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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir béliumune 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 mulkin yeri ve tirl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

11

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) mevzuatina gore
gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyine alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlar gergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Biylikdere Caddesi is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

is Gayrimenkul Yatirm Ortakh@ A.S.; 06.08.1999 tarihinde kurulmus olup, kayith sermayesi
2.000.000.000.-TL, 6denmis sermayesi ise 746.000.000.-TL'dir.

S6z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen ve ilgili Teblig'de izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu nieligindedir.

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,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.$. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayil yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin 29.12.2015 tarih ve ISGY-1510006 numarali rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.
Onur BUYUK ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5 - rarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son g
degerlemeye iliskin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlar icin daha once
sirketimiz tarafimizdan 3 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi iISGYO-1311010 ISGY-1410010 ISGY-1410007
Rapor Tarihi 27.12.2013 29.12.2014 30.09.2015
Rapor Konusu Ege Perla Projesi Ege Perla Projesi Ege Perla Projesi
Berrin KURTULUS - : Onur BUYUK -
Raporu Hazirlayanlar SEVER - iﬁgﬁ‘.ﬁﬂg SE@EE Berrin KURTULUS
Ali YERTUT SEVER
Proje igin Takdir
Edilen Toplam
L. 90.000.000 167.652.000 331.747.000
Mevcut Durum Degeri
(TL) (KDV Harig)
Projenin Tamamlanmasi
Durumunda Bugtinku 278.983.733 345.594.876 443.738.048

Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili . izMIR

iicesi - KONAK

Bucagi

Mahallesi :  MERSINLI

Koyu

Sokagi

MevKkii

Pafta No 1 296

Ada No : 3324

Parsel No : 106

Alani ;. 18.392,00 m?

Vasfi : ARSA

Siniri

Tapu Cinsi :  ANA GAYRIMENKUL
Sahibi : IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Yevmiye No : 17406

Cilt No : 34

Sayfa No . 3337

Tapu Tarihi : 12.08.2011
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Konak Tapu Mudirligi'nde 21.08.2015 tarihinde alinmis olan taginmazin mulkiyet ve takyidat
bilgilerini gésteren takbis belgesi ekte sunulmustur.
Tasinmaz lizerinde takyidat bulunmamaktadir.

- Takyidat Bilgileri

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan projenin son Ug yillik dénemde mulkiyet bilgilerinde
herhangi bir degisiklik olmadigi gorulmustar.

Tasinmazin miilkiyeti 27.12.2010 tarih 18374 yev. ile satis islemi ile Tirkiye is Bankasi A.S. den
is Gayrimenkul Yatirrm Ortakh@i A.S. ye gegmistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Konak Belediyesi imar Miidirligi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan ve ekte
sunulan durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulasiimistir.

izmir-Konak ilgesi, Mersinli Mahallesi, 296 Pafta, 3324 Ada, 106 Parsel sayili gayrimenkul;
13.05.2011 glin ve 05.466 sayili karari ile onanan 1/1000 olgekli Alsancak Liman Arkasi ve
Salhane Bolgesi (Halkapinar-Salhane Kesimi) Uygulama imar Planinda; T.A.K.S: 0.40, KAKK.S:
3.50 olmak tizere MiA "Merkezi is Alaninda" kalmaktadir.

Son ug yillik degisiklikler incelendiginde;

28.11.2007 tasdik tarihli 1/1000 o6lgekli Alsancak Liman Arkasi ve Salhane Bolgesi (Halkapinar-
Salhane Kesimi) Uygulama imar Planinda; T.AK.S: 0.40, K AKK.S: 3.50 olmak lizere MIA
"Merkezi s Alaninda" kalmaktadir. Herhangi bir degisikligin olmadigi gérilmustur.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

3324 Ada , 106 Parsel Ulzerinde ingaatina devam edilen projede bulunan yapilara ait ruhsat
bilgileri asagidaki gibidir;

S6z konusu gegerli yapi ruhsatlarinda;

AVM blogunda 119 adet unite (20.039,22 m?), ikamet harici trafo merkezi 1 (153,34 m?), ortak
alanlar (55.801,52 m2) dir. AVM blogunun toplam alani 120 adet lnite 75.994,08 m? dir.

ik ruhsat tarihi 28.08.2012 tarih 96 nolu yapi ruhsathidir. (119 adet (inite)

Bagimsiz bolim degisikligi nedeni ile 14.09.2012 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsathdir. (123
adet Unite)

isim degisikligi nedeni ile 08.11.2013 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsatlidir.

Santiye sefi degdisikligi nedeni ile 10.06.2014 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsathdir.

Tadilat (Trafo alaninda buyime, B blok ¢ekirdek revizyonuna istinaden ABM' de izdiisime denk
gelen tadilat, tim bazada dahili tadilat, tim binada betonarme ve kot radilati, 124 bagimsiz
bdlimden 120 bagimsiz bolime dénidsum tadilat) nedeniyle 15.12.2015 tarih 96/2012 numarali
yapi ruhsathdir.

A blogu apartman binasi 133 adet Unite (19.512,21 m?), ortak alan (kapici dairesi) (52,17 m?)
ortak alanlar (17.547,62 m?) dir. A blogunun toplam alani 37.112 m? dir.

ilk ruhsat tarihi 28.08.2012 tarih 96 nolu yapi ruhsathdir.

isim degisikligi nedeni ile 08.11.2013 tarih 96/2012 numarali ve 18.09.2014 tarih 96/2012
numarall yapi ruhsatlidir.

Tadilat (111 bagimsiz bolim konutun bolinerek 133 adet bagimsiz bdélime dénusimu, tim
binada dahili ve cephe, tim binada betonarme ve kot tadilatidir) nedeniyle 15.12.2015 tarih
96/2012 numarali yapi ruhsathdir.

