DEGERLEME RAPORU
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ISTANBUL — TUZLA - ORHANLI

1512 PARSEL

Bu taginmaz degerleme raporu, Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S$.’nin istemi
iizerine hazirlanmistir. Ilgilisi ve hazirlamis amaci disinda, Emek Tasmmaz Degerleme ve
Danismanlik A.S.’nin yazili onayr alinmadan {igiincii kisiler tarafindan kullanilamaz,
cogaltilamaz ve dagitilamaz.
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OZET BILGILER

Rapor Tarihi 29.12.2015
Rapor No REYS-201500061
Rapor Tiirii Degerleme Raporu

Raporu Hazirlayanlar

Eylip AYKUT - Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmam

Fatih OZER

Degerleme Tarihi

24.12.2015

Dayanak Sozlesmenin Tarih ve
Numarasi

14.01.2015 - 001

Degerleme, SPK Diizenlemeleri
Kapsaminda midir?

SPK Standartlarina Uygundur.

Tasinmazin Adresi

Orta Mahallesi, Universite Caddesi, No: 35
Tuzla/Istanbul

Tasinmazin Kullamim Durumu

Depo

Tapu Kayit Bilgileri

Istanbul 1li, Tuzla Ilgesi, Orhanli Mahallesi, 1512
Parsel

Tasinmazin Parselinin Giincel Imar
Durumu

Kismen Sanayi Alam1 (KAKS: 0,80, Hmax: 2 Kat),
Kismen Yol

Rapor Tarihine Gore Tasinmazin
Degeri

KDYV Haric: 42.997.000.- TL
KDYV Dahil: 50.736.460.- TL

Uygunluk Aciklamasi:

v Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler ¢ercevesinde dogrudur.

v Raporda yer alan ¢oziimleme ve sonuclar, yalmizca belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidr.

v’ Degerleme uzmammn, degerleme konusunu olusturan taginmaz ve degerlemeyi talep eden miisteri

ile herhangi bir iliskisi bulunmamaktadir.
Degerleme hizmetinin iicreti, raporla ilgili herhangi bir kosula bagli degildir.

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

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

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

MUSTERIiYIi TANITICI BiLGILER VE DEGERLEMENIN KAPSAMI

1.1. Miisteriyi Tanitic1 Bilgeler ve Adresi

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

Merkezi; “Abdurrahmangazi Mahallesi, Bahrive Sokak, No: 8, Sancaktepe/Istanbul’
adresindedir.

1.2. Degerleme Isteminin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Istanbul 1li, Tuzla ilgesi, Orhanli Mahallesi, 1512 parsel sayil1, 14.134 m2 yiizdl¢iimlii, tapu
kiitiglindeki niteligi “Sanayi Binasi” olan, Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin
miilkiyetinde bulunan tasinmazin pazar degerinin belirlenmesi amaciyla Sirketimize
degerleme isteminde bulunulmustur. Bu istemde, miisteri tarafindan konulan herhangi bir
smirlama yoktur.

BOLUM 2

TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

2.1. Yer, Konum, Arazi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; “Orta Mahalle, Universite Caddesi, No: 35 Tuzla/Istanbul”
adresinde yer almaktadir. Tasmmaz, Universite Caddesi’ iizerinde dogu y®niinde
ilerlendiginde Sabanci Universitesi'ni gectikten sonra yaklastk 1 km uzaklikta, Burgaz
Caddesi ile Universite Caddesi’nin kesistigi kosededir. Yakin cevrede; Tuzla Kimyacilar
OSB, Tuzla Mermeciler OSB, Istanbul Deri OSB, Sabanci Universitesi Kampiisii ve degisik
bliytikliikte depolama ve lojistik amagli yapilar ve ticari isletmeler bulunmaktadir.

Tasinmazin parseli geometrik olarak yamuk bi¢imli olup kuzeyden giineye dogru egimlidir.
Parselin giiney sinirt Universite Caddesi’ne 180 m cephelidir. Uzerinde yaklasik 8.750 m2
taban oturumlu depolama binasi bulunmaktadir. Parsel, bélgedeki tiim altyap1 hizmetlerinden
yararlanmaktadir. Koordinatlar; “40,884066 — 29,373963” bi¢cimindedir.
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2.2. Tapu Bilgileri ve Kisitlayic1 Kayitlar

ANA TASINMAZIN;

Ili Istanbul Ada No -

Tlgesi Tuzla Parsel No 1512

Mahallesi | Orhanli Yiizolglimii (m2) | 14.134,00

Koyl - Yevmiye No 5447

Sokagi - Cilt No 33

Mevkii - Sayfa No 3200

Pafta No |- Tapu Tarihi 10.05.2010

Niteligi | Sanayi Binasi

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

Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii bilgi sisteminden alinan TAKBIS ¢iktisina gore,
tasinmazin tapu kiitiigiinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir:

Serhler Boliimii:
- TEDAS lehine 99 yillig1 1.- TL’den kira serhi (08.03.2004 — 1061).

