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1. RAPOR OZETi

DEGERLENEN TASINMAZIN TURD

Proje- Kat irtifakli

DEGERLENEN TASINMAZIN KISA
TANIMI

Dederleme konusu tasinmazlar; Istanbul 1li, Bakirkéy
Ilcesi, Osmaniye Mahallesi, 1224 ada 2 parsel ve 1225 ada
1 parseller (zerinde konumlu REFERANS BAKIRKOY
OSMANIYE Projesi‘dir. Proje kapsaminda;

1224 ada 2 parsel lzerinde 3 adet konut blogu (A, B, C
blok)'da, 157 konut, 50 dukkan olmak lzere 207 adet
bagimsiz bolim,

1225 ada 1 parsel lzerinde 1 adet konut blogunda, 97
konut, 23 dikkan olmak (zere 120 adet bagimsiz bolim
olmak Uzere

Proje genelinde; 254 adet konut ve 73 adet diikkan olmak
lizere toplam 327 adet bagimsiz boélium bulunmaktadir.
Ruhsat alinmis olup, kat irtifaki stireci tamamlanmistir.

TASINMAZIN IMAR DURUMU

Dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu parseller;
08.03.2004 tasdik tarihli 1/1.000 6lgekli “Bakirkdy Merkez
Uygulama Imar Uygulama Plani” kapsaminda T3 (Sanayi
Donlstm Alanlari) alaninda kalmaktadirlar. * T3
alanlarinda; konut, konaklama, btrolar, is hanlari, garsi, is
merkezleri, cok katli magazalar, bankalar, toptan ve
perakende ticarete ydnelik birimler, lokantalar, sergileme
alanlari, sosyal ve kiltlrel yapilar (sinema, tiyatro vb)
ybnetim yapilar v.b. yer alabilir. Bu alanlarda KAKS: 2,00
Hmax:30,50 m’ dir.

*Bodrum kat emsalin % 20’ si kadar yapilabilir.

KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

Emsal Karsilastirma ve Gelir Yontemi

DEGERLEME TARIHI

06.12.2014

TESPIiT EDILEN DEGER

Dederleme konusu REFERANS BAKIRKOY PROJESINDEN
kaynakli, 1224 ada 2 parsel ve 1225 ada 1 parsel toplam proje
dederi KDV Harig, 214.215.357-TL
(iIkiYiizOnDé6rtMilyonikiYiizOnBesBinUgYiizElliYedi-Tiirk
Lirasi) olabilecedi kanaatine variimistir. Halk GYO A.S. 1224
ada 2 parsel ve 1225 ada 1 parsel toplam hisse dederi KDV
harig, 108.178.755
(YiizSekizMilyonYiizYetmisSekizBinYediYiizElliBes-Tiirk
Liras! olabilecegi kanaatine varilmistir.
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2. RAPOR BILGILERI

RAPORUN TARIiHi
RAPORUN NUMARASI

DEGERLEME TARIHiI
DEGERLEME BiTiS TARIHiI

DAYANAK SOZLESMENIN TARIHiI
DAYANAK SOZLESMENIN NUMARASI
RAPORUN KULLANIM AMACI ve YERI

DEGERLEMENIN KONUSU ve AMACI

RAPORU HAZIRLAYAN

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

DAHA ONCE DEGERLEMESININ
YAPILIP YAPILMADIGINA ILiSKIN
BiLGI

2014_HALKGYO_139

16.12.2014
2014_HALKGYO_139

06.12.2014
11.12.2014

03.12.2014
2014_139

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurul Dizenlemeleri
kapsaminda GYO portféyl igin hazirlanmistir. 12.8.2001
tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete ‘de yayimlanan
Seri: VIII, No: 35 sayili Sermaye Piyasas!I Mevzuati
Cercevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig'i ile tebligdeki son
degisiklikleri kapsayan, 02.08.2007 tarih 26601 sayili
resmi gazetede yayimlanan Seri: VIII, No:53 Teblig’inin
ekinde belirtilen bilgileri asgari olarak igerecek sekilde
ve 20.7.2007 tarih 27/781 sayili Kurul kararinda yer
alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar” gercevesinde diuzenlenmistir.

Is bu Rapor; Istanbul ili, Bakirkdy Ilcesi, Osmaniye
Mahallesi, 1224 ada 2 parsel ve 1225 ada 1 parsel
numarall parsel (zerinde vyer alan "“REFERANS
BAKIRKOY” isimli KONUT+TICARET Projesi'nin deger
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. Halk GYO A.S. ile
yuklenici arasinda, rapor igerisinde detaylari verilmis
olan “arsa karsilidi gelir paylasimi isi” s6zlesmesinden
kaynakli Halk GYO A.S. dederi hesaplanmistir.

: Ali Riza TOPSAKAL

SPK Lisans NO:400920
Dederleme Uzmani

Dogan OZAYDIN
SPK Lisans No: 401148
Harita Mihendisi

Rapora konu gayrimenkul ile ilgili olarak sirketimizce
daha 6nce herhangi bir raporlama yapiimamistir.



3. SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI
ve VARSA GETiRILEN
SINIRLAMALAR

2014_HALKGYO_139

: ADIM GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

: Mebusevleri Mahallesi, Ayten Sokak, no:22/7

Cankaya/ISTANBUL

: Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhdr A.S.

Serifali Ciftligi Tathisu Mahallesi
Ertugrulgazi Sokak

No:1- 34774

Yukari Dudullu - Umraniye / ISTANBUL

: Is bu raporun amaci, Istanbul Ili, Bakirkdy Ilcesi,

Osmaniye Mahallesi, 1224 ada 2 parsel ve 1225 ada 1
parsellerin, Uzerlerinde gelistiriimekte olan “REFERANS
BAKIRKQOY” isimli KONUT+TICARET projesinden kaynakli
deder tespiti ve Halk GYO A.S.’nin bu projeden kaynakli
“gelir paylasimi sozlesmesinden kaynakh” dederinin
tespiti ve sermaye piyasasi mevzuati geredince,
dederleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari
hususlar" gergevesinde degerleme raporunun
hazirlanmasi olup, mausteri tarafindan getirilen bir
kapsam ve sinirlama bulunmamaktadir.



4. GENEL ANALIZ VE VERILER

4.1.GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizi VE KULLANILAN

VERILER
ISTANBUL iLi

Kocaeli Siradaglari’nin  ylksek tepeleri,
glineyde Marmara Denizi ve batida ise Ergene
Havzasl su ayrimi gizgisi ile sinirlanmaktadir.
Istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara
Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasi'yla
Avrupa Kitasi'ni birbirinden ayirmakta ve
Istanbul Kentini de ikiye bdlmektedir.

il alam, idari bakimdan dodu ve
glineydogudan Kocaeli’'nin Karamirsel,
Gebze, Merkez ve Kandira Ilgeleriyle,
guneyden Bursa’nin Gemlik ve Orhangazi
Ilceleriyle, bati ve kuzeybatidan Tekirdag'in
Corlu Cerkezkdy ve Saray Ilgelerinin yani
sira, Kirklareli'nin de Vize Ilgesi topraklariyla
cevrilidir. Istanbul nufusunun;

Istanbul

Istanbul 1li, kuzeyde Karadeniz, dog";ua;

e Ekim 2000 sayim sonuglari itibariyle 67.803.927 kisilik Turkiye nifusu iginde 10.018.735
kisi ile %15 dir. 1990-2000 déneminde yilda ortalama 1 milyon 133 bin kisi, 2000-2010
déneminde yilda ortalama 431.171 kisi artis géstermistir. Bu sonuca goére Tirkiye geneline
bakildiginda Istanbul'un barindirdidi nifus ve alan itibariyle tasimakta oldugu 6nem acikca
gériilmektedir. 1997 ve 2000 yillar arasinda Istanbul icin tespit edilen yillik biiyiime oran
%?2.83'tir. Daha ®&nceki dénemde Istanbul'un yillik ortalama nifus artis hizinin %3.45
olarak gergeklesmesi ve bu oranin bir kisminin géglerden kaynaklanmasina karsin nifus
artis oraninin dastiglu gozlenmektedir. Bunun sebepleri Tilrkiye genelindeki niifus artis
hizinin (dogurganlik orani) diismesi ve goglin yavaslamasidir.

e Aralik 2007 sayim sonuglari itibariyle 70.586.256 kisilik Turkiye nifusu iginde 12.573.836
kisi ile %17.8 dir.

e 2010 sayim sonuglari itibariyle 73.722.988 kisilik Tlrkiye nufusu iginde 13.120.596 kisi ile
%17.7’e olarak saptanmistir. 2010 yilinda istanbul’'un niifus artis orani %4,90 olmustur.
Nifus artis hizi artmakta olup, 2000 yilinda ortalama %?2.88, 2005 yilinda ise % 2.5, 2010
yilinda ise % 4,90 olmustur. Toplam nUfus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nifusu,
135.089 da (% 1,02) kirsal nifusudur. 2010 yili verilerine gore incelendiginde en yliksek
nifusa sahip ilcesi Badgcilar, en az nifusa sahip ilcesi de Adalar olmustur. Istanbul'da
yasayanlarin yaklasik % 64,66'si (8.571.374) Avrupa Yakasi; % 35,33'U de (4.684.311)
Anadolu Yakasinda yasmaktadir

¢ 2011 sayim sonuglari itibariyle 74.724.269 kisilik Tlrkiye nifusu iginde 13.624.240 kisi ile
%18.2’e olarak saptanmistir. 2011 yilinda Istanbul'un niifus artis orani %3,8 olmustur.
Nifus artis hizi artmakta olup, 2000 yilinda ortalama %2.88, 2005 yilinda % 2.5, 2010
yilinda % 4,90, 2011 yilinda ise % 3,8 olmustur. Toplam nufus igerisinde 13.483.052 (%
98,93) kent nlfusu, 141.188 da (% 1,03) kirsal nidfusudur. 2011 yili verilerine gére
incelendiginde en yliksek niifusa sahip ilgesi 746.650 kisi ile Bagcilar, en az nlfusa sahip
ilcesi ise 13.883 kisi ile Adalar olmustur. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik % 61,06
(8.319.273) Avrupa Yakasi; % 38,93'lU de (5.304.967) Anadolu Yakasinda yasmaktadir.

Istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (zere toplam 39 ilcesi vardir.
Bunlar: Adalar, Arnavutkoy, Atasehir, Avcilar, Badcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir,
Bayrampasa, Besiktas, BeylikdlzUl, Beyodlu, Blytkgekmece, Beykoz, Catalca, Cekmekdy, Esenler,
Esenyurt, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingoren, Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiglikgekmece,
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Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye,
Uskiidar ve Zeytinburnu’dur.

Tirkiye topraklarinin %9,7'sini kaplayan Istanbul, niifus varli§i acisindan da tilkenin en énemli ili
durumundadir.

BAKIRKOY ILCESi

Konumu: Bakirkdy Iigesi; Istanbul
Metropoliten alan sinirlari  igerisinde ve
Avrupa yakasinda konumlanmistir. Batisinda
ve kuzeybatisinda Klglikcekmece, kuzeyinde
Bahcelievler, kuzeydogusunda Glingbren ve
dodusunda Zeytinburnu ilceleri
bulunmaktadir. YUzélcimi 3.243 hektardir.
Sinirlari dahilinde 16 mahalle bulunmaktadir.

Bolgenin topografik yapisi cesitlilik
gostermekte  ancak genellikle  dizgln
yapilasmaya izin verecek egimdedir.

Bolge Trakya, Kirklareli, Glingdren ve Bakirkdy Formasyonlarinda bulunmaktadir. Bélgenin tamami
1. derece deprem riskli olarak izlenmektedir.

Niifus:

1990 yiinda Tirkiye genelinde yapilan genel nifus sayimlarinda Bakirkéy Ilcesi'nin nifusu
1.310.072 olarak belirlenmistir. Bu hali ile 1990’ yillarda Istanbul’ un en kalabalik ilgesi olan
Bakirkdy’ Gin 1927- 2007 yillan arasindaki niifus dederlerine bakildiginda, 1945 ile 1950 yillan
arasinda nUlfusun iki katina yukseldidgi, sonrasinda nlfus artisinin durakladigi ve ardindan 1960
yiindan 1990l yillara kadar slrekli artan rakamlarla adet bir nlfus patlamasi yasandidi
gorilmektedir. 1960°lardan sonra Ozellikle Dogu ve Gineydodu bélgelerinden aldidi yogun gogle
dizensiz yapilasmaya sahne olmustur.

Planlama alaninin niifus artis orani tlke niifus artis oraninin Uzerinde, Istanbul niifus artis orani ile
ayni paralelliktedir. Buradan da Istanbul’ a gégle gelen niifusun, yerlesim ve calisma alani olarak
tercih ettigi yerlerden birinin Bakirkdy oldugu anlasilmaktadir. Bakirkdy icerisindeki calisma
alanlari, is arayan niifus icin 6nemli bir gekim giicli olusturmustur. Bakirkdy Ilcesinde toplam 4 adet
Anadolu Lisesi, 5 adet meslek lisesi, 26 adet ilkégretim okulu, 2 adet Resmi Ozel Egitim Okulu, bir
Halk egitim merkezi ve bir adet rehberlik arastirma merkezi faaliyet gdstermektedir. Bunun yani
sira ilcede, 12 adet Ozel ilkégretim okulu, 2 adet Ozel Azinlik Ilkégretim Okulu, 3 Aksam Lisesi ve
12 adet Ozel Lise, 126 banka subesi, 86 kuyumcu, 12 déviz birosu, 13 otel ve motel, 7 6zel
hastane bulunmaktadir.

Ulasim: Bakirkdy Bolgesi”, karayolu ile Bodazici Koprusiu’'nden 23 km, Fatih Sultan Mehmet
Koéprisi’‘nden 30 km Harem Otogari'ndan 32 km, Haydarpasa Tren Gari'ndan 34 km ve Sabiha
Gokgen Havalimani’ndan 59 km mesafede bulunmaktadir.

E-5 Karayolu ilgenin kuzeyinden gegmekte olup, ayni zamanda ilgenin kuzey sinirini
olusturmaktadir. Otoyolu ilgenin ortasindan gecmektedir. Uskiidar - Sile yolu ilceyi dikine kat
ederek ikiye bolmektedir. Bolgeden karayolu ile Avcilar, Beyoglu, Mecidiyekdy ve Kadikdy gibi
merkezlere ve denizyolu lizerinden deniz otoblisi vasitasi ile Avcilar, Yenikapi, Kabatas, Kadikdy ve
Bostanci iskelelerine toplu tagima saglanmaktadir.

E-5 Karayolu, Istanbul Caddesi, Yesilkéy-Bakirkdy Sahil Yolu, Incirli Caddesi ve Atatirk Havalimani
Caddesi ilgede ulagim ve trafik yogunlugu yasanan glizergahlarin baslicalaridir.