B blogu ofis binasi 110 adet nite (12.280,84 m?), ortak alanlar (17.535,53 m?) dir. B blogunun
toplam alani 29.816,37 m? dir.

ik ruhsat tarihi 28.08.2012 tarih 96 nolu yapi ruhsatdir.

isim degisikligi nedeni ile 08.11.2013 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsathdir.

Kat ilavesi ve tadilat nedeni ile 21.02.2014 tarih 96/2012 nolu yapi ruhsathdir.

Santiye sefi degdisikligi nedeni ile 10.06.2014 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsathdir.

Santiye sefi degdisikligi nedeni ile 21.08.2014 tarih 96/2012 numarali yapi ruhsathdir.

Ortak alanlar igin (baret ve kazik uygulamalari) 69.315 m? dir. ilk ruhsat tarihi 25.05.2012 tarih
2 nolu yapi ruhsatlidir. Santiye sefi degisikligi nedeni ile 28.08.2012 tarih 2/2012 numarali yapli
ruhsathdir.

15.12.2015 tarihinde onaylanmis olan tadilat ruhsatlarina goére toplam insaat alani 142.922,45
m?2 dir.

Son Ruhsat Bagimsiz ;

Ada / Parsel Blok No Tarihi Ruhsat No Bbliim Adedi Insaat Alani
3324/106 AVM 15.12.2015 96/2012 119 75.994,08
3324/106 A 15.12.2015 96/2012 133 37.112,00
3324/106 B 15.12.2015 96/2012 110 29.816,37

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 142.922,45
IKSA VE ZEMIN
3324/106 IYILESTIRME 28.08.2012 2/2012 - 69.315,00
9 ISGY-1510006 iZMIR EGE PERLA PROJESI
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

15.12.2015 tarihli tadilat projesi ve ruhsatlarinda A bloktaki 3+1 tipindeki dairelerin 2+1 ve 1+1
tiplerine bdlinerek badimsiz bdlim sayisinin arttinldigr gézlemlenmistir. Yerinde yapilan
gOzlemlerde insaatin genel olarak gegerli ruhsat ve projesine uygun olarak devam ettigi
gériilmistir. is GYO A.S. den alinan bilgiye ve yerinde yapilan incelemelere gére projenin kaba
yapi igleri, mimari igler, elektrik tesisat ve asansor isleri, mekanik tesisat isleri tamamlanmistir.
Bu verilere istinaden tim projenin genel insaat seviyesinin yaklasik %89 oldugu 6ngorilmustur.
Projenin Yiiklenici sirketi Nida insaat - A Yapi Ortak Girigimi ' dir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerlemeye konu projenin yapi denetim ile ilgili isleri Tepekule Yapi Denetim Hiz. Ltd. $ti.
tarafindan yapilmigir.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILI BILGILER

3.1

3.2

- Tanimi

Degerlemeye konu olan tagsinmaz; izmir ili, Konak iigesi, Cinarli Mahallesi 18.392,00 m? alana
sahip 3324 ada 106 parsel Uzerine insa edilen ve yapi ruhsatlarina gére 3 bloktan (AVM blok, A
blok, B blok) olugsmaktadir. Yapi ruhsatlarina goére: AVM blogunda toplam 119 adet bagimsiz
bolim, A blokta 133 adet mesken nitelikli bagimsiz bélim, B blokta ise ofis ve isyeri nitelikli
toplam 110 bagimsiz bolim bulunmaktadir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmaz konum olarak ana arter Uzerinde yer alip merkezi konumda yer almaktadir. Konak-
Karsiyaka yolu Uizerinde Ankara Caddesi ve Ozan Abay Caddelerine cepheli konumdadir. Yakin
cevresinde;izmir Adliye Saray, izmir Posta isletmeleri Miidirliigii, Sunucu Plaza, Rod Kar is
Merkezi, Sabah Gazetesi, Sunset Plaza, Folkart Towers, Mistral izmir projeleri ve Salhane
Metro Duragi bulunmaktadir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaza Karsiyakadan Konak istikametine dogru ilerlerken Salhane mevkii yan yol izerinde
Rod Kar is Merkezi ile Sabah Gazetesi arasinda bulunan parseldir. Ankara Caddesi ve Ozan
Abay Caddesi'ne cepheli olmasi nedeni ile karayolu Gzerinden 6zel araglarla ve toplu tasima
araclari ile ulasim saglanabilmektedir. Ayrica Salhane Metro duragina yakin olmasi nedeni ile
rayll sistem ile ulagim saglanabilmektedir.
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SALHANE METRO
DURAGI

DEGERLEMESi YAPILAN

EGE PERLA PROJESI
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.41 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Ege Perla Projesi; 18.392,00 m? alan Uzerine kurulmus olan AVM-A ve B
isimli 3 adet blok ve 362 adet Uniteden olusmaktadir. Parsel lzerinde alis veris merkezi,
rezidance ve ofis fonksiyonlarini iceren kompleks yapilasma insa edilmektedir.. Hali hazirda
ingaat galismalarinin devam ettigi gdézlemlenmistir.

Projede yapilan degisikliklerde A bloktaki 3+1 tipindeki dairelerin 2+1 ve 1+1 tiplerine bdlinerek
bagimsiz bolim sayisinin arttirildigr goéralmustar.

Proje blnyesinde yer alan bloklardaki konut ve diger Unitelerin adet ve alan dagilimlari
asagidaki gibidir. Bu alanlara iliskin bilgiler mevcut projelere istinaden is GYO ' dan alinmis olan
bilgilere istinaden belirtilmistir.

