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SUNUS ve YONETICi OZETi

Yap! Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin talebi lizerine ve 14.12.2015 tarihli s6zlesmeye
istinaden Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S.'nin "pazar degeri'ni tespit etmek amaciyla
gorevlendirilmis bulunmaktayiz.

Degerleme galismasi sonucu belirlenmesi amaglanan “pazar degeri”, degerlemesi yapilan hisselerin, uygun
bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir
zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi
niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

Pazar degerinin tespitinde, yasal yiikiimlilikler ve imtiyazlar gibi sinirlamalara tabi olmayan, fakat sirketin
yonetimi ve politikalari lizerinde kontrol glicii bulunmayan sahiplik paylarinin, faaliyetlerini siirdiirmekte
olan isleyen bir tesebbiis olarak ifade ettikleri deger temel alinmistr. Goériisiimiize gére, bu kavram,
degerlemeye konu sirketin en verimli ve en iyi kullanimini temsil etmektedir.

Degerin tespiti ve raporlanmasi siirecinde, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan Seri:Vlli, No:45
"Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig" hikiimlerine uygun hareket

edilmistir.

Degerleme Uzmani olarak,

. Raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmani'nin bilgisi cergevesinde dogru oldugunu,

o Analizler ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,

. Degerleme Uzmani'nin, degerleme konusunu olusturan sirketle herhangi bir ilgisinin olmadigini,

. Degerleme Uzmani'nin (icretinin, raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini,

. Degerlemenin ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirildigini,

. Degerleme Uzmani'nin mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

. Degerleme Uzmani'nin, degerlemesi yapilan sirketin tiiri ve faaliyetleri konusunda daha 6nceden
deneyimi oldugunu,

° Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda

bulunmadigini,
beyan ederiz.

Gorugiimlze gore, raporumuzda aciklanan varsayimlar ve kisitlayici kosullar altinda, Gelisim Gayrimenkul
ve Yatirim Ticaret A.S.'nin 30.09.2015 tarihi itibariyla pazar degeri yaklasik 33.691.410 TL 'dir.
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RAPORUN KAPSAMI

Degerlemenin Amaci

Bu rapor, Yap: Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.$.'nin ("Yapi Kredi
Koray" veya "Miisteri") talebi ve 14.12.2015 tarihli sézlesmeye istinaden,
Geligim Gayrimenkul ve Yatirm Ticaret A.S.'nin ("Sirket" veya "Gelisim
Gayrimenkul") "pazar degeri'ni tespit etmek lizere diizenlenmistir.

Degerlemenin amaci ve planlanan kullanimi Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim
Ticaret A.S. yonetimi, hissedarlar ve ilgili taraflarin yasal, mali ve ticari
hususlarda alacaklar kararlarda yardimci olacak bagimsiz bir gériis sunmakir.

Deger Standardi ve Tanimi

Raporun dayandigi deger standardi olan "pazar dederi”, degerlemesi yapilan
hisselerin, uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir
aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi
niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlagsma c¢ercevesinde degerleme
tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

"Pazar dederi"nin belirlenmesinde, yasal ylkumliliikler ve imtiyazlar gibi
sinirlamalara tabi olmayan, fakat Sirket'in yonetimi ve politikalari iizerinde
kontrol giici bulunmayan sahiplik paylarinin, faaliyetlerini siirdirmekte olan
isleyen bir tegebbiis olarak ifade ettikleri deger temel alinmistir. Goriisiimiize
gore, bu kavram, degerlemeye konu Sirket'in en verimli ve en iyi kullanimini
temsil etmektedir.

Diger taraftan, bir varligin fiyatinin, islem anindaki piyasa kosullarinin ve
tarafimizdan hesaba katilmayan diger etkenlerin ayr ayri veya birlikte dikkate
alinmasiyla belirlenecegi de aciktir. Dolayisiyla, bu raporun sonuglar, hisse
allm veya satiminda, halka arzda vefveya azinlk hisselerinin satisinda
olusabilecek degerlere gore dnemli farkliliklar gésterebilir.

Degerleme Tarihi

Degerleme tarihi, 30.09.2015 olarak belirlenmistir. Bu tarihin segilmesindeki
temel gerekce, bu tarihte, mali dénem sonu olmasi nedeniyle, degerleme
siirecinde yararlanilan gesitli tipte bilgilerin kolaylikla ulasilabilir olmasidir.
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Degerlemenin Kapsami

Degerin tespiti ve raporlanmasi siirecinde, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yayimlanan Seri:Vlll, No:45 "Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dedgerleme
Standartlari Hakkinda Teblig" hiikiimlerine uygun hareket edilmistir.

Galismamiz, genel kabul gérmis denetleme ilke, esas ve standartlarina gore
yapilmis bir denetimi veya inceleme galismasini igermemektedir. Degerleme
slireci, Sirket yonetimi tarafindan saglanan mali, idari ve ticari bilgilerin analiz
edilmesi, Sirket'in mevcut operasyonel performansinin ve gelecek ile ilgili
beklentilerinin sirket yonetimi ile tartigilmasi ve degerleme tarihinde mevcut
olan ekonomik ve piyasa kosullarinin degerlendirilmesiyle sinirlidir.

Sirket tarafindan hazirlanan projeksiyonlara iligkin varsayimlar, Sirket
yonetiminin sorumlulugu altindadir. Genel olarak, Sirket'in hissedarlarinin
sorumluluk igerisinde hareket ettigi, Sirket yénetiminin ise, konusunda uzman
kisilerden oldugu varsayilmigtir.

Kisitlayici Kogullar
Raporumuz agagida belirtilen olasi ve kisitlayici kosullara dayanmaktadir:

. Raporda aksi belirtilmedigi taktirde, Sirket'in ve varliklarinin hig bir
hukuki sorumluluk tasimadigi varsayilmistir. Bu kapsamda, degerleme
galismasi her tirli ipotek, rehin sbzlesmesi, icra davasi gibi
ylkimliliklerden bagimsiz ve timiyle pazarlanabilir sahiplik paylari
temel alinarak gerceklestirilmistir. Raporda belirtilen degerleme
tarihinden sonra dogan hukuki islemlerden dolayi Giireli Yeminli Mali
Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. tarafindan sorumluluk
kabul edilmeyecektir.

