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GAYRIMENKUL DEGERLEME

YONETICI OzET1

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sozlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklar
Raporun Tiirii

GAYRIMENKULE AiT BILGILER

: Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: 29 Mart 2017 tarih ve 002 kayit no’lu

: 09 Mayis 2017

: 16 Mayis 2017

: 4 is glnd

: 2017/KORFEZGYQ/002

: Tam milkiyet

: Tesisin tamamlanarak faaliyete gegmesi

durumundaki, dederlemeye konu taginmazin pazar
degeri tespiti

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
Mevcut Kullanim
Tapu Incelemesi

Imar Durumu
En Verimli ve En Iyi Kullanini

: Glre Cumhuriyet Mahallesi, Millet Caddesi,

No: 14, Kérfez Termal Devremdiilk, 305 no'lu isyeri,
Edremit / BALIKESIR

: Balikesir ili, Edremit ilgesi, Glire Kéyii, 117-C-18-B-4-

B pafta, 404 adada kayitli 24.932,97 m2 yiizélcimlU
1 no’lu parsel lzerinde bulunan 305 no’lu bagimsiz
boélim

: Korfez Gayrimenku! Yatinm Ortakhg A.S.
: Tesis natamam durumdadir.
: Taginmaz (zerinde takyidat bulunmakta olup,

devrine, portfdye alinmasina ve degerine olumsuz
etkisi bulunmamaktadir. _
(Bkz. Rapor / 4.2.1. Tapu Kayitlari incelemesi)

: Bkz. Rapor / 4.3.1. Imar Durumu Bilgileri
: Isyeri

TASINMAZIN PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

Kullanilan Yontemler

Pazar Yaklasimi
Gelir Yaklagimi

Maliyet Yaklasimi
Nihai Deger Takdiri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Tasinmazin Tamamlanmasi
Durumundaki Pazar Degeri

6.300.000,-TL

6.300.000,-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BILGILERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESH

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIiHi
RAPORUN TARIHi
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

! Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S.

¢ Glre Cumhuriyet Mahallesi, Millet Caddesi,

No: 14, Kérfez Termal Devremilk,
305 no'lu igyeri,
Edremit / BALIKESIR

: 29 Mart 2017 tarih ve 002 kayit no’lu

: 09 Mayis 2017

16 Mayis 2017

: 2017/KORFEZGYO/002

: Bu rapor vyukanda adresi Dbelirtilen tasinmazin

konumlandidi tesisin tamamlanarak faaliyete gegmesi
durumundaki, dederlemeye konu tasinmazin pazar degeri
tespitine yénelik hazirlanmistir.

: Bu rapor, Sermaye Piyasasl Kurulu'nun Seri VIII, No: 35

sayil  "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” hikimleri, 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayil
kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” ve 01.02.2017 tarih Seri III-
62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Uluslararasi Dederleme
Standartlan kapsaminda hazirlanmigtir.

: Batuhan BAS (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Nurettin KULAK (Sorumiu Degerleme Uzmanr)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHi
ODENMIiS SERMAYESI
TICARET siciL NO
SPK LISANS TARIHi

BDDK LISANS TARIHiI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
: Gazi Umur Paga Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

i +90 (212) 216 18 88

: +90(212) 216 19 99

: 13 Adustos 2014

: 350.000,-TL

1 934372

: Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Bagbakanlik Sermaye

Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri Listesi"ne alinmigtir.

: Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarn degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

: YUrarlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi ve 6zel,

gergek ve tiizel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yénelik tim raporlan
dizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini sunmak ve
problemli durumlarda géris raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETiIN UNVANI
SIRKETIN ADRESi

TELEFON NO
FAKS NO

TESCIL TARIHI

ODENMiS SERMAYESi
KAYITLI SERMAYE TAVANI
TICARET siciL NO
FAALIYET KONUSU

1 Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortakhgr A.S.
: Blyiukdere Caddesi, No: 129/1, Kat: 9, 34394,

Esentepe-Sisli / ISTANBUL

i +90 (212) 217 29 29
i +90 (212) 217 27 28
¢ 29 Aralik 2011

! 66.000.000,-TL

330.000.000,-TL

i 347261

: Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri,

gayrimenkullere dayali haklar, sermaye piyasasi araclari
ve Sermaye Piyasasi Kurulunca belirlenecek diger varlik ve
haklardan olusan portfoyi isletmek amaciyla paylarini
ihrag etmek lizere kurulan ve sermaye piyasasi kanunu,
gayrimenkul yatirm ortakliklari ile ilgili tebliler ve sair
sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen
diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasast kurumu
niteliginde kayitli sermayeli halka acik anonim ortakhktir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLiLiK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI
Bu rapor, musterinin talebi (zerine; tasinmazin pazar degerinin tespitine yonelik

hazirlanmigtir. Migteri; degerlemeye konu taginmazin konumlandidi tesisin tamamlanarak
faaliyete gegmesi durumundaki, dederlemeye konu tasinmazin pazar dederi tespitini talep
etmislerdir.

Pazar: Mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda
ahnip satildi§i ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda
faaliyetleri Uzerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade eder.
Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen dijer etkenler ile birlikte mal veya
hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olugan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve istegine
gbre tepki verecektir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen varligin veya
yukimliligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi ve giincel sahibi de
dahil olmak Uizere bu pazardaki katihmcilarin ¢ogunlugunun serbest olarak erisebildikleri bir

pazar anlamina gelmektedir.

Pazar Degeri: Pazar dederi, bir varlik veya yiikiimliiliijiin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve
zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerteme tarihi itibariyla

el degistirmesinde kullamilacak tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkulin tir ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varli§ pesinen kabul
edilmistir.

» Alc ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

» Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirier ve kendilerine azami
fayday saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

¢ Gayrimenkulln satigi igin makul bir siire taninmistir.

e Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlan
tzerinden gercgeklestiriimektedir.

* Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

o Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine
ozglddr.

o Degerleme raporundaki de§er esasi; serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.
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GAYRIMENKUI. DEGERLEME

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisith
olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.
Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak gtincel veya gelecege donuk higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

Degerleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldidimiz iicret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmig sonuglarin gelistiriimesi ve bildiriimesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagl dedildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir,
Raporlama agamasinda gérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan miilk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda gbrev
alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiiri konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

Raporumuz Sermaye Piyasas! Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yikimliligl ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke

ve kurallarin denetimi yapilmaktadir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE  RESMi
KURUMLARDA YAPILAN iINCELEMELER

4.1. MULKIYET DURUMU

SAHiBiI : Kérfez Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
iLi : Balikesir
ILCESI : Edremit

KOYD : Giire

MEVKii : Ilicaalani
PAFTA NO : 117-C-18-B-4-B
ADA NO : 404

PARSEL NO 11

ANA GAYRIMENKULUN

NITELiGI : Arsa (*)

ARSA ALANI : 24.932,97 m2
BAGIMSIZ BOLUMUN

NITELIGI t Isyeri

ARSA PAYI : 24240/1993728
KAT NO : Zemin
BAGIMSIZ BOLUM NO : 305

YEVMIYE NO : 19032

CiLT NO : 33

SAYFA NO : 3169

TAPU TARIHi :11.10.2016

(*) Kat irtifaki kurulmus olup, heniiz kat miilkiyetine gegilmemistir.
4.2. TAPU MUDURLUGU’NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

Tapu ve Kadastro Genel Midurliigl Tasinmaz Dederleme Modiilii Sistemi'nden temin edilen
“Taginmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gére, tasinmaz lzerinde asagidaki not bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