Blok Adi Unite Adedi Unite alani
A 133 19.512,21

B 110 12.280,84
AVM 119 21.969,24
TOPLAM 362 53.762,29

4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

41.1 - izmirili

Ege kiyi bélgesinin tipik bir érnegi olan izmir, kuzeyde Madra Daglar, giineyde Kusadasi
Korfezi, batida Cesme Yarimadasi'nin Teke Burnu, doguda ise Aydin—Manisa il sinirlari ile
cevrilmig, 11.973 km? 'lik bir alana yayilmistir. izmir, Ege Bélgesi'nin en biyiik, tlkemizin de
Uguncl bayadk ilidir.

Harita 1 - izmir'in Konumu
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Dogal konumu itibari ile Tlrkiye'nin zengin il merkezlerinden birisi olma 6zelliklerini Gstiinde
toplayan izmir ili, kaliteli ve bol hammade kaynaklarina , modern deniz, hava ve kara ulagim
agina, egitilmis insan giicline ve oncelikle tarimsal faaliyetlerle gelistirilmis ve sinaii tretimle
arttinimis olan énemli sayilabilcek sermaye birikimine sahiptir. Bu dzellikler ilin sanayilesmesinin
itici gcunU olusturmaktadir. Kentteki en 6énemli organize sanayi bdlgeleri; Atatirk Organize
Sanayi Bolgesi, Ege Serbest Bolgesi ve Kemalpasa Organize Sanayi Bolgesi'dir.

izmir iline bagll toplam 30 ilge bulunmaktadir. Bunlardan Konak, Bornova, Karsiyaka, Cigli,
Balcova, Bayrakli, Buca, Narlidere, Giizelbahgce ve Gaziemir, Foca, Aliaga, Menemen,
Kemalpasa, Karabaglar, Bayindir, Torbali, Selguk, Seferihisar, Menderes, Karaburun ve Urla
Blyiksehir statlisii iginde kalan ilgelerdir. Digerleri; Bergama, Kinik, Dikili,Odemis, Beydag,
Kiraz, Tire, Cesme'dir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére izmir' in Toplam Niifusu 4.113.072 kisidir.

4.1.2 - Konak ilgesi

Konak, izmir Blyiiksehir sinirlari igerisinde yer alan merkez ilgedir. Kuzeyinde izmir Kérfezi ve
Bayrakli, dogusunda Bornova, guneyinde Karabaglar ve batisinda Balgova ilgeleri
bulunmaktadir.

Antik gagdan gunumduze tasinmis eserlerle, Osmanli ddneminden kalan eserlerle, ama en ¢ok
Cumhuriyet Déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmirin kiltiir, sanat ve eglence
merkezi olmasi nedeniyle yerli ve yabanci tim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle
Kemeralti Carsisi iige ekonomisine ve izmirin tanitimina énemli katkilar yapar. Yine Konak
ilcesinde bulunan antik Smyrna kentinin Romalilardan kalma Agora o6ren yeri turistlerin
ziyaretine agiktir. Konak ayrica basta Karsiyaka gelmek (zere, izmirin diger iskeleleri ile
denizden baglantiyi saglayan Konak iskelesi ve Konak Meydani ile de iinliidiir. Konak sahil yolu,
yiriiylis parkurlar dzellikle hafta sonlari biitiin izmir'lilerle dolup tagar.

Konak, izmir'in ydnetsel, sanatsal, kiiltiirel ve ticari merkezidir.

TUIK'in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2014 verilerine gére ilce niifusu 380.295 kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektéri, kriz dénemlerinde talebin hizlh disls yasadigi, biyiime
doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttidi sektdr niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektériin bayimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yihnin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gézlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve distk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem diislincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul'da ) gayrimenkul sektoriinde
ciddi oranda hareketlenme goértlmastir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
disuk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi sajlamamasi gayrimenkul sektérinin, dzellikle
de konut sektoériniin beklenmeyen bir ylikselisine neden olmus ve bu sektor yatirnm aracglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yil 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 dolayl digus yonunde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim iglemlerinin ciddi oranda azaldidi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
gozlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gozlenen artis hizina goére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

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

2009 yilinda basglayan daralma ile ekonomi kotu bir dénemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde 06zellikli 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 ylkselen bir ivme
kazanmistir.

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

2012 yilinda global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagll olarak da Turkiye'deki tagsinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yagsandigi goraimustur.

2013 yili sonuna dogru aciklanan Insaatta biiylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢eyredini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
blylime kaydetmistir. insaat sektériindeki biyiime ise yilin ilk geyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ceyrekte bu rakam 7,6 olarak gerceklesmistir. Sektérdeki 3'nclu geyrek
bliylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.
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2014 yihinda yerel ve cumhurbaskanligi secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin gliney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi géralmastar.

Ozellikle 2015 yilinin mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve haziran ayinda
yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri karsisinda deger
kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorulmustir. Konut fiyatlarindaki
degisimler icin 6zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini gostermistir.

2015 yihinin geneline bakildiginda ise beklentilerde terdr eylemlerinin kuresel bir savasa
dénmesinin engellemesi, genel se¢im sonucuna bagl olarak gerceklesecek siyasi gelismelerin
olumlu yonde olmasi ile piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel dénlsimun olacagi
bolgelerde konut projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satislarin hizlanabilecegi
ongorilmektedir.

Bolgede eski ticari ve sanayi tipi yapilarin yerine is merkezleri ve residance tarzinda yeni
yapilagsmalarin yapilmakta oldugu goézlemlenmis olup, bolgede incelenen projeler A+ ve A sosyo-
ekonomik grubu hedeflemektedir. Bdlgede rezidance tarzi projeler son yillarda hiz kazanmigtir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktor bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynag
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Konak Belediyesi imar Midirligii, Konak Tapu

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

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41 - Olumlu Faktorler

*  Ana ulasim arterine cepheli konumdadir.
* Gelismekte olan bdlgede bulunmaktadir.

