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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergcevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimigtir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

. Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve turl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

. Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

SRV-1910179 B.DUZU (HAK DEGERLEME RAPORU)



Gayrimenkaul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

isbu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Mevzuati kapsaminda hazirlanmis
olup, ayni zamanda tasinmazin gayrimenkul yatirm ortaklhid portféyine alinmasinin
uygunlugunun belirlenmesini de amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari cergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkdn 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 gercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Servet GYO A.S.
Sinpas Plaza Barbaros Bulvari Yenidodan Sok. No:36 Darphane Besiktas / ISTANBUL

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.$. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana soézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayil yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

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

S6z konusu tasinmaz igin isbu rapor SRV-1910179 numaral rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Onur OZGUR raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ kontrol
eden degerleme uzmani olarak, ve Berrin KURTULUS SEVER onaylayan sorumlu degderleme
uzmani olarak gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

15 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz icin sirketimiz tarafindan daha Onceki tarihlerde hazirlanan
raporlar asagidaki gibidir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi SRV-1607001

Rapor Tarihi 30.12.2016

ISTANBUL LI
BEYLIKDUZU
ILCESI'NDE
YER ALAN 1 ADET
TARLA NIiTELIKLI
TASINMAZIN
PAZER DEGERI
TESPITI

Rapor Konusu

S.Seda YUCEL

Raporu Hazirlayanlar Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 85.730.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

TAPU KAYITLARI

ili :  ISTANBUL

iicesi :  BEYLIKDUZU

Bucagi

Mahallesi :  YAKUPLU

Koy

Sokagi

Mevkii : YOL

Pafta No

Ada No : 6

Parsel No 24

Alani 1 26.120,62 m?

Vasfi : ARSA

Siniri :  PLANINDADIR

Tapu Cinsi :  ANA TASINMAZ
KARACA ZUCCACiYE TICARET VE SANAYi @NONiM ISiRI_(ETi (41/400)
SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

Sahibi (59/400)
AHMET KEMAL ERSU (123/400) § o _
SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
(177/400)

Yevmiye No : 17893 - 17893 - 7196 - 7196

Cilt No i 22

Sayfa No ;2103

Tapu Tarihi : 08.08.2017 - 08.08.2017 - 26.03.2019 - 26.03.2019
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miulkiyet bilgileri 21.10.2019 tarihinde, Servet GYO A.S. tarafindan
Beylikdizu Tapu Sicil Mudurligid'nden alinmis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.
Tamami Uzerinde;
Tamamindal/.....hissesi Uzerinde Servet Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. lehine kat karsilidi
insaat hakki vardir. (09.10.2018-22468)
Karaca Ziiccaciye Ticaret ve Sanayi A.S. Hissesi Uzerinde;
icrai Haciz: Ankara 31.icra Dairesi'nin 21.07.2019 tarih, 2019/9081 sayili haciz yazisi ile 726,08..-
TL bedel ile Alacakh Mehtap Harman lehine haciz islenmistir. (22.07.2019-17407)
icrai Haciz: Manavgat 2.icra Dairesi'nin 09.08.2019 tarih, 2017/702 sayili haciz yazisi ile 345,48.-
TL bedel ile Alacakh Ali Yasar Yilmaz lehine haciz islenmistir. (09.08.2019-19541)
Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. 177/400 Hissesi Uzerinde;
Ahmet Kemal Ersu lehine, 26.03.2019 tarih 7196 yevmiye ile 10.000.-TL tutarinda 1.dereceden
ipotek bulunmaktadir.
Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. 59/400 Hissesi Uzerinde;
Karaca Ziccaciye Ticaret ve Sanayi A.$. lehine, 09.08.2017 tarih 17968 yevmiye ile 10.000.-TL
tutarinda 1.dereceden ipotek bulunmaktadir.

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

Tebligin 30-1 maddesinde “Kat karsiigi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diigiik bedel karsiligi ortaklik
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller (izerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mimkdiindiir.” denilmektedir. Servet GYO A.S.’nin gayrimenkul hisseleri
lizerinde arsa sahipleri lehine tesis edilmis olan ipotekler anilan teblig maddesine uygunluk arz
etmektedir.)

2.2.1 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

18.11.2016 tarihinde Ahmet Kemal Ersu ve Karaca Ziccaciye Ticaret ve Ananonim A.S. ile
imzalanmis Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Karsiligi insaat Soézlesmesi
imzalanmis olup, bu islem neticesinde miulkiyet yapisinda da degisiklik s6z konusu olmustur.
09.10.2018 tarih ve 22468 yevmiye numarasi ile tagsinmazin tamamina “Servet Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi adina kat karsiligi insaat hakki vardir’ serhi konulmustur. Karaca Ziiccaciye
Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi'nin tapu tarihi 08.08.2017, yevmiye no'su 17893 olarak, Servet
Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi Anonim Sirketi'nin pay orani toplam olarak 236/400 olarak, tapu
tarihi 08.08.2017 ve 26.03.2019 olarak, yevmiye no'su 17893 ve 7196 olarak, Ahmet Kemal
Ersu'nun pay orani toplam olarak 123/400 olarak, tapu tarihi 26.03.2019 olarak, yevmiye no'su
7196 olarak degismisgtir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Servet GYO A.S. tarafindan Beylikdiizii Belediyesi imar ve Sehircilik Miidarligi'nden alinmig
olan 21.10.2019 tarih 39731731-310.05-E.991068 sayil belgeye istinaden ;

6 ada 24 parsel; 16.02.2004 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Yakuplu Revizyon Uygulama imar
Planinda kismen Max.Taks:0.50, Max.Kaks:2.00, h(max):4 kat (15.50 m.), Sanayi-Ticaret-
Depolama (S3+T+D) Alaninda kalmaktadir. Yapilagsma kosullari plan notlarinda verilmistir.

