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KISALTMALAR TANIMLAR

Adim istanbul Projesi, Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Kayabasgi

Admn Istanhol Ervojest Mahallesi’nde yer alan ve 6 bloktan olusan projeyi,

Aract Kurum / Konsorsiyum Lideri

Tacirler Yatuim Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.

A.S. Anonim Sirketi
Alt Yiiklenici(ler) Apa Y_u!demcl nin insaatin yapilmasinda gorevlendirdigi alt
yiikleniciler
Ana. I-Ilssedar / Halka Arz Eden Pay Stivar Fatik Celik
Sahibi
e C Nesko Insaat ve Proje Yonetimi A.S. ve IMC Turizm Insaat San,

lAna Yiiklenici(ler) Ve Tic. Ltd. Sti.
AVM Aligveris Merkezi

e [stanbul Beykoz Giimiissuyu Mahallesi’nde yer alan ve 1831/23,
IBey e 1882/51, 1892/29, 1893/19 numarali parseller

BiST/BIAS/Borsa/ Borsa Istanbul  [Borsa istanbul A.S.
Omer Faruk Celik, Nuran Celik, Ezgi Celik ve Yunus Emre
Celik’ten olusan aile

- y= istanbul ili, Kagithane Ilgesi, Merkez Mahallesi’nde yer alan ve|
IDAP Vadisl Erojest 6 adet bloktan olusan ticari gayrimenkul agirlikli proje

Celik Ailesi

Esas Sozlesme Sirket’in esas sozlesmesi

EYG GYO, EYG Ofis ve EYG Yapi sirketlerinden olusan
sirketler grubu

EYG Grubu/Grup

YG GYO/Sirket/ihracc EYG Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.
EYG Konut EYG Konut ve Gayrimenkul Geligtirme A.S.
EYG Ofis EYG Ofis ve Konut A.S.
EYG Yap1 EYG Yap: ve Yatinim A.S.
iyat Tespit Raporu Tacirler Yatirim tarafindan hazirlanacak fiyat tespit raporu
Genel Kurul EYG GYO genel kurulunu ifade eder.
GSYH TUIK tarafindan ilan edilen Gayri Safi Yurtigi Hasila
GYO Gayrimenkul Yatinnm Ortakligt
28.05.2013 tarihli ve 28660 sayilh Resmi Gazete’de
GYO Tebligi yayimlanarak yiriirlige giren I11-48.1 sayili Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina Iligkin Esaslar Tebligi
GYODER Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatinm Ortaklig1 Dernegi
Invest Gayrimenkul Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
|KFE Konut Fiyat Endeksi
|KurulJ’SPK Sermaye Piyasasi Kurulu
ILtd. Sti. Limited Sirketi
2 Metrekare
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
NAD Net Aktif Deger
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KISALTMALAR

TANIMLAR

Narh Bahce Evleri Projesi

[stanbul Umraniye’de 18.932 m2 arsa alam iizerinde 5 blok
lizerinde 342 konut ve 6 adet ticari iiniteden olusan proje

Pay Fiyati 14,23 TL

PD Piyasa Degeri

Reel Gayrimenkul Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Sermaye Piyasasi1 Mevzuati 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ikincil mevzuati
30.12.2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan

SPKn .
6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

Sirket Portfoyil EYG G\:O yatirim portfoyii ve gelecekte portfoye eklenecek
malvarligi ve haklar

[LCe Ttrkiye Cumhuriyeti

TCMB / Merkez Bankasi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

TL Tiirk Lirasi

TMS/TFRS Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ve Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlari

TTK 14.02.2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

TUFE Tiiketici Fiyat Endeksi

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu
Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi ve Tiirkiye Sermaye

UDS Piyasalar1 Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararas: Degerleme
Standartlari

UFE Uretici Fiyat Endeksi

Yi - UFE Yurtigi Uretici Fiyat Endeksi

Yonetim Kurulu EYG GYO y6netim kurulu

Tacirler Yatirim
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1. YONETICI OZETI
1.1. Raporun Amaci

Bu rapor, EYG Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S. ("Sirket" veya "EYG GYO"), Tacirler
Yatinm Menkul Degerler A.S. ("Tacirler Yatinm") arasinda 26.05.2021 tarihli Finansal
Danmismanlik ve Aracilik Sozlesmesi ile buna ek olarak 27.10.2022 tarihinde imzalanmis olan
Finansal Damigmanlik ve Aracilik S6zlesmesi (“S6zlesme”) kapsaminda Sirket paylarinin halka
arzinda fiyata esas teskil edecek degerin, Sermaye Piyasasi1 Kurulu'nun II1.62-1 sayil1 Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig hiikiimleri ¢ergevesinde Uluslararasi
Degerleme Standartlari'na uygun olarak belirlenmesi amaciyla, Sézlesme kapsaminda halka
arzda lider arac1 kurumlardan biri olarak yetkilendirilmis olan ve 18.02.2015 tarih ve G-005
(390) sayili Genis Yetkili Aract Kurum yetki belgesine sahip Tacirler Yatirim tarafindan
hazirlanmagtir.

Ayri bir Kurumsal Finansman boliimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatirim danismanligi
faaliyetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan Tacirler Yatirirm Menkul
Degerler A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 say1l1 kararinda istenen
sartlara haiz olarak gayrimenkuller digindaki varliklara iligkin degerleme hizmeti
verebilmektedir.

1.2. Degerleme Caligmas: Sirasinda Uygulanan Meslek Kurallar: ve Etik ilkeler

Sirket'in igbu Fiyat Tespit Raporu'nda yer alan degerleme c¢aligmasinin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun II1.62-1 sayil1 "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig’i ve
Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler g¢ercevesinde
hazirlandigini beyan ederiz.

= Yapilan degerleme galigmasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve galismalar Sirket
ve Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bir bigimde yiiriitilmustiir.

» Degerleme hizmeti, ilgili mevzuatlar ¢ergevesinde gerekli lisans belgelerine sahip
degerleme uzmam tarafindan Tiirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Meslek Kurallari
dogrultusunda yerine getirilmistir.

= Degerleme igini alabilmek i¢in bilerek yanhlis, yamltict ve abartili beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamigtir.

» Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz i¢eren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

» Onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gorev kabul etmemistir.

* Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde ytiriitiilmistiir.

=  Misterinin talimatlarim yerine getirmek i¢in zamaninda ve verimli sekilde hareket
edilmistir.

» Gorev bagimsizlik ve objektiflik icinde kisisel ¢ikarlar1 godzetmeksizin yerine
getirilmigtir.

= Degerleme iicreti, raporun herhangi bir yoniine bagh degildir.

Tacirler Yatirim 6
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= Gorevle ilgili iicretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

= Raporda kullanilan bilgiler talebimiz itizerine Sirket tarafindan saglanmig bilgilerden
olugmaktadir.

1.3. Smrlayicr Sartlar

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, $irket adina Vizyon Grup Bagimsiz Denetim A.S.
tarafindan Sirket’in, 15.09.2021 tarihli kurulus dénemi finansal tablolar ile 31.12.2021 ve
30.09.2022 tarihlerinde sona eren hesap donemine ait konsolide finansal tablolar igin
hazirlanan bagimsiz denetim raporu, 06.09.2022 ve 22.07.2022 tarihli Invest Gayrimenkul
Degerleme ve Damigsmanlik A.S ile Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan
degerleme raporlan ile kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, talebimiz tizerine
Sirket tarafindan saglanmisg bilgiler ve Tacirler Yatirim'in analizlerine dayanmaktadir.

Tacirler Yatinm degerleme ¢aligmas: kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve
kanuni miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadig: gibi bu konularda herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir.

Degerleme ¢aligmasina esas teskil etmek {izere tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve
eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi
ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engelin olmadig1 varsayilmis ve bu gergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica
denetlenmemistir.

Sirket ortaklarmin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden
olustugu varsayilmigtir.

Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolar ve dipnotlari) Sirket ynetiminin onay1 ve bagimsiz denetim firmasinin goriistinden
geemis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmaigtir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirhiklandirmalann
kullanilmasi durumunda farkli degerlere ulagilabilir.

1.4.Proje Ekibi:

Isbu fiyat tespit raporunu hazirlayan ekip, Tacirler Yatirim biinyesinde degerleme yetkinligine
sahip kisileri igermekte olup Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1 (Belge No: 200219)
sahibi Tacirler Yatinm Kurumsal Finansman Mudiirii Saadet Ayg¢a Atalay tarafindan
yonetilmistir. Kendisine Kurumsal Finansman Yo6netmeni Serkan Karayalgin (“SPL Diizey 3
Lisans, Belge No: 2099607, “SPL Tiirev Araglar Lisans, Belge No: 3075297), sektor aragtirmas:
ve piyasa ¢arpanlari analizi konusunda ise Tacirler Yatirim Arastirma Bolimil Yonetmeni
Kadirhan Oztiirk (SPL Diizey 3 Lisans, Belge No: 916986) destek vermistir. Ekip lideri Saadet
Ayga Atalay, SPK mevzuatlar1 uyarinca hazirlanan bu raporu hazirlayabilmek igin gerekli
kalite, ehliyet ve tecriibeye sahiptir.

Tacirler Yatirim 7
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Saadet Ayca Atalay, araci kurumlarin kurumsal finansman ekiplerindeki 23 yillik
deneyiminde, yerli ve yabanci ¢ok sayida sirketin birlesme ve devralma projelerinde
danmigmanlik vermis ve bircok halka arz ve tahvil ihrag projesinde ¢aligmistir. Tacirler
Yatirim’daki gorevi esnasinda 5 halka arzin bagariyla tamamlanmasinda gorev almigtir. Orta
Dogu Teknik Universitesi isletme boliimiinden lisans, Bahgesehir Universitesi’nde de Isletme
yiiksek lisans derecesi bulunmaktadir. Ay¢a Atalay, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisansi’na sahiptir. (SPL Diizey 3 Lisans, Belge No: 200219)

1.5. Degerlemesi Yapilacak Varhk, Degerleme Tarihi ve Para Birimi:

Sirket paylarinin tamaminin de@eri bulunarak 1,00 TL nominal degerli payin degeri
hesaplanmigtir. Degerleme galigmasinda para birimi olarak Ttirk Liras1 kullanilmugtir.

Rapor tarihi 12.12.2022 olup, rapor icerisinde degerleme c¢alismasinda kullanilan veriler
09.12.2022 tarihli kapaniglara gore belirlenmistir.

1.6. Sirket’e Dair Ozet Bilgiler

Sirket, EYG Konut’un tam béliinme yoluyla infisah etmesi ile kurulmustur. Takip eden
donemde Sirket, GYO’ya doniismek tizere yapilacak Esas Sozlesme degisikliklerine izin
verilmesi talebiyle SPK’ya bagvuru yapmigstir. SPK’nin 11.08.2022 tarih ve 42/1185 sayili
toplantisinda Sirket’in GYO’ya dontigiim amaciyla Esas Sozlesme’de yapilacak degisikliklere
izin verilmesi talebinin olumlu karsilanmasina karar verilmistir. Amilan Esas Sozlesme
degisiklikleri Sirket’in 05.09.2022 tarihinde gergeklesen genel kurul toplantisinda kabul
edilmis ve bu husus 08.09.2022 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigii nezdinde tescil
edilmistir. Esas Sozlesme degigikligine iligkin ilan 13.09.2022 tarihli ve 10659 sayih TTSG’de
yayimlanmig ve Sirket’in unvam “EYG Gayrimenkul Yatirim Ortakli§1 Anonim Sirketi” olarak
degismistir.

Sirket, SPK’dan aldig1 23.08.2022 tarih ve E-12233903-340.02-25276 sayili izin sonrasi
GYO’ya déniismiis oldugundan, SPKn ve SPK’nin GYO’lara iliskin esaslarin diizenlendigi
GYO Tebligi basta olmak tiizere Sermaye Piyasast Mevzuatina tabi olarak faaliyet
gostermektedir. GYO Tebligi, GYO’larin kuruluslarina, kurucularina, paylarinin ihracina,
satisgtna ve devrine, faaliyet esaslarina, yonetim ilkelerine, portfoy simirlamalarina,
portfoylerinde bulunan varliklarin ve haklarin degerlemesine, varliklarin saklanmasina,
imtiyazli pay ihracina, ortaklarinda ve yoneticilerinde aranacak niteliklere, kamuyu aydinlatma
ve yatiimeilarin bilgilendirilmesi yiikiimliiliklerine, kar dagitimina, gayrimenkul yatiim
ortaklig1 statiisiinden gikmalarina, tabi olacaklar1 diger yiikiimliiliikklere ve anonim ortaklilarin
gayrimenkul yatirim ortakligina dontisiimiine iliskin esaslan diizenlemektedir.

1.7. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

isbu Fiyat Tespit Raporu’nun hazirlanmas: kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlar ve
Yontemlerinden belirtilen degerleme yaklagimlar olan Maliyet Yaklagimi ve Pazar Yaklagimi
yontemleri degerlendirilmis, bu yaklasimlar arasinda Maliyet Yaklagimi ve Pazar Yaklagimi
yontemleri dikkate alinarak bu yontemler kullamlmigtir.