*  Denize yakin konumda olup, ofis ve residance bloklari deniz manzaralidir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Proje ingaat halindedir
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@1 nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu projeye iligkin yapilmis olan degerleme calismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde projenin insaatinin devam ediyor olmasi nedeniyle
Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi yéntemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yontemi kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde Maliyet
Yaklagimi yontemi kullaniimamistir. Bu tip projelerin birgok tipte bagimsiz bolimlerden olusmasi ve
bu bagimsiz boélimlerin kat irtifaki/mulkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina sahip olacak
olmasi, arsa payl belirlenirken birgcok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle maliyet
yonteminin bu degerin 6ngorisinde daha az tercih edilir bir ydontem oldugu kanaatine variimistir.

- Emsal Karsilastirma Yontemi, arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yonteminde kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin(ofis, dikkan, konut) takdir edilmesinde
kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

1 Medyadan

Bayrakli bélgesinde bulunan 1140 ada 8 nolu 33.385,00 m? parsel Kula Mensucata ait arsa ve
tizerindeki atil yapilarin bulundugu taginmazin 17 Kasim 2015 giinii izmir 5. icra dairesi
tarafindan 108.934.000.-TL ile Ziraat Bankasi tarafindan alinmistir. (Folkart Towers yaninda)
(parselin 1/1000 olcekli Yeni Kent Merkezi Uygulama imar Planina gore Taks:0.40 Kaks:3.50
yapilasma kosullu Merkezi is Alani'na (M.I.A), yola ve Yesil alana (park) isabet etmekte olup,
izmir Blyuksehir Belediyesi Enciimeninin 27.02.2014 tarih ve 01.334 sayili karari ile belirlenen
diizenleme sahasi igerisinde kalmakta olup imar Kanunun 18.madde hiikiimlerince imar
uygulamasi gérmesi gerekmektedir." seklindedir.)

SATILIK | 33385|-mM2 | 108.934.000| -TL| 3.263] .-TL/M?

2 Medyadan

Bayrakl boélgesinde bulunan 1136 ada 5 nolu parselde 1.608,00 m? Kula Mensucata ait arsa ve
Uzerindeki digun salonu olarak isletilen yapilarin bulundugu tagsinmazin 17 Kasim 2015 ginu
izmir 5. icra dairesi tarafindan 7.992.000-TL ile Ziraat Bankasi tarafindan alinmistir. (denize
yakin konumda) (parselin 1/1000 6lgekli Yeni Kent Merkezi Uygulama imar Planina gére
Taks:0.35 Kaks:3.00 yapilasma kosullu Turizm Ticaret Alanina ve yola isabet etmektedir. S6z
konusu tasinmaz Bayrakl Belediye Encimeninin 16.04.2013 tarih ve 10/307 Sayili karari ile
belirlenmis olan diizenlenme sahasi igerisinde kalmakta olup imar Kanunun 18.madde
hikimlerince imar uygulamasi gérmesi gerekmektedir." seklindedir.)

SATILIK | 1608]-m2 |  7.992.000] -TL| 4970 .-TLM |
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3 Sahibinden
Tel 0532776 76 02
Yakininda Halkapinar bdlgesinde Murselpasa Bulvari' nda imar uygulamasi yapilmis net 6 adet

parsel toplam 31.476 m? olup, imar kosullarinin Emsal:3.50, TAKS:0,40, Hmax serbest, MiA
oldugu beyan edilen arsalarin 15.000 m? hissesi 45.000.000.-USD (~130.000.000.-TL)

pazarlanmaktadir.

SATILIK | 15000].-m | 130.000.000] .-TL| 8667 .-TLM |

4 Era Dia Gayrimenkul
Tel 0232 543 35 35

Degerlemesi yapilan tasinmazin bulundugu boélgeye yakin konumda Liman kargisinda
uygulama sahasi iginde kalan Sehitler Caddesi ve Liman Caddesi yanyol cepheli 3428 ada 9

numarali 4200 m? arsa 4.000.000.-EURO (~12.800.000.-TL) ile pazarlanmaktadir.
Tasinmazin emsal oraninin degerlenen tasinmazdan daha az oldugu dusinudlmektedir.

3.200[ .-TL/M?

SATILIK | 4000]-m2 | 12.800.000| .-TL |

5 Bostanli Emlak
Tel 0532 475 88 82

Degerlemesi yapilan tasinmazin yakininda Folkart Towers karsi ¢arprazinda ilkogretim
okulunun yaninda bulunan 3200 m? temel egitim alani imarl oldugu beyan edilen parsel i¢in

8.000.000.-TL istenmektedir.

SATILIK | 3200[-m2 | 8.000.000] -TL| 2.500] .-TL/MW?
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Residence-Ofis Emsaller
*  OLCAY DOGAN EMLAK
Tel 0506 222 80 22

Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 20.katlarda bulunan 65 m? oldugu beyan edilen
ancak 50 m? oldugu distnllen deniz manzarali ofis 475.000.-TL'ye pazarlanmaktadir. Aylik
kirasi 2.300 TL'dir.

| satk | s0[-me | 475.000[.-TL |  9.500] .-TLMm |
Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 20. katlarda bulunan 105 m? oldugu beyan edilen

ancak 85 m? oldugu dustnilen deniz ve sehir manzarali ofis 700.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.
Aylik kirasi 2.800 TL’dir.

| satiuk | s5[-me | 700.000[-TL | 8235 .-TLMm® |

Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 20. katlarda bulunan 210 m? oldugu beyan edilen
ancak 185 m? oldugu distnilen deniz ve sehir manzarali ofis 1.550.000.-TL'ye
pazarlanmaktadir.

| samiuk | 185|m2 | 1.550.000[-TL | 8378] -TLM® |

*  KROKi EMLAK
Tel 0532 383 51 86

Yakininda bulunan Folkart Towers Plazada 20. katta bulunan 64 m? oldugu beyan edilen ancak
45 m? oldugu distnilen deniz manzarali ofis 475.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.