Ulasim Projeleri:
Bélgeye 2009 Mart ayinda tamamlanan Avcilar-Ségitllicesme metrobis hatti Gizerinden ulasim

mumkindir. 33 istasyondan olusan hattin uzunlugu 43 km olup, baslangig ve varis noktalari
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arasindaki ortalama seyahat stlresi 63 dakikadir. Sistemin, Kadikdy-Kartal-Tuzla Hafif Metrosu ile
Bakirkéy-Anadolu Otogari-Gdztepe Hava ray hatti ile entegre edilmesi planlanmaktadir.

Ulasim Baglantilari:

Fatih Sultan Mehmet Ko6prisi baglantili Avrupa Otoyolu (TEM) ile Bogazici Képrisu baglantih E-5
Karayolu bélgenin kuzeyinden gecmektedir. Dogu-bati dodrultusunda ilceyi ortadan ikiye boélge
demir yolu ve ilgenin glney sahilinde yer alan Bakirkdy Deniz Otobusi iskelesi agirlikli olarak sehir
ici ulasim igin kullanilmaktadir. Ayrica yine glney sahilinde yer alan Atakdy-Marina Yat Limani ilge
blinyesinde bulunmaktadir.

Bakirkdy Ilcesi’ nin Yesilkdy Mahallesi’ nde yer alan Atatiirk Havalimani, Istanbul ve cevre illerin
yurtici ve yurtdisi hava ulasimi ihtiyaci konusunda bel kemigi niteligindedir. Bu acidan bakildiginda
bélge Istanbul Ilinde cazibe merkezi olma &zelligini hicbir zaman yitirmeyecek olan bir konuma
sahiptir.

4.2.MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIiYASASININ ANALIZI,
MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

2009-2010-2011-2012 yih, ekonomik gdstergelerin sekillenmesinde uluslararasi kosullar dnemli
belirleyiciler olmustur. Kiresel kriz slresince basta ABD ve Avro Bdlgesi Ulkelerinde uygulanan
eszamanl parasal genisleme ve ekonomiyi canlandirma paketlerinin etkisiyle krizin daha da
derinlesmesi engellenmistir Bu slirecte gelismis (lkelerde glven gdstergeleri iyilesmis, reel
ekonomik gostergelerde ihimh bir toparlanma baglamis, Avro Bdlgesinde sorunlu ullkelerin kamu
finansman maliyetleri azalmis ve parasal aktarim mekanizmasindaki aksakliklar kismen asiimistir.
Gelismis ekonomilerde yasanan ilimh toparlanmanin yaninda parasal genisleme sonucu olusan
likidite bolludu, risk istahini artirmis ve gelismekte olan ekonomilere giden sermaye akimlari
artmistir.

2011 yiinda gelismekte olan ekonomilerdeki bliyime performanslarinin katkisiyla yasanan kiresel
ekonomide toparlanma egilimi 2012 vyilinda sirdirilememistir. 2012 vyili, Avro Boélgesinde
durgunluk, mali strdirilebilirlik, sorunlu Ulkelerin parasal birlikten ayrilacadina yonelik tartismalar
ile ABD'deki mali ugurum ve borg tavani tartismalari gibi gelismis Ulkeler kaynakli asagr yonli
risklerin baskin oldugu bir yil olmustur. Ote yandan, kiiresel biyimenin dinamigini olusturan
gelismekte olan Ulkelerin birgogunun maruz kaldiklarn yiksek sermaye girislerinin olusturdugu;
enflasyon, reel kur degerlenmesi, hizli kredi artisi risklerini azaltmak ve finansal glveni tesis etmek
amaciyla uyguladiklari makro ihtiyati tedbirler ve azalan ihracat gelirleri, bu Ulkelerin
ekonomilerinin de yavaslamasina neden olmustur.

ABD ekonomisi 2012 yilinda ylzde 2,8 blylmiustir. 2013 yilinin ilk yarisindan itibaren tlketici
glveni, istihdam, konut piyasalari ve dider 6ncii gostergelerde kaydedilen olumlu gelismeler ve
2013 yihnin ilk yarisina ait GSYH verileri, ABD ekonomisinde toparlanma ediliminin kuvvetlendigini
gostermektedir. 22.05.2013 tarihinde ABD Merkez Bankasi, ekonomide istikrarli bir blyime
gorilmesi durumunda tahvil alimlarini azaltacagini agiklamistir. Ancak, genislemeci para
politikalarina, issizlik orani ylizde 6,5 seviyesine disunceye kadar, enflasyon orani ve beklentileri
ylzde 2,5 seviyesini asmadidi strece devam edilecegdi belirtiimistir. ABD Merkez Bankasinin 22
Mayis ve 19 Haziran 2013 tarihindeki agiklamalari, piyasalar tarafindan genislemeci para
politikasindan cgikis sinyali olarak algilanmistir. Bu siiregte, gelismekte olan ekonomilerden sermaye
cikislari yasanmis, bu Ulkelerde tahvil faiz oranlari artmis, borsalar ve ulusal para birimleri deger
kaybetmistir.

OECD tarafindan aciklanan en glincel bilesik dncl gbésterge verileri, kiiresel ekonomide toparlanma
ediliminin yavaslamaya ragmen devam ettigini, ancak Ulkelerin bliyiime performanslarinda ayrisma
yasandigini gostermektedir. Gelismis OECD ekonomilerinde bliyime ivme kazanmakta, gelismekte
olan ekonomilerde ise yavaslama edilimi gorilmektedir.

Basta Cin olmak Uzere gelismekte olan ekonomilerde bliyiimenin yavasladigi bir evreye girilmis
olmasi ve ABD Merkez Bankasinin parasal genisleme politikasindan gikis stratejisine bagli olarak
sekillenecek olan kiresel likidite kosullari, 6nimizdeki dénemde kiresel ekonomik gorinim
Uzerinde belirleyici iki temel unsur olarak 6ne cikmaktadir. Dinya ekonomisinde yasanan bu
gelismeler ve ABD Merkez Bankasinin agiklamalarinin etkisiyle gelismekte olan llkelerde yasanan
finansal dalgalanmanin ardindan, uluslararasi kuruluslar biyime tahminlerini asagi yonli revize
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etmistir. IMF, 2012 yili Ekim ayinda 2013 yili diinya blylmesini ylizde 3,6 tahmin ederken 2013 yih
Ekim ayinda bu tahminini ylzde 2,9 seviyesine indirmistir. IMF, ekonomik iyilesmenin sinirli
kalacagi beklentisiyle 2014 vyii dliinya blylime tahminini de vylzde 4,1'den yluzde 3,6'ya
dastrmustar.

Dlnya ticaret hacminde azalma edilimi devam etmektedir. 2011 yilinda ylzde 6,1 oraninda
gerceklesen dlnya ticaret hacmi artis hizi, kiiresel ekonomik faaliyetlerdeki yavaslamaya bagh
olarak 2012 yilinda ylzde 2,7'ye gerilemistir. Dinya ticaret hacmi artisinin kliresel ekonomik
aktivitedeki iyilesmeye badli olarak 2013 yilinda ylzde 2,9, 2014 yilinda ise yluzde 4,9 olarak
gerceklesecedi tahmin edilmektedir. Gelismis Ulkelerde uygulanan genislemeci para politikalarina
ragmen, kiresel olcekte ciddi bir enflasyonist baski hissedilmemistir. 2012 yilinda kiresel diizeyde
ylzde 3,9 olarak gerceklesen enflasyon oraninin, 2013 ve 2014 yillarinda yizde 3,8 olacagi tahmin
edilmektedir. Onimiizdeki dénemde kiiresel diizeyde petrol ve emtia fiyatlarinda beklenen
gerilemeden dolay! enflasyonist baskilarin disik olacadi, ancak bazi gelismekte olan Ulkelerde ic
talepteki canlanmayla beraber enflasyonun yikselebilecegi 6ngérilmektedir.

ABD Merkez Bankasinin kisa vadede parasal genislemeden cikis stratejisi, orta ve uzun vadede ise
faiz artirma sirecinde izleyecedi yéntem kiresel likidite kosullari ve sermaye akimlar Uzerinde
belirleyici olacaktir. Orta ve uzun vadede sermaye hareketlerinde iktisadi temellerin belirleyici
olmasi beklense de kisa vadede gelismis Ulkelerin para politikalarindan kaynaklanan belirsizlikler,
finansal dalgalanmalara yol acabilecektir. Oniimiizdeki dénemde kiiresel likiditenin azalacak olmasi,
yapisal sorunlara sahip gelismekte olan Ulkelerin piyasalarinda oynakliga yol agabilecek ve bu
Ulkelerin para birimleri lizerinde baski olusturabilecektir.
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(vizdeszel Dedisim)

GOSTERGELER 2011 2012| 2013(1)| 2012(2)| 2013(3)| 2014(3)
Dinya Hasilas 3,9 3,2 3,3 3,1 2,9 3,6
Gelismis Ekonomiler 1,7 1,5 1,2 1,2 1,2 2
ABD 1,8 2,8 1,9 1,7 1,6 2,6
Japonya -0,a 2 1,6 2 2 1,2
Avro Bdlgesi 1,5 -0,6 -0,3 -0,6 -0,4 1
Almanya 3,4 0,9 Q.6 0,3 0,5 1,4
Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomiler 6,2 4,9 5,3 5 4,5 5,1
Afrika (Sahra Alt) 5.5 4,9 5,0 5,1 5 5]
Orta ve Dodu Avrupa 5.4 1,4 2,2 2,2 2,3 2,7
Bagimsiz Devletler Toplulugu 4,8 3.4 3,4 2,8 2,1 3,4
Rusya 4,3 3,4 3,4 2,5 1,5 3
Gelismekte Olan Asya 7,8 a,4 7.1 8,9 6,3 a,5
Cin Q9,3 7.7 g 7.8 7,6 7.3
Hindistan 6,3 3.2 5.7 5.6 3,8 5.1
Latin Amerika ve Karayipler 4,6 2,9 3,4 3 2,7 3,1
Brezilya 2,7 0,9 3 2,5 2,5 2,5
Orta Dodu ve Kuzey Afrika 3,9 4,6 3,1 .7 2,3 3,6
Dinya Ticaret Hacmi g,1 2,7 5,6 01 2,9 4,9
Mal ve Hizmet Ithalati

Gelismis Ekonomiler 4 4,1 1,4 1 4

Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomiler 8,8 5 8,1 5] 5,9
Tuketici Fiyatlan (Yillk Ortalama, Yuzde)

Dlinya 4,8 3,9 3,8 - 3,8 3,8

Gelismis Ekonomiler 2,7 2 1,7 1,5 1,4 1,8
ABD 3,1 2,1 1,9 - 1,4 1,5
Avro Bdlgesi 2,7 2,5 1,6 - 1,5 1,5

Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomiler 7.1 &,1 5,9 5] 6,2 5,7
Issizlik Oram (Yizde)

Gelismis Ekonomiler 7.9 2] 7.8 - 8,1 =3
ABD g,9 g,1 7,9 - 7,6 7.4
Avro Bdlgesi 10,2 11,4 10,8 - 12,3 12,2
Genel Devlet Bltce Dengesi / GSYH (Ylzde)

ABD -9,7 -8,3 -6,3 - -E5,8 -4,6
Avro Bdlgesi -4,2 -3,7 -2,7 - -3,1 -2,5
Genel Devlet Brit Borg Stoku/GSYH (Yizde)

ABD 99,4 102,7 110,2 - 106 107,32
Avro Bdlgesi 88,2 a3 a1 - Qg7 94,1
Ortalama Petrol Fiyatlan (Dolar /Varil) 104 105 110 100,9 104,5 101,4
LIBOR, Alti Ayhk ABD Dolan (Yilzde) 0,5 0,7 0,8 0,5 0,4 0,6
Yikselen Piyasalar ve Gelismekte Olan Ekonomilere

Giden Met Ozel Finansal Akimlar 499,3 237,1 4a0|- 398,4 300,06

Kaynak: IMF Dinya Ekonomik G6ériiniim Raporu, Ekim 2013

(1) IMF Diinya Ekonomik Gériiniim Raporu, Nisan 2013

(2) IMF Dinya Ekonomik Gériiniim Raporu, Temmuz Giincellemesi 2013
(3) Gergeklesme Tahmini

TURKIYE EKONOMisi

2010 ve 2011 yillarinda kaydedilen yuksek biyime hizlari sonrasinda i¢ ve dis talebi dengelemeye
yonelik alinan tedbirler sonucunda 2012 yilinda biyime hizi yavaslamistir. 2012 yilinda beklenen
bliylime orani %3,2 iken %?2,2 olarak gerceklesmistir.

2013 yilinin ilk yarisinda yurt ici talep tekrar canlanma edilimine girmis; 6zel ve kamu tiketimi ile
kamu sabit sermaye yatirnmlarn kaynakh bir biiylime gerceklesmistir. ithalattaki hizlanma nedeniyle
net ihracatin bliyiimeye katkisi negatif 1,8 puan olarak kaydedilmistir. ilk alti aydaki ylizde 3,7
oraninda bilylmenin ardindan yilin ikinci yarisinda, ilk yarida oldugu gibi, nihai yurt ici talebin
bliyimeye olumlu katkisinin, net ihracatin ise blylimeye negatif katkisinin devam etmesi
ongoritlmektedir. Yilin Gglinct ve dérdiinct geyredinde sanayi Uretiminin artis edilimini korumasi,
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blylimeye hizmetler sektorinin ylksek katki vermeye devam etmesi beklenmektedir. Boylece,
finansal gostergelerdeki dalgalanmanin reel ekonomiye etkisinin sinirli kalacagi 6ngoérisu altinda,
2013 yilinda biayimenin ytzde 3,6 olacagl tahmin edilmektedir.

Euro Bolgesindeki olumsuz ekonomik gérinime ragmen Tlrkiye'nin kredi notunun artirilmasi, cari
acikta olusan dlizelme ve yeni bir not artirmi yonlindeki beklentilerin olusturdugu olumlu etkiyle
2012 yihnin ikinci yarisindan itibaren 2013 yili Mayis ayina kadar Turk mali piyasalari istikrarli bir
sekilde buylmus ve didger Ulkelere gore pozitif ayrismistir. Bu dénemde Tirkiye'ye yurt disi
yerlesiklerce portfoy girisi artmistir.

