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RAPOR BILGILERI

SbZLESME TARIHi 01.10.2015
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 01.12.2015
DEGERLEME

BITIS TARIHI 29.12.2015
RAPOR TARIHi 31.12.2015
RAPOR NO SRV-1510005

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KIiSI DISINDA UGCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

13 ADET BAGIMSIZ BOLUM VE ORTAK MAHALLERDEN OLUSAN
ENDUSTRI MERKEZI' NiN %56,95 HISSESI

DEGERLEME ADRESI

HAMIDIYE MAHALLESI GIRNE CADDESI NO:72
CELIK&OZER ENDUSTRI MERKEZi KAGITHANE/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Metin EVLEK - Degerleme Uzmani (Lisans No: 402617)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)
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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 gcergevesinde dogrudur.

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestiriimistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tlrl konusunda daha
Oonceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulka kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamisgtir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Degerleme hizmetinin amaci istanbul ili, Kagithane ilgesi, Merkez Mahallesi, 6868 ada, 1 nolu
parselde kayith 13 adet badimsiz bolim ve ortak mahallerden olusan binanin Servet
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.$.' ne ait hisselerin (% 56,95) pazar degerinin tespit
edilmesidir.

13 bagimsiz bolimden ve ortak mahallerden olusan binanin tapu kayitlarina gére tim bagimsiz
bélimlerinin %56,95 hissesi Servet Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'ne ait olup %43,05
hissesi ise farkli hisse oranlari ile Ozer Gayrimenkul Yatirm ve Degerlendirme A.S., Halit
Serhan Ercivelek, Fatma Zerrin Kivang lGizerine kayitli durumdadir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatirrm ortakliklar portféyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin 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 gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

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

Sinpas Plaza Barbaros Bulvari Yenidogan Sok. No:36 34349
Darphane - Besiktas / ISTANBUL - TURKIYE

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayil Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak tzere kurulmustur.

Basbakanlik 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
alinmigtir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, agagida bilgileri bulunan 13 adet bagimsiz bélim ve ortak mahallerden
olugsan binanin degerleme tarihindeki Servet Garimenkul Yatirirm Ortakhgi A.S.' ne ait olan %
56,95 hissesinin Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar igin 31.12.2015 tarih ve SRV-1510005 numarali bu rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Metin EVLEK ve Berrin KURTULUS SEVERdegerleme isleminde gérev almistir.

Ozan ALDOGAN raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5 Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iliskin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlar icin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 2 adet degerleme raporu hazirlanmigtir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SIN-0806002 SRV-1410005
Rapor Tarihi 11.07.2008 30.12.2014

Rapor Konusu

13 adet bagimsiz
bolum ve ortak
mahallerden olusan
binanin %57 hissesi

13 adet bagimsiz
bolum ve ortak
mahallerden olusan
binanin %57 hissesi

Ranoru Hazirlavaniar O.Tahsin AKYEL Metin EVLEK
P y Zeliha OZCAN Berrin K.SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 12.366.000 17.946.482
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li :  ISTANBUL
iigesi :  KAGITHANE
Bucagi

Mahallesi : MERKEZ
Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No : 6868
Parsel No 1

Alani ;o 3.799 m?

Vasfi :  BAHGELI KARGIR BINA
Siniri

Tapu Cinsi :  KAT MULKIYETI

Bag. B6l. No

Niteligi

Kat No

Arsa Payi

Sahibi - Bagimsiz béltim bilgileri Ek-1' deki listede sunulmugtur.

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi
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- Takyidat Bilgileri

Tapu MUdurligid'nden 15.10.2015 tarihinde alinmis olan tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat
bilgilerini gdsteren takbis belgeleri ekte sunulmugtur. Taginmazlar Gzerinde;

Serhler:

* 5 numarali bagimsiz bélim Uzerinde:

Tarkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Midurligu lehine 08.04.2008 tarih 5332 yevmiye ile 99
yilhdina 1.-YTL karsiliginda kira serhi bulunmaktadir. (Baglama Tarihi: 10.01.2007)

(llgili serh TEDAS kurumunun rutin uygulamasi olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler
cercevesinde llgili serhin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)
Degerlemesi yapilan tim bagimsiz boélimler Gzerinde;

Beyan:

* Yonetim Plani: 07.04.2008 tarih 5232 yevmiye

*14.12.2009 tarih 18628 yevmiye ile bu gayrimenkuliin mulkiyeti kat mulkiyetine gegmistir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ yillik ddnemde; taginmazlarin milkiyet bilgilerinde herhangi bir
degisiklik bulunmamaktadir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Kagithane Belediyesi imar Midirliigi'nde yapilan incelemelerde, Servet GYO A.S. ' den alinan
ve ekte sunulan imar durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulasiimigstir.

Tasinmazlarin bulundugu parsel 16.06.2007 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Kagithane 1.Etap
Uygulama imar Plani'nda TK2 (TAKS: 0.25, KAKS: 2, H(max): 36.50 m.) simgeli yapilasma
sartlarinda toplu konut alaninda kalmakta olup, yola terki bulunmaktadir. Belediyeden edinilen
bilgiye gore bu terk yapiyl olumsuz etkilememektedir. Tasinmaz yapi kullanma izin belgesine
sahip oldugundan yeni imar durumu tasinmazi olumsuz etkilememektedir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son Ug yil icerisinde imar planlarinda herhangi bir degisiklik olmadidi bilgisi alinmistir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Kagithane Belediyesi'nde yapilan incelemelerde tasinmazlara ait 13.04.2007 tarih 1/93 no ile
yeni yap! ruhsati ve 07.12.2009 tarih ve 1/15 no ile yapi kullanma izin belgesi bulundugu
gorulmagtar.