Beyanlar Boliimii:
- Projesinde gosterilen 10 otoluk otopark, yapinin ortak yerlerinden olup baska amacla
kullanilamaz (18.07.1996 — 1061).

Irtifak Haklart ve Gayrimenkul Miikellefivetleri Boliimii:
- AYEDAS Genel Midirliigii lehine, 123,82 m2’lik boliimde daimi irtifak hakki
(31.10.2008 — 11838).
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2.3. imar Durumu Bilgileri ve Yasal Belgeler

Tuzla Belediyesi’nden alinan bilgiye gore, deg§erleme konusu taginmazin parselinin gilincel
imar durumu; 19.03.2013 onay tarihli, 1/1.000 o6lg¢ekli Tuzla Orhanli Sanayi Bolgesi
Uygulama Imar Plan1 kapsaminda, “Kismen Sanayi Alani (KAKS: 0,80, Hmax: 2 Kat),
Kismen Yol” bigimindedir.

(!) Yola Terk (Yola Birakma): Imar plan: bulunan alanlarda 18 uygulamas: yapilmamissa ya
da degisik nedenlerle 18 uygulamasimin yapilmas: olanakl degilse, 3194 Imar
Kanunu'nun 15 ve 16. maddeleri ¢ercevesinde, tasinmaz sahiplerince, karsiligi almarak
va da karsiliksiz olarak, imar plamna uygun bicimde tasinmazin tiimiiniin ya da bir
boliimiiniin kamu yararina (yola, yesil alana vb.) birakilmasidur.

Imar Kanunu’nun 15 ve 16. maddeleri ¢ercevesinde yapilabilen ve ayirma niteligi tasiyan
kamuya (yol, yesil alan gibi) birakma isleminin, tasinmaz sahiplerince istenmeden ya da
uygun goriilmeden yapilabilmesine olanak yoktur. Ote yandan, Imar Kanunu'nun 18.
maddesi uygulamasi yapilmis ve dolayisiyla “arsa” niteligini kazanmis parsellerden de
sonraki imar uygulamalarinda DOP kesilemez ve karsiliksiz kamuya birakma istenemez
(AAD Yonetmeligi, Md. 11).

Buna gére, tasinmaz sahipleri istemedik¢e, kamuya birakilmas: istenen alanlarin
karsiliksiz olarak kamunun eline gecisini saglamak olanakli olmayacaktir. Dolayisiyla, bu
gibi yerlerin kamunun eline gecisinin saglanabilmesi icin kamulastirma yapilmasindan
bagskaca bir yol yoktur. 2942 sayili Kamulastirma Kanunu’'nun 30 ve 8. maddelerine gore
ise, kamulastirma dncesinde ve dncelikle satin alma yolunun denenmesi gerekmektedir.
Satin alma yoluyla soz konusu alanlarin kamunun eline gegisi saglanamazsa,
kamulastirma yoluna gidilecektir. Kamulastirma yoluna basvurulmas: durumunda da
belirlenecek kamulagtirma ederinin siiriim (piyasa) degerlerinin altinda olamayacagt,
olmamasi gerektigi goz oniinde bulundurulmaldir. Sonu¢ olarak, yola birakma (terk)

alanlari, karsiliksiz ya da diisiik degerler iizerinden kamunun el koyabilecegi alanlar
degildir.

Tasinmazin parselinin yapilanmasi ve kullanim bigimi giincel imar durumuna uygundur.

Tuzla Belediyesi’nde tasinmaza iligkin; 18.08.2006 onay tarihli mimari proje ile 15.09.2008
onay tarihli ilave tadilat mimari projesi incelenmis; 28.08.2006 giin ve 53 sayili (4 ve B Blok)
ilk yap1 ruhsati, 30.05.2007 giin ve 50 sayili tadilat ruhsati, 25.06.2007 giin ve 57 sayil
(Mevcut A Blok + Ilave Yapi), 16.04.2008 giin ve 43 sayili (Sanayi Binasi), 21.04.2008 giin
ve 121099 sayili yapt kullanma izin belgesi ve 25.06.2010 giin ve 133/10 sayili yapi
kullanma izin belgesi gorilmiistiir.

