Emek Tasinmaz Degerleme

ve Danismanlik A.S.

DEGERLEME RAPORU
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ANKARA - KAHRMANKAZAN - SARAY

693 ADA - 1 PARSEL

Bu taginmaz degerleme raporu, Reysas Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.’nin istemi
iizerine hazirlanmistir. Ilgilisi ve hazirlams 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 26.12.2016
Rapor No REYS-201600068
Rapor Turu Degerleme Raporu
Raporu Hazirlayanlar Omer DEMIRTAS - Degerleme Uzmani
Sorumlu Degerleme Uzmam Fatih OZER
Degerleme Tarihi 21.12.2016

Dayanak Sozlesmenin Tarih ve
Numarasi

29.01.2016 - 001

Degerleme, SPK Diizenlemeleri
Kapsaminda nmidir?

SPK Standartlarina Uygundur.

Tasinmazin Adresi

Saray Mahallesi, Bayraktar Caddesi, No: 25,
Kahramankazan/Ankara

Tasmmazin Kullanim Durumu Depo ve Arsasi

Tapu Kayit Bilgileri

Ankara Ili, Kahramankazan Ilgesi, Saray(i) Mahallesi,
693 Ada, 1 Parsel

Tasinmazin Parselinin Giincel Imar | Sanayi ve Depolama Alani, Ayrik Diizen, KAKS:

Durumu 0,60, Hmax: Serbest

Rapor Tarihine Gore Tasinmazin KDV Harig: 17.248.000.- TL

Degeri KDV Dahil: 20.352.640.- TL

Uygunluk Aciklamast:

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

v
v

Raporda yer alan ¢oziimleme ve sonuclar, yalnizca belirtilen varsayimlar ve kosullarla simirlidir.

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

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

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

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

MUSTERIiYIi TANITICI BiLGILER VE DEGERLEMENIN KAPSAMI

1.1. Miisteriyi Tanitic1 Bilgeler ve Adresi

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

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

1.2. Degerleme Isteminin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Ankara Ili, Kahramankazan ilgesi, Saray (i) Mahallesi, 693Ada 1parsel sayil1, 11.970,00 m2
yuzolglimli, tapu kiitiigiindeki niteligi “7ki Katli Prefabrik Depo ve Arsasi” olan ana
tasinmaz lizerinde yer alan, tapu kiitiigiindeki nitelikleri “Depo” olan, Reysas Gayrimenkul
Yatirnm Ortakligi A.S.’nin milkiyetinde bulunan, zemin kat 1 bagimsiz bélim no’lu ve
bodrum kat 2 bagimsiz boliim no’lu tasinmazlarin pazar degerinin belirlenmesi amaciyla
Sirketimize degerleme isteminde bulunulmustur. Bu istemde, miisteri tarafindan konulan
herhangi bir sinirlama yoktur.

BOLUM 2

TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

2.1. Yer, Konum, Arazi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; “Saray Mahallesi, Bayraktar Caddesi, No: 25/1 - 25/2,
Kahramankazan/Ankara” adresinde yer almaktadir. Tasinmazlar; Akincilar Otoyol
doniisiiniin batisinda ve yaklasik 1,4 km uzagindadir. Yakin cevrede; agirlikli olarak
fabrikalar, lojistik tesisleri ve bos araziler bulunmaktadir. Tasinmazlar, Ankara — Bolu
Karayolu’nun yaklasik 1,2 km dogusundadir. Kuzeyde yer alan Kahramankazan ilgesi
merkezine uzakliklar1 yaklagik 24 km’dir.

Degerleme konusu taginmazlarin parseli geometrik olarak ¢genimsi yamuk bigimli olup
topografik olarak diz bir yapidadir. Tasinmazlarin parselinin bati cephesi yol ile sinirli olup
Oteki cepheleri komsu parsellere bitisiktir. Parselin etrafi duvar, tel orgii vb. ile gevrili
degildir. Koordinatlar1; “40.0385, 32.6457” bicimindedir.
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2.2. Tapu Bilgileri ve Kisitlayic1 Kayitlar

ANA TASINMAZIN;
ili Ankara Ada No 693
flcesi Kahramankazan Parsel No 1
Mabhallesi | Saray (i) Yuzolgimi (m2) | 11.970,00
Koy - Yevmiye No 6068
Sokagi - Cilt No 4
Mevkii - Sayfa No 396
Pafta No - Tapu Tarihi 10.06.2016
Niteligi Iki Katl1 Prefabrik Depo ve Arsasi
BAGIMSIZ BOLUMLERIN;
Tapu
Tapu L Tapu s Arsa Pay1
No| Kiitligiindeki I\gﬂlrllj%it Kat | Kiitligi Iél;t;fgau Arsa Pay1 Oran1| Alani
Niteligi Cilt No NoO (m2)
1 | Sanayi Deposu | Kat Mulkiyeti | Zemin 4 395 5893 / 11970| 5.893,00
2 | Sanayi Deposu | Kat Milkiyeti | Bodrum 4 396 6077 / 11970| 6.077,00
11970 / 1197011.970,00

Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii bilgi sisteminden alman TAKBIS ciktilarina gore,
degerleme konusu her iki tasinmazin tapu kittklerinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir:

Serhler Boliimii:

- Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine, 40 m2’lik boliimde 99 yil siireyle 1.- TL den irtifak

hakki (18.12.2015 - 11557).
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Gayrimenkul Rehin Haklart Boliimii:
- Akbank T.A.S. lehine, 1. derecede, Reysas GYO’nun kullandig1 ve kullanacagi krediler
icin, 19.350.000.- (para birimi belirtilmemig) zincirleme ipotek (14.06.2016-6169).

2.3. imar Durumu Bilgileri ve Yasal Belgeler

Kahramankazan Belediyesi’nden alinan bilgiye gore, degerleme konusu tasinmazlarin
parselinin gincel imar durumu; “Sanayi ve Depolama Alani, KAKS: 0,60, Hmax: Serbest ”
bicimindedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin parselinin yapilanmasi, giincel imar planiyla uyumludur.

Kahramankazan Belediyesi’nde tasinmazlara iliskin 26.01.2016 onay giinlii mimari proje
incelenmis; 19.02.2016 glin ve 2016-25 sayil tadilat ruhsati ve 15.04.2016 gun ve 2016-56
sayil1 yap1 kullanma izin belgesi goriilmiistiir.

Yap1 kullanma izin belgesi; 2-C yap1 sinifinda, 2 {inite sanayi yapisi olarak, 13.833,50 m2
yap1 ingaat alan1 i¢in verilmistir.

Tasinmazlarin parselinin yapilanmast mimari proje, yapi ruhsati ve yapt kullanma izin
belgesine uygundur. Tasinmazlara iligskin yapi tatil tutanagi, enciimen karar1 vb. herhangi bir
olumsuz bir belgeye rastlanilmamistir.

2.4. Yapilasma Bilgileri
2.4.1. Bitmis Yapilasma
Parsel Gzerinde betonarme olarak yapilmis iki katli depo yapisi bulunmaktadir. Parselde,

binanin oturum alan1 diginda kalan yaklasik 3.250 m2’lik b6lum saha betonu kaplidir.

Depo; onayli mimari projeye gore, yaklasik 13.834 m2 yap1 insaat alanli olup 2 bagimsiz
boliime yarilmistir.

1 bagimsiz boliim no’lu depo; zemin Katta yer almakta olup tek boliimlii ve 6.812 m2 yap1
ingaat alanlidir.

2 bagimsiz béliim no’lu depo; bodrum Katta yer almakta olup toplam 7.022 yapi ingaat
alanlidir. 6.872 m2 depo alani ve 150 m2 idari béliimden olusmaktadir.

Depo’nun;

Yap1 Tarza : Prefabrik Betonarme
Yapi Diizeni : Ayrik

Yapi Sinifi 14-A

Binanin Kat Adedi P2

Yapi insaat Alam1 (m2) : 13.834

Yasi 1

Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke
Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu : Yok

Hidrofor - Yok

Isitma Sistemi - Yok
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Paratoner - Yok

Jenerator . Var

Asansor : Yok

Cati : Celik Konstriiksiyon Uzeri Panel Sac
Dis Cephe : Prefabrik Beton
Kapi ve Pencere Dogramalari : Demi Dograma
Manzarasi : Bulunmamaktadir
Park Yeri > Var

Guvenlik Yol

Yangin Tesisati - Var

Deprem Bolgesi : 4. Derece

2.4.2. Siirmekte Olan Yapilagsma

2.4.2.1. Yapilasma Projesine Iliskin Bilgiler

2.4.2.2. Yapilasma Projesinin Yap1 Denetimleri

2.5. Yasal Olmayan Yapilasma
Yoktur.

2.6. Son U¢ Yilik Dénemde Hukuksal Durumda Olusan Degisimler

Degerlemeye konu tasinmazin yiizélgtimii, imar ve miilkiyet durumunun son ti¢ yil i¢erisinde
degismedigi anlagilmaktadir. Degerleme konusu taginmazin tizerindeki yapilanmanin
tamamlanmasi iizerine alinan 15.04.2016 gun ve 2016-56 sayili yap1 kullanma izin belgesine
dayali olarak, 10.06.2016 giinii ana tasinmazin, “Arsa” olan niteligi “/ki Katli Prefabrik Depo
ve Arsast” olarak degistirilmistir.

