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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin
degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina gdére gayrimenkul yatirim ortakliklari
portféytine alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergcevesinde su
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir mulkiin 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 cergevesinde 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 Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8

Atagehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Biiyiikdere Caddesi Rasit Riza Sokak Ahmet Esin is Merkezi No: 4
Kat: 2 Mecidiyekdy / istanbul

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sézlesmesinde 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 sayili yazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati
cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan parseller Uzerindeki
proje binyesindeki 328 adet bagimsiz bélumin (1/1 hisseli)
degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi durumundaki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi de bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin 31.12.2012 tarih ve EML-1211012 numarali
rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Ali YERTUT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme igleminde
gbrev almigtir.

Onur BUYUK raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

iZMIR MAVISEHIR KUZEY UST BOLGESI 4. ETAP ARSA
SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSI
PARK YASAM PROJESI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

31.12.2012

DEGERLEME KONUSU GAY

RIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGi

TAPU BILGILERI

BKZ. 2.1(Tapu Kayitlari) VE EK-4

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE HALI HAZIRDA INSAAT DEVAM
ETMEKTEDIR.

IMAR DURUMU

KARSIYAKA BELEDIYESI'NDEN ALINAN YAZILI IMAR
DURUMUNA GORE ;

9803 ADA 2 PARSEL, 26032 ADA 1 PARSEL 06.06.2005
TASDIK TARIHLI 1/1000 OLCEKLI UYGULAMA IMAR
PLANI PAFTASINDA EMSAL: 2.00, H: SERBEST TICARET
ALANINDA KALMAKTADIR. 25259 ADA 4 PARSEL
06.06.2005 TASDIK TARIHLI 1/1000 OLCEKLI UYGULAMA
IMAR PLANI PAFTASINDA EMSAL: 2.20, H: SERBEST
KONUT ALANINDA KALMAKTADIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN ARSA DEGERI

(328 ADET BAGIMSIZ BOLUM ICIN) 48.903.272,00 TL
PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

(328 ADET BAGIMSIZ BOLUM ICIN) 116.820.409,57 TL
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

DEGERI 285.805.604,05 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI HALINDE
EMLAK KONUT GYO A.S HISSESINE DUSEN
DEGER

71.695.604,92 TL

328 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

135.357.067,10 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

9803 Ada 2 Parsel

li izmirR

iigesi KARSIYAKA

Bucagi

Mahallesi SEMIKLER

Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No 26L4D

Ada No 9803

Parsel No 2

Alani 1.702,37 m?

Vasfi ARSA

Sinir PLANINDADIR.

Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK KONUT GAyRiMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Cilt/Sayfa No 99/10946
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25259 Ada 4 Parsel

i izmirR

iigesi KARSIYAKA

Bucagi

Mahallesi SEMIKLER

Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No 26L4D

Ada No 25259

Parsel No 4

Alani 32.104,56 m?

Vasfi ARSA

Sinir PLANINDADIR.

Tapu Cinsi KAT IRTIFAKI

Sahibi EMLAK KONUT GAyRiMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

CiltSayfa No Bagimsiz béliim bilgileri Ek-4' deki listede

Bagimsiz sunulmustur.

Bolim No
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26032 Ada 1 Parsel

li : izmirR

iigesi :  KARSIYAKA

Bucagi

Mahallesi :  SEMIKLER

Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No : 26L.1VI

Ada No ;26032

Parsel No 1

Alani :  11.442,00 m?

Vasfi : ARSA

Sinir : PLANINDADIR.

Tapu Cinsi :  KATIRTIFAKI

Sahibi EMLAK KONUT GAyRiMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

CiltSayfa No Bagimsiz béliim bilgileri Ek-4' deki listede

Bagimsiz . sunulmustur.

Bolim No )

Takyidat Bilgileri

Tapu Mduadurligi'nden  27.11.2012  tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren liste ve takbis
belgesi ekte sunulmustur.

* 9803 ada 2 parsel:

Beyanlar hanesinde;

-3194 sayilh imar kanunun 18. maddesi geregince duzenleme serhi
27.02.1992 tarih 1106 yevmiye

-1052 nolu imar plani uygulanmakla gayrimenkulin miktari 1.776 m?
dusmustar. 06.08.1992 gun 4301 yev.

* 25259 ada 4 parsel:
Beyanlar hanesinde; Yonetim plani 12.04.2011

* 26032 ada 1 parsel:
Beyanlar hanesinde; Yénetim plani 20.09.2012
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221 Tasinmazlarin Son Ug Yilhk Dénemde Gergeklesen Alim
=7 7 satim iglemleri
Yapilan incelemelerde son Gg yillik ddnemde tasinmazin miuilkiyetinde
herhangi bir degisiklik olmadidi ve kat irtifaki tesisi isleminden
kuruldugu belirlenmisgtir.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
Imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Karsiyaka Belediyesi imar Midirliigi'nden 9803 ada 2 parsel, 25259
ada 4 parsel ve 26032 ada 1 parsel i¢in, 13.12.2012 ve 31.12.2012
tarih 17256,17257 ve 17258 sayi ile Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.$. 'ye hitaben dizenlenmis olan imar durum
belgesine gore,

9803 ada 2 parsel ve 26032 ada 1 parsel i¢in;

06.06.2005 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Mavisehir Toplu Konut
uygulama imar plani paftasinda emsal: 2.00, H: Serbest "ticaret"
alaninda kalmaktadir.

25259 ada 4 parsel icin;

06.06.2005 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Mavisehir Toplu Konut
uygulama imar plani paftasinda emsal: 2.20, H: Serbest 'konut"
alaninda kalmaktadir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

YAPI RUHSATLARI

25259 Ada 4 parselde bulunan bloklara ait 15.10.2010 tarih 7236 nolu
ilk yapi ruhsatlari, bazi bloklara ait 13.05.2011 tarih 4877 nolu tadilat
ruhsatlari incelenmistir. Bazi bloklarda bulunan bagimsiz bélimlerin
degisikligi ile ilgili 17.05.2012 tarih 5524 nolu tadilat ruhsatlari
incelenmistir.

26032 ada 1 parselde bulunan bloklara ait 21.07.2011 tarih 7515 nolu
ilk yapi ruhsatlari, 17.05.2012 tarih 6500 nolu tadilat ruhsati
incelenmistir.