21.04.2008 giin ve 121099 sayvili yapi kullanma izin belgesi: 3-A yap1 siifinda, 2 kat (yol
kotu alt1 1, yol kotu iistii 1) ve toplam 17.473,62 m2 yap1 ingaat alani i¢in verilmistir.

25.06.2010 giin ve 133/10 sayili yap: kullanma izin belgesi: 3-A yap1 sinifinda, 2 kat (yol
kotu alt1 1, yol kotu iistii 1) ve toplam 1.102,67 m2 yap1 insaat alan1 i¢in verilmistir.

Tasinmazin parselinin yapilanmasi mimari proje, yapi ruhsatlart ve yapt kullanma izin
belgelerine uygundur. Tasinmaza iliskin yapr tatil tutanagi, enclimen karar1 vb. herhangi bir
olumsuz bir belgeye rastlanilmamuistir.
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2.4. Yapilasma Bilgileri

2.4.1. Bitmis Yapilasma

Parsel tizerinde 2 katli (bodrum kat +zemin kat) depo ve tek kath (zemin kat + 2 asma kat)
ilave bina bulunmaktadir.

Depo: Mimari projesine gore; bodrum katta (8.736,81 m2) otopark, si§inak ve boliimleri ve
zemin katta (8.736,81 m2) depolama boliimiinden olugsmaktadir. Bina toplam 17.474 m2 yap1
ingaat alanlidir.

Ilave Bina: Mimari projesine gore; zemin kat ve asma katlarmnda ofis béliimleri
bulunmaktadir. Bina toplam (zemin kat 279,07 m2, asma katlar 411,80’ser m2) 1.103 m2
yapi insaat alanhdir.

Parselde, yapilarin oturdugu alan diginda kalan yaklagik 5.300 m2’lik boliim saha betonu ve
parke tas kaplidir. Smirlarinda 500 m uzunlugunda c¢evre duvar1 ve 170 m boyunca araliklarla

cam agaclari dikilidir.

Depo ve Ilave Bina’nin;

Yap:1 Tarz : Betonarme
Yapi Diizeni : Ayrik

Yap1 Simifi :2-C
Binanin Kat Adedi :2-1

Yapi Insaat Alam :17.474 - 1.103
Yasi :7-5
Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke
Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu : Yok
Hidrofor : Yok

Isitma Sistemi : Yok
Paratoner : Yok
Jenerator : Yok
Asansor : Yok

Cati : Panel Sac
Dis Cephe : Aliiminyum
Kap1 ve Pencere Dogramalar: : Seksiyonel
Manzarasi : Bulunmamaktadir
Park Yeri : Var
Giivenlik : Var
Yangin Tesisati : Var
Deprem Bolgesi : 1. Derece

Depo: Yerinde yapilan incelemede; tasinmazin genelinin depolama amach kullanildigi,
bodrum katta bazi boliimlerinin teknik egitim, biiro ve dinlenme alani olarak diizenlendigi
gorilmistiir. Yerinde 17.473,62 m2 yapr insaat alanlidir. Depolama amacgl kullanilan
boliimlerde zemin epoksi kapli, duvarlar boyalidir. Binanin dig cephesi aliiminyum panel
kapl1 olup catis1 ¢elik konstriiksiyon iizeri paneldir.
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llave Bina: Kiracinin istegi ve miisterinin bilgisiyle tasinmazin incelemesi disaridan
yapilmigtir. Disaridan yapilan incelemede binanin projesine uygun oldugu goriilmiistiir.
Binanin dis cephesi cam giydirmeli olup bir kismi ise aliiminyum panel kaplhdir.

2.4.2. Yasal Olmayan Yapilasma
Bulunmamaktadir.

2.4.2.1. Yapilasma Projesine Iliskin Bilgiler

2.4.2.2. Yapilasma Projesinin Yap1 Denetimleri

2.5. Yasal Olmayan Yapilasma

2.6. Son U¢ Yilik Dénemde Hukuksal Durumda Olusan Degisimler
Degerlemeye konu taginmazin; niteligi, ylizol¢iimii, imar ve miilkiyet durumunun son ii¢ yil
icerisinde degismedigi anlasilmaktadir.