Tacirler Yatirnm 8
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e Maliyet Yaklagimi (Net Aktif Deger Yontemi)
e Pazar Yaklagimi: Piyasa Carpanlar1 Analizi (Borsa Kilavuz Emsallar Yontemi)

Degerleme metodolojileri sektoriin ve Sirket’in spesifik 6zelliklerine uygun olarak segilmistir.
1.7.1. Maliyet Yaklasimi (Net Aktif Deger Yontemi)

GYO’larin degerlemesinde kullamilan Net Aktif Deger (NAD), sirketlerin sahip olduklar
gayrimenkullerin degerlerine, hazir degerler, alacaklar ve diger aktifler eklenip,
yiikiimliiliiklerinin diisiilmesiyle hesaplanmaktadir. EYG GYO'nun degerlemesinde gerek 30
Eyliil 2022 tarihli gerekse de isbu rapor tarihi itibarryla portféyiinde sahip oldugu arsa, proje ve
gayrimenkullerin ekspertiz degerleri kullamilarak portfoy degerleri hesaplanmigtir. NAD
hesaplamasi yapilirken kullamlan girdiler, bagimsiz denetim sirketi tarafindan finansal
tablolarda yer alan bilgiler ile EYG GYO’nun internet sitesinde yayinladigi gayrimenkul
degerleme raporlarinda yer alan kamuya agiklanmis bilgilere dayanmaktadir. Asagidaki tabloda
Net Aktif Deger hesaplamasinda kullanilan degerler verilmektedir.

EYG GYO A.S. NAD Hesaplamasi (TL) Piyasa Degeri
Stoklar

Cekmekdy Narlibahge Evleri 935.099.363
Kagithane DAP Yapi Ofis & Diikkan 80.400.000
Basaksehir Adim Istanbul 57.115.000
Stoklar Toplam 1.072.614.363
Uzun Vadeli Stoklar

Beykoz Giimiigsuyu — 1831/23 parsel 491.725.000
Yatinm Amach Gayrimenkuller

Beykoz Giimiigsuyu Arsalar 50.310.000
(Cekmekdoy Central Work 107.676.372
Kagithane DAP Yapi Ticari Uniteler 37.470.534
Adim Istanbul Diikkan 14.460.000
Toplam Yatirnm Amach Gayrimenkuller 209.916.906
Toplam Gayrimenkul Portfoyii 1.774.256.269
Nakit ve Benzerleri (+) 6.627.273
Finansal Yatirimlar (+) 51.773.524
Diger Donen Varliklar (+) 302.447.652
Diger Duran Varliklar (+) 42.889.187
Finansal Borgluluk (-) 270.333.250
Ticari Borglar (-) 216.556.659
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiligii (-) 24.118.980
Diger Yiikiimliiliikler (- 640.570.940

EYG GYO A.S. Net Aktif Degeri (TL) 1.026.414.076

Bu ¢ercevede Sirket’in Net Aktif Degeri 1.026.414.076 TL olarak belirlenmektedir.

Tacirler Yatirim 9
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1.7.2. Pazar Yaklasimi (Borsa Kilavuz Emsallar Yontemi)

Borsa Kilavuz Emsaller Yonteminde sirket degeri, borsalarda islem goren benzer sirketlerin
gincel piyasa degerleri ve kamuya agikladiklart mali tablolarindaki bulunan verilerle
hesaplanan degerleme oranlarinin mukayese edilmesi esasina dayamir. Bu noktada degerleme
carpanlarimn se¢iminde sirketin faaliyet ve gelirlerinin yapisi 6nem kazanmaktadir. Uriin ve
hizmet tiretim faaliyetinde bulunan girketlerin operasyonel faaliyetlerinden elde ettikleri gelirler
onem kazanirken, gayrimenkul yatinm ortakliklari gibi ana faaliyet alanlar1 gayrimenkul
gelistirmek olan sirketler i¢in sahip olduklari gayrimenkul portfoylerinin degerleri 6n plana
ckmaktadir. Bu ¢ergevede Sirket i¢in en anlamli karsilastirilabilir ¢arpan degerinin, Borsada
islem goren sirket ile benzer faaliyet alanina sahip Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Piyasa
Degeri ile benzer sirketlerin giincel portfoy degerini ve borgluluklarim da igeren Net Aktif
Deger’lerinin karsilastirilmasi ile hesaplanan PD/NAD g¢arpaninin degerleme ¢alismasina dahil
edilmesi uygun goriilmiistiir.

Benzer sirketlerin belirlenmesi igin Borsa Istanbul’da iglem gormekte olan 38 adet
Gayrimenkul Yatirim Ortaklii incelenmis ve Sirket ile benzer konut ve ticari iinitelere sahip
olan ve ayni zamanda portfoyiinde aktif olarak konut ve/veya konut odakli projesi ve/veya
arsasi bulunan 27 adet gayrimenkul yatinnm ortakhig1 segilmistir. Portfoyilinde sadece turistik
tesis, otel,ofis, is yeri ve avm bulunan; Akmerkez G.Y.O, Avrasya G.Y.O, Dogus G.Y.O,
Kizalbiik G.Y.O, Mart1 G.Y.O, Panora G.Y.O, Pera G.Y.O, TSKB G.Y.O, Yeni Gimat G.Y.O
benzer girketler listesine alinmamustir. Altyap: yatirimlarina odakl Baskent Dogalgaz Dagitim
G.Y.O ve dzkaynaklar1 eksi olan Yesil G.Y.O da benzer sirketler listesine alinmamagtir.

Sirket ismi Piyasa Degeri Portfoy Degeri \\D PD/NAD
(mn TL) (mn TL) (mn TL)
ZIRAAT GYO 24.219 8.848 8.641 2,80
EMLAK G.Y.O. 28.728 37.534 37.534 0,77
TORUNLAR G.Y.O. 17.530 22.439 19.525 0,90
SINPAS G. Y.O. 4.875 13.972 8.355 0,58
0ZAK G.Y.O. 14.560 12.226 16.635 0,88
PASIFIK G.Y.O 9.460 11.843 9.217 1,03
SERVET G.Y.O. 7.628 5.185 3.471 2,20
ISG.Y.O. 8.801 7.487 6.398 1,38
HALK G.Y.O. 9.106 0.152 7.012 1,30
VAKIF G.Y.O. 5.370 3.492 3.451 1,56
ALARKO G.Y.O. 5.055 2.266 3.182 1,59
AKIS G.Y.O. 6.432 10.212 7.235 0,89
KILER G.Y.O. 5.050 5.179 5.502 0,92
NUROL G.Y.O. 2.723 1.040 663 4,11
PEKER G.Y.O. 2271 508 1.193 1,91
DENIZ G.Y.O. 1.872 777 980 1,91
OZDERICI G.Y.O. 1.205 916 1.070 1,13
KORAY G.Y.O 1.105 1.099 602 1,84
MISTRAL G.Y.O 926 700 774 1,20
KORFEZ G.Y.O. 656 212 261 2,52
TREND G.Y.O. 414 184 192 2,15
IDEALIST G.Y.O. 253 73 70 3,62
ATAKULE G.Y.O. 1.406 565 623 2,26
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AKFEN G.Y.O. 6.877 8.809 6.213 k1
REYSAS G.Y.O. 6.260 5.105 3.920 1,60
SEKER G.Y.O. 2.343 1155 962 2,44
ATA G.Y.O. 261 106 88 2,96
Tiim Sirketler Ortalama 1,76

Tiim Sirketler Medyan 1,59

Tabloda verilen PD/NAD c¢arpanlari incelenmis ve medyan olarak hesaplanan 1.59 garpani
tizerine UDS 30.12 (d) bendinde belirtilen “borsadaki emsaller ile degerleme konusu varlhik
arasindaki  farkliliklarin  yansitilabilmesi amaciyla degerleme dlgiitleri  i¢in  gerekli
diizeltmelerin yapilmasi” prensibi gergevesinde, %35 oraninda bir iskonto uygulanarak
degerlemeye dahil edilmesi uygun goriilmistiir. Bu sekilde hesaplanan 1,03x PD/NAD ¢arpani
ile 30.09.2022 tarihi itibartyla EYG GYO i¢in hesaplanan NAD kullanilarak Sirket igin
1.060.798.948 TL Piyasa Degerine ulagilmigtr.

1.8.Nihai Degerleme Sonucu

Nihai degerleme kapsaminda Sirket i¢in hesaplanan maliyet yaklasimi ve pazar yaklagimi
sonucu bulunan degerlerin %50-%50 agirliklandirilmas: ile Sirket’in nihai piyasa degeri
1.043.606.512 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu degere %10 oraninda halka arz
iskontosu uygulanarak Sirket’in Halka Arz Piyasa Degeri 939.245.861 TL ve pay bagina deger
ise 14,2310 TL olarak belirlenmektedir. S6z konusu pay fiyati en yakin fiyat adimina
yuvarlanarak, halka arz pay fiyati1 14,23 TL olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bahse konu
hesaplamalar verilmektedir.

EYG GYO NiHAI PiYASA DEGERI Net Aktif Deger PD/NAD
Hesaplanan Piyasa Degeri 1.026.414.076 1.060.798.948
Agirlik 50% 50%
Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 1.043.606.512
Halka Arz Iskontosu %10
Halka Arz Piyasa Degeri 939.245.861
Halka Arz Oncesi Toplam Pay Sayisi 66.000.000
Pay Basina Fiyat 14,2310
Halka Arz Pay Fiyati 14,23
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EYG GYO - Fiyat Tespit Raporu

2. SIRKET HAKKINDA BILGI
2.1.Kurulus ve Ortakhk Yapisi

EYG Grup 2014 yilinda Omer Faruk Celik tarafindan kurulmus olup, Grup Sirketlerinden EYG
Konut A.S. 15.09.2021 tarihinde tam béliinerek EYG Yapi ve Yatirim A.S., EYG Ofis ve Konut
A.S., EYG Proje ve Insaat A.S.’yi olugturmugtur.

Sirket’in baglangi¢ sermayesi olan 17.131.900 TL (on yedi milyon yiiz otuz bir bin dokuz yiiz
Tiirk Liras1) ve EYG Ofis’in baglangi¢ sermayesi olan 7.699.775 TL (yedi milyon alt1 yiiz
doksan dokuz bin yedi yiiz yetmis beg Tiirk Liras1), s6z konusu béliinme ile Sirket’e ve EYG
Ofis’e devredilen varliklardan kargilanmigtir.

Tam bolinme ardindan Sirket, EYG Ofis’in sermayesini temsil eden paylarin tamamin
04.11.2021 tarihinde Celik Ailesi’nden satin almistir. Bu satin alma yapilirken EYG Ofis’in net
aktif degeri dikkate alinarak satin alma bedeli 27.000.000 TL (yirmi yedi milyon Tirk Liras1)
olarak belirlenmistir. Sonrasinda yapilan sermaye artirimi ile de O6denmis sermayesini
66.000.000 TL’ye (altmig alt1 milyon Tiirk Lirasi) yiikseltmistir.

Takip eden donemde Sirket gayrimenkul yatirim ortakligina doniismek {izere yapilacak Esas
Sozlesme degisikliklerine izin verilmesi talebiyle SPK’ya bagvuru yapmis, nihai olarak
SPK’nin 11.08.2022 tarih ve 42/1185 sayili toplantisinda Sirket’in gayrimenkul yatirim
ortakligina doniisiim amaciyla Esas Sozlesme’de yapilacak degisikliklere izin verilmesi
talebinin olumlu karsilanmasina karar verilmistir. Anilan Esas Sozlesme degisiklikleri Sirket’in
05.09.2022 tarihinde gergeklesen genel kurul toplantisinda kabul edilmis ve 08.09.2022
tarihinde Istanbul Ticaret Sicili Miidiirliigii nezdinde tescil edilerek, tescile dair ilan 13.09.2022
tarihli ve 10659 sayilh TTSG’de yayinlanmis ve Sirket’in unvam “EYG Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 Anonim Sirketi” olarak degismistir.

Sirket’in 05.09.2022 tarihinde gergeklestirilen son genel kurul toplantis1 ve son durum itibariyla
dogrudan ve dolayl pay sahiplerine iliskin bilgiler degismemis olup asagidaki tabloda
gosterilmektedir.

Adi Soyadi Pay Grubu Pay Tutar (TL) Pay Oram (%)

- : A 1.000.000 1,51
i T e B 62.425.260 94,58
Nuran Celik B 1.888.987 2,86
Ezgi Celik B 590.068 0,89
Yunus Emre Celik B 95.685 0,14
Toplam A+B 66.000.000 100,00

Omer Faruk Celik, 1.000.000 (bir milyon) adet A Grubu imtivazlt pay sahibidir. Esas Sozlegme 'nin “Yonetim Kurulu ve
Segimi” baghki1 16 net maddesi uyarinca A Grubu paylarin yénetim kurulu fiyelerinin se¢iminde aday gosterme imtiyazi vardir.
Yonetim kurulu iivelerinin tamami genel kurul tarafindan A Grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan segilir.
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2.2. EYG GYO’nun Faaliyetleri

Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi
araglar ve Sermaye Piyasasi Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyii
isletmek amaciyla paylarini ihrag¢ etmek {izere kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen Gayrimenkul Yatinm Ortaklifi1 statiisiinde faaliyet
gosteren bir yatirim girketidir.