9803 Ada 2 Parsel

Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi | Ruhsat No ..B?g'ms'z . | ingaat Alani
Boliim Adedi
9803/ 2 - 20.05.2010 2555 6 4.627,00
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 4.627,00
9803 ada 2 parsel igin blok belirtimemis olup yapi sinifi yapi
ruhsatinda 4.A olarak belirlenmigtir.
25259 Ada 4 Parsel
Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi | Ruhsat No F?g'ms'z . | ingaat Alan
Boliim Adedi
25259 /4 A 17.05.2012 5524 126 21.562,00
25259 /4 B 17.05.2012 5524 126 21.562,00
25259 /4 C 17.05.2012 5524 126 21.562,00
25259 /4 D 17.05.2012 5524 126 21.562,00
25259 /4 E 15.10.2010 7236 33 8.623,00
25259 /4 | Fkepordairesi+ |45 46 5010 7236 8 1.172,00
ylizme havuzu)
otopark+
25259 /4 |[siginak+agik yizme 15.10.2010 7236 15.888,00
havuzu
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 111.931,00

25259 ada 4 parselde bulunan A, B, C ve D bloklari yapi sinifi yapi
ruhsatinda 4.A, E blok 3.B, F blok 3.A, otopark+siginak+agik yiizme
havuzu 4.A olarak belirlenmistir.

10
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26032 Ada 1 Parsel

Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi | Ruhsat No ..B?g'ms'z . | ingaat Alani
Bo6liim Adedi
26032 /1 A-B-C 17.05.2012 6500 188 36.038,00

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 36.038,00

26032 ada 1 parselde bulunan A ve B bloklari yapr sinifi yapi
ruhsatinda 4.A olarak belirlenmigtir.

3 PARSEL iGIN TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI | 152.596,00

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazlarin projesi ile uyumlu olarak insaa edilmekte oldugu
g6zlemlenmisgtir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanligi Yapi isleri Genel
Midarliga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayil yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.$.'nin ilgili mevzuati
geredi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yuksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulusca yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda
da belirtildigi Uzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusga 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." goriis verildigi
anlasiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan taginmazlar; izmir Mavisehir Kuzey Ust Bélge
4. Etap Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylagimi isi Park Yasam Projesi
kapsaminda ihale edilmis olan, izmir ili, Karsiyaka ilcesi, Yal
Mahallesi, Cahar Dudayev Bulvari 9803 ada 2 parselde kain 1.702,37
m? alanli arsa Uzerinde insa edilmis olan Park Yasam Sitesi ticaret
blogu (ofis), 25259 ada 4 parselde kain 32.104,56 m? alanh arsa
Uzerinde insa edilmis olan Park Yasam Projesi konut blogu, 26032
ada 1 parselde kain 11.442,00 m? alanh arsa Uzerinde insa edilmis
olan Park Yasam Projesi ticaret bloklari (dikkan ve ofis)
bulunmaktadir.

328 adet bagimsiz bolimin (9803 ada 2 parsel; 6 adet ofis, 25259
ada 4 parsel; 137 adet konut, 26032 ada 1 parselde; 13 adet dikkan,
172 adet ofis) degerleme tarihi itibari ile tamamlanmasi durumundaki
anahtar teslim satig degerlerinin belirlenmesi talebi de bulunmaktadir.

Proje kapsaminda 9803 ada 2 parselde bulunan ofis sayisi 6 adet,
25259 ada 4 parselde bulunan konut sayisi 537 adet, 26032 ada 1
parselde 188 adet ticaret (15 adet dikkan, 173 adet ofis) olmak Uzere
toplamda 731 adet inite bulunmaktadir. (9803 ada 2 parselde bulunan
yapl igin kat irtifaki kurulmamistir.)

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu Emlak Konut Park Yasam Projesi, Karsiyaka
iicesinde, Yali Mahallesi, Cigli ile Karsiyaka ilgelerinin arasinda yer
alan bdlgede konumlanmistir. Degderlemesi yapilan tagsinmazlar
Mavigehir Cahar Dudayev Bulvari Uzerinde yer almaktadir. Yakin
konumda nitelikli konut kullanimli siteler, alisveris merkezleri ve bos
arsalar yer almaktadir. Bolgede yer alan konut projeleri Soyak
Mavisehir, Albayrak Sitesi, Vaha Evleri, Mavigehir Modern, Karya
Evleri, Mavi Ada Evleri, Albatros Evleri, Mavisehir Etaplar yer
almaktadir. Bolgeye ulasim 6zel araclarla ve toplu tasima araglar ile
saglanabilmektedir. izmir gevreyolundan Atakent kavsagindan cikis
saglanilarak Cahar Dudayev Bulvarina ulasilir, Karsiyaka sahil yoluna
dogri yaklagik 2 km ilerldedikten sonra degerlermesi yapilan
taginmazlara ulagilabilmektedir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, Uydukent Mavisehir Toplu Konut
Bdlgesinde yer almaktadir. Ulasim &6zel arag ve toplu tagima araglari
ile saglanmaktadir. Dizenli olarak gelismekte olan ve tercih edilen
nitelikli bir konut alaninin bulundugu bdlgede yer almaktadir. Cevre
yoluna 2 km, Kargiyakaya 4,5 km, Adnan Menderes Havaalanina
yaklasik 49 km. mesafededir.
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3.4 - Tasinmazn Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu proje, izmir Kuzey Ust Bélgesi 4. Etap Arsa Satigl
Karsiligi Gelir Paylagim Isi Park Yasam Projesi igerisinde kalan 9803
ada 2 parsel nolu arsa vasifli 1.702,37 m? yizolgimli tasinmaz
Uzerinde projelendiriimis olan 1 adet blok halinde 6 adet ofis olarak
nitelendirilen Gniteden olusmakta olup, kat irtifaki kurulmamistir.

25259 ada 4 parsel nolu arsa vasifli 32.104,56 m? yizolgimli
tasinmaz izerinde projelendirilmis olan 4 adet konut blogu ve 1 adet
sosyal tesisi (F blok) halinde 537 adet bagimsiz bdlimden (konut)
olusmakta olup, 137 adeti degerleme kapsamina alinmistir.

26032 ada 1 parsel nolu arsa vasifli 11.442,00 m? yizolgimlU
tasinmaz Uzerinde projelendirilmis olan ticaret merkezi olarak 2 adet
blok halinde 188 adet (15 adet diikkan, 173 adet ofis) bagimsiz
bélimden olusmakta olup, 185 adeti (13 adet dikkan-172 adet ofis)
degerleme kapsamina alinmistir.

Sozlesme kapsaminda bulunan 3 parsel Gzerindeki yapilar i¢in toplam
ruhsat alani 152.596,00 m? dir.

Tasinmazlarin insaati devam etmekte olup; 9803 ada 2 parselde
insaat seviyesi yaklasik % 61 dir. 26032 ada 1 parsede insaat
seviyesi yaklasik %96 dir. 22259 ada 4 parsel igin ingaat seviyesi %51
dir. Altyapi ve gevre diizenlemeleri icin 3 parsel toplami yaklasik %66
dir. Projenin ortalama insaat seviyesi yaklasik %83 dur. Blok bazinda
bitmislik oranlari asagida maliyet hesabinda ayri olarak gdsterilmistir.
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Proje bunyesinde yer alan bloklardaki Emlak Konut GYO A.S. adina
kayith konut ve diger unitelerin adet ve alan dagilimlari agagidaki
gibidir. Bu alanlara iligskin bilgiler ¢carsaf listelerden alinmig olan satisa
esas brut alanlar toplamidir.

