AVRUPAKENT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

HALKA ARZ FiYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA
ILISKIN DENETIMDEN SORUMLU KOMITE TARAFINDAN HAZIRLANAN
GERCEKLESME VE DEGERLENDIRME RAPORU

01.01.2024 — 30.06.2024 DONEMI




Rapor Tarihi: 27.08.2024

Rapor Konusu: Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin 29/5 maddesi uyarinca
Sirketimiz Avrupakent GYO A.S.nin (“Avrupakent GYO” veya “Sirket”) halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin rapordur.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin 29 uncu maddesinin 5 inci fikrasinda
“Paylari ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki
iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miiteakip on is glinii igcerisinde, halka arz
fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gergeklesmedigi, gerceklesmediyse
nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakhgin
internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki
denetimden sorumlu komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu
bulunmayan ortakliklar igin bu yiikiimliiliik yénetim kurulu tarafindan yerine getirilir.” hikmu yer
almaktadir.

Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yéntemleri ve Hesaplamalar: Sirket paylarinin halka
arzina aracilik eden Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Ak Yatirnm”) tarafindan 25.10.2023 tarihinde
hazirlanan ve 08.12.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan Fiyat Tespit
Raporunda degerleme ¢alismasinda kullanilan yontemler ve degerleme sonucu asagidaki sekilde
sunulmustur.

Degerleme galismasi kapsaminda, Net Aktif Deger Analizi ve Piyasa Garpanlari Analizi kullanilmistir.

A) Net Aktif Deger Analizi

Net aktif deger hesaplamasinda Sirket’in gayrimenkullerinin piyasa degeri, finansal durum tablosunda
yer alan hazir degerleri, alacaklari ile diger donen varliklar ve duran varliklar toplanmis, kisa ve uzun
vadeli yikiimlilikler distlerek net aktif deger elde edilmistir.

Sirket’in 30.06.2023 itibariyla toplam gayrimenkul portfoy degeri 19.954.072.500 TL, net aktif deger
ise 20.655.069.494 TL'dir. Net aktif deger hesaplama tablosu asagida yer almaktadir.

Gayrimenkul Tanimi 30.06.2023
Ticari Gayrimenkuller

ArenaPark AVM AVM 2.285.000.000

ArmoniPark AVM AVM 1.865.000.000

Forum Trabzon AVM AVM 4.640.000.000

Avrupa Residence & Office Atakoy (17 Bagimsiz Bolim) Ticari Unite & Ofis 517.090.000

Halkal Atakent 3 (3 Bagimsiz B6lim) Ticari Unite 100.500.000

Eclipse Maslak Ofis (2 Bagimsiz Bolim) Ofis 38.405.000

Avrupa Konutlari TEM 2 (1 Bagimsiz Bolim) Ticari Unite 26.000.000

Avrupa Konutlari Ispartakule, Avcilar (5 Bagimsiz Bolim) Ticari Unite 40.620.000

Avrupa Konutlari Basaksehir (1 Bagimsiz Bolim) Ticari Unite 22.430.000

Avrupa Konutlari TEM 1 Bahgesehir Ana Okulu Ticari Unite 67.200.000




Bolim)

Avrupa Konutlari Yamanevler, Umraniye (4 Bagimsiz

Satilik Ticari Unite

176.330.000

TEM Radisson Residences

Residence & Ticari
Unite

890.150.000

Movenpick Living Camhivadi

Residence

1.315.000.000

Tamamlanan Konut Projeleri

Avrupa Konutlari Camlivadi (198 Bagimsiz Bolim)

