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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler gcergevesinde dogrudur

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
diginda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir b6limane bagli olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve turt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, malkd kigisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin dederleme tarihindeki pazar
degderinin belilenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

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

Atatiirk Mahallesi Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayih Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlegsmesinde belirtildigi Gizere 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 gercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin ( 1/1 hisseli ) degerleme
tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin 24.12.2013 tarih ve EML-1310015 numarali rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Berrin KURTULUS SEVER ve Serdar ETIK degerleme isleminde gérev almis olup, Bahriye
BASDOGAN raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

NOVUS RESIDENCE BUNYESINDEKI 1 ADET BAGIMSIZ
BOLUM

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

24.12.2013

DEGERLEME KONUSU GAY

RIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. 2.1 TAPU KAYITLARI VE EK-2

MEVCUT KULLANIM

RAPOR KONUSU 1 ADET BAGIMSIZ BOLUM HALI
HAZIRDA EMLAK KONUT GYO A.S. TARAFINDAN
MISAFIRHANE OLARAK KULLANILMAKTADIR.

257 ADA 38 PARSEL 20.04.2011 TARIHINDE ONAYLANAN
1/5.000 OLGEKLI ATAKOY UYGULAMA IMAR PLANINA
GORE TAKS:0,40, EMSAL=2.50 Hmax:Serbest YAPILASMA
KOSULLARINDA KONUT ALANI OLARAK

IMAR DURUMU

PLANLANMISTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

1 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TOPLAM

DEGERI

887.000,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

li : ISTANBUL

iigesi :  BAKIRKOY
Bucagi

Mahallesi :  KARTALTEPE
Koyl

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No : 257

Parsel No : 38

Alani :  7.300,00 m?
Vasfi : D+E+F BLOKLARINDAN OLUSAN 3 ADET KARGIR BINA VE ARSASI
Sinin : PLANINDADIR.
Tapu Cinsi . KAT MULKIYETI
Blok No : F

Bag. Bol. No : 6

Niteligi :  MESKEN

Kat No :  BIRINCI

Arsa Payi ;. 152/18790
Sahibi :  EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No 6467

Cilt No 529

Sayfa No 52321

Tapu Tarihi 03.06.2008
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Bakirkdy Tapu Mudurligid'nden 26.03.2013 tarihinde alinmis olan tasinmazin miulkiyet ve
takyidat bilgilerini gésteren belgeler ekte sunulmustur.
Tasinmaz Uzerinde takyidat bulunmamaktadir.

Beyanlar:
Yoénetim plani 20.05.2008 Tarihlidir.
Bu gayrimenkuliin mulkiyeti kat mulkiyetine gegmistir. 16.09.2010/9138

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan bagimsiz bélimin son U¢ yilhik dénemde
mulkiyetinde herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir.
16.09.2010 tarihinde kat mulkiyeti kurulmustur.

2.2.2 - Hukuki Siireg incelemesi

Emlak konut GYO A.S. hukuk servisinden alinan bilgilere gére; Tasyapi ingaat Taahhiit Sanayi
ve Ticaret A.S. tarafindan Emlak Konut aleyhine, 13.04.2005 tarihinde Tasyap! insaat Taahhiit
Sanayi ve Ticaret A.S. ile Emlak Konut GYO A.$. arasinda akdedilen 14619 yevmiye no’lu
istanbul Bakirkdy Kartaltepe Konut ingaatlarinin Gelir Paylagimi Esasina Gére Yapimi ve Satig
isi sdzlesmesine dayanarak 31.12.2010 tarihinde alacak davasi agiimistir. Mahkemece
25.01.2012 tarihinde yapilan oturumda bilirkisi heyetinin gérevlendiriimesine karar verilmistir.
19.11.2012 tarihli bilirkisi raporu ile bilirkisi heyeti tarafindan Satis Toplam Geliri ile S6zlesme’de
kararlastirilan Asgari Toplam Satis Geliri arasindaki 86.779.821,20 TL tutarindaki farkin
Soézlesme’de kararlastinlan oranlar uyarinca davali payl (%55) ve davaci payl (%45)
oranlarinda bélusiimesi gerektigi ve davacinin 11.300.919,54 TL tutarinda alacakli oldugu
yoninde goras bildirmislerdir.