05.04.2012 tarih 5681 sayili 1 no'lu Yapi Tatil Tutanagi ortak alanlarin ruhsat ve eklerine aykiri
olarak kullanilmasi nedeniyle tutulmus olup, dosyasinda elde edilen bilgilerden ve taginmaz igin
yerinde yapilan incelemelerde bu aykiriliklarin giderildigi gérulmuasttr. Bu nedenle bu tutanagin
mevzuat kapsaminda tasinmazlarin degerine ve devrine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
Tasinmazlar gincel imar planinda "toplu konut alani"nda kalmakta olup, ruhsat aldigi tarihte
gecerli olan 08.09.1990 tarih ile onanli uygulama imar planina istinaden insa edilmistir. Kat
muilkiyetli olmasi ve yasal siirecini tamamlamis olmasi (ruhsat, iskan vb.) nedeniyle taginmazlar
guncel imar planindan etkilenmemektedir.

RUHSAT VE iISKAN BILGILERI
ADA| PARSEL| YAPI SINIFI NITELIGI ALANI (M?)
Bina Igindeki igyeri 7.282,00
6868 1 IV A i
Trafo Merkezleri 76,80
(Yerel)
Ortak Alan 13.564,60
TOPLAM 20.923,40

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goériis

Mahallinde yapilan incelemelerde parsel Uzerindeki ana yapinin alan ve kullanim niteligi olarak
projesiyle uyumlu oldugu gézlemlenmigtir.

Binanin toplam alani mevcut duruma, yapi! ruhsati ve yapi kullanma izin belgesine goére
20.923,40 m2 dir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin yapi denetim hizmetini Etkin ve Siirekli Yapi Denetim LTD STIi.
Ustlenmistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

3.3

- Tanimi

Degerleme konusu taginmazlar Kagithane ilgesi, Hamidiye Mahallesi'nde 6868 ada 1 parsel
Uzerinde yer alan 13 adet bagimsiz b6lim ve ortak mahallerden olusan binadir. Tagsinmazlarin
bulundugu Celik&Ozer Endistri Merkezi 4 bodrum, zemin, 2 normal kattan olugsmaktadir. 4. ve
3. bodrum katta ortak alanlar, 2. bodrum katta 4 adet dukkan ve ortak alanlar, 1.bodrum katta 2
adet dikkan, 1 adet trafo, zemin katta 2 adet diikkan, 1.katta 2 adet buro ve 2. katta 2 adet biro
bulunmaktadir. Tamami ticari amagh kullaniimaktadir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu bina Hamidiye Mahallesi, Girne Caddesi, No:72 Kagithane/istanbul
adresinde bulunmaktadirlar. Binanin bulundugu parselin Girne Caddesi ve SoJuksu Caddesi
olmak Uzere 2 adet caddeye cephesi bulunmaktadir.

Etrafinda nirengi noktasi niteliginde Basak Konutlari, Ulu Camii, Ekrem Cevahir imam Hatip
Lisesi vb. bulunmaktadir. Celik & Ozer Endistri Merkezi Tirk Telekom Arena Stadina , O2
Karayoluna yakin konumdadir.

- Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu parselin Girne Caddesi ve Soduksu Caddesi olmak lzere 2 adet
caddeye cephesi bulunmaktadir. Tasinmazlara ulasim bu iki cadde Uzerinden
saglanabilmektedir. Merkezi bir konumda yer almalari nedeniyle toplu tasima ve 6zel araglarla
saglanabilmektedir.
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3.4 - Tasinmaazn Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Tasinmazlara ait mimari proje Kagithane Tapu Mudurliginde ve Kagithane Belediyesi'nde
incelenmistir. Ana gayrimenkul; 4 bodrum kat, zemin kat, 2 normal kat olmak Uzere toplam 7
kattan olugsmaktadir. 1., 2., 3. ve 4. bodrum katlarin Soguksu Caddesi Uzerinden badimsiz
girisleri bulunmaktadir. Normal katlarda ara¢ ve yaya rampasi bulunmaktadir. Her kata ara¢
girigi yapilabilmektedir. Binada 2 adet yolcu asansdrt bulunmaktadir. 4. bodrum katta 2 tonluk
su deposu, binaya ait jenaratdr ve yangin sistemi bulunmaktadir.

Kati Emsale Giren Alan Briit Alan
4.Bodrum 00,00 m? 3026,70 m?
3.Bodrum 00,00 m? 3032,90 m2
2.Bodrum 80,00 m? 3043,40 m?
1.Bodrum 40,00 m? 3054,50 m?
Zemin 2510,20 m? 3079,00 m?
1.Kat 2554,30 m? 2953,80 m?
2. Kat 2097,60 m? 2733,20 m?
TOPLAM 7282,10 m? 20923,50 m?
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Her bir bagimsiz boéluman 6zellikleri asagdidaki gibidir:

4. bodrum katta mevcut projesine gére otopark, siginak, pano odasi, su deposu ve hidrofor
bulunmakta olup katin brit kullanim alani yaklasik olarak 3.026,70 m? dir. Mevcut durumda bina
otopark alani, sistem odasi, jeneratdr odasi, hidrofor dairesi, baz istasyonu bulunmaktadir.