Plan Notlari:

S3+T+D ile gésterilen Sanayi Alanlarinda;

Bu alanda Max.TAKS=0.50, max. KAKS= 2.00, max.h=4 kat (15.50 m.), 6n bah¢ce mesafesi
min. 8.50 m., min. Parsel alani 1000 m#dir.

* Bélgenin otopark sorunu her imar adasi iginde otopark yénetmeligine gére ¢ozllecektir.

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

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

« imar adasi dlgeginde enerji kapasitesi hesabi yapilarak giicii ve alani belirlenen trafo yerleri
irtifak hakkiyla ¢dzulecektir.

« Gayri sthhi muesseseler ydonetmeliginin, ikinci sinif gayri sihhi miesseselerinde belirlenen
sanayi turlerinden sira maddeleri belirtilenler yer alacaktir:

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

* Harf dokimU yapmayan ve 5-50 hp glicinde motor gicl kullanan matbaacilar ve baski
yerleri,

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

« Tarak imalathaneleri [ bknz. “tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi
siniflamas1” baska yerde siniflandiriimamis diger imalatlar  (sf. 130)]

« Camdan ayna ve benzeri madde imal yerleri [bknz. “tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi
standart sanayi siniflamasi” cam ve cam Urlnleri imalati (sf. 99) ]

* Dizel jeneratorler [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamas|”
baska yerlerde siniflandiriimamis elektrikli makine ve cihazlarin imalati/ elektrik motoru,
jenerator, transformatorlerin imalati (sf. 116)]

* Kuru temizleme vyerleri [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi
siniflamas1” diger hizmet faaliyetleri / tekstil ve kidrk drUnlerinin  ylkanmasi ve (kuru)
temizlenmesi (sf.171)]

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

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

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

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

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

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

» Nakliyat, ticaret, komisyon, ithalat ve ihracat igleriyle ilgili depolar [bknz.“tim elektronik
faaliyetlerin uluslar arasi standart sanayi siniflamasi”depolama ve ambarcilik faaliyetleri (sf.
145)] 82. Digme, fermuar, semsiye vb... imal yerleri [bknz.“tim elektronik faaliyetlerin uluslar
arasi standart sanayi siniflamasi” baska yerde siniflandiriimig diger imalatlar (sf. 130)]
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Beylikdiizii Belediyesi imar Midurliginden alinan bilgiye goére son (¢ yillik dénemde;
tasinmazin imar plani bilgilerinde bir degisiklik olmamistir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Beylikdiizii Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemede 30.06.2017 tarih, 10/23 sayil
yap! ruhsati, 09.11.2017 tarih, 19/4 sayili isim degisikligi ruhsati, 26.12.2018 tarih, 10/3 sayili
isim degisikligi ruhsati, 31.12.2018 tarih, 10/13-1 sayili tadilat ruhsati grilmugstir. Beylikdizu
Belediyesi imar Midirligi'nin Dagitim Yerlerine yazmis oldugu yazida 23.11.2018 tarih,
12538 sayili noter ihbarnamesi ile santiye sefinin gdrevinden ayrildidi, yeni bir santiye sefi
atanana kadar insai faaliyetlerin durduruldugu belirtiimistir. 18.12.2018 tarihinde yeni santiye sefi
gOreve baslamis olup bu degisiklige istinaden 26.12.2018 tarih, 10/3 sayili isim degisikligi
ruhsati tanzim edilmistir.

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

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

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

YAP| RUHSATI BILGILER|

3006.2017) 1023 | VENIYAPI | OFISVEISYER | 151 4 3 7 4 86.38000 | 3521125 | 12159125

09.11.2017) 194 el OFISVEISVERT | 151 4 3 7 54 86.38000 | 3521125 | 12150125

o DEGISKLIGI ? o o o
IS B

26.122018) 108 DEGISKLIG OFISVEIQYERI | 151 4 3 7 5A 86.38000 | 3521125 | 12159125

122018 10M34 | TADILAT | OFISVEISYERI | 184 4 3 7 5 8638000 | 3521125 | 12158125
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tasinmaz lzerinde mevcut durumda Sinpas is Modern isimli projenin yapi ruhsat, proje ve
eklerine uygun olarak ingasinin devam ettigi gézlemlenmistir. Gézlemler ve santiyeden alinan
bilgilere gore, tim bloklarda insaat seviyesi belli bir asamaya gelmis olup Servet Gayrimenkul
Yatirrm Ortaklidi A.S.'den bilgiye ve yerinde yapilan incelemeler istinaden ortalama fiziki
ilerleme ylzdesi yaklasik %35 olarak belirlenmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Rapora konu projeye iliskin yapi denetimi, Mecidiyekdy Mahallesi, Mevllitcavus Sokak No: 4/3,
Sisli / istanbul adresinde yer alan Beyazit Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapilmaktadir.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR ILE ILGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu ; istanbul ili, Beylikdiizii ilgesi, Yakuplu Mahallesi, Beysan Sanayi Sitesi' nde
bulunan 6 ada 24 nolu parsel lizerinde insasi devam etmekte olan Sinpas is Modern Projesi igin
18.11.2016 tarihli Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi .ve Arsa Payl Karsigi insaat
So6zlesmesi'nden kaynaklanan haklardir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

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




e e

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Projeye giris, Beysan Sanayi Sitesi kapisindan saglanmaktadir. Yakin cevresinde uretim
tesisleri mevcuttur. Tasinmazin karg! tarafinda insaati devam eden Matbaacilar Sitesi yer
almaktadir. Bélgenin yakin civarinda konut ve ticari gelisim mevcuttur. Toplu tasima agisindan
gelisim iyidir. Degerleme konusu tagsinmaza ulasmak icin toplu tasima araclari kullanildiginda
Haramidere Sanayi Duraginda inilip, Sanayi Caddesi Uzerinden ilerlenerek tasinmazin
bulundugu Fuar Caddesi’'ne ulasllir.