S6z konusu bilirkisi raporuna ve bilirkisi heyetinin hesaplama ydntemine davali Emlak Konut
GYO A.S. tarafindan itiraz edilmis olup; mahkemeden yeni bir bilirkisi heyetinin teskili ile ticari
defterler ve kayitlar Gizerinden yeni bir inceleme yapilmasi ve davanin reddine karar verilmesi
talep edilmistirrMahkeme 10.05.2013 tarihli durusmada Emlak Konut'un ticare defterleri
Uzerinde inceleme yapilmasina durugsmanin 19.07.2013 tarihine birakilmasina karar vermistir.
Bu durugsmadan sonra 14.11.2013 Gunu Sirket Merkezinde Ticari Defter kayitlari tGzerinden
inceleme baslatiimis olup, Durugmasi 29 Ocak 2014' tur. Ek rapor beklenmektedir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Bakirkdy Belediyesi imar Muidirligi'nden alinan bilgiye gore; 257 ada 38 nolu parsel
20.04.2011 tarihli 1/5.000 dlgekli Atakéy Uygulama imar Plani' na gére E=2.50 Hmax:Serbest,
TAKS:0.40 yapilasma kosullarinda Konut Alani olarak planlanmigtir.

Son Ug¢ yillik degisiklikler incelendiginde;20.04.2011 tarihinde onaylanan 1/5000 dlgekli Atakdy
imar Plani'nda konut alaninda yer almaktadir.

2.3.2 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

257 ada 38 nolu parsel Uzerinde yer alan F bloguna ait 22.12.2006 tarih 5745 nolu yapi ruhsati
ve 20.03.2008 sayih tadilat ruhsati bulunmaktadir. Bu ruhsata istinaden de 26.01.2010 tarih ve
7679 sayil yapi kullanma izin belgesi alinmigtir. (Tadilat, yeni yapi ve iskan belgeleri D,E,F
bloklar igin ortaktir.)

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazlarin ruhsat, iskan ve projelerine uygun inga edildigi gérulmustar.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazin bulundugu parsel icin ruhsat ve iskan alindigi tarihe bagli olarak asagidaki husus
gecerlidir.

Konu ile ilgili yazi Bayindirhk ve iskan Bakanligi Yapi isleri Genel Mudirligi'nin
B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayil yazisinda gegen;

"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.'nin ilgili mevzuati geredi kamu kurulusu
oldugu ve gerek Kamu Ihale Kurumu gerekse Yilksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu
kurumu olarak kabul edildigi belirtildiginden, anilan kurulugga yaptirilacak olan yapilarin fenni
mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda da belirtildigi Gzere 3194 sayili
imar kanununun 26.maddesi uyarinca kurulusca ve kurulusta gorevli meslek adamlarinin ayri
ayri Ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970 Yapi Kullanma izin
Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." gérus verildigi anlagiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

- Tanimi

Degerleme konusu olan bagimsiz béliim; Bakirkdy ilgesi Novus Residence Projesi 257 ada 38
Parselde kain 7.300,00 m? alanli arsa tzerinde insa edilmis olan Novus Residence Projesine ait
konut niteligindeki 1 adet bagimsiz bolimdur.

Halihazirda bagimsiz bolim hali hazirda Emlak Konut GYO A.$. tarafindan misafirhane olarak
kullaniimaktadir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmazin bulundugu siteye; D100 (E-5) Karayolu Uzerinde Atakdy tabelasindan déniilip
ulasilan Atakdy Bulvari tzerinde sirasiyla Adnan Kahveci Bulvari ve Beyaz Lale Sokak tabelalar
takip edilerek ulagiimaktadir.