3. bodrum kat projesine gére ve mevcut durumda otopark kullanimindan olusmaktadir. Katin
brit kullanim alani 3.032,90 m? dir.

2. bodrum kat projesine gore 1, 2, 3, 4 numarali bagimsiz bdlimler ve otopark alani
bulunmaktadir. Her bir bagimsiz bélimin brit kullanim alani 20'ser m#dir. Katin brit kullanim
alani 3.043,40 m* dir. Mevcut durumda kat Flo Kiralama isimli firmaya kiralanmigtir.

1. bodrum katta projesine gore 5, 6, 7 numarali bagimsiz bélimler bulunmaktadir. 5 numarali
bagimsiz boélim trafo niteliginde olup 76,80 m? kullanim alanina sahiptir. 6 ve 7 numarali
bagimsiz bolimler dikkan nitelikli olup her biri 20'ser m#dir. Kat alani 3.054,50 m?'dir. Mevcutta
girigse gore sag tarafta trafo bulunmaktadir.

Zemin katta projesine gore 8 ve 9 numarali bagimsiz bélumler bulunmaktadir. 8 numarali
bagimsiz bélim 566,10 m? kullanim alanina sahiptir. 9 numaral bagimsiz bdlim 1.811,50
m?dir. Katin brit kullanim alani 3.079 m#dir. Mahallinde her iki bagimsiz bélim de "Happy
Center" isimli market tarafindan diikkan ve depo vasifli olarak kullaniimaktadir.

1. Normal katta projesine gbére 10 ve 11 numarali bagimsiz bdlimler bulunmaktadir. 10
numarall bagimsiz bdlim 1.751 m? ve 11 numarali bagimsiz bolim 669 m?dir. Katin brat
kullanim alani 2.953,80 m#dir. Mahallinde 10 numarali bagimsiz bolim "Asimetrik" isimli firma
tarafindan depo olarak kullaniimaktadir. 11 numarali bagimsiz bolim ise hali hazirda bostur.

2. Normal katta projesine gore 12 ve 13 numarali bagdimsiz bolimler bulunmaktadir. 12
numarali bagimsiz bélim 1.117,40 m? ve 13 numarali bagimsiz bélim 751 m?dir. Her iki
bagimsiz bélim de hali hazirda tv studyolari olarak kullaniimaktadir.

Tasinmazlarin Servet GYO dan temin edilen 6rnek kira sd6zlesmeleri incelenmistir.

:;%'r’:sh:z Kati Niteligi Briit Alani
1 2.Bodrum Dikkan 20,00 m?
2 2.Bodrum Dikkan 20,00 m?
3 2.Bodrum Dikkan 20,00 m?
4 2.Bodrum Dikkan 20,00 m?
5 1.Bodrum Trafo 76,80 m?
6 1.Bodrum Dikkan 20,00 m?
7 1.Bodrum Dikkan 20,00 m?
8 Zemin Diikkan 566,10 m?
9 Zemin Dikkan 1811,50 m?
10 1.Kat Biro 1751,00 m?
11 1.Kat Biro 669,00 m?
12 2.Kat Biro 1174,00 m?
13 2.Kat Biro 751,00 m?

TOPLAM 6919,40 m?

13 SRV-1510005 KAGITHANE GELIK OZER



Binanin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi
Yapi Nizami
Yapi Sinifi
Elektrik

Su

Isitma Sistemi
Kanalizasyon
Su Deposu
Hidrofor
Asansor
Jenerator
Intercom Tesis
Yangin Tesisat :
Cati Tipi

Dis Cephe
Park Yeri
Givenlik
Manzarasi
Cephesi

Deprem

N . 1.Derece
Bolgesi

Betonarme
Blok Nizam
IVA
Sebeke
Sebeke
Klima+Dogalgaz
Sebeke
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut

Mevcut

Sandvi¢ Panel Kaplama Teras Cati

Dis Cephe Boyasi

Mevcut
Mevcut

Girne Caddesi-Soguksu Caddesi ve sehir manzarasi

Girne Caddesi-Soguksu Caddesi

X |2.Derece

3.4.2 - i¢c Mekan Ozellikleri

Bodrum katlarda zeminler beton, duvarlar plastik boya, tavanlar ise betondur.

3.Derece

4.Derece

5.Derece
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Zemin Katta market kullanimi olup, marketin bulundudu 9 numarali bagimsiz bélimun i¢
mekanlarinda zeminler seramik, duvarlar boyali, tavan asma tavandir. Kullanimina uygun olarak
ic dizayni yapilimistir.

Normal katlarda i¢ mekanlar kullanici ihtiyaglarina gore dizayn edilmistir.
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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, dojuda 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
Cerkezkoy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagli 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 Koépriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi agsan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye icgin, bolgelerarasi iliski kurma ve boélgelere agilma yoninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

NS iup

j&?ﬁ

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Guiniimizde Istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 Uretimine ve yaklagik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklagik %21.2'lik kismini olugturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir. Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gore Istanbul'un Toplam Nifusu 14.377.018
kisidir.

istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilcesi niifus sayisi bakimindan 2014 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az niifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Kagithane ilgesi

Kagithane, istanbul'un Avrupa Yakasi'nda bir ilgesidir. Kuzeyde Sariyer, kuzeydoguda Besiktas,
dogu ve giineyde Sisli, giineybatida Beyoglu ve batida da Eyiip ile gevrilidir. ligenin, Kagithane
Deresi'nin sona erdigi kesimde Hali¢'e kisa bir kiyisi vardir.