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.41 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Sinpas Is Modern Projesi 6 ada 24 parsel iizerinde insa edilmekte olup yapi
ruhsati ve eki olan mimari projesine goére 121.591,25 m? ingaat alanina sahiptir. Parsel
Uzerindeki yapi 4 bodrum+zemin+2 normal kat+gati katindan ibaret olup 184 adet bagimsiz
bdlim icermektedir. Projede isyeri alani 86.380 m?, ortak alan 35.211,25 m?, toplam ingaat alani
121.591,25 m? dir. Projesine gore 4.bodrum katinda 14 adet dikkan, 3.bodrum katinda 35 adet
dikkan, 2.bodrum katinda 31 adet dikkan, 1.bodrum katinda 27 adet dikkan, zemin katinda 23
adet dikkan, 1.normal katinda 27 adet dukkan, 2.normal katinda 24 adet dikkan ve 8 adet cat
piyesli dikkan bulunmaktadir. Projede toplam dikkan Unitesi sayisi 184 tir. Her bir katin insaat
alani asagida verilmistir.

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

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

catl kati 6.867,73 m?
TOPLAM 121.591,25 m?
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Projede 29 m?den 1200 m?ye kadar degisen buylklikte dikkan niteliginde bagimsiz bolim
bulunmaktadir. Projede ortak alanlarda dikkanlarin kullanima 6zel otopark alanlari ayriimigtir.
Projede kat ylUksekligi 4. bodrum katta 10,40 metre, 3. bodrum kat-zemin kat arasinda 5,25
metre, 1. normal kat ve ¢ati kati arasinda 5 metredir. Zemin kaplamalari depolama ve lojistik
faaliyetlere uygun sekilde planlanmistir. Bagimsiz bélimlere endustriyel kapilari takilmis halde,
zemin sikistiriimis beton doseme sekilde teslim edilecektir. Elektrik —su —dogalgaz Unitelerin
kapilarina kadar getirilecektir. Projede 9 metre genisliginde 2 adet genis koridor planlanmis
olup, bu alanlarada ara¢ park etme olanagdi da saglanacaktir. Projede ayri ayri inis ve cikis
rampasi planlanmistir. Binada jenarator bulunacaktir

4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez, gineydoguda Kocaeli'ne bagli 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 Bogazigi Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kdprt olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere 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 béimektedir.

;J Bing o -

Malaty, Diyarbaker
P Fodiyanean —
o S.Urfa
- G.antep

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.067.724

kisidir. istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak Uizere toplam 39 ilcesi
vardir.
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4.1.2 - Beylkdiizii ilgesi

Beylikdiizii ilgesi istanbul'un Avrupa yakasinda yer almaktadir. ilge giineyde 12.4 km Kiyi
uzunlugu ile Marmara Denizi'ne, doguda Avcilar, kuzeyde Esenyurt, batida ise Bluyukgemekce
ilcelerine komsu olup yaklasik 37.38 km? bir alana sahiptir. Beylikdizl ilcesinde Yakuplu
Merkez Mahallesi, Sahil Mahallesi, Marmara Mahallesi, Kavakli Mahallesi, Girpinar Mahallesi,
Dereagzi Mahallesi, Cumhuriyet Mahallesi, Blylksehir Mahallesi, Baris Mahallesi ve Adnan
Kahveci Mahallesi olmak Uzere 10 mahalle bulunmaktadir. Beylikdizl, Avrupa ve Asya'yi
baglayan E-5 karayolu Uzerinde olmasi nedeniyle 6nemli bir stratejik konuma sahiptir. Ambarli
ticaret limaninin ilcede olmasi ilgenin stratejik énemini artirmaktadir. iige Atatiirk Havaalanrna
21 km. uzaklhktadir. Metroblis hatti ilceye kadar ulasmistir. Metrobils ile Beylikdizi’nden
Sogutlicesmeye ulasim 83 dakikadir.

Beylikdiizl 6nceki yillarda ikinci konutlarin yer aldigi bir sayfiye yeri iken zaman iginde artan
niifus ve yapilasma baskisi nedeniyle kimlik degistirmis, birinci konutlar hizla artmistir. ilge 2000
yilindan sonra planl ve dizenli bir sekilde gelismeye baslamis, kacak yapilasmasi olmayan,
depreme dayanikli binalari ile 6rnek gdsterilen bir kent olarak buyumustir. Beylikdizid 2008
yilindan 6nce Buyikcekmece’'ye bagh iken, 2008 yilinda Gurpinar ve Yakuplu ilk kademe
belediyelerinin katilimi ile ilge haline gelmistir. ADNKS’e gore, ilgenin 2008 yilinda 185.633 Kigsi
olan nifusu 2012 yihinda 229.115 kisiye ulasmistir. 2018 Yili nifusunun 331.525 Kisidir.
Beylikdizi’'nde nufusun artis sebepleri arasinda ulasimin kolayligi, énemli ticaret yollari
lizerinde olmasi, ithalat ve ihracat limanina sahip olusu, ticaretin gelismesi, istanbul merkezde
nidfusun artmasi ve konut fiyatlarinin yikselmesi, ilgede ylksek

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

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérli, kriz dénemlerinde talebin hizli disls yasadigi, biyiime
doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektdrin bayimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yihnin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gézlenen olumlu
gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem diisiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmistur. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorindn, dzellikle
de konut sektdriiniin beklenmeyen bir ylkselisine neden olmus ve bu sektér yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 il ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayl ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayr dusus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim iglemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu donemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dusmustar.

2007 yihnda ise korunakl sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gbzlenen artis hizina goére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, klresel baglamda stren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldigu goézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétd bir donemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde 06zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirrmcilarin Tuarkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa ylkselen bir ivme
kazanmistir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi goriimektedir.

2012 yihinda global olarak diinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdirecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tagsinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi goraimustur.