. Raporda kullanilan veriler Sirket yonetimi, kamu kurumlari (TCMB, TUIK,
DPT, BIAS vb), medya kuruluslari ve degerleme uzmanlarinca giivenilir
oldugu kabul edilen diger kaynaklardan saglanmaktadir. Yapilan
analizler, tiim verilerin dogru oldugu kabulline dayanarak
gerceklestirilmistir. Tarafimiza sunulan verilerin raporda belirtilen nihai
degeri ve analiz sonugclarini etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya yanlis
olmasi durumunda Giireli Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim
Hizmetleri A.S. sorumluluk kabul etmeyecektir.

. Rapor, talep eden Miisteri'nin miinhasir kullanimi igin ve sdzlesme
dahilinde diizenlenmistir. Misteri raporu kamu kurum ve kuruluslari ile
mahkemelere sunabilir. Raporun teslimi ile Miisteri, raporda yer verilen
bilgilerin yasal talepler haricinde gizli tutulacagini taahhiit eder. Rapor,
Glreli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.$.'nin
bilgisi ve onayi olmadan (iglincii sahislara dagitim amaciyla kismen veya
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tamamen ¢ogaltilamaz veya kopya edilemez.

Rapora dayanak olusturan bilgi, belge ve dokiimanlar arasindan gerekli
gorilenler raporun ekinde sunulmaktadir. Bu ekler, raporun ayrilmaz bir
pargasini olugsturmakta olup raporun veya eklerinin bagimsiz olarak
kullanilmasi sonucu Uglincli taraflarin ugrayacagi zararlardan Giireli
Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. sorumluluk
kabul etmeyecektir.

Giireli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.'nin
yasal temsilcileri, sorumlu ortaklari, yonetici ve galisanlar veya bu
raporu imzalamis ya da raporla ilgili diger kisilerin, daha énceden bir
anlagma yapilmadigi siirece, bu raporla ilgili olarak bir mahkeme veya
herhangi bir dava takibinde ek danismanlik vermeleri veya sahitlik
yapmalari istenemez.
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SIRKET PROFiLi

Firma Kiinyesi

Ticari Unvami

Gelisim Gayrimenkul
ve Yatirim Ticaret A.S.

Ticari Merkezi

19 Mayis Cad. ismet Oztiirk Sok. Elit
Residence N:3/42 Kat:17 Sisli
ISTANBUL

Kayith Oldugu Yer

istanbul Ticaret Sicil Memurlugu

Ticaret Sicil No

683255

Sermayesi

23.220.000 TL

Aktif Birylikliigii

25.859.083 TL

Genel Bilgiler

Gayrimenkul gelistirme amagh 14.11.2008 tarihinde kurulan Gelisim
Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S., %100 Yapi Kredi Koray Gayrimenkul
Yatinm Ortaklig A.S. istiraki olup, 143.718,26 metrekarelik Riva Dogu
arsalarina sahiptir.

Sirket Ana Faaliyet Konusu ve Amaglari

Sirket'in yurirlikteki diizenlemelere uygun olarak gayrimenkul yatirimi
yapmak amaciyla her nevi gayrimenkulu almak, satmak, kiraya vermek,
kiralamak, gayrimenkullerin belirli bir proje kapsamina alinarak deger
kazandirilmasi suretiyle kazang elde etmek tizere kurulmustur.

Sirket 14.11.2008 tarihli esas s6zlesmesine gére, amag ve konusu kapsaminda
asagidaki faaliyetlerde bulunabilir;

1) Bagimsiz olarak veya diger kisi ve kuruluslarla isbirligi yaparak
konsorsiyum seklinde konut, toplu konut, modern yerlesim birimleri,
aligveris merkezleri, ticaret ve is merkezleri; yol, képri, fabrika, depo
tesisleri, oteller, moteller, konaklama yerleri, her tirlii turizm tesisleri,
sosyal amagh tesisler, turistik, sportif, egitimsel ve kiiltiirel tesisleri,
sinema, tiyatro salonlari, hastane, huzurevleri kurabilir, insa edebilir
veya baskalarina vyaptirabilir, isletebilir, islettirebilir, satabilir,
kiralayabilir, kiraya verebilir, kiracisi bulundugu gayrimenkulleri alt
kiraya verebilir ve bunlar zerinde ayni ve sahsi her tlrlii tasarrufta
bulunabilir,

2) Sirket amacini gergeklestirmek igin yurticinde ve yurtdiginda her tirlt
menkul ve gayrimenkulu satin alabilir, inga ve imal ettirebilir veya bunlar
iizerinde sair baskaca ayni ya da sahsi her tiirli hak iktisap edebilir,
kiralayabilir, iktisap ettikleri veya kiraladiklarini isletebilir, kiraya
verebilir, satabilir, Gzerinde lglinct kisiler lehine ayni haklar tesis
edebilir, bunlari fek ettirebilir,

3) Sirketin amacini gergeklestirmek igin yerli ve yabanci sahis, sirket ve
bankalardan kredi alabilir, (iclincii kisilere karsi sair her tlrli mali, ticari,
iktisadi taahhiitlere girisebilir, tahvil ve sair her tiirli sermaye piyasasi
araci ¢ikartabilir; menkul kiymetlere, tiirev Griinlere ve sair her tiirli
sermaye piyasasi aracina yatirim yapabilir. Ugiincii kisiler lehine kefalet
ve garanti verebilir. Gerektigi takdirde, baskalarina ait gayrimenkuller ve
menkuller lizerinde kendi lehine rehin ve/veya ipotek hakki kurulmasini
kabul edebilir; lehine tesis edilen ipotekleri fek edebilir, rehin
haklarindan vazgecebilir ve kendi lehine (glincii kisiler tarafindan kefalet
ve garanti tesis edilmesini kabul edebilir,