BOLUM 3

TASINMAZ iLE iLGIiLi COZUMLEMELER

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

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

Pazar Degeri: Uygun siireli bir begendirme (pazarlama) ¢alismasinin ardindan, birbirinden
bagimsiz, bilgili, tutarli, iyi diisiinceli ve istekli bir alici ile istekli bir satic1 arasinda, bir
zorlama olmaksizin ve alici ile saticinin pazar dis1 etkenlerden etkilenmeyecekleri kosullar
altinda yapacaklar1 anlagsma cercevesinde, tasinmaz i¢in karsilik el degistirmesi gereken
kestirimsel (tahmini) tutardir.
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Pazar Degeri Taniminin Temel Varsayimlari:

v Alic1 ve satici bilingli davranmaktadirlar.

Alict ve satici taginmazla ilgili tiim konular eksiksiz bilmektedirler.

Tasinmazin satigi igin uygun bir siire taninmustir.

Odeme, para olarak ya da benzeri bigimlerde yapilacaktir.

Tasinmazin satin alinmasinda gerekebilecek kaynak, piyasa faiz oranlari {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 gergeklestigi pazarin, pazar dist etkenlerce
sinirlandirilmadigi varsayilir.

3.3. Tasinmazin Kira Degerini Etkileyen Olumlu ve Olumsuz Faktorler

3.3.1. Olumlu Faktorler
- Ankara - Bolu Karayolu’na yakin olmast,
- Kullanim amacina uygun bir yerde bulunmasi,
- Cins degisikliginin yapilmig olmasi.

3.3.2. Olumsuz Faktorler

3.4. En Etkin ve Verimli Kullanim Co6ziimlemesi

Siirekli kullanim ilkesinin sonucu olarak ortaya ¢ikmis bir kavram ve ¢oziimleme (analiz)
tiiridiir. Arazi kalici bir varliktir ve tasinmazIigi nedeniyle tlim arazi pargalarinin 6zgiin birer
durumlart vardir. Arazinin kaliciligi ve kendine 6zgii 6zellikleri onun en etkin ve verimli
kullanimimi belirler. Bir arazi pargasi, kendisinde ya da iizerindeki yapilarda iyilestirmeler
yapildikca 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 duzenlemelere uygun,
> Boyut ve bigim (fiziksel) olarak olanakli,
» Finansal agidan gergeklestirilebilir

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

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

Bu ¢ergevede, degerleme konusu tasinmazlarin parselinin “sanayi ve depolama alan:” olarak
kullaniminin en etkin ve verimli kullanimi sagladig1 kanisindayiz.
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3.5. Degerleme Yontemleri

3.5.1. Karsilastirma (Emsal) Yontemi
Arsa: Degerlemesi yapilan tasinmazlarin arsasi ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki arsalar
i¢in yapilan arastirmalarda elde edilen bulgular asagidadir:

- Satilik Arsa (Elbeyoglu Gayrimenkul / 532 — 131 38 38): Degerleme konusu tasinmaza
100 m mesafede Bayraktar Caddesi cepheli, ayni imar durumuna sahip, 5.259 m2
yuzolcimli arsa 1.700.000.- TL’den satiliktir. [Metrekare satws fiyati: 323.- TL]

- Satilik Arsa (izciler Emlak / 312 — 234 22 00): Degerleme konusu tasinmaza 100 m
mesafede, ayni imar durumuna sahip, 4.920 m2 yizoél¢timli arsa 1.550.000.- TL’den
satiliktir. [Metrekare satis fiyati: 315.- TL]

- Satihk Arsa (Mavi Ay Gayrimenkul / 312 — 395 10 53): Degerleme konusu tasinmaza
yaklagik 100 m wuzaklikta, ayni imar durumuna sahip, 6.500 m2 yuzolgimll arsa
2.400.000.- TL’den satiliktir. /Metrekare satis fiyati: 369.- TL]

- Piyasa Arastirmas1 (Cetin Emlak / 312 — 815 55 55): Yapilan goriismede; degerleme
konusu tasinmazla ayn1 bolgede yer alan benzer konum ve imar durumuna sahip arsalarin
300 — 350 TL/m2 dolaylarinda satilabilecegi bilgisi alinmistir. [Ortalama metrekare satis
fivati: 330.- TL]

Degerlemesi yapilan tasinmaz ile karsilagtirilabilir (emsal) nitelikteki tasinmazlar i¢in yapilan
arastirmalarda, satis i¢in 330 - 370 TL/m2 araliginda fiyatlar istendigi goriilmiis; ylizol¢tiimii,
imar durumu ve konumu goéz Oniinde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin arsa
piyasa metrekare satis fiyatinin 325.- TL olabilecegi sonucuna ulagilmistir.