Blok Adi Unite Adedi Unite alani
A-5/A 15 2.817,37
A-5/B 16 2.057,24
B-5/C 13 2.112,10
B-5/D 14 2.036,21
C-5/F 18 3.155,34
C-5/G 20 3.126,60
D-5/H 16 2.337,52
D-5/1 21 3.681,43
E-5/K 1 179,62
E-5/L - -
E-5/M 3 494,54
32/A 91 10.350,78
32/B 87 9.482,30
32/C 4 2.897,31
32/D 1 251,76
32/E 1 204,25

32/F 1 304,27
Ofis 6 3.366,50
TOPLAM 328 48.855,14

SATISI GERCEKLESMEMIS PROJE TOPLAM

KULLANIM Adedi Alani Adedi Alani
Konut 137 21.997,97 537 79.497,96
Ofis 178 21.122,93 179 21.192,10
Duikkan 13 5.734,24 15 5.855,97
TOPLAM 328 48.855,14 731 106.546,03
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Yapi Tarzi B.AK

Yapi Nizami BLOK

Yapi Sinifi VA

Kullanim Amaci :  KONUT

Elektrik SEBEKE

Su SEBEKE

Isitma Sistemi DOGALGAZ

Kanalizasyon SEBEKE

Su Deposu MEVCUT

Hidrofor MEVCUT

Asansor MEVCUT

Jenerator MEVCUT

Intercom Tesis MEVCUT

Yangin Tesisati : MEVCUT

Dis Cephe BOYA

Park Yeri MEVCUT (KAPALI)

Guvenlik MEVCUT
Bazi daireler peyzaj ve deniz manzaralidir. Bazi

Manzarasi daireler peyzaj veya deniz manzarali, bazi daireler
ise gevresindeki konutlara bakmaktadir.

g(?:;reesr? 1.Derece | X |2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢c Mekan Ozellikleri

Konut bloklarinda, bitmislik seviyesi blok bazinda %90-%98 arasinda
degismekte olup, bloklarin seviyesi asagida belirtilen maliyet
tablosunda belirtilmigtir.

9803 ada 2 parselde yapiimakta olan ofis blogunun dis cephesi cam
giydirme yapilmakta olup, i¢ durumu zeminleri sap, duvarlar tudla,
havalandirma ve diger tesisat galismalari yapilmis olup yaklasik ingaat
seviyesi %61 dir.

25259 ada 4 parselde yapilmakta olan ticari bloklarda katlar
tamamlanmisg, digi betonarme, i¢ boluimler tugla ile drdlmasi zeminleri
sap durumunda, tesisatlari tamamlanmis olup yaklagik insaat seviyesi
%51 dir.

Cevre diizenleme galismalari devam etmektedir.
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Konut bloklarinda genel olarak, ortak kullanim alanlari granit duvarlari
su bazli boyalidir. Tim bloklarda bulunan dairelerde mdf mutfak ve
bazi boélimlere anlastre Urinleri bulunmakta olup, mutfak ve hol
kisminin zeminleri seramik, duvarlar saten boyali, tavanlar ise bazi
boélimler tavan boyali olup asmolen tavan, bazi bdlimlerde
kartonpiyerlidir. Islak zeminler seramik olup, banyolarda kivet
bulunmaktadir.Dairelerin dis kapilari ¢elik, i¢ kapilari panel kapidir.

4 - DEGERLEME ILE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

411 - izmir il

Ege kiyi bolgesinin tipik bir érnegi olan izmir, kuzeyde Madra
Daglari, glineyde Kusadasi Korfezi, batida Cesme Yarimadasi'nin
Teke Burnu, doguda ise Aydin—Manisa il sinirlari ile gevrilmis, 11.973
km?'lik bir alana yayilmistir. izmir, Ege Bélgesi'nin en biyik, tGlkemizin
de Uglncu buyuk ilidir.

Harita 1 - izmir'in Konumu

Dogal konumu itibari ile Tarkiye'nin zengin il merkezlerinden birisi
olma ozelliklerini Ustiinde toplayan izmir ili, kaliteli ve bol hammade
kaynaklarina , modern deniz, hava ve kara ulasim agina, egitilmis
insan glclne ve oncelikle tarimsal faaliyetlerle gelistiriimis ve sinaii
uretimle arttinilmis olan &énemli sayilabilcek sermaye birikimine
sahiptir.  Bu  Ozellikler ilin sanayilesmesinin itici  glcini
olusturmaktadir. Kentteki en dnemli organize sanayi bdlgeleri; Atatirk
Organize Sanayi Bolgesi, Ege Serbest Bolgesi ve Kemalpasa
Organize Sanayi Bolgesi'dir.
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izmir nifusunun, 2000 yili itibariyle Tlrkiye nifusu iginde aldigi pay
%4.97 iken bu oran (2007 Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi
sonuclarina gére 70.586.256 kisilik Turkiye nifusu icinde 3.739.353
kisi ile) %3.2'lik bir degisimle %5.29’a ulasmistir.

2000 ve 2007 yillari arasinda nufus 368.487 kisi artis gdstermigtir.
izmir iline bagl kéylerin toplam nifusu 2000-2007 yillari arasinda
%1,13 oraninda azalmistir.

izmir iline bagh toplam 30 ilge bulunmaktadir. Bunlardan Konak,
Bornova, Karsiyaka, GCigli, Balgova, Bayrakl, Buca, Narldere,
Guzelbahgce ve Gaziemir, Foca, Aliaga, Menemen, Kemalpasa,
Karabaglar, Bayindir, Torbali, Selguk, Seferihisar, Menderes,
Karaburun ve Urla Buyuksehir stattsu iginde kalan ilgelerdir. Digerleri;
Bergama, Kinik, Dikili, Odemig, Beydag, Kiraz, Tire, Cesme'dir.

4.1.2 - Karsiyaka ilgesi

Karsiyaka Ilgesi, izmir Korfezi'nin kuzeyinde 84 kilometrelik bir alanda
kurulmustur. Yamanlar Dag Grubu'nun giiney yamaglarini da igine
alan Karsiyaka'nin dogusunda Bornova, batisinda Cigli ve kuzeyinde
Menemen bulunmaktadir. Denizden yiksekligi 1- 700 metre arasinda
degismektedir. Bostanli, Alaybey, Nergis gibi semtler ovada, Bayrakli,
Gumuspala ve Yamanlar gibi semtler ise yamag arazilerde
kurulmustur.