4) Yukarida yazili faaliyetleri esas sézlesmenin diger hiikiimleri sakli kalmak
sarti ile bizzat veya yerli ya da yabanci gergek ve tiizel kisiler vasitasiyla
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yapabilir. Sirket bu amagla faydali gordigii takdirde, yurticinde veya
yurtdisinda adi ortakliklar, ticaret sirketleri ya da sair tiizel kisilikler
kurabilir veya ayni amagla kurulmus adi ortakliklari ya da sair tiizel
kisileri tamamen veya kismen devir alabilir ve bu amagla kurulmus adi
ortakliklarin ve sirketlerin paylarini satin alabilir, devredebilir,

5) Sirket, yukaridaki fikralarda yazili hususlar gerceklestirmek icin gereken
her tirli islemi gergeklestirebilir, ithalat, ihracat ve her nevi ticaret
yapabilir,

6)  Sosyal amagla kurulmus olan vakiflara, derneklere, liniversitelere ve
benzer kuruluslara belirlenen esaslar dahilinde yardim ve bagista
bulunabilir,

7) Sirketin sahip oldugu veya olacagi gayrimenkullere lehte ve aleyhte vefa
hakki tesis edebilir, kira sézlesmelerini tapuya serh ettirebilir, satis vaadi
sozlesmeleri yapabilir ve bu s6zlesmeleri tapuya serh ettirebilir, tapuya
tescil ettirebilir, tapu kitigl ve sicillerinde gayrimenkuller Gzerinde
irtifak, intifa, siikna, gayrimenkul miikellefiyeti tesis ettirebilir, cins
tashihi yapabilir, yola, yesil sahaya ve parka terk edebilir, taksim, takas,
birlestirme (tevhid) parselasyon yapabilir, gayrimenkullerin imari, ifrazi,
ihyasi, tevhidi, alt yapi tesislerinin yapimi ve degerlendirilmesi isleri,
Medeni Kanunu'nun 756. maddesine gore lehine kaynak hakk: tesis
edebilir, Sirket ve igiincl sahislar mecra hakki, gecit hakki ve iist hakki
dahil her tirll irtifak hakki tesis edebilir, ettirebilir ve esas
sozlesmesinde yer alan diger hususlari gerceklestirebilir.

Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S.'nin 30.09.2015 tarihi itibari ile
sermayesi 23.220.000 TL' dir.

Pay Sahibi Pay Tutan (TL) Pay Orani (%)
Yapi Kredi Koray Gayrimenkul 23.220.000 100,00%
Toplam 23.220.000 100,00%

Sirket, 07.09.2015 tarih ve 8900 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde tescil edilen
05.05.2015 tarihli Olagantistii Genel Kurul Karari'na gore 55.740.000 TL olan
ddenmis sermayesini 32.520.000 TL azaltarak 23.220.000 TL'ye indirmistir.
Sermaye azaltim, Sirket'in faaliyetlerinin énlimiizdeki yillarda kisith bir sekilde
devam etmesi beklendiginden mevcut yiiksek sermaye oraninin Sirket ve bagh
bulundugu ortag Yapr Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.
ortaklarina beklenen deger kazandirma vasfini yitirdigi ve sermaye indirimi
sonucu Sirket ve bagh bulundugu ortakligin faaliyetlerini iyilestirici ve her iki
sirketin ortaklarina deger kazandiracag nedeniyle gerceklestirilmigtir.
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FiNANSAL TABLOLAR Gelisim Gayrimenkul Bilangosu (TL) 2012 2013 2014 2015-9
Vergi Usul Kanunu ve ilgili mevzuat ~ _DONEN VARLIKLAR 63.629.279,55 51.135.539,68 51.084.250,51 25.859.083,23
uyarinca hazirlanmig gegmis finansal Hazir Degerler 5.958,80 4.326,34 2.152,06 2.801,99
tablolar Ticari Alacaklar 12.538.128,84 57.140,58 833,00 0,00
Diger Alacaklar 0,00 0,00 0,00 0,00

Stoklar 42.909.000,00 42.909.000,00 42.909.000,00 22.747.000,00

Diger Dénen Varliklar 8.176.191,91 8.165.072,76 8.172.265,45 3.109.281,24

DURAN VARLIKLAR 0,00 0,00 0,00 0,00

Ticari Alacaklar 0,00 0,00 0,00 0,00

Mali Duran Varliklar 0,00 0,00 0,00 0,00

Maddi Duran Varliklar 0,00 0,00 0,00 0,00

Maddi Olmayan Duran Varliklar 0,00 0,00 0,00 0,00

AKTIFLER 63.629.279,55 51.135.539,68 51.084.250,51 25.859.083,23

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 1.772,36 520,42 116.069,66 617.538,24

Mali Borglar 0,00 0,00 115.000,00 589.000,00

Ticari Borglar 1.251,94 0,00 159,24 25.862,12

Diger Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00

Odenecek Vergi ve Diger Yiik. 520,42 520,42 910,42 2.676,12

Borg ve Gider Kargiliklari 0,00 0,00 0,00 0,00

Gelecek Ay. Ait Gelirler ve Gider Tahak. 0,00 0,00 0,00 0,00

Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 0,00 0,00 0,00 0,00

UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 0,00 0,00 0,00 0,00

Mali Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00

Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00

Gelecek Yillara Ait Gelir ve Gider Kars. 0,00 0,00 0,00 0,00

OZKAYNAKLAR 63.627.507,19 51.135.019,26 50.968.180,85 25.241.544,99

(Odenmis Sermaye 68.200.000,00 55.740.000,00 55.740.000,00 23.220.000,00

Kar Yedekleri 111.954,50 111.954,50 111.954,50 111.954,50

Gegmis Yillar Karlan 0,00 0,00 0,00 0,00

Gegmis Yillar Zararlari (-) -1.932.424,99 -4.684.447,31 -4.716.935,24 -4.883.773,65