2013 yili sonuna dogru agiklanan Insaatta biylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
blyime kaydetmistir. insaat sektériindeki biylime ise yilin ilk ceyreginde ylzde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektérdeki 3'nci geyrek
blyime rakami ise 8.7 olarak aciklanmistir.
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2014 yihinda yerel ve cumhurbaskanligi secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektor 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 géraimustir. Ozellikle 2015 ve 2016
yillinin Mart ayinda yasanan kuresel ekonomideki hizli degisim ve Haziran ayinda yapilan genel
secimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan tlke para birimleri karsisinda deger kazanmasi,
Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi goriimustir. Konut fiyatlarindaki degisimler igin
Ozellikle maliyetlerdeki artigin, konut fiyatlarina yansidigini gdéstermistir. Yine 2017 yilinin
geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi gdézlemlenmistir. 2018 yilinin
ilk ve ikinci ceyreginde yasanan kuresel ekonomideki hizli degisim ve gectigimiz gunlerde
yapilan genel sec¢imlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri kargisinda deger
kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorulmustar.

Gayrimenkul Sektor:

2013 yilindan bugiine insaat sektdériiniin ekonomik blylime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci geyreginde yasanan duslUsin disinda sektdrin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektoriin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagh olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi ylizde 6 biyume
oranina ulagsmistir. Ekonomik blyimeyle birlikte insaat sektérinin blyime performansi ylzde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik buylmenin
Uzerinde bir buylimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki gceyreginde sektériin bliyimesi ise yine ylzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulagmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gére ylizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni donemde yatirimlarini da yizde 12 dizeyinde arttirmistir.

2016 ve 2017°'de gergeklesen olumlu tabloya ragmen sektoérin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut Gretimi ve konut satislarl sektériin biyimesine
yol agmistir. Ozellikle Uist gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaslamasi,
sektorin bu segmentte doygunluk noktasina yaklasmasina neden olmustur. 2018 yilinda talep
dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin artmasi alim
satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan ekonomik kararlara da bagl
olarak Eylul ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda
disUs yonunde yaptiklar degisiklikler gayrimenkul sektérinde alim/satimlarda hareketliligin
artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere gére yilin kalan
zamaninda da gayrimenkul sektorinin de etkilenecegi dustnilmektedir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynag

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Servet GYO A.S., Beylikdiizii Belediyesi imar
Mudurlaga ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41 - Olumlu Faktorler

*  Ana yollar ve baglanti yollarina yakin konumdadir.
* Yol cephelidir.

* 1/1000 oOlcekli plan kapsamindadir.

*

Ruhsatlandiriimis ve projelendiriimis vaziyettedir.

% Gelisim potansiyeli ylksek bir bolgede yer almakta olup alt yapi olanaklari
tamamlanmistir.

Bolge ulasim cesitliligi sebebi ile tercih edilen lokasyondadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli bir alici kitlesine hitap etmektedirler
*  Hisseli miilkiyettir.

*  Kat irtifaki tesis edilmemisgtir.

*

Proje insaati halindedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergcek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 06zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizhid1 nedeni ile saglkl sonuglara ulasabilmek i¢in en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri tzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkultin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydonteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belilenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artiniir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
ingaas!I asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli dusurulerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu istanbul ili Beylikdiizi iigesi’nde yer alan 1 adet parsel igin arsa sahipleri ile
yapiimis olan 18.11.2016 tarihli Duzenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi .ve Arsa Payi Karsiligi
insaat Sozlesmesinden kaynaklanan haklarinin pazar degerine iliskin yapilmis olan degerleme
calismasinda;

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

-Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi ve Maliyet
Yaklasimi ydntemleri kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki nihai deger takdirinde ise
gelir ydbnteminde bulunan deger kullaniimistir. Bu tip projelerin bir¢ok tipte bagimsiz bolimlerden
olusmasi ve bu bagimsiz boélimlerin kat irtifaki/malkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina sahip
olacak olmasi, arsa pay! belirlenirken birgok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle maliyet
yonteminin bu degerin 6ngorisinde daha az tercih edilir bir ydontem oldugu kanaatine variimistir.

- Pazar Yaklagsimi , arsa de@erinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yonteminde kullanilan
ortalama birim m? satis degerlerinin (diikkan degerlerinin) takdir edilmesinde kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

1 JLL GAYRIMENKUL
Tel 0212 350 08 00

Ambarli Limanina yakin konumda bulunan net 60.463 m? oldugu ve E=0.50,sanayi+depolama
yapilagsma kosullarinda oldugu belirtilen arsadir. Alan olarak degerleme konusu parsele gore
daha buyuk olup, imar kosullari daha kétudur.

SATILIK 60463 .-M2 | 250.000.000 .-TL 4.135 -TL/M?

2 SAHIBINDEN
Tel 0533447 17 80

Beylikdizli Kaymakamhdi yaninda bulunan net 794 m? oldugu ve H=12.50 metre, sanayi
yapilasma kosullarinda oldugu belirtilen arsadir. Alan olarak dederleme konusu parsele goére
daha kuguk olup imar kosullari daha kéttddir.

SATILIK 794 -M? 4.000.000 .-TL 5.038 .-TL/M?

3 GAGDAS EMLAK
Tel 02128712071

Mermerciler Sanayi Sitesi'nde bulunan net 2.286 m? oldugu ve H=12.50 metre, sanayi
yapilasma kosullarinda oldugu belirtilen arsadir. Alan olarak degerleme konusu parsele goére
daha kicuk olup imar kosullari daha koéttddir.

SATILIK 2286 .-M? 12.000.000 .-TL 5.249 -TL/IM?
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4 GAGDAS EMLAK
Tel 0212 87120 71

Ambarli Liman Yolu Gzerinde bulunan net 8.000 m? oldugu ve E=1.00 sanayi yapilasma
kosullarinda oldugu belirtilen arsadir. Alan olarak degerleme konusu parsele gére daha kiguk
olup imar kosullari daha kétudar.

