Emek Tasinmaz Degerleme

ve Danismanlik A.S.

DEGERLEME RAPORU
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ODUNPAZARI - ESKIiSEHIR - YASSIHUYUK

112 ADA -9 PARSEL

Bu taginmaz degerleme raporu, Reysas Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.’nin istemi
iizerine hazirlanmistir. Ilgilisi ve hazirlamis amaci disinda, Emek Tasmmaz Degerleme ve
Danismanlik A.S.’nin yazili onayr alinmadan {igiincii kisiler tarafindan kullanilamaz,
cogaltilamaz ve dagitilamaz.
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OZET BILGILER
Rapor Tarihi 17.12.2015
Rapor No REYS-201500045
Rapor Turu Degerleme Raporu
Raporu Hazirlayanlar Eyup AYKUT - Degerleme Uzmani
Sorumlu Degerleme Uzmam Fatih OZER
Degerleme Tarihi 14.12.2015

Dayanak Sozlesmenin Tarih ve
Numarasi

14.01.2015 - 001

Degerleme, SPK Diizenlemeleri
Kapsaminda midir?

SPK Standartlarina Uygundur.

OSB Mahallesi, 21. Cadde, No: 11,

Tasmmazin Adresi Odunpazar/Eskischir (UAVT: 2859730166)
Tasinmazin Kullanim Durumu Celik Depo

I Eskisehir ili, Odunpazar ilgesi, Yassihiiyiik
Tapu Kayit Bilgileri Mahallesi, 125A24C4D Pafta, 112 Ada, 9 Parsel
Tasinmazin Parselinin Giincel Imar |Sanayi Alani, Ayrik Diizen, TAKS: 0,50, Hmax:
Durumu Serbest

Rapor Tarihine Gore Tasinmazin KDV Harig: 3.291.000.- TL
Degeri KDV Dahil: 3.784.650.- TL

Uygunluk Aciklamast.

v
v
v

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler ¢ercevesinde dogrudur.
Raporda yer alan ¢oziimleme ve sonuclar, yalnizca belirtilen varsayimlar ve kosullarla simirlidir.
Degerleme uzmaninin, 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 sirketleri ve
tasinmaz  degerleme uzmanlari igin  belirlenmis  olgiitler ve kurallar  ¢ergevesinde
gerceklestirilmistir.

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

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

MUSTERIiYIi TANITICI BiLGILER VE DEGERLEMENIN KAPSAMI

1.1. Miisteriyi Tanitic1 Bilgeler ve Adresi

Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S., temelleri 1989 yilinda Ankara’da atilmis Reysas
Tasimacilik ve Lojistik Ticaret A.S. nin istirakidir. Depoculuk alaninda taginmaz ve taginmaz
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; “Abdurrahmangazi Mahallesi, Bahriye Sokak, No: 8, Sancaktepe/Istanbul”
adresindedir.

1.2. Degerleme Isteminin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Eskisehir Ili, Odunpazari Ilgesi, Yassihiiyiik Mahallesi, 25A-24C-4D pafta, 112 ada, 9 parsel
sayill, 16.713,25 m2 yiizolgimlii, tapu kitiigiindeki niteligi “Celik Depo ve Arsasi” olan,
Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin milkiyetinde bulunan tasinmazin 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 tasinmaz; “OSB Mahallesi, 21. Cadde, No: 11, Odunpazari/Eskisehir”
adresinde yer almaktadir. Tasinmaz; Eskisehir Organize Sanayi Bolgesi icinde yer
almaktadir. Bolgede, agirlikli olarak fabrika ve depolama amagli olarak yapilasmanin
stirmekte oldugu goriilmektedir. Yakin gevrede; Atard Havacilik ve Savunma Sanayi
Fabrikasi, Esalba Metal Sanayi Fabrikasi, Gamay Mobilya Fabrikast Deposu, degisik
biiyiikliikte fabrika, depolama ve lojistik amacli yapilar ile sanayi yapilar1 yer almaktadir.