Sirket; faaliyet esaslari, yapamayacagi isler, yatiim faaliyetleri, yatirim yasaklari, yonetim
sinirlamalari, portfoy sinirlamalari ve portfoy ¢esitlendirmesi ile mutlak haklarin tesisi ve tapu
islemleri hususunda Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve ilgili mevzuata
uymaktadir.

EYG GYO tiim gayrimenkul portféyiinii "yatinm amagh gayrimenkuller” ve "stoklar" altinda
takip etmektedir.

Sirket'in gayrimenkul portfoyii; kira getirili gayrimenkuller, projeler ve arsalardan olugsmakta
olup, kira getirili gayrimenkullerin toplam portfoy igindeki payr %9 oranindadir. Sirket’in
gelirleri ise yogunlukla satis gelirlerinden elde edilmektedir. S6z konusu gelirlerin %981
gayrimenkul sati gelirlerinden, %2’si gayrimenkul kira gelirlerinden olugmaktadir.

2.3. Portfoy Hakkinda Bilgiler

Narli Bahge Evleri Projesi

Narli Bahge Evleri Projesi, Istanbul Umraniye’de 18.932 m? arsa alani {izerinde 5 blok olarak
hayata ge¢irilmektedir. Sile otoyolu ve Hamza Yerlikaya Bulvarina cepheli projede 2+1, 3+1
ve 4+1 tiplerinde toplam 342 adet konut yer almakta olup, toplam satilabilir konut alanm 56.981
m?’dir. Narli Bahge Evleri Projesi’nde ayrica toplam satilabilir alani 4.102 m2 olan 6 adet ticari
{inite yer almaktadir. Narli Bahge Evleri Projesi’nin satiglari ve ingaati devam etmekte olup, son
durum itibariyla 342 adet konutun 271 adedi ve 6 adet ticari tinitenin 4 adedinin 6n satisi
yapilmig durumdadir.
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Beykoz Arsalart

Beykoz Arsalar1 Istanbul Beykoz’da Giimiigsuyu Mahallesi’nde yer almakta olup dort
parselden olusmaktadir.

Parsellerden en biiyiigii olan 9.957 m? biiyiikligiindeki 1831 ada 23 nolu parsel Beykoz
sirtlarinda tepe bir noktada bogaza hakim bir konumda yer almaktadir. S6z konusu parsel
25.12.2021 tarihli imar plam kapsaminda kismen konut, kismen kres, kismen yol alaninda
kalmaktadir. S6z konusu parselde Bogaz manzarali, 8 Bloklu, bityiik terasl, bahgeli, (300-525
m?2) 24 Bagimsiz Béliimden olusan bir konut projesi gelistirilmesi planlanmakta olup heniiz
proje onaylanmamugtir.

Beykoz’da yer alan diger parseller ise 2.319 m2 biiyiikltigtindeki 1882 ada 51 nolu parsel,
1.459 m2 biiyiikliigiindeki 1892 ada 29 nolu parsel ve 326 m2 biiyiiklugiindeki 1893 ada 19
nolu parsellerden olusmaktadir. 15.12.2021 tasdik tarihli Gilimiigsuyu ve Incirkdy
Mabhallelerinin Bir Kismina Ait Koruma Amagh Uygulama Imar Plam1 Degisikligi kapsaminda
1882 ada 51 parsel “Bolge Parki Alanm”, 1892 ada 29 parsel “Kismen Agaglandirilacak Alan,
Kismen Su Kanali Koruma Kusagi”, 1893 ada 19 parsel ise “Bolge Parki Alani” olarak
belirlenen bolgede kalmaktadir. Parsellerin bulunduklar lejant itibariyla yapilagsma haklar
bulunmamaktadir. Ancak bélgede heniiz imar uygulamas: yapilmamistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan 07.12.2022 tarih
2022/3465 sayili ve 13.09.2022 tarih 2022/3466 sayili degerleme raporlarinda s6z konusu
parsellerin degeri agagidaki sekilde takdir edilmistir:

Ada Parsel Alan (m?) Birim m? Degeri Farsel Degert
(TL)

1.831 23 9.957 35.151 491.725.000
1.882 51 2319 12.003 27.835.000
1.892 29 1.459 12.502 18.240.000
1.893 19 326 12.991 4.235.000
Toplam 542.035.000
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Beykoz ilgesi Giimiigsuyu Mahallesi 1831 ada 23 numarah parsel i¢in yapilmig 07.12.2022 tarih
ve 2022/3465 sayili degerleme raporunda yer alan duyarlilik analizine agagida yer verilmigtir.

Satis Fiyat iskonto Oram
22% 24% 26% 28% 30% 32%
80.000 414.874.3221402.128.780 | 389.991.006 | 378.422.178 | 367.386.545 [ 356.851.137
85.000 454.293.525)1440.562.023 (427.482.990 | 415.014.822 | 403.119.204 [ 391.760.800
90.000 491.725.000 | 477.068.423 | 463.104.332 | 449.790.449 | 437.086.052 | 424.953.583
95.000 530.568.866 (514.947.975 | 500.064.884 | 485.872.695 | 472.328.208 | 459.391.576
100.000 569.988.068 | 553.381.218|537.556.867 | 522.465.338 | 508.060.867 | 494.301.239
105.000 609.407.271(591.814.461 | 575.048.851 | 559.057.982 | 543.793.526 | 529.210.902

Satis Fiyati insaat Maliyeti
14.500 15.000 15.427 16.500 17.500 19.000
80.000 427.352.828(420.625.657 | 414.874.329 | 400.444.144 | 386.989.802 | 366.808.290
85.000 466.772.030 | 460.044.859 | 454.293.532 | 439.863.347 | 426.409.005 | 406.227.493
90.000 504.205.435(497.478.264 | 491.725.000 [ 477.296.752 | 463.842.410 | 443.660.897
95.000 543.047.371(536.320.200 | 530.568.873 | 516.138.687| 502.684.346 | 482.502.833
100.000 582.466.574 [ 575.739.403 | 569.988.075 | 555.557.890 | 542.103.548 | 521.922.036
105.000 621.885.776 | 615.158.605 | 609.407.278 | 594.977.093 [ 581.522.751 | 561.341.239

Insaat iskonto Oram
Maliyeti 22% 24% 26% 28% 30% 32%
14.500 504.205.435 | 489.381.083 | 475.256.794 | 461.788.070 | 448.933.924 | 436.656.546
15.000 497.478.264 | 482.743.319 | 468.705.394 | 455.320.144 | 442.546.728 | 430.347.470
15.427 491.725.000 [ 477.068.430 | 463.104.339 | 449.790.456 | 437.086.058 | 424.953.589
16.500 477.296.752 | 462.830.028 | 449.051.192 | 435.916.366 | 423.385.140 | 411.420.244
17.500 463.842.410 | 449.554.500 [ 435.948.391 | 422.980.514 | 410.610.748 | 398.802.093
19.000 443.660.897 | 429.641.208 | 416.294.189 [403.576.736 | 391.449.160 | 379.874.867
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Adim Istanbul Projesi Bagimsiz Boliimler

Adim Istanbul Projesi, Istanbul Ili, Bagaksehir Ilgesi, Kayabagi Mahallesi’nde yer almaktadir.
6 bloktan olusan projenin ingaat1 2018 yilinda tamamlanmistir. irket Portfyii’nde son durum
itibariyla ticari gayrimenkul (diikkan) niteliginde 6 adet bagimsiz boliim yer almaktadir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve
2022/3473 ve 2022/3474 sayili degerleme raporlarinda s6z konusu bagimsiz boliimlerin degeri
asagidaki sekilde takdir edilmistir:

I;:‘::: || Blok ;?l%':l‘;“o Fonksiyon Bnggt Bi(‘:ir'ﬁ fﬂ"zg)er Bii]lsiir? Eigeri
985/1 | A3 181 DUKKAN 134 51.007 6.835.000
985/1 | A3 183 DUKKAN 134 51.007 6.835.000
985/1 | B2 62 DUKKAN 261 50915 14.460.000
986/1 | Al 162 DUKKAN 758 34.835 26.405.000
986/1 | A2 190 DUKKAN 150 51.000 7.650.000
086/1 | A2 204 DUKKAN 276 34.022 9.390.000
Toplam 71.575.000

DAP Vadisi Projesi Bagimsiz Boliimler

DAP Vadisi Projesi, Istanbul Ili, Kagithane Ilgesi, Merkez Mahallesi’nde yer almaktadur.
6 adet bloktan olugan ve ticari gayrimenkul agirlikli olan proje kapsaminda son durum
itibarryla 28 adet bagimsiz boliim dogrudan Sirket Portfoyii’'nde 16 adet bagimsiz boliim
ise EYG Ofis’in portfoyiinde yer almaktadir.
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Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve
2022/3467, 2022/3468, 2022/3469, 2022/3470, 2022/3471 ve 2022/3472 sayili degerleme
raporlarinda s6z konusu bagimsiz boliimlerin degeri asagidaki sekilde takdir edilmigtir:

Ada/ Bagimsiz Briit Birim Bagimsiz

Malik Paca Blok Boélim | Fonksiyon Mo Deger Boliim Degeri
No (TL/m2) (TL)

: 18 Diikkan 73 60.000 4.500.000

EYG GO 208 : 68 Ofis 35 45.714 1.600.000

47 = 39 61.538 2.400.000

EYG G0 | 350 - 55 Dk a5 63.043 2.900.000

1 Diikkan 114 63.158 7.200.000

44 57 44.737 2.550.000

EYG GYO 12734 | Bumerang 45 Ofis 74 45.270 3.350.000

81 65 45.385 2.950.000

86 50 45.000 2.250.000

40 54 45.370 2.450.000

41 54 45.370 2.450.000

44 52 45.192 2.350.000

45 47 44.681 2.100.000

46 46 44.565 2.050.000

EYG OFiS 12744 A 47 Ofis 51 45.098 2.300.000

53 54 45.370 2.450.000

58 46 44.565 2.050.000

59 51 45.098 2.300.000

60 35 45.714 1.600.000

61 33 45.455 1.500.000

EYG GYO 6 28 67.857 1.900.000

12 01 58.791 5.350.000

DAP 13 Diikkan 84 58.929 4.950.000

14 81 59.259 4.800.000

EYG OFIS 12752 S 16 42 54.762 2.300.000

82 61 45.082 2.750.000

83 66 45.455 3.000.000

EYG GYO 108 Ofis 62 45.161 2.800.000

109 64 45313 2.900.000

127 60 45.000 2.700.000

Tacirler Yatirim
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A/ Bagimsiz Briit Birim Bagimsiz

Malik Pared Blok Bolim | Fonksiyon w0 Deger Boliim Degeri
No (TL/m2) (TL)

185 46 44.565 2.050.000

DAP 31 45 63.333 2.850.000

32 40 63.000 2.520.000

. 35 Diikkan 3 62.568 2.315.000

EYG OFIS 44 34 65.000 2.210.000

45 32 64.063 2.050.000

46 33 65.000 2.145.000

EYG GYO | 12757 Y 47 48 45.104 2.165.000

48 41 45.122 1.850.000

58 45 45.111 2.030.000

: 59 Ofis 50 45.100 2.255.000

BYGUE 60 45 45.111 2.030.000

63 51 45.098 2.300.000

115 45 45.111 2.030.000

Toplam 117.550.000

Central Work Is Merkezi

EYG Ofis portfoyiinde yer alan Central Work Is Merkezi ise Istanbul Ili, Umraniye Ilgesi,
Hamza Yerlikaya Bulvari iizerinde yer almaktadir. 4.738 m? arsa iizerinde 8.605 m? kullanim
alanina sahip olan bina kismen magaza, kismen ofis ve kismen de depo olarak kullanilmaktadir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S. tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve
2022/3475 sayih degerleme raporunda Central Work Is Merkezi’nin degeri 121.835.000 TL
olarak takdir edilmistir. Bununla birlikte, s6z konusu yapin bir kismmin Sirket’in genel
merkezi olarak kullanilmasi nedeniyle mali tablolarda s6z konusu yapimnn 107.676.372 TL’si
yatirim amagh gayrimenkullerde, 14.158.628 TL’si maddi duran varhiklarda gosterilmistir.
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2.4.Finansal Tablolar

Sirket ve Sirket’in bagl ortakligt EYG Ofis, EYG Konut’un tam boliinmesi suretiyle
15.09.2021 tarihinde kurulmustur. Izahname igerisinde kurulus finansal tablolari ile izahname
tarihi itibariyla gegerli dsnemler olan 31.12.2021 ve 30.09.2022 tarihli finansal durum tablolar

verilmektedir.