SATILIK 8000 .-Mm? 36.000.000 .-TL 4.500 .-TL/M?

5 ALTINPARMAK EMLAK
Tel 053271282 41

Haramidere Sanayi Sitesi'nde bulunan net 7.000 m? oldugu ve E=0,80 sanayi yapilasma
kosullarinda oldugu belirtilen arsadir. Alan olarak degerleme konusu parsele gére daha kuglk
olup imar kosullari daha kétuddar.

SATILIK 7000 .-Mm? 27.300.000 .-TL 3.900 .-TL/M?

Arsa Emsalleri Krokisi
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Ticari Emsaller

1 DEHA GAYRIMENKUL
Tel 0530 230 19 26

Birlik Sanayi Sitesi'nde bulunan 600 m? alanl olarak pazarlanan zemin katta bulunan atélyedir.
Zemin kat olmasi nedeni ile serefiyesi yuksek dikkandir.

SATILIK 600 .-Mm?2 4.400.000 .-TL 7.333 .-TL/M?

2 DEHA GAYRIMENKUL
Tel 0530 230 19 26

Mermerciler Sanayi Sitesi'nde bulunan 6600 m? alanli olarak pazarlanan fabrika binasidir.

SATILIK 6600 .-M? 25.000.000 .-TL 3.788 .-TL/M?

3 SAHIBINDEN
Tel 0533 168 41 31

Haramidere Sanayi Sitesi'nde bulunan 77 m? alanli olarak pazarlanan zemin katta bulunan
dikkandir.Zemin kat olmasi nedeni ile serefiyesi yuksek diukkandir.Yapim yili eskidir.

SATILIK 77 -M? 360.000 .-TL 4.675 -TL/M?

4 AFP GAYRIMENKUL
Tel 0532 427 17 94

Beysan Sanayi Sitesi'nde bulunan 110 m? alanli olarak pazarlanan 3.katta bulunan
dikkandir.Yapim yili eskidir.

SATILIK 110 -M? 350.000 .-TL 3.182 .-TL/M?

5  CAGDAS EMLAK
Tel 0212 871 20 71

Beysan Sanayi Sitesi'nde bulunan 140 m? alanh olarak pazarlanan 2.katta bulunan
dikkandir.Yapim yili eskidir.

SATILIK 140 -M? 500.000 .-TL 3.571 .-TL/IM?
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Ticari Emsaller Krokisi

6.1.1 Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi’lkigUk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farklhihklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asa@idaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorulirken de yine alan 6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI  [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
ivi KUCUK 20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% uzeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

KONUMA ILiSKIN DUZELTME

-5%

15%

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 4 Emsal 5
TASINMAZ

SATIS FIYATI 250.000.000 36.000.000 27.300.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER

0% 0% 0%
NET ALAN 26.120,62m? 60.463 8.000 7.000
BIiRIM M2 DEGERI 4.135 4.500 3.900
ALANA iLiISKIN DUZELTME BUYUK GOKKUGUK™ | COKKUCUK

20% -30% -30%
IMAR KOSULLARI KOTU ORTA KOTU KOTU

E=2.00

YAPILASMA KOSULLARINA E=0.50 E=1.00 E=0.80
iLiSKIN DUZELTME 15% 5% 10%
FONKSIYON BENZER ORTAKOTU | ORTAKOTU
DUZELTME 0% 5% 5%
MANZARA ORTA IYi ORTAKOTU | ORTAKOTU
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 5% 10% 10%
KONUM ORTAIYi KOTU KOTU

15%

PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN
DUZELTME

-10%

-10%

-10%

TOPLAM DUZELTME
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
TASINMAZ
SATIS FIYATI 360.000 350.000 500.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 77 110 140
BIRIM M2 DEGERI 4.675 3.182 3.571
L N BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT Zemin 2.Kat 3.Kat
S COK IYi BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
-30% 0% 0%
FONKSIYON Duikkan Diikkan Dikkan Dukkan
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER 20 Yasinda 20 Yasinda 20 Yasinda
. L L Yeni imal - R .
DIGER BILGILERE iLiSKIN edilmekte COK KOTU COK KOTU COK KOTU
DUZELTME 25% 25% 25%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN R R R
DUZELTME -14% -14% -15%
TOPLAM DUZELTME -19% 11% 10%

DUZELTILMiS DEGER
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Degerleme konusu tasinmaza yakin nitelikte olan arsa,dikkan emsalleri arastiriimis ve rapor
icerisinde bu emsallere yer verilmigtir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bdlgedeki arsa nitelikli tasinmazlar igin istenen birim m?
satis degerlerinin arsanin yapilasma sartlarina, konumuna, hisse durumuna ve yiz 6lgimine
gore 4.000-5.000.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gorilmektedir. Yapilan
arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu
tasinmazin, konumu, imar kosullari, parsel buyukltigu dikkate alindiginda arsa birim m? degeri
4.310.-TL olarak takdir edilmistir.

Dukkanlarin  birim m? degerlerinin ise 3.500-TL/m? ile 4.000.-TL/m? araliinda degistigi
belirlenmis olup ortalama 3.750.-TL/m? takdir edilmistir. ( Projede 29 m*den 1200 m?ye kadar
degisen blyuklikte dikkan niteliginde bagimsiz bolim bulunmaktadir. Ortalama 100 m? alanl
dikkan i¢in karsilastirma tablosu yapilmis olup ortalama satis birim degerine ulasiimistir )

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin Yuvarlatiimig
2
FEENE RTINS |5 e ey Degeri (.-TL)
6 24 26.120,62 4.310 112.579.872 TL 112.580.000 TL

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin c¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel i¢in 4.310.-TL olabilecegi kabul edilmistir.