BOLUM 3

TASINMAZ iLE iLGIiLi COZUMLEMELER

3.1. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen/Sinirlayan Etmenler
Degerleme islemi sirasinda degerlemeyi olumsuz yonde etkileyen ya da smirlayan etmenler
s06z konusu olmamustir.

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

Pazar Degeri: Uygun siireli bir begendirme (pazarlama) ¢alismasinin ardindan, birbirinden
bagimsiz, bilgili, tutarli, iyi diisiinceli ve istekli bir alic1 ile istekli bir satici arasinda, bir
zorlama olmaksizin ve alic1 ile saticinin pazar dist etkenlerden etkilenmeyecekleri kosullar
altinda yapacaklar1 anlasma cergevesinde, tasinmaz igin karsilik el degistirmesi gereken
kestirimsel (tahmini) tutardir.

Pazar Degeri Taniminin Temel Varsayimlari:

v Alic1 ve satici bilingli davranmaktadirlar.

Alict ve satici taginmazla ilgili tiim konular eksiksiz bilmektedirler.

Tasinmazin satigi i¢in uygun bir siire taninmustir.

Odeme, para olarak ya da benzeri bicimlerde yapilacaktir.

Tasinmazin satin alinmasinda gerekebilecek kaynak, piyasa faiz oranlar1 {izerinden,
kolaylikla saglanabilecektir.

AN NI NN

Bir tasmmmazin pazar degeri, onun yalin yapisal durumundan ¢ok, pazarin varsaydigi
yararliliklarin1 gésterir; pazarin ortak algilama ve eylemlerini yansitir. Pazar degeri tabanh
degerlemelerde, alim satim islemlerinin gerceklestigi pazarin, pazar dis1 etkenlerce
siirlandirilmadig: varsayilir.
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3.3. Tasinmazin Kira Degerini Etkileyen Olumlu ve Olumsuz Faktorler

3.3.1. Olumlu Faktorler
- Sanayi ve depolama amagli olarak gelisen bolgede bulunmasi,
- TEM Otoyolu’na cepheli olmasi nedeniyle ulasiminin ¢ok kolay olmas.

3.3.2. Olumsuz Faktorler

3.4. En Etkin ve Verimli Kullanim Coéziimlemesi

Stirekli kullanim ilkesinin sonucu olarak ortaya ¢ikmig bir kavram ve ¢oziimleme (analiz)
tirtidiir. Arazi kalic1 bir varliktir ve taginmazligi nedeniyle tiim arazi pargalarinin 6zgiin birer
durumlar1 vardir. Arazinin kalicih@i ve kendine 6zgli 6zellikleri onun en etkin ve verimli
kullanimin1 belirler. Bir arazi pargasi, kendisinde ya da iizerindeki yapilarda iyilestirmeler
yapildik¢a deger degistirir. Arazinin bir basina degeri ile iyilestirilmis durumdaki degeri
arasindaki ayirt (fark), en etkin ve verimli kullanim durumu ile agiklanabilir.

En etkin ve verimli kullanim sdyle tanimlanir:

» Yasal diizenlemelere uygun,
» Boyut ve bi¢im (fiziksel) olarak olanakli,
» Finansal agidan gercgeklestirilebilir

ve degerlemesi yapilan tasinmazi en yiliksek degerine ulastiran, en akile1 ve en gergekei
kullanim bi¢imidir.

Yasal diizenlemelere uygun olmayan ya da boyut ve bi¢cim agisindan olanakli olmayan
kullanim, en etkin ve verimli kullanim bi¢imi olamaz. Coziimlemeler sonucunda, yasal
diizenlemelere uygun, boyut ve bi¢im acisindan olanakli birden ¢ok akilci kullanim bigimi
oldugu belirlenebilir. Bu durumda, birden c¢ok akilct ve gergekci kullanim secenegi igin
finansal gerceklestirilebilirlik (fizibilite) ¢alismas1 yapilir. Oteki smnamalarin yani sira,
finansal gergeklestirilebilirlik sinamasinda da en iyi degeri veren segenek, en etkin ve verimli
kullanim bi¢imi olarak belirlenir.

Bu ¢ergevede, degerleme konusu taginmazin parselinin “Sanayi Alant” olarak kullaniminin
en etkin ve verimli kullanimi sagladigi kanisindayiz.