* Yonetim plani: 10.06.2016 tarihli. (11.10.2016 tarih ve 19032 yevmiye no ile)

4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA G6RU$

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde tasinmaz uzerinde yer alan
yonetim plani gerhlerinin kisitlayici 6zelligi bulunmamakta olup, tasinmazin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tasinmazin tapudaki niteligi ile fiili insaat sekilleri uyumludur. Kat irtifaki
kurulmus olup, heniiz yap: kullanma izin belgesi alinmadigindan kat miilkiyetine
gecilmemistir. Kat miilkiyetine gecilmedigi icin; tapu kayitlari incelemesi itibariyle
rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri gergevesinde
gayrimenkul yatirnm ortakhgi portfdyiinde “projeler” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
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GATRIMENKUL DEGERLEME

4.2.3. MIMARI PROJE iINCELEMESi

Edremit Ilgesi Tapu Midirliiga arsivinde, dederlemeye konu tasinmaza ait; 16.02.2016
tarih ve 2/34 sayil yapi ruhsatinin eki olan kat irtifakina esas mimari proje bulunmaktadir.
Bagdimsiz boélim, kat ve briit alan bilgileri raporun “5.3. Bagimsiz Bélimlerin Genel Ozellikleri”
baslidr altinda ayrintili bir tabloda belirtilmistir.

Ayrica yerinde yapilan incelemelerde dederlemeye konu bagimsiz bélimiin; kat, kattaki
konum ve kullanim alani olarak mimari projesine uygun oldugu, ancak ic mekan
bélimlendirmelerinin kat irtifakina esas mimari projesinden kismen farkh oldugu goériilmiustir.
i¢ mekanlarda yapilan bu imalatlar basit ingaat teknikleriyle insa edilmis olup gerektiginde
binanin statigine zarar vermeden sékiilebilir veya tekrar eski haline getirilebilir ozellige sahiptir.
Bu tlr basit imalatlar igin bile olsa imar mevzuati geredince tadilat yapi ruhsati diizenlenmesi
gerekmektedir. Ancak bu imalatlar sadece tasinmaz efektif bir sekilde kullanma amaciyla
yapiimis ~ olup kiralama sonunda ve/veya istenildigi takdirde kolayca eski hallerine
dénustirilebilecek niteliktedir.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BILGILERI

Edremit Belediyesi Etiit Proje Mldirlagi’nden alinan 06.12.2016 tarihli imar durumu yazisi
ile sifahen yapilan aragtirmalarda rapor konusu tasinmazin konumlandigi 404 ada, 1 no'lu
parselin; 15.09.2014 tarihli 14843 say! ile reysen Gevre ve Sehircilik Bakanhdi tarafindan
onaylanmis Uygulama Iimar Plani paftasinda “Turizm + 2. Konut Alani” olarak gdsterilen bodlge
icerisinde kaldig1 ve yerinin dodru oldugu tespit edilmistir. Bu alanlarda; turizm tesislerinin
belgelendiriimesine ve niteliklerine iliskin yénetmelikte belirtilen asli konaklama tesisleri ve bu
tesislerle birlikte termal kiir tesisleri ve sosyal tesisler yapilabilir.

Plan notlarina gére konut yapilmasi halinde yapilasma sartlar asagidaki
sekildedir:

o Insaat nizami: Ayrik nizam,

* Bina yiiksekligi (Hmax): 6,50 m. (2 kat),

¢ Emsal (E): 0,50

Plan notlarina gdre turizm amach tesis yapilmasi halinde yapilasma sartian
asagidaki sekildedir:

o Insaat nizami: Ayrik nizam,

e Bina yiiksekligi (Hmax): 9,50 m. (3 kat),

e Emsal (E): 0,60

Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir,
Katlar alani; bodrum, asma, gekme ve gati katlar ve kapali gtkmalar dahil kullanilabilen bittin katlarin
1sikhiklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.

4.3.2. ARSiV DOSYASI INCELEMESI

Edremit Belediye Bagkanligi Imar ve Sehircilik Midirlaglu arsivinde bulunan degerleme
konusu taginmazin konumlu oldugu 404 ada, 1 no’lu parsele ait arsiv dosyasi (izerinde yaplilan
incelemede asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

e Taginmazin konumiandigi binaya ait 10.09.2015 tarih ve Cilt: 8 Sayfa: 2 sayili yeni yapi
ruhsatinin eki olan mimari proje (kat irtifak projesi ile ayni), 10.09.2015 tarih ve 8-2
sayill yapi ruhsati, 16.11.2015 tarih ve 10-10 sayil isim degisikligi yap: ruhsati ve
16.02.2016 tarih ve 2-34 sayil isim dedisikligi yapi ruhsati bulunmaktadir.
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» Degerleme konusu tasinmazin yapi denetim isleri Dumlupinar Mahallesi, Balikavdan
Sokak, No: 19/5, Karesi/BALIKESIR adresindeki Balikesir Zirve Yapi Denetim Limited
Sirketi tarafindan yapilmaktadir. Sirketin telefon numarasi: 0266 239 50 70'tir.

» Degerleme konusu parsel lizerinde insaati devam etmekte olan proje ile ilgili
duzenlenmis herhangi bir yapi tatil tutanagina ve 3194 sayili imar Kanunu’nun 32. ve
42. maddelerine istinaden alinmis olan bir enciimen kararina rastlanilmamistir,

4.3.3. IMAR DURUMU iINCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Degerlemeye konu tasinmazin konumlandi§i insaati devam etmekte olan projenin ilgili
mevzuat uyarinca gerekli tiim izinleri alinmis, projesi hazir ve onaylanmis, insaat igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut oldugu belirlenmigtir.

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirm ortakhg: portfoyiinde
“projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig:1 goriis ve
kanaatindeyiz.

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKi MULKIYET VE iMAR

DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkuliin milkiyet

durumundaki degisiklikler asagidaki gibidir.

* Ana tasinmazin daha 6nceki niteligi "33 Blok 199 Mesken 1 Otel 2 Havuz 1 Hamam 8
Isyeri" olup, 211 adet bagimsiz bslimden olusmakta iken, 19.09.2014 tarih ve17014
yevmiye no ile 6306 sayili kanun geregince resen devre miilk hakki terkini, kat milkiyeti
terkini ve cins degisikligi islemleri yapilarak ana gayrimenkul niteligi “arsa” olmustur.

o Degerlemeye konu tasinmazin konumlandigi ada ve parsel; 151 ada, 2 no’'lu parsel iken
3402 Sayih Kanun'un 22/A maddesi geredince 25.08.2015 tarih ve 15419 yevmiye no
ile 404 ada, 1 no'lu parsel olarak degistirilmistir. 151 ada, 2 no'lu parselin ylizélglimii;
24.934,24 m? iken yeni olusan 404 ada, 1 no'lu parselin yizdlgimii; 24.932,97 m?
olmustur,

* Son olarak; degerleme konusu tasinmaz icin 11.10.2016 tarih 19032 yevmiye ile kat
irtifaki kurulmustur.

4.4.2. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillk ddénemde dederlemeye konu gayrimenkuliin
konumiandigi parselin imar durumundaki degisikliklerin asadidaki sekilde oldugu tespit
edilmistir.
e Dederlemeye konu tasinmazin konumlandi§i parsel; 15.09.2014 tarihinden &nceki
23.08.2007 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Giire Termal Turizm Merkezi Revizyon imar Plani
kapsaminda yer almaktadir.