Tasinmaz; diiz bir topografik yapida olup geometrik olarak dikdortgen bicimlidir. 21.
Cadde’ye yaklasitk 114 m, 26. Cadde’ye yaklasik 146 m cephesi bulunmaktadir.
Koordinatlari; “39,749327 — 30,675359” bicimindedir.
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Tur Rehberi 2y 2002 826 m  goz hizasi 2.27 km

2.2. Tapu Bilgileri ve Kisitlayic1 Kayitlar

ANA TASINMAZIN;

ili Eskisehir Ada No 112 (E: 206)

Ilgesi Odunpazari Parsel No 9

Mahallesi | Yassihiiyiik Yuzolgimi (m2) [16.713,25

Koyl - Yevmiye No 11032

Sokagi - Cilt No 28

Mevkii - Sayfa No 2747

Pafta No |I25A-24C-4D Tapu Tarihi 20.08.2010

Niteligi | Celik Depo ve Arsast

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

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

Serhler Boliimii:

- Tasinmazin icra yoluyla satisin1 da igermek {lizere, iiglincii kisilere devrinde OSB’den
uygun goriigii alinmast zorunludur. OSB’ce teminat olarak gosterilen ve bu nedenle
satisina ya da katilimcilarin borcundan dolayr satisina karar verilen taginmazlarin icra
yoluyla satis1 durumunda, Bakanlik ve OSB alacaklarinin dncelikle 6denmesi kosuluyla
Bolge’nin kurulus protokoliinde 6ngoriilen niteliklere sahip alicilara ve kredi alacaklisi
kurulusa satis yapilabilir. Satis ilanlarinda kurulus protokoliinde yer alan katilimci
niteliklerine de yer verilir. Taginmazlarin kredi alacaklist kurulusu satilmasi durumunda,
kredi alacaklis1 kurulus satin aldig1 taginmazi yalnizca Bolge’nin kurulus protokoliinde
ongoriilen nitelikleri tastyan gercek ve tiizel kisilere en geg iki yil igerisinde satmak ya da
ayni nitelikteki gergek ve tiizel kisilere kiraya vermek zorundadir (09.04.2010 — 469).
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2.3. imar Durumu Bilgileri ve Yasal Belgeler

Eskisehir Organize Bolge Miidiirliigii’nden alinan bilgiye gore, degerleme konusu tasinmazin
parselinin eski imar durumu; 1/1000 dlgekli OSB Uygulama imar Plani kapsaminda, “Sanayi
Alani, Ayrik Diizen, TAKS: 0,50, Hmax: Serbest” bicimindedir.

Eskisehir Organize Bolge Miidiirliigii’'nde yapilan incelemede, tasinmaza iligkin onay tarihi
ve Sayisi olmayan mimari proje, 12.03.2007 gin ve 350 sayili yap1 ruhsati, 08.06.2010 giin
ve 266 sayilt yapr kullanim izin belgesi goriilmiistiir. Yap1 kullanim izin belgesi ve yap1
ruhsati; 2-C yapi sinifinda, zemin kat ve toplam 3.987 m2 yapi insaat alan1 i¢in verilmistir.

Eskisehir Organize Bolge Miidiirliigii'nde yapilan incelemede, ana tasinmazin ada
numarasinin, 206 iken 112 olarak degistirildigi goriilmiistiir.

Tasinmazin parselinin yapilanmast mimari proje ve yapi ruhsatina uygundur. Taginmaza
iligskin yap tatil tutanagi vb. olumsuz herhangi bir belgeye rastlanilmamustir.

2.4. Yapilasma Bilgileri

2.4.1. Bitmis Yapilasma
Parsel iizerinde, ayrik diizende yapilmis, tek katli ¢elik depo yapisi bulunmaktadir.

Onayli mimari projesine gore 3.987 m2 yap1 insaat alanli depo yapisi; depolama ve sigimak
alanlarindan olugmaktadir. Ayrica, deponun i¢inde yaklasik 240 m2 yapi insaat alanlt bir ofis
yapist bulunmaktadir. Deponun zemin katta giineybat1 (26. Cadde) cephesinde 1 adet giris
bulunmaktadir. Dis cephesi aliiminyum dograma, catisi ¢elik konstriiksiyon iizeri panel sac,
zemini betondur.

Binanin;

Yap1 Tarza : Celik

Yapi Diizeni . Ayrik

Yapi Siifi :2-C

Binanin Kat Adedi 1

Yapi Insaat Alam : 3.987 m2

Yasi .8

Elektrik : Sebeke

Su - Sebeke
Kanalizasyon : Sebeke

Su Deposu : Yok

Hidrofor Yok

Isitma Sistemi : Yok

Paratoner Yok

Jenerator > Yok

Asansor Yok

Cati : Celik Konstriiksiyon Uzerine Panel Sac
Dis Cephe > Aluminyum

Kapi ve Pencere Dogramalari : Demir Dograma
Manzarasi : Bulunmamaktadir
Park Yeri > Var

Guvenlik > Yok

Yangin Tesisat1 Yok
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Deprem Bolgesi : 2. Derece
Depolama binasinin girisinin 6niinde yaklasik 440 m2 alan beton kaplhidir.