Buna gore, degerleme konusu tasinmazlarin arsa degeri; (11.970 m2 x 325.- TL) = ~
3.890.000.- TL olarak bulunmustur.

3.5.2. Maliyet Yontemi

Yapt Degeri. Degerleme konusu taginmazin yapi degerinin saptanabilmesi i¢in maliyet
yonteminin uygulanmasinda, Cevre ve Sehircilik Bakanligi birim maliyet fiyatlar1 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 Gdésteren Cetvel”
kullanilmastir.

Yap1 .
. Metrekare Yipranmah Arsa Maliyet
Yapilar Kat Yapi| Yapm Yas Insaat Maliyeti Yipranma, Yipranma Maliyet Arsa Pay Metrekare| Yontemi le
Smifi| Yih Alan Oran Tutar - . Alani (m2)| . .
(m2) (TL) Degeri (TL) Fiyati(TL)| Deger (TL)
(DlegoB) Zemin |4-A| 2016 | 0 |6.812 800 % 0,00 0| 5.449.600| 5.893,00 325|  7.365.000
(DzegoB) Bodrum|4-A| 2016 | 0 |7.022 800 % 0,00 0| 5.617.600| 6.077,00 325|  7.592.000
Gewe 1. 1-A| 2016 | 0 |3.250 118/ 90,00 o| 383.500 , - 384.000
Diizenlemesi
0| 11.450.700] 11.970,00 15.341.000
www.emelad com. ir
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Degerleme konusu tasinmazlar, her ne kadar bagimsiz boliimler olarak ayrilmis olup ayr1 ayri
alinip satilabilir nitelikte iseler de, miilkiyetlerinin tek elde bulunmasi ve belirli bir amaca
yonelik ve bir biitlin olarak kullaniliyor olmalar1 nedeniyle, degerlemenin bagimsiz boliimler
tizerinden degil, bagimsiz boliimleri i¢inde barindiran ana tasinmaz iizerinden yapilmasinin
uygun olacagi sonucuna ulagilmistir.

Tasinmazin Degeri: Karsilastirma (emsal) yontemiyle ulasilan yaklasik 3.890.000.- TL’lik
arsa degeri ve maliyet yontemine gore bulunan yaklasik 11.451.000.- TL’lik yap1 degerinin
toplamindan 15.341.000.- TL degere ulasilmaktadir.

3.5.3. Gelir Yontemi

3.5.3.1. Yontemin Aciklamasi

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

Kullanilan Formiiller

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

Td = [Hg x (1 + Ao)* = (1 + b)*)/((1 + A0)’ x (A0 - b)))] + [Ud / (1 + Ao)“*]
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

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

Ao: Genel anaparaya doniis (kapitalizasyon) orant

Ro: Risksiz getiri orani

Rp: Risk primi

Eo: Enflasyon orani

Ya: Yapi1 degerinin taginmazin toplam degeri i¢indeki agirlig

3.5.3.2. Yilik Harcanabilir (Net) Gelir Uzerinden Yontemin Uygulanmasi
Tasinmazin yillik gelirinin belirlenmesi i¢in karsilastirma (emsal) yontemi uygulanmustir.
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Tasinmazdan kira geliri elde edilmektedir. Kira gelirinin ne olabileceginin belirlemesi
yolunda, tasinmaz ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki tasinmazlar igin yapilan
aragtirmalarda elde edilen bulgular agagidadir:

- Kiralik Depo (Sahibinden / 532 -372 17 52 ): Degerleme konusu taginmazlar ile ayn
bolgede, degerleme konusu tasinmazlar ile benzer ozelliklerde, toplam 1.800 m2 yapi
ingaat alanli depo binasi aylik 17.000.- TL’den kiraliktir. /Metrekare kira fiyati: 9,44.- TL]

- Kiralik Depo (Hem Gayrimenkul / 312 — 397 66 00): Degerleme konusu taginmazlar ile
ayni bolgede, tasinmazlar ile benzer 6zellikte, ofis bolimi bulunan, toplam 2.800 m2 yap1
ingaat alanli depo aylik 30.000.- TL’den kiraliktir. /[Metrekare kira fiyati: 10,71.- TL]