4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICiN SiRKETiMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMEYE ILiSKiN BILGILER

Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkui igin hazirlanan degerleme raporu
bulunmamaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLiKLERI
Degerlemeye konu taginmaz; Balikesir ili, Edremit ilgesi, Giire Cumhuriyet Mahallesi, Millet
Caddesi Gzerinde 14 kapi numarali yerde konumlu Kérfez Termal Devremiilk biinyesinde bulunan

305 no'lu igyerleridir.

Degerlemeye konu bagimsiz bélimiin konumlandi§i projenin insaat isleri devam
etmektedir.

Korfez Termal Devremiilk Kompleksi'ne ulasim; izmir - Ganakkale Karayolu ile
sadlanmaktadir. Kérfez Termal Devremiilk Kompleksi; izmir - Canakkale Karayolu'nu Edremit
merkez istikameti takip edilerek ulagilan Glre semtinde sag tarafta bulunan izmir - Canakkale

Karayolu’na paralel uzanan Millet Caddesi (izerinde sag tarafta konumludur.

Yaninda Giire Aqua Tesisi bulunan tasinmazin yakin gevresinde; Adrina Termal Hotel, Glire
Saruhan Termal Hotel, Afrodit Termal Tesisleri, Glire Termal Resort, Hiiseyin Gelik is Merkezi,
sahil seridinde yer alan ticari Uniteler ve bos parseller bulunmaktadir. Tasinmazin konumlandig
Millet Caddesi’'nin paralelinde yer alan Izmir - Ganakkale Karayolu yogun bir arac trafigine
sahiptir.

Merkezi konumu, ulagim rahathgi, miisteri celbi, denize sifir konumda olmalari ve yeni insa

edilmekte olan bir tesis icerisinde yer almalar tasinmazin de§erini olumlu yénde etkilemektedir.

Bélge, Edremit Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.

thtakusiar

HATTUSA ASTYRA )
THERMAL RESORT.

kuglar Miizesi @

Giire Termat Resort @

Giire Satuhex

Termet Hotel @

) Idavilla Bungalov @

Gure @ X4

(ikis Emtek Gure ©

Sosyal Sigortalar E§itim o
Ve Dinlenme Tesisi..
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5.2. ANA GAYRIMENKULUN GENEL OZELLIKLERi}

Degerlemeye konu tasinmazin konumlandigi parselin y(izélgimi 24.932,97 m2dir.
Tesisin ana tasiyic sistemi betonarme karkastir.

Korfez Termal Devremilk Kompleksi; biinyesinde hem devremiilk daire hem de isyerlerini

barindiran bir tesistir.

Tesis; devremiilk daire niteligindeki 301 adet bagimsiz béliim ve isyeri niteligindeki 4 adet

bagimsiz bélim olmak Uizere toplam 305 adet ba§imsiz béliimden olusmaktadir.
Tesis, 2 bodrum, zemin, 2 normal ve gati kati olmak (izere toplam 6 katlidir.

Projesine gbre 2. bodrum katta; havuz tesisat galerisi, 1. bodrum katta; teknik hacimler,
depolar, ofisler, yemekhaneler, camasirhane, mescit, kiitiiphane ve WC'ler, zemin katinda;
teknik hacimler, 99 adet daire ve 4 adet isyeri, 1. normal katinda; 101 adet daire, 2. normal
katinda; 101 adet daire, cati katinda ise; mutfak, asansér makine daireleri, acik havuzlar ve
teras alani bulunmaktadir. Zemin katta yer alan 10 adet daireye ait bodrum katta eklenti
alanlan bulunmaktadir. Ayrica 2. normal katta yer alan 24 adet daire gati kati ile irtibath olup
dublektir.

Projenin toplam insaat alani 16.03.2016 tarih ve 1-34 sayili yapi ruhsatina gore
41.127,64 m?'dir.

Tesis tamamlandiginda biinyesinde; restoran, bahge, teras ve havuz basinda bulunan 3 adet
kafeterya alani, mescit, gok amagl toplanti salonu, bay ve bayan ayri olmak tizere sosyal tesis
(kapal havuzlar, termal havuzlar, gocuk havuzlari, hamamlar, saunalar, dinlenme odalan ve
buhar banyolan), bayanlara ézel glineslenme terasi ve havuzu, icerisinde masaj salonlar,
vitamin bar ve kuafér bulunan spa & giizellik merkezi, cocuk kuilibli ve ticari lniteler

bulunacaktir.

Peyzaj alaninda; yesil alanlar, yiiriiylis yollar, yeme-igme kort alanlari, siis havuzlari,
golgelikli dinlenme alanlari, gocuk oyun alani, arag park alanlan, giivenlik noktalari ve teknik

alanlar bulunmasi planlanmaktadir.

Tesisin hemen &niinde gliney tarafinda yer alan sahil yaya yiiriiylis aks! Gizerinde, halk plaji
ve iskele bulunmaktadir.

Kérfez GYO A.S. projenin genel ingaat seviyesinin yaklagik % 85 oldugunu belirtmistir.
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5.3. BAGIMSIZ BOLUMUN GENEL OZELLiKLER}

» Degerlemeye konu bagimsiz béliim; 305 no’lu isyeri nitelidindeki bagimsiz bélimdiir.

o Edremit ilgesi Tapu Midiirlii§a arsivinde, degerlemeye konu taginmaza ait; 16.02.2016 tarih
ve 2/34 sayill yapi ruhsatinin eki olan kat irtifakina esas mimari proje lizerinde yapilan
incelemelerde degerlemeye konu tasinmazin; katlara gére kullanim alanlari ve projeye tescil
edilmis eklentili alanlar asadidaki tabloda belirtilmistir.

KULLANIM

NITELIGI ALANT (m2)

Zemin Isyeri 10,60
Zemin Z-23 On Ofis 13,15
Zemin Z-24 Bavul Odasi 3,80
Bodrum B-96B Depo 10,29
Bodrum B-9 Personel Yemekhane 46,60
Bodrum B-10 Yemekhane 47,00
305 Bodrum B-11 Ofis 27,83
Bodrum B-13 Ofis 24,35
Bodrum B-14 Ofis 16,46
Bodrum B-28 Cok Amach Salon Deposu 95,40
Bodrum B-34 Camasirhane 138,30
Bodrum B-51 Depo 119,29
Bodrum B-71 Kutuphane 34,50
Bodrum B-96a Glizellik Merkezi 38,40
TOPLAM 625,97

¢ 11.10.2016 tarih ve 19032 yevmiye no ile tapuya tescil edilen 10.06.2016 tarihli yénetim
planinin eki olan kat planlarinda bagimsiz béliime eklenen tahsisli alanlar ile birlikte kat irtifak
projesine tescil edilmis eklentili alanlar agagidaki tabloda belirtilmistir.