Bu takdire bagl olarak elde edilen arsa degerinin Gzerine, mevcut durumda gergeklesen fiziksel
ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulagiimigtir. 2019
yili yapi yaklagik birim maliyetleri tablosuna gore 5-A 2.010.TL/m? ’dir.

2019 Emlak Vergisi Genel Tebligine gore Ticarethane ve Isyeleri’ nin azami birim m? degeri
1.932,36.-TL/m*dir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goruldigu uzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bdlge, kat yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Projede ortak alanlarin insaat
alaninin satilabilir alanlarin insaat alani gére daha fazla olmasi, otopark, otopark rampasi gibi
alanlarin bulunmasi, diikkkanlarin sanayi-depolama fonksiyonuna uygun olmasi nedeni ile insaat
birim maliyeti 1.350.-TL/m? olarak alinmistir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI
Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
Yapinin Tamami 1.350| ~TL/M2 |x| 121.591,25|M? |=| 164.148.188
Proje icin Ongériilen Toplam Ingaat Maliyeti = 19615514_8.1??8 :
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Cevre dizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2 si olacagi
varsaylimistir.

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

Genel giderlerin Girigsimci kari, projenin 6zellikleri, buyUkligu, hedeflenen kar marijlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagli
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dlizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 aralidinda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise ingaat maliyetinin %3 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kar), bélgede insaat yapan firmalarla yapilan gorismeler,
projenin niteligi, il genelindeki diger degdisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacag: kabul
edilmistir.

Projenin gerceklesmis maliyetinin, dngoérilen toplam maliyetin (insaat maliyeti + proje yonetim
ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve muhendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin insaat
seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti gerceklesmis olan iksa ve
zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ng6rilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

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

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ongériilen Maliyet
(TL)

Toplam ingaat Maliyeti|= 164.148.188

Cevre dlzeni, peyzaj (%2)|= 3.282.964

Projenin Toplam insaat Maliyeti ()= 167.431.151

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal Izin Harglar Bedeli (%3) (B)|= 5.022.935
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 172.454.086

Genel Giderler| _

Satig- Pazarlama Giderleri ( %3'0) (D)| ™ 5.022.935

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 177.477.020
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinki Degeri

Arsa Degeri|=| 112.580.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti|=| 172.454.086 TL

Genel Giderler| _

Satis- Pazarlama Giderleri 5.022.935

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari _ 42755113 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|=| 332.812.133 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinku

Yuvarlatilmis Deger =| 332.812.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti|=| 172.454.086 TL

Projenin ingaat Seviyesi|= 35,00%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti|=| 60.358.930 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi
X=ingsaat Tamamlanma Orani ve Y=Gercgeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(5/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti agagidaki gibi hesaplanmistir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 35,00%

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 7,25%

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI 42.755.113 .-TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 7,25%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 3.098.548 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 5.022.935 .-TL

Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 7,25%
GERGEKLESMIiS GENEL GIDER MALIYETI|= 364.022 .-TL
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PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI 112.580.000 .-TL

GERGEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI 60.358.930 .-TL

GERGEKLESMIS GENEL GIDERLER = 364.022 .-TL

GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) 3.098.548 .-TL

MEVCUT DURUM iGIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER

(TL)= 176.401.500 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|

TOPLAM DEGER (TL)|~ 176.401.000 .-TL

= Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gore;

Projenin Tamamlanryasll Durumundaki Toplam 332.812.000 TL
Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 176.401.000 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde inga edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmigtir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlari kullaniimigtir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %12,40 civarindadir.

Risk Primi

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

S6z konusu projenin bulundugu alanin yénetimine bagli olarak insa faliyetlerinin devam
etmemesi, bolgedeki arz-talep dengesi, tercih edilen bolgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya
cikabilecek her turll (ydnetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi
% 5,60 olarak kabul edilmistir

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:
% 12,40 Risksiz Oran

+ % 5,10 Risk Primi

= % 17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17,50 olarak kabul
edilmigtir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel lizerinde insa edilmekte olan Sinpas Is
Modern Projesi kapsaminda satisa esas ticari alani 105.028,28 m? dir. Satilabilir alan bilgileri
Servet GYO A.S. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan satisa esas alanlardir.

Tasinmazlar i¢in yatirim sureci 48 ay olarak kabul edilmistir.Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

2019 yih gergeklesen satis rakamlari Servet GYO A.$. Tarafindan ibraz edilmis olup, gelecek
doénemlerde satis birim m? degerlerinin enflasyon oraninda %20 artis olacagi 6ngdérulmustar.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsaylimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

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

Proje Ozelinde kat karsiligi pay oranlari arsa sahipleri icin %41, yuklenici icin %59 olarak
sozlesme ile dizenlenmistir. iigili sézlesmenin 7. maddesine gére "....Arsa sahibi kendisine ait
olacak bagimsiz bélimlerin satisini; ruhsat tarihinden itibaren 24 aydan énce bir siregte
satmak isterse bu astis operasyonu Servet'in satis ofisinden ve Servet'in belirledigi kosullar ile
Servet tarafindan yapilir..." denilmektedir. Bu kapsamda 2017-2019 yillari arasinda satigi
yapilan tim tagsinmazlarin Servet GYO A.S. 'ne ait olan taginmazlar oldugu, bu nedenle ge¢mis
dbénemde arsa sahiplerine hasilat payi 6demesi yapiimadigi, Servet GYO A.S. tarafindan yazili
olarak beyan edilmis, ¢alisma bu kapsamda yapilmistir ( ligili yazi ve érnek sézlesmeler eklerde
sunulmustur).