Yapilanma mimari proje ve yapi kullanma izin belgesi ile uyumludur.

2.4.2. Yasal Olmayan Yapilagsma
Yoktur.

BOLUM 3

TASINMAZ iLE iLGIiLi COZUMLEMELER

3.1. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen/Sinirlayan Etmenler

Degerleme konusu taginmazin yerinde yapilan incelemesinde onayli mimari projesine aykiri
olarak yaklasik briit:240 m2 ofis alan1 insa edildigi tespit edilmis olup degerlemede bu alan
dikkate alinmamistir. Degerlemede yasal alanlar dikkate alinmis, insa edilen ofis alani ise
deger arttirict unsur olarak nitelendirilmistir.

3.2. Kullanilan Deger Tanmimi 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 satici 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.

Pazar Degeri Taniminin Temel Varsayimlari:

v Alic1 ve satici bilingli davranmaktadirlar.

Alic1 ve satici taginmazla ilgili tiim konular1 eksiksiz bilmektedirler.

Tasinmazin satis1 i¢in uygun bir siire taninmastir.

Odeme, para olarak ya da benzeri bigimlerde yapilacaktir.

Tasinmazin satin almmasinda gerekebilecek kaynak, piyasa faiz oranlari {izerinden,
kolaylikla saglanabilecektir.

AN

Bir tasimmazin pazar degeri, onun yalin yapisal durumundan c¢ok, pazarin varsaydigi
yararliliklarint gosterir; pazarin ortak algilama ve eylemlerini yansitir. Pazar degeri tabanlt
degerlemelerde, alim satim islemlerinin gerceklestigi pazarin, pazar dis1 etkenlerce
siirlandirilmadig varsayilir.

3.3. Tasinmazin Kira Degerini Etkileyen Olumlu ve Olumsuz Faktorler

3.3.1. Olumlu Faktorler
- Organize Sanayi Bolgesi icerisinde yer almasi,
- Eskisehir-Ankara Karayolu’na yakin olmasi nedeniyle ulagiminin kolay olmasi.

3.3.2. Olumsuz Faktorler

www. emelid com.ir
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3.4. En Etkin ve Verimli Kullamim C6zimlemesi

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 tasinmazi en yiiksek degerine ulastiran, en akilci ve en gercekci
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. Coziimlemeler sonucunda, yasal
duzenlemelere uygun, boyut ve bigim agisindan olanakli birden ¢ok akilct kullanim bigimi
oldugu belirlenebilir. Bu durumda, birden ¢ok akilc1t 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 c¢ergevede, degerleme konusu taginmazin parselinin “sanayi (depolama) alan:” olarak
kullaniminin en etkin ve verimli kullanimi sagladig kanisindayiz.

3.5. Degerleme Yontemleri

3.5.1. Karsilastirma (Emsal) Yontemi

Arsa: Degerlemesi yapilan tasinmazin arsasi ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki arsalar
icin yapilan arastirmalarda, benzer imar durumuna sahip satilik ya da yakin dénem iginde
satilmig arsalara rastlanilmamistir. Bu nedenle, bolgedeki satilik arsa + fabrika binalari
lizerinden aritma yoOntemiyle arsa degerine ulasilmaya calisilmistir. Elde edilen bulgu ve
bilgiler asagidadir:

- Satihk Fabrika Binas1 (Turyap Eskisehir Temsilciligi / 222 - 226 07 07): Degerleme
konusu taginmazla ayni sanayi bolgesi igerisinde, 9.800 m2 yizolcumlu arsa Uzerinde,
5.200 m2 kapal1 alanli betonarme karkas fabrika binasi 3.000.000.- TL’den satiliktir.
[Yipranmalr bina degeri (2-B): 1.820.000.- TL; Muteahhitlik kar: (% 10): 300.000.- TL;
Arsa metrekare degeri: (3.000.000.- TL — 1.820.000.- TL — 300.000.- TL) = 880.000.- TL /
9.800 m2 =90.- TL]