Tasinmaz, bolgede 6nemli nirengi noktalari olan Atakdy Konaklarina 500 m., Olimpiyat Evi'ne
750 m., Bakirkdy Belediyesi ve Bakirkdy Kaymakamlik binalarina 1.5 km., Atatirk
Havalimani’na 6 km ve Taksim’e 15 km uzaklktadir.

Bolgede, Atakdy Konaklari, Atakdy 5., 7., 8. ve 11. kisim konutlari ile Atakdy Plus ve Atrium
AVM bulunmaktadir.

Tasinmazin bulundugu bdlgede gayrimenkul yasi yiksek olmasina karsin benzer nitelikte
yuksek kath binalar bulunmaktadir.

Bolge, Bakirkdy Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya sahiptir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Istanbul ili, Bakirkdy Ilgesi, Atakdy 5.Kisim Mahallesinde yer
almaktadir. Ulasim 06zel ara¢ ve toplu tasima araglar ile saglanmaktadir. Konut kullanimi
acisindan tercih edilen bir bdlgede yer almakta olup, surekli gelismeye devam etmekte olan bir
bolgede yer almaktadir. E-5 otoyoluna 1,5 km, Taksim'e 15 km, istanbul Bogazici Képriisene
yaklasik 30 km. mesafededir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Sitenin gevresi glivenlik duvarlari ile ¢evrilmis olup, arag ve yaya girisleri igin guvenlik noktalari
mevcuttur. Sitede, 6 adet bloktan olusmaktadir. A, B ve C bloklar 257 ada 33 parsel Uzerinde,
D, E ve F bloklar 257 ada 38 parsel lizerinde yer almaktadir. A blogun kat adedi 10 olup, toplam
80 adet b.bolim bulunmaktadir. B blok ise 7 katli olup, toplam 21 adet b.bélimden, C blok ise 3
katli olup, 12 adet b.bélimden olusmaktadir. 257 ada 33 parsel Uzerinde toplam 113 adet
b.bolim bulunmaktadir. D blok 9 kath olup 37 adet b.bdlimden, E blok 13 kath olup, 89 adet
b.bélimden ve F blok 18 kath olup 46 adet b.bdlimden olusmaktadir. 257 ada 38 parsel
Uzerinde toplam 172 adet b.bdlim bulunmaktadir. 2 parsele yayilmis olan sitede toplamda ise
285 adet b.bélim bulunmaktadir. Proje tamamlanmis olup, oturuma gegilmistir. Tasinmazin
bulundugu F blokta 1+1 ve 2+1 kullanimli daireler bulunmaktadir. 1+1 daireler Antre, salon, acik
mutfak, oda ve banyo kullanimlarindan olugsmakta olup, 2+1 daireler ise Antre-koridor, salon, 2
adet oda, mutfak ve banyo kullanimlarindan meydana gelmektedir.

Apartmanin dis cephesi cam giydirme seklindedir. Apartman girisinin zemini granit, duvarlari su
bazli boyaldir. Sitede kapali otopark kullanimi, guvenlik bulunmakta olup, peyzaji
tamamlanmis durumdadir.
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : B.AK.
Yapi Nizami : BLOK
Yapi Sinifi : li.B
Kullanim Amaci : KONUT
Elektrik : SEBEKE
Su : SEBEKE