Konut

3.287.015.000

Devam Eden Konut Projeleri

Demir Life Projesi

Konut & Ticari Unite

2.433.187.500

Feza Park Villalari Damga Yapi Projesi

Konut

342.335.000

Mecidiyekoy Sisli Plaza

Konut & Ticari Unite

1.880.000.000

Arsalar

istanbul Biiyiikcekmece (Demir Life Projesi yani) Arsa 27.810.000

Toplam Gayrimenkul Portfoy Degeri (KDV Harig) 19.954.072.500

(+) Diger Donen Varlklar 1.041.419.710

Nakit ve Nakit Benzerleri 25.701.911

Ticari Alacaklar 701.619.604

Diger Alacaklar 3.721.998

Pesin Odenmis Giderler 225.709.572

Diger Donen Varliklar 84.666.625

(+) Diger Duran Varliklar 27.728.997

Diger Alacaklar 629.155

Maddi Duran Varliklar* 24.737.911

Maddi Olmayan Duran Varlklar 798.011

Pesin Odenmis Giderler 1.563.920

Ertelenmis Vergi Varligi ** 0

(-) Kisa ve Uzun Vadeli Yukiimlulukler ** 368.151.713
Net Aktif Deger \ 20.655.069.494

* 30 Haziran 2023 tarihi itibariyle maddi duran varlklar altinda izlenen Mdvenpick Living Camlivadi’nin ve Avrupa Residence & Office
Atakéy’de Sirket tarafindan ofis olarak kullanilan béliimlerin bakiyeleri diisilmiistiir.

** KVK istisnalar bashkli Madde 5 uyarinca, gayrimenkul yatirim fonlari veya ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden miistesnadir
hikmi dikkate alindiginda, Sirket’in GYO déniisiimi sonrasi agiklanacak finansal tablolarinda ertelenmis vergi varligi ve yikimliligd
kalemleri bakiye vermeyecedi icin, NAD hesaplamasinda bu iki kalemin bakiyesi sifir olarak kabul edilmistir.

B) Piyasa Carpanlari Analizi (PD/NAD)

Benzer grubundaki GYO’larin PD/NAD ve PD/Dizeltilmis NAD carpanlarinin ortalamasi ve medyani
hesaplanmis ve nihai olarak PD/Duizeltilmis NAD ¢arpani medyan degerinin piyasa ¢arpanlari analizinde
dikkate alinmasi uygun gorilmistir. Benzer GYO'larin net aktif degerleri hesaplanirken portféylerinde
bulunan her bir varlik icin hazirlanmis ve kamuya acgiklanmis degerleme raporlarinin dénemi
incelenmistir. Avrupakent GYO’nun 30.06.2023 tarihli degerleme raporlariile paralellik saglanmasiigin,
30.06.2023 oncesindeki bir tarihte hazirlanmis olan tim degerleme raporlarindaki varlik degerleri
30.06.2023 itibariyla Tiketici Fiyat Endeksi’'ndeki artis oraninda artirilarak dikkate alinmis ve
diizeltilmis net aktif degerleri hesaplanmistir. TUIK tarafindan aciklanmakta olan Tiketici Fiyat
Endeksi’nin 31.12.2022 - 30.06.2023 dénemindeki artis orani %20 ve 31.03.2023 - 30.06.2023
donemindeki artis orani ise %6 olarak hesaplanmaktadir.




Benzer GYO’larin PD/NAD carpani medyan degeri 1,12x olarak, dizeltme sonrasinda PD/Dizeltilmis
NAD carpani medyan degeri ise 0,99x olarak hesaplanmistir. Piyasa carpanlari analizinde
PD/Diuizeltilmis NAD garpaninin medyan degerinin dikkate alinmasi uygun gérilmustur.

Tablo: Avrupakent GYO Piyasa Carpanlari Analizine Gore Ozsermaye Degeri
Hesaplama
Formiilii
Benzer Sirketler PD/Diizeltilmis NAD Medyani A 0,99
Avrupakent GYO Net Aktif Degeri B 20.655.069.494
PD/Diizeltilmis NAD Carpanina Gore Ozsermaye Degeri | C=Ax B 20.349.581.242

Deger

Benzer GYO'larin piyasa ¢arpanlari analizi neticesinde Sirket’in 6zsermayesi 20.349.581.242 TL olarak

hesaplanmistir.