Gelecek dénemlerde ise arsa sahiplerine diisen tasinmazlarin da satisinin gerceklesecegi ve
satiglarin her ddnem sdzlesme oraninda gergeklesecegi varsaylimistir. Son dénemde ise arsa
sahipleri ile mahsuplasilarak tim hasilatin %41-%59 olarak paylasilacagdi kabul edilmistir.
Sozlesme kapsaminda Servet GYO A.S. insaati yapmakla yukimli olan taraftir. Bu nedenle
insaat dair maliyetlerin tamami yiklenici firmaya ait olacak ve bu durum nakit akigi hesaplarina
yansitilmistir.

insaat maliyet giderleri Servet GYO A.S. tarafindan yaptirilacak olup, ge¢mis dénem insaat
maliyetleri ~66.546.459.-TL olarak tarafimiza ibraz edilmis olup piyasa kosullarinda uygun
oldugu ongérulmustir. Gelecek 2 yil igerisinde ingaatin tamamlanacagi dngérulmustir.Kalan
insaatin yarisinin ilk dénem kalan yarisisin ikinci ddSnem tamamlanacagi ve insaat birim maliyet
degeri ilk yil igin 1.350.-TL olarak éngrilmus, gelecek yillarda enflasyon oraninda %13 artacagi
kabul edilmigtir.

Proje hasilati Uzerinden %17,50 indirgeme orani kullanilarak projenin net buglinku degeri
ayrica hesaplanmistir.
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Toplam ingaat Alani

121.591,25 m?

Toplam ingaat Maliyeti 164.148.188 TL
Gergeklesen insaat Maliyeti 60.800.000 TL
Kalan ingaat Maliyeti 103.348.188 TL
1.Dénem insga 2.Dénem inga
Maliyeti Maliyeti
Kalan ingaatin
Tamamlanma 50% 50%
Yiuzdesi
ingaat Maliyetleri
(Bugiinkii birim 51.674.093,75TL  51.674.093,75 TL TOPLAM 103.348.187,50 TL
fiyatlarla)

ingaat Maliyetleri

oo 51.674.093,75 TL  65.982.650,31 TL TOPLAM 117.656.744,06 TL
(Eskale edilmis)

Satis ve pazarlama giderleri her dénem icin hasilatin %3'U kadar éngoérulmustir. Genel giderlerin ise insaat
maliyetinin %4'0 kadar olacagi 6ngdrulmustdr.

SATILABILIR ALANLAR PAYLASIM ORANLARI

Arsa Net o tilabilir Alan  Arsa Sahipleri Servet GYO A.S.
Yizolglimi
26.120,62m*  105.028,28 m? 41,00% 59,00%
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SERVET GYO A.S. (YUKLENICI ) ACISINDAN INDIRGENMI$ NAKIT AKIMLARI

YATIRIM SURECI 60
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 105.028,28
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 105.028,28
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 121.591,25
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 164.148.188 TL
Ongériilen Yillik Enflasyon Orani 13,00% |
Ongriilen Yillik Artis Orani 20,00%

2019-2020 | 2020-2021 | 20212022 | TOPLAM |
1.donem 2.donem 3.donem

NAKIT GIRISLERI

Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Dikkan) 30,00%| 27,00% 28,00%| 15,00%]
Satilan Briit Alan (Diikkan) 31.508 m?) 28.358 m?| 29.408 m? 15.754 m? 105.028,28}
Ortalama Birim Satis Fiyati (Diikkan) 3.535 TL/m?] 4.242 TLIm? 5.091 TL/m? 6.109 TL/m?
Satis Geliri (Diikkan) 111.394.236,00 TL 120.305.774,88 TL| 149.713.853,18 TL| ~ 96.244.619,90 TL]  477.658.483,97 TL,

GELIRLER ( Toplam ) 111.394.236 TL 120.305.775 TL  149.713.853 TL  96.244.620 TL

Projenin Tamamlanmasi
Durumunda Net Bugiinkii Degeri

477.658.483,97 TL|

381.549.748 TL

NAKIT CIKISLARI
Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 35,00% 32,50%) 32,50%)
insaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla) 164.148.188 TL 60.800.000 TL 51.674.094 TL|  51.674.094 TL 164.148.188
insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) 60.800.000 TL| 51.674.094 TL|  65.982.650 TL 178.456.744)
Genel Giderler (Inga Maliyetinin %4'(i) 4% 2.432.000 TL 2.066.964 TL 2.639.306 TL| 0TL| 7.138.270|
Satig- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %3') 3% 3.341.827 TL 3.609.173 TL 4.491.416 TL| 2.887.339 TL| 14.329.755|
Arsa Sahibine Yapilacak Hasilat Payr Odemeleri 4% 0TL| 49.325.368 TL|  61.382.680 TL|  85.131.931 TL 195.839.978|
GIDERLER (Toplam) 66.573.827 TL 106.675.598 TL  134.496.052 TL 88.019.270 TL 395.764.747
|NAKiT AKIMLARI (Cash Flows) 44.820.409 TL| 13.630.176 TL| 15.217.801 TL| 8.225.350 TL 81.893.737 TL|
Alan / Yiizélgiim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)
|iNDiRGEME ORANI (Discount Rate) 17,50%
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Sézlesmenin
Yiiklenici Lehine Olusturdugu Haklarin Net Bugiinkii 72.513.343 TL
Degeri
HASILATIN TOPLAM DEGERI 477.658.484 .-TL
HASILATIN NET BUGUNKU DEGERI (TL) 381.549.748 .-TL

SERVET GYO A.S. VE ARSA SAHIPLERININ 18.11.2016 TARIHLi "DUZENLEME SEKLINDE
TASINMAZ SATIS VAADI VE ARSA PAY| KARSILIGI INSAAT SOZLESMESI”NDEN
KAYNAKLANAN HAKLARININ GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE MEVCUT
DURUM ITIBARIYLE DEGERI

SERVET GYO A.S. SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN

HAKLARININ NET BUGUNKU DEGERI (TL) (i 2T

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullanim seklinin imar haklarina uygun
birimler igeren proje gelistiriimesinin uygun olacagi distnilmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

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

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

PROJENIN MEVCUT DURUMU iLE

TOPLAM DEGERI (.-TL) 176.401.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

DEGERi TOPLAM DEGERI (.-TL) 332.812.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklasimi Yontemine gore;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

HASILATIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 477.658.484 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

HASILATIN NET BUGUNKU TOPLAM DEGERI (.-TL) 381.549.748 TL

SERVET GYO A.S. SOZLESMEDEN
KAYNAKLANAN HAKLARININ NET BUGUNKU 72.513.343 TL
DEGERI (TL) )

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
c¢alismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, de@erlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z énunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yéntem ile gutvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi
veya yontemi gerekli goérulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yéntemin kullanildidi hallerde, s6z
konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastinima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli goériimektedir.” denilmektedir.
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Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadidindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim proseddrler yuritmesi gerekli
gOrulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/ydontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gorilmektedir." denmektedir.