Karsiyaka ilgesi'nde yerlesim ve ekonomik faaliyetler 19. yy'lin ikinci
yarisindan sonra baglamistir. Daha 6nceleri tarla ve bahge ziraati
yapilan ilgede, ticaret ve sanayii 20. asrin ikinci yarisindan sonra
baslamistir. Buglinku 6zelligi ile Kargiyaka bir yerlesim birimi 6zelligi
tasimaktadir. Ancak son yillarda gevre ilgelerden alisveris amaciyla
gelen musteri potansiyelinin artmasi ticari potansiyeli de harekete
gecirmis Karsiyaka Carsisi, il merkezindeki diger carsilara alternatif
carsi olma dzelligini almigtir. iigede; makarna bitkisel yag, gemi inga
ve onarimi, ekmek imali ve satisi, tekstil ile et, st ve un pazarlamasi
yapan birer sanayi kurulusu bulunmaktadir.

Cagimizdaki en dinamik igsletmelerin kicik ve orta dlcekli isletmeler
oldugu g6z 6niine alinacak olursa ilgede bu vasifta ¢cok sayida isletme
bulunmaktadir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérii, kriz dénemlerinde talebin hizl
disus yasadigi, buyime dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli olumlu
gelismeler  sektdrin  blydmesinde hizh  bir  hareketlenme
yaratamamaktadir.

413 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde
g6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile deprem disincesinin
olumsuzluguna ragmen ( ozellikle istanbulda ) gayrimenkul
sektoriinde ciddi oranda hareketlenme goérialmustir. 2005 yilinda
gundeme gelen mortgage uygulamasi, digtuk konut kredileri, ddvizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektoérinun, 6zellikle de
konut sektdriinin beklenmeyen bir yukselisine neden olmus ve bu
sektor yatinnm araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artig, dovizlerin yikselisi nedeni
ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci olusmasindan dolayi
disus yoninde egilim goéstermeye baglamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu
dénemlerde cok yukselen tasinmaz degerleri reel degerlere dogru
dismusgtar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz
degerlerinde ylikselis gbézlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gbézlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

Yeni yapilagsma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis verig
merkezi, kompleksler, vb ) egilim gorilmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda
yavaglama gorildigu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétl bir dénemden gegmis
olsa da bu dénem icerisinde &zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin Turkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul piyasasi
diinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa ylikselen
bir ivme kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak diinyay! etkileyen
ekonomik gelismelerin Tirkiye'deki tasinmaz degerlerine ve arz/talep
oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yili igin de global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdurecegi, bu etkilere bagl olarak da Turkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyredecegi, degerlerde artis
olmayacagi dusunulmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; izmir Belediyesi, izmir
Tapu Sicil Madurligi ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen
belgeli ve kismen de sifai bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Nitelikli ve sosyal donatili olarak projelendirilmigtir.

* Nitelikli ve sosyal donatili projelerin bulundugu alanda yer
almaktadir.

Hizla gelismekte olan bir bdlgede yer almaktadir.

Cevre yoluna yakindir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

ingaat halindedir.

Bdlgede ofis arzi bulunmamaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

5.3 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tagsinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi yapilmaktadir. Bu konuda en
onemli husus emsal gayrimenkullerin gergcek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni
ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak dederleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde
gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizigi nedeni ile saglikli
sonuglara ulagabilmek icin en ¢ok bu ydntem uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur.
Gayrimenkuliin 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 gayrimenkulin bina degerinin, hi¢cbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yoéntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan taginmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6&zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise
degerlenen tasinmazin ingaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya c¢ikan
degerden; amortisman bedeli dusurulerek gercek deger olusturulur.

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginki degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bdélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima yontemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
g6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buginkii degerine getirilerek
gayrimenkuliin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Degerleme konusu Park Yasam Projesine iligkin yapilmig olan
degerleme calismasinda;

- Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme (
ikame ) Maliyeti Yaklasimi yéntemi,

- Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yontemi kullaniimigtir.

- Piyasa Degeri Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akigi (
Gelir ) Yaklagimi ydnteminde kullanilan ortalama birim m? satis
degerlerinin takdir edilmesinde kullaniimigtir.

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin iste@i dogrultusunda proje
binyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak projedeki

bélimlerin anahtar teslimi haliyle satis deg@erleri belirlenmisgtir.
Listede belirtilmis olan her bir bélimundn kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan imar

Yoénetmeligi'ne gore hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bdlgedeki Konut Emsalleri

Soyak Mavisehir Optimus

Ayni bdlgede bulunan Soyak Mavigehir Optimus projesinde 1+1, 2+1,
3+1 ve 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal donatili yizme
havuzlu ve givenlikli sitedir. ingaati devam etmektedir.

1+1 50 149.850 2.997
2+1 76 232.000 3.053
3+1 119 334.000 2.807
4+1 195 575.000 2.949
Ortalama 2.934

Albayrak Mavigehir Projesi

Ayni boélgede bulunan oturuma gegilmis Albayrak Mavisehir projesinde
1+1, 241, 3+1 ve 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal
donatili yizme havuzlu ve glvenlikli sitedir.

1+1 85 245.000 2.882
2+1 123 400.000 3.252
2+1 130 420.000 3.231
3+1 167 507.000 3.036
Ortalama 3.113
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Mavisehir Modern 2 Projesi

Ayni  boélgede bulunan oturuma gecilmis Mavisehir Modern 2
projesinde 3+1 ve 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal
donatil, ydzme havuzlu ve givenlikli sitedir.

3+1 145 421.000 2.903
3+1 154 459.000 2.981
4+1 190 578.000 3.042
Ortalama 2.982

Mavisehir Modern 3 Projesi

Ayni bdlgede bulunan Mavisehir Modern 3 projesinde 2+1, 3+1 ve 4+1
daire tipleri bulunmaktadir. Nitelikli sosyal donatili, yizme havuzlu ve
glvenlikli sitedir.

2+1 102 307.000 3.010
2+1 137 372.000 2.715
3+1 163 454,000 2.785
4+1 199 663.000 3.332
Ortalama 2.988

*  Mavikent Emlak

Tel : 0232 330 50 50

Degerlemesi yapilan Park Yasam Mavisehir projesinde 14. katta
bulunan deniz manzarali 135 m? 2+1 daire i¢cin 440.000 TL istendigi
bilgisi alinmigtir. (3.259.-TL/M?)