Arazi yapisi engebeli olup, derelerden ve vadilerden olusmustur. Bu bdlgeler ise yerlesim alani
olarak kullanilmaktadir.

1955 Nifus sayiminda niifusu 3.084 olarak tespit edilen Kagithane niifusundaki bliylk gelisme
1955 yilindan sonra baslamistir. 1 Mart 1963 tarihine kadar k&y muhtarligi ile yonetilmis,
mezbahanin kuzeybatisindaki Pirnala semtinde (Kemerburgaz yolu) Uzerinde gelismeler
baslamistir. 1953'te bir dernek karariyla Caglayan ve Hurriyet mahalleleri kurularak, 1934
yilinda olusan yanginda evi yananlara dagitimistir. Once 45 haneyle baslayan yerlesme
zamanla ¢ogalmis ve 1960 yilindan 6nce Istanbul'da girisilen genis captaki, imar
hareketlerinden cesitli yol kamulastiriimalari nedeni ile Giltepe, Harmantepe, Celiktepe ve
Ortabayir semtlerinde istanbul Mesken ve Planlama Genel Mudirligi tarafindan halka yer
verilmis ve bodylece bu mahallelerin nlvesi atilmigtir.

Kagithane Belediye sinirlari iginde yerlesme merkezde baslamigsa da burada fazla gelisme
gostermeden Caglayan, Celiktepe ve devami olan Sanayi sirtlarinda yogun bir sekilde
yerlesmeler baslamistir. Kagithane ilgesi bugin 19 mahalleden ibarettir. Kagithane ilgesi
istanbul'un Sisli ilcesinin Merkez Bucagi'na bagh koy statiisiindeyken, 8 Temmuz 1987 Tarih ve
19507 sayili Resmi Gazetede yayimlanan 3392 sayili Kanunla Sigli ilgesinden ayrilarak mustakil
bir ilgce olarak kurulmustur. 8 Agustos 1988 tarihinde kaymakamligin ve diger resmi dairelerin
kurulmasi ile hizmet vermeye baslamistir. 26 Mart 1989 tarihinde yapilan mahalli idareler
secimleri ile belediye baskanh@i olusturulmustur. TUIK'in Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi
2014 verilerine gore ilge nifusu 432.230 kisidir.

Kagithane'de sanayi, finans ve eglence merkezlerinin godu gliineyde ve doguda yer almaktadir.
Glney, Sigli'nin de guneyine yakin oldugu icin Kagithane'de luksin kalbi olmustur. Ayrica
Kagithane'nin dogusu da luksun merkezidir, burasi Levent'e de yakindir. Kagithane'nin merkezi
de bir tiyatro merkezidir, burada Kiigiik Kemal gocuk sahnesi ile istanbul Biyiik Sehir Belediyesi
binyesinde bulunan S$ehir Tiyatrolarinin Sadabad Sahnesi bulunmaktadir. Ayrica ilge
belediyesine ait kultir merkezi ve nikah salonlari gibi merkezi binalarda yer almaktadir

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérii, kriz dénemlerinde talebin hizli disls yasadidi, biyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttig1 sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektorin biylmesinde hizl bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik go&stergelerde gbézlenen olumiu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disuk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme gorulmustir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinun, ézellikle
de konut sektériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektdr yatirnm araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dévizlerin ylkselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolay! disis yéninde egilim gbstermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim iglemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu donemlerde ¢ok yikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.
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2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz degerlerinde yUkselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gore,
2007 yilindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goérulmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektdériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldigu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétu bir dbnemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde 6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatinmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gdzlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyay! etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi goralmustir.

2012 yilinda global olarak dunyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi goéralmustdr.

2013 yili sonuna dogru aciklanan ingaatta blyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢geyregini yizde 2.9 blylumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingaat sektériindeki biyime ise yilin ilk geyreginde ylzde 5.9 olarak
gergeklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektdrdeki 3'ncli ¢eyrek
bldylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbagkanligi segimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan terdr eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérulmusgtar.

Ozellikle 2015 yilinin mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve haziran ayinda
yapilan genel secimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan llke para birimleri karsisinda deger
kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmuistir. Konut fiyatlarindaki
degisimler icin dzellikle maliyetlerdeki artigin, konut fiyatlarina yansidigini géstermistir.

2015 yilinin geneline bakildijinda ise beklentilerde terér eylemlerinin kiresel bir savasa
dénmesinin engellemesi, genel segim sonucuna bagli olarak gerceklesecek siyasi gelismelerin
olumlu yénde olmasi ile piyasalarin yeniden hareketlenebilecegdi, kentsel dénidsimin olacagi
bélgelerde konut projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satiglarin hizlanabilecegdi
ongorilmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktére rastlanmamigtir.
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4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Kagithane Belediyesi, Kagithane Tapu Mudurluga
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi bir konumda yer almaktadir.
* Ulasilabilirligi iyidir.