Dénem Net Kari (Zarari) -2.752.022,32 -32.487,93 -166.838,41 6.793.364,14

PASIFLER 63.629.279,55 51.135.539,68 51.084.250,51 25.859.083,23

Geligim Gayrimenkul Gelir Tablosu (TL) 2012 2013 2014 2015-9
Net Sahslar 0,00 0,00 0,00 0,00
Satiglarin Maliyeti {-) 0,00 0,00 0,00 0,00
Briit Kar/Zarar 0,00 0,00 0,00 0,00
Faaliyet Giderleri (-) -402.280,62 -159.738,88 -167.095,38 -749.740,56
Faaliyet Kari/Zaran -402.280,62 -159.738,88 -167.095,38 -749.740,56
Olagan Gelir ve Giderler (+/-) -2.238.367,32 127.250,95 1.727,39 8.038.000,88*
Finansman Giderleri {-) -111.374,38 0,00 -1.470,42 -17.498,56
Olagan KarfZarar -2.752.022,32 -32.487,93 -166.838,41 7.270.761,76
*Olaan Gelir ve Giderler Kalemindeki Olagandisi Gelir ve Giderler 0,00 0,00 0,00 0,00
8.038.000,88 TLlik tutar Sirket'e ait Dénem KarifZaran -2.752.022,32 -32.487,93 -166.838,41 7.270.761,76
Istanbul ili, Beykoz ilgesi, Riva Golld Koyd, Dénem Kari Vergi ve Yasal Yik. Kars. (-) 0,00 0,00 0,00 -477.397,62
E’:j‘:;‘i\i’;"i’op;fm Sl'tem:gr'::{;esez"z“a'"s"'; ;“g: DONEM NET KARI/ZARARI .2.752.022,32  -32.487,93  -166.838,41 _ 6.793.364,14
m? arsalarin 2015 yilindaki satgindan
kaynaklanan kardir.
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EKONOMIK GORUNUM

Kiiresel Ekonomi

Kiiresel ekonominin, bolgesel farkliliklarla dniimGzdeki iki yillik stirecte, son 3
yillik performansinin altinda biiytime gostermesi beklenmektedir. Bloomberg
verilerine gére; biiyiimenin 2015 yilinda %3,0 oraninda, 2016 yilinda %3,3
oraninda ve 2017 yilinda ise %3,5 oraninda olacagl tahmin edilmektedir.
Zayiflayan global ekonomik biiyiimenin ve arz fazlasinin (6zellikle petrol) emtia
fiyatlarini baski altinda tutmaya devam etmesi beklenmektedir. Kiiresel kriz
dncesi global biiylimenin itici glici konumunda bulunan gelismekte olan
ekonomilerin, ¢cogunlukla emtia ihracatgisi olmasi ve zayif dis talep kosullan
nedeniyle biiyiimelerinin ge¢cmis donemlere gore diisiik kalmasi, gelismis tlke
ekonomilerinin ise genislemeci para politikalari sayesinde toparlanmaya
devam etmesi beklenmektedir.

7 Set as Default Vies Economic Forecasts

iy SR - i il ] o Yearly & Ouarte

i RealGDP. |l

Global ve Bolgesel Buylime Oranlari
Kaynak: Bloomberg
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Global ve Bélgesel Tiiketici Fiyatlan
Kaynak: Bloomberg

Tiiketici fiyatlarina bakildiginda, gerek global gerekse bolgesel olarak ciddi
dalgalanmalar dngoriilmektedir. Ozellikle Avrupa bélgesinde, son dénemlerde
goriilen ekonomik toparlanma isaretleri ile birlikte deflasyon beklentileri geri
plana atlmis olsa da, enflasyonun oldukga diisiik seyri devam etmektedir.
2014 yilinda %0,40 olarak gerceklesen enflasyon oraninin, 2015 yilinda %0,10
seviyesine gerilemesi beklenmektedir. Ote yandan, orta vadeli beklentiler
olumlu yénde goziikmektedir. 2016 yilinda %1,10 ve 2017 yilinda %1,50 olmasi
beklenen Avrupa bélgesi enflasyonunun yine de son on yilin ortalamasina
ulasmayacag 6ngoriilmektedir. Asya Pasifik bolgesinde de, zayiflayan biiyiime
beklentilerine paralel sekilde tlketici fiyatlarinda ge¢mis yillara paralel artig
olacagi tahmin edilmektedir. Tiiketici fiyatlarinin 2015 yilinda %1,40 seviyesine
gerilemekle birlikte, 2016 yilinda %2,10 ve 2017 yilnda %2,60 olacag
ongoriilmektedir. Latin Amerika'da ise, 2015 yilinda %12,60 ve 2016 yilinda
%16,80 seviyesinde beklenen enflasyonun, 2017 yilinda %11,00 seviyesine
gerileyecegi beklentisi hakimdir.
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Tiirkiye Ekonomisi
Tiirkiye ekonomisine gelindiginde, biiyiime beklentisinin 2016 yilinda 2015 yih
seviyelerinde olacagi, 2017 yilinda ise artacagl dngorilmektedir. 2014 yilinda,
kurlardaki ani artisin da etkisiyle 9%2,90 seviyesinde gergeklesen reel
bliylimenin, 2015 ve 2016 yilinda %3,00 oraninda ve 2017 yilinda ise %3,40
oraninda olacagi beklenmektedir. Enflasyon oranlarinin 2015-2017 déneminde
siraslyla %7,60, %7,60 ve %7,00 olarak gerceklesecegi, issizlik oranlarinin ise
%10,50 seviyelerinden %10,30 seviyelerine gerileyecegi beklenmektedir.
Beklentiler dikkate alindiginda, biiylimenin issizlik oranlarina olumlu etkisinin
sinirh olacagi goriilmektedir. Bu durum, blylimenin yapisal olmaktan ziyade
parasal olacagli anlamina gelecegi gibi, artan niifusun etkisi olarak da
degerlendirilebilir,
98 Chart 7) Set as Default Vier
Country/Region/World  |xJe I
S Turkey
Turkiye Ekonomik Gostergeler
Kaynak: Bloomberg
CF20153GGY90

- ,,/ (
i



2

BAKER TILLY
GURELI
29.12.2015 Gelisim Gaynmenkul ve Yatinm Ticaret A.S. Kurumsal Finansman
SEKTOREL GORUNUM Tiirkiye'de 2003 yilindan sonra gelisme dénemine giren gayrimenkul sektorii,

2008 yilinda baslayan kiiresel ekonomik krizden tiim sektdrler gibi olumsuz
etkilenmistir. Kriz ile birlikte daralan gayrimenkul sekt&rii, 2009 yili son ¢eyrek
doneminden itibaren tekrar bir biiylime dénemine girmistir. Gayrimenkul
piyasasinda, 2010-2011 yillarinda hizli bir bilyiime gergeklestikten sonra 2012
yilinda biylime hizi %7,6'va diismistir. 2013 ve 2014 yillarinda ise bliylime
hizi sirasiyla %11,9 ve %14,6 oraninda olmustur.