BAG. BOL. KAT TAHSISLI/EKLENTILI KULLANIM
NO NO ALANLAR ALANI (m?2)

Bodrum B-96B Depo 10,29
Bodrum B-9 Personel Yemekhane 46,60
Bodrum B-10 Yemekhane 47,00
Bodrum B-11 Ofis 27,83
Bodrum B-13 Ofis 24,35
Bodrum B-14 Ofis 16,46
Bodrum B-28 Cok Amacli Salon Deposu 95,40
Bodrum B-34 Camasirhane 138,30
Bodrum B-51 Depo 119,29
Bodrum B-71 Kitliphane 34,50
Bodrum B-96a Giizellik Merkezi 38,40
Zemin Zemin Kat Net Alan (M2) 10,60
305 Zemin Z-23 On Ofis 13,15
Zemin Z-24 Bavul Odasi 3,80
Zemin Acik Alan 100,08
Bodrum B-12 ve Ortak Alan 40,00
Bodrum B-37 Cok Amach Salon 201,65
Bodrum B-44-45-46 17,09
Bodrum Bay Spa 525,80
Bodrum Bay Havuz 646,74
Bodrum Bayan Spa 525,75
Bodrum Bayan Havuz 674,45
Zemin Z-26 Kismi CCTV ve Guvenlik Odasi 5,87
Zemin Kismi Arkad 62,14
1. Normal 1-24 Kismi Bayan Mescit 165,05
Cati Bayan Acik Havuz ve Terasi 1.705,05
TOPLAM 5.295,64
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» Sonug olarak kullanim fonksiyonuna gére kiraya esas kapali ve agik briit alanlar asagidaki
tabloda 6zetlenmis olup, dederlemede kiraya esas acik teras alant olumlu etken kabul
edilerek, kiraya esas kapall brit alan dikkate alinmistir.

KIRAYA ESAS
TOPLAM
BRUT ALAN (m?2)

BAG. BOL. KIRAYA ESAS KAPALI  KIRAYA ESAS ACIK
o] BRUT ALAN (m?2) TERAS ALANI (m?2)

o Degerlemeye konu bagimsiz bolimiin bodrum katta yer alan kisimlari giiney taraftan (deniz
tarafindan) zemin kat seviyesindedir.

e Tasinmaz halihazirda natamam durumdadir.

¢ TUum ig mekan ingaat 6zellikleri benzer nitelikte olup, zeminler sap veya beton kapl, duvarlar
algi sivall veya beton kapli, tavanlar ise beton kapli olup, kismen algipan asma tavan montaji
yapilmistir.

» Pencere ve vitrin dogramalari kismen yapilmis olup aliiminyumdan mamul ve cift camlidir.

5.4. EMSAL PAY ORANI

Rapora konu parsel (izerinde insa edilecek olan proje; hasilat paylasimi veya kat karsiligi
yontemi ile yapilmadidi igin emsal pay orani bulunmamaktadir.

5.5. EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALiZI

En verimli ve en iyi kullanim, bir varigin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal
olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kulianim, bir varligin mevcut
kullanimimin devami ya da alternatif bagka bir kullamim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varlk
icin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin pianladigi kullanima gére belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu taginmazin konumu, biylkliga, mimari
ozellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindidinda en verimli ve en iyi kullanim
seklinin “igyeri” olacag goriis ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BILGILERINE iLISKIN ANALIZLER

6.1. MEVCUT EKONOMIK VERILER VE GAYRIMENKUL PIYASASININ ANALizi

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi Dernegi‘nin (GYODER) yayinlamis oldugu
“Tirkiye Gayrimenkul Sektérii 2016 4. Geyrek Raporu”na gére; Gayrimenkul ve 6zelinde konut
sektoriine etki eden pek gok unsur bulunmaktadir. Kiiresel sistemik riskler olarak, diinya
ekonomisinde ve siyasetinde yasanan gelismeler ile birlikte farkh risk unsurlar da sektérii zaman
zaman etkilemektedir.

Tirkiye Ekonomisi 2001 krizinden sonra alinan gok ciddi énlemler ile gerek kamu idaresi
gerekse finansal kesime getirilen diizenlemeler sayesinde son 15 yilda oldukga etkileyici bir siirec
gecirmistir. Turkiye ekonomisi olasi dig dalgalanmalardan kendisini korumak icin 2013 yilindan
baglayarak makro ihtiyati 6nlemeleri almaya baslamistir. Bu &nlemler sayesinde cari agik ve
déviz kirilganligi 6nlenmeye calisilmistir.

2016 yihinda artan jeopolitik risklerin etkiledigi ekonomimizde yasanan diger bir gelismede
15 Temmuz darbe girisimi olmustur. Ayrica diger bir gelisme risk unsurlarini fazlasiyla 6ne
Gikaran bazi kredi derecelendirme sirketlerinin kredi notunu "yatirim yapilabilir" seviyenin altina
cekmesidir. 2016 yili son geyreginde ekonomik olarak toparlanma siirecine gegilmistir.

Gayrimenkul sektérii 6zelinde hem arzi hem de talebi etkileyen pek ¢ok unsur
bulunmaktadir. Bu tip kistaslarin en énemlileri arasinda; projelerin konumu, mimarisi, sosyal
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yagam alanlari ve ulagim kolayliklan gibi alicinin kararini etkileyen unsurlar da yer almaktadir.
Ancak bunlarla birlikte gerek talep kararlari agisindan gerekse arzin satis kolayhdi yéniinden,
konutun finansmaninda kolaylik saglanmasi diger sartlar ne olursa olsun énemli 6lglide alim
kararini hizlandirmaktadir.

Turkiye'de konut arzi ile talebi yavag yavas oturmaya baslamistir. Yillik ortalama 1.000.000

adet konut el dedistirmekte olup, 650.000 adet/yil yeni konut ihtiyaci slirmektedir. TUIK
verilerine gdre Ulkemizdeki hane halki sayisi 19.481.000 civarindadir. Ortalama hane halki
blyuklugu ise 3,8 kisidir. 2006 yilinda konut sahiplidi orani % 60,9 iken 2013 yilinda ise oran
%61,0 seviyesinde gergeklesmistir.

Konut fiyatlarina etki eden unsurlardan biri farkli gelir ve toplumsal dzelliklerin karar
alicilanin tercihlerini etkilemesidir. Konut varligi ayni zamanda "homojen" olmayan bir varliktir.
Ote yandan konutun énemli bir 6zelli§i de temel barinma ihtiyacidir. Dogal nifus artisinin
getirdigi yeni konut ihtiyac ile giderek kiigiilen ve bireysellesen aile yapisinin talebi diri tutmasi
beklenmelidir.

Konut sektériinde orta ve orta-alt gruba ait konut ihtiyaci olduk¢a yodun olarak
stirmektedir. Orta-ist ve liiks segmente ise talebin orta-alt segmente gére biraz yavaslamakta
oldugu sdylenebilir. Ancak yatirim amaciyla hareket eden gercek ve tiizel kisilerin (yerli-yabanci)
markali, belli standartlarin lstiindeki liks konut talebi de bu segmenti canl tutmaktadir. Ticari
konut pazari ise ekonomideki gelismelerden ve ticari hayattan daha fazla etkilenir bir tutum
sergilemek ile birlikte gerek demografik etkenler gerekse saglanan belli bir biyiime hizi
neticesinde canl kalabilmektedir.

Gayrimenkul sektériinin 6nemli gostergelerinden birisi olan konut satislan rakamlarina
bakiididinda yukarida ifade edilen canhhi§in yansimas: da gériilmektedir. 2011 yihinda 997.550
adet konut satig1 yasanirken sirast ile bu sayi; 2012 yilinda 971.757 adet, 2013 yilinda 1.157.190
adete ylkselmis, 2014 yilinda 1.165.381 olarak gergeklesmis, 2015 yilinda ise yeni bir rekor
olan 1.289.320 adet sayisina ulasmigtir. 2016 yilsonu rakami ise; 1.341.453 adet olarak bir
onceki yila gére %4 artis gostermigtir.

2016 yihinda meydana gelen gelismeler sonucu konut piyasasindaki fiyat artislari daha
6lgull olarak devam etmis gériinmektedir. Hem yatirm hem de kullanim amagl konut talebi
devam etmekte olup 2017 yilinda da satis toplaminda yeni bir rekor gériilme olasiligi
bulunmaktadir.