3.5. Degerleme Yontemleri

3.5.1. Karsilastirma (Emsal) Y ontemi
Arsa: Degerlemesi yapilan tasinmazin arsasi ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki arsalar
icin yapilan arastirmalardan elde edilen bulgular asagidadir:

- Satilik Arsa (Century21 Gayrimenkul / 530 - 173 60 22): Degerleme konusu taginmaz
ile aym1 bdlgede, ayni imar durumuna sahip, 5.050 m2 yiizol¢iimli arsa 6.500.000.-
TL’den satiliktir. [Metrekare satis fiyati: 1.287.- TL]
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- Satilik Arsa (Ilgin Gayrimenkul / 542 - 550 20 24): Degerleme konusu taginmaz ile ayni
bolgede, ayn1 imar durumuna sahip, 95.000 m2 yiiz6l¢limli arsa 125.000.000.- TL’den
satiliktir. /Metrekare satis fiyati: 1.316.- TL]

- Satilik Arsa (Mustafa Aydogdu / 530 - 642 80 89): Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bolgede, ayn1 imar durumuna sahip, 5.020 m2 yiizdlglimli arsa 6.500.000.- TL’den
satiliktir. /Metrekare satis fivati: 1.295.- TL]

- Satibk Arsa (Remax Vadi / 532 - 577 25 01): Degerleme konusu tasinmaz ile ayni
bolgede, ayn1 imar durumuna sahip, 5.022 m2 yiizdlglimli arsa 6.600.000.- TL’den
satiliktir. /Metrekare satis fivati: 1.314.- TL]

- Satibk Arsa (Aktiiel Avrupa Gayrimenkul / 532 - 214 94 77): Degerleme konusu
tasinmaz ile ayn1 bdlgede, Sabanc1 Universitesi yaninda, ayn1 imar durumuna sahip, 5.800
m2 yiizolglimlii arsa 8.150.000.- TL’den satiliktir. /Metrekare satis fiyati: 1.405.- TL]

Degerlemesi yapilan tasinmaz ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki arsalar i¢in bolgede
yapilan arastirmalarda, metrekare satis fiyatlarinin 1.250 — 1.400 TL aralifinda oldugu
goriilmiis; degerleme konusu tasinmazin metrekare fiyatinin 1.375.- TL olabilecegi sonucuna
ulasilmstir.

Buna gore, degerleme konusu tasinmaz arsa degeri; (14.134 m2 x 1.375.- TL) = ~
19.434.000.- TL olarak bulunmustur.

3.5.2. Maliyet (Gider) Yontemi

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

Ya Yapm Metrekare| Maliyet Yiranma Yipranma | Yipranmah
Yapilar Sm]% m2 YI::h Yas| Maliyeti | Bedeli (p)ram Tutar Maliyet

(TL) (TL) (TL) Bedeli (TL)

Depo 3-A [17.474] 2008 | 7 5901 10.309.660] % 10,00{ 1.030.966| 9.278.694

flave Bina 3-A| 1.103[ 2010 | 5 590 650.770 % 6,00 39.046 611.724

Gevie 1y A | 5.300 2008 | 7 10| 583.000] % 10,00] 58300  524.700
Diizenlemesi

11.543.430 1.128.312|110.415.118

Tasinmazin Degeri: Karsilastirma (emsal) yontemiyle ulagilan yaklagik 19.434.000.- TL’lik
arsa degeri ve maliyet yontemine gore bulunan yaklasik 10.415.000.- TL’lik yap1 degerinin
toplamindan 29.849.000.- TL degere ulasilmaktadir.
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3.5.3. Gelir Yontemi

3.5.3.1. Yontemin Aciklamasi

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

Kullanilan Formiiller

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

Td=[Hg x (1 + Ao)* — (1 + b)H/((1 + Ao)* x (Ao - b)))] + [Ud / (1 + Ao)*™V]
Ud =[Hg x (1 +b)*"]/(Ao—-b)

Td: Taginmazin bugiinkii degeri

Hg: Harcanabilir (net) gelir

Ao: Tasinmaz i¢in anaparaya doniis (genel kapitalizasyon) orani
d: Donem sayis1 (vade)

Gd: Tasinmazin gelecekteki degeri

Ud: Ug deger

b: Biiylime orani

Anaparava Donitis (Kapitalizasyon) Orani Formiilii:
Ao=[((Ro+Rp)—Eo)/(1 +Eo0))x(1-Ya)]+ Ya

Ao: Genel anaparaya doniis (kapitalizasyon) orani

Ro: Risksiz getiri oran1

Rp: Risk primi

Eo: Enflasyon orant

Ya: Yap1 degerinin tasinmazin toplam degeri i¢indeki agirligi

3.5.3.2. Yillik Harcanabilir (Ne?) Gelir Uzerinden Yéntemin Uygulanmasi
Tasinmazin yillik gelirinin belirlenmesi i¢in karsilastirma (emsal) yontemi uygulanmistir.