- Kiralik Depo (Sentez Emlak / 312 — 395 84 95): Degerleme konusu tasinmazlara
yaklasik 200 m uzaklikta, 1.200 m2 yap1 insaat alanli fabrika binas1 aylik 13.500.- TL’den
kiraliktir. [Metrekare kira fiyati: 11,25.- TL]

Kira degeri belirlemesi yapilan tasinmaz ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki depolar igin
yapilan arastirmalarda, metrekare aylik kira fiyatlarinin 9 — 11 TL araliginda degistigi
goriilmiistiir. Bu ger¢evede, degerleme konusu tasinmazlarin, yapi nitelikleri g6z 6ninde
bulundurularak, piyasa metrekare aylik kira fiyatlarmin 10.- TL olabilecegi sonucuna

ulastlmistir.

Buna gore, degerleme konusu depolarin yillik kira degeri; ((6.812 m2 + 7.022 m2) x 10.- TL
x 12 Ay) = ~ 1.660.000.- TL olacaktir.

Degerleme konusu tasinmaz GYO miilkiyetindedir. GYO’larin etkinlikleri dolayisiyla elde
ettikleri kazanclar, 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 tagsinmazin geliri ve
dolayisiyla degeri yiiksek ¢ikacaktir. Bunun anlami, degerleme konusu tasinmazin
miilkiyetinin GYO’da olup olmamasina degerinin de degisecegidir ki, bu durum GYO igin
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 - ~% 8,50
- Risk Primi 1 ~% 3,00
- TUIK’in 12 Aylik Ortalamalar Gore Yaklasik TUFE Orani :~ 058,00

Varsayimlar
- Gelirlerin y1lsonlarinda elde edildigi;

- Yapilarin kalan ortalama ekonomik omiirlerinin (yikilip yeniden yapilmadan ya da onemli
tutarda yenileme yatirimi yapiimadan) 25 yil olacagt;
- Gergek (reel) gelirlerin yillara gore oransal olarak % 2 biiyliyecegi.

Bu veriler ve varsayimlar 1s1ginda asagidaki tabloda da goriilecegi lizere, harcanabilir gelir
akimlarinin bugilinkii degeri yontemi iizerinden tasinmazin degeri yaklasik 17.248.000.- TL
olarak hesaplanmaistir.
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"'Bir Yillik Harcanabilir (Net) Gelir Uzerinden Bugiinkii Deger Yontemi "' ve " Anaparaya Déniistiirme
Orant " Tablosu

Arsanin Ekonomik Yasam Siiresi (drsanin Ekonomik Omrii) Sonsuz

Yapmin Kalan Ekonomik Yagam Siiresi (Y1l) [Yy] 25
Tasmmazdan Elde Edilebilecek Bir Yillik Potansiyel Hizmet Satig Cirosu (TL) 1.660.000
ik Bir Yilik Dénem I¢in Yapilarm Kapasite Kullanim Orani ~ % 75,00
Isletme Giderleri [Personel, Elektrik, Su, Sigorta vb.] (TL) ~ 75.000
Kurumlar/Gelir Vergisi Oram % 20,00
Tagmmazdan Elde Edilen Bir Yillik Harcanabilir (Net) Bugiinkii Gelir (TL) [Hg] 936.000
Karsilagtrma (Emsal) Yontemiyle Belirlenen Arsa Degeri (TL) ~ 3.890.000
Maliyet (Gider) Y ontemiyle Belirlenen Yipranmali (dmortismanli) Yapt Degeri (TL) ~ 11.451.000
Tagmmazin Kargilastrma ve Maliyet Y ontemleriyle Bulunan Toplam Degeri (TL) 15.341.000
Yipranmah Yapi1 Degerinin Tasmmazm Toplam Degeri I¢indeki Orani [Yo] |~ % 74,64
Yipranmal Yap1 Degerinin Taginmazin Toplam Degeri I¢indeki Agirhg [Ya] |~ % 2,99
Arsa Degerinin Tagmmazmn Toplam Degeri I¢indeki Agirhig ~ % 97,01
Harcanabilir Gelir Icinde Arsanm Pay1 (TL) 237.340
Harcanabilir Gelir iginde Yapmm Payi (TL) 698.660
Risksiz (Kesin) Getiri Oram = Gosterge Devlet Tahvilinin Yillik Yaklagik Bilesik Faiz Orant [Ro] % 8,50
Risk Primi (Belirsizlik Kargiligi) Orant [Rp] % 3,00
Yillik Beklenen Ortalama Getiri Oram [Bo] % 11,50
Enflasyon Oram = TUIK'in 12 Aylik Ortalamalara Gére Yaklasikk TUFE Orani [Eo] % 8,00
Gergek (Reel) Indirgeme Orani % 3,24
Tasmmaz icin Genel Anaparaya Déniistiirme (Kapitalizasyon) Oram [Ao] % 6,13
Harcanabilir (Net) Gelirin Yillik Olarak Gergek (Reel) Biiyiime Oram [b] % 2,00
10. Y1lin Sonundaki Harcanabilir (Net) Gelir (TL) 1.140.979
Tasmmaz I¢in Bugiine Indirgenmis Ug Deger (TL) [Ud] 9.674.564
Bir Yilik Harcanabilir Gelir Uzerinden Yapili Tasmmazin Bugiinkii Degeri (TL) [Td] 17.247.979
Not - Ortalama y:ulik kapasite kullanim oranlarmin yaklasik % 95 dizeyinin Uzerine ¢ikamayacagi ve