* Otoparki bulunmaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Tasinmazlar hisseli milkiyete sahiptir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma 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 dnemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer &zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin diuzeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek i¢in en ¢ok bu ydntem 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
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulln bina degerinin, higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Kargilagtirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulln birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz o6zellikleri
bulunan deger Gzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
ingsaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disurilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmaza iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;
- Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi) Yéntemi ve
- Emsal Karsilastirma Yaklagimi kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik isyeri Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisi, Kurum Turyap Yilmaz Saribay
TEL1; 0 212 3424100

ALINAN BILGI

Hamidiye Mahalles' nde yaklasik 25 yillik, toplam 1.250 m?, 5 katli is hani icin 2.700.000.-TL satis ve 15.000-
TL kiralama bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir. Ayrica edinilen bilgiye gore tasinmazin kapsamli tadilat ihtiyaci
bulunmaktadir.

SATILIK 1250 .-Mm2 2.700.000 .-TL 2.160 .-TL/M2
KIRALIK 1250 .-Mm2 15.000 .-TL 12 .-TL/M?
2 - Beyan Eden Kisi, Kurum Mutluol Emlak
TEL1; 0 532 2378843
ALINAN BILGI

Tasinmazlara yakin konumda ayni mahalle icerisinde yapim yili degerleme konusu binaya gére daha eski
olan 6 katli, 1800 m? alana sahip binanin okul, yurt veya otel olmaya misait oldugu belirtiimis olup, 2.950.000.-
TL satis ve 16.500.-TL kiralama bedeli istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 1800 .-Mm2 2.950.000 .-TL 1.639 .-TL/M?
KIRALIK 1800 .-Mm? 16.500 .-TL 9 .-TL/M?
3 - Beyan Eden Kisi, Kurum Unal Emlak
TEL1; 0 532 7378099
ALINAN BILGI

Kagithane merkezde, dederlenen binaya gére daha iyi konuma sahip yapim yili degerleme konusu binaya
goOre daha eski olan 1200 m? alana sahip Ug¢ cephesi agik bina 1.200.000.-USD (~3.500.000.-TL) ye satiliktir.
Tasinmazin kiralanmasi durumunda getirisinin yaklagik 22.000.-TL civarinda olabilecegi belirtiimistir.

SATILIK 1200 .-Mm? 3.500.000 .-TL 2917 -TL/M?
KIRALIK 1200 .-Mm2 22.000 .-TL 18 .-TL/M?
4 - Beyan Eden Kisi, Kurum Unal Emlak
TEL1; 0 532 7378099
ALINAN BILGI

Hamidiye Mahallesinde tasinmaz ile ayni cadde uzerinde giris tstl 4 normal kat satilik olup, atdlye veya depo
olmaya uygun oldugu belirtilen katlarin her birinin 300 m? ve toplam 1200 m? oldugu tasinmazlar igin 850.000.-
USD ( ~2.465.000-TL) satis ve 8.000.-TL kiralama bedeli istenildigi bilgisi edinilmigtir. istenildigi bilgisi
edinilmigtir.

[ SATILIK | 1200 -m? 2.465.000 .-TL 2.054 .-TL/M?

. o




REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 - Beyan Eden Kisi, Kurum Giiven Ingaat
TEL1; 0 212 2957234

ALINAN BILGI

Tasinmazlara yakin konumda, ticari hareketliligi daha disilk bir sokakta yer alan yeni binanin giris katindaki
toplamda 620 m? depolu dikkan i¢in 1.750.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmigtir. Zemin kat 310 m?, bodrum kat
310 m? olarak pazarlanmakradir.

SATILIK 620 .-Mm2 1.750.000 .-TL 2.823 .-TL/M?
6 - Beyan Eden Kisi, Kurum Hamitoglu Emlak
TEL1; 0 212 2948770
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda ana cadde 20 m uzaklikda yaklagik 20 yilik zemin + 4 normal kattan olusmakta
olan binanin her bir kati 250 m? olmak Uzere toplam 1250 m#den pazarlanmakta olup, taginmazin satis fiyati
3.000.000-TL'dir.

SATILIK 1250 .-M? 3.000.000 .-TL 2.400 .-TL/M?

Kiralik isyeri Emsalleri

1 - Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Sinerji
TEL1; 0 212 3211266

ALINAN BILGI

Tasinmaz ile ayni cadde Uzerinde 4-5 bina yaninda yer almakta olan yaklagik 15-20 yillik binanin giris Ustl 4
normal katinin her biri 225 m? alana sahip olup, toplam 900 m? ve 8.000.-TL'den kiralanmaktadir.

KIiRALIK 900 .-Mm2 8.000 .-TL 9 .-TL/M?
2 - Beyan Eden Kisi, Kurum Isse Gayrimenkul
TEL1; O 212 32458 58
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda, ana cadde Uizerinde iskanli okul ve yurt olmaya misait olan yeni inga edilmis bina
5000 m? ve 67.000.-TL'den pazarlanmaktadir. Emsal tasinmaz konum ve caddeye cephe buyUkligu nedeniyle
dederlenen tasinmaza gore serefiyesinin daha iyi oldugu disinilmektedir.

KIRALIK 5000 .-Mm2 67.000 .-TL 13 .-TL/M?
3 Beyan Eden Kisi, Kurum IMC Emlak
TEL1; 0 212 3211001
ALINAN BILGI

Tasinmaza yakin konumda ana cadde Uzerinde yer alan yaklasik 10-15 yillik 2 bodrum + zemin + 4 normal +
catt katinda olusmakta olan ticari fonksiyonlu bina toplam 4700 m? ve 75.000-TL kira bedeli ile
pazarlanmaktadir.