Son yillardaki hizli niifus artisi, kentlesme, gelir diizeylerinin artmasi ve yasam
standartlarinin yiikselmesi konut talebinde siirekli bir artisa sebep olmustur.
Katkisinin azalmasina ragmen, ge¢mis 10 yilin verileri incelendiginde, insaat
sektoriiniin Tirkiye ekonomisindeki katkisi ortalama olarak %4,5 oraninda
gerceklesmektedir.
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ingaat Sektériiniin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay
Kaynak: TUIK

2015 yilinda, 6zellikle ilk 6 ayhk donemde konut yatirimlarinin ve fiyat
endekslerinin gecmis donemlere kiyasla en yiiksek seviyelerde olmasi konut
piyasasinin beklentilerin Gzerinde oldugunu ortaya koymaktadir. 2014 yilinda
1.165.381 adet olarak gerceklesen konut satiglari, 2015 yili ilk 10 ayhk siiregte
1.040.713 adet olmustur. 2015 yilinin ilk yarisinda %1'in altinda olugan konut
kredisi faiz oranlari konut satislarini tetiklemistir. Yiikselis egilimine giren konut
kredisi faiz orani talep yoniinde olasi bir daralma olarak dustiniilebilir. Yine de
2014 yil sonunda 125 milyar TL olan konut kredileri, 2015 yili ilk 9 ayinda 141
milyar TL'ye ulagmgtir.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz  Apustos Eyliil Ekim Kasim Aralk
2013 87.444 88.519 97.956 95.381 103.261 96.424 106.636 84.480 102.280 76.344 102.681 115.784
2014 87.639 82.597 87.617 83.610 90.377 92.936 85.101 105.624 115.786 95.645 103.783 134.666
2015 86.167 95.021 116.030 119.317 107.888 110.657 96.589 112.463 92.483 104.098

Tirkiye Konut Satig Sayilan
Kaynak: TUIK
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Gostergeleri Eyliil 2015 Raporu

Ticari gayrimenkul sektoriinde ise ofis pazar 2015 yili 2. ¢ceyrek déneminde en
hareketli pazar olurken, otel yatinmlarinda, sanayi ve lojistik alanlarinda
duraganhk gézlenmis, aligveris merkezi yatirnmlarinda ise biiyime olmamistir.
Yatirim alanindaki sektorel daralmalarinin nedenleri olarak; ekonomide
yasanan yavaslama, cevre llkelerdeki catigmalar ve tiiketici giiven endeksinin
gerilemesi sayilabilir.

2015 yih son geyrek siirecini inceledigimizde ise, bazi risklerin sekttrel
kararlari etkileyecegini beklenmektedir. Amerika Merkez Bankasi (FED)'ndan
beklenen parasal sikilagtirmanin piyasalar ve ekonomiler agisindan énem arz
etmesi, Tlrkiye ekonomisinin sekillenmesi anlaminda belirleyici 6zellik
tasimaktadir. Petrol fiyatlarindaki asagl yonli hareket, gayrimenkul
yatinmlarindaki hammadde maliyetlerinin azalmasi ve cari agigin finansmani
noktasinda &énemli bir destektir. Diger yandan, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi (TCMB) resmi hedefinin (izerinde ger¢eklesen enflasyon orani, %10'a
yakin issizlik orani ve &zel sektoriin kisa vadeli net doviz borcu finansman
konusunda kaygi yaratabilecek dnemli ekonomik ve finansal sorunlar seklinde
distnilebilir.

CF20153GGYS0
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DEGERLEME YAKLASIMI

Temel Yaklasimlar

Sirket degerlemesinde temel olarak 3 yaklagim kullaniimaktadir. Bu yaklasimlar
sunlardir:

b Pazar Yaklasimi
2. Varlik Yaklagimi
3. Gelir Yaklasimi

Her bir yaklasim icerisinde, farkh degerleme ydntemleri ile sirket degeri tespit
edilebilmektedir. Kullamlan bu degerleme ydntemlerinin her biri sirket
degerini  belirlemek (izere kendine 06zgli hesaplama prosediirleri
icerebilmektedir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, degerleme konusu sirketi, piyasada satilmis benzer nitelikteki
sirketlerle, sirket mulkiyet haklariyla ve menkul kiymetlerle karsilagtirmaktadir.
Pazar yaklasiminda kullanilan veri kaynaklar arasinda en sik kullanilan g,
benzer nitelikteki sirketlerin miilkiyet haklarinin alinip satildigi halka agik hisse
senedi piyasalari, sirketlerin blok satisinin yapildigi piyasalar ve degerleme
konusu sirketin miilkiyetine yonelik daha dnceden gergeklestirilmis islemlerdir.

Pazar yaklasiminda, benzer nitelikteki sirketlerle yapilan karsilagstirmalarin
makul bir esasi olmalidir. Bu benzer nitelikteki sirketler, degerleme konusu
sirket ile ayni sektérde veya ayni ekonomik degiskenlere bagh olan bir
sektorde olmalidir. Bu karsilasirma anlamli bir sekilde gergeklestirilmeli ve
yaniltici olmamahdr.

Varlk Yaklagimi

Sirket degerlemelerinde varlik yaklagimi, farkhi varhk tipleri igin kullanilan
maliyet yaklasimi ile benzer niteliklere sahiptir. Varlik yaklasimin temeli, ikame
prensibine dayalidir, yani bir varligin degeri, o varlig olusturan parcalarin
tamaminin yenilenmesi maliyetinden daha fazla olmayacaktir.