* Proje Portfoy Danigsmanlik

0232 330 01 47
Degerlemesi yapilan Park Yasam Mavisehir projesinde 1. katta
bulunan peyzaj manzarali 179 m? 3+1 daire 585.000 TL pazarlandigi
istendigi bilgisi alinmistir. (3.268.-TL/M?)
* Sahibinden

Tel : 0505 371 50 21

Degerlemesi yapilan Park Yasam Mavisehir projesinde 19. katta
bulunan deniz manzaralh 135 m? 2+1 daire 440.000 TL pazarlandigi
istendigi bilgisi alinmigtir. (3.259.-TL/M?)
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*  Eskidji Gayrimenkul

Tel : 0533 020 98 12

Degerlemesi yapilan Park Yasam Mavisehir projesinde 5. katta
bulunan peyzaj manzarali 140 m? 2+1 daire 465.000 TL pazarlandigi
istendigi bilgisi alinmistir. (3.321.-TL/M?)

* Sahibinden

Tel : 05306454179

Degerlemesi yapilan Park Yasam Mavisehir projesinde 14. katta
bulunan deniz manzarali 91 m? 1+1 daire 300.000 TL pazarlandigi
istendigi bilgisi alinmigtir. (3.296.-TL/M?)

Arsa Emsalleri

* Emlak Diinyasi

Tel : 0536 669 40 23

Degerlemesi yapilan tasinmazlar ile ayni bdlgede, Kipa yaninda
25.500 m? alanh, emsal 2 ticaret imarli arsanin 55.000.000 USD
pazarlandigi bilgisi alinmistir. (m? birim fiyati 3.882 TL) (ylUksek
oldugu dusinudlmektedir)

* Remax Turkuaz

Tel . 03122871771

Degerlemesi yapilan tasinmazlara yakin konumda (Carrefour yaninda)
6.200 m? alanli arsanin 126 m? alanh hissesi igin 300.000 TL
pazarlandidi bilgisi alinmistir. Emsal:1.50, h:serbest, konut imarli
(2.380.-TL/M?)

* Manisali Emlak

Tel : 0532237 4595

Degerlemesi yapilan tasinmazlara yakin konumda, denize sifir
konumda Mavi adanin yaninda 1.000 m? alanli imarsiz arsanin (sit
alaninda) 1.500.000 TL pazarlandid: bilgisi alinmistir.(1.500.-TL/M?)

* Realty World

Tel : 0232 362 70 50
Bolgede kat karsiligi oranlarinin %50 oldugu bilgisi alinmigtir.
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Diikkan Emsalleri

* Realty World

Tel : 0232362 70 50

Mavigehir bolgesinde tek kattan olusan 120 m? dikkan 1.200.000 TL
pazarlanmaktadir. (10.000.-TL/M?)

* Remax

Tel : 0232 362 58 58

Mavigehir bolgesinde tek kattan olusan 130 m? dikkan 1.200.000 TL
pazarlanmaktadir. (9.230.-TL/M?)

* Arti1 Otuzbes Emlak

Tel : 0232 3307335

Mavigehir bdlgesinde bulvar Uzerinde tek kattan olusan 120 m?
diikkan 1.150.000 TL pazarlanmaktadir. (9.583.-TL/M?)

*  Adil Yurt Gayrimenkul

Tel : 0232 3815101

Mavigehir bdlgesinde tek kattan olusan 150 m? dikkan 7.000 TL
kiraya verildigi bilgisi alinmigtir. (46.67.-TL/M?)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA) (25259 ADA 4 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FiYATI 99.000.000 300.000 1.500.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 32.104,56 25.500 126 1.000
BiRIM M2 DEGERI 3.882 2.381 1.500
o ORTAKUCUK | COKKUCUK | COKKUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-10% -30% -30%
IMAR KOSULLARI E: 2,20, KONUT
YAPILASMA KOSULLARINA ORTA KOTU ORTA KOTU COK KOTU
iLISKIN DUZELTME 10% 10% 30%
FONKSIYON E=2,00 ; TICARET| E=1,50 ; KONUT IMARSIZ
FONKSIYONA ILISKIN ORTA KOTU ORTA KOTU COK KOTU
DUZELTME 10% 10% 30%
MANZARA BENZER ORTA IYi iYi
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME -9% -10% -20%
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 ] . ]
DUZELTME -15% -15% -15%
TOPLAM DUZELTME -14% -35% -5%
DUZELTILMIS DEGER 2.100 3.339 1.548 1.425

*Karsilagtirma tablous 24259 ada 4 parsel igin diizenlenmis olup diger parseller bu parsel ile mukayese

edilmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT) (25259 ADA 4 PARSEL)

DUZELTME

0%

0%

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FiYATI 440.000 585.000 465.000
SATIS TARIHI -
. , BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 135,3 135 179 140
BiRIM M2 DEGERI 3.259 3.268 3.321
o BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUOZELTME
0% 0% 0%
IMAR KOSULLARI
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA IiLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIiN DUZELTME 0% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER

0%

PAZARLAMA PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-10%

-12%

-10%

TOPLAM DUZELTME
DUZELTILMiS DEGER

-10%

-2%

0%
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KARSILASTIRMA TABLOSU (DUKKAN) (26032 ADA 1 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FiYATI 1.200.000 1.200.000 1.150.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 304,27 120 130 120
BiRIM M2 DEGERI 10.000 9.231 9.583
S KUGUK KUGUK KUCUK
ALANA iLISKIN DUZELTME
-20% 20% -20%
IMAR KOSULLARI
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM iyi iyi ORTA iYi
KONUMA iLISKIN DUZELTME -20% -20% -10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . o
DUZELTME -20% -17% -16%
TOPLAM DUZELTME -60% -57% -46%
DUZELTILMIS DEGER 4.400 4.000 3.969 5.223

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgedeki arsa birim m?
degerlerinin imar kosullarina goére 1.500-3.000 TL/m? araliginda,
konut birim m? degerlerinin ise 2.200.-TL ile 3.500.-TL arahginda,
dikkan fiyatlarinin da 3.500.-TL-7.000.-TL araliginda oldugu
g6zlemlenmigtir. Konut i¢in karsilastirma yapilirken o6rnek olarak
25259 ada 4 parselde bulunan 135,30 m? 3+1 daire tipi alinmistir.
Dukkan icinde karsilastirma yapilirken érnek olarak 304.27 m? dikkan
tipi alinmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerden
25259 ada 4 parselin karsilastiriimasi yapilmis olup diger parsellerle
ilgili olarak da konum ve yapilagsma kosullari dikkate alinarak deger
tespiti takdir edilmistir. Bolgede yapilan arastirmalarda ofis niteliginde
yapilarin az olmasi nedeni ile karsilastirma tablosunda érnek olarak
gOsterilen 25259 ada 4 parselde bulunan konut degerleri baz
alinmigtir.
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Parsel | 328 adet bagimsiz . . 328 Bagimsiz Boliim
e Birim m? Fiyati Toplam Arsa . . ..
Ada/Parsel [ Alani | béliimiin hisse alani (TLIm?) Degeri (TL) Hissesine Tekabiil Eden
(m?) (m?) 9 Arsa Degeri (TL)