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

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” baghgi altinda yapilmstir.

3.8. Tasinmazin Sigorta Degeri
Yipranmasiz yap1 birim maliyetleri ve yapi insaat alanlari iizerinden sigorta degerleri
asagidaki tabloda gosterilmistir.

Yapi Yapi Insaat Metrekare Sigorta Degeri
Yapilar 2l Smfi | Alsnt (m2) | Maliyeti (TL) | - (TL)
Depo (1 B.B.) Zemin 4-A 6.812,00 800 5.449.600
Depo (2 B.B.) Bodrum 4-A 7.022,00 800 5.617.600
11.067.200

3.9. Gelistirilmis Proje Degeri
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3.10. Degerleme Konusu Tasinmaz icin Son U¢ Yilda Yapmus Oldugumuz Degerlemeler
Tasinmazlarla ilgili olarak, 28.12.2015 giin ve REYS-201500040 degerleme raporumuz ile
18.08.2016 gun ve REYS-201600018 say1li degerleme raporlarimiz bulunmaktadir.

BOLUM 4

COZUMLEME SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

4.1. Farkh Degerleme Yontemlerinin Sonuc¢larimin Uyumlastiriimasi

Iki bagimsiz béliimden olusan ana tasinmazin;

- arsa degeri, karsilastirma (emsal) yontemine gore, 3.890.000.- TL;

- yapili degeri, maliyet yontemine gore, 15.341.000.- TL;

- yapili degeri, gelir (verim) yontemine gore, yaklasik 17.248.000.- TL’dir.

Ana tasinmazin gergek¢i piyasa degerinin gelir yontemiyle elde edilen deger iizerinden,
17.248.000.- TL olabilecegi sonucuna ulasilmstir.

4.2. Degerlemenin Gegerlilik Kosulu

Degerleme konusu taginmazlar, her ne kadar bagimsiz boliimler olarak ayrilmis olup ayr1 ayri
alinip satilabilir nitelikte iseler de, miilkiyetlerinin tek elde bulunmasi ve belirli bir amaca
yonelik ve bir biitlin olarak kullaniliyor olmalar1 nedeniyle, degerlemenin bagimsiz boliimler
tizerinden degil, bagimsiz boliimleri icinde barindiran ana taginmaz iizerinden yapilmasinin
uygun olacagi sonucuna ulagilmistir. Bu ¢er¢evede, bagimsiz bdliimlerden herhangi birinin
farkli bir amag¢ icin kullanilmak istenmesi ya da miilkiyetinin farkli kisiye ge¢mesi
durumunda, hesaplamalar ve buna bagli sonuglarda degisiklik olabilecektir.

4.3. Raporda Yer Verilemeyen Asgari Bilgilerle Tlgili A¢iklama
Raporda yer verilmeyen bilgi bulunmamaktadir.

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

Taginmazlarin tapu kiitiiklerinde;

- Serhler Boliimii’nde; “Tiirkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine, 40 m2’lik béliimde irtifak
hakk1’,

- Gayrimenkul Rehin Haklar1 Boélimii’nde; “Akbank T.A.S. lehine, Reysas GYO nun
kullandig1 ve kullanacag krediler igin ipotek”

kayitlar1 yer almaktadir. S6z konusu kayitlarin tasinmazlarin degerine olumlu ya da olumsuz

bir etkisi bulunmamaktadir.

4.5. Yasal Gerekler, izin ve Belgeler ile Ilgili A¢iklama
Degerleme konusu tasinmazlarin parselinin yapilanmasi, giincel imar durumuna uygundur.

Tasinmazlarin parselinin yapilanmasi mimari proje, yapi ruhsatlarina ve yap1 kullanma izin
belgelerine uygundur. Tasinmazlara iligkin yapi tatil tutanagi, enciimen karart vb. olumsuz
bir belgeye rastlanilmamastir.