- Satihk Fabrika Binasi1 (Cetin Emlak / 222 - 323 35 22): Degerleme konusu tasinmazla
ayn1 sanayi bolgesi igerisinde, 12.500 m2 yuzolglimli arsa ve Gzerindeki 6.500 m2 kapali
alanli betonarme karkas fabrika binasi 4.250.000.- TL’den satiliktir. [Yipranmali bina
degeri (2-C): 2.600.000.- TL, Miiteahhitlik kari (% 10): 425.000.- TL; Arsa metrekare
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degeri: (4.250.000.- TL — 2.600.000.- TL — 425.000.- TL) = 1.225.000.- TL / 12.500 m2 =
98.- TL]

- Cmar Emlak / (0 222 231 23 66): Degerleme konusu tasinmazla ayni sanayi bolgesi
icerisinde, 25.000 m2 yizolcumli arsa ve Gzerindeki 15.000 m2 kapali alanli betonarme
karkas fabrika binas1 8.500.000.- TL’den satiliktir. [Yipranmali bina degeri (2-B):
5.250.000.000.- TL, Miiteahhitlik kart (% 10): 850.000.- TL; Arsa metrekare degeri:
(8.500.000.- TL —5.250.000.- TL — 850.000.- TL) = 2.400.000.- TL / 25.000 m2 = 96.- TL]

- Piyasa Arastirmasi (Eskisehir Organize Bolge Miidiirliigii / 222 - 236 10 80):
Yetkililer ile yapilan goriismede; Organize Sanayi Bolgesi igindeki son arsalarin 80.-
TL/m2 Uzerinden tahsis edildigi, ancak suan bolge icerisinde tahsis edilebilecek arsa
kalmadigi, OSB’ye eklenecek yeni alanlarda da tahsis bedelinin ¢ok fazla degistirilmesinin
diistiniilmedigi bilgisi alinmigtir.

Degerlemesi yapilan tasinmazin arsasi ile karsilastirilabilir (emsal) nitelikteki tasinmazlarin
arsalarin icin yapilan aritmalarda, metrekare fiyatlarinin 90 — 100 TL dolaylarinda oldugu
gorilmiis, degerleme konusu tasinmazin arsasinin metrekare satis fiyatinin 95.- TL
olabilecegi sonucuna ulasiimistir.

Buna gore, degerleme konusu tasinmaz arsa degeri; (16.713,25 m2 x 95.- TL) = ~ 1.588.000.-
TL bulunmustur.

3.5.2. Maliyet (Gider) Yontemi

Yap1 Degeri; Degerleme konusu taginmazin yapi degerinin saptanabilmesi i¢in maliyet
yonteminin uygulanmasinda, Cevre ve Sehircilik Bakanligi birim maliyet fiyatlar1 ile 1319
saylli Emlak Vergisi Kanunu'na dayanilarak cikarilip, 15.03.1972 tarih ve 14129 sayili
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 Gosteren Cetvel”
kullanilmistir.

Tablo;
Metrekare | Maliyet Yipranma prprna
Yapi Yapim S - | Yipranma Maliyet
Yapilar m2 Yas| Maliyeti | Bedeli Tutar .
Sinifi Yili Orani Bedeli
(TL) (TL) (TL)
(TL)
Depo 2-C 3.987| 2007 | 8 430(1.714.410| % 10,00 171.441| 1.542.969
Cevre
" .| 1-A | 440| 2007 | 8 110 48.400| 9% 10,00 4.840 43.560
Diizenlemesi
1.762.810 176.281| 1.586.529

Tasinmazin Degeri; Karsilastirma (emsal) yontemiyle ulasilan yaklasik 1.588.000.- TL’lik
arsa degeri ve maliyet yontemine gore bulunan yaklasik 1.587.000.- TL’lik yap1 degerinin
toplamindan 3.175.000.- TL degere ulasilmaktadir.

Sayfa 8/ 26

www.emelzd com. v
E-Poma : emek@emelndcomtr

Telefon
Fers

=

2lg) 201 2112

90 (2
90 (216) 201 21 15




reysas | G @

3.5.3. Gelir YOntemi

3.5.3.1. Yontemin Aciklamasi

Tasinmazdan saglanan ve gelecekte de saglanacagi ongorilen harcanabilir (net) gelirlerin,
uygun bir anaparaya doniis orani lizerinden bugiinkii degeri saptanir. Bu yontem tasinmazin
harcanabilir gelirini tasinmazin degerine doniistiiren bir siireci kapsar. Anaparaya doniis orani
da, beklenen getiri oraninin bir yansimasi olarak, yontemin ana 0gesidir.