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

Maliyet yaklasimi ydnteminde projenin mevcut durum degeri ve tamamlanasi durumundaki
degeri bulunmus olup, Servet GYO A.S.’ne ait arsa payl degeri 18.11.2016 tarihli
Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsili§i ingsaat Sézlesmesi'nden
kaynaklanan haklarinin pazar degerini yansitmamaktadir.

18.11.2016 tarihli Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsiligi insaat
Soézlesmesi'nden kaynaklanan haklarinin pazar degerini tespit edebilmek igin en dogru
yontem, bu sbézlesme kapsaminda Servet GYO A.S.’nin elde edecedi gelir ve giderlerin
tahmin edilerek ortaya c¢ikan net nakit akisinin buglinki degerini hesaplamaktir. Bu
hesaplama ise gelir indirgeme yaklasimi bélimunde yapiimistir. Bu kapsamda nihai deger
takdirinde gelir indirgeme yoOntemiyle hesaplanan degerin veriimesinin uygun olacagi
dusundlmektedir.

6.5.1 - Misterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Gzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel Uzerindeki
yatirimlar ve arsa de@eri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

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

6.52 - oranlan

istanbul ili, Beylikdiizii iigesinde yer alan 1 adet parsel icin taraflar arasinda imzalanmig olan
18.11.2016 tarihli “Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsihgi insaat
Sozlesmesi eklerde yer almaktadir. Anilan sézlesmede arsa sahipleri arsalarinin %41
oranindaki hisselerini kendi tzerlerinde tutarken kalan %59 oranindaki hisselerini Servet GYO
A.S.'ye devretmeyi, Servet GYO A.$. ise bunun karsiliginda arsanin tamami Uzerinde yapilar
insa etmeyi (ve dolayisiyla insa edilecek yapilarin %41'ini arsa sahiplerine birakmayi) taahhdt
etmisgtir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir unsura rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorus

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

Tasinmaza ait olan 12.11.2018 tarihli onayli mimari projesi ( tadilat projesi ) incelenmigtir.
insaatin ruhsat ve eklerine uygun olarak devam ettigi gérilmiistir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteligi arsa olup, boélgede emsal olabilecek kiralik araziye rastlanmamistir. Kira
degderi analizi yapilmamisgtir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorus

6.5.6

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecedi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi sdzlesmeleri akdettigi baska
Kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirrm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu parseller Uzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup, ingaat iglemlerinin devam etmektedir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portféytiine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfédye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Dederleme konusu parselin tapudaki ana gayrimenkul niteligi “Arsa’dir.
SOz konusu parselde insaat yapmak Uzere gerekli tim izinler ve yapi ruhsati alinmis ve insaat
baglanmistir.

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

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

Bu cergcevede anilan sbézlesmeden kaynaklanan haklarin “Sézlesmeye Dayali Hak” olarak
gayrimenkul yatirim ortakligi portféyline alinmasinda bir engel olmadigi distiniimektedir.

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

Servet GYO A.S.’nin kendisini glivenceye almak ve arsa sahibinin caymasini engellemek igin
tapuyu (%59 hissesini) tUzerine almis olmasi ise, durumun niteligini degistirmemektedir. Servet
GYO A.$ her ne kadar tapuyu devralmis olsa da, bu s6zlesmeden kaynaklanan yukumliliklerini
henliz yerine getirmemistir. Bu nedenle Servet GYO A.S nin s6z konusu sdzlesmeden dodan
haklarinin karsiligi olarak portféye “arsa” olarak degil, “Sozlesmeye Dayali Hak” olarak
alinmasi Onerilmis ve deger tespitinde sb6zlesmeden kaynaklanan ydkimlalUkleri de dikkate
alarak bir degerleme yapmanin dogru bir yaklagim oldugu kanaatine variimigtir.
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7 - SONUG

Yapilan tiim inceleme, arastirma ve hesaplamalar neticesinde, Servet GYO A.S.'nin istanbul li
Beylikdiizii iigesi’nde yer alan 1 adet parsel igin arsa sahipleri ile yapiimis olan 18.11.2016 tarihli
Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi .ve Arsa Payl Karsihg insaat Sézlesmesi'nden
kaynaklanan haklarinin pazar degeri;

31.12.2019 tarihli toplam degeri icin ;

ADA-PARSEL SERVET GYO A.S. SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN

HAKLARININ NET BUGUNKU DEGERI (NBD)

6 Ada 24 Parsel _ 72.513.343 TL

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

SERVET GYO A.S. SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN HAKLARININ NET BUGUNKU DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIC ) (( :DVSDA)H'L )
72.513.343 12.185.888 10.883.804 78.314.410
Sonug¢ béliimiinde Servet GYO A.S. 'nin 6 ada 24 parseldeki S6zlesmeye Dayali Hak Degeri
belirtilmistir.
1USD = 5,9506 .-TL 31.12.2019 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)
1EURO = 6,6625 .-TL 31.12.2019  Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

¥ 7.|m\-m ul - Flzibilite #Proje

Onur OZGUR $.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402402 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi 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 hukumleri dikkate
alinmamistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi diginda 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.

SRV-1910179 B.DUZU (HAK DEGERLEME RAPORU)



