

Gelecek dénemlerde ise arsa sahiplerine disen tasinmazlarin da satisinin gergeklesecegi ve
satislarin her donem s6zlesme oraninda gergeklesecegi varsayllmistir. Son donemde ise arsa
sahipleri ile mahsuplasilarak tim hasilatin %41-%59 olarak paylasilacagi kabul edilmistir.
Sozlesme kapsaminda Servet GYO A.S. insaati yapmakla yikimli olan taraftir. Bu nedenle
insaat dair maliyetlerin tamami yuklenici firmaya ait olacak ve bu durum nakit akisi hesaplarina
yansitiimistir.

insaat maliyet giderleri Servet GYO A.S. tarafindan yaptirilacak olup, gelecek yil igerisinde
ingaatin tamamlanacag@ éngorilmistiir. insaat birim maliyet degeri ilk yil igin 2.000.-TL olarak
ongorilmus, gelecek yillarda enflasyon oraninda %15 artacagdi kabul edilmistir.

Proje hasilati Gzerinden %19,00 indirgeme orani kullanilarak projenin net buglinki degeri
ayrica hesaplanmistir.

Toplam ingaat Alani

121.591,25 m?

Toplam ingaat Maliyeti 267.500.750 TL
Gergeklesen ingaat Maliyeti 200.625.563 TL
Kalan ingaat Maliyeti 66.875.188 TL
1.D6nem insa 2.D6nem insa
Maliyeti Maliyeti
Kalan insaatin
Tamamlanma 9% 0%
Yuzdesi
ingaat Maliyetleri
(Bugiinkii birim 6.018.766,88 TL - TL TOPLAM 6.018.766,88 TL
fiyatlarla)

ingaat Maliyetleri

M 6.018.766,88 TL - TL TOPLAM 6.018.766,88 TL
(Eskale edilmis)

Satis ve pazarlama giderleri her dénem icin hasilatin %3'U kadar 6ngoériimustir. Genel giderlerin ise ingaat
maliyetinin %4'0 kadar olacagi 6ngortlmustar.

SATILABILIR ALANLAR PAYLASIM ORANLARI

Arsa,Net o ilabilir Alan  Arsa Sahipleri Servet GYO AS.
Yuzolglimu
26.120,62m?  105.028,28 m? 41,00% 59,00%
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SERVET GYO A.S. (YOKLENICI ) ACISINDAN INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI

YATIRIM SURECI 60
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 105.028,28
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 105.028,28
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 121.591,25
INSAAT BIRIM MALIYET 2.200,00
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 267.500.750 TL
Ongériilen Yillik Enflasyon Orani 15,00% ‘
Ongériilen Yillik Artis Orani 18,00%
2021-2022 | 2022-2023 | TOPLAM |
1.dénem 2.donem
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Dikkan) 45,00% 30,00% 25,00%
Satilan Briit Alan (Diikkan) 47.263 m?| 31.508 m? 26.257 m? 105.028,28|
Ortalama Birim Satis Fiyati (Dilkkan) 5.140 TL/m? 7.360 TL/m? 8.685 TL/m?
Satis Geliri (Diikkan) 242.912.000 TL 231.902.442 TL 228.037.402TL]  702.851.843,78 TL

GELIRLER ( Toplam )

Projenin Tamamlanmasi

Durumunda Net Bugiinkii Degeri
NAKIT CIKISLARI

598.819.992 TL

242.912.000 TL

231.902.442TL  228.037.402 TL

702.851.843,78 TL

Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 75,00% 25,00% 0,00%|

Ingaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla) 267.500.750 TL 200.625.563 TL 6.018.767 TL 0 TL 206.644.329,
Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) 200.625.563 TL 6.018.767 TL 0 TL 206.644.329
Genel Giderler (Insa Maliyetinin %4'ti) 4% 8.025.023 TL 240.751 TL 0 TL| 8.265.773]
Satig- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %3'l) 3% 7.287.360 TL 6.957.073 TL 6.841.122 TL 21.085.555
Arsa Sahibine Yapilacak Hasilat Payi Odemeleri 41% 0TL 95.080.001 TL|  193.089.255 TL 288.169.256

108.296.592 TL ~ 199.930.377 TL

524.164.914]

GIDERLER (Toplam)

215.937.945 TL

|NAKiT AKIMLARI (Cash Flows)

26.974.055 TL|

123.605.850 TL| 28.107.025 TL|

178.686.930 TL

Alan / Yiizolgiim

Birim Fiyat

Net Bugiinkii Deger (NPV)

