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Peker Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi A.S.
(“Peker GYO” veya “Sirket”)
“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yaymnlanan Seri: VII 128.1 numarali Pay Tebliginin 29. maddesinin 2 fikrasi kapsaminda
Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Peker Gayrimenkul Yatirim
Ortakligt A.S.nin halka arzina iliskin olarak, yatirnmcilarin halka arza katilmasi ya da
katilmamasi yéninde bir éneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat
tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirnmcilar, halka arza iliskin izahname ve
tasarruf sahiplerine satis duyurusunu inceleyerek kararlarini vermelidirler.

Halka Arz Yapisi:

ihragg Peker Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. ("Peker GYO" veya "Sirket")
Konsorsiyum Lideri Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S.

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Araciligi

Talep Toplama Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Sermaye 30.000.000 TL

LEILEY e AL N e E WAL EILEY-e Ao I T Tl ©. 600.000 TL (Ortak Satist) / %32
Tahsisat Gruplari Yurtigi Bireysel Yatirmcilar (%35)
Yurtigi Kurumsal Yatinmcilar (%45)
Yurtdigi Kurumsal Yatinmecilar (%20)
Lock -Up (Satmama Taahhiidii) 1sene satmama taahhidu

Fiyat istikrari Planlanmaktadir

Hedeflenen Talep Toplama Tarihleri 15-16 Subat 2018

Halka Arz Tegvikleri %100 Geri Alim Garantisi (45 giin sonunda geri alim uygulanacaktir)

Kaynak: Peker GYO, Gedik Yatirim

Peker GYO Hakkinda

Peker Investment Gayrimenkul A.S., 28.09.2017 tarihinde SPK iznini takiben “Peker
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” unvani adi altinda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na
(GYO) doniismiis olup, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar,
sermaye piyasast araglar1 ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nca belirlenecek diger varlik ve

haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla kurulan bir anonim ortakliktir.

Sirket’in ana faaliyet konusu; gayrimenkul ve gayrimenkul projelerine ve gayrimenkule dayali

haklar ve sermaye piyasasi araclarina yatirim yapmaktir.
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Sirket gayrimenkul portfoyiinde bulunan projelerden ilki Atakéy Nef 22 projesidir. Istanbul
Atakdy’de 19.248,98 m*’lik bir alanda yer almaktadir. Projede 45 ile 234 m? arasinda degisen
1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 daireler bulunmaktadir. S6z konusu proje, Diinya Ticaret Merkezi ile

CNR Expo Fuar1 gibi i diinyasmnin 6nemli merkezlerine 500 metre yakinlikta bulunmaktadir.

Nef 22 projesinde Sirket portfoyiinde kalan 1.004 adet bagimsiz boliimden beklenen toplam
gelir 505 milyon TL’dir. 30 Eyliil 2017 tarihi itibariyle ger¢eklesen satiglardan tahsil edilmis
olan tutar 249 milyon TL’dir. Giincel satis fiyatlar1 ile 256 milyon TL tutarinda ilave nakit

girisi beklenmektedir.
Atakoy Nef 22 Satis / Stok Raporu (30 Eyliil 2017)
Durumu Tiiri Bagimsiz Satis Esas m’ Toplam Deger
Boliim Sayisi (TL)
Satilan Konut 767 56.695 481.323.183
Magaza 96 17.316 286.966.938
Toplam Satilan 863 74.011 768.290.121
Stokta Konut 113 7.557 81.253.110
Magaza 28 8.255 162.195.759
Toplam Stokta 141 15.812 243.418.869
Genel Toplam 1.004 89.822 1.011.708.990
Projenin Tamamlanmas1 Durumunda Peker GYO Payma Diisen Deger 505.854.495

Kaynak: Peker GYO

Sirket’in bir diger onemli projesi ise Cengelkdoy Sultanmakamr’dir. 2010 yilinda 67.428
m? lik arsa iizerinde arsa sahiplerinden Peker Holding A.S. ile insaat firmas1 Delta Proje Insaat
Turizm San. Ve Tic. A.S. ile kat karsilig1 insaat s6zlesmesi imzalanarak projeye baslanilmig ve
2013 yilinda tamamlanmigtir. 30 Eyliil 2017 tarihi itibariyle Peker GYO, 13 bagimsiz boliimiin