Kullanilan Formiiller

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

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

Td: Tasinmazin bugiinkii degeri

Hg: Harcanabilir (net) gelir

Ao: Taginmaz igin anaparaya doniis (genel kapitalizasyon) orani
d: Donem sayisi (vade)

Gd: Taginmazin gelecekteki degeri

Ud: Ug deger

b: Biiyiime 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.

Tasinmazdan kira geliri elde edilmektedir. Kira geliri belirlenmeye calisilan tasinmaz ile
karsilagtirilabilir (emsal) nitelikteki tasinmazlar igin yapilan arastirmalarda elde edilen
bulgular asagidadir:

- Kirahk Fabrika/Depo + Idari Bina (Realty World Fersu/ 222 224 24 88): Degerleme
konusu tasinmazin bulundugu OSB i¢inde, 10.000 m2 yiiz6lcumlu arsa tizerinde 5.200 m2
kapali alanli, betonarme karkas depo + idari bina aylik 20.000.- TL’den kiraliktir.
[Metrekare kira fiyati: 3,84.- TL]

- Kiralik Fabrika/Depo + idari Bina (Kogak Gayrimenkul/ 222 231 13 00): Degerleme
konusu taginmazin bulundugu OSB i¢inde, 7.800 m2 arsa iizerinde 3.200 m2 kapali alanli,
betonarme karkas fabrika/depo + idari bina aylik 15.000.- TL’den kiraliktir. [Metrekare
kira fiyati: 4,69.- TL]
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- Kiralik Fabrika/Depo + Idari Bina (Tolga Orkip Gayrimenkul / 222 — 224 23 10):
Degerleme konusu tasinmazin bulundugu OSB i¢inde, 18.000 m2 arsa iizerinde, 4.500 m2
kapali alanli, betonarme karkas fabrika/depo + idari bina aylik 25.000.- TL’den kiraliktir.
[Metrekare kira fiyati: 5,56.- TL]

- Kirahk Fabrika/Depo + Idari Bina (Miilk Sahibi / 532 — 257 20 81): Degerleme konusu
tasinmazin bulundugu OSB i¢inde, 7.500 m2 arsa tizerinde, 4.100 m2 kapal1 alan1 bulunan
fabrika/depo + idari bina aylik 20.000.- TL’den kiraliktir. [Metrekare kira fiyati: 4,88.-
TL]

Kira geliri belirlenmeye calisilan degerleme konusu tasinmaz ile karsilastirilabilir (emsal)
nitelikteki fabrika/depo + idari binalar i¢in yapilan arastirmalarda, betonarme karkas yapilarin
metrekare aylik kira fiyatlarinin 4 — 6 TL araliginda degistigi goriilmiistiir. Bu cercevede,
degerleme konusu deponun Eskisehir-Ankara Karayolu yakininda yer almasi, ancak yapisinin
emsaller gore daha az nitelikli olmas1 goz 6nilinde bulundurularak, piyasa metrekare aylik kira

fiyatinin 3.50.- TL olabilecegi sonucuna ulasilmaistir.

Buna gore, degerleme konusu taginmazin yillik kira geliri; (3.987,00 m2 x 3.50.- TL x 12 Ay)
=~ 167.500.- TL olarak bulunmustur.

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

Veriler

- Gosterge Devlet Tahvilinin Yillik Yaklasik Bilesik Faizi -~ % 10,00
- Risk Primi :~% 3,00
- TUIK’in 12 Aylik Ortalamalar Gore Yaklasik TUFE Oranm :~% 8,75
- Giincel Kapasite Kullanim Orani : 1~ 0% 35,00

Varsayimlar
- Gelirlerin yilsonlarinda elde edildigi;

- Yapilarin kalan ortalama ekonomik omiirlerinin (yikilip yeniden yapilmadan ya da onemli
tutarda yenileme yatirumi yapilmadan) 25 yi1l olacagi;
- Gergek (reel) gelirlerin yillara gore oransal olarak % 5 biiyiiyecegi;