SATILK [  45].-m2 475.000[.-TL | 10556 .-TL/M?

*  FOLKART TOWERS SATIS OFisi
Tel 444 2278

Satis ofisinden alinan bilgilere gore;

Deniz cepheli konut satis degerlerinin m2/2.500-3.000 USD civarinda oldugu (~ 7.500-9000.-
TL/m?)

Sehir cepheli konut satis degerlerinin m?/2.200-2.500 USD civarinda oldugu (~ 6.600-7.500.-
TL/m?)

Ofis satis degerlerinin ortalama m?/3.000 USD oldugu bilgisi alinmistir.(~ 9.000.-TL/m?)
Satis ofisi tarafindan beyan edilen ingaat alanlari tim ortak alanlar dahil olarak hesap
edildiginden dolay! indirgenmis alan dikkate alindiginda birim m? degerlerinin ylikselecegi
g6zlemlenmistir.

* BARTER GAYRIMENKUL
Tel 0532 491 28 61

Yakininda bulunan Bayrakli Towers Plazada ara katta bulunan 90 m? oldugu beyan edilen
ancak 65 m? oldugu distnullen sehir manzarali ofis 550.000.-TL'ye pazarlanmaktadir. Aylik
kirasi 2.250.-TL dir.

SATILK [  e5].v | 550.000[-TL | 8462 -TLWP
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* ARGE GAYRIMENKUL
Tel 0553 539 07 98

Yakininda bulunan Bayrakli Towers Plazada ara katta bulunan 148 m? oldugu beyan edilen
ancak 120 m? oldugu dusunllen sehir manzarali ofis 1.100.000.-TL'ye pazarlanmaktadir.

SATILIK 120 -M? 1.100.000 .-TL 9.167 .-TL/M?

* ERA DIA GAYRIMENKUL
Tel 0232 543 35 35

Yakininda bulunan Bayrakli Towers Plazada ara katta bulunan 272 m? oldugu beyan edilen
ancak 235 m? oldugu distnllen panoramik deniz ve sehir manzaral ofis 3.200.000.-TL'ye
pazarlanmaktadir.

SATILIK 235 .-Mm2 3.200.000 .-TL 13.617 .-TL/M?

Diikkan Emsalleri
*  BIN YAKA GAYRIMENKUL
Tel 0232 381 08 48

Yaninda bulunan Rodkar is merkezinde ana yol cepheli, zemin katta bulunan 128 m? diukkan
1.000.000.-TL’den pazarlanmaktadir.

SATILIK 128(.-M? 1.000.000].-TL 7.813| .-TL/M?

*  ALSANCAK TURYAP EMLAK
Tel 0532 763 63 63

Yakininda bulunan ana yol cepheli, zemin katta bulunan 400 m? diikkan 6.000.000.-TL’den
pazarlanmaktadir.

SATILIK | 400[.m= |  6.000.000]-TL [ 15.000] .-TLAWP

* METINLER iNSAAT
Tel 0532 777 49 98

Yakininda bulunan cadde cepheli, zemin katta bulunan 141 m? diikkan 1.600.000.-TL'den
pazarlanmaktadir.

SATILIK 141(.-M? 1.600.000].-TL 11.348] .-TL/M?

*  FIRDEVS GAYRIMENKUL
Tel 0532 777 49 98

Yakininda bulunan cadde cepheli, zemin katta bulunan 386 m? diikkan 3.450.000.-TL'den
pazarlanmaktadir.

SATILIK 386].-M? 3.450.000(.-TL 8.938| .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan taginmazin 6zelliklerine bagli olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli amaci degerleme
sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan taginmaz/tasinmazlara gére durumlarini
kargilastirmaktir. Bu analizde emsal tagsinmaz “iyi/klicik” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kétu/blyuk"
olarak belirtiimisken (+) diizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gore farkliliklar
olacagindan bu oranlarda da farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilagtirma tablosundaki
oranlarin karsiliklari asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi
yapilan tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iligskin yapilacak diizeltme (+) ydnde olmaktadir.
Dizeltme orani dngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki
diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim unsurlar dikkate alinarak
duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% tizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTA KUCUK -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% lizeri
KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (3) EMSAL (4)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 108.934.000 130.000.000 12.800.000
SATILMIS SATISTA SATISTA
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 18.392 33.385 15.000 4.000
BIRIM M2 DEGERI 3.263 8.667 3.200
L ORTA BUYUK BENZER KUCUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
10% 0% -18%
IMAR KOSULLARI E:3.50 E:3,5 E: 3,5
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER KOTU
ILISKIN DUZELTME 0% 0% 20%
FONKSIYON MIA MiA MiA MiA
FONKSIYONA iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA KOTU KOTU ORTA IYi
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME 20% 20% -10%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER BRUT PARSEL | NET PARSEL | BRUT PARSEL
DIGER BILGILERE iLiSKIN KOTU BENZER KOTU
DUZELTME 25% 0% 25%
;ﬁ;élz#al:A PAYINA iLiSKIN 15% 5% 15%
TOPLAM DUZELTME 40% 5% 2%
DUZELTILMi$ DEGER 5.640 4.568 9.100 3.264
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgedeki arsa birim m? degerlerinin istenen degerler
Uzerinden 5.500 ile 8.500 TL/m? , residence tarzi ofis kullanimli yapilarin birim m? degerlerinin
konutlara oranla vergiden dolayl daha yiksek oldugu, residence-ofis-konut birim m? degerlerinin
projelerin niteliklerine gére 6.000.-TL ile 10.000.-TL arahdinda degistigi, dikkan birim m?
degerlerinin ise alan cephe ve konuma bagl olarak 5.000 - 15.000 TL/m? araliginda oldugu
gézlemlenmistir. istenen degerler lizerinden pazarlik paylarinin bulundugu diistiniiimektedir.
Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerlenen projenin arsa alanina en yakin olan 3 adet
emsalden yararlaniimistir. Diger emsallerde belirtilen parsellerin alinan sifahi bilgilere goére imar
kosullari ayni olmasina kargin, 1. ve 4. emsallerde 18. madde uygulamasi yapilacagi bilgisi
alinmigtir. Bu sebeple parsellerden kesinti yapilacagl dusundlmektedir. 3. emsalde ise
uygulamanin yapildigi net parsel oldudu bilgisi alinmistir. 4. parsel yuzdlgimi degerlenen
projenin arsasindan daha kiguktdr. Projenin bulundugu Salhane bdlgesinde imar kosullarina da
bagli olarak yiksek katli, Iiks projelerin inga edildigi gdzlemlenmigstir. Bu projelerin sayisinin her
gecen gun artmasi, buna bagli olarak arsa talebinin bulunmasi, bolgede arsa alim/satimlarinda
USD para biriminin tercih ediliyor olmasi arsa birim m? degerlerinin gecmis yillara gore ciddi
oranda artmasina yol agmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler, elde edilen emsallerin karsilastirilmasi sonucu s6z konusu
tasinmazlarin, mevkii konum, parsel buyukligu dikkate alindiginda, 3324 ada 106 parselin arsa
birim m? degeri olarak 5.640.-TL takdir edilmigtir