Tasinmazdan kira geliri elde edilmektedir. Kira gelirinin ne olabileceginin belirlemesi
yolunda, tasinmaz ile Kkarsilastirilabilir (emsal) nitelikteki tasinmazlar i¢in yapilan
arastirmalarda elde edilen bulgular agagidadir:

- Kiralik Depo (Sarigiil Gayrimenkul / 532 - 532 703 02 28): Degerleme konusu taginmaz
ile aym1 bolgede, toplam 3.000 m2 kapali alanli depo binasi, aylik 50.000.- TL’den
kiraliktir. [Metrekare kira fiyati: 16,67.- TL]

- Kiralik Depo (Coldwell Gayrimenkul / 546 - 948 85 76): Degerleme konusu taginmaz
ile aynm1 bolgede, toplam 10.200 m2 kapali alanli depo aylik 175.000.- TL’den kiraliktir.
[Metrekare kira fivati: 17,15.- TL]
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- Kiralik Depo (Atasehir Gayrimenkul / 532 - 660 02 89): Degerleme konusu taginmaz ile
ayni bolgede, toplam 3.000 m2 kapali alanli depo binasi, aylik 45.000.- TL’den kiraliktir.
[Metrekare kira fiyati: 15,00.- TL]

- Kiralik Depo (Remax Terminal / 533 - 388 60 87): Degerleme konusu taginmaz ile ayni
bolgede, toplam 6.000 m2 kapali alanli depo aylik yaklasik 95.000.- TL’den kiraliktir.
[Metrekare kira fiyati: 15,83.- TL]

Kira degeri belirlemesi yapilan taginmaz ile karsilagtirilabilir (emsal) nitelikteki depolar i¢in
yapilan arastirmalarda, metrekare aylik kira fiyatlarinin 15 - 17 TL araliginda degistigi
goriilmistiir. Bu ¢ercevede, degerleme konusu taginmazin, yiizél¢iimii ve TEM Otoyolu’na
cepheli olmasi gbz onilinde bulundurularak, piyasa metrekare aylik kira fiyatinin 16,50.- TL

olabilecegi sonucuna ulasiimistir.

Buna gore, degerleme konusu depolarin yillik kira degeri; (18.576,67 m2 x 16,50.- TL x 12
Ay) =~ 3.678.000.- TL olacaktr.

Degerleme konusu tasinmaz GYO miilkiyetindedir. GYO’larin etkinlikleri dolayisiyla elde
ettikleri kazanglar, kurumlar vergisinden ayrik (istisna) tutulmus olup gelir vergisi stopaj
orani ise % 0’dir. Bu kapsamda GYO’lar portfoy kazanglari iizerinden kurumlar vergisi
O0demezler. Buna karsin, degerleme konusu taginmazin normal piyasa kosullarinda
saglayacag gelir lizerinden degerlemesi yapildigindan, elde edilen gelir iizerinden kurumlar
vergisinin diisiilmesi gerekmektedir. Tersi durumda, degerleme konusu taginmazin geliri ve
dolayisiyla degeri yiiksek ¢ikacaktir. Bunun anlami, degerleme konusu tasinmazin
miilkiyetinin GYO’da olup olmamasina degerinin de degisecegidir ki, bu durum GYO igin
ancak 0zel deger tanim1 kapsaminda agiklanabilir. Degerlememiz piyasa degerini belirlemeye
yonelik oldugu i¢in yillik gelirden % 20 oraninda kurumlar vergisi diisiilmiistiir.

Veriler

- Gosterge Devlet Tahvilinin Yillik Yaklasik Bilesik Faizi :~% 10,00
- Risk Primi ~% 4,50
- TUIK’in 12 Aylik Ortalamalar Gore Yaklasik TUFE Orani :~% 8,75

Varsayimlar
- Gelirlerin yilsonlarinda elde edildigi;

- Yapilarin kalan ortalama ekonomik omiirlerinin (yikilip yeniden yapilmadan ya da onemli
tutarda yenileme yatirimi yapiimadan) 18 yil olacagt;
- Gergek (reel) gelirlerin yillara gore oransal olarak % 1 biiyliyecegi.