Varlik yaklagiminin uygulanmasinda maliyet esasli bilango yerine, maddi olan
ve olmayan tiim varliklar ve borglar pazar degeri veya uygun olan bir baska cari
deger lizerinden hesaplanmis bir bilango kullaniimaktadir. Burada vergilerin de
gbzoniine alinmasi gerekebilir. Eger pazar veya tasfiye degerleri uygulanirsa
satis maliyetleri ile diger giderlerin de dikkate alinmasi gerekmektedir.

CF20153GGYS0
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Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, bir sirketin, sirket miilkiyeti hakkinin veya menkul kiymetin
degerini, gelecekteki kazanglarin bugiinkii degerini hesaplayarak takdir eder.
En sik basvurulan iki gelir yaklasimi yontemi, dogrudan gelir indirgeme ve
indirgenmis nakit akislari analizi (ve/veya temettii) ydntemidir. indirgeme
orani, kullanilan gelir tanimi icin uygun olmalidir.

Gelirin dogrudan indirgenmesinde bir temsili gelir seviyesi, geliri degere
doniigtiirmek amaciyla bir indirgeme oranina béliiniir veya bir gelir carpaniyla
carpilir. Teoride gelir, bir cok farkl gelir ve nakit akisi tanimi seklinde olabilir.
Uygulamada ise dlciilen gelir genelde ya vergi éncesi gelirdir ya da vergi
sonrasi gelirdir.

indirgenmis nakit akislari analizi (ve/veya temettii) ydnteminde nakit akislari,
gelecekteki her bir dénem igin ayri ayri tahmin edilir. Bu nakit akimlari daha
sonra simdiki deger teknikleri kullanilarak bir iskonto oraninin uygulanmasiyla
degere dondstirilir. Bir cok nakit akigi tanimi kullanilabilir. Uygulamada
genellikle, net nakit akislari (hissedarlara dagilabilecek nakit akisi) veya
gerceklesen temettiler (6zellikle azinlik konumundaki  hissedarlarin
durumunda) kullanilmaktadir.
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DEGERLEME ANALIZLERI

Degerleme ¢alismasinda "pazar yaklagim"
kapsaminda karsilagtinlabilir firma degeri
yontemi, "varlik yaklagimi" kapsaminda
duizeltilmis 6zvarhk degeri yéntemi ve "gelir
yaklagimi" kapsaminda indirgenmis nakit
akiglari analizi kullanilmistir.

‘Gayrimenkul Yatrim Ortakhklari Endeksi
32 adet sirketten olusmakta olup EGS
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. gézalh
pazarinda oldugu igin onun verileri kapsam
digi birakilmistir,

Pazar Yaklagimi
Karsilastirilabilir Sirket Degeri Yontemi

Karsilagtinlabilir sirket degeri yonteminde, degerlemeye konu olan sirket ile
benzer faaliyet yapisinda olan sirketler gruplandirilarak, bu sirketlerin verileri
lizerinden piyasa carpanlar hesaplanmaktadir. Bulunan piyasa carpanlarinin
deger tespiti yapilan sirketin finansal performansina gére diizeltilmesi ile sirket
degeri bulunmaktadir,

Tirkiye'de, hisseleri Borsa istanbul (BiAS)'da islem gérmeyen sirketlerin mali
tablolarina ve faaliyet raporlarina ulasma imkani ya cok zor ya da imkansizdr.
Dolayisiyla kargilastirma yapabilmek amaciyla degerleme konusu sirket ile ayni
sektorde veya ayni ekonomik degiskenlere bagh olan bir sektérde faaliyet
gdsteren emsal sirketler ancak halka agik sirketler arasindan tespit edilebilir.

Degerlemeye konu Sirket i¢in Kamuyu Aydinlatma Platformu gayrimenkul
yatinm ortakliklari endeksini olusturan 31 adet sirketin® verilerinden yola
¢ikilarak hesaplanan emsal deger dikkate alinmistir. Bu sirketlere ait veriler
Bloomberg'ten ve Kamuyu Aydinlatma Platformu'ndan alinmis olup ekte (EK-1)
yer almaktadir.

Degerleme tarihi itibariyla Sirket gayrifaal oldugundan ve mevcut arazi ve
arsalari ile ilgili hentiz gelir ve nakit akigi yaratacak proje iiretilemediginden
faaliyet bazli carpanlar kullanilamamistir. Dolayisiyla, defter degeri ve toplam
aktif parametreleri baz alinarak deger tespiti yapilmistr. Degerlemede baz
alinan carpanlar, hesaplamalarda kullanilan verilerin ug degerlerinin olumsuz
etkilerini elimine etmek amaciyla karsilastirilabilir sirket carpanlarinin
geometrik ortalamalar alinarak belirlenmistir. Sirket'in 30.09.2015 tarihi
itibariyla defter degeri ve toplam aktif carpanlarina gére hesaplanan pazar
degeri asagidaki tabloda gosterilmistir:

Degerleme Yontemi Carpan Gosterge  Emsal Deger Agirhk Diizeltilmis Deger
Piyasa Degeri/Defter Degeri 1,0017 25.241.545 25.284.456 50% 12.642.228
Piyasa Degeri/Toplam Aktif 0,5561 25.859.083 14,380.963 50% 7.190.481
Emsal Degeri - 30.09.2015 100,00% 19.832.709
Net Nakit veya Borg (+/-) -586.198
Sirket Ozsermayesinin Pazar Degeri (TL) 19.246.511

Hesaplanan emsal degeri, Sirket'in borglari dahil olmak iizere bir biitiin olarak
tagidigl degeri (enterprise value) ifade etmektedir. Bu nedenle, degerlemeye
konu sirketin net finansal borcu dikkate alinarak diizeltme yapilmistir.

Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.$.'nin, 30.09.2015 tarihi itibariyla
degeri Karsilashirilabilir Firma Degeri Yéntemi'ne gére 19.246.511 TL olarak
hesaplanmaktadir.