4.6. Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklar: Portfoyiinde Bulunabilirlik

Tasinmazlarin, tapu kiitiigiindeki nitelikleri “Sanayi Deposu” olup yapilanmalariyla ilgili
yap1 ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgeleri bulunmaktadir. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (I11.48.1 ve II1.48.1a) 22. madde cercevesinde,
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degerleme konusu tasinmazlarin, “Sanayi Deposu” nitelikli olarak, gayrimenkul yatirim
ortaklig1 portfoyiinde bulunmasinda bir sakinca olmadigi goriistindeyiz.

BOLUM 5

SONUC

5.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Degerlendirmesi

Bulunduklar1 bolge, konumlari, imar durumlari, yapilanmalari, ulasim ve kullanim
olanaklar1 gdz 6niinde bulundurularak, degerleme konusu tasmmazlarm “SATILABILIR”
nitelikte olduklar1 6ngoriilmektedir.

5.2. Sonu¢ Deger

Ankara Ili, Kahramankazan Ilgesi, Saray (i) Mahallesi, 693Ada 1parsel sayili, 11.970,00 m2
yiizolglimlii, tapu kiitiigiindeki niteligi “Iki Katli Prefabrik Depo ve Arsasi” olan ana
tasinmaz tlizerinde yer alan, tapu kiitiigiindeki nitelikleri “Sanayi Deposu” olan, Reysas
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.’nin miilkiyetinde bulunan, zemin kat 1 bagimsiz boliim
no’lu ve bodrum kat 2 bagimsiz boliim no’lu tasinmazlarin, yukarida belirtilen olumlu
olumsuz 6zellikleri g6z 6nlnde bulundurularak, giincel satis degerleri toplaminin;

KDV harig; 17.248.000.- TL,;
KDV (% 18) dahil, 20.352.640.- TL

olabilecegi sonucuna ulasilmistir.

egerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Omer DEMIRTAS Fatih OZER
SPK Lisans No: 404384 SPK Lisans No: 400799

Emeh Tagimaz Degerieme
.:'::.':“\:' ve Dammgmanish A3
g / i V.0, - 3330 730 T
W AT com i
 Bu rapor incelemelerin yapildigi tarihte var olan verileri yansitmaktadir.
o Katma Deger Vergisi'ne iliskin muafiyet, istisna ve oran ile ilgili 6zel diizenlemeler

dikkate alinmamustir.

www.emeldd com. i

E-Poma : emek@emelndcomtr
Telefon - =90 (216) 201 21 12
Faks = 890(216) 201 2113

Sayfa 13/ 29



reysas| cvo

BOLUM 6

ILISIKLER

6.1. Uydu Goruntisu

Tdm nakian Tapu We Kadasvo S=nz! MOdondgdne afir Sorguiama sonucy sunuian gonlnilier pigizndinme amagh alug, baska bir amag ighn kuEandamaz.
Corineil E201 5 CMES / Astrium, DigaaiGlobe - Kullsnmm Saran  Harits hates bidicn
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6.2. Fotograflar
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6.3. Tapu Kaydi

1 No’lu Bagimsiz Bolim

Raporiayan Tarih / Saat Basvuru No Dekont No Miktar
TKGM Porial [06.12.2016 11:52:53 [2016-16865 | 2016120600208 [1750TL
TASINMAZA AIT TAPU KAYDI
Zemin Tipi KatMulkiyeti Yizdlglm 11970,00000 m*
Zemin No 93356556 Blok / Kat / Giri imsiz Bélim |(Blok: ) / (Kat: ZEMIN) / (Giris: )-
No 5-Bag zBaﬁEgﬁlko’ 1)
i/ lige ANKARA / KAHRAMANKAZAN Arsa Pay / Payda 5893/11970
Kurum Adi Kahramankazan T™M Bagimsiz Bslum Nitelik SANAY| DEPOLAMA
Mahalle / Kby Adi SARAY(l) Mahallesi Mevkii
Cilt/ Sayfa No 4395 Ana Taginmaz Nitelik 2 KATLI PREFABRIK DEPO VE ARSASI
Ada / Parsel 69371 Ana Taginmaz Cilt / Sayfa No 41/4023
S/B/l | Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Beyan | Yénetim Plani : 22/04/2016 10.06.2016 - BOGS
MULKIYET BILGILERI
Malik Hisse Pay/Payda | Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 171 Kat Millkiyeti Tesisi - 10.6.2016 - 6068

S/B/l | Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Serh | 1TL bedel kargilijinda kira stzlesmesi vardir. ( 99 Yil Middetle 40 m2.Lik alanda 18.12.2015 - 11557
Turklye Elektrik Dagiim A.S Gensl Midariogtlehine irlifak haki.le )