Tarkiye Bankalar Birligi'nin ve Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin istatistikleri
incelendiginde 2016 yilinin son ceyredi ile birlikte toplamda 2 milyon kisiyi asan ve 160 Milyar
TL'yi yakalayan dlgekte konut kredisi kullanildigini séylemek miimkiindiir. Kredi kullanimlarinda
hacim artigin azalmasi, 2017 yilina yonelik talep daralmasini da beraberinde getirmistir. Ancak
2017 Ocak ayi igerisinde Emlak Konut, GYODER ve KONUTDER énciiligiinde baslatilan 240 ay
vadeli kampanyalar tiketicilerin gegmis dénemlere kiyasla daha diisiik maliyete katlanmalari
anlamina da gelmektedir. Konut satiglarinda 20 yil vadeyle ¢ikmasiyla taksitlerin diismesi, dar
ve orta gelirlinin sisteme dahil edilmesi hedeflendigi bu tiir calismalarin yilin ilk geyredine olumlu
katki yapacag! beklenmektedir.

14/
% Y/ RAPOR NO: 2017/KORFEZGY0/002



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. BALIKESIR iLi

Marmara Bolgesi'nin Gliney Marmara Bolimui'nde, topraklarimin bir kismi ise Ege
Bélgesi'nde yer alan ilin hem Marmara hem de Ege Denizi'ne kiyisi bulunmaktadir. il, Kuzeybat
Anadolu'da bulunmaktadir. Dogusunda Bursa ve Kiitahya illeri, glineyinde Manisa ve izmir illeri
ve batisinda Canakkale ili vardir. Ayvalik ilgesinden de Yunanistan'in Midilli Adasi'na komsudur.
Yazélgimi 14.299 km2’dir. 290,5 km'lik kiyl bandinin 115,5 km'si Ege Denizi'de, 175 km'si de
Marmara Denizi'ndedir.

Tarihte genellikle Misya ve Karesi adlariyla bilinen Balikesir ydresi, zamanla Roma, Bizans,
Anadolu Selguklu, Karesi Beyligi ve Osmanli egemenliginde kalmistir.

Balikesir genelindeki pek ¢ok hdylk, magara ve diiz yerlesim yerlerinde yapilan
arastirmalarda bu topraklara MO 8000 - 3000 yillari arasi yerlesildigi ortaya gikmistir. Havran'a
8 km. mesafedeki inbodazi magaralarinda Paleolitik, Neolitik ve Kalkolitik devirlerinden kalma
kalintilar bulunmustur. Babakdy (Baspinar) kazilarinda, Yortan mezarhidinda, Ayvalik Dikili yolu
tizerindeki Kaymak Tepe'de Bakir Cadi'na ait kalintilar ve yerlesim yerleri bulunmustur. Bu
bélgede ilk defa adi gegen sehir Agiros (Achiraus)'dur. Anadolu Selcukiu Devleti'nin yikiimasindan
sonra bdlgede Karesi Beylidi kurulmus, ardindan bolge Osmanli Devleti'nin eline gegmistir.

I. Dlnya Savasi'ndan sonra Yunanlar, 15 Mayis 1919 tarihinde izmir'i zapt etmislerdir.
Ertesi gun bu haber telgraf ile Balikesir'e de ulagsmistir. 17 Mayis giinii Balikesir sehrindeki Alaca
Mescit'te toplanti yapilmasina karar verilmis ve ertesi giin burada Vehbi (Bolak) Bey énderliginde
41 kisiden olugsan Balikesir Redd-i ilhak Cemiyeti kurulmustur. Yunan ordular, 29 Mayis 1919
tarihinde Ayvalik taraflarina kiglk bir gikarma yapmislardir. 26 - 31 Temmuz ve 16 - 22
Eyldl tarihlerinde 1. ve II. Balikesir Kongreleri diizenlenmis ve bélgede Kuva-yi Milliye birlikleri
kurulmustur. 22 Haziran 1920 tarihinde Yunan ordulari Soma-Akhisar cephesine karst taarruza
gegmigtir. Bu cephenin dagdilmasinin ardindan Yunan ordulari, 30 Haziran 1920 tarihinde hem
Bahkesir gehrini hem de Bigadic'i ele gegirmiglerdir. 18 Eyliil 1922 tarihinde Erdek'in de Yunan
isgalinden kurtulmasiyla Balikesir tamamen Tirklerin eline gegmistir. 1923 yilinda butiin
sancaklarn il olmasiyla Karesi ili kurulmustur. 1926 yilinda ilin adi Balikesir olmustur.

Balikesir'in sahil kesimlerinde zeytincilik, bagciik ve balikgilik yapilmaktadir. Buralarda
turizm de gelismistir. Ic kesimlerinde ise tarim, hayvancilik, ormancilik ve madencilik
yapilmaktadir. il, tek merkezli biiylime modeli yerine dengeli biliylime modelini secerek bu
kalkinma planina ilgeleri de dahil etmigtir.

Ilin baglica gecim kaynagi tarim ve hayvanciliktir. Ekonomik faaliyetler iginde tarimin payi
sanayiye gore az olup % 49'dur. Ilde genel olarak yetistirilen tarim drinleri; susam, hashas,
aygigedi, tltlin, seker pancari, domates ve kavundur. Yetistirilen diger 6nemli irtinler tatin, taze
fasulye, bériilce, seftali, elma ve mandalinadir. ilin sahil kesiminde zeytincilik yapilmaktadir. il
sinirlari iginde 10 milyon kadar zeytin agaci bulunmaktadir. Yiiksek kesimlerde kiiciik ve biiyiik
bas hayvancilik yapilmaktadir.
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Ilde yapilan sanayi islerinin payl % 51'dir. Il sinirlan igerisinde Sanayi siciline kayith 4
tane Organize Sanayi Bolgesi vardir. ilin baslica gecim kaynagi tarim oldugu igin de tarima dayal
endUstri geligmistir, Ilin ic kesimlerinde tarima dayali sanayi egemendir. Ayrica buralarda seker,
un, yem, dokim, tarim alet ve makinalari, transformatér, floresan-aydinlatma, pamuklu
dokuma, kagit, mobilya, sentetik dokuma ve elektrik techizatlan (iretimi de yapilmaktadir. Kérfez
yoresinde konserve, sabun, bitki cayl ve zeytinyad iretimi yaygindir. Bandirma taraflarinda;
kimyasal madde, sarap ve glibre sanayi gelismis, Dursunbey taraflarinda ise kereste sanayi
gelismistir.

Balikesir, denize sahip oldugdu igin deniz turizmi geligmistir. Marmara'da veya Ege'de kiyiya
sahip ilgeler ile adalar, baslica turizm merkezleridir. Buralarda cesitli plajlar ve oteller
mevcuttur. Il, 1970'li yillarda Tiirkiye'nin gelisme bakimindan en 6nde giden turizm béigesi
haline gelmistir. Balikesir'in turizm beldeleri, genelde i¢ turizm talebini karsilar. il kis turizminden
mahrum olsa da kaplica turizmi yapiimaktadir. Génen, Edremit, Manyas, Susurluk, Bigadig,
Sindirg! ilgelerinde ve Merkez'e bagh Pamukcu Beldesi'nde kaplicalar bulunmaktadir. Bu
kaplicalar sayesinde ildeki turizm siiresi uzamaktadir.