Isitma Sistemi : DOGALGAZ
Kanalizasyon  : SEBEKE

Su Deposu : MEVCUT
Hidrofor : MEVCUT
Asansor : MEVCUT

Intercom Tesis : MEVCUT
Yangin Tesisati : MEVCUT

Cati Tipi : KIREMIT

Dis Cephe : CAM GiYDIRME

Park Yeri : MEVCUT

Guvenlik : MEVCUT

Manzarasi : YESIL ALAN-SITE iGi-SOKAK

Cephesi : K-B

g;%r:sr? 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4 .Derece 5.Derece

3.4.2 - igc Mekan Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz Antre-koridor, salon, 2 adet oda, mutfak ve banyo
kullanimlarindan meydana gelmektedir. Kullanim alani brat 150,92 m? dir. Yerinde yapilan
incelemede tasinmazlarin zeminleri; salon ve odalar lamine parkeli , diger alanlarda seramik
kaplidir. Duvarlari ; banyo alaninda seramik kapli, diger alanlarda saten boyalidir. Tavanlari;
komple plastik boyaldir. Mutfak alani dolaplar ahsap, tezgah granittir. Banyo alaninda dolapli
lavabo takimi, dusakabin ve klozet bulunmaktadir. Dairelerin dis kapisi gelik, ic kapilari
amerikan panel kapidir. Pencereleri PVC dograma ve cift camlidir.
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bdlgenin 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 bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glneybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne baglh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne baglh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Turkiye'nin en biyik kenti olup, 13 milyon kisiyi agan nifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere acilma yoninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.
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Harita 1 - istanbul'un Konumu

Ulkedeki endustriyel kuruluslarinin %38, ticari igletmelerin %55'i istanbul'da bulunmakta olup,
vergi gelirlerinin %40'l bu sehirden saglanmaktadir. Ulke capinda kisi bagina GSMH (gayri safi
milli hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 13.255.685 kisidir.
Toplam nufus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nufusu, 135.089 da (% 1,02) kirsal
nufusudur.

istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi nifus sayisi bakimindan 2010 yili verilerine gére incelendiginde en yiksek
nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az nufusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Bakirkoy ilgesi

1989'a kadar istanbul'un en biiyiik yiizélgimlii ilgelerinden olan ve o dénem batida Catalca,
kuzeyde Eylp ve Gaziosmanpasa'yla komsu olan Bakirkdy 1989 ve 1992 yerel secimleri ile
once Kiglkgcekmece daha sonra Bahgelievler, Bagcilar ve Glingéren ilgelerinin ayriimasi ile
hem nifus, hem de alan olarak kigtlmustir.

iice sinirlari kuzeyindeki E-5 Karayolu siniri olup, Giingéren ve Bahgelievler ilgeleri; giineyinde
Marmara Denizi, dogusunda Cirpici deresi sinir olup, Zeytinburnu ilgesi, batisinda ve kuzey-
batisinda ise Kiigikgekmece ilgesi bulunmaktadir. Bu sinirlar igerisinde Bakirkdy ilgesi 35 km2
alana kuruludur.Toplam 15 mahalleden olugsmaktadir. 1926'da ilge olan Bakirkdy'den; 1957'de
Zeytinburnu (Fatih'in bati mahallelerini de alarak), 1987'de Kiigikgekmece ayrilarak ilge
olmustur. 1992'de Bagcilar, Bahgelievler, ve Giingdren (Esenler 1994'te Bagcilar ve Giingdren
ilcelerinin bazi mahallelerinden olusmustur) Bakirkdy'den; Avcilar ise Kiglikgekmece'den
ayrilarak ilge olmustur. istanbul'un gelismis ve eski ilgelerinden biridir.

Atakdy, istanbul'un Bakirkdy ilgesinde yer alan bir semt olup Tirkiye'de uygulanmis ilk uydu
kent projelerinden biridir. 2000 yili nifusu 43.136 kisi olarak kaydedilmistir. Mahallenin posta
kodu 34158'dir.

Emlak Bankasi'na ait bir proje olan Atakdy, bugiin 11 kisima yayilan apartman blodu tarzindaki
yapllariyla, ortalama bir ilden fazla nifusu barindiran bir yerlesimdir. idari olarak Bakirkdy
sinirlari iginde yer alan Atakdy, Yunus Emre Kiiltir Merkezi, Bakirkdy Belediye Konservatuari,
Galleria Aligveris Merkezi, Atakdy Marina, Atrium AVM gibi kurum ve merkezleri de iginde
bulundurur.