2.4.1. Finansal Durum Tablosu

Bagimsiz Denetimden Gec¢mis Finansal

Durum Tablosu (TL) 15.09.2021 31.12.2021 30.09.2022
VARLIKLAR

Dénen varhklar 476.659.670 554.134.116 1.030.228.367
Nakit ve nakit benzerleri 1.107.500 22.985.590 6.627.273
Finansal yatirimlar 5 - 51.773.524
Ticari alacaklar 34.890.854 30.495.535 63.554.024
-lliskili taraflardan diger alacaklar - 6.583 7.924
-Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 34.890.854 30.488.952 63.546.100
Diger alacaklar 72137939 784.670 1.447
-lliskili taraflardan diger alacaklar 6.954.501 - -
-Hliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 259.238 784.670 1.447
Stoklar 431.355.114 462.400.241 669.379.918
Pesin 6denmis giderler 2.027.432 33.206.234 195.716.484
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar - 1.447 8.461
Diger donen varliklar 65.031 4.260.399 43.167.236
Duran varhklar 147.047.571 214.420.720 335.640.634
Ticari alacaklar 34.757.799 46.340.467 26.618.273
-Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 34.757.799 46.340.467 26.618.273
Diger alacaklar 43.549 5.707 373.760
-lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 43.549 5.707 373.760
Uzun vadeli stoklar - - 82.640.000
Yatirim amagh gayrimenkuller 102.396.044 157.457.044 209.916.906
Maddi duran varliklar 2.798.571 2.759.708 15.204.261
Maddi olmayan duran varhiklar - 29.440 27.942
Ertelenmis vergi varhgi 7.051.608 7.828.354 664.951
TOPLAM VARLIKLAR 623.707.241 768.554.836 1.365.674.460
KAYNAKLAR

Kisa vadeli yiikiimliiliikler 359.388.620 609.416.309 1.040.211.353
Kisa vadeli borglanmalar 70.338.171 77.107.467 184.424.584
Ticari borglar 57.834.452 163.879.678 216.556.659
ggrlggrlara saglanan faydalar kapsaminda 279.146 550.376 1.055.273
Diger borglar 18.218.357 18.883.914 6.287.294
Ertelenmis gelirler 212.257.572 348.372.106 631.281.729
Kisa vadeli kargiliklar 460.922 622.768 605.814
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Uzun vadeli yiikiimliiliikler 188.716.208 70.916.008 111.368.476
Uzun vadeli bor¢lanmalar 77.222.587 59.393.100 85.908.666
Ticari borglar 104.750.000 - -
Diger borglar 117.430 102.751 29.358
Uzun vadeli kargiliklar 645.563 994.815 1.311.472
Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii 5.980.628 10.425.342 24.118.980
Ozkaynaklar 75.602.413 88.222.519 214.094.631
Ana ortakhga ait 6zkaynaklar 75.602.413 88.222.519 214.094.631
Odenmis sermaye 17.131.900 66.000.000 66.000.000
Diger sermaye yedekleri 17.997.980 - -
Kér veya zararda yeniden

siniflandirilmayacak ~ birikmis  diger - -218.772 9.098.577
kapsamli gelirler veya giderler

Gegmis yillar kéri/zarari (-) 19.213.163 19.213.163 28.181.921
Ortak kontrole tabi igletme birlesmesi 21.259.370 -5.740.630 -5.740.630
Net donem kari/zarar (-) - 8.968.758 116.554.763
TOPLAM KAYNAKLAR 623.707.241 768.554.836 1.365.674.460

Dénen Varhklar

Dénen varliklar agirlikli olarak stoklar, pesin §denmis giderler, ticari alacaklar ve nakit ve nakit
benzeri kalemlerinden olugmakta olup, s6z konusu kalemlerin 30.09.2022 tarihi itibariyla
donen varliklar i¢indeki paylari %65, %19, %6, %5 °tir. Sirket’in donen varliklarinda
15.09.2021-31.12.2021 doneminde %16 oraninda bir artig, 31.12.2021-30.09.2022 déneminde
ise %86 oraninda bir artis meydana gelmistir. Bu artiglarin ana nedenleri stoklar, pesin 6denmis
giderler ve finansal yatinmlar benzeri kalemlerindeki artiglardir.

Nakit ve Nakit Benzerleri

Sirket’in nakit ve nakit benzerleri kalemi agirlikli olarak gayrimenkul satigindan kaynaklanan
vadesiz mevduat hesaplarindan olusmaktadir.

31.12.2021 ve 30.09.2022 finansal dénemlerinde bir dnceki doneme goére séz konusu kalem
%1975 artis ve %71 oraminda azalig gostermistir. Bunun temel sebebi; gayrimenkul
satiglarindan, ©n satiglar dolayisiyla alman avanslardan, bor¢lanmalardaki artiglardan
kaynaklanan nakit girigleri ve finansal yatirimlardan kaynaklanan nakit ¢ikiglaridir.

Finansal Yatirnmlar

30.09.2022 tarihindeki Finansal Yatiimlar ise yatinm fonlarnn ve kur korumali mevduattan
olusmaktadir.
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Ticari Alacaklar

Sirket’in ticari alacaklar kalemi agirlikli olarak alacak senetlerinden olusmaktadir. 31.12.2021
tarihi itibariyla s6z konusu kalem bir énceki doneme gére %13 oraminda azalmig, 30.09.2022
finansal déneminde ise bir 6nceki doneme gore %108 oraninda artis gdstermistir.

Stoklar

Sirket’in stoklar kalemi agirlikli olarak Narli Bahge Projesi ve tamamlanmis olarak satin alinan
ve satis amaciyla aktifte bulunan diikkkdn ve dairelerden olugmaktadir. 31.12.2021 ve
30.09.2022 finansal donemlerinde bir 6nceki doneme gore soz konusu kalem %7 ve %45
oraninda artis gdstermistir. Bunun temel sebebi Narli Bahge projesinin ilerlemesine paralel
yapilan maliyetlerdir.

Pesin Odenmis Giderler

Sirket’in pesin 6denmis giderler kalemi agirlikli olarak tageronlara verilen avanslar hesabindan
olugsmaktadir. 31.12.2021 ve 30.09.2022 finansal donemlerinde bir 6nceki doneme gore sz
konusu kalem %1538 ve %489 oraminda artis gostermistir. Bunun sebebi Narli Bahge
projesinde miiteahhitlere verilen avanslardir. ingaat maliyetlerindeki muhtemel artiglardan daha
az etkilenmek i¢in Onden bazi malzemelerin baglanmasi arzu edilmis ve bu amagla
miiteahhitlere avanslar verilmistir.

Diger Donen Varhklar

Diger donen varliklar agirlikli olarak devreden katma deger vergisi hesabindan olusmakta olup,
agirlikli olarak Narli Bahge Evleri projesinde insaat maliyetleri nedeniyle yiiklenilen katma
deger vergisi tutarlarindan kaynaklanmaktadir.

Duran Varhklar

Duran varliklar; ticari alacaklar, yatirim amagl gayrimenkuller, maddi duran varliklar ve uzun
vadeli stoklar kalemlerinden olugmakta olup, s6z konusu kalemlerin 30.09.2022 tarihi itibariyla
duran varliklar icindeki paylan yaklagik %8, %63, %5, %25°dir. Sirket’in duran varliklarinda
15.09.2021-31.12.2022 déneminde %46 oraninda bir artis, 31.12.2021-30.09.2022 déneminde
ise %57 oraninda bir artis meydana gelmistir. Bu artiglarin ana nedeni yatirnm amagh
gayrimenkuller kalemindeki artigtir.

Ticari alacaklar

Sirket’in ticari alacaklar kalemi agirlikh olarak alacak senetlerinden olugmaktadir. 31.12.2021
finansal déneminde bir &nceki déneme gore sdz konusu kalem %33 oraninda artmis ve
30.09.2022 finansal déneminde ise bir 6nceki doneme gore %43 oraninda azalmistir.
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Yatirnm Amag¢h Gayrimenkuller

Sirket’in yatinm amagh gayrimenkuller kalemi agirlikli olarak arsa, ofis, diikkanlardan
olugmaktadir. 31.12.2021 ve 30.09.2022 finansal dénemlerinde bir 6nceki doneme gore soz
konusu kalem %54 ve %33 oraninda artis gostermistir. Bunun temel sebebi s6z konusu
gayrimenkullerin degerlerinde meydana gelen artiglardir. Ayrica 01.01.2022 — 30.09.2022
doneminde Beykoz’da yer alan 1882 ada 51 parsel, 1892 ada 29 parsel ve 1893 ada 19 parsel
35.000.000 TL bedelle satin alinmig olup bu satin alma da yatirim amagh gayrimenkuller
kaleminde artiga neden olmustur.

Maddi Duran Varhklar

Sirket’in maddi duran varliklar kalemi agirlikli olarak binalar kaleminden olugmaktadir.
31.12.2021 ve 30.09.2022 finansal donemlerinde bir 6nceki doneme gore séz konusu kalem %1
azalmis ve %441 oraninda artis gostermistir. Bunun temel sebebi degerlemeye tabi tutulan
maddi duran varliklarda gergeklesen deger artiglaridir.

Uzun Vadeli Stoklar

Sirket’in Beykoz’da yer alan 1831 ada 23 parseldeki arsasi iizerinde gelistirilmesi planlanan
proje ¢alismalarinin tamamlanmasi sebebiyle ilgili parsel 30.09.2022 doéneminde Yatirim
Amagh Gayrimenkuller’ den Stok’lar hesabina transfer edilmistir. Ancak heniiz onaylanan bir
proje bulunmamaktadir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa vadeli yiikiimliiliikkler kalemi agirlikli olarak kisa vadeli bor¢lanmalar, ticari borglar,
ertelenmis vergi yiikiimliiligii kalemlerinden olugsmakta olup, soz konusu kalemlerin
30.09.2022 tarihi itibariyla kisa vadeli yiikiimliiliikler i¢indeki paylar1 %18, %21, %64 tiir.
Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliklerinde 15.09.2021-31.12.2021 déneminde %70 oraninda bir
artig, 31.12.2021-30.09.2022 déneminde ise %71 oraminda bir artiy meydana gelmistir. Bu
artislarin ana nedenleri kisa vadeli borglanmalar ve ertelenmis gelirler kalemlerindeki
artiglardir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun vadeli yiikiimliiliikler kalemi agirlikli olarak uzun vadeli bor¢lanmalar, ertelenmis vergi
yiikiimliiliigii kalemlerinden olugmakta olup, s6z konusu kalemlerin 30.09.2022 tarihi itibariyla
uzun vadeli yiikiimliiliikler igindeki paylar: yaklasik %77 ve %22’dir. $irket’in uzun vadeli
yiktmliliiklerinde 15.09.2021-31.12.2021 déneminde %62 oraminda bir azaliy meydana
gelmigtir. Bu azaligin temel sebebi uzun vadeli olarak simiflanan yiikiimliliiklerin bir kisminin
vadesi yaklagmasi sebebiyle kisa vadeli olarak simiflanmasidir. 31.12.2021-30.09.2022
déneminde ise %57 oraninda bir artis meydana gelmistir. Bunun temel sebebi yatirim amagh
gayrimenkullerdeki deger artisina bagh olarak ertelenmis vergi karsiliklarinda meydana gelen
artigtir.
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Ozkaynaklar

Ozkaynaklar kalemi agirlikli olarak 6denmis sermaye, gegmis yil kar zararlari ve net donem
kar1 / zarar1 kalemlerinden olugmakta olup, s6z konusu kalemlerin 30.09.2022 tarihi itibariyla
ozkaynaklar igindeki paylar %31, %13, %54°dir. Sirket’in 6zkaynaklarinda 15.09.2021-
31.12.2021 déneminde %17 oraninda bir artis (6denmis sermaye artig1), 31.12.2021-30.09.2022

déneminde ise %143 oraninda bir artig (net dénem kari artig1) meydana gelmistir.