Sonug olarak; degerleme calismasi kapsaminda, Net Aktif Deger Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi
yontemlerine esit agirlik verilmesi uygun bulunmustur.

Tablo: Avrupakent GYO Ozsermaye Degeri
Hesaplama Net Aktif Deger Piyasa Carpanlari
Formiilii Analizi Analizi

Avrupakent GYO’nun Ozsermaye Degeri A 20.655.069.494 | 20.349.581.242

Yoéntemin Agirhig B %50 %50

Avrupakent GYO’nun Ortalama Ozsermaye

Degeri

C=3(AxB) |20.502.325.368

Degerleme calismasi neticesinde, Avrupakent GYO’'nun 6zsermaye degeri 20.502.325.368 TL olarak

hesaplanmistir.

Tablo: Avrupakent GYO’nun 1 Adet Payi Basina Diisen Deger
Hesaplama
Formiilii
Avrupakent GYO’nun Ozsermaye Degeri A 20.502.325.368
Avrupakent GYO’nun Cikarilmis Sermayesi B 335.000.000

1 Adet Avrupakent GYO Payi Basina Diisen Deger (TL) |[C=A+B 61,20

(TL) Deger

Degerleme calismasinda 1 adet Avrupakent GYO payi basina diisen ortalama deger 61,20 TL olarak
hesaplanmistir. Halka arz iskontosu %10! olarak kabul edilmis ve halka arz fiyati olarak 55,08 TL
belirlenmistir.

1 piyasa garpanlari analizinde, benzer GYO'larin 1,12x seviyesindeki PD/NAD ¢arpani medyani yerine, %12,0 oraninda asag|
yonlu revize edilmis olan 0,99x seviyesindeki PD/Dizeltiimis NAD ¢arpani medyani dikkate alinmis oldugundan; %12,0
oranindaki bu indirime ilave olarak halka arz iskontosu %10,0 seviyesinde belirlenmistir.




Degerlendirme: Sirket’in 30.06.2024 tarihi itibariyla net aktif deger hesaplama tablosu asagida

verilmektedir.

Ticari Gayrimenkuller

Gayrimenkul
Tanimi

30.06.2024

TL

ArenaPark AVM

AVM

3.647.000.000

ArmoniPark AVM

AVM

3.387.000.000

Forum Trabzon AVM

AVM

10.540.000.000

TEM Radisson Residences

Residence & Ticari
Unite

1.225.550.000

Movenpick Living Camhivadi

Residence

1.764.000.000

Swissotel Resort Bodrum Beach

Otel

990.000.000

Halkali Atakent 3 (3 Bagimsiz B6lim)

Ticari Unite

103.125.000

Eclipse Maslak Ofis (14 Bagimsiz B6lim)

Ticari Unite

772.080.000

Avrupa Konutlari TEM 2 (1 Bagimsiz B6lim)

Ticari Unite

30.685.000

Avrupa Konutlari Ispartakule, Avcilar (5 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

42.575.000

Avrupa Konutlari Basaksehir (1 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

24.920.000

Avrupa Konutlari TEM 1 Bahgesehir Ana Okulu

Ticari Unite

80.820.000

Kemerburgaz Arium (1 Bagimsiz B6lUm)

Ticari Unite

49.900.000

Avrupa Konutlari Yamanevler, Umraniye (4 Bagimsiz
Bolim)

Ticari Unite

178.650.000

Avrupa Residence Yamanevler (23 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

431.255.000

TEMA Carsl (8 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

401.130.000

Avrupa Konutlari Esentepe (16 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

353.855.000

Artas Ticaret ve Sanayi Merkezi

Ticari Unite

365.245.000

TEMA istanbul (6 Bagimsiz B6liim)

Ticari Unite

152.120.000

Avrupa Residence & Office Atakoy (17 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

701.055.000

Demir life (154 Pafta 3 Parsel)

Ticari Unite

46.750.000

Tamamlanan Konut Projeleri

Avrupa Konutlari Camhivadi (155 Bagimsiz B6lim)

Konut

2.848.285.000

Demir Life Projesi (295 Bagimsiz Bolim)