2013 yih Mayis ayindan itibaren ABD Merkez Bankasinin, parasal genislemeyle piyasaya verilen
likiditeyi azaltabilecedine dair agiklamalarinin kiiresel ekonomideki belirsizlikleri artirmasi
sonucunda gelismekte olan (lkelere yo6nelik sermaye akimlarinda dalgalanmalar yasanmaya
baslamistir. Sermaye akimlarinda yasanan bu dalgalanmalar sonucunda, gelismekte olan Ulkelerin
codunda gozlendidi gibi, Tlrk Lirasinin oynakligi artmis ve piyasa faiz oranlar ylkselmistir. Klresel
ekonomide yasanan bu gelismeler sonrasi Merkez Bankasi, Mayis ayi sonlarindan itibaren Tlrk
Lirasinda vyasanan dalgalanmalari sinirlamayi, Turk Lirasina yo6nelik olasi spekilasyonlari
engellemeyi ve enflasyona iliskin beklentilerdeki bozulmay!r azaltmaylr amacglayan politikalar
uygulamaya baslamistir. Bu dogrultuda Banka, faiz koridorunun Ust sinirini artirip ek parasal
sikilastirma uygulamalarina daha sik basvurarak piyasaya sagladigi likiditenin maliyetini gorece
artirmistir. Bunun yani sira, Banka piyasa ihtiyaglarini gozeterek Tlrk Lirasindaki oynakhdi azaltma
amaciyla gesitli tarihlerde déviz satim ihaleleri gergeklestirmistir.

ORTA VADELI PROGRAM (2014-2016)
1. Bilyiime

2014 yilinda GSYH buyumesi ylzde 4 olarak 6ngérilmustir. 2015 ve 2016 yillarinda ise Uretken
alanlara yonelik yatinmlarla desteklenen, daha gok yurt igi tasarruflarla finanse edilen, verimlilik
artisina dayali bir biylime stratejisiyle GSYH artis hizi yizde 5 olarak hedeflenmistir.

2. Kamu Maliyesi

2013 yili sonunda yuzde 0,8 olacagi tahmin edilen kamu kesimi acgiginin GSYH’ ya oraninin,
Program dénemi sonunda yizde 0,5’e gerilemesi hedeflenmektedir.

3. Odemeler Dengesi

2013 yiinda 153,5 milyar dolar olmasi beklenen ihracatin dénem sonunda 202,5 milyar dolara,
251,5 milyar dolar olmasi beklenen ithalatin dénem sonunda 305 milyar dolara ulasacagi tahmin
edilmektedir. Boylece 2013 yilinda 98 milyar dolar olan dis ticaret agigi dénem sonunda 102,5
milyar dolara ylkselecektir. Program déneminde yurt ici tasarruflan artirmaya ve ekonominin
Uretim yapisinin ithalata olan yiiksek bagimliidini azaltmaya yonelik politikalarin da katkisiyla,
2013 yilinda ylzde 7,1 olarak gergeklesmesi beklenen cari islemler agiginin GSYH’ya oraninin
dénem sonunda ylzde 5,5’e inmesi hedeflenmektedir.

4. istihdam

2013 yili sonunda ylzde 9,5 olacagi tahmin edilen issizlik oraninin 2016 yilinda ylzde 8,9
seviyesine gerileyecedi 6ngoérilmektedir.

5. Enflasyon

Toplam talep kosullarinin enflasyona dlslis yonlinde yaptigi katkinin Program doéneminde devam
edecedi 6ngorilmektedir. Gida enflasyonunun ylizde 7 civarinda dalgalanacadi ve vadeli islemler
piyasalari gostergeleri dikkate alinarak Brent tipi ham petrol fiyatinin 2013 yilindaki 108,8 dolar
seviyesinden tedricen azalarak dénem sonunda 93,1 dolara gerileyecegi varsayillmistir. TUFE yillik
artis hizinin 2014 yilindaki ylzde 5,3 seviyesinden dénem sonunda ylzde 5’e gerileyecedi tahmin
edilmektedir.
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Temel Ekonomik Gostergeler-Orta Vadeli Program

GOSTERGELER 2012( 2013 Y| 2014 | 2015 | 2016 ¥
BUYUME
GSYH (Milyar TL, Cari Fivatlarla) 1.416 1.559 1.719 1.895 2.055
GSYH (Milyar Dalar, Cari Fiyatlarla) 786 823 867 928 =1=13
Kisi Basina Milli Gelir {GSYH, Dolar) 10.497 10.618 11.277 11.927 12.670
GSYH Buyimesi - z 3,6 4 5 3
Toplam Tuketim 0 4,3 3,2 3,8 3,6
Kamu 6,4 7.8 3 3.3 4,2
Ozel -0,5 3,8 3,2 3,8 3,5
Toplam Sabit Sermaye Yatirim - 2,2 3,1 3,6 a,5 2,1
Kamu 10,5 15,5 -3,5 9,9 3,5
Gzal -4,8 -0,8 5,7 2,2 g,2
Toplam Yurt ici Tasarruf / GSYH 14,5 12,6 13,8 14,9 16
Kamu 2.5 2.5 2,4 3 3,4
Ozel 11,6 3,7 11,4 11,9 12,7
Toplam Nihai Yurt ici Talep © -0,4 4 3,3 3 4,7
Toplam Yurt ici Talep -1,8 5,1 3,2 5 4,8
ISTIHDAM
Mofus (il Ortasi, Bin Kisi) 74.855 76.055 76.911 77.770 78.632
Isgliciine Katilma Crani (%) 50 51 51,3 51,6 51,9
Istihdam Dlzeyi (Bin Kisi) 24.521 25.6592 26.257 26.501 27.525
Istindam Qram (%) 45,4 45,2 48,5 46,9 47,3
Issizlik Oram (%) g,z 3,5 9,4 g,z 8,9
DIS TICARET
Ihracat (fob) (Milyvar Daolar) 152,53 153,5 166,53 184 202,5
Ithalat (cif) (Milyar Daolar) 236,5 251,5 262 282 303
Ham Petrol Fiyati-Brent (Dolar/Varil) 112 108,28 103,2 97,6 23,1
Enerji Ithalati (Milyar Dolar) 60,1 53 61 62 64,5
Cis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar) -34,1 -38 -85,5 -95 -102,3
Ihracat / Ithalat (%) £4,5 61 £3,5 65,2 66,4
s Ticaret Hacmi / GSYH (%) 45,5 49,2 49,4 50,2 50,9
Turizm Gelirleri (Milyvar Dolar) ™ 25,7 25 31 3z 34,5
Cari Islemler Dengesi (Milyar Dolar) -47,8 -53,8 -55,5 -55 -35
Cari Islemler Dengesi / GSYH (%) -6,1 -7.1 -5,4 -5,9 -5,5
Altin Harig Cari Islemler Dengesi / GSYH (%) -5,8 -5,1 -5,1 -5,6 -5,2
ENFLASYON
GSYH Deflatdri .8 5,3 ] 5 5,3
TUFE il Sonu % Dedisme 2 6,8 5,3 s 5
Not: Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.
(1) Gergeklesme Tahmini
(2) Program
(3) Sabit fiyatlarla ylizde degisimi gbstermektedir.
(4) Odemeler dengesinde gésterildigi gibidir.
12
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Ekonomi Ile ilgili Diger Géstergeler:
Kapasite Kullanim Orani

apa B amm Oran O = EVSIMS erden Arindg s 0 A Ortalama - %

YILLAR | OCAK | SUBAT | MART NISAM | MAYIS |HAZIRAN|TEMMUZ |AGUSTOS| EYLUL EKIM KASIM | ARALIK

2007| 77,90| 7730| so,30| so,50| sos0| s1,70| s200| 79.60| so0,80| 81,60| 80,80| 79,20
2008| 7700| 7s,00| 7e00| 7se0| 79,20| s0,30| 79,80| so00| 77,30| 7580 7i1,80| 64,00
2009| s6160| s0,90| s5870| s9,70| e4,00| s7,50| 67,90| 68,90 6800| 68,20| 69,80| 67,70
KKO 2010| ess0| 67.80| 67,30| 7270 7330| 73,30 7440| 7300 7350| 7520 75.90| 75,60
2011| 7460| 73.00| 7320| 7490 7520| 78,70| 75.40| 76,10 7620| 77.00| 7590| 75,50
2012 74,70| 72,90| 73,10| 74,70| 74,70| 74,60| 7a,80| 74,30| 7400| 74,90| 74,00| 73,60
2013| 72.40| 7220| 72,70| 73.60| 74,80| 7530 75,50| 75,50 75.40| 76,40
2007| 7s50| 7s,90| si90| si160| s1,20| so70| so80| 7s40| 80,30| 80,30| 80,00| 79,30
2008| 7s70| 7s,40| 79,40| 79,50| 79,10| 7s,40| 7870| 7ss0| 7640| 74,50| 71,10| 65,80
2009| 63,00| 62,30| 61,20| &0,20| 63,50| 66,20| 6540| &7,50| 67,40| 67,20| 69,20| 6840
KKO - MA 2010| e990| 69,50| 69,80| 73,20| 7320| 72,70 73e0| 7z00| 72,80| 74,00| 75,00| 75,60
2011| 7550| 74,40| 7500| 7s540| 7530| 76,30| 7490| 75.20| 7550| 76,00| 76,10| 75,60
2012| 7550| 74,40| 74,50| 7s,20| 7a60| 74,20| 74,30| 7380 7350| 74,10 7320| 73,60
2013| 73,10| 73,30| 74,00| 74,30| 7460| 74,20 7F4,90| 7500 7500| 75,80

Tiirkiye’'nin Kredi Notu:

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, yakin dénemde Tirkiye'nin uzun vadeli yabanci
para cinsinden kredi notunu BB+'dan "BBB-"ye yukseltti, gorinimilni ise "duragan" olarak
belirledi. Ulke tavanini ise "BBB-"den "BBB"ye yiikseltti. Ekim ayinda da notu teyit etti.

Moody's, Tirkiye'nin kredi notunu, 16 Mayis 2013'te yatinm yapilabilir seviyenin bir kademe alti
olan "Bal"'den, "yatirim yapilabilir" seviye olan "Baa3"e yukseltti. Kurulusa gore, Tlrkiye'nin kredi
notunun gortinimu "duragan" durumda bulunuyor.

Kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's Tirkiye'nin kredi notunu 28 Mart 2013'te "BB"den
"BB+"ya ylkseltti. Gériinim ise duragan.

Japon kredi derecelendirme kurulusu JCR, 23 Mayis 2013'te Tirkiye'nin kredi notunu iki "BB"den
"BBB-"ye iki basamak birden artirarak "yatirim yapilabilir" dereceye ylkseltti.

Ayni ginun aksam saatlerinde ise Kanadali Dominion Bond Rating Services, Turkiye'yi ilk kez
notlayarak, "yatirim yapilabilir" seviye olan "BBB-" notunu verdi.

Yapi izin Istatistikleri, Ocak - Haziran 2013

2013 yilinin ilk alti ayinda bir 6nceki yila goére belediyeler tarafindan Yapi Ruhsati verilen yapilarin
bina sayisl %10,7, yuzolgimU %4,2, dederi %7,5, daire sayisi %7,7 oraninda artti. 2013 yilinin ilk
alti ayinda Yapi Ruhsatina gére yapilarin yizolgimi 77 965 903 m2 iken; bunun 45 767 548 m2’si
(%58,7) konut, 19 595 468 m2'si (%25,1) konut disi ve 12 602 887 m2’si (16,2%) ise ortak
kullanim alani olarak gergeklesti.
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YAPI RUHSATLARI
OCAK-HAZIRAN AYLARI TOPLAMI, 2013
Bir Onceki Yilin
¥l ik Alt: Ayina Gire

Degisim Orani (5}
GOSTERGELER 2013 2012 2011 2013 2012

Bina Sayisi {adt.) 54,213 45,954 43,502 10,7% 12,6%
Yuzelgumi (m?) 77.985.903 74.795.935 5.191.451 4,2% 1340,8%
Deger (TL) 55.320.059.271 51.456.225.868 32.807.869.589 7,5% 56,8%
Daire Sayisi (adt.] 331.699 3683.530 273.016 7. 7% 32,9%

Kentsel Doniisiim: 35 ilde baslatilan kentsel dénlisim projeleri insaat sektoriinii ve boyadan
cimentoya, yalitimdan cama kadar 120 alt sekt6ri olumlu etkileyecedi 6ngorilmektedir.

Kentsel dénistm ile birlikte 400 milyar dolarlik ekonomi yaratmasi beklenmektedir.

Miitekabiliyet Yasasi: Mitekabiliyet yasasiyla birlikte, bireylerin Tlrkiye'de gayrimenkul satin
aliminda muitekabiliyet zorunlulugu kaldirildi. Yeni yasanin, 6zellikle Korfez Ulkelerinden bireysel
yatirimcilara konut edinimi konusunda olanak saglamasi sebebiyle, ticari gayrimenkul pazarina
yasanin ¢ok buyuk bir etkisinin olmasi beklenmektedir.

2 B Yasasi: Orman vasfini yitirmis alanlarin ticaret ve konut fonksiyonlarina dénisimine olanak
veren 2B yasasi 25 Nisan 2012’de yirirlige girdi. Bu yasanin, istanbul’un baslica alt pazarlarinda
ve Turkiye genelinde proje gelistirmeye uygun arsa arzinda artis saglamasi ile yeni projelerin ivme
kazanmasi beklenmektedir.

Kiresel belirsizliklerin arttigi ve dis finansman kosullarinin giderek zorlastigi konjonktiirde Tirkiye
ekonomisinin dayanikhliinin korunmasi acisindan son yillarda uygulanan ihtiyath maliye
politikalarinin 6nimizdeki dénemde de devam etmesi kritik 6énem tasimaktadir. Mali disiplinin
kalitesini artiracak, tasarruf agigini azaltacak, kaynaklarin Uretken alanlara yoénlendirilmesini
saglayacak, is ve yatinm ortamini daha da gelistirecek, isglicli piyasalarinda esnekligi artiracak ve
kayitl ekonomiye gecisi hizlandiracak yapisal reformlarin strdirilmesi ekonomide istikran
destekleyecektir.

Turkiye'de ekonomik bliyimenin kazandigi ivme ile birlikte ekonominin daha gliglenecedi beklentisi
ile birlikte, Arap diinyasinda yasanan degisiklikler ve o0zellikle Suriye-Misir ile ilgili karisikligin
sonucunun ne olacadi belirsizligini korumaktadir.

2013 yil sonu itibariyle gelismeler:

16 Aralik tarihli kapanistan bugiline kadar borsa sirketlerinin piyasa dederi 85 milyar TL eridi.
Dolarin yukselisi 6zel sektdérin doviz borcunu TL bazinda 38 milyar lira artirdi. 16 Aralik'ta 160
milyar dolarlik 6zel sektér déviz borcu 2.02 kur Gzerinden 324,4 milyar TL'ye denk gelirken, bugln
itibariyla 362,4 milyar TL'ye yikseldi. Merkez Bankasi uzun slire direnmesine ragmen faiz oranini
artirmak zorunda kaldi.