Bahgelievler'in Sirinevler semtine komsudur ve iki semt birbirlerine E-5 (D-100) karayolu
Uzerinden bir st gegit ile baglanir.

16 EML-1310015 BAKIRKOY



' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli diisiis yasadigi, biyiime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektdriin buyimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdéstergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disuk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disilincesinin olumsuziuguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektdriinde
ciddi oranda hareketlenme goérialmuistir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, ézellikle
de konut sektoriiniin beklenmeyen bir ylkselisine neden olmus ve bu sektor yatirnm araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci
olusmasindan dolayr disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Y1l sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yukselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru diismustur.

2007 yihnda ise korunaklh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gore,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama géruldigu gézlemlenmistir.

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

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

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

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyreginde yasanan Kentsel Dénlsim
Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin Donusturtlmesi Hakkinda Kanun) kapsaminda ingaatlarin
baslamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar getiren matekabiliyet yasasinin onaylanmasi,
banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina dismesi, Uluslararasi Derecelendirme
Kurulusu Fitch Rating, Turkiye’'nin kredi notunu kisa bir sire énce yukseltmesi gibi nedenlerle
piyasada bir hareketlilik baglamig ve alim satim islemleri hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde
konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim islemlerinde hareketliligin devam ettigi
g6zlemlenmistir. Ancak, 2013 n ikinci ¢eyreginin sonuna dogru gelen ulke ekonomisinde
gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara bagdh olarak konut kredisi faiz
oranlarindaki artigslarin oldugu ve bu durumun gayrimenkul alim satimlarina yansidigi
g6ralmastir. Faiz oranlarinda yasanan ylkselisin devam etmesi durumunda konut alim
satimlarinin olumsuz etkilenebilecegi dusunilmektedir. Ancak kentsel dénisimin olacagi
bdlgelerde konut projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satiglarin hizlanabilecegi
ongorulmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynag
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Bakirkdy Belediyesi imar Midirligi, Bakirkdy Tapu

Muddurlugu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Korunakli sitede yer almaktadir.
*  Kat mulkiyeti kurulmustur.
*

Konut kullanimi agisindan istanbul'un tercih edilen ilgelerinden birinde yer almaktadir.

* Es5 otoyoluna, metro ve metrobus istasyonuna yakin mesafededir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu ydntemde; degeri belilenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, cevre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saghkli sonuglara ulagabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
ingaasI asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli dusurilerek gercek 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 bugtnku
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisl ise; gotlru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.

19 EML-1310015 BAKIRKOY



' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Rapor konusu taginmazin degerlemesinde Emsal Karsilastirma Yaklagimi Yéntemi, Gelir indirgeme
Yoéntemleri kullaniimigtir.

(Degerleme Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortaklidgi A.S. 'den alinan stok listesine gére
yapiimistir. Listede belirtiimis olan her bir bélimun kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakh@ A.S. tarafindan imar Yénetmeligi'ne gére hesaplanmistir.)

Degerlemesi yapilan tasinmazin bulundugu site blnyesindeki bagimsiz bélimlerin Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdr A.S. 'den alinan bilgiye gére satilan bagimsiz bdlimlerin adedi 123
stoktaki bagimsiz boélimlerin adedi 1, tapusu verilen bagimsiz bélimlerin adedi 161 ' dir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Satilik Emsaller

* Mas Emlak
Tel 0532728 16 50

Novus Residence ta D tipi 1+1 kullanimli 1. katta bulunan 64 m? daire i¢in 475.000.-TL pesin
satis bedeli istenmektedir.(7.421.-TL/m?)

*  Asim Gayrimenkul
Tel 0 543 560 02 03

Novus Residence ta D tipi 1+1 kullanimli 3. katta bulunan 75 m? daire i¢in 530.000.-TL pesin
satig bedeli istenmektedir.(7.067.-TL/m?)