Ilde iki hava meydani vardir. Bunlardan biri Merkez ilcesinde, digeri Edremit ilgesindedir.
Edremit'teki havaalaninin 2010 yilinda uluslararasi uguglara acilmast planlanmaktadir. ilin iki
denize de kiyisi bulunmasindan dolay! deniz ulagimi gelismistir. ilde, Marmara Adasi ve Avsa
Adasi’'na Istanbul Deniz Otobiisleri deniz otobiisleri ile Bandirma iskelesinden ulagilir. 1l sinirlar
icinde; 9 Eylil Ekspresi, Izmir Mavi Treni, Karesi Ekspresi, Ege Ekspresi ve 6 Eyliil Ekspresi gibi
tren hatlarinin duraklan bulunmaktadir. Ilin karayollar T.C. Karayollari 14. Bolge Midurligi'ne
bagli olup il sinirlari iginde otoban bulunmamaktadir. Ayrica Ayvalik'tan Midilli'ye feribot seferieri
baslamistir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) haziramis oldugu 2016 yill Adrese Dayall Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére niifusu 1.196.176 kisidir.

6.2.2. EDREMIT iLCESi

Edremit, Balikesir ilinin batisinda, Ege Denizi kiyisindaki ilgedir. Batida Ege Denizi, Ayvacik
ve Ezine ilgeleri, kuzeyde Bayramig ve Yenice ilgeleri, douda Havran ilgesi, glineyde Burhaniye
ilcesi ile cevrilidir. Iice Ege Bolgesi'nde, Edremit Kérfezi ile Kaz Dag: arasindaki sahaya
yerlesmistir. Edremit, Balikesir ilinin Ggliincli en biyiik ilgesi olup zeytincilik ve Kazdaglan ile
bilinir. i¢ turizmin ilk 6nemli merkezlerinden olan Altinoluk ve Akcay bu ilcededir. Ilgenin
yuzdélgimi 708 km2dir.

Edremit, Antik Cag'daki adi ile Adramytteion, MO 1443 yilinda Pidasus adi ile Burhaniye
Iskelesi civarindaki Karatas Mevkiinde kurulmus bir sehirdir. Truva-Bergama yolu (zerinde
bulunmasindan dolayi birgok baskinlara ugramig, harap bir halde Lidya Krali Kreziis'in eline
gegmistir. Kralin kardesi bu sehri yeniden yaptirmis ve kendi adi olan Adramys ismini vermistir.
1231 yilinda, Tirk akincilart Edremit’e saldirmis ve Tiirk Komutani Yusuf Sinan’a sehrin anahtari
teslim edilmigtir. 1336 yilinda Karesi topraklar Osmanli'ya katildigindan, Edremit’te Orhan Gazi
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tarafindan Osmanh hudutlan igine alinmistir. Kurtulus Savagi yillarinda; isgal kuvvetlerinin
elindeydi. 797 giin isgal altinda kalan Edremit 9 Eyliil 1922 giinii Tiirk ordusu tarafindan
kurtariimigtir. Bu giin her yil Kurtulus Bayrami olarak kutlanmaktadir.

Ilge merkezi deniz seviyesinden 16 metre ylkseklikte olup, ilge sinirlari iginde en yiiksek
dag olan Kazdadi'nin Sarikiz Tepesi 1767 metre yiiksekliktedir. Edremit Kérfezi ile efsaneler dad
olan Kazdag: etekleri arasinda oldukga genis sayilabilecek verimli ve bereketli, sulanabilir
Edremit Ovasi vardir. Ilgede nehir yoktur. Uzunlugu 6-10 Km arasinda dedisen Edremit-
Zeytinli, Kizilkegili, Glire, Altinoluk ve Mihli Caylart mevcuttur.

Edremit ilge merkezinin Ege Denizi'ne kiyisi yoktur. Ganakkale asfalti lizerinde; Zeytinli,
Akgay, Glire, Altinoluk, Avcilar Koyl ve Narli Kéyi en dnemli tatil merkezleridir.

Edremit ilgesindeki ekonomik faaliyetler; zeytinciliki, turizm faaliyetleri ve diger tarimsal
faaliyetler (incir, sebze, meyve vb.) seklindedir.

Tarkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére nifusu 144.995 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK DUKKANLAR

Tasinmazin konumlandidi bélgede bulunan kiralik ditkkanlara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1) Edremit ilgesi, Akgay Mahallesi’'nde, Edremit Caddesi lizerinde yer alan bir binanin zemin
katindaki 800 m? olarak pazarlanmakta olan restorana uygun diikkan 1.930.000,-TL
bedelle satihktir. (m? birim satig fiyati ~ 2.415,-TL)
Etiket Emlak: 0266 385 20 30

2) Edremit ilgesi, Akgay Mahallesi'nde, merkezi konumda yer alan bir binanin zemin katinda
konumlu 330 m? olarak pazarlanmakta olan diikkan 1.100.000,-TL bedelle satiliktir.
(m?2 birim satig fiyati ~ 3.335,-TL)
Ilker Emlak Ofisi: 0541 496 31 69

3) Edremit ilgesi, Akgay Mahallesi'nde, merkezi konumda yer alan bir binanin zemin katinda
konumlu 500 m? olarak pazarlanmakta olan diikkan 1.200.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis fiyati 2.400,-TL)
Uygar Gayrimenkul: 0266 381 04 84

4) Edremit iigesi, Akgay Mahallesi'nde, merkezi konumda yer alan bir binanin zemin katinda
konumlu 1.300 m? olarak pazarlanmakta olan restoran olmaya uygun diikkan
1.850.000,-TL bedelle satihiktir. (m? birim satis fiyati ~ 1.425,-TL) |
Olcay’s Gayrimenkul Danismanlik: 0266 384 45 35

5) Edremit ilgesi, Hamidiye Mahallesi'nde, merkezi konumda yer alan bir binanin zemin
katinda konumlu 800 m? olarak pazarlanmakta olan restoran olmaya uygun diikkan
1.510.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis fiyati ~ 1.890,-TL)
Akgay Sarikiz Emlak: 0266 384 97 71
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6.4. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktorler:
» Merkezi konumu,
e Ulasim kolaylid,
* Yeni inga edilmekte olan bir proje igerisinde yer almasi,
e Devremiilk projesi igerisinde konumlanmasi,
e Tesisin igletilmesi ile ilgili Gnemli bir konumda yer almas,
¢ Insaat kalitesi,
» Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz faktorler:
e Boélgedeki yaz sezonunun kisa siirmesi,
e Dar bir alici kitlesine sahip olmasi,
» Doviz kurlarindaki agir dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis
olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Uygun bir deder esasina gére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya
birden gok degerleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu gergeve kapsaminda tanimlanan ve agiklanan (i¢ yaklagim dederlemede kullanilan temel
yaklagimlardir. Bunlarin timii ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi veya
ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir karar iretebilmek icin yeterli
sayida gergeklere dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadi§i hallerde, birden cok
sayida degerleme yaklagimi veya yéntemi kullaniimasi ézellikle tavsiye edilir.

7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

Pazar yaklagimi, gésterge niteliindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi
mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilagtirmali olarak belirlenmesini saglar.

Pazar yaklagiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda
kisa bir slire 6nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlannin géz niinde bulundurulmasidir. Eger
az sayida islem olmugsa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek
kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya teklif verilen fiyatlan dikkate almak
uygun olabilir. Gergek iglem kosullari ile deder esasi ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar
arasindaki farkhliklar yansitabilmek amaciyla, bagka iglemlerden saglanan fiyat bilgileri tizerinde
dizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varlikiar
arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkhliklar olabilir.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
sermaye dederine donustiiriilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklagim bir varhigin yararli 6mri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri bir
kapitalizasyon siireci araciidiyla belirler. Kapitalizasyon iglemi, gelirlerin uygun indirgeme
oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina déniistiiriilmesidir. Gelir akisi, bir sézlesme veya
sbzlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iligkisi icermeden yani varligin elde tutulmasi veya
kullanimi sonucunda olugmasi beklenen karlardan tiretilebilir.