Bu veriler ve varsayimlar 1s18inda asagidaki tabloda da goriilecegi lizere, harcanabilir gelir
akimlariin bugiinkii degeri yontemi iizerinden taginmazin degeri yaklasik 42.997.000.- TL
olarak bulunmaktadir.
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"Bir Yillik Harcanabilir (Net) Gelir Uzerinden Bugiinkii Deger Yontemi " ve " Anaparaya Doniistiirme
Orani'' Tablosu

Arsanm Ekonomik Yasam Siiresi (4rsanin Ekonomik Omrii) Sonsuz

Yapmin Kalan Ekonomik Yasam Siiresi (Y1l) [Yy] 18
Tasmmazdan Elde Edilen Bir Yillik Vergi Oncesi Gelir (TL) 3.678.000
Kurumlar/Gelir Vergisi Orani % 20,00
Tasmmazdan Elde Edilen Bir Yilik Harcanabilir (Net) Gelir (TL) [Hg] 2.942.400
Yapilarm Giincel Kapasite Kullanim Oram ~ % 70,00
Karsilastrma (Emsal) Y ontemiyle Belirlenen Arsa Degeri (TL) ~ 19.434.000
Maliyet (Gider) Yontemiyle Belirlenen Yipranmal (Amortismanli) Yapt Degeri (TL) ~ 10.415.000
Tasmmazmn Kargilastrma ve Maliyet Y ontemleriyle Bulunan Toplam Degeri (TL) 29.849.000
Y1ipranmah Yapi Degerinin Tasmmazmn Toplam Degeri Igindeki Oram [Yo] |~ % 34,89
Y1ipranmah Yapi Degerinin Tagmmazmn Toplam Degeri Igindeki Agirhig: [Ya] |~ % 1,94
Arsa Degerinin Tagmmazn Toplam Degeri igindeki A g ~ % 98,06
Harcanabilir Gelir iginde Arsanm Pay1 (TL) 1.915.729
Harcanabilir Gelir Icinde Yapmm Payi (TL) 1.026.671
Risksiz (Kesin) Getiri Oram = Gosterge Devlet Tahvilinin Yillik Yaklagik Bilesik Faiz Orant [Ro] % 10,00
Risk Primi (Belirsizlik Karsiligi) Oram [Rp] % 4,50
Yillik Beklenen Ortalama Getiri Oran [Bo] % 14,50
Enflasyon Orani = TUIK'in 12 Ayhk Ortalamalara Gore Yaklasik TUFE Oram [Eo] % 8,75
Gergek (Reel) Indirgeme Oram % 5,29
Tasmmaz icin Genel Anaparaya Doniistiirme (Kapitalizasyon) Oram [Ao] % 7,12
Harcanabilir (Ne?) Gelirin Yillk Olarak Gergek (Reel) Biiyiime Orani [b] % 1,00
10. Yihn Sonundaki Harcanabilir (Net) Gelir (TL) 3.250.240
Tasmmaz I¢in Bugiine Indirgenmis U¢ Deger (TL) [Ud] 21.404.661
Bir Yillk Harcanabilir Gelir Uzerinden Yapih Tasinmazin Bugiinkii Degeri (TL) [Td] 42.996.798
Not - Ortalama yillik kapasite kullanim oranlarmmin yaklasik % 95 diizeyinin iizerine ¢ikamayacagi ve

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

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

3.7. Tasinmazin Kira Degeri )
Tasinmaz igin kira degeri belirlemesi, “3.5.3.2. Yillik Harcanabilir (Net) Gelir Uzerinden
Yontemin Uygulanmasi” bashigi altinda yapilmastir.

3.8. Tasinmazin Sigorta Degeri
Yipranmasiz yap1 yaklasik birim maliyetleri ve yap1 ingaat alanlar1 tizerinden, parsel lizerinde
yer alan yapilarin sigorta degerleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Yapilar Yap1 Smufi m2 Metrek?%e}dl;dallyetl Sigorta Degeri (TL)
Depo 3-A 17.474 590 10.309.660
[lave Bina 3-A 1.103 590 650.770
10.960.430

3.9. Gelistirilmis Proje Degeri
Tasinmazla ilgili gelistirilmis bir proje yoktur.

3.10. Degerleme Konusu Tasinmaz Icin Son U¢ Yilda Yapmis Oldugumuz Degerlemeler
Bulunmamaktadir.
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BOLUM 4

COZUMLEME SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

4.1. Farkh Degerleme Yontemlerinin Sonu¢larimin Uyumlastirilmasi
Tasimmmazin;

- arsa degeri, karsilagtirma (emsal) yontemine gore, 19.434.000.- TL;

- yapili degeri, maliyet yontemine gore, 29.849.000.- TL.- TL;

- yapili degeri, gelir (verim) yontemine gore, yaklasik 42.997.000.- TL dir.