PARSELIN DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | Parsel No | Alani (m?) Degeri | Degeri (-TL) | Degeri (.-USD)
3324 106 18.392,00 | 5.640 |103.730.880,00| 35.601.084,53
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 103.731.000,00

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel icin 5.640.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

insaatin gecerli ruhsat ve projesine uygun olarak devam ettigi gériilmistiir. is GYO A.S. den
alinan bilgiye ve yerinde yapilan incelemelere goére projenin kaba yapi igleri tamamlanmis,
mimari igler, elektrik tesisat ve asansor isleri, mekanik tesisat isleri devam etmektedir. Bu
verilere istinaden tim projenin kaba yapi isleri, mimari igler, elektrik tesisat ve asansor isleri,
mekanik tesisat isleri tamamlanmistir. Bu verilere istinaden tim projenin genel insaat
seviyesinin yaklasik %89 oldugu dngérulmustar.
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Asagidaki hesaplamalarda proje i¢in dngorilen toplam maliyet ve mevcut ingsa seviyesine gore
gerceklesmis olan toplam maliyet degerleri gosterilmistir.

Bu hesaplamalar sirasinda proje icin dizenlenmis olan yapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate
alinmistir. Projenin gorselleri incelenmis, olusan maliyetler irdelenmis ve bu verilere de bagl
olarak projenin liks bir proje olacagi 6ngoralmustir.

2015 yih, Mimarhk ve Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2015 Yili Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebligi'ne gore V.A yapi sinifi birim maliyeti 1.230.-TL/m?
'dir.

2015 yili Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi Eki'ne esas binalarin metrekare insaat Maliyet
Bedellerini Gosterir Cetvele gore; liks insaat mesken birim maliyet 1.292,35.-TL/m?, liks insaat
ticarethane ve igyerleri icin birim maliyet 1.381,46.-TL/m? " dir

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldagu tzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bdlge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Rapor konusu projenin liiks standartlarda insa edilen bir proje olmasi, is GYO A.S.' den edinilen
maliyet bilgileri, ingaat maliyetlerine iliskin sektérden elde edilebilen veriler ve projenin genel
Ozellikleri dikkate alindiginda birim m? bazinda insaat maliyetinin ilan edilen birim m?
maliyetlerinden daha fazla olabilecedi kanaatine variimistir. Buna istinaden asagidaki tabloda
konut bloklarinin birim m? ingaat maliyetinde 1.745.-TL/m? (zerinden, AVM blogunun birim m?
insaat maliyetinde 1.865.-TL/m? (izerinden hesaplama yapilmistir. Proje icin olusacak yiklenici
karinin éngérillen birim m? maliyetlerine dahil oldugu varsayilmistir. iksa ve zemin iyilestirme
icin alinan ruhsattaki alan dikkate alinarak, projenin ozellikleri, piyasadan elde edilen maliyet
bedelleri de dikkate alinarak bu islemler i¢in 6ngdrulen maliyet hesabinda birim m? degeri olarak
420.-TL/m? dikkate alinmistir.

Cevre dizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 2 si olacagi
varsaylimistir.
Proje Yonetim ve Pazarlama Bedeli' nin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 7 si olacagi
varsaylimistir.
Proje, Ruhsat, Mimari ve Muhendislik Bedeli' nin toplam ingaat maliyetinin yaklasik % 5 i olacagi
varsaylimistir.

Projenin gerceklesmis maliyetinin, éngérilen toplam maliyetin (Bloklarin ingaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve muhendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
ingaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen dederin, maliyeti gerceklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu dngoérulmustur. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmigtir.