Bu veriler ve varsayimlar 1s18inda asagidaki tabloda da goriilecegi lizere, harcanabilir gelir
akimlarinin buglnki degeri yontemi (zerinden tasinmazin degeri yaklasik 3.291.000.- TL
olarak bulunmaktadir.

www.emeldd com.ir

Sayfa 10/26 E-Posia : emek c‘e em-?uc;".-:fm ir
_-'_equaﬂ s 802 -‘: 207
Faks C= Q026 200 _";‘ ;‘_"



reysas |

"' Bir Yillik Harcanabilir (Net) Gelir Uzerinden Bugiinkii Deger Yontemi " ve " Anaparaya Déniistiirme
Orani " Tablosu

Arsanin Ekonomik Yasam Siiresi (drsanin Ekonomik Omrii) Sonsuz

Yapmmn Kalan Ekonomik Yasam Siiresi (Y1) [Yy] 25
Tasmnmazdan Elde Edilen Bir Yillk Vergi Oncesi Gelir (TL) 167.500
Kurumlar/Gelir Vergisi Oran % 20,00
Tagmmazdan Elde Edilen Bir Yilik Harcanabilir (Net) Gelir (TL) [Hy] 134.000
Giincel Kapasite Kullanim Orani ~ % 15,00
Karsilagtrma (Emsal) Yontemiyle Belirlenen Arsa Degeri (TL) ~ 1.588.000
Maliyet (Gider) Y ontemiyle Belirlenen Yipranmali (dmortismanli) Yap1 Degeri (TL) ~ 1.587.000
Tasmmazmn Kargilastrma ve Maliyet Y ontemleriyle Bulunan Toplam Degeri (TL) 3.175.000
Yipranmah Yap: Degerinin Tasmmazmn Toplam Degeri I¢indeki Orani [Yo] |~ % 49,98
Yipranmal Yap1 Degerinin Tasmmazmn Toplam Degeri Igindeki Agrhg: [Ya] |~ % 2,00
Arsa Degerinin Tagmmazn Toplam Degeri Igindeki Agirlig ~ % 98,00
Harcanabilir Gelir Icinde Arsanm Pay1 (TL) 67.021
Harcanabilir Gelir Icinde Yapmm Payi (TL) 66.979
Risksiz (Kesin) Getiri Oram = Gosterge Devlet Tahvilinin Yillik Yaklagik Bilesik Faiz Oram [RO] % 10,00
Risk Primi (Belirsizlik Karsiligr) Oram [Rp] % 3,00
Yillik Beklenen Ortalama Getiri Orani [Bo] % 13,00
Enflasyon Oran1 = TUIK'in 12 Ayhk Ortalamalara Gore Yaklasik TUFE Oram [Eo] % 8,75
Gergek (Reel) Indirgeme Oram % 3,91
Tasmmaz icin Genel Anaparaya Doniistiirme (Kapitalizasyon) Oram [A0] % 5,83
Harcanabilir (Net) Gelirin Yillik Olarak Gergek (Reel) Biiyiime Oram [b] % 5,00
10. Yihn Sonundaki Harcanabilir (Net) Gelir (TL) 218.272
Tasmmaz I¢in Bugiine Indirgenmis Ug Deger (TL) [Ud] 2.007.792
Bir Yilik Harcanabilir Gelir Uzerinden Yapih Tasinmazin Bugiinkii Degeri (TL) [Td] 3.291.377
Not : Ortalama yulik kapasite kullanim oranlarinin yaklagik % 95 dizeyinin Uzerine ¢ikamayacagi ve

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

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

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

3.8. Tasinmazin Sigorta Degeri
Yipranmasiz yapi yaklasik birim maliyetleri ve yap1 ingaat alani lizerinden, parsel iizerinde
yer alan yapilarin sigorta degerleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo;
Yapilar Yap1 Smufi m2 Metmk?.:_el_l)wa“ye“ Sigorta Degeri (TL)
Depo 2-C 3.987 430 1.714.410
1.762.810
3.9. Gelistirilmis Proje Degeri
Tasinmazla ilgili gelistirilmis bir proje yoktur.
www. emelid com.ir
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3.10. Degerleme Konusu Tasinmaz Icin Son U¢ Yilda Yapmis Oldugumuz Degerlemeler
Tasinmazin tlizerinde yer alan depolarla ilgili olarak, 25.06.2015 glin ve REYS-201500025
sayili kira degeri belirleme raporumuz bulunmaktadir.