18
(SHV\— A RAPOR NO: 2017/KORFEZGYO/002



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Gelir yaklagimi kapsaminda kullanilan yéntemler asagidakileri icerir:

o Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine uygulandigi

gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandidi (bunlan

glincel bir degere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

» Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir ylkimlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan dikkate
alinarak, yikimliliklere de uygulanabilir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, gdsterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin
alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine egit faydaya sahip baska bir varlig elde
etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
belirlenmesini sadlar.

Bu yaklagim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, dederlemesi yapilan varlija édeyecegi fiyatin, esdeder bir
varligin ister satin alma ister yapim vyoluyla maliyetinden fazla olmayacad: ilkesine
dayanmaktadir. Degerlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalari
nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek alternatiflerinden daha
dugtktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullaniimasi gereken deder esasina bagdh olarak,
alternatif varligin maliyeti lizerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMES]

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Tebligi dogrultusunda Uluslararas) Degerleme Standartlar UDS
102 Uygulama 8. maddesine gbre “Tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli
bulguya dayalh veya gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadi§i hallerde, bir degderin
belirlenebilmesi igin birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yonteminin kullanildigi hallerde, tek bir dederleme sonucuna
ulagilabilmesi igin, belirlenen degerleme sonuglan analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek
suretiyle uygun bir nihai deder takdiri yapilmasi gerekmektedir.”

Taginmazin pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi yéntemi kullanilacaktir.

Ulkemizde bagimsiz bélime ait arsa payi hesabinda farkl hesaplarin kullanilmasi sebebiyle
bu tir gayrimenkullerde (daire, diikkan, ofis vs.) maliyet yaklasimi her zaman cok saglikl
sonuglar vermemektedir. Ayrica bdlgede emsal nitelikte satilik arsa bulunamamasi ve rapora
konu taginmazin ana yap! igerisinde bulunan badimsiz bélim olmasi nedeniyle dederlemede
maliyet yaklagimi ydntemi kullanilmayacaktir.

Gelir yaklagimi yontemi; gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giiniimiizdeki dederini
bulma islemidir. Bu ydntemle tasinmazin elde edecedi kira geliri (izerinden belirli bir iskonto orani
ile pazar dederi hesaplanir. Degerlemeye konu tasinmazin yillik pazar kira dederi tespit
edileceginden; dederlemede gelir yaklagimi yéntemi kullanilmayacaktir.

Tek bir yéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundudundan pazar
dederinin tespitinde; pazar yaklasim kullanilacaktir.
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8. BOLUM PAZAR DEGERI TESPITi
8.1. PAZAR YAKLASIMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, yakin dénemde pazara gikarilmig veya satilmis benzer gayrimenkuller

dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu taginmaz igin m2 birim pazar degeri belirlenmistir.

Tasinmazin pazar dederinin tespitinde; mal sahibi firma yetkililerinin almis oldugu satis
bedeli teklifleri alinmig ve piyasadan bulunan emsaller; konum, mimari &zellik, ingaat kalitesi ve
bayuklik gibi kriterler dahilinde karsilagtiriimig, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden
faydalanilmistir,

8.1.1. SATILIK EMSALLERIN ANALizi

Emsaller; degerlemeye konu taginmaz igin; konum, mimari 6zellik, ingaat kalitesi ve
blydkitk gibi kriterler dahilinde karsilagtinlmis, m? birim pazar degeri asadidaki tabloda
hesaplanmistir.

PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

2 Fiyat I imari T P rhik al

s L i (T:.‘Sat fonum K:ﬁ:::i gzel?ili(l Bry iRk aPz:yl Delg-’:;?rs('rt.)
Emsal 1 2,415 10% 5% -35% -10% 1.810
Emsal 2 3.335 5% 0% 0% -40% -10% 1.835
Emsal 3 2.400 10% 10% 5% -40% -10% 1.800
Emsal 4 1.425 25% 15% 15% -25% -5% 1.780
Emsal 5 1.890 20% 10% 10% -35% -10% 1.795
Ortalama 1.805

Degeriemeye konu tagsinmaz konum itibari ile bulundugu tesisin igletmesinde biiyiik 6nem
tagimaktadir. Bu durum emsal analizinde “mimari 6zellikler” bélimiinde olumlu etken olarak
dikkate alinmistir.

8.1.2. ULASILAN SONUC

Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu tasinmazin
konumu, biylkligld, mimari 6zellikleri, insaat kalitesi ve mevcut kullanim fonksiyonu dikkate
alinarak kiralamaya esas eklentili briit alanina gére takdir olunan arsa paylari dahil yilhik m? pazar

kira dederi ile yillik pazar kira degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI
BAGIMSIZ BRUT ALAN M2 BIRIM YUVARLATILMIS PAZAR

BOLUM NO (M2) DEGERI (TL) DEGERI (TL)
6.300.000
9. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
9.1. NIHAI DEGER TAKDIRi

Tek bir yéntem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan
taginmazin pazar degerinin tespitinde; pazar yaklagimi kullaniimistir.

Buna gére; tesisin tamamlanarak faaliyete gegmesi durumundaki, degerlemeye konu
taginmazin pazar degeri igin 6.300.000,-TL (Altimilyoniigyiizbin Tiirk Lirasi) kiymet takdir
olunmustur.
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10. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen gayrimenkuliin yerinde yapilan incelemesinde,

konumuna, blyiklGgine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitesine, kullanim fonksiyonuna ve
gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére giinimiiz ekonomik kosullari itibariyle tesisin
tamamlanarak faaliyete gegmesi durumundaki, degerlemeye konu tasinmazin pazar dederi
asagida tablo halinde sunulmustur.

PAZAR DEGERI 6.300.000 1.768.400 1.614.700

Not: 15.05.2017 glni saat 15:30'da belirlenen gosterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gore
1,-USD = 3,5625 TL ve 1,-EURO = 3,9016’dir.

KDV dahil pazar degeri 7.434.000,-TL'dir. KDV orani % 18’dir.

Tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergevesinde GYO portféyiinde
“projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 goriis ve
kanaatindeyiz.

Isbu rapor, (¢ orijinal olarak dizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 16 Mayis 2017
(Degerieme tarihi: 09 Mayis 2017)

Saygilarimizla,

TN | N 2l

Batuhan BAS Nurettin KULAK
Sehir Plancisi Jeoloji Mlhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

e Uydu Gérinusgleri

e Fotograflar

¢ Tapu Sureti

e Taginmaza Ait Tapu Kaydi Belgesi

¢ Mimari Proje Kat Planlan

¢ Yapi Ruhsatlari

¢ Yapi Denetim Hakedis Raporu

e YOnetim Plani Tahsisli Alanlar Kat Planlari

s Imar Durum Belgesi

* Raporu Hazirlayanlar Tanitici Bilgiler

e SPK Lisans Belgeleri
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Uydu Goriiniisleri
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Fotograflar
--- Tesisin Genel Goriiniigleri ---
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--- 305 No’lu Bagimsiz Béliim ---
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Tapu Sureti

26
%"Aﬁ/“'//' RAPOR NO: 2017/KORFEZGY0O/002




GAYRIMENK UL DEGERLEME

TERR

Y

Tasinmazlara Ait Tapu Kayd: Belgesi
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Yapi Denetim Hakedis Raporu

DENETIM HiZMET BEDELINE AIT HAKEDI$ RAPORU Sayta 1/1

[+] 1

figill 1dare

Yap Sahibi

Yap1 Ruhsat: Tarihi ve No
Yapinin Adresl
Pafta/Ada/Parsel N;;

vapi Ingaat Alani (m2) ve Cinsi

Yapi Denetim Kurulugunun
Unvam/}zin Belge No

Yapi Denetim Kurulugunun Adresi

HAKED] [
) "'YiBF Mo : 1134153

[EDREMIT
KORFEZ GAYRIMENK:;. YATIRIM ORTAKLIST |
E

GURE MAH. MiLLIVET cap.