2.4.2. Kar veya Zarar Tablosu

15.09.2021- 01.01.2022-

Répve Zaoa Tablosu (1) 31.12.2021 30.09.2022
Hasilat 12.364.403 60.964.497
Satiglarin maliyeti (-) -9.135.694 -36.964.392
Ticari faaliyetlerden briit kar 3.228.709 24.000.105
Genel yonetim giderleri (-) -3.197.119 -11.245.979
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) -3.687.758 -3.098.909
Esas faaliyetlerden diger gelirler 2.994.100 10.599.399
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -2.360.530 -9.158.613
Esas faaliyet kari / zaran (-) -3.022.598 11.096.003
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 16.048.800 122.877.975
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) - -
Finansman geliri (gideri) 6ncesi faaliyet kir / zarari 13.026.202 133.973.978
Finansman gelirleri 1.603.295 10.286.329
Finansman giderleri (-) -5.943.266 -9.239.736
Vergi oncesi kir/zarar 8.686.231 135.020.571
Vergi gelir / gideri (-) 282.527 -18.465.808
-Donem vergi gelir / gideri (-) = i
-Ertelenmis vergi geliri / gideri (-) 282.527 -18.465.808
Dinem kiri / zarari 8.968.758 116.554.763
Dénem karinin (zararinin) dagilimi

Kontrol giicii olmayan paylar -- --
Ana ortaklik paylan 8.968.758 116.554.763
Pay basina kazang (zarar) 0,14 1,77
Dénem kiri / zararn 8.968.758 116.554.763
| Diger Kapsamh Gelir Tablosu

Kér veya zararda yeniden simflandiriimayacaklar

-Maddi duran varhklar yeniden degerleme artis / azaliglar: -- 11.956.167
;ﬁ;{;’dﬁ duran varhiklar yeniden degerleme artiglar1/ azaliglari vergi N 2391233
-Tammlanmis fayda planlari yeniden 6lgiim kazanglart kayiplart -280.477 -247.585
~Tammlanms fayda planlar: yeniden élgiim kazanglart / kayiplart 61.705

vergi etkisi 3 —
Diger kapsamh gelir / gider -218.772 9.317.349
Toplam kapsamh gelir 8.749.986 125.872.112
Toplam kapsamh gelirin (giderin) dagilim

Kontrol giicii olmayan paylar -- --
Ana ortaklik paylari 8.749.986 125.872.112
Toplam kapsamh gelir (gider) 8.749.986 125.872.112

Tacirler Yatirim 23




EYG GYO — Fiyat Tespit Raporu

Sirket 15.09.2021 tarihinde kurulmus olup, 31.12.2021 tarihinde sona eren hesap dénemine
iliskin tutarlar, Sirket’in kurulusundan itibaren 2021 yil sonuna kadar olan ddnemi
kapsamaktadir.

Sirket’in 31.12.2021 ve 30.09.2022 tarihinde sona eren hesap donemlerinde olusan hasilati,
biiylik olgiide portfdylinde yer alan ingaati tamamlanmis bagimsiz boliimlerin satisindan
kaynaklanmistir. Izahname’de yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle satis ve
kira gelirleri ile satiglarin maliyetinin kirilimi asagidaki gibidir:

15.09-31.12.2021 01.01-30.09.2022
Satis gelirleri (net) 12.380.958 60.964.497
DAP Vadisi Projesi Bagimsiz Boliimler 11.941.961 58.454.796
Adim Istanbul Bagimsiz Béliimler - 1.289.400
DAP Vadisi Projesi Kira gelirleri 33.954 364.315
Adim Istanbul Kira gelirleri 24.466 91.022
Central Work Kira Gelirleri 380.578 764.964
Satigtan Iadeler (-) -17.555 -
DAP Vadisi Projesi Bagimsiz Boliimler - -
Adim Istanbul Bagimsiz Boliimler -17.555 .
Satilan ticari mal maliyeti (-) -9.111.771 -36.964.392
DAP Vadisi Projesi Bagimsiz Bolumler -3.606.902 -35.674.992
Adim Istanbul Bagimsiz Boliimler -5.504.869 -1.289.400
Satilan hizmet maliyeti (-) -23.923 -
Diger -23.923 -
Briit kir / (zarar) 3.245.264 24.000.105

Tabloda yer alan satig gelirleri 15.09.2021-31.12.2021 déneminde DAP Vadisi Projesinden 7
adet ofis, 01.01.2021-30.09.2022 déneminde DAP Vadisi Projesinden 15 adet ofis, Adim
Istanbul projesinden 1 adet diikkén satigindan olugmaktadir. Sirketin gelirleri yogunlukla satig
gelirlerinden elde edilmekte olup, s6z konusu gelirlerin %98°i gayrimenkul satis gelirlerinden,
%?2’si gayrimenkul kira gelirlerinden olugsmaktadir.

Sirket’in Narli Bahge Evleri Projesi’nde heniiz ingaat devam etmekte oldugundan ve bagimsiz
boliim teslimleri ger¢eklesmediginden, ilgili muhasebe standartlar1 geregi alicilardan tahsil
edilen tutarlar alinan avans olarak raporlanmakta ve gelir tablosuna yansimamaktadir.
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3. SIRKET’IN FAALIYET GOSTERDIGi SEKTOR VE SEKTORDEKI YERI

Gayrimenkul sektorii, AVM ve perakende sektorii, turizm ve otel, ofis, lojistik ve konut
sektorlerini iginde barindiran, iilke ekonomisinin lokomotif sektdrlerinden biridir. Ingaat
sektoriiniin 2021 yili sonu itibartyla GSYH igindeki pay1 %5,1 olmakla birlikte, bir¢ok alt
sektor tizerinde dogrudan ve dolayl: etkileri bulunmaktadir.

Sirket gayrimenkul sektorii iginde ticari {initeleri de igeren karma konut segmentinde faaliyet
gostermektedir.

3.1.Konut Satislar1 Analizi

TUIK verilerine gore, Tiirkiye genelinde 2018-2022 yillarinda gergeklesen ayhk konut satig
adetleri asagidaki gibidir:

2018 2019 2020 2021 2022
Ocak 97.019 72.937 113.615 70.587 88.306
Subat 95.953 78.450 118.753 81.222 97.587
Mart 110.905 105.046 108.670 111.241  134.170
Nisan 103.087 96.071 42.783 95.863 133.058
Mayi1s 119.655 91.937 50.936 59.166 122,768
Haziran 119.413 61.355 190.012 134731  150.509
Temmuz 123.878 102.236 229357 107.785  93.902
Agustos 105.154 110.538 170.408 141.400 123.491
Eyliil 127.327 146.903 136.744 147.143  113.402
Ekim 146.536 142.810 119.574 137.401  102.660
Kasim 89.626 138.372 112.483 178.814
Aralik 136.845 202.074 105.981 226.503

1159

Toplam 1.375.398 1.348.729 1.499.316  1.491.856 853

(Kaynak: TUIK)

Tiirkiye genelinde 2022 yilinin ilk on aylik doneminde satilan konut adetlerinin bir 6nceki
yilin ayni dénemiyle detayli karsilasgtirmasi agagidaki gibidir:

i 2021 Ocak 2022 Ocak

Tiiri Ekim Ekim Artis
Birinci El Tpo_tek]i 55.439 65.037 17%

Diger 273.631 279.773 2%
Toplam Birinci El 329.070 344.810 5%
ikinci El Ipotekli 154.465 176.832 14%

Diger 603.004 638.211 6%
Toplam Ikinci El 757.469 815.043 8%
Genel Toplam 1.086.539 1.159.853 7%

Yukaridaki tabloda goriildiigii tizere Tiirkiye genelinde 2022 yilinin ilk 10 ayinda toplam
1.159.853 adet konut satilmis olup satislarin yaklagik %29’unu ilk defa satilan konutlar
olusturmaktadir. 2022 yilimin ilk 10 ayinda, 6nceki yilin aym donemine gore konut
satiglarindaki artig %7 seviyesindedir.

Yukaridaki veriler Istanbul dzelinde asagidaki sekilde olusmusgtur:
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Tiirii 2021 Ocak 2022 .0cak Artis
Ekim Ekim
Birinci El Ipotekli 10.129 9.129 -9,87%
Diger 45.010 44,941 -0,15%
Toplam Birinci El 55.139 54.070 -1,94%
ikinci El Ipotekli 33,337 32.319 -8,54%
Diger 115.015 116.834 1,58%
Toplam Ikinci EI 150.352 149.153 -0,80%
Genel Toplam 205.491 203.223 17%

Yukaridaki tabloda goriildiigii tizere Istanbul genelinde 2022 yilinin ilk 10 ayinda toplam
203.223 adet konut satilmis olup satiglarin yaklasik %26’sim ilk defa satilan konutlar
olusturmaktadir. 2022 yilimin ilk 10 ayinda, 6énceki yilin aym donemine gore konut

satiglarindaki artis %1,10 seviyesindedir.

3.2. Konut ihtiyac1 Analizi

Konut ihtiyac1 temelde artan niifus ve esanli olarak ortalama hane halki sayisindaki
azalmadan kaynaklanmaktadir. Son yillarin verilerine bakildiginda her iki faktoriinde
etkisiyle hane halki sayisinda istikrarli bir arti§ yasandig1 ve bunun da konuta olan ihtiyaci

ve talebi destekledigi goriilmektedir.

Tiirkiye Niifus Parametreleri (2012 —2021)

86.0
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82.0
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76.0
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2012 2013 2014 2015 2016
w1 Urkiye Nifusu (Mio)

Kaynak: TUIK
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Istanbul Niifus Parametreleri (2012 —2021)
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Kaynak: TUIK

2012-2021 doneminde hanehalk: sayisindaki artislara bakildiginda Tirkiye genelinde
ortalama yillik 609 bin, Istanbul’da ise ortalama yillik 111 bin adet artis oldugu

gortilmektedir. Bu sayilar ayn1 zamanda yi1llik yeni konut ihtiyacin1 da gostermektedir.

Tiirkiye Tiirkiye Istanbul istanbul

Hanehalki Hanehalka Hanehalki Hanehalk

Sayisi Sayis1 Artisi Sayisi Sayis1 Artisi
2012 19.842.850 - 3.757.210 -
2013 20.489.721 646.871 3.886.890 129.680
2014 21.091.075 601.354 3.973.852 86.962
2015 21.662.260 571.185 4.070.121 96.269
2016 22.206.776 544,516 4.150.576 80.455
2017 22.676.186 469.410 4.232.904 82.328
2018 23.221.218 545.032 4.306.967 74.063
2019 24.001.940 780.722 4.521.402 214.435
2020 24.604.086 602.146 4.596.419 75.017
2021 25.329.833 725.747 4.755.086 158.667
Ortalama 609.665 110.875

(Kaynak: TUIK)

Konut Arz

Ulkemizde ve Istanbul’da yap: ruhsati alan ikamet amaglh binalardaki daire sayilar ile
artan hane sayisina gore hesaplanan yeni konut ihtiyaglari yillar itibariyle asagidaki
grafiklerde verilmistir.
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(Kaynak: TUIK)

Tiirkiye’de ve Istanbul’da 2017 yilindan sonra konut iiretimi diigme egilimine girmis ve 2018
yilindan sonra konut iiretimi ihtiyaci karsilayamaz hale gelmistir. Hanehalk: sayisindaki artisa
kiyaslandiginda yapi ruhsati alan ortalama konut sayisinin gectigimiz dokuz yillik donemde
hane halki sayisindaki artistan daha fazla oldugu, ancak bu fazlaligin 6zellikle 2013-2017
doneminde alinan yapi ruhsatlarindan kaynaklandig: dikkat ¢gekmektedir. Alinan ruhsat sayilari
son dort yilda belirgin bir yavaglama gostermistir. 1. El konut satiglar1 da 2019 yilindan itibaren
konut ihtiyacinin altinda kalmisgtir.
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3.3. Konut Fiyatlar

—Konut Fiyat Endeksi ====YIi-UFE =——=TUFE
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Kaynak: TCMB Aylik Konut Fiyat Endeksi Istatistikleri, TUIK

Yukarida Ocak 2017 tarihine gore 100’e endekslenen KFE, YI-UFE ve TUFE verilerinin Eyliil
2022 tarihine kadar olan gelisim grafigi verilmektedir. Bu grafige gore Kasim 2021 tarihine
kadar artig trendleri birbirlerine paralel seyreden KFE ve TUFE, bu tarihten itibaren
birbirlerinden ayrigmis ve KFE, YI-UFE endeksi ile paralel bir seyir izleyerek Kasim 2021-
Eyliil 2022 arasindaki 11 aylik stirede %150,96 oraninda artig kaydetmistir. Bu oran Yi-UFE
ayn1 dénem i¢in %117,27 TUFE igin ise %73,09 olarak gergeklesmistir.

3.4. Insaat Maliyetleri

=== [ngaat Maliyet Endeksi ====YI[-UFE ===TUFE
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Yukarida Ocak 2017 tarihine gére 100’e endekslenen ingaat Maliyet Endeksi, YI-UFE ve
TUFE verilerinin Eyliil 2022 tarihine kadar olan geligim grafigi verilmektedir. Bu grafige gore
Ingaat maliyetleri endeksi ile YI-UFE’nin Mart 2022 tarihine kadar birbirine paralel seyrettigi
gézlemlenmektedir. Buna karsilik Ingaat Maliyet Endeksi ile TUFE arasindaki paralellik 2021
Kasim ayinda ayrigmaya baslamig ve bu tarihten Temmuz 2022 tarihine kadar gegen siirede
insaat maliyetleri %94,43 oraminda artig gosterirken YI-UFE aym dénem igin %117,27 , TUFE
ise %73,09 oraninda artig gostermistir.

3.5. Sirket’in konut sektoriindeki yeri ile avantaj ve dezavantajlari

Sirket irili ufakh pek ¢ok firmanin faaliyet gosterdigi ve rekabetin yogun oldugu bir sektdrde
faaliyet gostermektedir. Sirket’in stratejik hedefleri 6ncelikle Narli Bahge Evleri Projesi’ni
tamamlamak, Adim Istanbul Projesi ve DAP Vadisi Projesi’nde sahip oldugu bagimsiz
boliimlerin satisimi siirdiirmek, Beykoz Arsalari’ndan imar siireci tamamlanmig olan 1831 ada
23 nolu parsel iizerinde gelistirilmesi planlanan konut projesine iligkin proje onay stire¢lerini
tamamlayarak ingaat yapim siirecine ge¢mek ve bir yandan da yeni projelerle Sirket
Portfoyii'nii genisletmektir.