‘iNDiRGEME ORANI (Discount Rate)

19,00%

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki S6zlegsmenin
Yiklenici Lehine Olusturdugu Haklarin Net Bugiinkii
Degeri

150.692.709 TL

HASILATIN TOPLAM DEGERI 702.851.844 .-TL
HASILATIN NET BUGUNKU DEGERI (TL) 598.819.992 .-TL

DURUM ITiBARIYLE DEGERI

SERVET GYO A.S. VE ARSA SAHIPLERININ 18.11.2016 TARIHLI "DUZENLEME SEKLINDE
TASINMAZ SATIS VAADI VE ARSA PAYI KARSILIGI INSAAT SOZLESMESI”NDEN
KAYNAKLANAN HAKLARININ GELIR iINDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE MEVCUT

SERVET GYO A.S. SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN
HAKLARININ NET BUGUNKU DEGERI (TL)

150.692.709,39 TL

6.4

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullanim seklinin mevcut insaatin ruhsat ve
projesine uygun olarak tamamlanarak kullaniimasinin uygun olacagi dusinulmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Degerlemeye konu olan projenin degeri iki farkli yontem ile takdir edilmis olup elde edilen
degerler agsagidaki gibidir.

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE

TOPLAM DEGERI (.-TL) 433.467.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU TOPLAM DEGERI (.-TL) 543.751.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

HASILATIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 702.851.844 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
HASILATIN NET BUGUNKU TOPLAM 598.819.992 TL
DEGERI (.-TL)

SERVET GYO A.S. SOZLESMEDEN
KAYNAKLANAN HAKLARININ NET BUGUNKU 150.692.709 TL
DEGERI (TL) )

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastirilimasi ve Bu
6.5.1 - ; .. . .
Amagla Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dabhilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkl degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda
actklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.
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Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degderlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkl oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hiukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespitinde iki farkli yontem kullaniimigtir. Degerleme
konusu tasinmaz icin taraflarin imza etmis oldugu 18.11.2016 tarihli Dizenleme Seklinde
Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi insaat Sézlesmesi bulunmaktadir. Anilan
sdzlesmede arsa sahipleri arsalarinin %41 oranindaki hisselerini kendi tzerlerinde tutarken
kalan %59 oranindaki hisselerini Servet GYO A.S.'ye devretmeyi, Servet GYO A.S: ise
bunun karsiliginda arsanin tamami (zerinde yapilar insa etmeyi (ve dolayisiyla insa
edilecek yapilarin %41’ini arsa sahiplerine birakmay) taahhit etmistir.

Maliyet yaklasimi yonteminde projenin mevcut durum degeri ve tamamlanasi durumundaki
degeri bulunmus olup, Servet GYO A.S.’ne ait 18.11.2016 tarihli Dizenleme Seklinde
Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi insaat Sdzlesmesi'nden kaynaklanan
haklarinin pazar degerini yansitmamaktadir.

18.11.2016 tarihli Diizenleme Seklinde Tagsinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsiligi ingaat
Sdézlesmesi'nden kaynaklanan haklarinin pazar degerini tespit edebilmek i¢cin en dogru
yontem, bu sbzlesme kapsaminda Servet GYO A.S.nin elde edecegi gelir ve giderlerin
tahmin edilerek ortaya ¢ikan net nakit akisinin bugiinkii degerini hesaplamaktir. Bu
hesaplama ise gelir indirgeme yaklasimi béliminde yapilmistir. Bu kapsamda nihai deger
takdirinde gelir indirgeme yontemiyle hesaplanan degerin verilmesinin uygun olacagi
disundlmektedir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki kurulmus fakat kat mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle
parsel tUzerindeki yatinnmlar ve arsa degeri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

istanbul ili, Beylikdiizii iigesinde yer alan 1 adet parsel igin taraflar arasinda imzalanmig olan
18.11.2016 tarihli “Diizenleme Seklinde Taginmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi insaat
Sozlesmesi eklerde yer almaktadir. Anilan sézlesmede arsa sahipleri arsalarinin %41
oranindaki hisselerini kendi Uzerlerinde tutarken kalan %59 oranindaki hisselerini Servet GYO
A.S.'ve devretmeyi, Servet GYO A.S. ise bunun karsiliginda arsanin tamami uzerinde yapilar
insa etmeyi (ve dolayisiyla insa edilecek yapilarin %41'ini arsa sahiplerine birakmayi) taahh(t
etmistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir unsura rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goriis