Ekonomi diinyasinda 6nde gelen ekonomistler bitin bunlara ragmen ekonomide ciddi bir risk
unsurunun bulunmadigi ve gerilimin ortadan kalkmasi Tlrkiye’nin yeni bir sigrama yapmasina yol
acacadi, Turkiye’'nin hala guvenli liman 6zelligini korududgu, yasananlarin kalici bir etkisinin
olmayacadini belirtmektedir.

Kaynak: TUIK, SPK, DPT, TUSIAD, TCMB, IMF, OECD
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5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER
5.1. GAYRIMENKULUN YERI VE KONUMU

Degderleme konusu gayrimenkul, Istanbul Ili, Bakirkdy Ilcesi, Osmaniye Mahallesi, Tez Sokak, 1224
Ada, 2 Parsel no.lu 10.340,71 m?2 arsa ile 1225 Ada, 1 Parsel no.lu 2.732,26 m?2 ylzoélcimne sahip
arsalar lzerinde konumlu “REFERANS BAKIRKOY KONUT PROJESI” dir. Tasinmazlar; batida acik
otopark, doguda bos fabrika binasi, kuzeyde Umraniye Sokak, giineyde ise Tez Sokak ile
cevrelenmistir.

Tasinmazlarin yakin gevresi alt kat ticaret fonksiyonlu, st kat konut fonksiyonlu olarak gelismistir.
Yapilasmalar bitisik ve ayrik nizamdir. Yakin gevrelerinde; Fildami Sarnici, Veliefendi Hipodromu,
Marmara Forum Aligveris Merkezi, Bakirkdy Adliye Sarayi ve atil durumda bulunan Aris iplik
Fabrikasi ile Derby Fabrikasidir.

Tasinmazlar Osmaniye Mahallesi’'nde konumlu olup, yakin bélgesinde glineyde ve batida Kartaltepe
Mahallesi, kuzeyde Bahgelievler Mahallesi ve Abdurrahman Nafiz Glirman Mahallesi, batida ise
Seyitnizam Mabhallesi, Cirpica Mahallesi, Veliefendi Mahallesi ve Stimer Mahallesi bulunmaktadir.
Gayrimenkullerin konumlandidi bolge, sosyo-ekonomik olarak orta-orta Ust gelir gurubunun ikamet
ettigi bir yerdir.

Tasinmaz merkezi bir yerde konumlu olup, ulasim alternatifli ve rahattir. TEM Otoyolu, E5 Karayolu
ve Sahil yolundan karayolu ile ulasim saglanabilmektedir. Her (¢ glizergahtan da Veliefendi
Hipodromu’nun batisindan gecen Ekrem Kurt Bulvari’'na erisip, buradan Umraniye Sokak veya Tez
Sokada sapilarak tasinmaza ulasmak mumkindar. Tasinmazlarin Ekrem Kurt Bulvari'na uzakhdi kus
ugusu 300 m’dir.

Rapora konu tasinmazin bulundugu bodlge konumu ve ulasim rahathlii acgisindan merkezi
konumlanmakta olup, gelismeye aciktir. Taginmazlarin yakin gevresinde Bakirkdy Adliye Sarayi ve
Marmara Forum Alisveris Merkezi bu bélgedeki gelisim slirecini baglatmistir.

Bakirkdy Osmaniye Mahallesi'nin ve tasinmazin bulundudu bdlgenin, konum itibari ile Avrupa ve
Anadolu Yakasinda bulunan tiim is merkezlerine erisimi oldukga rahattir. Karayolu ulagiminda TEM
Otoyolu, E5 Karayolu, Sahil Yolu ile deniz yolu kullanilarak, Avcilar-Beylikdlizii glzergahina,
Zincirlikuyu - Levent - Maslak Is Merkezleri Bélgelerine, Eminénii — Taksim’e, Kavacik — Uskiidar’
a, Kadikéy - Bostanci’ ya erisim rahatlkla yapiimaktadir.

= < il -
100. YIL CADDESI
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5.2. GAYRIMENKULUN TANIMI ve OZELLIKLERI

Degerleme konusu gayrimenkuller, istanbul ili, Bakirkdy Ilcesi, Osmaniye Mahallesi,
o 1224 Ada, 2 Parseldeki 10.340,71 m=2 yuz 6lgime sahip arsa ile

o 1225 Ada, 1 Parseldeki 2.732,26 m?2 ylz 6lgimilne sahip arsa uUzerinde, toplam iki
parsel (zerinde 327 adet bagimsiz bolime sahip, konut + dlkkanlardan olusan
projedir.

Tasinmazlarin konumlu oldugu parseller topografik olarak hafif egdimli olup, Istanbul
Deprem Boélgeleri Haritasina gére 1. Derece Deprem Bdlgesi‘nde kalmaktadir.

Dederleme konusu taginmazlarin konumlu oldugu parsellerin imar planlarinda, parsellerin
aralarinda 15 m genisliginde imar yolu gectigi gérilmuls olup, mevcutta bu yolun insaat
calismalari devam etmektedir.

1224 ada 2 parsel Uzerinde A, B ve C olmak lzere 3 adet blok yer almaktadir. A Blokta
sadece konut vasifli tasinmazlar yer almakta iken; B ve C Bloklarda dikkan ve konut
fonksiyonlu birimler de yer almaktadir.

1225 ada 1 no.lu parsel Gzerinde konut ve diikkdn amach 1 adet blok yer almaktadir.

Projenin tadilat ruhsati irtifaki tesis

edilmigtir.

alinmig olup, tapuda 24.02.2014 tarihinde kat

1224 ada 2 parsel uzerinde yer alan A, B ve C bloklarin teslimi 2014 Mayis sonu, 1225 ada
1 parsel Uzerinde yer alan blogun ise 2014 Temmuz sonu olarak belirlendigi beyan

edilmigtir.
TOPLAM INSAAT ALANI
Ada Parsel Toplam Insaat Alani
1224 Ada 2 Parsel 44.699,71
1225 Ada 1 Parsel 13.370,95
Toplam 58.070,66
ADETSEL DAGILIM
Ada Parsel Blok Konut Dikkan Toplam
Adedi Adedi
1224 Ada 2 | A Blok 48 - 48
Parsel
1224 Ada 2 | B Blok 43 28 71
Parsel
1224 Ada 2 | C Blok 66 22 88
Parsel
1225 Adal | - 97 23 120
Parsel
TOPLAM 254 73 327

1224 ada 2 parsel:

1224 ada 2 parsel, ruhsat ve mimari projesinde, 157 adet konut ve 50 adet diikkdn olmak Uzere
toplam 207 adet bagimsiz Unite olarak A, B ve C Blogu olmak Uizere 3 bloktan olusmaktadir.

Parselde toplam 50 adet diikkan bulunmalg_tadlr. Bunlardan 34 tanesi 1.bodrum katta, 16 tanesi ise
zemin katta yer almaktadir. Diukkanlar; Umraniye Sokak, Tez Sokak ve acilacak olan imar yolu

tzerinde konumlanmistir.

2014_HALKGYO_139
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A BLOK (Teras):

1224 ADA 2 PARSEL A BLOK

KATLAR

BRUT ALAN

2. BOBRUM KAT

1. BODRUM KAT

ZEMIN 1.115,56
1. KAT 1.168,32
2. KAT 1.097,53
3. KAT 969,18
4. KAT 914,78
5.KAT 863,63
6.KAT 785,48
7.KAT 717,68
8.KAT 642,93
TERAS KAT 541,95
TOPLAM 8.817,04
B BLOK:

1224 ADA 2 PARSEL B BLOK

KATLAR BRUT ALAN

2. BOBRUM KAT

1. BODRUM KAT

ZEMIN 1.171,54
1. KAT 784,53
2. KAT 695,43
3. KAT 695,43
4. KAT 695,43
5.KAT 695,43
6.KAT 695,43
7.KAT 695,43
8.KAT 717,73
TERAS KAT 667,53
TOPLAM 7.513,91
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A blok 1224 ada 2 no.lu parsel (zerinde;
Zemin+8 normal kat olmak Uzere toplam 9
kathdir. 1. ve 2. bodrum kat tim bloklarin
altinda yer almakta olup, bilgileri ayrica
verilmigtir. Toplamda 11 kathdir.

Binanin girisi zemin kattan olup, binada
projesine gére 3 adet merdiven ve 2 adet
asansor bulunmaktadir.

Blok sadece dairelerden olusmakta olup
blinyesinde 48 adet badimsiz bolum yer
almaktadir.

Zemin katta 8, 1. Katta 7, 2. ve 3. Katlarda
6'sar adet,4. ve 5. katta 5, 6. ve 7. Katlarda
4'er adet, 8. katta 3 adet daire
bulunmaktadir.

Blokta toplam; 18 adet 2+1, 6 adet 3+1,1
adet 3+1+1, 18 adet 4+1, 5 adet 4+1+1
daire bulunmaktadir.

Mimari Projesine gdre kat bazinda alansal
dadgilimi yandaki gibidir.

B blok 1224 da 2 no.lu parsel Uzerinde
konumlu olup; Zemin+8 normal kat olmak
Uzere toplam 9 kathdir. 1.ve 2. bodrum kat
tim bloklarin altinda yer almakta olup,
bilgileri ayrica verilmistir. Toplamda 11
kathdir.

Binanin girisi zemin kattan olup, binada
projesine gére 2 adet merdiven ve 2 adet
asansor bulunmaktadir.

Blok daire alanlarindan ve bodrum kat ve
zemin katlarda yer alan dikkan alanlarindan
olusmaktadir. Blok blnyesinde 43 adet daire,
28 adet dikkdn olmak Uzere 71 adet
bagimsiz b6élim bulunmaktadir.

Zemin katta 3, diger katlarda 5’er adet daire
olmak Uzere toplam 43 adet daire yer
almaktadir.

Blokta toplam; 10 adet 2+1 ve 33 adet 3+1
daire bulunmaktadir.

Mimari Projesine gore Alansal dagilimi
yandaki gibidir.
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C BLOK (TERAS);

1224 ADA 2 PARSEL C BLOK

KATLAR

BRUT ALAN

2. BOBRUM KAT

1. BODRUM KAT

ZEMIN 1.437,99 m?
1. KAT 1.603,79 m?
2. KAT 1.429,52 m?
3. KAT 1.300,25 m?
4. KAT 1.247,71 m?
5.KAT 1.195,63 m?
6.KAT 1.118,20 m?
7.KAT 1.050,78 m?
8.KAT 960,62 m?
TERAS KAT 862,50 m?
TOPLAM 12.206,99 m?

ZEMIN (iLAVE);

1224 ADA 2 PARSEL, ZEMIN

KATLAR

BRUT ALAN

2. BOBRUM KAT

8.295,15 m?

1. BODRUM KAT

7.856,62 m?

TOPLAM

16.151,77 m?

1225 ada 1 Parsel:
1225 ada 1 parsel, ruhsat ve mimari projesinde, 97 adet konut ve 23 adet dikkan olmak lizere
toplam 120 adet badimsiz béliim olarak tek bloktan olusmaktadir.

A BLOK

1225 ADA 2 PARSEL A BLOK
KATLAR BRUT ALAN |

3. BOBRUM KAT [2.229,68 m?

2. BOBRUM KAT |2.229,68 m?

1. BODRUM KAT | 1.437,10 m?

ZEMIN 830,90 m?

1. KAT 899,78 m?

2. KAT 824,21 m?

3. KAT 848,95 m?

4. KAT 824,21 m?

5.KAT 802,41 m?

6.KAT 710,97 m?

7.KAT 659,00 m?

8.KAT 582,74 m?

TERAS KAT 491,32 m?

TOPLAM 13.370,95 m?
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C blok 1224 ada 2 no.lu parsel Uzerinde;
Zemin+8 normal kat olmak lizere toplam 9
kathdir. 1. ve 2. bodrum kat tim bloklarin
altinda yer almakta olup, bilgileri ayrica
verilmigtir. Toplamda 11 kathdir.

Binanin girisi zemin kattan olup, binada
projesine gére 3 adet merdiven ve 1 adet
asansor bulunmaktadir.

Blok daire alanlarindan ve zemin katta yer
alan dukkan alanlarindan olusmaktadir. Blok
blinyesinde 23 adet dikkan ve 66 adet daire
olmak Uzere toplamda 120 adet badimsiz
bdlim bulunmaktadir.

Zemin katta 10, 1. Katta 9, 2., ve 3. Katlarda
8’er adet, 4. ve 5.katta 7, 6. ve 7. Katlarda
6’er adet, 8.katta 5 adet daire
bulunmaktadir.

Blokta toplam; 18 adet 2+1, 5 adet 3+1,1
adet 3+1+1, 36 adet 4+1, 6 adet 4+1+1
daire bulunmaktadir.

Mimari Projesine Goére kat bazinda alansal
dagilimi yandaki gibidir.

2 bodrum kat tim bloklarin altinda yer
almaktadir. Basket sahasi, depo, sidinak,
teknik alan, su deposu, kapali otopark
hacimlerinden olusmaktadir.

A blok 1225 ada 1 no.lu parsel lzerinde; 3
bodrum Kat, zemin+8 normal kat olmak
Uzere toplam 12 kathdir. 3. ve 2. bodrum kat
otopark ve ortak alanlardan olusmakta olup
1. Bodrum kat, zemin kat ve normal katlarda
23 diukkan 97 daire olmak Uzere toplam 120
adet bag. Bol. yer almaktadir.

Binanin girisi zemin kattan olup, binada
projesine gére 3 adet merdiven ve 3 adet
asansor bulunmaktadir.

Dukkanlar 1. Bodrum katta 15 ve zemin katta
8 adet olarak projelendirilmistir.

Blok blinyesinde ; zemin katta 11, 1.,2.,3. ve
4. Normal katlarda 13 er, 5. Normal katta 11
, 6. Normal katta 9, 7. Normal katta 8 ve 8.
Normal katta ise 6 adet daire bulunmaktadir.
Blokta toplam; 47 adet 1+0, 17 adet 1+1, 32
adet 2+1 ve 1 adet 3+1 daire bulunmaktadir.
Mimari Projesine Goére Alansal dagilimi
yandaki gibidir.
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5.2.1. GAYRIMENKULUN YAPISAL INSAAT OZELLIKLERI

Degerlemesi yapilan her iki parsel tizerinde de “REFERANS BAKIRKOY” konut projesi uygulanacak
olup, ruhsatlar alinmistir. Yapisal insaat 6zellikleri asagidaki tabloda verilmektedir.