* Bagaran Emlak
Tel 0506 675 16 39

Novus Residence ta F tipi 2+1 kullanimli deniz manzarali 5. katta bulunan 110 m? daire igin
900.000.-TL pesin satis bedeli istenmektedir.(8.181.-TL/m?)

*  Stars Gayrimenkul
Tel 0532463 48 45

Novus Residence ta F tipi 2+1 kullanimli deniz manzarali 7. katta bulunan 135 m? daire igin
1.100.000.-TL pesin satis bedeli istenmektedir.(8.148.-TL/m?)
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Kiralik Emsaller

* Mas Emlak
Tel 0532728 16 50

Novus Residence ta F tipi 2+1 kullanimli 2. katta bulunan 130 m? mobilyali mazarali oldugu
belirtilan daire i¢in 4.500.-TL aylik kira istenmektedir.(34.62-TL/Ay)

*  Park Emlak
Tel 0533 577 93 02

Novus Residence ta F tipi 2+1 kullanimli bahge katinda bulunan 140 m? mobilyali daire igin
3.500.-TL aylik kira bedeli istenmektedir.(25,00.-TL/Ay)

* Bayraktar Gayrimenkul
Tel 0532512 45 36

Novus Residence ta D tipi 1+1 kullanimli 4. katta bulunan 55 m? daire i¢in 2.000.-TL aylik kira
bedeli istenmektedir.(36,36.-TL/Ay)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FiYATI 900.000 1.100.000 475.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 150,92 110 135 64
BiRIM M2 DEGERI 8.182 8.148 7.422
S ORTA KUCUK | ORTA KUGUK KUGUK
ALANA iLISKIN DUZELTME
-10% -10% -15%
IMAR KOSULLARI BENZER
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON BENZER
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTAIYI ORTA IYi BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME -5% -5% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . o .
DUZELTME -10% -12% -10%
TOPLAM DUZELTME -25% -27% -25%
DUZELTILMIS DEGER 5.880 6.136 5.948 5.566

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélge ve sitede kat miulkiyeti kurulmus dairelerin m?
birim satis fiyatlarinin konum, cephe, manzara, alan vb 6zelliklere bagli olarak 5.500.-TL ile
8.000.-TL civarinda , kira degerlerinin ise istenen degerler Gzerinden birim m? bazinda yine
dairelerin konum, cephe, manzara, alan vb 6zelliklere bagl olarak 25.-TL ile 40.-TL civarinda
oldugu gdézlemlenmistir.

Bu yéntem ile 1 adet bagimsiz béliimiin degeri 887.000.-TL olarak takdir edilmistir.

. . Bag. Bolim | Bag. Boliim aps Taginmazin Taginmazin
Biok | Sodmse | Bulshu | 002 | gy pany | tettans | AN | Kelen®) B | pegerikou | Degeri(KOV
oliim No a aylsl (m) (m) onii | Sekli ederi Harig) (TL) Dahil) TL)

F 06 1 241 150,92 10,1 KB | DARE | 588000 667.409,60 896.263.70

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Gzerindeki yapilar yeni insa edilmis olduklarindan bu yéntem kullaniimamistir.

22

EML-1310015 BAKIRKOY




' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yoéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkiin bir yillik net kira getirisini bu yéntem yeni bir
yatirnmci agisindan gelir Ureten muilkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iligkiyi ifade eder. Bu analizde "Taginmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formulinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bdlgede yapilan incelemelerde
kapitalizasyon oraninin % 4,5 - % 5,5 civarinda oldugu gdézlemlenmis olup, bu ¢alismada
kapitalizasyon orani % 5 olarak kullaniimigtir. Bu oran ile elde edilen deder ayni zamanda s6z
konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” dederini de gosterir.