Sirket gayrimenkul sektoriinde tecriibeli bir yonetim kadrosuna sahiptir. §irket ydnetim
kadrosunun bilgi birikiminden ve sektor paydagslariyla gegmisten gelen yakin iligkilerinden
istifade etmektedir.

Sirket Portfoyii’nde 6nemli bir degere sahip olan Beykoz Arsalari’nin miilkiyetinin $irket’e ait
olmasi ve arsa alimina dair maliyetlerin tamamlanmis olmas1 Sirket igin 6nemli bir avantaj
saglamaktadir. Bu arsalarin projelendirilmesi ile $irket ingaat maliyeti ve sati giderlerinin ¢ok
iistiinde bir gelir elde etme potansiyeline sahiptir.

Diger yandan Sirket’in GYO’ya doniigmesi nedeniyle elde etmis oldugu kurumlar vergisi ve
damga vergisi avantajlar1 da Sirket’e gayrimenkul sektoriinde onemli bir rekabet avantaji
saglayacaktir.

Sirket’in dezavantajli oldugu bir nokta olarak mevcut &lgegine bagh olarak portféyiinii ¢ok
fazla cesitlendirememis olmasi gosterilebilir. Ayrica Sirket halihazirda sinirh bir kira gelirine
sahip olup, proje gelistirme ve satiglar siirecinde yasanabilecek risklere daha agik durumdadr.
Sirket gelirleri agirhkli olarak gayrimenkul satig gelirlerinden olustugu igin gelistirilecek olan
projelerin biiyiikliigii ve siklig1 Sirket gelirlerinde direkt etkili olacaktir.
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4. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Isbu Fiyat Tespit Raporu, kapsaminda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.1 sayili Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig hiikiimleri dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari (“UDS”) gergevesinde hazirlanmistir, UDS 200 Isletmeler ve
Isletmedeki Paylar standardimin 40.1. numarali maddesine gére UDS 105 Degerleme
Yaklagimlar: ve Yontemleri standardinda tarif edilen {i¢ temel degerleme yaklagimi olan Gelir
Yaklasimi, Pazar Yaklagimi ve Maliyet Yaklagim: yontemleri degerlendirilmistir.

4.1.Gelir Yaklasimi
4.1.1. indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA) Analizi

Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Analizi yontemi, bir sirketin gelecekte yaratacagi serbest
nakit akimlariin belirli bir iskonto (indirgeme orani) ile bugiline indirgenmesi esasina
dayanmaktadir. Bu yontem ile sirketin uzun vadeli potansiyelinin analiz edilmesi ve sirketin
faaliyetlerinin igsel degerini belirlenmesi hedeflenmektedir. Bu INA Analizi Sirket’in gelecekte
kaydedecegi satig biiylimesi, karlilik, net isletme sermayesi yonetimi ve yatirnm harcamalari
varsayimlarina énemli 6l¢tide bagimhidir. Dolayisiyla s6z konusu varsayimlarin farklilagmasi
halinde farkli degerler s6z konusu olabilmektedir. Bu nedenlerden otiirii INA Yontemi, belirli
bir siiresi olan ve s6z konusu stire i¢inde gelirleri belirli kurallara baglh olarak hesaplanabilen
icerikte olan projeler igin tercih edilen bir yontem olarak one gikmaktadir.

Diger taraftan INA Analizi i¢in gereken verilerin saglanmasi ve gelecege yonelik dogru ve
tutarli bir sekilde tahmin edilmesi zaman alic1 ve detayh bir siireg¢ gerektirmekte olup bu
dezavantajdan dolay1 piyasadaki bireysel yatirimcilar tarafindan tercih edilmemektedir.

EYG GYO gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye
piyasasi araglar1 ve Sermaye Piyasas1 Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyii isletmek amaciyla paylarim ihrag etmek iizere kurulan ve sermaye piyasasi
mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen Gayrimenkul Yatiim Ortaklig:
statiisiinde faaliyet gostermektedir. EYG GYO’nun nakit akimlari mevcut projelerinden
olusmakla birlikte heniiz kesinlik kazanmamis yatirnmlarindan olusmaktadir. Bu dogrultuda,
EYG GYO’nun gelecege doniik faaliyetlerine ve bu faaliyetlerinden elde edecegi nakit
akimlarmna iliskin tutarh projeksiyonlarin yapilmasinin miimkiin olmamasi nedeniyle gelecege
yonelik tahminlere yer verilmemis, indirgenmis nakit akimlan analizi yapilmamaigtir.

4.2 Pazar Yaklasimi

Isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde, bu varliklarin genelde UDS 105
Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri standardinin 20.2. veya 20.3. nolu maddelerinde yer
verilen kriterleri saglamalar nedeniyle, pazar yaklagimi siklikla uygulanmaktadir.

Isletmeleri ve isletmedeki paylar1 pazar yaklasimiyla degerlerken, UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri standardi Pazar Yaklagimi béliimiiniin 20. ve 30. boliimlerinde yer
verilen hiikiimleri uygulanmistir. y .
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4.2.1. Borsa Kilavuz Emsaller (Carpan Analizi) Yontemi Metodolojisi

Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi yonetiminde girket degeri borsalarda islem goren benzer
sirketlerin giincel piyasa degerleri ve kamuya agikladiklari mali tablolarindaki bulunan verilerle
hesaplanan degerleme oranlarinin mukayese edilmesi esasina dayanir. Piyasa garpanlari
analizinin avantajlari, nesnel bir yaklasimla kolayca uygulanabilir olmas: olup dezavantajlari
ise sirketin gelecege yonelik biiyiime beklentileri ile risk faktdrlerinin tam olarak fiyata
yansitilmamis olabilecegi, degerlemeye konu olan benzer sirketlerin her zaman borsalarda
islem gérmemesi ve/veya belirli donemde mali tablo verilerinin kamuya agiklanmig olmasidir.
Ote yandan, bu yontemde mukayese edilen sirketlerin giincel piyasa degerleri baz alindigindan
piyasalarda olugabilecek oynakliklara bagli analizi sonucu degismektedir.

Degerleme garpanlarinin se¢iminde sirketin faaliyet ve gelirlerinin yapisi 6nem kazanmaktadir.
Uriin ve hizmet iiretim faaliyetinde bulunan girketlerin operasyonel faaliyetlerinden elde
ettikleri gelirler 6nem kazanirken, gayrimenkul yatirim ortakliklar1 gibi ana faaliyet alanlar
gayrimenkul gelistirmek olan sirketler i¢in sahip olduklar gayrimenkul portfGylerinin degerleri
6n plana gikmaktadir. Bu gergevede Sirket i¢in en anlaml karsilagtinlabilir ¢arpan degerinin,
Borsada islem goren sirket ile benzer faaliyet alanina sahip Gayrimenkul Yatinm
Ortakliklarinin Piyasa Degeri ile benzer sirketlerin giincel portfoy degerini ve bor¢luluklarini
da iceren Net Aktif Deger’lerinin karsilastirilmasi ile hesaplanan PD/NAD c¢arpaninin
degerleme ¢aligmasina dahil edilmesi uygun goriilmiigtiir.

4.3.Maliyet Yaklasimm

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar standardimin 70.1. maddesi “Maliyet yaklagimi UDS
105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yéntemleri standardinin 70.2. veya 70.3. nolu maddelerinde
yer verilen kriterleri nadiren saglamalari nedeniyle normalde isletmelerin ve isletmedeki
paylarin degerlemesinde uygulanamaz. Ancak, maliyet yaklagimi igletmenin, UDS 105
Degerleme Yaklasimlar ve Yontemleri standardinin 70.8 maddesinde tarif edilen Toplama
Yontemi (“Net Aktif Deger”) ana faaliyet konusu gayrimenkul yatirimlar1 yapmak olan bir
yatirim girketi i¢in en uygun degerleme yontemi olarak belirlenmistir.

4.3.1. Toplama Yontemi (Net Aktif Deger)

Toplama Yontemi uygulanirken UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri standard:
70.9. maddesinde yer alan “degerleme konusu varhigin bileseni olan her bir varligin uygun
degerleme yaklasimlar: ve yontemleri kullamlarak degerlenmesi” temeli iizerine, EYG
GYO’nun degerine ulagilabilmesi amaciyla aktifinde yer alan “Yatiim Amagl
Gayrimenkuller” kaleminin yam sira “Stoklar” kaleminde yer alan varliklarinin da gergege
uygun makul degerleri, ilgili degerleme raporlar1 kullamlarak degerlenmistir.

5. EYG GYO DEGERLEMESI

GYO'lar gayrimenkullere veya gayrimenkul haklarina yatirim yaparak getiri saglama amagh
yatirim sirketleridir. Igbu raporun 3. Boliimiinde ayrmntili bir bi¢imde agiklandig1 gibi Sirket’in
degerleme g¢alismasinda temel olarak UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri

standardinda belirtilen Maliyet Yaklasimi ¢ergevesinde Toplama Y(‘jnten"ni (Net Aktif Deger)
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ve Pazar Yaklagimlari ¢ergevesinde ise Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri ¢arpanlari kullanilarak
degerleme ¢alismasi tamamlanmigtir.

5.1.Maliyet Yaklasimi (Net Aktif Deger Analizi)

GYO’lann degerlemesinde kullanilan Net Aktif Deger (NAD), sirketlerin sahip olduklar
gayrimenkullerin degerlerine, hazir degerler, alacaklar ve diger aktifler eklenip,
yiikiimliiliiklerinin diigtilmesiyle hesaplanmaktadir. EYG GYO'nun degerlemesinde gerek 30
Eyliil 2022 tarihli gerekse de isbu rapor tarihi itibariyla portfoyiinde sahip oldugu arsa ve
gayrimenkullerin ekspertiz degerleri kullamlarak portfoy degerleri hesaplanmistir. NAD
hesaplamasi yapilirken kullanilan girdiler, bagimsiz denetim sirketi tarafindan finansal
tablolarda yer alan bilgiler ile EYG GYO’nun internet sitesinde yayinladigi gayrimenkul
degerleme raporlarinda yer alan kamuya agiklanmis bilgilere dayanmaktadir.

Bu dogrultuda asagidaki tablolarda EYG GYO ve bagh ortakligt EYG Ofis Portfoyiinde yer
alan gayrimenkuller ve bu gayrimenkullere iligkin Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. ve Invest
Gayrimenkul Degerleme ve Damigsma A.§. tarafindan hazirlanan degerleme raporlarn ile Net
Aktif Deger hesaplamasina baz edilen portfoy degerleri verilmektedir.

EYG GYO Portfoyiinde Yer Alan Gayrimenkuller

Niteligi Proje Adi Lokasyon Ada No Parsel No  Portfoy Degeri (TL)
Bleykaz Qlimilgeug - 1882/51 51 27.835.000
II Etap
Y MR 1892/29 29 18.240.000
II Etap
o Beykoz Giimiigsuyu - Beykoz
{ 1893/19 19 4.235.000
1I Etap
Beykoz Giimiissuyu
1831/23 parsel® 1831/23 23 491.725.000
Toplam Arsalar _$42.03_5.(_]90
Devam Eden Projeler = e e e e s
gzoljia““a Narhibahce Evleri®  Cekmekéy 7450 - 935.099.363
Toplam Devam Eden Projeler 935.099.363

Niteligi Proje Adi Lokasyon ParselNo. | o AEIMSEZ Portfoy Degeri (TL)
: Boliim No

Diikkan Adim istanbul* Basaksehir 1 181 6.835.000
Diikkan Adim istanbul® Basaksehir 1 183 6.835.000

! Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damigmanlik A.S tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3466 say1li rapor
2 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damigmanlik A.S tarafindan hazirlanan 07.12.2022 tarih ve 2029352/3465 say1li rapor

3 Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan 22.07.2022 tarih ile EYG-2207029 sayili raporda yer alan
858.242.347 TL tizerine 30.09.2022 tarihine kadar yapilan harcamalar (Narlibahge 30.06.2022 —30.09.2022 BDRde yer alan
stok farki) 76.857.016 TL eklenerek 935.099.363 TL ye ulasilmistir.