‘EDREMIT/BALIKESIR/BALIKESIR

‘117CIBB4BI404/1

ISKELET (KARKAS) -
41 128 m2 Betonarme - Cergeveli
L Sistem K
'BALIKESIR ZIRVE YAPI DENETIM LTD. $TI. /

1672
"DUMLUPINAR MAH BALIKAVDAN SOK.NO:19

KAT L MERKEZ

Isin tammi (Yap) bolimu) : lﬂ‘ﬂ!ﬁ?—@! Gercaklasme Orany.

a) Ruhsat alinmasi asamasindan tnce

kesllen Bakanitk ve ilglli idare pay: tie 10 10
Proje inceleme bedeil

b) Kazi ve temel (st kotuna kadar olan 0 10
wsim

<) Tagiyict sistem b8lima 40 40
d) Cati Srtiisi, dolgu duvarian, kapi ve

pencere kasalar, tesisat alt yapisi dahil 20 o
yapinin sivaya Kadar hazir duruma

gedrlimis o3limi

e) Meikanik ve elekerik tesisat: Je kalan

15 [V
yagpl bblimy
f) I3 bitirme tutanadwun gl idare 5 o
tarafingdan onayianmas:
Toplam 100 &8
1-01.08.2016 tarihi itibarlyle toplam gergekiegme orani 60
2-14.03.2016 tarlhli bir 8nceki hakedis raporundak! toplam 40
gerceklesme orani minha )
3-Bu hakedigte gergekleyen toplam cran 20
3-a) Bu hakedige esas oran 18,8
3-b) Bu hakedistek! Bakaniik ve flgili idare Pay) oram 1,2
4-Uyguiams yill yapt yakiagti birim mallyeti 920
5-Yapt Ingaat alan 41128
&-Yap! maliyati 37.837.760

7-Bu hakediste denetim hizmet bedeline esas tutar

7.567.552
8-Denetim hizmet bedeli oran: (gerektifinde iiave hizmet bedeli 15
orani) ¢

9.Bu hakediste tanhakkuk eden denetim hizmet bedei

106.258,3

10-Boenimasi gereker denetim hizmet bedell tutan (KDY dahil} 126.690,69

11-Baveler ve Kesintiter (KDV dahii) 0

12-Bitirmaye Ayriiacak Tutar (KDV Daht) (3]

13-KDV 2043250 20L3.24
14-a) Yapt denetim kurulusuna denecek tutar (KOV, Bakaniik

ve ligili Idare Pays KDV §i, Birim Fiyat Gincelieme Fark: Daht)) A3EARE;28 108.301,54
14-b} Bakaniik Pay! {KDV Harig) 3.627,49

14-c) Bakanlk Payr (KBV). 652,95

14-d) Iigilt Idare Pa (KDV Harlg) 3,627,49

14- e) iigili idare 2yt (HOV) 652,95 ¢

Yap: Denetim Kuruiusu Yetkilis! iigii idare Yetkitist .

ONAYLAYAN

Eki : Personel Blidirgesi

http:/fuyds.yds.gov.tr/yds/rol/ydk/YH_H_Y_PH.jsf 19.09.2016
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Raporu Hazirlayanlar Tanici Bilgiler

O0ZGECMis
ADI-SOYADI Batuhan BAS
DOGUM TARIHI 05.06.1981
GOREV UNVANI Yénetici Ortak / Sorumlu Dederleme Uzmani

MESLEGI Sehir Plancisi

. ] Yildiz Teknik Universitesi
OGRENIM DURUMU Mimarlk Fakiltesi Sehir ve Bélge Planlama
BoIGmMU (1999-2006)

LISANS NO VE TARIHi 403692 - 03.03.2015

UYE OLDUGU KURULUSLAR TDUB - Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi

DAHA ONCE GCALISTIGI iSYERLERiI

Kurulusun Unvani Giris-Ayrihs Tarihi Gorev Unvani

Elit Gayrimenkul Dederleme A.S. 15.02.2007 - 11.12.2009 Dederleme Elemani

MEK Ingaat Mimarlik Planlama Gayrimenkul B
Danigmanlik Peyzaj ve Harita Ltd. Sti. 01.01.2010 - 09.08.2014

Degerleme Uzmant

Yénetim Kurulu Baskan

Terra Gayrimenkul Dederieme ve Dan. A.S. 13.08.2014 - devam ediyor Vekili

DEGERLEME iLE ILGiLI ALINAN EGITIMLER ve SERTIFIKALAR
Egitimin Siiresi Egitimin Adi Sertifika

-— -—- SPK Lisansi 03.03.2015 tarihli
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

OZGEGCMis
ADI-SOYADI Nurettin KULAK
DOGUM TARIHi 11 Nisan 1979
GOREV UNVANI Yénetici Ortak / Sorumlu Degerleme Uzmani

MESLEGI Jeoloji Miihendisi

s . Istanbul Teknik Universitesi
OGRENIM DURUMU Jeoloji Mithendisligi Balimii (1997-2003)

LISANS NO VE TARIHiI 401814 - 22.12,2011

UYE OLDUGU KURULUSLAR TDUB - Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi

DAHA ONCE CALISTIGI ISYERLERI
Kurulusun Unvani Giris-Ayrilis Tarihi Gorev Unvani
Elit Gayrimenkul Dederleme A.S. 15.11.2006 - 25.05.2009 Dedgerleme Elemani
Taksim Kurumsal Gayri. De§. ve Dan. A.S. 01.07.2009 - 28.02.2013  Degerleme Uzmani
Nurettin KULAK (C6ztim Ortadr) 08.03.2013 - 30.06.2014  Dederleme Uzmani
Terra Gayrimenkul Dederleme ve Dan. A.S. 13.08.2014 - devam ediyor Yo&netim Kurulu Baskan
DEGERLEME ILE iLGiLi ALINAN EGITIMLER ve SERTIFIKALAR
Egitimin Siiresi Egitimin Adi Sertifika
1ay Appraisal Princeples 18.05.2006 tarihli
Appraisal Procedures 08.07.2006 tarihli

--- SPK Lisansi 22.12.2011 tarihli

Gayrimenkul Degerleme TSPAKB - Turkiye Sermaye
Uzmanhdi Lisans Yenileme Piyasasi Aract Kuruluslar Birligi

—
%V’V V4. RAPOR NO: 2017/KORFEZGY0O/002



TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

SPK Lisans Belgeleri

2P

Sermaye Piyasas:
irvalan i { (ARl AT g SR TAT

Tarih : 03.03.2015 No : 403692

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasast Kurulu'nun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

Batuhan BAS
Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmugtir. |
. LeventHANLIOGLU Serkan KARABACAK
LISANSLAMA VE SICIL MUDURU GENEL MUDUR (V)

45,
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