Yapi Tarzi : | Betonarme

Yapi Sinifi : | 4B

Yapinin Yasi ;10

Kat Adedi - | 1224 Ada, 2 Parsel
A Blok: 2B+Z+8 normal kat
B Blok: 2B+Z+8 normal kat
C Blok: 2B+Z+8 normal kat
1225 Ada, 1 Parsel
A Blok: 3B+Z+8 normal kat

Dis Cephe D -
Kapali Alan (m?) :

TOPLAM: 58.070,66 m2 (iki parsel toplami)
1224 Ada, 2 Parsel

A Blok: 8.817,04 m=2

B Blok: 7.523.91 m2

C Blok: 12.206,99 m=2

ilave Alanlar: 16.151,77 m?2

1225 Ada, 1 Parsel

A Blok: 13.370,95 m2

Otopark imkanlan

Acik, kapah

Isitma amaciyla kullanilan yakit

Dogalgaz,

Isitma sistemi

Bina ici kalorifer

Sicak su temini

Bina ici, misterek

Elektrik Sehir sebekesi
Su Sehir sebekesi
Kanalizasyon Sehir sebekesi
Givenlik Projede mevcuttur.

5.2.2. FIZIKSEL OZELLIKLERI

Degerleme konusu tasinmazlarin t?ulundug“;u parseller lGzerinde yukarida tanimi verilen projenin
insaat calismalari tamamlanmistir. Ik ruhsat ve tadilat ruhsati alinmis olup bilgileri rapor igerisinde
yer almaktadir.

1224 ada 2 parsel lizerinde 3 adet (A,B,C) konut blogu bulunmaktadir. Bu parsel (zerinde
degerleme tarihi itibariyle yapilan incelemede;

A Blok; blok kat yiksekligine ulasmis, kaba insaat tamamlanmis, ic ve dis duvarlar
orilmus kaba siva ve ince siva isleri tamamlanmistir. Dis cephesi, izolasyonu, kalorifer
petekleri, mutfak dolaplari montaji, i1slak zemin ddésemeleri, pencere dogramalari,
tesisatlari, i¢ kapi montajlari tamamlanan blokta dis kapi montaji, parkeler, banyo-wc
vitrifiyeleri, aksesuar montajlari tamamlanmistir. Cevre dlizeni ve peyzaj calismalari devam
etmektedir.

B Blok: blok kat yuksekligine ulasmis, kaba insaat tamamlanmis, ic ve dis duvarlar
orilmus kaba siva ve ince siva isleri tamamlanmistir. Dis cephesi, izolasyonu, kalorifer
petekleri, mutfak dolaplari montaji, 1slak zemin ddésemeleri, pencere dogramalari,
tesisatlari, i¢ kapi montajlari tamamlanan blokta dis kapi montaji, parkeler, banyo-wc
vitrifiyeleri, aksesuar montajlari tamamlanmistir. Cevre dizeni ve peyzaj galismalari devam
etmektedir.

C Blok insaati; blok kat yliksekligine ulasmis, kaba ingaat tamamlanmis, ic ve dis duvarlar
orilmuls kaba siva ve ince siva isleri tamamlanmistir. Dis cephesi, izolasyonu, kalorifer
petekleri, mutfak dolaplari montaji, islak zemin ddésemeleri, pencere dogramalari,
tesisatlari, i¢ kapi montajlari tamamlanan blokta dis kapi montaji, parkeler, banyo-wc
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vitrifiyeleri, aksesuar montajlari tamamlanmistir. Cevre dlizeni ve peyzaj calismalari devam
etmektedir.

1225 ada 1 parsel lzerinde bulunan binanin, kaba insaat tamamlanmis, ic ve dis duvarlar
orilmuis kaba siva ve ince siva isleri tamamlanmistir. Dis cephesi, izolasyonu, kalorifer
petekleri, mutfak dolaplari montaji, islak zemin doésemeleri, pencere dodramalari,
tesisatlari, ic kapr montajlari tamamlanan blokta dis kapi montaji, parkeler, banyo-wc
vitrifiyeleri, aksesuar montajlari tamamlanmistir. Cevre diizeni ve peyzaj galismalari devam

etmektedir.

5.2.3. GAYRIMENKULUN TEKNiK OZELLIKLERI

Dederlemesi yapilan projenin bazi teknik 6zellikleri, ruhsata gore yukaridaki tabloda 6zetlenmistir.

Tasinmazin bulundugu bolgede her turli altyapl imkani mevcuttur.

5.3. GAYRIMENKULUN YASAL INCELEMELERI

5.3.1. TAPU INCELEMELERI

5.3.1.1. TAPU KAYITLARI TAPU KAYIT BIiLGILERI

TAPU KAYIT BILGILERI

ILi Istanbul Istanbul

ILCESI Bakirkody Bakirkdy
MAHALLESI Osmaniye Osmaniye

KOYU - -

MEVKIi - -

SINIRI Planindadir. Planindadir.

PAFTA NO - -

ADA NO 1224 1225

PARSEL NO 2 1

ANA G_AVYRiMENKUL Arsa Arsa

NITELIGI .

ANA GAYRIMENKUL 10.340,71 m2 2.732,26 m?2
YUZO_LCUMU

YEVMIYE NO 2386 2387

CILT NO 234, 235, 236 236,237

SAHIFE NO 23136...23342 arasi 23343...23462 arasi
BAG. BOLUM NITELIK Ekte Ekte

BLOK NO A, B, C -

KAT NO Ekte Ekte

BAG. BOL. NO Ekte Ekte

EDINIM TARIHI 24.02.2014 24.02.2014

EDINIM SEBEBI Kat Irtifaki Isleminden Kat Irtifaki Isleminden
MALIK Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

2014_HALKGYO_139
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5.3.1.2. TAKYIDAT BILGISI VE DEVREDILMESINE ILISKIN KISITLAR

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULLER ILE ILGILI HERHANGI BIR TAKYIDAT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BILGI DEVREDILEMESINE ILKISKIN KISITLAMAR.

1224 Ada, 2 Parsel (10.12.2014 tarihli yazili takyidat belgesi) ve 1225 Ada, 1
Parsel (16.12.2014 tarihli yahz takyidat belgesi)

REHINLER BOLUMUNDE:

Tasinmazlar Uzerinde herhangi bir rehin yoktur.

SERHLER BOLUMUNDE:

1224 ada 2 parsel no.lu tasinmaz lzerinde 05.07.2013 tarih ve 8488 yevmiye no ile "1 TL
bedel karsilidinda 99 yil middetle 1019 nolu T.M. yeri ve kablo gecis glizergahi igin 1 TL
bedelle TEDAS lehine kira serhi” bulunmaktadir.

1225 ada 1 parsel no.lu tasinmaz lzerinde herhangi bir serh kaydi bulunmamaktadir.

BEYANLAR BOLUMUNDE;

1224 ada 2 parsel (zerinde 24.02.2014 tarih ve 2386 yevmiye numarasi ile “ydnetim
plani: 08.01.2014 beyani yer almaktadir.

1225 ada 1 parsel (zerinde 24.02.2014 tarih ve 2387 yevmiye numarasi ile “ydnetim
plani: 09.01.2014 beyani yer almaktadir.

5.3.2. BELEDIYE INCELEMESI

Bakirkdy Belediyesi imar Miidirligi'nden alinan bilgiye gore, rapora konu taginmazlar; 08.03.2004
tasdik tarihli, 1/1000 olgekli Bakirkdy Merkez Uygulama Imar Plani kapsaminda T3 lejantinda
kalmaktadir. Plan notlarina gére T3 lejantinda belirlenen yapilasma kosullari asagidaki gibidir:

Bu planda ticaret alanlari, 1. derece ticaret alanlari (T1, T2, T3, T5, T6) ile tali ticaret alanlari (KT)
seklinde tanimlanmistir. Bu planda T1, T2, T3, T5, T6 ve KT lejantiyla tanimlanan alanlarda,
parlayici, patlayic, glrilti, hava vb gevre kirliligi yaratan ticari kullanimlar yer alamaz.

“Sanayi Dénistim Alanlan” olarak tanimlanan T3 alanlarinda; konut, konaklama, birolar, ishanlari,
carsl, is merkezleri, cok katli madazalar, bankalar, toptan ve perakende ticarete yonelik birimler,
lokantalar, sergileme alanlari, sosyal ve kilturel yapilar (sinema, tiyatro vb) ydénetim yapilar vb yer
alabilir. Bu alanlarda KAKS: 2,00 H max:30,50’ dir. Bodrum kat emsalin % 20’ si kadar yapilabilir.
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KAKE=2100
Hmax=30 30

5.3.2.1. IMAR DOSYASI INCELEMESI
Dederlemesi yapilan 1224 ada 2 parsel ve 1225 ada 1 parsellere iliskin asagida bilgileri verilen

“Diger (TADILAT+ILAVE) amacgli, ruhsat bilgileri asagida yer almaktadir.

ADA/PARSEL 1224 ADA 2 PARSEL 1224 ADA 1 PARSEL
RUHSAT TARIHI 19.09.2013 4663 19.09.2013 4964
BLOKLAR A+B+C

BAGIMSIZ UNITELER ADET ALAN ADET ALAN
APARTMAN BINASI (3 VE DAHA COK DAIRELI) 157 20.563,86 m? 97 5.061,48 m?
DUKKAN 50 782,00 m? 23 799,53 m?
ORTAK ALAN 23.249,14 m? 7.508,99 m?
TOPLAM 207 44.595,00 m? 120 13.370,00 m?
YOL KOTU ALTI KAT SAYISI 2 3

YOL KOTU USTU KAT SAYISI 9 9

TOPLAM KAT SAYISI 11 12

YAPI SINIFI

IV-B

IV-B

Ruhsatlar ve Projeden fotograflar, EK 2 bélimiinde yer almaktadir. Yapi miteahhidi olarak Biskon

Yapi A.S.belirtilmistir. Yapi Projeleri

Onay tarihi:

29.05.2012, Tadilat projesi

17.09.2013. Tasinmazlarin her ikisine iliskin, ilk yapi ruhsatlari asagidaki gibidir:

onay tarihi:

Parsel 1224 ada 2 parsel 1225 ada 1 parsel
Ruhsat tarih 31.05.2012 31.05.2012
Ruhsat no 2742 2741
Blok adeti A+B+C A
22

2014_HALKGYO_139




5.3.2.2. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN IPTALLERI
V.B. DIGER BENZER KONULAR

ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, PLAN IPTALLERI vb. olumsuzluk yoktur.
5.3.2.3. YAPI DENETIM FIRMASI

Dederleme konusu projenin yapi denetimi Standart Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan ylritilmekte
olup, insaat devam etmektedir.

YAPI DENETIM KURULUSUNUN UNVANI: Standart Yapi, Yapi Denetim Ltd. Sti.

YAPI DENETIM KURULUSUNUN ADRESI: Beykoop 1. Bélge,7. Cadde, Aker Apartmani, 8/36
Esenyurt /Istanbul

5.3.3. SON 3 YIL iICERISINDEKI HUKUKI DURUMDAN KAYNAKLI DEGISiM

: | Tasinmazlar; 09.09.2011 tarihinde 9929 yevmiye no ve

TAPU SiciL 15.625.000 TL bedelle Halk Bankasi A.S. adina kayitl iken

MUDURLUGU BiLGILERI Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’ne satis

) isleminden tescil edilmigtir.

é’?];ﬂé:ﬁma Gergeklesen Alim-Satim Her iki parsel igin; 07.02.2013 tarihinde Nitelik degisiklii
yapilarak “"KARGIR FABRIKA”dan ARSA niteligine

doénistirme islemi yapilmistir.

Her iki parsel icin 24.02.2014 tarihinde Kat irtifaki tesis

edilmistir.
: | Tasinmazlar son Ug yilda herhangi bir imar degisikligine

BELEDIYE BILGILERI konu olmamistir.

_ Belediye’den alinan imar durumuna gére sz konusu
(Imar Planinda Meydana Gelen parseller; 08.03.2004/18.11.2012 onanh 1/1000 6lgekli
Degisiklikler, Kamulagtirma Islemleri N .

V.B. Bilgiler) “Bakirkdy Merkez Uygulama Imar Uygulama Plani”

kapsaminda T3 -TICARET (Sanayi Dénlsim Alanlar)
alaninda kalmaktadirlar.

*T3 alanlarinda; konut, konaklama, birolar, is hanlari,
carsl, is merkezleri, cok katli magazalar, bankalar, toptan
ve perakende ticarete yonelik birimler, lokantalar,
sergileme alanlari, sosyal ve kiltirel yapilar (sinema,
tiyatro vb) yonetim yapilari vb yer alabilir. Bu alanlarda
KAKS: 2,00 Hmax:35,50 m dir. (10 kattir)

*Bodrum kat emsalin % 20’ si kadar yapilabilir.
*Tasinmazlarin:

* 1225 ada 1 parsel igin hazirlanmis 19.09.2013 tarih,
4964 sayili ve

* 1224 ada 2 parsel igin hazirlanmis 19.09.2013 tarih,
4963 sayili tadilat ruhsati bulunmaktadir.
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5.4. DEGERLEMESI YAPILAN PROJE

Dederleme konusu “REFERANS Bakirkéy” Osmaniye projesi bu raporun 5.1 ve 5.2 bélimlerinde
anlatiimaktadir.

So6z konusu proje, toplam 4 bloktan olusmakta olup, 3 blok, 1224 ada 2 parsel ve 1 blok da 1225
ada 1 parsel Uzerinde konumlanmigtir. Her iki parselin toplam insaat alani mimari projesine gore
58.070,66 m?2 ‘dir.

Projenin kat irtifaki kurulmus olup; toplamda 254 adet konut ve 73 adet dukkan olmak lzere, 327
adet bagimsiz boliim yer almaktadir.

Dederleme calismasi bu projeden kaynakl, Halk GYO’ A.S.'nin sOzlesme geredince olusan “gelir
paylasimindan %050,5 hissesi dikkate alinarak deder verilmistir. Belirtilen proje konsepti ve
iceriginin slirecg icerisinde degistiriimesi durumunda deder dedisebilecektir. Dederleme mevcutta
mimari projesi onayli ve ruhsati alinmis, kat irtifaki kurulmus proje igin hazirlanmistir.

6. DEGERLEME GALISMALARI

6.1. DEGERLEME CELISMALARINDA KULLANILAN YONTEMLER
Dederleme teknigi olarak Ulkemizde ve uluslararasi platformda kullanilan 3 temel yodntem
bulunmakta olup bunlar Maliyet Yontemi, Emsal Karsilastirma Yontemi ve Gelir Kapitalizasyonu
yontemleridir.

MALIYET YONTEMIi: Bu yéntemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda
yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkuliin dederlemesi igin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile agiklanabilir. Kullanim dederi ise, “Higbir sahis ona karsi
istek duymasa veya onun dederini bilmese bile malin gercek bir dederi vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu kabul
edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan
demode olmasindan dolaylr zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir
gayrimenkuliin bina dederinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi
kabul edilir.

EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI: isyeri tiriindeki gayrimenkul dederlemesinde en giivenilir
ve gercekci yaklasim piyasa dederi yaklasimidir. Bu dederleme yonteminde bdlgede degerlemesi
istenilen gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirilabilir érnekler incelenir. Emsal
karsilastirma yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
e Analiz edilen gayrimenkulln tiru ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul
edilir.
e Bu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi dizeyde bilgi sahibi
oldugu ve bu nedenle zamanin 6nemli bir faktér olmadigi kabul edilir.

e Gayrimenkullin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldigi kabul edilir.

e Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin dederlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel
ozelliklere sahip oldugu kabul edilir.

e Secilen karsilastinlabilir 6rneklere ait verilerin, fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda gunimiuz
sosyo-ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

GELIR KAPITALIZASYONU YONTEMI: Tasinmazlarin dederi, yalnizca getirecekleri gelire gére
saptanabiliyorsa- 6rnegin kiralik konut ya da is yerlerinde- stiriim bedellerinin bulunmasi igin gelir
yonteminin uygulanmasi kuraldir. Gelir yontemi ile lizerinde yapi bulunan bir tasinmazin degerinin
belirlenmesinde 0lgit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal
tesisler ve arsa payindan olusur. Arsanin sirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapinin
kullanilma siresi kisithdir. Bu nedenle net gelirin parasal karsiliginin saptanmasinda arsa, yap! ve
yapliya iliskin diger yapisal tesislerin dederleri ayri kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik isletme briit gelirinden, tasinmazin bos kalmasindan olusan
gelir kaybi ve isletme giderlerinin gikarilmasi ile bulunur. Net gelir, yapi gelir ve arsa gelirinden
olusmaktadir. Arsa geliri, arsa dederinin bolgedeki tasinmaz piyasasinda gecerli olan tasinmaz faiz
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oraninca getirecedi geliri ifade eder. Yapi geliri yapinin kalan kullanim silresi boyunca bélgedeki
tasinmaz piyasasinda gegerli olan tasinmaz reel faizi oraninda getirdigi gelir ile yapinin kalan
kullanim siresi temel alinarak ayrilacak yillik amortisman miktarinin toplamindan olusmaktadir.
Tasinmazi arsa ve yapi gelirleri olarak ayrilmasinda zorluk olmasi durumunda piyasadan elde
edilmis butlnlesik kapitalizasyon orani kullanilabilir.

6.2. DEGERLEME ISLEMINI ETKILEYEN FAKTORLER
Dederleme islemini olumsuz yodnde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir. Halk GYO
A.S.nin yiiklenici ile yapmis oldugu ARSA SATISI KARSILIGI GELiR PAYLASIMI iSi SOZLESMES]

dikkate alinmis ve bu sdzlesmeden kaynakli, satis gelirlerinin %50,5 oranindaki payi dikkate
alinmistir.

Dederlemesi yapilan projede, tapuda, kat irtifaki kurulmus olup; bagimsiz bélim listeleri lizerinden
hareket edilerek deger tespit yapilmistir.

6.3. TASINMAZIN DEGERINIi ETKILEYEN FAKTORLER
> OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

1. Tasinmazlarin yan parselinde atil durumda bulunan fabrikanin olmasi ve bu fabrikanin
doénlsim slrecinin zamaninin ve yapilacak fonksiyonun tahmin edilememesi,

2. Yan parseldeki arsa tzerinde yliksek kath yapilasmalar yapildigi takdirde, kuzeydogu
yoniinde deniz ve hipodrom manzarasinin kismen kapanacak olmasi.

1. Derece deprem bolgesinde yer almasi
3. Ana arter lizerinde dedil, ara yolda konumlanmis olmasi

4. Bolgede cok sayida donlisiime ugrayacak atil sanayi tesisinin yeni projelere imkan
taniyacak olmasi nedeniyle ileriye yonelik, ylksek rekabet ortaminin olusma olasiligi,

5. Bodlgede yaya olarak ulasilabilen birgok alisveris merkezinin olmasinin, projedeki
diikkanlarin piyasada tutunmalarinda yaratabilecegi risk.

6. Istanbul genelinde, gayrimenkul yatinmaisinin ilgisini ¢ekebilecek cok sayida projenin
mevcut olmasi

> OLUMLU YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

1. Hipodroma yakin konumlu olmasi nedeniyle, yodun olarak yapilasmayacak ferah bir
bélgede olmasi,

2. Osmaniye Mahallesi'nde, mevcut konutlarin orta gelir grubuna hitap ediyor olmalarina
ragmen, hizh bir seklide daha modern konutlara dénustyor olmasi,

3. Bodlgede yaya olarak ulasilabilen bircok aligveris merkezinin, projedeki konutlara olan
olumlu etkisi. Bunlardan Marmara Forum Alisveris Merkezi’'nin Turkiye'nin en blyuk
alisveris merkezlerinden biri olmasi,

4. Adalet Sarayi’'nin Osmaniye Mahallesi'nde E5 Karayolu’'na ve dederlemesi yapilan araziye
yakin konumlu olmasi. Bolgede Adliye Sarayi’'nin gekecedi kitlenin (avukat, hdkim vs.)
ihtiyacini karsilayacak miktarda homeofis ve nitelikli konutlarin olmayisi,

5. Bolgede dedisim slirecinin devam etmesi, gevresindeki konut alanlarinin déniisim iginde
olmasi,

6. Bolgede 1999 depreminden 6nce yapilmis olup, deprem yonetmeligine uygun olmayan
yaplilarin gogunlukta olmasi nedeniyle yeni nitelikli konutlara talebin olmasi,
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7. Bolgedeki konut stogunun bolge halki icin temel ihtiyaclar haline gelen glivenlik ve otopark
hizmetlerini karsilayamaz nitelikte olmasi nedeniyle, bélge halkinin konut talebinde nitelikli
konut yapilasmasina yénelim gostermesi.

6.4. DEGERLEME ISLEMiNDE KULLANILAN VARSAYIMLAR, DEGERLEME
YONTEMLERI VE BUNLARIN KULLANILMA NEDENLER{

Degerlemesi yapilan taginmaz (zerinde kat irtifaki kurulmusg bir proje mevcuttur. Deger tespitinde,
Halk GYO A.S.nin yiiklenici ile yapmis oldugu ARSA SATISI KARSILIGI GELiR PAYLASIMI iSi
SOZLESMESI dikkate alinmis ve bu sdzlesmeden kaynakli, satis gelirlerinin %50,5 oranindaki payi
dikkate alinmistir. S6zlesme detaylari raporun 6.12 bdéliminde verilmistir. Bu s6zlesmeye gére
HALK GYO A.S., arsa satisi karsihdi olarak gelistirilecek olan projenin, satis gelirlerinin %50,5
oranindaki payina sahip olmakta, projenin gelistirme, insaat, pazarlama v.b. giderlerine bir katkida
bulunmamaktadir.

Proje Dederi tespitinde gelir yontemi, emsal karsilastirma yontemi, maliyet yontemi kullaniimistir.

Gelir yoénteminde, indirgenmis nakit akisi yontemi kullaniimistir. Yéntem igerisinde satis
gelirlerine ve maliyetlere ihtiyag duyulmaktadir.
Satis gelirleri: Bagimsiz Unitelerin her birinin deder tespitinde emsal karsilastirma yontemi

kullanilmis, olup, proje hali hazirda satista oldugundan gerceklesen satis dederleri birebir emsal
olusturmasi nedeniyle dikkate alinmistir.

Maliyetler ise 2013 yili Bayindirlik ve iskdn Bakanh§ Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri 2014 yilina
uyarlanarak kullanilmis ve benzer projelerdeki gerceklesen rakamlar dikkate alinarak
hesaplanmistir.

6.5. DEGER TESPITINE IiLISKIN PIYASA ARASTIRMASI VE BULGULARI

Dederleme konusu projenin glincel satis rakamlarinin bolge piyasasi ile uygunlugunun anlasiimasi
ve bos arsa dederinin tespitine yonelik gerceklestirilen piyasa arastirmalari asagida yer almaktadir.
Incelenen emsal projeler asadidaki haritada gésterilmis olup, arastirma raporun ekler bélimiinde
verilmistir.

\Yunus ol

RAPORA KONU
TASINMAZ

Basarsoft
2 GeoEye
2 DigitalGlobe

KONUT PROJESI EMSALLERI:
Eklerde verilen proje bilgileri yansira yakin bélgeye iliskin konut dederleri asadidaki gibi
incelenmistir.
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EMSAL K1) Maxera Gayrimenkul - 0530 265 55 08
Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan Petrol Sitesinde bulunan daire fiyatlari
asadidaki gibidir:
- 1. katta konumlu 3+1 tipinde insa edilmis brit 125 m?2 daire 600.000 TL (4.800 TL/m?2)
- Giris katinda konumlu 3+1 tipinde brit 100 m2 daire 480.000 TL (4.800 TL/m?2)
- 5. katta konumlu dubleks 5+2 tipinde brit 220 m2 daire 900.000 TL ile pazarlanmaktadir.
(4.090 TL/m?2)

Yapilan incelemede Petrol Sitesinde yer alan dairelerin birim satis fiyatlarinin 4.000- 4.800 TL/m?2
araliginda oldugu tespit edilmistir.
EMSAL K2) Bolgede yapilan piyasa arastirmasinda dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu
projeye benzer niteliklere sahip, yakin cevrede konumlanmis projeler incelenmistir. Bu dogrultuda;
The Istanbul Veliefendi Projesi‘nde yer alan 1+1:74-77 m2, 2+1:132-136 m?2, 3+1:187 m2,
4+1:212 m?2 alanlara sahip dairelerin satis fiyatlari asagidaki gibidir:

- 1+41:600.000 - 700.000 TL

- 2+41:800.000 - 1.100.000 TL

- 3+41:1.100.000 - 1.500.000 TL

- 4+1:1.500.000 - 2.200.000 TL

Projede yer alan dairelerin birim satis degerleri 6.000-7.700 TL/m?2 arasindadir. Gegen yila oranla
daire fiyatlarinda yaklasik %9’luk bir artis gdézlemlenmistir.

Sahilpark Veliefendi Projesinde yer alan 1+1, 2+1, 3+1 tipinde insa edilmis; 1+1: 60-72
m2, 2+1: 85-118 m2, 3+1: 137-140 m2 aralidinda alanlara sahip dairelerin satis fiyatlari asagidaki
gibidir:

- 141:250.000-300.000 TL

- 2+1:350.000-470.000 TL

- 3+1: 600.000-680.000 TL
Projede yer alan dairelerin birim satis dederi 3.900 - 4.500 TL/mz2 araligindadir. Gecen yila oranla
daire fiyatlarinda yaklasik %8'lik bir artis gézlemlenmistir.

Platform Merter projesinde 1+1,2+1,3+1,4+1,5+1,Penthouse tiplerinde daireler yer almaktadir.
Dairelerin alanlari 1+1: 42-87 m2, 2+1:110-128 m?2, 3+1:142-166 m2, 4+1:344-402 m?2
aralidinda dedismektedir. Projede yer alan dairelerin satis fiyatlan tip bazinda asadidaki gibi
siralanmistir.

- 1+41:330.000-600.000 TL

- 2+1:800.000-1.000.000 TL

- 3+41:1.200.000-1.700.000 TL
Birim satis dederleri 7.200 - 9.500 TL/m2 aralijinda dedismektedir.

Agaoglu My City Bahgelievler projesinde yer alan dairelerin alanlari 1+1:65-74 m2, 2+1:96-107m?2,
3+1:107-140 m?2 aralidinda dedismektedir. Glincel satis fiyatlar asadida ise;
- 141:400.000-450.000 TL
- 2+1:420.000-560.000 TL
- 3+1:560.000-650.000 TL seklindedir. Projede yer alan dairelerin birim satis dederleri
4.400 - 5.600 TL/m2 araligindadir. Projenin 2012 yilina goére giincel satis degerlerinde
yaklasik %14’lik bir artis oldugu g6zlemlenmistir.

Atakoy Konaklari projesinde yer alan dairelerin birim satis dederleri arastiriimis olup; dairelerin brit
alanlari 3+1:170-180m2, 4+1:260-276 m?2 aralidinda dedismektedir. Tip bazinda satis fiyatlar
asadidaki gibidir.
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- 3+1:2.700.000-3.200.000 TL
- 4+1:4.500.000-6.000.000 TL

Projede yer alan dairelerin birim satis dederleri 15.000-23.000TL/m?2 araliinda dedismektedir.
Novus Residence projesinde 1+1,2+1,3+1,4+1,5+1 tiplerinde daireler yer almakta olup; brit
alanlari 1+1: 65-94 m2, 2+1: 138-139 m2, 3+1: 124-150m2, 4+1: 157m?2 arahdindadir. Satis
fiyatlari ise tip bazinda;

- 1+1:630.000-680.000 TL
- 2+1:840.000-900.000 TL
- 3+11.150.000-1.200.000TL

- 4+1:1.500.000 TL seklindedir. Projede yer alan dairelerin birim satis dederleri 7.500-
8.500 TL/m?2 araliginda olmakla birlikte gecen yila oranla daire fiyatlarinda yaklasik %5'lik
bir artis oldugu tespit edilmistir.

Emsal K3) Giray Emlak - 0536 350 97 56
- Tasinmazin yakin gcevresinde yapilan arastirmalar neticesinde tasinmazin bulundugu site
icerisinde 2+1 tipinde 95 m2 alana sahip mesken 650.000 TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmistir.
- Tasinmazin bagh bulundugu site icersinde 1+0 tipinde 40 m2 alana sahip mesken 260.000
TL bedel ile satiliktir.

Emsal K4) Titizler Emlak - 0533 374 31 83
- Tasinmaza yakin konumda 2+1 tipinde yeni bina dahilindeki 85 m2 alana sahip oldugu
beyan edilen meskenin 585.000 TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

- Gayrimenkullere yakin konumda yeni bina dahilinde 2+1 tipinde 80 m2 alana sahip 1. Kat
daire 535.000 TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

Degerlendirme, konut:

Bu projeler ile ilgili yapilan glincel arastirmada, yakin gevrede yer alan konut projeleri incelenmis
olup; birim satis fiyatlarinin 4.400-9.500TL/m2 araliginda oldugu tespit edilmistir. Konut satis
dederlerine gecen yila oranla %5-10 arasinda bir artis gortlmustar.

SATILIK ARSA EMSALLERI

Imar planinda, bélgede biiyiik parsellerin bulundugu Zeytinburnu Girpici ve Bakirkdy Osmaniye
bolgelerinde hakim imar durumu; “Sanayi Doniisiim Alanlar” olarak tanimlanmis alanlar olup,
bu imar kosulu altinda; konut, konaklama, blrolar, ishanlari, carsi, is merkezleri, cok kath
madazalar, bankalar, toptan ve perakende ticarete yonelik birimler, lokantalar, sergileme alanlari,
sosyal ve kiltarel yapilar (sinema, tiyatro vb) ydnetim yapilari vb yer alabilir. Bu alanlarda KAKS:
2,00 Hmax:30,50'dir.