Konut & Ticari
Unite

2.897.860.000

Devam Eden Konut Projeleri

Feza Park Villalari Damga Yapi Projesi*

Konut

368.145.000

Mecidiyekoy Sisli Plaza *

Konut & Ticari
Unite

3.556.000.000

Toplam Gayrimenkul Portfoy Degeri (KDV Harig)

34.958.005.000

(+) Diger Donen Varliklar

1.196.002.845

Nakit ve Nakit Benzerleri

406.740.446

Finansal Yatirimlar

176.223

Ticari Alacaklar

197.778.662

Diger Alacaklar

6.121.714

Pesin Odenmis Giderler

98.172.319

Diger Donen Varliklar

487.013.481

(+) Diger Duran Varliklar

14.686.169

Diger Alacaklar

586.081

Maddi Duran Varliklar**

10.387.563




Maddi Olmayan Duran Varlklar 779.121
Pesin Odenmis Giderler 2.933.404
Ertelenmis Vergi Varlig -
(-) Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimluliikler 195.729.829
Net Aktif Deger ‘ 35.972.964.185

*Tamamlanmasi durumunda takdir edilen deger verilmistir.
**Maddi duran varliklar altinda izlenen Avrupa Residence & Office Atakéy’de Sirket tarafindan ofis olarak kullanilan
béliimlerin bakiyeleri diisiilmiistiir.

Tablodan da gorildigl Gzere 30.06.2023 verileri ile karsilastirildiginda net aktif degerde
15.317.894.691 TL (30.06.2023:20.655.069.494 TL; 31.12.2023:26.863.433.808 TL) artis yasanmistir.
Bunun 3.453.239.464 TL'lik kismi halka arzdan elde edilen fonun kullanimina iliskindir. Ayni dénemde
gayrimenkul portfoy degeri 15.003.932.500 TL (30.06.2023:19.954.072.500 TL;
31.12.2023:23.066.215.000 TL) artis gostermistir. S6z konusu artis temel olarak yatirnm amach
gayrimenkullerin finansal tablolarda 05.07.2024 tarihli Degerleme Raporlarinda takdir edilen deger ile
gosterimi ile portfoye yeni eklenen ticari gayrimenkullerden kaynaklanmaktadir. Tabloda devam eden
projeler Fiyat Tespit Raporu’na paralel olarak projelerin tamamlanmasi halinde takdir edilen deger
Uizerinden verilmektedir. Tamamlanan projeler ve diger ticari gayrimenkuller, invest Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan degerleme raporlarinda takdir edilen degerleri
ile (finansal tablolarda verildigi sekilde)? yukaridaki tabloya dahil edilmistir. Dolayisiyla net aktif deger
olarak halka arzda varsayilan degerlerin arttig1 gorilmektedir.

Halka arz fiyatinin belirlenmesinde indirgenmis nakit akimi gibi gelir bazli degerleme yontemleri
benimsenmemistir. Dolayisiyla, satis, maliyet, brit kar, faaliyet kari gibi kriterler bakimindan varsayilan
ve gerceklesen karsilastirilmasi yapma imkani bulunmamaktadir. Bununla birlikte Sirket’in yatirimlari
devam etmekte olup, Sirket portfoyl agirlikh olarak kira getirili gayrimenkullerden olusmakta ve halka
arzdan sonra elden cikarilan kira getirili bir gayrimenkul bulunmamaktadir.

Diger taraftan, 28.06.2024 tarihinde Borsa istanbul A.S. kapanis verilerine gére Sirket’in birim pay
degeri 40,05 TL olarak gergceklesmis, halka arz fiyati ile karsilastinldiginda yaklasik %27 deger
disikltgi gozlenmistir.

Bilgilerinize sunariz.

Saygilarimizla,

Vahdettin ERTAS Ferda BESLI
Baskan Uye

2 Avrupa Residence Yamanevler projesinin tamamlanmasi halindeki ekspertiz degeri dikkate alinmistir.