Ipotek
Alacakl Borg Derece Tesis Tarih - Yevmiye
| AKBANK T.AS. 19350000,00 1.0 14.6.2016 - 6169
Ipotegin Konuldugu Hisse Bilgisi
Taginmaz Hisse Pay/Payda |Borglu Malik Tescil Tarih-Yevmiye
Kahramankazan TM SARAY(l) Mahallesi 893 Ada 1 Parsel n REYSAS 14.6.2016 - 6169
Blok/Girig/Kat/ZEMIN 1 nolu Bagimsiz B8iom GAYRIMENKUL
IgﬂRIM ORTAKLIGI
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2 No’lu Bagimsiz Boliim

Raporiayan Tarih / Saat Bagvuru No Dekont No Miktar

TKGM Porial [06.12.2016 11:55:18 [2016-16857 [20161208002114 [1750
TASINMAZA AIT TAPU KAYDI

Zemin Tipi KatMulkiyeti Yizdlgim 11970,00000 m*

i 93356557 i i Blok: ) / (Kat: BODRUM] / (Girlg:
Zemin No Ellgkf Kat / Girig-Bagimsiz B&lum Bag_gu_(m: ) )} (Girig: }-
i/ lige ANKARA | KAHRAMANKAZAN Arsa Pay / Payda 6077/11970
Kurum Adi Kahramankazan TM Bagimsiz Bolum Nitelik SANAY| DEPOLAMA
Mahalle / Kty Adi SARAY() Mahallesi Mevkii
Cilt / Sayfa No 41396 Ana Taginmaz Nitelik 2 KATLI PREFABRIK DEPO VE ARSASI
Ada / Parsel 893/1 Ana Taginmaz Cilt / Sayfa No 41/4023

SiB/l | Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Beyan | Yonetim Plani : 22/04/2016 10.06.2016 - 6068
MULKIYET BILGILERI
Malik Hisse Pay/Payda | Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. 11 Kat Mulkiyeti Tesisi - 10.6.2016 - 6068
S/B/l | Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Serh |1 TL bedel karsili§inda kira sbzlesmesi vardir. { 99 Yil Middetle 40 m2.Lik alanda 18.12.2015 - 11557
Tarklye Elektrik Dagitim A.$ Genel MUdor0guiehine irtifak hakkile )
ipotek
Alacakl Barg Derece Tesis Tarih - Yevmiye
AKBANK TAS. 19350000,00 1.0 14.6.2016 - 6169
in Konuldugu Hisse Bilgisi
Taginmaz Hisse Pay/Payda | Borglu Malik Tescil Tarih-Yevmiye
Kahramankazan TM SARAY(l) Mahallesi 693 Ada 1 Parsel " REYSAS 14.6.2016 - 6169
EBlok/Girig/Kat.//BODRUM 2 nolu Bagimsiz B&lom GAYRIMENKUL
K,Asnmm ORTAKLIGI
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6.4. imar Durumu
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6.5. Mimari Proje

6.5.1. Mimari Proje Kapag
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6.5.3. Kat Planlan

Bodrum Kat Plani

s
£

£
a
o
S,
8
=
=
&
=

www.emeldd com.ir

Sayfa 23 /29 E-Poma : emek@emelndcomtr
Telgfon =30 (216) 201 21 12
Fals cE R0 26N 200 2015



reysas| cvo

Zemin Kat Plani
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6.5.4. Kesit
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6.6. Yap1 Ruhsati
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6.7. Yapi Kullanma izin Belgesi

YAPI KULLANMA iZiN BELGESI
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6.8. Degerleme Uzmanimin Lisans Belgesi

b =

5E rmayn Piyasasi

Tarih : 03.04.2015 No : 404384

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'mun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar igin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (V11-128.7) uyarinca

Omer DEMIRTAS

Gayrimenkul Degerleme Lisansin1 almaya hak kazanmagtir.

%/ ht HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ

LISANSLAMA VE siciL MUDURU GENEL MUDUR (V)
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6.9. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Lisans Belgesi

TSPAK TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIiRLIGI

Tarih : 15.08 2008 Mo 400799

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Plyasasi Kurulu nun Serl: VI, No:34 sayh "Sermaye Plyasasnca Faallyere
Bulunaniar Igin Lisanslama wve Sicil Tutrmanya liiskin Esastar Hakkinda Tebig™ uyannca

Fatih OZER

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig Lisansun: almaya hak kazanmustir.
r

7 %

kay ARTKAN
GENEL SEKRETER
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