4 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damigmanlik A.S tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3473 say1il rapor
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Diikkan Adim Istanbul® Basaksehir 1 162 26.405.000
Diikkan Adim Istanbul® Basaksehir 1 190 7.650.000
Diikkan Adim Istanbul® Basaksehir 1 204 9.390.000
Diikkan Adim Istanbul® Basaksehir 1 62 14.460.000
Diikkan DAP Yap: I¢ Kagithane 2.006 18 4.500.000
Ofis DAP Yap1 I Kagithane 2.006 68 1.600.000
Ofis DAP Yap1 Z7 Kagithane 12.715 47 2.400.000
Ofis DAP Yapi Z° Kagithane 12.715 55 2.900.000
Diikkan DAP Bumerang® Kagithane 12.734 1 7.200.000
Ofis DAP Bumerang® Kagithane 12,734 44 2.550.000
Ofis DAP Bumerang’ Kagithane 12.734 81 2.950.000
Ofis DAP Bumerang’ Kagithane 12,734 86 2.250.000
Ofis DAP Yap1 A? Kagithane 12.744 44 2.350.000
Ofis DAP Yap1 A" Kagithane 12.744 45 2.100.000
Ofis DAP Yap1 A" Kagithane 12,744 46 2.050.000
Ofis DAP Yap1 A" Kagithane 12.744 58 2.050.000
Ofis DAP Yap1 A'? Kagithane 12.744 59 2.300.000
Ofis DAP Yap1 A" Kagithane 12.744 60 1.600.000
Dikkan  DAP Yap: S Kagithane 12.752 6 1.900.000
Ofis DAP Yap: 8" Kagithane 12.752 127 2.700.000
Ofis DAP Yap: S Kagithane 12.752 185 2.050.000
Ofis DAP Yap1 Y! Kagithane 12.757 47 2.150.000
Ofis DAP Yap1 Y2 Kagithane 12.757 48 1.850.000
Ofis DAP Yap1 Y2 Kagithane 12.757 58 2.210.267*
Ofis DAP Yap: Y'? Kagithane 12.757 59 2.410.267*
Ofis DAP Yapi Y'? Kagithane 12.757 63 2.300.000
Ofis DAP Yap1 Y'? Kagithane 12.757 115 2.050.000
Ofis DAP Bumerang’ Kagithane 12.734 45 3.350.000
Ofis DAP S Kagithane 12.752 82 2.750.000
Ofis DAP S! Kagithane 12752 83 3.000.000
Ofis DAP S'! Kagithane 12752 108 2.800.000
Ofis DAP 8! Kagithane 12.752 109 2.900.000
TOPLAM Binalar 144.795.534

Toplam EYG GYO Portfoyii (A) 1.621.929.897

EYG Ofis Portfoyiinde Yer Alan Gayrimenkuller

Bagimsiz
Biliim No

Niteligi Proje Adi Lokasyon Parsel Portfoy Degeri
4 ) ) 3 2

OFis DAP Yapi A1 Kagthane 12744 40 2.450.000

3 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danmismanhk A.§ tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3474 say1l rapor

5 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.$ tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3467 sayil rapor

7 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damsgmanlik A.$ tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3468 say1h rapor

8 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.§ tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3469 sayil rapor

? Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanhk A.S tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3470 sayili rapor

19 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damismanlik A.S tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3471 sayili rapor

I Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damigmanlik A.S tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3472 sayili rapor
*:Dap Y Ofis 58 ve 59 bagimsiz béliimler igin degerleme tarihinden sonra gergeklestirilen toplam 320.534 TL maliyet. bahse
konu bagimsiz boliim degerlerine eklenmistir.
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OFiS DAP Yapi A Kagithane 12.744 41 2.450.000
OFIS DAP Yap1 A" Kagithane 12.744 47 2.300.000
OFiS DAP Yapi A" Kagithane 12.744 53 2.450.000
OFiS DAP Yap1 A0 Kagithane 12.744 61 1.500.000
DUKKAN DAP S!! Kagithane 12.752 12 5.350.000
DUKKAN DAP S!! Kagithane 12.752 13 4.950.000
DUKKAN DAP S!! Kagithane 12.752 14 4.800.000
DUKKAN DAP S Kagithane 12.752 16 2.300.000
DUKKAN DAP Yap1 Y" Kagithane 12.757 31 2.850.000
DUKKAN DAP Yap1 Y" Kagithane 12.757 32 2.500.000
DUKKAN DAP Yap1 Y" Kagithane 12.757 35 2.300.000
DUKKAN DAP Yapi Y Kagithane 12.757 44 2.200.000
DUKKAN DAP Yap: Y2 Kagithane 12.757 45 2.050.000
DUKKAN DAP Yapt Y2 Kagithane 12.757 46 2.150.000
OFis DAP Yapi Y Kagithane 12.757 60 2.050.000
Ofis-Diikkan  Central Work'? Umraniye 6375 2 107.676.372
Toplam EYG Ofis Portfoyii (B) 152.326.372

Toplam Gayrimenkul Portfoyii

(A+B)

1.774.256.269

Bu dogrultuda EYG GYO’nun Net Aktif Deger’i 30.09.2022 tarihli bilangosuna gore asagidaki

tabloda belirtildigi gibi 1.026.414.076 TL olarak hesaplanmigtir.

EYG GYO A.S. NAD Hesaplamasi (TL)

Piyasa Degeri

Stoklar

Cekmekdy Narlibahge Evleri 935.099.363
Kagithane DAP Yap: Ofis & Diikkan 80.400.000
Basaksehir Adim istanbul 57.115.000
Stoklar Toplam 1.072.614.363
Uzun Vadeli Stoklar

Beykoz Giimiigsuyu Arsa 1831/23 parsel 491.725.000
Yatirim Amach Gayrimenkuller

Beykoz Giimiigsuyu Arsalar 50.310.000
Cekmekoy Central Work 107.676.372
Kagithane DAP Yapi Ticari Uniteler 37.470.534
Adim Istanbul Diikkan 14.460.000
Toplam Yatirnom Amac¢h Gayrimenkuller 209.916.906
Toplam Gayrimenkul Portfoyii 1.774.256.269
Nakit ve Benzerleri (+) 6.627.273
Finansal Yatinimlar (+) 51.773.524
Diger Donen Varliklar (+) 302.447.652
Diger Duran Varliklar (+) 42.889.187
Finansal Borgluluk (-) 270.333.250
Ticari Borglar (-) 216.556.659
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii (-) 24.118.980

Diger Yiikiimliiliikler (-)

640.570.940

EYG GYO A.S. Net Aktif Degeri (TL)

1.026.414.076

12 Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damismanlik A.§ tarafindan hazirlanan 13.09.2022 tarih ve 2022/3475 sayili rapor
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5.2.Pazar Yaklasimi (Borsa Kilavuz Emsallar Yontemi)

Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi yonetiminde sirket degeri borsalarda islem goren benzer
sirketlerin giincel piyasa degerleri ve kamuya agikladiklar mali tablolarindaki bulunan verilerle
hesaplanan degerleme oranlarinin mukayese edilmesi esasina dayanmir. Piyasa carpanlari
analizinin avantajlari, nesnel bir yaklagimla kolayca uygulanabilir olmasi olup dezavantajlari
ise sirketin gelecege yonelik biiylime beklentileri ile risk faktorlerinin tam olarak fiyata
yansitilmamis olabilecegi, degerlemeye konu olan benzer sirketlerin her zaman borsalarda
islem gérmemesi ve/veya belirli donemde mali tablo verilerinin kamuya agiklanmis olmasidir.
Ote yandan, bu yéntemde mukayese edilen sirketlerin giincel piyasa degerleri baz alindigindan
piyasalarda olusabilecek oynakliklara bagl analizi sonucu degismektedir.

Degerleme ¢arpanlarinin se¢iminde sirketin faaliyet ve gelirlerinin yapis: énem kazanmaktadir.
Uriin ve hizmet iiretim faaliyetinde bulunan sirketlerin operasyonel faaliyetlerinden elde
ettikleri gelirler 6nem kazanirken, gayrimenkul yatirim ortakliklari gibi ana faaliyet alanlar
gayrimenkul gelistirmek olan sirketler i¢in sahip olduklari gayrimenkul portfoylerinin degerleri
6n plana ¢ikmaktadir. Bu ¢ergevede Sirket igin en anlamli karsilastirilabilir ¢arpan degerinin,
Borsada islem goren sirket ile benzer faaliyet alanina sahip Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarinin Piyasa Degeri ile benzer sirketlerin giincel portfoy degerini ve bor¢luluklarim
da iceren Net Aktif Deger’lerinin karsilastirilmasi ile hesaplanan PD/NAD ¢arpanimin
degerleme ¢alismasina dahil edilmesi uygun goriilmiistiir. S6z konusu caligma sirasinda
incelenen GYO’larin degerleme tarihi itibariyla Piyasa Degerlerinin giincel degerleri
icermesine ragmen, NAD degerlemesinde kullanilan GYO portfoylindeki gayrimenkul
degerlerinin ¢ogunlukla 2021 yil sonu degerlerini igermesi nedeniyle bir diizeltme iskontosu
kullamlmasimin uygun olacag: degerlendirilmisgtir.

5.2.1. Benzer Sirketlerin Belirlenmesi

Benzer sirketlerin belirlenmesi icin Borsa Istanbul’da islem gérmekte olan 38 adet
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 incelenmis ve Sirket ile benzer konut ve ticari tinitelere sahip
olan ve aym1 zamanda portfoylinde aktif olarak konut ve/veya konut odakli projesi ve/veya
arsasi bulunan 27 adet gayrimenkul yatirnm ortaklig1 secilmistir. Portfdyiinde sadece turistik
tesis, otel,ofis, is yeri ve avm bulunan; Akmerkez G.Y.O, Avrasya G.Y.O, Dogus G.Y.O,
Kizilbiik G.Y.O, Mart1 G.Y.O, Panora G.Y.O, Pera G.Y.O, TSKB G.Y.O, Yeni Gimat G.Y.O
benzer sirketler listesine alinmamstir. Altyap: yatirimlarina odakli Bagkent Dogalgaz Dagitim
G.Y.O ve dzkaynaklar: eksi olan Yesil G.Y.O da benzer sirketler listesine alinmamustir.

Asagidaki tabloda segilen girketler, sahip olduklan gayrimenkul portfoylerine iliskin bilgiler
verilmektedir.

Sirket ismi Faaliyet Alam

Ziraat Bankasi T.A.S istiraki olan Ziraat GYO’nun portfoyti Uluslararas: Istanbul Finans
Merkezi ile Ziraat Bankasi ve baska kuruluslara kiralanan gayrimenkullerden olugmaktadir.

Ziraat G.Y. O. S R :
Gagl e Ayrica devam eden projeleri iginde konut olarak gelistirilmesi planlanan arsalar
bulunmaktadir.
i t ] i B . ) an s
Emilak G.Y.O. Emlak Konut GYO portfoyilinde Istanbul, lzmir Ankara olmak iizere 17.738 boéliimden

olusan konut odakli gelir paylasiml projeler ile arsalar ve gayrimenkulliiler bulunmaktadir.

\ -
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Torunlar GMYO’nun portfoyii agirlikli olarak Mall of Istanbul ve Torium gibi AVM’ler ile

DAL LR 5. Levent, Torium evleri gibi gesitli konut projelerinden olugsmaktadir.
Sinpag GYO tim Tiirkiye’de orta iist segmente yonelik konut agirlikli projeler
Sinpas G.Y.O. gelistirmektedir. Mevcut portfoyiinde agirlikhi olarak istanbul Beykoz, Atagehir ve
Sancaktepe’de projeler ile Ankara’da PortOran, Ege Vadisi gibi projeler yer almaktadir.
s G.Y.O Portfdyii iginde Kanyon AVM bulunmaktadir. Manzara Adalar ve Omerli Kasaba Evleri
G projesi gibi konut projeleri de portfoyiinde yer almaktadr.
Ozak GYO portfoyiinde Goktiirk, Bitylikyali Zeytinburnu, Balmumcu ve Mahmutbey konut
Ozak G.Y.O. projeleri bulunmaktadir. Fisehane, Bulvar 216 gibi ticari tniteler yaminda otelleri de
bulunmaktadir.
Pasifik G.Y.O. Pasifik GYF) an portfoyiinde Gayrettepe’de ofis ve Avm projesi, Ankara’da Merkez
Ankara Projesi ve Eyiipsultan arsasi bulunmaktadir.
Servet G.Y.O Servet GYO portfoyii istanbul agirhkli olmak iizere ofis ve ticari gayrimenkullerden
ki ey olusmaktadir. Portfoyiinde konut odakli Sefakdy Boulevard projesi bulunmaktadir.
Halk G.Y.O Tiirkiye Halk Bankasi1 A.S istiraki olan Halk GYO’nun portfoyiinde UIFM ile ofis, izmir
e i Evora, Bizimtepe Aydos projeleri ile konut projeleri bulunmaktadir.
Vakif G.Y.O Tiirkiye Vakiflar Bankas1 A.S istiraki olan Vakif GYO’nun portfoyiinde UIFM ile ofis,
i Tablo Adalar, Cubes Ankara ve Fikirtepe gibi projeler ile konut portféyii de bulunmaktadir.
Akis G.Y.O Portfoyiinde Akasya Avm, Akbati Avm bulunmakla birlikte Erenkdy, Ciftehavuzlar ve
i Beykoz’da da konut odakli projeleri bulunmaktadir.
Alarko G.Y.O Alarko Holding istiraki olan Alarko GYO portfoyiinde Fethiye Hillside Beach Club ve otel
g R disinda Maslak, Biiyiikgekmece gibi lokasyonlarda konut amagli arsalar bulunmaktadir.
= Kiler Holding istiraki olan Kiler GYO’nun sahip oldugu Besiktas ve Beylikdiizii’ndeki
Kiler G.Y.O. : R y .
arsalar ile konut ve ticari iinitelerden olusan bir portfoyii bulunmaktadir.
Nurol GYO portfoyiinde istanbul’da konut ve ofis Bodrum’da ise AVM igerisinde bulunan
Nurol G.Y.O. Es
bagimsiz bsliimler bulunmaktadir.
Peker G.Y.O. Peker GYO’nun istanbul’da konut ve arsalari bulunmaktadir.
r Denizbank A.S istiraki olan Deniz GYO'nun istanbul'da konut ve ofis, Bodrum'da konut ve
Deniz G.Y.O. . i
otel gayrimenkulleri bulunmaktadir.
Ozderici G.Y.O. Istanbul Maltepe’de Nuvo Dragos projesi ile konut agirlikh bir portféye sahiptir.
Koray G.Y.O. Sirket’in istanbul ve Izmir’de konut ve ofis gayrimenkulleri bulunmaktadir.
Mistral G.Y.O Izmir'de faaliyet gosteren Mistral GYO portfoyiinde Avm, ofis, konut ve arsalar
bulunmaktadir.
Korfez GYO portféyiinde Istanbul Kartal’da bulunan 20 adet bagimsiz bolim, Tuzla ve
Korfez G.Y.O. : - . i i
Sariyer ilgelerinde arsalar ve Balikesir’de devremiilk projesi mevcuttur.
Trend G.Y.O. Trend GYO portfoyiinde Istanbul’un Sultanbeyli ilgesi ve Bursa’nin Niliifer ilgesinde
arsalari bulunmaktadir.
Idealist G.Y.O. Sirket’in portfiinde Sile’de 9 adet bagimsiz bolimlii miilk, Sile’de gelistirilen proje ve lzmir

Aliaga’da arsas1 bulunmaktadir.