EMSAL A1) Bodurlar Insaat Emlak - 0212 510 25 63

Emlak yetkilisi ile yapilan gériismede dederleme konusu tasinmaza yakin konumda islek bir sokak
Uzerinde yer alan ticaret ve konut imarlh 3.600 m?2 arsanin yakin zamanda 15.000.000%
(33.000.000TL) bedelle satildigi bilgisini vermistir. Yapilasma kosullari hakkinda bilgi alinamamistir.
Emsal tasinmazin konumu itibariyle degerleme konusu tasinmaza kiyasla Bakirkéy merkezine daha
yakin oldugu beyan edilmistir. (9.166 TL/m?2)

EMSAL A2) Century 21 SNG Gayrimenkul — 0507 531 17

Emlak yetkilisi ile yapilan gérismede TAKS:0,25 h:7,50 yapilasma kosullari ile villa fonksiyonuna
sahip 413 m2 alani bulunan, Gzerinde eski 100 m2 kapal kullanim alani bulunan bina yer alan,
anaokulu, ofis ya da konut olarak kullanima uygun arsanin 1.900.000 TL ile pazarlandidi bilgisi
alinmistir. (4.600 TL/m?)
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EMSAL A3) Aktif Emlak - 0532 385 98 19

Emlak yetkilisi ile yapilan gériismede Ismail Erez Bulvarinda, Bakirkdéy Adliyesinin karsisinda cadde
Uzerinde yer alan ticaret+hizmet+konut imarh, TAKS:0,25 h:12,50 yapilasma kosullarina sahip 600
m2 arsanin 6.000.000 TL ile pazarlandigi bilgisi alinmistir. (10.000 TL/m?2) Emlak yetkilisi arsa
Uzerinde 3.000 m2 ingaat alani hakki oldugunu beyan etmistir. Tasinmaz, konumu ve ticari
yogunlugu acgisindan dederleme konusu tasinmazlara oranla daha ylksek serefiyelidir.

Emsal A4) Tetikler Emlak - 0212 5833555

Emlak yetkilisi ile yapilan gérismede dederleme konusu tasinmazin bitisijinde yer alan yaklasik
862 m2, Emsal =2 yapilasma kosullar ile ticaret + konut imarli arsanin yaklasik 1,5 yil dnce
2.700.000 USD ye satildigi bilgisi alinmistir. Arsanin cevrede baslayan yeni projelerden etkilendigi
ve iyi bir fiyata satildidi beyan edilmistir (3.132 USD/m?2 - 6.201 TL/m2). Emlak yetkilisi arsanin
tekrardan satisa cikartildigini ve 3.000.000 $ ile pazarlandidgini, bu fiyat izerinden yaklasik %10’luk
bir pazarlik pay! olabilecegdini beyan etmistir.(Pazarlik payi ile satis fiyati:2.700.000 $, 5.940.000
TL, Birim fiyat:6.890 TL/m?2)

Emsal A5) Tetikler Emlak - Serkan Bey — 0212 5833555

Bolgede, bu yukarida sayilanlar disinda, 2 tane daha blylk arazinin s6z konusu oldugu
belirtilmistir. Bunlardan birisi dederlemesi yapilan projenin bitisiginde bulunan AKSU fabrikasi
arazidir. Bu arazi Uzerinde “Avrupa Konutlari “ projesinin bir baskasinin yapilacagl ve Referans
BAKIRKOY projesinin 2014 yilinda tamamlanmasiyla onlarin insaata baslanacagdi séylenmektedir.
Yakin bolgedeki diger bir bliylik arazinin ise, 8 bloklu ve 286 konuttan olusan Oguz han Sitesi
oldugudur. Birkag buylk girisimcinin siteyle ilgilendigi bilgisi sdylenmektedir.

Emsal A6) Turyap Gayrimenkul — 0532 773 02 60

Emlak yetkilisi dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede kat karsiligi oraninin %50-55
arasinda oldugu ve dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu arsalarin birim satis dederinin
4.000-5.000 TL/m?2 araliginda olabilecegini beyan etmistir.

Degerlendirme

Bolgede satilik arsa bulmakta yasanan bir zorluk vardir. Bu nedenle, yakin cgevre igerisinde
gerceklesmis olan proje yapmaya uygun belli bash arazilerin gegmiste gerceklesmis satis degerleri
arastinlmistir.

Bélgede cok sayida atil fabrika arazisi olmakla birlikte cogunlukla bunlarin arazileri satilik degil, kat
karsilidi veya kendileri gelistirmek amaciyla elde tutulan arazilerdir.

Bolgede kentsel donlisim kapsaminda, blyik 6zel firmalarin girdigi emlak yetkilileri tarafindan
beyan edilmistir. Zeytinburnu bdlgesinde kentsel donisim baslamistir.

Referans BAKIRKOY Projesinin de bélge icerisinde arsa degerlerini artiracak sekilde yer aldigi
ogrenilmistir. Emsal A4 bunlardan birisidir. Emsal A4’Un arsa alani dederlemesi yapilan tasinmaza
gOre daha kuguktur.

Bblgede, kentsel donlisim, atil fabrika arazilerinin projelendirme potansiyelleri gibi etkenler de
dikkate alinarak arsa bedellerinin yukari yonde oldugunu séylemek mamkanddr.
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6.6. SATIS DEGERI TESPITi
6.6.1. EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI iLE DEGER TESPITi

Dederlemesi yapilan tasinmazlarin bos arsa dederi ve konut, dikkan dederleri emsal karsilastirma
yontemi ile dederlendirilmistir.

Bos arsa degeri tespiti:

Bolgede, kentsel donlisim, atil fabrika arazilerinin projelendirme potansiyelleri gibi etkenler de
dikkate alinarak arsa bedellerinin yukari yonde oldugunu séylemek mimkUndir

Satilik emsal arazi bulmakta yasanan zorluk nedeniyle, bu rapor icerisinde bos arsa dederi gecen yil
verilen arsa dederi piyasa kosullari da dikkate alinarak bir miktar arttirilarak olusturulmustur.

Arsa birim dederinin 5.000 TL/m2 olabilecedine kanaat edilmistir. Bu durumda bos arsa dedgeri
asadidaki gibi hesaplanmaktadir.

ARSA DEGERI

ADA / PARSEL ARSA ALANI TL/m? ARSA DEGERI (TL) ARSA DEGERI (USD)
1224 ada 2 parsel | 10.340,71 m? 5.000,00 TL.m> |51.703.550,00 TL $23.501,64

1225 ada 1 parsel | 2.737,26 m? 5.000,00 TL.m> | 13.686.300,00 TL $6.209,68
TOPLAM 13.077,97 m? 65.389.850,00 TL $29.711,32

Konut, diikkdan degerleri

Dederlemesi yapilan projede kat irtifaki kurulmus olup, bagimsiz bolum listeleri (izerinden hareket
edilerek deger tespit yapilmistir.

Dederlemesi yapilan projede yer alan, her badimsiz boélimin dederi tespit edilirken emsal
karsilastirma yontemi kullaniimis, dairelerin sahip olduklar 6zellikler (konum, kat, yon, kat
bahgesi v.b.) dikkate alinmistir. Bolgede yer alan, proje konseptine sahip ve benzer hedef kitleye
hitap eden projeler incelenmistir.

Dederlemesi yapilan projede ise, insaatin ilerlemis olmasi ve teslime yaklasiimis olmasi, mevcut
kredi faizlerindeki seviyeler, rekabet ortami ve gerceklesen satislardaki fiyatlar v.b. gibi hususlar
dikkate alinarak, yeni konut satis dederleri, tespiti yapilmistir. Deder tespiti, projenin hedef kitlesi
dikkate alinarak yapilmistir.

6.6.2. MALIYET YONTEMI ILE DEGER TESPIiTI

Maliyet yonteminde, “arsa + yap! insaat ve gelistirme bedelleri = deder” formull ile hareket
edilmektedir.

Projedeki yapilandirmalarin yapi insaat bedeli hesaplarinda, 2014 yili Bayindirlik ve Iskan Bakanligi
Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri verilerinden hareket edilmistir, 800 TL/m2.

Dederleme konusu tasinmazlar henliz natamam haldedir ve bu nedenle tamamlanmasi igin
bagimsiz bélim bazinda gereken maliyeti tespit etmek amaciyla birim yapi maliyeti hesaplanmistir.
Birim yapi maliyeti toplam yapi maliyeti ve gelistirici karinin bagimsiz satilabilir alana orani ile tespit
edilmistir.

Projede gerceklesecek diger maliyetler insaat maliyetinin %25 oraninda artirilarak (Cevre
dlizenlenmesi, peyzaj, altyapi ve diger sosyal donatilar ile gesitli danismanhk ve mihendislik hizmet
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bedelleri gibi ek maliyetleri icerdidi varsaylmaktadir) hesaplanmistir. Insaat ve gelistirme
maliyetleri asagidaki gibi analiz edilmistir.

MALIYET ANALizi

1224 /2 parsel 1225 /1parsel TOPLAM BiRIiM
YAPI MALIYETI
Toplam insaat alani 44.700 m? 13.341,00 m?>  58.041,00 m?
Birim insaat maliyeti 800 TL/m?2 800 TL/m? TL/m?
ingaat maliyeti 35.760.000 TL  10.672.800 TL  46.432.800 TL/m?
GELISTIRME VE DIGER MALIYETLER
Gelistirme Mal. Artis Orani 25% 25%
Gelistirme Maiyet Miktari 8.973.525 2.678.206 11.651.731 TL
Toplam Maliyet 44.867.625 13.391.029 58.258.654 TL
Toplam Maliyet 20.394.375 6.086.831 26.481.206 S
Gelistirm ve ins Maliyet Top. Birim Deg. 1004 1004 1004 TL/m?
Gelistirici kari orani 40% 40%
Gelistirici kar 17.947.050 TL 5.356.412 23.303.462 TL
Gelistirici kari + insaat Maliyeti 62.814.675TL 18.747.440 81.562.115 TL
Satilabilir Alan (Raporda konu bahis hali) 23.659 m? 6.301 m? m?
(Szlgiit"iirici Kari ve Toplam insaat Maliyet Birim 2655 2975 TL/m?

6.7. KIRA DEGERI ANALIZI VE KULLANILAN VERILER

Dederlemesi vyapilan tasinmazda yer alan dikkan niteligindeki ticari Unitelerin satilmasi
planlandigindan, kira dederi analizi yapiimamistir.

6.8. GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKi DURUMUNUN ANALizi

Dederlemesi yapilan tasinmazlarin herhangi bir hukuki sorunu bulunmamaktadir. Halk GYO A.S.,
dederlemesi yapilan parseller (izerinde gergeklestiriimekte olan REFERANS BAKIRKOY adli
Konut+Ticaret fonksiyonlu projenin gelistiriimesi isi ile ilgili olarak Biskon Yapi A.S. ile “"ARSA
SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSi SOZLESMESI” yapmistir. Buna gére Halk GYO A.S. hicbir
gelistirme giderine katilmayarak, arsasi karsiliginda, projenin gelirlerine %50,5 oraninda pay
almaktadir.

6.9. BOS ARAZI VE GELiSTIRILMIS PROJE DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERI VE
VARSAYIMLAR ILE ULASILAN SONUGLAR

Dederleme, ruhsati alinmis, kat irtifaki kurulmus bir proje igin yapilmistir. Bos arazi ve gelistirilmis
proje dederine iliskin hesaplamalar rapor icerisinde detayl olarak verilmistir.

6.10. EN YUKSEK VE EN 1IYI KULLANIM ANALIZi

Tasinmazin en etkin ve en verimli kullanimi; Mer’i imar Plani’'nda belirtildigi gibi “Ticaret ve Konut”
fonksiyonlu olarak kullaniimasidir.

6.11. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALizi
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Projenin musterek kisimlarinin dederi, bagimsiz bolimlerin dederine yansitiimis olup, projenin
dederi igerisinde yer almaktadir. Bagimsiz boélum vyapisi kat irtifaki kurularak tapuda
olusturulmustur. Dederleme bagimsiz b6élim bazinda yapilmistir.

6.12. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK PROJELERDE,
EMSAL PAY ORANLARI

Halk GYO A.S.ile Biskon Yapi A.S. arasinda, 20 Subat 2012 tarihli, TC.Besiktas 16.Noterliginde
08976 kayit numarasi ile yapilan” ISTANBUL-BAKIRKOY-OSMANIYE ARSA SATISI KARSILIGI GELIR
PAYLASIMI ISI” ile ilgili sézlesme kosullarina gdére, Arsa Satisi Karsihgi Satis Toplam geliri
(ASKSTG) 179.207.921 TL+KDV olarak 6ngorilmekte ve bu bedel lizerinden %50,5 orani karsilidi,
Arsa Satisi Karsiligi Asgari Sirket Paylr Toplam Gelir Olarak 90.500.000 TL+KDV olarak asgari
kosullar tanimlanmaktadir. Arsa Satis Karsilidi Satis Toplam Gelirinin artmasi halinde, asgari bedel
Uzerine de artan kisim icin yine %50,5 oraninda ek 6deme sadlanacaktir. Yiklenicinin taahhit
etmis oldugu “Asgari ASKSPTG”nin tamamina uygulanmak (izere, TUIK’in belirledigi (UFE+TUFE)/2
artis oraninda arttirllarak glincellenecektir. Asgari Arsa Satisi Karsiligi Sirket Payi Toplam Geliri,
guncellenmis rakami dikkate alinarak, %?20lik dilimler halinde, stzlesme imzalanmadan 06nce,
360 gin sonra,540 gin sora,720 gin sonra ve 900 glin sonra tamamlanmaktadir.

7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESiI

7.1. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZi SONUGLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMAGLA iZLENEN YONTEMiN VE NEDENLERININ
AGIKLAMASI

Nihai deder, projenin, satislarin blylk kisminin tamamlanmis olmasi, kat irtifakinin kurulmus
olmasi nedenleriyle, konut ve dikkan dederlemelerinde, alicilarin lokasyon, proje, prestij/imaj,
sosyal imkanlar v.b. gibi bedenilerini de daha dogru yansitan bir yontem olmasi nedeniyle, EMSAL
KARSILASTIRMA YONTEMI ile verilmistir.

Gelecege yonelik gelirlerin gergeklesen gelirlerden daha azalmis olmasi, gelecege donlik faydadan
ziyade mevcut faydalar dikkate alindigindan ve her biri artik birer bagimsiz satilabilir lniteye
dontsttginden, gelir yontemi bulgularinin nihai dederde kullanilmayarak, emsal karsilastirma
yonteminin tercih edilmesi uygun gorilmustir.

Maliyet yontemi, Gretim maliyetlerini dikkate almakla birlikte, konutlarin tercih edilirligini etkileyen,
bedeni, prestij/imaj, v.b. serefiye diye tanimlayabilecedimiz, projenin mevcudiyetinin kattigi
katkilari, dikkate almayan bir yéntem olmasi sebebi ile nihai dederde etkili olmamistir.