CF20153GGY90

15




3 BAKER TILLY
GURELI

29.12.2015 Geligim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S. Kurumsal Finansman

Varhk Yaklagimi
Diizeltilmisg Ozvarlik Degeri Yontemi

Diizeltilmis &zvarlik degeri, sirketlerin sahip oldugu tiim varliklarin kullanici
agisindan ifade ettigi piyasa degerinin hesaplanarak, bundan sirketin tiim
borglarinin diisiilmesi sonucunda kalan degerdir. Bu degerin hesaplanmasinin
temel amaci, gelecekteki faaliyetlerden bagimsiz olarak bdyle bir sirkete sahip
olmanin kaga mal olacagini belirlemektir.

Sirket aktifinde kayith tarla ve arsalarin piyasa degerlerinin belirlenmesi
amaciyla Aktif Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S. tarafindan
gayrimenkul degerleme raporu (ekspertiz) hazirlanmistir (EK-2).

Aktif Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan
16.12.2015 tarih ve AD-YKG10006 numaral gayrimenkul degerleme raporunda
Sirket'in miilkiyetinde yer alan 2989-2991-2992 ve 2994 no'lu parseller ile Yapi
Kredi Koray Gayrimenkul Yatinnm Ortakhgi A.S. miilkiyetinde bulunan 1-2993-
3017 ve 3028 parsellerin piyasa degeri, emsal kargilastirma yontemiyle,
63.216.103,50 TL olarak takdir edilmistir. Degerleme calismamizda ise ilgili
gayrimenkullerin Gelisim Gayrimenkul ve Yatirim Ticaret A.S. aktifinde kayitli
olan kisimlarinin degerleri temel alinmigtir. Sirket'e ait gayrimenkullere iliskin
detay bilgiler agagida yer almaktadir:

Sira  Mevki Pafta No Parsel No Niteligi Miilkiyet Yiizélgtimii (m?) Arsa Degeri
1 Beylik Mandira Ciftligi 1-5 2989 (zel Orman Gelisim Gayrimenkul ve Yatinim Tic.A.S. 71.900,26  12.942.047 TL
2 Beylik Mandira Giftligi 1-5 2991 Tarla Gelisim Gayrimenkul ve Yatinim Tic.A.S. 21.520,00 5.810.400 TL
3 Beylik Mandira Giftligi 1-5 2992 Tarla Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Tic.A.S. 22.020,00 5.945.400 TL
4 Beylik Mandira Ciftligi 1-5 2994 Tarla Gelisim Gayrimenkul ve Yatinim Tic.A.S. 28.278,00 6.503.940 TL

143.718,26  31,201.787 TL

Gayrimenkul degerleme raporlarinda yer verilen yukaridaki aciklama ve
varsayimlar altinda Sirket'in aktifinde kayith bulunan ve degerlemeye konu
tarla ve arsalarin rayic degeri 31.201.787 TL olarak tespit edilmistir. Bu
nedenle, Sirket'in maddi duran varliklarinda 8.454.786,80 TL deger artisi
yapilmistir.

Diger taraftan, Yapi Kredi Koray tarafindan 27.03.2015 tarihinde KAP'ta yapilan
aciklamada belirtildigi Gzere, Gelisim Gayrimenkul'in 27.03.2015 tarihli
Yonetim Kurulu toplantisinda, Sirket'e ait istanbul ili, Beykoz ilgesi, Riva Gollii
Koyi, Eskidamlar ve Sitmapinari mevkiilerinde bulunan toplam 16 parseldeki
223.823,63 m” arsalarin, proje gelistirmek yerine, Eseyel Danmigmanlik ve Dis
Ticaret A.$.'ne 28.200.000 TL+KDV bedelle satlmasina karar verilmistir.

Sirket'in 30.09.2015 tarihli kurumlar vergisi beyannamesine gére 482.319,08
TL olarak hesaplanan mahsup edilecek gegici vergi ve tevkifat tutari toplami ile
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477.397,62 TL olarak hesaplanan gegici vergi tutari arasindaki fark olan
4.921,46 TL diger ddnen varliklar kaleminden disiilerek diizeltilmistir. Bu tutar
donem sonunda kar/zarara yansitilacagindan 6zkaynak toplaminda diizeltme
yapllmasi  gerektigi hikkmiine varlmistir. Sonug olarak, Sirket'in
dzkaynaklarinda 8.449.865,34 TL defer artisi yapilarak diizeltilmis ozvarlik
degeri hesaplanmistir.

2015-9 2015-9

Yasal Kayitlar  DegerlemeFarki Diizeltilmis

Dénen Varliklar 25.859.083,23 34.308.948,57
Hazir Degerler 2.801,99 2.801,99
Ticari Alacaklar 0,00 0,00
Stoklar 22.747.000,00 31.201.786,80

Riva Arazileri 22.747.000,00 8.454.786,80 31.201.786,80

Diger Dénen Varliklar 3.109.281,24 3.104.359,78
Devreden KDV 3.104.359,78 3.104.359,78

Diger D6nen Varliklar 4.921,46 -4.921,46 0,00

Duran Varliklar 0,00 0,00
AKTIFLER 25.859.083,23 34.308.948,57
Kisa Vadeli Yukimltlukler 617.538,24 617.538,24
Uzun Vadeli Yikimlulikler 0,00 0,00
Ozkaynaklar 25.241.544,99 8.449.865,34 33.691.410,33
PASIFLER 25.859.083,23 34.308.948,57

Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S.'nin 30.09.2015 tarihli bilangosu
esas alindiginda Diizeltilmis Ozvarlik Degeri yaklasik 33.691.410 TL olarak
hesaplanmaktadir.

CF20153GGYS0 17 SR




-

BAKER TILLY
GURELI

29.12.2015 Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S. Kurumsal Finansman

Gelir Yaklagimi
indirgenmis Nakit Akislar Analizi Yontemi

indirgenmis nakit akiglari (“INA") analizi ydnteminde yaygin olarak,
faaliyetlerden saglanan nakit akiglari temel alinmaktadir. Faaliyetlerden
saglanan nakit akislarina, sirketin satig hasilatindan satilan mallarin maliyeti ile
ybénetim ve sahs giderleri diisiilerek ulasilabilmektedir. Burada ele alinan nakit
akigi, firmanin sermaye saglayicilarinin tamamini (hem borg verenleri hem de
ortaklan) ilgilendiren nakit akisi oldugundan, iskonto (indirgeme) orani olarak
da firmanin agirlikl ortalama sermaye maliyetinin kullaniimasi gerekmektedir.