KiRALIK 4700 .-Mm? 75.000 .-TL 16 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6ncelikli amaci degerleme
sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin dederlemesi yapilan tagsinmaz/taginmazlara gére durumlarini
karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz “iyi/kligiik” olarak belirtiimisken (-) diizeltme, "koti/buyik"
olarak belirtiimigken (+) diizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gore farkhliklari
olacagindan bu oranlarda da farkliliklar olugabilmektedir. Diizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki
oranlarin karsiliklar agagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi
yapilan taginmazin alanindan daha blyik ise alana iligkin yapilacak diizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoértlirken de yine alan 6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki
diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim unsurlar dikkate alinarak
dlzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUGUK -20% Uzeri

SATILIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3
TASINMAZ
SATIS FiYATI 2.700.000 2.950.000 3.500.000
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 20.923,50 1.250 1.800 1.200
BIiRIM M? DEGERI 2.160 1.639 2.917
o OK KUGUK OK KUGUK OK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
-35% -30% -35%
CEPHE KOTU KOTU ORTAIYi
CEPHEYE ILiSKIN DUZELTME 20% 20% -10%
KONUM KOTU KOTU iYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% 20% -20%
YAPI KALITESI
YAPI KALITESINE ILISKIN KOTU KOTU ORTAKOTU
DUZELTME 20% 20% 10%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN R R R
DOZELTME -10% -15% -15%
TOPLAM DUZELTME 15% 15% -70%
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KiRALIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3
TASINMAZ
KIiRA FIYATI 8.000 67.000 75.000
KIRA TARIHi -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 20.923,50 900 5.000 4.700
BIiRIM M? DEGERI 9 13 16
o COK KUGUK KUGUK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-30% -20% -20%
CEPHESI KOTU ORTAIYi ORTAIYi
CEPHEYE ILiSKIN DUZELTME 20% -10% -10%
KONUM KOTU ORTAIYi ORTAIYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% -10% -10%
YAPI KALITESI
YAPI KALITESINE ILISKIN COK KOTU ORTAIYI KOTU
DUZELTME 25% -10% 15%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN R R R
DOZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 25% -60% -35%
DUZELTILMiS DEGER 9 1 5 10

Yukaridaki kargilastirma tablolarinin her biri deder takdirinde kullanilan ydntemlere iliskin analiz
amagch duzenlenmistir. Tasinmazin bulundugu bdlgede dederlenen binanin alanina yakin alana
sahip emsal tasinmaza ulasilamamistir. 1. tabloda binanin tamaminin birim m? degerinin
ongorilmesine iligkin, binanin dzelliklerine en yakin oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden
yararlaniimigtir. 2. tabloda ise binanin kiralanabilir 6zelliklerine en yakin oldugu kanaatine
varilan 3 adet emsalden yararlaniimigtir. Diger emsallerde belirtilen tasinmazlarin ézellikleri
emsal agiklamalarinda belirtiimis olup, degerlenen taginmazin 6zelliklerine daha uzak oldugu
kanaatine variimistir.

Degerleme konusu bina biri trafo olmak Uzere toplam 13 adet badimsiz bolim ve ortak
mahallerden olusmaktadir. Binanin bitin olarak benzer fonksiyonlarda kullaniimasi, binanin
icerisindeki bagimsiz bolimler ve ortak alanlarla birlikte tamaminin degerlemeye konu edilmesi
nedeniyle deger takdirinde de binanin tamami bitin olarak degerlendirilmistir. 13 bagimsiz
bolimin toplam degerinin, yapinin ortak alanlari ile olan toplam degerine esit oldugu
varsayllmistir. Bu duruma istinaden emsal karsilastirma tablosunda bina brit alani dikkate
alinmigtir. Elde edilen ve yukarida belirtilen emsallere ve degerlemesi yapilan binanin
Ozelliklerine bagl olarak brit alani Gzerinden emsal karsilastirma yodntemi sonucu birim m?2
degeri 1.750.-TL/m? , aylik kira birim m? dederi ise 9.-TL/m?/ay olarak hesaplanmistir.

Yapidaki ortak alanlarin, bagimsiz bélimlerin degerlerine, arsa payi oraninda deger artirici
etkisi oldugu varsayiimistir. Binanin butin olarak degerlendirilebilecek olmasi ve bagimsiz
bélimlerden 5 numarali bagimsiz bdélimun trafo niteliginde olmasi, alim-satim degerinin
olmamasi nedeniyle bagimsiz bolim bazinda degerler arsa paylari oraninda belirtiimis ve EK-2
deki listelerde sunulmustur.
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TASINMAZIN DEGERI

Toplam Briit Alani Birim Deger Binanin Degeri (TL)  Binanin Degeri ($)

20923,50 m? 1.750 TL/m?

SERVET GYO A.S.'NiN HiSSESININ
DEGERI (~%56,95) (Trafo Dahil)

36.616.125 TL 12.525.613 §

20.853.842 TL 7.133.665 $

Trafo Degeri (5 nolu bagimsiz boliim)

Servet GYO A.S. Hissesine Diigsen Kisim 54.939 TL IHAS

SERVET GYO A.S.'NiN HiSSESININ
DEGERI (~%56,95) (Trafo Harig)

20.798.904 TL 7.114.871 %

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Tasinmazlarin bulundugu yapinin insaatinin tamamlanmis olmasi ve yapi kullanim izin belgesi
bulundugundan bu yéntem kullaniimamistir.

- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon ydntemi; bir mulkdn bir yillik net kira getirisini bu yéntem yeni bir
yatirrmci agisiindan gelir Ureten mulkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralar arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Taginmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formUlinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gosterir. Bu ¢alismada
bdlgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda gérildigu Uzere kapitalizasyon

oraninin tagsinmazlarin 6zelliklerine degistigi gérulmustar.
6.3.1 - Kapitalizasyon Orani Analizi

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuglara ulagiimigtir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger Ozellikleri de géz 6nudnde bulunduruldugunda bdlgede kapitalizasyon
oraninin %6,67-%7,54 araliginda oldugu gézlemlenmistir. Elde edilen veriler dogrultusunda bu
calismada kapitalizasyon orani olarak % 7 kullaniimistir.

Aylik Kira  Yillik Kira

iln:‘:;z!? Alan (m?) Degeri Degeri Sat'?.r?jgeri Kagi:::lz?;))(on
(TL) (TL)
Emsal 1 1250 15.000 180.000 2.700.000 6,67%
Emsal 2 1800 16.500 198.000 2.950.000 6,71%
Emsal 3 1200 22.000 264.000 3.500.000 7,54%
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6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Tagsinmazin Degeri

Degerleme konusu bina biri trafo olmak Uzere toplam 13 adet bagdimsiz bolim ve ortak
mahallerden olusmaktadir. Binanin bitin olarak benzer fonksiyonlarda kullaniimasi, binanin
icerisindeki bagimsiz bolimler ve ortak alanlarla birlikte tamaminin degerlemeye konu edilmesi
nedeniyle deger takdirinde de binanin tamami bitln olarak degerlendirilmistir. 13 adet bagimsiz
bolimin toplam degerinin, yapinin ortak alanlari ile olan toplam degerine esit oldugu
varsayllmistir. Bu duruma istinaden emsal karsilastirma tablosunda bina brit alani dikkate
alinmigtir. Elde edilen ve yukarida belirtilen emsallere ve degerlemesi yapilan binanin
Ozelliklerine bagll olarak brit alani Gzerinden emsal karsilastirma ydéntemi sonucu aylk kira
birim m? degeri 9.-TL/m?*ay olarak hesaplanmistir.

Yapidaki ortak alanlarin, bagimsiz bélimlerin degerlerine, arsa pay! oraninda deger artirici
etkisi oldugu varsayiimistir. Binanin butin olarak degerlendirilebilecek olmasi ve bagimsiz
bélimlerden 5 numarali bagimsiz bdlimun trafo niteliginde olmasi, alim-satim degerinin
olmamasi nedeniyle bagimsiz bolim bazinda dederler arsa paylari oraninda belirtiimis ve EK-2
deki listelerde sunulmustur.

TASINMAZIN KiRA DEGERI

Toplam Yillik Kira Toplam Yilhk Kira
Degeri (TL) Degeri ($)

2.259.738 TL 773.009 $

Toplam Briit Alani Birim Deger

9,0 TL/m?

SERVET GYO A.S.'NiN HISSESININ YILLIK
KIRA DEGERI (~%56,95) (Trafo Dahil)

20923,50 m?

1.286.980 TL 440.249 $

Trafo Yillik Kira Degeri
(5 nolu bagimsiz béliim) 3.390 TL 01.160 $
Servet GYO A.$. Hissesine Diisen Kisim

SERVET GYO A.S.'NiN HISSESININ
YILLIK KIRA DEGERI (~%56,95) 1.283.589 TL 439.089 $
(Trafo Harig)

TASINMAZIN DEGERI

m? Birim Kira . .. Kap.
Degeri ( Yillik Kira Degeri Oram

TL/AY/m?) (TL) (%)

SERVET GYO A.S.'NiN HISSESININ
DEGERI (~%56,95) (Trafo Dahil)

Tasinmazin Degeri
(TL)

Toplam Briit
Alani

2.259.738,00 32.281.971,43

18.385.428 TL 6.289.272 $

Trafo Degeri (5 nolu bagimsiz boliim)

Servet GYO A.S. Hissesine Diisen Kisim 48.436 TL U

SERVET GYO A.S.'NiN HISSESININ
DEGERI (~%56,95) (Trafo Harig)

18.336.993 TL 6.272.703 $
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- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin en etki ve verimli kullaniminin mevcut kullanimlari oldugu ve bagimsiz bélumden
ziyade bir butln olarak kiralanmasinin daha verimli oldugu dusuniimektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu binanin deger tespiti iki farkli yéntem kullanilmigtir. iki degerin farkl
oldugu gorilmektedir. Emsal yénteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bélgede hem
satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha
az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina badli olarak kira degeri ayni
kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi ylksek olan bir oran olmasi
kisaca gelir ydonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden
buglinki degere ulasiimaya ¢alisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali
g6zoéndnde bulundurulmasi ve emsal karsilastirma ydnteminde ise rayiglerin daha tutarl ve
daha az yaniltici olmasi nedeni ile sonug¢ bélimine Emsal Karsilastirma Yaklasim yéntemi
ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir. Her iki
yontemde de elde edilen degerlerde Servet GYO A.$. hissesine disen degerler icerisinde
trafo (5 nolu bagimsiz bolim) degeri de bulunmaktadir. Bu nedenle sonu¢ bdélimiinde
Servet GYO A.S. nin hissesine ait deger belirtilirken trafoya ait olan deger disulerek deger
takdir edilmistir.