3 adetinin tam sahibi, diger 10 bolimde de degisen ortaklik oranlariyla kismi malik

durumundadir.
Sultanmakam Cengelkoy Stok Raporu (30 Eyliil 2017)
Tasinmaz Bilgisi Bagimsiz Peker GYO Peker GYO
Boliim Degeri (TL) | Hisse Pay1 Hisse Degeri (TL)
A20 Blok 1 Nolu BB 4.365.000 %10,14 442.746
A20 Blok 2 Nolu BB 6.335.000 %10,14 642.568
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A21 Blok 1 Nolu BB 4.060.000 %26,28 1.066.928
A21 Blok 2 Nolu BB 6.335.000 %26,28 1.664.773
B29 Blok 1 Nolu BB 7.430.000 %100,00 7.430.000
B29 Blok 2 Nolu BB 9.540.000 %100,00 9.540.000
C1 Blok 2 Nolu BB 4.390.000 %26,28 1.153.647
C2 Blok 1 Nolu BB 3.915.000 %56,17 2.198.929
C2 Blok 3 Nolu BB 5.990.000 %56,20 3.366.549
C4 Blok 3 Nolu BB 6.085.000 %100,00 6.085.000
C5 Blok 2 Nolu BB 4.365.000 %0,26 11.378
C32 Blok 3 Nolu BB 6.130.000 %56,20 3.445.231
C33 Blok 3 Nolu BB 6.155.000 %26,28 1.617.472
Toplam 38.665.221

Kaynak: Peker GYO

Sirket’in Camlica Arsasi; toplam 10.601 m? arsanin %96,65°lik kismui satm almmis olup

%3,35’1 2018 yil1 icerisinde satin alinacaktir. (Peker GYO’nun bagh ortakligi Peker Proje

Gelistirme ve Danis. Hiz. A.S.’ye aittir.

Ortaklik Yapisi
HALKA ARZ ONCESi HALKA ARZ SONRASI
Pay Tutari (TL) Pay Orani (%) Pay Tutan (TL) Pay Orani (%)
Hasan Peker 19.314.666 66,6 13.586.400 45
Aysegil Peker 9.686.334 33,4 6.813.600 23
Halka Agik - - 9.600.000 32
TOPLAM 30.000.000 100 30.000.000 100

Kaynak: Peker GYO, Gedik Yatirim

Onemli Hususlar

Geri Alim Garantisi

Halka arz talebi toplam silirecinde Peker GYO pay1 alan yatirimcilar, Ortaklik’in Borsa’da
islem gormeye baslamasindan itibaren 45 giin sonra ellerindeki Peker GYO paylarin1 Halka

Arz Eden Pay Sahiplerine geri satma hakkina sahip olacaktir.

Peker GYO, geri alim garantisinden yaralanmak isteyen yatirimcilar igin, yatirimcilarin

paylarim1 37 giin siireyle araliksiz bir sekilde hesaplarinda tutmalar1 durumunda, s6z konusu
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siire boyunca hesaplarinda giin sonunda bulunan en diisiik sirket pay miktarini pay basmna 5,61
TL ile Halka Arz Eden Pay Sahiplerine geri satma i¢in bagvuruda bulunacaklar ve basvurunun
sonunda Borsa’da islem gérmeye baslamasindan itibaren 45 giin sonra ellerindeki Peker GYO

paylarmi Halka Arz Eden Pay Sahiplerine geri satma hakkina sahip olacaktir.

S6z konusu geri alimlar sirketin halka arz edilen paylarinin tamami i¢in gegerli olacaktir.

Finansal Tablolar

Bilanco

(TL) 30.09.2017
Toplam Dénen Varliklar 509.198.763
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.317.734
Ticari Alacaklar 25.189.386
Stoklar 480.968.075
Pesin Odenmis Giderler 241.509
Diger Donen Varliklar 1.482.059
Toplam Duran Varliklar 294.732.062
Ticari Alacaklar 241.507.124
Stoklar 38.477.537
Yatirnm Amagli Gayrimenkuller 13.239.180
Diger Duran Varliklar 1.508.221
Toplam Varliklar 803.930.825
Toplam Kisa Vadeli Yukiimluliikler 418.930.971
Kisa Vadeli Bor¢glanmalar 38.293.255
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari 79.736.068
Ticari Borglar 330.047
Ertelenmis Gelirler 249.881.648
Diger Borglar 28.219.460
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Borglar 133.793
Diger Kisa Vadeli Yukamliltkler 22.336.700
Toplam Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 418.930.971
Uzun Vadeli Borglanmalar 64.009.359
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzan Vadeli Karsiliklar 28.292
Toplam Ozkaynaklar 320.962.203
Odenmis Sermaye 30.000.000
Diger kapsamli Gelir / (Gider) -2.826
Gec¢mis Yillar Karlari 234.062.050
Net Donem Kari / (Zarari) 56.902.979
Toplam Kaynaklar 803.930.825

Kaynak: Peker GYO, Gedik Yatirim
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Gelir Tablosu

(TL) 25.04.2017-30.09.2017
Hasllat 148.963.145
Satiglarin Maliyeti (-) (142.859.713)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar 6.103.432
Genel Yonetim Giderleri (-) (1.697.110)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6.254.612
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (1.508.416)
Esas Faaliyet Kari 9.152.518
Finansal Gelirler 23.486.642
Finansal Giderler (-) (47.856.027)
Vergi Oncesi Donem Kan / (Zarari) (15.216.867)
Cari Dénem Vergi Gideri -
Ertelenmis Vergi Geliri / (Gideri) 71.121.228
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Net Donem Kari 55.904.361
Durdurulan Faaliyetler 998.618
Net Dénem Kari / (Zarari) 56.902.979