9803/2 1.702,37 1.702,37 2.200,00 3.745.214,00 3.745.214,00
25259/4 32.104,56 9.084,56 2.100,00 67.419.576,00 19.077.576,00
26032/1 11.442,00 11.339,34 2.300,00 26.316.600,00 26.080.482,00
TOPLAM | 45.248,93 22.126,27 2.154,34 97.481.390,00 48.903.272,00

328 adet bagimsiz béliimiin TOPLAM ARSA DEGERi (TL)

48.903.272,00

328 adet bagimsiz béliimiin TOPLAM ARSA DEGERi (USD)

27.168.484,44

6.2 -

Bu durumda, degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi izmir
Mavisehir Kuzey Ust Bélgesi 4. Etap Arsa Satisi Karsihgi Gelir
Paylasim isi s6zlesmesi kapsamindaki 3 adet parselin toplam arsa
degeriicin icin 97.481.390.-TL takdir edilmigtir.

Degerleme konusu 328 adet bagimsiz boélimin arsa paylarinin
karsiligi olan hisselerin toplam arsa degeri icin ise 48.903.272.-TL
takdir edilmigtir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Proje buinyesindeki Emlak Konut GYO A.S.' ye ait olan tasinmazlarin
mevcut duruma esas dederi hesaplanirken ydntem olarak yeniden
inga etme maliyeti yaklagimi kullaniimistir.

Bu yéntem kullanilirken bagimsiz bélimlerin arsa payinin degeri
Uzerine her blokta yer alan farkli bitmiglik seviyesindeki bagimsiz
bélimlerin ingaat maliyetleri (toplam 328 adet bagimsiz béluman) ilave
edilmistir. Arsa degerine emsal karsilastirma yontemi ile elde edilmis
olan arsa degeri kullaniimigtir.

Ayrica Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi yontemi ile bulunan projenin
tamamlanmasi durumundaki dederde Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakhidi A.S've ait olan % 25 hasilat payinin degeri
gelistiriimis arsa degeri olarak kabul edilmigtir. Buna gbre projenin
tamami i¢in dizenlenmis olan ve asagida sunulan Nakit akimlari
tablosundan elde edilen toplam degderin %25 i dikkate alindiginda
gelistiriimis olan arsa degeri olarak 71.695.604..-TL sonucuna
ulasiimistir.

Arsa degeri igin kullanilan iki yontem arasinda farklilk oldugu
go6rulmektedir. Tagsinmaz degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina bagh olarak degisiklik gostermesi de dikkate alindiginda arsa
degerinde piyasa de@eri yaklagsimindan elde edilen degerin
kullanilmasinin uygun olacagi kanaatine variimigtir.

Rapor tarihi itibariyle parsellerin toplam(1/1 hisse icin) arsa degeri
icin; 97.481.390.-TL takdir edilmigtir. Mulkiyeti Emlak Konut GYO
A.S. adina kayith 328 adet bagimsiz bélumun arsa paylarina karsilik
gelen arsa alanlarinin toplam degeri icin ise 48.903.272.-TL takdir
edilmistir.

Arsa Uzerinde yapilacak projede insaa edilen bloklarin bitmislik
seviyeleri dikkate alinmigtir. Bu duruma istinaden asagidaki
hesaplamalar ile ingaat maliyeti ve gerceklesmis gelistirme maliyeti
degerleri takdir edilerek projenin mevcut duruma esas degeri
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Yapilarin insaat maliyetleri ruhsat alanlari Gzerinden yapi ruhsatinda
belirtiimis olan Cevre ve Sehircilik Bakanhg: tarafindan belirlenmis
olan 2012 yili ingaat birim maliyetleri Gzerinden hesaplanmistir. Yapi
ruhsatlarinda bloklarin yapi siniflari 3.A - 3.B - 4.A olarak belirtilmistir.

Bagimsiz bdlimlerin  karsiligi olan

yapi

ruhsatina esas alan

hesaplanirken; her blok i¢in onayli ¢arsaf listede belirtiimis olan konut
alanlar toplami ile toplam insaat alani (ortak alanlar dahil) orani
hesaplanmistir. Bu oranlar her bloktaki dederlemeye konu edilen
bagimsiz bélim brit alanlar ile carpilarak 328 adet Unitenin yapi
ruhsatina esas alani yaklasik olarak hesaplanmistir.

Ada No Pa":'(s)el Blok Insaat Alani Kom:;‘l;]i::aret I;i?na::tﬂlaanr:nl BBé:I‘i?r-n
Orani Say.
9803 2 OFIS 4.627 3.366,50 1,37 6
25259 4 A 21.562 18.480,63 1,17 126
25259 4 B 21.562 18.480,63 1,17 126
25259 4 C 21.562 18.480,63 1,17 126
25259 4 D 21.562 18.480,63 1,17 126
25259 4 E 8.623 5.575,44 1,55 33
26032 1 A-B-C 36.038 23.681,57 1,52 188
PROJENIN TAMAMI ICIN "BINA INSAATI" MALIYETLERI HESABI
: Birim ingaat : Ongérﬁlc.-,\n . In§.aat . Gergeklegmis ingaat
Blok Ingaat Alani Maliyeti (TL/m?) Ingaat Maliyeti | Seviyesi Maliyeti (TL)
(TL) (%)
Ofis 4.627,00 615 2.845.605,00 0,61 1.735.819,05
A 21.562,00 615 13.260.630,00 0,96 12.730.204,80
B 21.562,00 615 13.260.630,00 0,96 12.730.204,80
C 21.562,00 615 13.260.630,00 0,96 12.730.204,80
D 21.562,00 615 13.260.630,00 0,96 12.730.204,80
E 8.623,00 560 4.828.880,00 0,98 4.732.302,40
A-B-C 36.038,00 615 22.163.370,00 0,51 11.303.318,70
TOPLAM BINA MALIYETLERI 82.880.375,00 0,83 68.692.259,35
PROJENIN TAMAMI ICIN "ORTAK ALAN" MALIYETLERI HESABI
; . ; Birim ingaat : Ongérﬁlc.-,\n . In§.aat . Gergeklegmis ingaat
Imalat Kalemi Ingaat Alani Maliyeti (TL/m?) Ingaat Maliyeti | Seviyesi Maliyeti (TL)
(TL) (%)
F (sosyal alan) 1.172,00 475 556.700,00 0,84 467.628,00
Ortak alan (sosyal alan) 15.888,00 615 9.771.120,00 0,93 9.087.141,60
Cevre Diizeni 45.248,93 150 6.787.339,50 0,66 4.479.644,07
TOPLAM ORTAK ALAN MALIYETLERI 17.115.159,50 0,83 14.034.413,67
TOPLAM iNSAAT MALIYETLERI (PROJE) 99.995.534,50 0,83 82.726.673,02