30.06.2017 tarih, 10/23 sayil yapi ruhsati, 09.11.2017 tarih, 19/4 sayili isim degisikligi ruhsati,
26.12.2018 tarih, 10/3 sayih isim degisikligi ruhsatinda ofis ve igyeri alani 86.380 m?, ortak alan
35.211,25 m?, kat sayisl 7, bagimsiz bolim sayisi 151 olup 31.12.2018 tarih, 10/13-1 sayili
tadilat ruhsatinda ofis ve igyeri alani 86.380 m?, ortak alan 35.211,25 m?, kat sayisI 7, bagimsiz
bolim sayisi 184 tir. Tadilat edilen 15.491, 85 metrekare olup bagimsiz boélim sayisinin 184
adete yukseldigi goralmuagtir.

Tasinmaza ait olan 12.11.2018 tarihli onayli mimari projesi ( tadilat projesi ) incelenmistir.
ingaatin ruhsat ve eklerine uygun olarak devam ettigi gérilmastur.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Projenin ingaati devam etmekte olup, kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hiikimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortaklhklart Portfoyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goéris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
¢ maddesinde “Kendi milkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylagimi veya kat
karsili§i arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Uzerinde, gayrimenkul
projesi gelistirebilirler veya projelere Ust hakki tesis ettirmek suretiyle yatirirm yapabilirler.”
denilmekte olup, Servet GYO A.S.’nin arsa sahipleri ile imzaladidi 08.11.2016 tarihli Diizenleme
Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi insaat Sézlesmesi tebligde yapilan
tanima uygunluk arz etmektedir.

Tebligin 30-1 maddesinde “Kat karsiigi ve hasilat paylagsimi yapilan projelerde, projenin
gergeklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dusik bedel karsiligi ortaklik
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortakhk portféyiinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya dider sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mimkindur.” denilmektedir. Servet GYO A.S.nin 08.11.2016 tarihli
Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsihg insaat Sézlesmesi
kapsaminda, gayrimenkul hisseleri (izerinde arsa sahipleri lehine tesis edilmis olan ipotekler
anilan teblig maddesine uygunluk arz etmektedir.

Bu cercevede anilan sézlesmeden kaynaklanan haklarin “Sézlesmeye Dayali Hak” olarak
gayrimenkul yatirim ortakligi portféyline alinmasinda bir engel olmadigi disinulmektedir.

Bu kapsamda “Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsihg insaat
Sozlesmesi”, yuklenici sifatiyla s6zlesmeye taraf olan Servet GYO A.S.’ne belirli kosullari yerine
getirdiginde gayrimenkuld satin alma hakki tanimaktadir.

Servet GYO A.S.nin kendisini glivenceye almak ve arsa sahibinin caymasini engellemek icin
tapuyu (%59 hissesini) Uzerine almis olmasi ise, durumun niteligini degistirmemektedir. Servet
GYO A.S her ne kadar tapuyu devralmis olsa da, bu s6zlesmeden kaynaklanan yukumluliklerini
henliz yerine getirmemistir. Bu nedenle Servet GYO A.$ nin s6z konusu s6zlesmeden dogan
haklarinin karsiligi olarak portféye “arsa” olarak degdil, “Soézlesmeye Dayali Hak” olarak
alinmasi 6nerilmis ve deger tespitinde s6zlesmeden kaynaklanan yukidmlalikleri de dikkate
alarak bir degerleme yapmanin dogru bir yaklagim oldugu kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogullari dikkate alinmisgtir.

Bu bilgiler dogrultusunda Servet GYO A.S.'nin istanbul ili Beylikdiizii ligesi’nde yer alan 1 adet parsel icin
arsa sahipleri ile yapilmis olan 18.11.2016 tarihli Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi .ve Arsa
Payi Karsiligi Insaat Sézlesmesi’nden kaynaklanan haklarinin pazar degeri;

31.12.2021 tarihli toplam degeri igin ;

SERVET GYO A.S. SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN

ADA-PARSEL HAKLARININ NET BUGUNKU DEGERI (NBD)

6 Ada 24 Parsel 150.692.709 TL

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
177.817.397 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Sonug béliimiinde Servet GYO A.S. 'nin 6 ada 24 parseldeki Sézlesmeye Dayali Hak Degeri
belirtilmigtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

DL

YEGERLE "r./')';

Onur 0ZGUR S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikkiimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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