6.3.1 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Goére Tagsinmazin Degeri

Yukarida belirtilen hesaplamalar dogrultusunda olusturulan net gelir- deder tablosundan da
gorulecegdi uzere, 1 adet taginmazin bu yénteme goére toplam degeri olarak 1.014.000.-TL
takdir edilmistir.

, m?* Birim
Blok Bagimsiz |Bulundugu| Oda Bﬁlul'a;ll‘lgiﬂ\rut Konut Kira Yillik Kira | Kapitalizasyon | Taginmazin
Boliim No Kat Sayisi Alani (m?) Yonii | Dederi |Degeri(TL) Orami Degeri(.-TL)
(TLIAYIm?)
F B 1 241 150,92 K-B 25,00 50.709,12 5,0% 1.014.182,40
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin konumlari, buyiklikleri mimari projeleri ve yasal mevzuatin izin verdigi 6lgide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimi olan konut kullaniminin en etkin ve verimli
kullanim olabilecegi kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= Emsal Karsilastirma Yaklagimina gére;
1 adet bagimsiz bélimun toplam degeri: 887.000.-TL olarak hesaplanmigtir.

= Gelir indirgeme yaklasimina goére 1 adet bagimsiz bélimun toplam degeri : 1.014.000.-TL
olarak hesaplanmistir.

iki deger arasinda farklilik oldugu gériilmektedir. Gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buglnki degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin
her an degisebilecegdi ihtimali g6zéninde bulundurularak ve emsal ydnteminde ise elde
edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonug
bélumine tasinmaz icin emsal karsilastirma yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir.
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6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Bagimsiz bolim ayri degerleme kapsamina alinmis olup ortak ve miusterek alanlarinin
degerlerinin de bu deger icerisinde kapsandigi kabul edilmistir.

01/01/2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 2012/4116 sayili BKK ile 2007/13033 sayil
Kararda yapilan degisiklik ile net alani 150 m? ye kadar olan konutlar icin uygulanacak KDV
oranlari konusunda yeni dizenlemeler yapilmistir. Bu uygulama ruhsat tarihi 01.01.2013
tarihinden sonra dizenlenen tasinmazlarla ilgili oldugundan degerlenen badimsiz bélimun
Katma Deger Vergisi (KDV) net alani 150 m®den kuguk oldugu i¢in %1 olarak hesaplanmis ve
deger tablosuna eklenmisgtir.

6.5.2 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
" Oranlari
Degerleme konusu taginmaz icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamisgtir.

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

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincall duruma rastlanmamisgtir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu sitede tasinmazlarin buyuklikleri, site iginde
konumlarina goére aylik kira birim m? degerlerinin 25-40.-TL/m? araliginda dedgistigi
g6zlemlenmistir.

6.5.6 Tasinmazin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina Alinmasi, Sermaye Piyasasi
7 7 Mevzuati Cergevesinde Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Goriis
Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Géris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulagiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda "bina" olarak
gayrimenkul yatinnm ortaklhigi portféyiinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul vyatirm ortakhd@ portféyinde
bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine varilmigtir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUG

Rapor konusu miulkiyeti Emlak Konut GYO A.S.' ye ait olan tasinmazin degerinin belirlenmesi
asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari Ozelligi, insai kalitesi, altyapi ve
ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari,
glnimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu taginmazin

24.12.2013 tarihli toplam degeri icin ;

887.000 .-TL

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

895.870 .-TL

(Sekiz Yiiz Seksen Yedi Bin TirkLirasi )

kiymet takdir edilmigtir.

TASINMAZIN DEGERI
TL usD EURO TL
. . ] ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG) ( KDV HARIG ) (% 1)
887.000 432.683 315.658 895.870
1USD=  2,0500 .-TL

1EURO= 2,8100 .-TL

Degerleme Uzmani

Serdar ETIK
Lisans No: 402403

*

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No:

Bu rapor inceleme yapildid tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

401732

. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikimleri

dikkate alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
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