BOLUM 4

COZUMLEME SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

4.1. Farkh Degerleme Yontemlerinin Sonu¢larinin Uyumlastirilmasi
Tasinmazin;

- arsa degeri, karsilastirma (emsal) yontemine gore, 1.588.000.- TL;

- yapili degeri, maliyet yontemine gore, 3.175.000.- TL;

- yapili degeri, gelir (verim) yontemine gore, yaklasik 3.291.000.- TL’dir.

Tasinmazin gercek¢i piyasa degerinin, gelir yontemiyle elde edilen deger (zerinden,
3.291.000.- TL olabilecegi sonucuna ulasilmistir.

4.2. Yapilagsma Projesiyle Ilgili Degerlemenin Gecerlilik Kosulu
Yapilagsma projesi yoktur.

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

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

Tasinmazin tapu kiitiiglinde;

- Serhler Boliimii’'nde; “Tasinmazin icra yoluyla satisini da icermek iizere, iigiincii kigilere
devrinde OSB’den uygun goriisii alinmasi zorunludur. OSB ce teminat olarak gosterilen
ve bu nedenle satisina ya da katilimcilarin borcundan dolayr satisina karar verilen
tasinmazlarin icra yoluyla satisi durumunda, Bakanlik ve OSB alacaklarimin oncelikle
odenmesi kosuluyla Bolge 'nin kurulus protokoliinde ongoriilen niteliklere sahip alicilara
ve kredi alacaklist kuruluga satis yapilabilir. Satis ilanlarinda kurulus protokoliinde yer
alan katilimc1 niteliklerine de yer verilir. Tasinmazlarin kredi alacaklisi kurulusu
satimast durumunda, kredi alacaklisi kurulus satin aldigi tasinmazi yalnizca Bélge 'nin
kurulus protokoliinde ongoriilen nitelikleri tasiyan gercek ve tiizel kisilere en geg iki yil
icerisinde satmak ya da aymi nitelikteki gercek ve tiizel kisilere kiraya vermek zorundadir”

kaydi yer almaktadir. S6z konusu kaydin taginmazin degerine olumlu ya da olumsuz bir etkisi

bulunmamaktadir.

4.5. Yasal Gerekler, Izin ve Belgeler ile Tlgili Aciklama
Degerleme konusu taginmazin parselinin yapilanmasi, imar planiyla uyumludur.

Tasinmazin parselinin yapilanmast mimari proje, yap1 ruhsati ve yap1 kullanma izin belgesine
uygundur. Tasinmaza iliskin yapi tatil tutanagi vb. olumsuz herhangi bir belgeye
rastlanilmamustir.

4.6. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 Portfoyiinde Bulunabilirlik
Tasinmazin, tapu kiitiglindeki niteligi “celik depo ve arsasi” olup iizerindeki yapilanmayla
ilgili yap1 ruhsat1 ve yap1 kullanma izin belgesi bulunmaktadir. Bu durumuyla, Gayrimenkul

www.emelzd com. v
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Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (111.48.1 ve 111.48.1a) 22. madde gergevesinde,
tasinmazin gayrimenkul yatirim ortaklig1 portfoyiinde bulunmasinda bir sakinca yoktur.

BOLUM 5

SONUC

5.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Degerlendirmesi

Bulundugu bolge, konumu, imar durumu, yuzolglimu, yapilanmasi, ulasim ve kullanim
olanaklar1 g6z onunde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR”
nitelikte oldugu 6ngérilmektedir.

5.2. Sonu¢ Deger

Eskisehir 1li, Odunpazar Ilgesi, Yassihiiyiik, 125A24C4D pafta, 112 ada, 9 parsel sayili,
16.713,25 m2 yiizol¢iimli, tapu kitiigindeki niteligi “Celik Depo ve Arsasi” olan, Reysas
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin milkiyetinde bulunan tasinmazin, yukarida belirtilen
olumlu olumsuz 6zellikleri g6z Oniinde bulundurularak, giincel satig degerinin;

KDV harig, 3.291.000.- TL (1.365.277.- USD) (*);
KDV (% 18) dahil, 3.784.650.- TL (1.611.027.- USD) (¥)

olabilecegi sonucuna ulasilmistir.