33

EML-1211012 KARSIYAKA




REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

328 BAGIMSIZ BOLUM iCiN "BINA INSAATI" MALIYETLERI HESABI

Blok |saoms o | oot || vt | IS ot gt it
(m?) Orani alani (m?) (%)

Ofis 3.366,50 1,37 4.627,00 615 0,61 1.735.819,05
A 4.874,61 1,17 5.687,38 615 0,98 3.427.783,12

B 4.148,31 1,17 4.839,98 615 0,97 2.887.289,44

C 6.281,94 1,17 7.329,36 615 0,93 4.192.027,45

D 6.018,95 1,17 7.022,52 615 0,94 4.059.719,00

E 674,16 1,55 1.042,66 560 0,98 572.211,16
A-B-C 23.490,67 1,52 35.747,49 615 0,50 10.992.354,20
328 iinite igin GERCEKLESMIS "BINA INSAAT" MALIYET] 27.867.203,43

328 BAGIMSIZ BOLUM iCIN "ORTAK ALAN" MALIYETLERI HESABI

imatat Kalormi igl?;o_:i:llr;:‘anr:;?;t ':rasyal 3;3;?;" 2.“By.;a(¥r|:)a sl:\?i;:tsi Gergeklesmis ingaat Mali()_/reLt)i
(TL) Orani (%)
F (sosyal alan) 467.628,00 0,28 130.936 0,84 109.986,11
Ortak alan (sosyal alan) 9.087.141,60 0,28 2.544.400 0,93 2.366.291,67
Cevre Dlzeni 4.479.644,07 0,49 2.190.501 0,66 1.445.730,48
328 (nite icin GERCEKLESMIS "ORTAK ALAN" MALIYETI 3.922.008,26

TOPLAM iNSAAT MALIYETLERI (328 BAGIMSIZ BOLUM)

31.789.211,69

GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami icin yapilan insaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami i¢in 6ngdrulen
ingaat maliyetinin deger olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile iligkilendirilerek
hesaplanmistir. Asagidaki tabloda goruldigu Gzere gergeklesmis toplam insaat maliyetlerinin
Ongorilen toplam ingaat maliyetlerine orani projenin geneli igin tamamlanma orani olarak

kabul edilmigtir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

Projenin Tamami icin Gergeklesmis Toplam ingaat Maliyeti

Projenin ingaat Tamamlanma Orani
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Projenin Tamami igin Gelistirme Maliyeti Hesabi

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin, arsa degeri ve lzerine insa edilmesi
planlanan (insa edilen) yapilarin toplam degeri toplamindan elde edilen degere
gelistirme maliyetinin ilave edilmesi sonucu olusan deger oldugu kabulu ile;

Ongoériilen Satig Hasllati (NBD) 286.782.420 .-TL

99.995.535 .-TL

(-) Ongérilen Toplam ingaat Maliyeti
97.481.390 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

89.305.495 .-TL

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI
83%

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani

GERGEKLESMIi$ GELISTIRME MALIYETI 73.882.764 .-TL

Arsa Paylari Orani, projenin tamaminin arsa alani igerisinde
degerlemeye konu olan 328 adet bagdimsiz bdlimdn arsa paylarinin
karsiligi olan alanlarin payidir. Bu oran asagida hesaplanmigtir.

TOPLAM ARSA ALANI = 45.248,93 m?
328 ADET UNITENIN ARSA PAYLARI TOPLAMI = 22.126,27 m?
328 adet Unitenin Arsa Paylari Orani = 48,90%

Toplam Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti icerisinde 328 adet (initenin
payl hesaplanirken yukarida hesaplanmis olan Arsa Paylari Orani
kullaniimigtir. Dogru oranti ile Gergeklesmis Geligtirme Maliyetleri,
Arsa Paylari Orani ile ¢arpilmak sureti ile 328 adet Bagimsiz BAlim
icin Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti yaklagik olarak hesaplanmistir.

TOPLAM GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI 73.882.764 -TL

49%

328 adet Unitenin Arsa Paylari Orani

328 UNITE iGIN GERGCEKLESMI$ GELISTIRME MALIYETI 36.127.926 .-TL

PROJENIN (328 adet Bagimsiz Boliim) MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

328 adet bagimsiz bélimin mevcut duruma esas toplam degeri
yukarida hesaplanmis olan 3 ayri degerin (arsa degeri+ingaat maliyeti
+ gelistirme maliyeti) toplami ile elde edilmis olan deger olacagindan
hareket ile mevcut duruma esas deger asagidaki sekilde 116.820.410.-
TL olarak hesaplanmistir.

Arsa degeri (328 adet bagimsiz bolim igin) =  48.903.272 .-TL
insaat Maliyeti (328 adet bag.bélim ve ortak alanlari igin) =  31.789.212 .-TL
Proje Gelistirme Maliyeti(328 adet bagimsiz bélim igin) =  36.127.926 .-TL

328 Adet Bagimsiz Boliimiin Mevcut Durum Degeri = 116.820.410 .-TL

328 Ad. Bagimsiz Boliimiin Mevcut Durum Degeri (USD) 64.900.228 .-USD
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6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

= Toplam satilabilir alan carsaf listelerde belirtiimis satisa esas brit
alanlar toplami olarak baz alinmis olup 106.546.03 m? olarak kabul
edilmistir. Bu alanlarin kullanim tiplerine goére dagihmlari nakit akisi
tablosunda belirtilmigtir.

» Taginmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akislari 2011 yihinin Ocak ayindan itibaren dizenlenmis olup ilk
doénem gecgmis satis donemi olarak kabul edilmistir. Sonraki 12 aylik
periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden
konutlarin 1.donemde %55 'l, 2.dénemde %30' si, 3.donemde %15'
sinin satislarinin gerceklesecegdi varsayilmistir. Ofislerin 1.dénemde
%30 'I, 2.déonemde %30' si, 3.donemde %40' sinin satiglarinin
gerceklesecegi varsayllmistir. Dukkanlarin  1.dénemde %30 I,
2.dénemde %30’ si, 3.donemde %40’ sinin satislarinin gergeklesecegi
varsayllmistir. 2012 yil gerceklesmis nakit akiglar olarak tabloya
giriimistir. Gergeklesmis olan nakit akislarina iligkin veriler satigi
yapilmis olan Unite adedi ve alanlari ile ilgili degerlerin oranlanmasi ile
elde edilmistir. 2012 yilindan 6nce yapilmis olan satiglar da 1.dénem
(gecmis dénem) icinde degerlendirilmigtir.

= Konutlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 2.500-TL/M?
ile gergektigi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir.
Dukkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 4.320-TL/M?
ile gercektigi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayimistir.
Ofislerin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 2.735-TL/M? ile
gercgektigi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayilmistir.

= Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayllmistir.

= Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

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

w 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri oran/”
olarak kabul edilmistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi

6-32 - purumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olugturulan nakit akis

6.4

6.5 -

tablosundan da gérilecegi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkh
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, tasinmazlarin
degerine olan etkisinin gbzlenmesi amaglanmistir. Daha sonra,
edinilen tecrubeler ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda,
s6zlesme kapsamindaki tasinmazlardan olusan projenin net bugtnki
degeri igin %11,00 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gorilmus
olup, deger olarak da 286.782.420.-TL (159.323.566.-USD) olarak
takdir edilmigtir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 286.782.420 .-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

. . .-USD
Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 159.323.566 .-US

Emlak Konut GYO A.$. Payina Diisen

Toplam Deger (%25) 71.695.605 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin,
onaylanmig projesine ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin
olacagi disunulmektedir.

Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami hasilat paylasimi sézlesmesinden de anlasildigi
Uzere 3 adet parselden olugsmaktadir. Ancak musterinin talebi Gzerine
degerleme tarihi itibariyle proje blnyesinde yer alan bagimsiz
bélimlerden 328 adet bagimsiz bélimin tamamlanmis durumu igin
birim m? degerinin takdiri yapilmistir. Asagdidaki tabloda ve raporun
1.5. maddesinde belirtiimis olan projenin tamamlanmasi durumundaki
degeri sdzlesme kapsamindaki parsellerin tamami dikkate alinarak
takdir edilmistir. Ayrica, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. payina dusen toplam hasilat miktarinin degeri de
belirtiimistir.

Raporun nihai degeri olarak ise degerleme konusu projenin
mevcut durum degeri belirtilmigtir.
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PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
(Emlak Konut GYO A.$.'ye ait olan 328 bagimsiz boliim igin)

KDV HARIC (TL) usD EURO
116.820.409,57 64.900.227,54 49.710.812,58
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (TL) uUsD EURO
286.782.419,66 159.323.566,48 122.035.072,20

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (TL) USD EURO

71.695.604,92 39.830.891,62 30.508.768,05

328 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
ANAHTAR TESLIM DEGERLERININ TOPLAMI (KDV HARIG)

KDV HARIC (TL) UsD EURO

135.357.067,10 75.198.370,61 57.598.751,96

Miisterek veya Boliinmis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan konut birim
m? degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklar kat vb. &zelliklere
bagl olarak degistigi gézlemlenmistir. Yine ticari muilklerde birim m?
degerlerinin taginmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi unsurlara
bagl olarak degistigi g6zlemlenmisgtir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirilmasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri igin her birinin, bulunduklari kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alinarak birim m? degerleri takdir edilmistir. Her bir
bélimin tamamlanmis durum igin birim m? degeri ekteki listede
belirtiimistir. Listede belirtiimis olan her bir bélimdn kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gbére hesaplanmistir.

Katma Deger Vergisi (KDV) isyerleri icin %18 olarak hesaplanmis ve
deger tablosuna eklenmisgtir.

6.5.1 -

Proje kapsamindaki 328 adet bagimsiz bdlimin (anahtar teslimi
sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda buglinki degeri
icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

328 Adet Bagimsiz Bolumiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 135.357.067,10 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL)

328 Adet Bagimsiz Boliimin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 153.349.709,27 .-TL
Teslim Buglinki Degeri (KDV dahil - TL)

38 EML-1211012 KARSIYAKA




' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak
6.5.2 - .
Projelerde, Emsal Pay Oranlar

izmir Mavisehir Kuzey Ust Bélgesi 4.Etap Arsa Satisi Kargiligi Gelir
Paylasim isi, Karsiyaka ilgesi, Semikler Mahallesi, 9803 ada 2 parsel,
25259 ada 4 parsel ve 26032 ada 1 parserller lizerinde insa edilecek
proje icin ihale edilmigtir. Proje icin 27.11.2008 tarihli Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylasimi sozlesmesi yapilmis olup, bu stzlesmeye
g6re 240.000.000.-TL + K.D.V. satis toplam gelirinden yuklenici firma
tarafindan sirkete teklif edilen % 25,00 satis payi gelir oraninin
karsiliginda Asgari Sirket Payl Toplam Geliri 60.000.000.-TL + K.D.V.
taahhut edilmistir. Ancak bu sézlesmeye ek olarak 06.11.2009 tarihili
Ek Protokol (mutabakat metni) dizenlenmis olup sdzlesmenin bazi
hususlar tadile edilmistir. Ek protokol ile yapilan dizenlemeye gore
Satis Toplam Geliri 256.000.000.-TL + K.D.V. olarak arttirimistir.
Asgari Sirket Payr Toplam Geliri ise 64.000.000.-TL + K.D.V. olarak
taahhut edilmisgtir.

Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme  calismasi kapsaminda  yapilan incelemelerde,
tasinmazlarin hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamistir.

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

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincall duruma rastlanmamisgtir.

Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina
6.5.5 - Alinmasi,Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde
Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Gorus

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazlarin; Takyidat
Bilgileri ve Gayrimenkulin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal
Durumuna liskin Gériis basliklarinda aciklanan incelemelerde
asagidaki sonugclara ulagiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Tasinmazin Sermaye
Piyasasi Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi
kapsaminda "proje" olarak gayrimenkul yatinm ortakhdi portféyliine
alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi,
gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyline alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUG

Rapor konusu izmir Mavisehir Kuzey Ust Bolgesi 4. Etap Arsa Satisi
Karsiigi Gelir Paylagim Isi Park Yasam Projesi kapsamindaki 328
adet bagdimsiz bélimun degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde
yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve
ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, g¢evrede
yapilan piyasa arastirmalari, giinimiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmis ve tasinmazin hukuki, mali bir problemi bulunmadigi
varsayimi g6z éniinde bulundurulmustur.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu projenin
31.12.2012 tarihli toplam mevcut durum degeri icin ;
116.820.410 .-TL

(YuzonaltimilyonsekizyiizyirmibindortytizonTiirkLirasi )

kiymet takdir edilmigtir.

TL usbD EURO

( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )

116.820.410 64.900.228 49.710.813

Bu degerlere KDV dabhil degildir. KDV orani, net 150 m?den kii¢lik konutlar igin
%1, ticari Uniteler ve net 150 m?den blyiik gayirmenkuller igin %18'dir.

* 1USD = 1,8000 .-TL
» 1TEURO = 2,3500 .-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ali YERTUT Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No : 400544 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 iligkin 6zel hikiimleri
dikkate alinmamuistir.

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