Halk GYO A.S.'nin bu projeden kaynakli dederi s6zlesme ile tanimlanmistir. Bu sézlesmeye gore,
minimum “179.207.921 TL deder” Uzerinden %50,5 pay olarak belirlenmistir. Projenin “piyasa
dederinin” sozlesmede belirtilen dederden daha yliksek olmasi durumunda, hasilatin %50,5
oraninda paylasilmasi s6z konusudur. Dederlemesi yapilan tasinmazin buglinkt gilincel kosullardaki
“adil piyasa dederi”, “sOzlesme dederinin” Uzerindedir (Emsal ve Gelir Yontem ile elde edilen
bulgular).

1224 ADA 2 PARSEL 1225 ADA 1 PARSEL
KONUT DEGERi ~ KONUT DEGERi  DUKKAN DEGERi DUKKAN DEGERI {f KONUT DEGERi KONUT DEGERI DUKKAN DEGERi DUKKAN DEGERI
KDV HARIG KDV DAHIL KDV HARIG KDV DAHIL KDV HARIG KDV DAHIL KDV HARIG KDV DAHIL

TOPLAM DEGER 149.905.642,00 TL 151.404.699,00 TL 16.717.060,00 TL 19.726.130,80 TL |} 41.394.680,00 TL 41.808.626,00 TL  6.197.975,00 TL  7.313.610,50 TL

KDV HARIC 327 BAGIMSIZ BOLUM ICIN TOPLAM DEGER 214.215.357,00 TL KDV DAHIL 220.253.066,30 TL
KDV HARIC HGYO HISSESi TOPLAM DEGER 108.178.755,28 TL [KDV DAHIL 111.227.798,07 TL
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Tablo—a
ADA/PARSEL 1224 ADA 2 PARSEL 1225 ADA 1 PARSEL

KONUT DEGERI  KONUT DEGERI  DUKKAN DEGERI DUKKAN DEGERI ff KONUT DEGERI  KONUT DEGERI  DUKKAN DEGERI DUKKAN DEGERI
KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC KDV DAHIL
TOPLAM SATILMIS 65.440.082,00 TL  66.095.088,00 TL 10.404.360,00 TL 12.277.144,80 TL|| 19.022.221,00 TL 19.212.443,00TL 5.543.975,00TL  6.541.890,50 TL
TOPLAM SATILMAMIS ~ 84.464.961,00TL 85.309.610,00TL 6.312.700,00TL 7.448.986,00 TL, | 22.372.459,00TL 22.596.184,00TL  654.000,00TL  771.720,00TL

TOPLAM SATILMIS DEGER 100.410.638,00 TL|[KDV DAHIL 104.126.566,30 TL

TOPLAM SATILMAMIS DEGER 113.804.120,00 TL[KDV DAHIL 116.126.500,00 TL
HGYO HiSSE SATILMIS DEGER 50.707.372,19 TL[[KDV DAHiL 52.583.915,98 TL
HGYO HiSSE SATILMAMIS DEGER 57.471.080,60 TL|KDV DAHIL 58.643.882,50 TL

*Tablo — a; Sirket verileri dihilinde 03.12.2014 giinii itibari, ada/parsel iizerinde bulunulan tasinmaziarin nihai
durumlarini temsil etmektedir. Tablodaki degerler giiniimiiz itibari ile farklilik gosterebilir.

7.2. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NICIN YER
ALMADIKLARININ GEREKGELERI

Asgari bilgilerden raporda verilmeyen her hangi bir unsur bulunmamaktadir.

7.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRiLiP GETIRILMEDIGI VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN IZiN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSIZ OLARAK
MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Deder tespiti projeye istinaden yapilmistir. Projenin, 1225 ada 1 parsel icin 31.05.2012 tarihli -
2741 numarali ve 1224 ada 2 parsel igin 31.05.2012 tarih, 2742 numarah ilk yapi ruhsatlari,
yenilenmistir. 1225 ada 1 parsel icin hazirlanmis 19.09.2013 tarih, 4964 sayili ve 1224 ada 2
parsel igin hazirlanmis 19.09.2013 tarih, 4963 sayili tadilat ruhsati bulunmaktadir.

Dederlemesi yapilan projenin ana tasinmazlar Subat 2013 itibariyle, tapu kayitlarinda cins tashihi
yapilarak arsaya donlstlrilmistir. Tapuda 24.02.2014 tarihinde kat irtifakinin kurularak bagimsiz
bolim yapisinin olusturulmus olup; yapi kullanma izin belgesi alindiktan sonra kat mulkiyetinin
kurulmasi gerekmektedir. Proje sureci devam etmekte olup tapu ile ilgili yapilmasi gereken
islemlerin slreg ilerlerken olusturulmaya devam edilmektedir.

Mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgeleri tamdir.

7.4. DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN, GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PIYASASI MEVZUATI
GCERCEVESINDE, BIR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Dederlemesi yapilan 2 ayn parsel (zerinde, tek bir proje olarak REFERANS BAKIRKOY projesi
gelistiriimektedir. Projenin her turlG yasal belge ve izinleri tamdir. Kat irtifaki kurulmus olup, halen
insaat sireci devam ettiginden, mevcut hali ile Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri cercevesinde
portféyde proje olarak devam etmesi uygun goérulmustur.
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8. SONUC
8.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUG CUMLESI

Degderleme uzmanlarinin konu ile ilgili yaptiklari analiz ve ulastiklari sonuglara katiliyorum.
8.2. NIHAI DEGER TAKDiRi

8.2.1. SATIS DEGERI TAKDiRi

ADA/PARSEL 1224 ADA 2 PARSEL 1225 ADA 1 PARSEL

KONUT DEGERI  KONUT DEGERI  DUKKAN DEGERi DUKKAN DEGERi i KONUT DEGERI  KONUT DEGERi DUKKAN DEGERi DUKKAN DEGERI
KDV HARIC KDV DAHIL KDV HARIC KDV DAHiL KDV HARIG KDV DAHIL KDV HARIG KDV DAHIL

TOPLAM DEGER 149.905.642,00 TL 151.404.699,00 TL 16.717.060,00 TL 19.726.130,80 TL|} 41.394.680,00 TL 41.808.626,00 TL 6.197.975,00 TL  7.313.610,50 TL
HGYO HiSSE DEGERi ~ 75.702.349,21TL 76.459.372,99TL 8.442.11530TL 9.961.695,65 TL{! 20.904.313,40 TL 21.113.356,13TL 3.129.977,37 TL 3.693.373,30 TL

KDV HARIC 327 BAGIMSIZ BOLUM iGiN TOPLAM DEGER 214.215.357,00 TL [KDV DAHIL 220.253.066,30 TL
KDV HARIC HGYO HiSSESi TOPLAM DEGER 108.178.755,28 TL [KDV DAHIL 111.227.798,07 TL

Dederlemesi konusu 1224 ada 1 parsel ve 1225 ada 2 parsel (zerinde kat irtifaki kurulmus olup,
dederlemede, emsal karsilastirma, maliyet yaklasimi ve gelir yontemleri kullaniimistir. Tasinmaz
Uzerinde bagimsiz bélum yapisi kurulmus oldugundan deder bagimsiz b6élim bazinda tespit edilmis
olup, Ekler bélimunde verilmistir. KDV orani bagimsiz bélim yapisi olusturuldugundan ve proje ve
ruhsatlar 31.05.2012 tarihi 6ncesinde onaylanmis oldugundan konutlarda 150 m2 net alan altinda
%1, ticari Uniteler olan dikkanlarda ise %18 olarak kullanilmistir. Dederleme konusu REFERANS
BAKIRKOY PROJESINDEN kaynakli, 1224 ada 2 parsel ve 1225 ada 1 parsel toplam proje degeri
KDV  Haric, 214.215.357-TL (ikiYiizOnDortMilyonikiYiizOnBesBinUgYiizElliYedi-Tiirk
Lirasi) KDV dahil, 220.253.066-TL (ikiYiizYirmiMilyonikiYiizElliU¢BinAltmisAlti- Tiirk
Lirasi) olabilecedi kanaatine variimistir. Halk GYO A.S. 1224 ada 2 parsel ve 1225 ada 1 parsel
toplam hisse degeri KDV harig, 108.178.755
(YuzSekizMilyonYiizYetmisSekizBinYediYiizElliBes-Tiirk Lirasi, KDV dahil, 111.227.798-TL
(YiizOnBirMilyonikiYiizYirmiYediBinYediYiizDoksanSekiz-Tiirk Lirasi) olabilecedi kanaatine
varilmistir.

GOREVLI DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ali Riza TOPSAKAL Dogan OZAYDIN

SPK Lisans NO:400920 SPK LISANS NO:401148
Degerleme Uzmani Harita Mihendisi

W 01%7
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EK 1 - FOTOGRAFLAR-1224 ada 2 parsel
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EK 2 - DOKUMAN VE BELGELER

MIMARI PROJE VE KAT PLANLARI
1224 ADA 2 PARSEL*
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s 9B -
-%% 3 2 YATHUM :
ABlok | 4 YATIRIM

ABlok 45867 [HALK YATIRIM
Zemin Kat 203 GA YATIRIM —
A Blok _Zormin Kat_ 230 / HALX GA NKUL YATIRIM ORT R ‘%—
Adiok | 8 [oame | 230 | /| 45867 [ALK VATIRIM ORT,
Aok | 9 L KAT % 186 ’ 45867 |HALK GA YATIRIM ORTAKLIG A TAM
A filok 10 1, KAT 186 45,867 | HALK GA' YATIRIM ORT B
Adlok | 11 T AT | DARE | 320 | / | 45867 |HALKGAYRIMENKULYATIRIM oaum@“ ::
Adlok | 12 YAT | DARE | 186 | / | 45867 |HALKGA LYATIRIM ORTAKUGIAS. | TAM
ABlok | 13 KAT 186 | / | 45867 [MALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG A.S. TAM
[ ABiok | 14 1. KAT 331 | /| 45867 |HALE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUGI AS. TAN
A Blok 15 1. KAT DAIRE 231 7| 45867 |MALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. TAM
ABik |16 | 2.KAT | DAIRE | 190 | /| 45867 [HALKGAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGIAS. TAM
A Blok 17 2. KAT DAIRE 323 /| 45867 |MALX GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.5. TAM
Aliok | 18 I XAT | DAIRE | 290 | / | #5867 |HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A5 TAM
A Blok 19 2, KAT DAIRE 190 7| 45867 |HALX GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A5, TAM
ABlok | 20 2. XAT DAIRE 236 /| 45867 |HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A 5. TAM
Aok | 21 2. KAT DAIRE 236 /| 45867 |HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKUIGI A . TAM
A Blok 2 3. KAT DAIRE 193 /| 45867 |HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGIAS. TAM
A Blok 23 3. KAT DAIRE 255 7| 45867 [HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S TAM
A Blok 24 3. XAT DAIRE 212 7 | 45867 |HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A5, TAM
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ZEMIN KAT
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GUNCEL TAPU KAYITLARI

Raporlayan Tarih / Saat Basvuru No Dekont No Miktar
TKGM Portal [16.12.2014 09:56:31 [2014.22364 |20141216-79_9-F0'1077 [15.00 7L
TASINMAZA AIT TAPU KAYDI
Zemin Tipi Katirtifaki Yiizolgim 10340,71000 m*
Zemin No 84087025 Blok / Kat / Girig-Bagimsiz Bélum | (Blok: B) / (Kat: 2.) / (Giris: )-
No (Bag.Bol.No: 41)
i1/ lige ISTANBUL / BAKIRKOY Arsa Pay / Payda 180/45867
Kurum Adi Bakirkoy TM Bagimsiz Bélum Nitelik DAIRE
Mabhalle / Kéy Adi OSMANIYE Mahallesi Mevkii
Cilt / Sayfa No 235/23224 Ana Tasinmaz Nitelik Arsa
Ada / Parsel 122472 Ana Tasinmaz Cilt / Sayfa No 72123224
[s/B/i [Agikiama Malik / Lehdar [Tarih - Yevmiye |
| Beyan | Yonetim Plani Degisikligi - 03.09.2014 [ [12.09.2014 - 10238 |
MULKIYET BILGILERI
Malik |Hisse Pay/Payda |Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI [171 | Kat irtifaki Tesisi - 24.2 2014 - 2386
S/B/l | Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Serh |1 TL bedel karglllgmda kira sézlesmesi vardir. ( 99 YIILIGI 1,00TL BEDELLE 99 YIL 05.07.2013 - 8488
MUDDETLE 1019 NOLU T.M. YERI VE KABLO GECIS GUZERGAHI ICIN TEDAS
LEHINE KIRA $ERHI )
Rapor Tarihi / Saati : 16.12.2014 / 09:57
Raporlayan Tarih / Saat Basvuru No Dekont No Miktar
TKGM Portal ‘ 10.12.2014 13:16:18 |2014-219_36 |201412‘10-79_9-F01508 | 15.00 TL
TASINMAZA AIT TAPU KAYDI
Zemin Tipi Katlrtifaki Yiizélgiim 2732,26000 m*
Zemin No 84087319 Blok / Kat / Girig-Bagimsiz Bélum |(Blok: ) / (Kat: BODRUM) / (Giris: )-
o (Bag.Bol.No: 6)
i1/ lige ISTANBUL / BAKIRKOY Arsa Pay / Payda 70/12952
Kurum Adi Bakirkoy TM Bagimsiz Bélum Nitelik Dukkan
Mahalle / Kéy Adi OSMANIYE Mahallesi Mevkii
Cilt/ Sayfa No 236/23348 Ana Tasinmaz Nitelik Arsa
Ada / Parsel 1225/1 Ana Taginmaz Cilt / Sayfa No 72123348
$/B/i | Agiklama Malik / Lehdar Tarih - Yevmiye
Beyan | Yonetim Plani Degisikligi : 03.09.2014 12.09.2014 - 10238
MULKIYET BILGILERI
Malik Hisse Pay/Payda | Edinme Sebebi - Tarih - Yevmiye
HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI 171 Kat irtifaki Tesisi - 24.2.2014 - 2387
Rapor Tarihi / Saati : 10.12.2014 / 13:17
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EK 3 - LISANSLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI LISANS BELGESI

o2l
TSPAKB 735 cssmarsciases

Tarih : 28.08.2009 No: 401148

GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

ya lliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i uyannca

Dogan OZAYDIN

Sermaye Plyasasi Kurulu'nun Seri: VIIl, No:34 sayili S ye Ph
Bulunanlar iin L ve Sicll T

Gayrimenkul Degerleme Uzmanh Lisansin almaya hak kazanmugtir. '

St ot

flkay ARIKAN t BZTANGUT
GENEL SEKRETER BASKAN

@mnuwmnm

59

2014_HALKGYO_139