(*): Merkez Bankasi’'min 17.12.2015 tarihli doviz satis kuru olan 1 USD= 2,9364.- TL

tizerinden hesaplama yapilmigstir.
o i
So u Degerleme Uzmani

Fatih OZER
SPK Lisans No: 402955 SPK Lisans No: 400799

Emek Tasgimez Deda
Eﬁﬂf-'—"?h\? ® Liz ]

€/

e Bu rapor incelemelerin yapildigi tarihte var olan verileri yansitmaktadir.
o Katma Deger Vergisi'ne iliskin muafiyet, istisna ve oran ile ilgili 6zel diizenlemeler
dikkate alinmamuistir.
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BOLUM 6
ILISIKLER

6.1. Uydu Goruntisu

Google earth
C

)6 m  goz hizasi 1.91 km

>
KoBi-0SB
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6.2. Fotograflar
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6.3. Tapu Kaydi

gériisi alinmas: zorunludur 0SB ce teminat olarak gésterilean wve bu nedenle satisina
karar verilen veya katilimecilann borcundan dolayr sabisina karar verilen agnmaziann
icra yoluyla satisi halindeBakanlik ve OSB alacaklanmin énoalikle ddenmesi
kogiilyla, Bolgenin kurules pratokolbnde sngdrilen niteliklere sahip alicilara veya
kredi alacakhsi kurulusa satrs yapabilic Sabis ilanlannda kurulus protokolinde yer
alan kalilime niteliklerine de yer verilir. Taginmazlann kredi alacaklis
kurulususatiimas: halinde kredi alacakhs kurulug satin aldig) tasinmaz sadece
bedlgenin kurulug protokolinde dngdrilen niteliklers sahip gergek ve tizel kisilers

engeq iki yil icersinde salmak veya ayni nitelikieki gergek ve tizel kisilere kiraya
vermek zorundadir

Raporlayan Tarih / Saat Bagvuru No Dekont No Miktar
TKGM Partal |09.11.2015 21:04:18 | 2015-45071 |20151100-824 Foaar1 1800 TL
TASINMAZA AlT TAPU KAYDI

Zemin Tipl AnaTasinmaz Mevikil

Zemin No 14084114 Cilt / Sayfa No 2812747

11/ liga ESKISEHIR ! ODUNPAZARI Ada / Parsel 11278

Kurum Adi Odunpazan YizBighm 1671325000

Mahalle / Kby Adi YASSIHUYUK Mahalesi Ana Taginmaz Nitellk CELIK DEPO VE ARSASI
s/ [Agiklama Mallk / Lehdar Tarh - Yevmiye
Serh |: Taginmazin icra yoluyla satigi dahil O¢inci kisilere devrinde OSB den uyguniuk

09.04.2010 - 4589

MOLKIYET BILGILER]
Malik Hisse Pay/Payda | Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. 1000/ 1000 Sahg - 20.8.2010 - 11032
www.emeldd com.ir
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6.4. imar Paftas:
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6.5. Mimari Proje

6.5.1. Mimari Proje Kapagi

WwWw.emelds
E-Posia :
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6.5.2. Vaziyet Plam

6.5.3. Kat Plam
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6.5.4. Kesit
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6.6. Yap1 Ruhsati
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6.7. Yap1 Kullanma izin Belgesi
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6.8. Degerleme Uzmaninin Lisans Belgesi

LSPL

Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu

Tarih : 07.08.2014 No : 402955

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Piyvasas: Kurulu'nun Seri:VIII. No:34 sayih “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar I¢in Lisanslama ve Sicil Tutmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig'i uyannca

Eyup AYKUT

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig: Lisansin1 almaya hak kazanmigtir.

O HANLIOGLU ' Serkan KARABACAK
LISANSLAMA VE SiciL MUDURU GENELMUDUR (V)

6.9. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Lisans Belgesi

TSPAK TURKIYE SERMAYE PiYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih ; 18,08 2008 Mo 400795

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Plyasas) Kurulu'nun Serf: VI, Noe34 sal “Sermaye Plyasasinga Faallyetie
Bulunanlar igin Lisanslama ve Sicil Tutrmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig™ uyannca

Fatih OZER

Gayrimenkul Degerleme Uzmanlig Lisansuu almaya hak kazanmustir,

A e

kay ARTKAN Mt DETANGUT
CEMEL BEKRETER BASKAM

www.emeldd com. i

Sayfa 26 / 26 E-Poma : emek@emelndcomtr
Telefor - =90 (216) 201 21 12
Fahs = 90(216) 201 2115