Tasinmazin gergekei piyasa degerinin gelir yontemiyle elde edilen deger iizerinden,
42.997.000.- TL olabilecegi sonucuna ulasilmistir.

4.2. Yapilasma Projesiyle ilgili Degerlemenin Gegerlilik Kosulu
Yapilagma projesi yoktur.

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

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

Tasinmazin tapu kiitiiglinde;

- Serhler Boliimii’nde; “TEDAS lehine kira serhi”

- Beyanlar Béliimii’'nde; “Projesinde gosterilen 10 otoluk otopark, yapinin ortak yerlerinde
olup baska amagla kullanilamaz”

- Gayrimenkul Rehin Haklar1 Boliimii’'nde; “AYEDAS Genel Miidiirliigii lehine irtifak
hakki

kayitlar1 yer almaktadir. S6z konusu kayitlar tasinmazin degerine olumlu ya da olumsuz bir

etkisi bulunmamaktadir.

4.5. Yasal Gerekler, izin ve Belgeler Ile ilgili Aciklama
Degerleme konusu tasinmazin parselinin yapilanmasi, imar durumuna uygundur.

Tasinmazin parselinin yapilanmas1 mimari proje, yapi ruhsatlarina ve yapt kullanma izin
belgelerine uygundur. Tasinmaza iliskin yapi tatil tutanagi vb. olumsuz herhangi bir belgeye
rastlanilmamustir.

4.6. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 Portfoyiinde Bulunabilirlik

Tasinmazin tapu kiitiigiindeki niteligi “Sanayi Binasi” olup yapilanmasiyla ilgili yap1
ruhsatlart ve yapt kullanma izin belgeleri bulunmaktadir. Bu durumuyla, Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (111.48.1 ve 111.48.1a) 22. madde cercevesinde,
tasinmazin  gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyiinde bulunmasinda bir sakinca
gorilmemektedir.
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BOLUM 5
SONU

5.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Degerlendirmesi

Bulundugu bélge, konumu, imar durumu, yiizol¢liimii, yapilanmasi, ulasim ve kullanim
olanaklar1 gdz Oniinde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR”
nitelikte oldugu 6ngdoriilmektedir.

5.2. Sonu¢ Deger

Istanbul 1li, Tuzla ilgesi, Orhanli Mahallesi, 1512 parsel sayil1, 14.134 m2 yiizdl¢iimlii, tapu
kiitiigindeki niteligi “Sanayi Binasi” olan, Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin
miilkiyetinde bulunan taginmazin, yukarida belirtilen olumlu olumsuz 6zellikleri géz dniinde
bulundurularak, giincel satig degerinin;

KDYV harig, 42.997.000.- TL (14.756.838.- USD) (*);
KDV (% 18) dahil, 50.736.460.- TL (17.413.069.- USD) (*)

olabilecegi sonucuna ulasilmistir.

(*): Merkez Bankasi'min 29.12.2015 tarihli déviz satis kuru olan 1 USD = 2,9137.- TL
tizerinden hesaplama yapilmigstir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmam
Eyiip AYKUT Fatih OZER
SPK Lisans No: 402955 SPK Lisans No: 400799

 Bu rapor incelemelerin yapildig: tarihte var olan verileri yansitmaktadir.
e Katma Deger Vergisi’'ne iliskin muafiyet, istisna ve oran ile ilgili 6zel diizenlemeler
dikkate alinmamustir.
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BOLUM 6

ILISIKLER

6.1. Uydu Goriintiisii

Degerleme
Konusu
Tasinmaz

6.2. Fotograflar

Ilave Bina

Depo
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Depo

Sayfa 16 /33

www.emeldd com. i
E-Poma : emek@emelndcomtr
Telefore - = 90 (216) 200 21 1

90216 200 21 15




6.3. Tapu Kaydi
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6.4. imar Durumu
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6.5. Mimari Projeler

A Blok Mimari Projesi

Proje Kapag
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Vaziyet Plam

Kat Planlar
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Kesit
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A Blok Mimari Projesi

Proje Kapag
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Vaziyet Plam

Kat Planlan
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6.6. Yap1 Ruhsatlan
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6.7. Yapi Kullanma izin Belgeleri
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6.8. Degerleme Uzmaninin Lisans Belgesi

6.9. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Lisans Belgesi
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