Faaliyetlerden saglanan nakit akislari firmanin bir biitiin olarak degerini ifade
edeceginden, bu degerden firmanin tiim borglarinin degeri disiilerek firmanin
ortaklarina ait olan &zsermayenin (veya onu temsil eden hisse senetlerinin)
degerine ulasmak mumkiindiir. Bu yéntem, isleyis mekanizmasindan da
anlagilacagr gibi, sermaye vyapilari birbirinden farkli firmalarin deger
karsilastirmasinda ¢ok kullanigh bir model olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Degerleme calismamizda, degerleme tarihi itibariyla sirket gayrifaal
oldugundan ve mevcut arazi ve arsalari ile ilgili_heniiz gelir ve nakit akisi
yaratacak proje lretemediginden indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi
uygulanamamustr.
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SONUC

Calismalarimiz sonucunda ulagilan ve 30.09.2015 tarihi itibariyla hesaplanan
sirket degerleri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Degerleme Yontemi Hesaplanan $irket Degeri
Gelir Yaklasimi (iNA Degeri) Anlamh Degildir.
Pazar Yaklasimi (Emsal Degeri) 19.246.511 TL
Diizeltilmis Ozvarlik Degeri 33.691.410 TL

Degerleme calismalarinda nihai degerin belirlenmesinde, kullanilan degerleme
yontemleri arasindan en verimli ve en iyi kullanim degerini veren yéntemin
secilmesi ve/veya elde edilen sonuglarin giivenilirlik diizeyi dikkate alinarak
agirhiklandinimasi esastir. Degerlemeye konu Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm
Ticaret A.$'nin faalivet konusunun gayrimenkul sektérii olmasi ve fiilen
herhangi bir faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle Diizeltiimis Ozvarlik Degeri
Yonteminin sirket yapisina en uygun yontem oldugu sonucuna varnlmigtir.

Bu cercevede, Gelisim Gayrimenkul ve Yatinm Ticaret A.S.'nin adil ve gergekgi
pazar degerinin Diizeltilmis Ozvarlik Degeri Yéntemi ile hesaplanmis olan
33.691.410 TL oldugu goristine ulagiimistr.

EKLER
EK-1: Kargilaghirilabilir Firma Listesi
EK-2: Gayrimenkul Degerleme Raporu

Dr. Hakki DEDE
Sorumlu Ortak Bas Denetgi
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BAKER TILLY
GURELI

YMM Tasdik Hizmetleri

Bagimsiz Dig Denetim Hizmetleri
Vergi Danigmanlhi Hizmetleri

Bilgi Sistemleri Denetim Hizmetleri
Hukuk Danismanligi Hizmetleri

iK Danismanhg Hizmetleri
Kurumsal Finansman Hizmetleri

Merkez Ofis

Spine Tower Bliylkdere
Cad. Kat: 25 ve 26 PK.34398
Maslak - ISTANBUL

+90 212 285 0150
gym@gureli.com.tr

Bursa Ofis

Odunlu Mah. Akademi Cad. Zeno
is Mrk. No:31D Blk. K:7
BURSA

+90 224 4512710
gymbursa@gureli.com.tr

BAKER TILLY GURELI HAKKINDA

BAKER TILLY GURELI, Baker Tilly International aginin bagimsiz bir yesidir.
Baker Tilly International, Dlinya capinda ilk 8 biiylik denetim ve danismanlik
firmasi arasindadir. 161 ortak firma ile 137 Ulkede, 738 ofisle hizmet
vermektedir. 2013 yili global cirosu 3.4 milyar Amerikan Dolan'dir. Diinya
¢apinda yaklasik 27.000 profesyonel calisani bulunmaktadir.

Gureli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. 1984
yiinda istanbul'da kurulmus olup, buradaki merkez ofisi diginda izmir,
Antalya, Bursa, Gaziantep, Trakya, Ankara ve Bati Karadeniz ofisleri ile hizmet
vermektedir.

Turkiye'de bankalar ve diger mali kurumlarin, sigorta sirketlerinin, enerji
pivasasinda faaliyet gosteren firmalarin ve halka agik anonim sirketlerin
denetimleri, yerel mevzuati diizenleyici kurumlar olan Sermaye Piyasasi
Kurulu, BDDK, EPDK ve Sigorta Murakebe Kurulu tarafindan
diizenlenmektedir. Firmamizin sézkonusu kurumlardan alinan denetim yetki
belgelerine ek olarak 3568 sayili YMM kanunu uyarinca vergi denetimi yapma
yetkisi de bulunmaktadir.

Antalya Ofis

Ankara Ofis
ASO Kule Atatlirk Bulvari
No: 193 PK.06680

Kavakhdere - ANKARA

Caglayan Mah. Barinaklar Bulvan
No: 48 K: 2 PK.07160
ANTALYA

+90 312 466 84 20
gymankara@gureli.com.tr

+90 242 324 3014
gymantalya@gureli.com.tr

izmir Ofis Trakya Ofis
Ertugrul Mah. Hiseyin Pehlivan
Cad. Destereci Is Merkezi No:24
Kat:4 D:4 TEKIRDAG

1379 Sok. No: 19
D: 8 PK.35220
Alsancak - IZMIR

+90 232 463 88 63
gymizmir@gureli.com.tr

+90 282 26125 30
gymtrakya@gureli.com.tr

Bati Karadeniz Ofis Gaziantep Ofis

incilipinar Mah. Nisantasi Sk.
F&H is Mrk. K:5 No:6
Sehitkamil - GAZIANTEP

Borazanlar Mah. Mehmet Akif
Ersoy Bl. Aksemsettin Sok.
No:14/22 BOLU

+90 342 215 10 70
gymgaziantep@gureli.com.tr

+90 374 21563 73
gymbolu@gureli.com.tr