Atakule G.Y.O.

Portféyiinde Ankara’da bulunan konut odakli projeleri mevcuttur.

Akfen GYO portfoyiinde Yalikavak/Mugla lokasyonunda villa tipli satis amagh konutlar

i bulunmaktadir.
Ata GYO portfdyiinde ofis ve is yerleri yaninda Tekirdag ve Canakkale’de konut odakh
Ata G.Y.O. e
projeleri bulunmaktadir.
Reysas G.Y.0. Istanbul/Sancaktepe lokasyonunda konut imarl projesi bulunmaktadir.
Seker G.Y.O. Ofis ve ig yerlerinin yaninda Sile’de konut projesi bulunmaktadir,
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5.2.2. Borsa Kilavuz Emsallere Gore Sirket Degeri

Sirket icin belirlenen Piyasa Degeri / Net Aktif Deger hesaplamasinin Sirket i¢in hesaplanan
Net Aktif Deger ile benzer olabilmesi i¢in Sirket igin yapilan diizeltmelerin benzer girketler i¢in
de yapilmas1 gerekmektedir. $6yle ki TMS 2 geregi stoklarda maliyet degeri takip edilen
gayrimenkuller Net Aktif Deger hesaplamasinda gercege uygun degerleri ile yer almaktadir.
Bu ¢ergevede segilen sirketlerin 30.09.2022 tarihli faaliyet raporlan incelenerek gayrimenkul
portfoyleri tek tek incelenmis ve faaliyet raporlarinda Net Aktif Degeri verilenler belirtilen Net
Aktif Degerleri ile belirtilmeyenler ise degerleme raporlarinda yer alan giincel piyasa degerleri
baz alinarak, bu sirketler igin Net Aktif Deger hesaplamasi yapilmigtir.

Ancak segilen 27 adet emsal sirketlerin sadece 11 tanesinin portfoylerinde yer alan en az bir
adet gayrimenkuliin (5 sirket portfoylerinin tamam i¢in giincel degerleme raporu yaptirmistir)
2022 yilinda yapilmig giincel degerleme raporu bulunmaktadir. Kalan 16 GYO’nun portfoy
degerleri 2021 yil sonunda yapilmis degerleme raporlarindan alinmaktadir. Bu durum, giincel
degerleme raporu olmayan sirketlerin Net Aktif Degerlerinin artan konut fiyatlar1 nedeniyle
daha diisiik kalmasina yol agmaktadir. Her ne kadar tiim portfGylerini yakin tarihte degerleyen
GYO olsa da bu GYO’larin sayisimin smirli olmas: nedeniyle, yeterli diizeyde orneklem
sayisina ulagmak igin tiim portfdylerini giincel olarak degerlemeyen ancak Sirket ile benzer
gayrimenkul yapisina sahip 27 adet GYO’nun 6rneklem listesine alinmasi uygun goriilmiistiir.

Asagidaki tabloda segilen sirketlerin 30.09.2022 tarihli bilangolarma gore hesaplanan Net Aktif
Degerleri ve 09.12.2022 kapanis degerleri ile hesaplanan PD/NAD ¢arpanlar verilmektedir.

Sirket ismi Piyasa Degeri Portfoy Degeri NAD PD/NAD

(mn TL) (mn TL) (mn TL)

ZIRAAT GYO 24.219 8.848 8.641 2,80
EMLAK G.Y.O. 28.728 37.534 37.534 0,77
TORUNLAR G.Y.O. 17.530 22.439 19.525 0,90
SINPAS G. Y.O. 4875 13.972 8.355 0,58
0ZAK G.Y.O. 14.560 12.226 16.635 0,88
PASIFIK G.Y.O 9.460 11.843 9.217 1,03
SERVET G.Y.O. 7.628 5.185 3.471 2,20
IS G.Y.O. 8.801 7.487 6.398 1,38
HALK G.Y.O. 9.106 9.152 7.012 1,30
VAKIF G.Y.O. 5.370 3.492 3.451 1,56
ALARKO G.Y.O. 5.055 2.266 3.182 1,59
AKIS G.Y.O. 6.432 10.212 7.235 0,89
KILER G.Y.O. 5.050 5.179 5.502 0,92
NUROL G.Y.O. 2.723 1.040 663 4,11
PEKER G.Y.O. 2.277 508 1.193 1,91
DENIZ G.Y.O. 1.872 777 980 1,91
OZDERICI G.Y.O. 1.205 916 1.070 1.13
KORAY G.Y.O 1.105 1.099 602 1,84
MISTRAL G.Y.O 926 700 774 1,20
KORFEZ G.Y.O. 656 212 261 2,52
TREND G.Y.O. 414 184 192 2,15
IDEALIST G.Y.O. 253 73 70 3.62
ATAKULE G.Y.O. 1.406 565 623 2,26
AKFEN G.Y.O. 6.877 8.809 6.213 1.1
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REYSAS G.Y.O. 6.260 5.105 3.920 1,60
SEKER G.Y.O. 2.343 1.155 962 2,44
ATA G.Y.O. 261 106 88 2,96
Tiim Sirketler Ortalama 1,76

Tiim Sirketler Medyan 1,59

Kaynak: Equity RT, Faaliyet Raporlari, Tacirler Yatirim Arastirma

Tabloda verilen PD/NAD c¢arpanlari incelenmis ve medyan olarak hesaplanan 1.59 ¢arpani
{izerine yukarida belirtilen farkliliklarin (PD/NAD ¢arpamnda, PD’nin giincel degerleri
icermesine ragmen, NAD degerlemesinde kullamlan GYO portfoyiindeki gayrimenkul
degerlerinin ¢ogunlukla 2021 yil sonu degerlerini icermesi dolayisiyla olusan farklilik)
giderilmesi amaciyla UDS 30.12 (d) bendinde belirtilen “borsadaki emsaller ile degerleme
konusu varlik arasindaki farkhiliklarin yansitilabilmesi amaciyla degerleme élgiitleri igin
gerekli diizeltmelerin yapilmas:” prensibi ¢ergcevesinde, %35 oraninda bir iskonto uygulanarak
degerlemeye dahil edilmesi uygun goériilmistiir. Bu sekilde hesaplanan 1,03x PD/NAD ¢arpam
ile 30.09.2022 tarihi itibariyla EYG GYO i¢in hesaplanan NAD kullanilarak Sirket igin
1.060.798.948 TL Piyasa Degerine ulasiimigtir.

6. SONUC

Yukar1 ayrintilari verilen Net Aktif Deger ve PD/NAD degerleme yontemleri kullanilarak
Sirket igin iki farkli degere ulasilmistir. Nihai degerleme kapsaminda Sirket igin hesaplanan
maliyet yaklagimi ve pazar yaklagimi sonucu bulunan degerlerin %50 - %50 agirliklandirilmasi
ile Sirket’in halka arz dncesi nihai piyasa degeri 1.043.606.512 TL olarak tespit edilmistir.

Sirket’in agirlikhi olarak konut agirhikli bir portfoye sahip olmasi, Istanbul 6zelinde konut
ag1g1nin s6z konusu olmasi ve bu durumun konut fiyatlar tizerinde artis baskisi yarattig1 dikkate
alinarak Sirket’in bu durumundan olumlu bir sekilde faydalanabilecegi diisiiniilmekte ve ayrica
Beykoz Giimiigsuyu 1831/23 parselde gelistirilmesi planlanan projenin Sirket i¢in 6nemli bir
degere sahip olacagi, dolayisiyla avantaj yaratacag: dikkate alinmis ve s6z konusu degere %10
oraninda halka arz iskontosu uygulanarak Sirket’in Halka Arz Piyasa Degeri 939.245.861 TL
ve pay bagina fiyat ise 14,2310 TL olarak hesaplanmaktadir. S6z konusu pay fiyat1 en yakin
fiyat adimina yuvarlanarak 14,23 TL olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bahse konu
hesaplamalar verilmektedir.

EYG GYO NiHAI PiYASA DEGERI Net Aktif Deger PD/NAD
Hesaplanan Piyasa Degeri 1.026.414.076 1.060.798.948
Agirlik 50% 50%

Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 1.043.606.512
Halka Arz Iskontosu %10

_Halka Arz Piyasa Degeri 939.245.861

Halka Arz Oncesi Toplam Pay Sayis: 66.000.000

Halka Arz Pay Degeri 14,2310

Halka Arz Pay Fiyati 14,23
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Ekler:
Ek 1: Yetkinlik Beyani

Ek 2: Sorumluluk Beyani
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KURUMSAL YATIRIMCILAR DAIRESI BASKANLIGI
Eskisehir Yolu 8.Km No:156
06530 ANKARA

14/12/2022

Ref. 5181
Ek 1: Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyani

EYG Gayrimenkul Yatirim Ortaklifi A.S.'nin girket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca
diizenlenen 12 Aralik 2022 tarihli degerleme raporuna iligkin olarak, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 2019/19 sayili haftalik biilteni ile kamuya duyurulan, 11.04.2019 tarih ve 21/500
sayili Kurul karari uyarinca gayrimenkul digi varliklarin degerlemesinde uyulacak genel
esaslarda belirtilen;

—~Kurul'ca genis yetkili olarak yetkilendirilmis bir araci kurulus olarak, degerlemeyi
yapacak "Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1" veya "Tiirev Araglar Lisansi’na
sahip tam zamanli olarak istihdam edilen en az 10 ¢alisana,

—Ayr bir Kurumsal Finansman Béliimii'ne,

—Degerleme ¢alismalar sirasinda kullanilmas: gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

—Miisteri  kabulii, c¢aligmanin ydriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
siireglerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

—Degerleme ¢alismalarinin teknik altyapisini olusturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlara,

—Degerleme calismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yonetim iliskimizin
bulunmadigini ve raporun SPK'nin yayimlamis oldugu I11-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig" ve Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan
yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlar1 kapsaminda yiiriitiildiigiinic ve tiim
yonleriyle ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

TACIR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

TALAY

Genel Midit Yrd. Kurumsal Finansman

Miidiirii

TACIRLER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Nisbetiye Cad. Akmerkez B3 Blok Kat: 9 Etiler / [STANBUL  Tel: (0212) 355 46 46 (pbx) Fax: (0212) 282 09 98 - 282 09 99
Ticaret Sicil No: 270946 Mersis No: 0815006630900067 Bogazigi Kurumlar V.D. 815 006 6309
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BASBAKANLIK

SERMAYE PiYASASI KURULU

KURUMSAL YATIRIMCILAR DAIRESI BASKANLIGI
Eskisehir Yolu 8.Km No:156

06530 ANKARA

14/12/2022

Ref. 5182
Ek 2: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Kurul Karar Organi'min 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bashgimin F maddesinin 9. Maddesi gergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, [zahname'nin bir parcasi olan 12.12.2022
tarihli EYG Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan
bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu
bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin
gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

TACIRLER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

S. Ay¢ga ATALAY

Genel Miidiir Yafdimcis: Kurumsal Finansman
Miidiirii

TACIRLER YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Nisbetiye Cad. Akmerkez B3 Blok Kat: 9 Etiler / ISTANBUL  Tel: (0212) 355 46 46 (pbx) Fax: (0212) 282 09 98 - 282 09 99
Ticaret Sicil No: 270946 Mersis No: 0815006630900067 Bogazigi Kurumlar V.D. 815 006 6309