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

24 ISGY-1510006 iZMIiR EGE PERLA PROJESI



REEL

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet

Blok Adl Yapi Bi;ilr_l:-)Maliyeti ingaat Alani (m?) (")ngérii(l.:_e:)Maliyet
AVM 1.865,00 X 75.994,08 = 141.728.959
A 1.745,00 X 37.112,00 = 64.760.440
B 1.745,00 X 29.816,37 = 52.029.566
Bloklar igin Toplam Maliyet|= 258.518.965

Cevre dlzeni, peyzaj (%2)|= 5.170.379

Projenin Toplam insaat Maliyeti (A)[= 263.689.344
Proje Yonetim ve Pazarlama Bedeli (%7) (B)|= 18.458.254
Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli (%5) (C)|= 13.184.467
K Cereatiosmis Mavet ()| 420:00 x| 69.31500  [=|  29.112.300
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 324.444.365

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam Maliyet|_ 295.332.065 TL

(E=A+B+C)|
Projenin insaat Seviyesi|= 89%
iksa ve Zemin lyilestirme (Gergeklesmis Maliyet) (D)|=|  29.112.300 TL

Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti (E*%26)+D)[=[ 291.957.838 TL

EGE PERLA PROJESiI ARSA DEGERI 103.730.880 TL
EGE PERLA PROJESi MEVCUT MALIYET 291.957.838 TL
EGE PERLA PROJESI MEVCUT DURUM DEGERI 395.688.718 TL

EGE PERLA PROJESi YUVARLATILMIS MEVCUT

DURUM DEGERI 395.689.000 TL
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6.2.1 A, B ve AVM Bloklarinin Blok Bazinda Deger Analizi

is GYO ' nun talebi tizerine bilgi amagh olarak her bir blogun toplam mevcut durum degeri
icerisindeki payina iliskin analiz yapilmistir. Degerleme konusu proje 3 bloktan olusmaktadir.
Degerleme tarihi itibariyle kat irtifaki kurulmamistir. Proje bunyesindeki bagimsiz boélumlerin
tapuya tescil edilmis arsa paylari mevcut degildir. Bu nedenle, her bir bloga ait mevcut durum
deger analizi yapilirken, "blok insaat alani / toplam insaat alani" oranindan yararlaniimistir. Bu
orana bagl olarak her bir blogun mevcut durum degeri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Blok Ad Rl_Jhsat Toplam Blok in_§aat Alani / Blok Bazinda Gergeklesmis
Ingaat Alani Toplam Ingaat Alani Mevcut Maliyet (TL)
AVM 75.994,08 53% 210.393.969 TL
A 37.112,00 26% 102.746.701 TL
B 29.816,37 21% 82.548.330 TL
TOPLAM 142.922,45 100% 395.689.000 TL

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

Parsel Uzerinde gelistirimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer
alan nakit akiglari dizenlenmigstir. Parsel lzerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildigi Gzere sirketten alinan bilgiye gore satilabilir alanlari dikkate alinmis olup hesaplama
boliminde toplam satilabilir ingaat alani Gzerinden deger takdir edilmeye gahsiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar tGzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhkli oranlarini kullaniimistir. Degderleme tarihi itibari ile 10 yil vadeli
devlet tahvilinin net faizi yaklasik %8 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, boélge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaclyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapiimistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkullin piyasada bulunma slresine ve o sure i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgilebilir.

Projein insaa seviyesinin ileride olmasi, bu projede yer alan tasinmazlarin iyi bir lokasyonda
bulunmasi nedeni ile her tirlt ( ydnetimsel, ekonomik ve donemsel) risklerde dikkate alinarak
risk primi %2,75 olarak kabul edilmisgtir.
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Riskleri toplama yaklagsimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz agagidaki
sekilde belirlenmistir:

Ege Perla Projesi igin: % 8 Risksiz Oran ; + % 2,75 Risk Primi = % 10,75 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, TL olarak diizenlenmis olan nakit akisi hesaplamalarinda dikkate alinan
indirgeme orani %10,75 olarak kabul edilmistir

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

3324 ada 106 parsel (Ege Perla)

= Degerleme konusu projenin yer aldigi parsel Gzerinde insa edilen Ege Perla Projesi
kapsaminda yer alan (initelerin alan bilgileri mevcut projelere istinaden is GYO ' dan alinmis
olan bilgilere istinaden belirtilmigtir. Alinan bu bilgilere gére konut Unitelerinin satisa esas
alan 19.512,21 m? olarak, ofis Unitelerin satisa esas alani 12.280,84 m?, AVM (nitelerin
ise satisa esas alani 21.969,24 m? olarak dikkate alinmistir. Projenin gorselleri de
incelenmis ve bu gorsellere de bagli olarak IUks bir proje olacagi kabul edilmistir.

= Tasinmazlar i¢in yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda,
degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule
istinaden residence Unite tiplerinde Uniteleri 1.dénemde %30' unun, 2.dénemde %30' unun,
3.dénemde ise %40' inin satislarinin gerceklesecegi varsayiimistir. Ofis Unitelerde
1.dénemde %20’ sinin, 2.dénemde %30' unun 3.doénemde ise %50' sinin satiglarinin
gerceklesecedi varsaylimistir.
AVM binyesinde yer alan dikkan Unitelerinde 1.dénemde %10'unu 2.dénemde %20' sinin
3.dénemde ise %70" inin satiglarinin gergeklesecegi varsayiimistir.

= Konutlarin satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 7.650.-TL/M? ile gergeklesecegi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimistir.

m  (Ofislerin satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 7.900.-TL/M? ile gergeklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimistir.

= Dikkanlarin satig birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 9.350.-TL/M? ile gergeklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimigtir.

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

= Proje ile ilgili butiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayilimistir.

= Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.
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NAKIT AKISI
YATIRIM SURECI 36
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?2) 19.512,21
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 21.969,24
TOPLAM SATILABILIR OFIS ALANI (m?) 12,280,84
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?2) 53.762,29
2015-2016 2016-2017 2017-2018 TOPLAM
1.donem 2.donem 3.déonem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Oram (Konut) 30,00% 30,00% 40,00%
Satilan Briit Alan (Konut) 5.854 5.854 7.805
Ortalama Birim Satis Fyati! (Konut) 7.650 8.798 10.117
Satis Geliri (Konut) 44.780.522 51.497.600 78.962.987
Satislarmn Yillara Dagilim Orami (Diikkan) 10,00% 20,00% 70,00%
Satian Briit Alan (Diikkan) 2.197 4.394 15.378
Ortalama Birim Satis Fyati (Diikkan) 9.350 11.220 13.464
Satis Geliri (Diikkan) 20.541.239 49.298.975 207.055.693
Satislarin Yillara Dagilim Oram (Ofis) 20,00% 30,00% 50,00%
Satian Briit Alan (Ofis) 2.456 3.684 6.140
Ortalama Birim Satis Fyati (Ofis) 7.900 9.085 10.448
Satis Geliri (Ofis) 19.403.727 33.471.429 64.153.573
Satis Gelirleri ( Toplam ) 84.725.489 TL 134.268.004 TL| 350.172.253 TL 569.165.746 TL
NAKIT CIKISLARI
Aidat Giderleri ve Fziksel Yipranma Gid.
Ongoriillemeyen Diger Giderler
TOPLAM 0TL 0TL 0TL OTL
Nakit Alam 84.725.489 TL 134.268.004 TL| 350.172.253 TL 569.165.746 TL

Net Bugiinkii Deger (NPV)
INDIRGEME ORANI

453.561.602TL 448.615.062 TL 443.749.811 TL

6.3.2 - Degeri

Nakit Akisi Yaklagsimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,

tasinmazlarin degerine olan etkisinin gbézlenmesi

amaclanmistir.

Daha sonra, edinilen

tecribeler ve verilerin gézéniinde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
net bugunkl degeri icin piyasa kosullari, projenin ingaat seviyesinin ileri olmasi vb. unsurlar
dikkate alinarak %10,75 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gorilmus olup, deger olarak da

443.749.811.-TL olarak takdir edilmistir

Ulasilan bu deger; parsel Uzerinde insaati devam etmekte olan projenin mevcut onayli mimari
projesine ve yapi ruhsatina gore belirlenmis olup farkh bir projenin uygulanmasi durumunda

ulagilan degerde farklilik olabilir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Bugiinkii Toplam Degeri (TL)

443.749.811

~TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Bugiinkii Toplam Degeri (USD)

152.297.701 .-USD

28

ISGY-1510006 iZMIiR EGE PERLA PROJESI




REEL

DEGERLEME

Gayvrimenkul - Fizibilite - Proje

6.4 - Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi

Bolgede yapilan incelemelerde, boélgede insaat yapan kisilerle yapilan gorismelerde hasilat
paylasim veya kat karsilidi oraninin %25 ila %35 civarinda oldugu bilgisine ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden arsa Uzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 30 oldugu , bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 80 inin buglnki arsa degeri oldugu ( bdlgede
yapilan projelerde ortalama % 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglinki arsa degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu kabul edilmistir) ve bu kabule istinaden
elde edilen veriler asagidaki tablolarda gosterilmistir.

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Hasllati 443.749.811 |.-TL
Hasilat Payi Orani 30%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 133.124.943 |.-TL
Geligtirilmis Arsa Degeri (USD) 45.689.310 |.-UsD
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 106.499.955 |.-TL
Toplam Arsa Alani 18.392,00 V2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 5.790,56 ~TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS
DEGERI

106.499.955 .-TL
291.957.838 .-TL

Projenin Toplam Arsa Degeri

Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti

398.457.793 .-TL

Projenin Mevcut Durum Degeri

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 3324 ada 106 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis
projesine ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distniimektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;
Tasinmazin toplam degeri: 395.689.000.-TL olarak hesaplanmistir.

= Gelir indirgeme yaklasimina gore;
Tasinmazin toplam degeri: 398.457.793.-TL olarak hesaplanmistir.

iki degerin birbirine yakin oldugu gériilmektedir. Gelir yonteminde arsa degerine ulagirken
bolgedeki ekonomik kosullar icerisinde elde edilebilen verilerin analizi sonucu tahmini
rakamlar ve kabuller tGizerinden buglinki degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gb6zoninde bulundurularak ve maliyet ydonteminde ise emsal
karsilastirma ydntemi ile bulunan arsa degerinin kullaniimasi, maliyet degerine ulasilirken
elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile
sonu¢ bolimine tasinmaz igcin maliyet yaklasimi ydntemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

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

6.5.2 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sOzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
direkt olarak kullaniimamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylagimi 6ngorilmastir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Yapilan incelemeye goére
yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve
eksiksiz olarak mevcut oldugu gérilmustar.
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6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Parsel Uzerinde proje gelistiriimis olup, kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar Portfoyiine

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

6.5.6

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca "proje" olarak
gayrimenkul yatirrm ortakhdr portfdyinde bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine
variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuatl uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul vyatinm ortakhdi portféylinde
bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUG

Rapor konusu projenin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

29.12.2015 ftarihli

3324 ADA 106 PARSELDE YER ALAN EGE PERLA PROJESI
MEVCUT DURUM DEGERI

TL usbD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
395.689.000 135.802.931 123.737.882 466.913.020

3324 ADA 106 PARSELDE YER ALAN EGE PERLA PROJESININ
TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
443.749.811 152.297.701 138.767.218 523.624.777
1USD = 29137 -TL 29.12.2015 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

1EURO= 3,1978 .-TL  29.12.2015 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
4 %{ E I
P a2
\
Onur BUYUK Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 404674 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hukumleri dikkate
alinmamistir.

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

Bu rapor, hicbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.
Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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