Emsal Karsilagtirma ( Piyasa ) Yaklagimi Yontemine gore;

TOPLAM DEGER (.-TL) 36.616.125,00 TL

SERVET GYO A.S. HISSESINE DUSEN TOPLAM

DEGER (.-TL) (Trafo Dahil) 20.853.842,20 TL

SERVET GYO A.S. HISSESINE DUSEN TOPLAM

DEGER (.-TL) (Trafo Harig) 20.798.903,56 TL

Gelir indirgeme yaklagimina gore;

TOPLAM DEGER (.-TL) 32.281.971,43 TL

SERVET GYO A.S. HISSESINE DUSEN TOPLAM

DEGER (.-TL) (Trafo Harig) 18.385.428,23 TL

SERVET GYO A.S. HISSESINE DUSEN TOPLAM

DEGER (.-TL) (Trafo Harig) 18.336.992,53 TL
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6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu Celir&Ozer Endistri Merkezi biri trafo olmak iizere toplam 13 adet bagimsiz
bélimden ve ortak mahallerden olusmaktadir. Binanin bitin olarak benzer fonksiyonlarda
kullanilmasi, binanin icerisindeki bagimsiz bdlimler ve ortak alanlarla birlikte tamaminin
degerlemeye konu edilmesi nedeniyle deger takdirinde de binanin tamami butin olarak
degerlendirilmistir. MUsterek veya bolinmus kisimlarin degeri toplam degere yansiltiimigtir.

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

6.5.2 - Oranlan

Degerleme konusu tasinmaz i¢in diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sOzlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tagsinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig
Hakkinda Gorus

Tasinmazlarin bulundugu yapinin ingsaati tamamlanmistir. Bina, yapi kullanim izin belgesi alarak
ve kat mulkiyetine gegerek yasal sirecini tamamlanmistir.

05.04.2012 tarih 5681 sayili 1 no'lu Yapi Tatil Tutanagi ortak alanlarin ruhsat ve eklerine aykiri
olarak kullaniimasi nedeniyle tutulmus olup, dosyasinda elde edilen bilgilerden ve taginmaz igin
yerinde yapilan incelemelerde bu aykiriliklarin giderildigi gériimustir. Bu nedenle bu tutanagin
mevzuat kapsaminda tasinmazlarin degerine ve devrine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
Tasinmazlar gincel imar planinda "toplu konut alani"nda kalmakta olup, ruhsat aldigdi tarihte
gecerli olan 08.09.1990 tarih ile onanli uygulama imar planina istinaden insa edilmistir. Kat
muilkiyetli olmasi ve yasal sirecini tamamlamis olmasi (ruhsat, iskan vb.) nedeniyle
tasinmazlarin giincel imar planindan etkilenmedigi disinulmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig' in Madde 22 ' nin "r" bendine goére "r) Ortaklik portféylne
dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfoye dahil edilme
niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir." Bu bende gdre binadaki taginmazlarin mevcut
kullanimlari ile tapu tescilleri uyumludur. Tasinmazlar bir bitlin olarak dederlemeye alinmig
olup, bina igin kat mulkiyeti kurulmus, ana taginmaz niteligi tamamlanmig bir binay!
tanimlayacak sekilde diizenlenmis ve mevcutta bina olarak kullaniimaktadir. Bu durumlar
dikkate alindiginda tasinmazlarin portféyde "bina" olarak yer almalari gerektigi kanaatine
variimigtir.
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6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin bir bitlin olarak kiralanabilir olmasi, trafo nitelikli bagimsiz
bolimin kiralama kabiliyeti olmamasi nedeniyle bina olarak degerlendiriimistir. Cevre emsaller
incelendiginde binanin &zellikleri, kullanim alani, kat sayisi, buyukligu vb. dézellikleri dikkate
alindiginda brit alan Gzerinden 9.-TL/m2/ay civarinda kira bedeline sahip olabilecegi
ongorulmustir. Toplam kira bedeli arsa paylari oraninda bagimsiz bélimlere dagitiimis olup,
EK-2 deki listelerde sunulmustur.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goriis

6.5.6

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 ulasiimigtir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda raporun 6.5.4.
nolu béliminde de belirtilen hususlar ¢ergevesinde tasinmazlarin "bina" olarak gayrimenkul
yatinm ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca olmadidi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; degerlemesi yapilan tasinmazlar Gzerindeki
degerleme konusu % 56,95 hissenin Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine
engel bir husus olmadidi, gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca
olmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUGC

Rapor konusu tasinmazlarin degerinin belilenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu taginmazlarin

1/1 (tam) hissenin toplam degeri icin ;
36.616.125 .-TL
(Otuz Alti Milyon Alt1 Yiiz On Alti Bin Yiiz Yirmi Bes TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
43.207.028 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerlemeye konu olan % 56.95 oranindaki hissenin toplam degeri icin(trafo haric) ;
20.798.904 .-TL
(Yirmi Milyon Yedi Yiiz Doksan Sekiz Bin Dokuz Yiiz Dort TurkLiras)

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
24.542.706 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

TASINMAZLARIN 1/1 (TAM) HiISSESININ TOPLAM DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL ) (%18)
36.616.125 12.525.613 11.479.849 43.207.028

SERVET GYO A.S. HiISSESININ TOPLAM DEGERI (Trafo Harig)

TL uUsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL ) (%18)
20.798.904 7.114.871 6.520.850 24.542.706
1USD = 2,9233 .-TL 31.12.2015 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)

1EURO= 3,1896 .-TL 31.12.2015 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Metin EVLEK Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402617 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 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 kurulugunun 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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