Kaynak: Peker GYO, Gedik Yatirim
Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz
Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Peker GYO i¢in Net Aktif Deger,

Carpan Analizi ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 degerleme yontemleri kullanilmustir.

a) Net Aktif Deger (NAD) Yontemi

Sirket’in bu yonteme gore pay basina diisen sirket degeri asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Portfoy ve Pay Basina Net Aktif Deger Toplam Rayi¢ Deger (TL)
Atakoy Projesi 483.477.803
Sultan Makami Konutlari 38.665.221
Camlica Arsa - Peker Proje A.S. 62.000.000
Hazir Degerler 1.317.734
Alacaklar 266.696.510
Diger Varliklar 3.231.789
Varliklar Toplami (a) 855.389.057
Finansal Borglar 182.038.682
Alinan Avanslar 249.881.648
iliskili Taraf Diger Borglar 28.219.460
Diger Borglar 22.828.832
Yikiimlaliikler Toplami (b) 482.968.622
Net Aktif Deger (a-b) 372.420.435
Toplam Pay Sayisi 30.000.000
Pay Basina Net Aktif Deger 12,41

Kaynak:Peker GYO Fiyat Tespit Raporu
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b) Carpan Analizi
Carpan analizinde Borsa Istanbul’da islem géren PD/NAD (iskonto)/prim ve PD/DD carpanlar1

kullanilmastir.
Peker GYO PD/NAD (iskonto)/Prim PD/DD Ortalama Pay Degeri
Carpan Analizine Gore Pay Degeri 6,42 6,63 6,52

Kaynak:Peker GYO Fiyat Tespit Raporu
PD/NAD (iskonto)/prim ve PD/DD analizleri sonucu, Peker GYO i¢in hesaplanan pay basina

degerin aritmetik ortalamasi alinmistir.

Carpan analizine gore Peker GYO 1i¢in hesaplanan pay degeri 6,52 TL olarak

degerlendirilmektedir.

¢) Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Analizi
INA yontemine Atakdy NEF 22 Projesi, Sultanmakami Konutlari, Camlica Arsasi ve
Heinsberg projeleri i¢in dngoriilen projeksiyonlar kullanilmistir. Bu yonteme gore firma degeri

551 milyon TL, 6zsermaye degeri 369 milyon TL olarak hesaplanmaistir.

INA yontemine gore Peker GYO icin hesaplanan pay degeri 12,31 TL olarak

degerlendirilmektedir.

d) Degerleme Sonucu Ozeti
Net aktif deger yontemine %50 agirlik, INA ve c¢arpan de@eri yontemlerine ayri ayr1 %25
agirlik vererek ve %49,6 halka arz iskontosu uygulanarak halka arz birim pay degeri 5,50 TL

olarak belirlenmistir.

Degerleme Yontemi Pay Degeri (TL) Agirlik Agirliklandinlmis Pay Degeri (TL)
Net Aktif Deger 12,41 50% 6,21%
INA Degeri 12,31 25% 3,08%
Carpan Degerleri 6,52 25% 1,63%
Agirhiklandiriimig Deger 10,92
Halka Arz iskontosu 49,6%
Halka Arz Pay Degeri 5,50
Net Aktif Degere Gore iskonto 55,7%

Kaynak:Gedik Yatinm tahminleri
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Degerlendirme

v" Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda verilen bilgiler anlagilir ve yeterlidir.
v Degerleme i¢in kullanilan yontemler ayrintili ve net bir sekilde agiklanmustir
v’ Benzer sirketler hakkinda verilen finansal bilgiler yeterlidir.

v' Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizinde kullamlan satis gelirleri, satiglarin maliyeti,
faaliyet giderleri, net isletme sermayesi, agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti
gibi tahmin yapilarak elde edilen sonuglarin projeksiyonlarin farklilagsmasi halinde farklh

pay degerine ulasilacagini belirtiriz.

v’ Carpan Analizinde Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin ¢arpanlar kullanilmistir.
Sirketler piyasa degerlerine gore siniflandirilarak piyasa degeri 1 milyar TL iistii olanlar
Smif 1, diger sirketler Sinif 2 olarak smiflandirilmistir. Agirliklandrmada Sinif 1°de
olan sirketlere %30 oran verilmesine ragmen, Peker GYO i¢in hesaplanan net aktif
degeri Smif 2’de yer aldig1 icin, degerleme calismasinda Smif 2’de olan sirketlerin

kullanilmasinin daha makul olacag1 goriisiindeyiz.

v’ Fiyatlamada, degerleme iizerinden uygulanan %55,7 iskonto oranmni olumlu olarak

karsiliyoruz.

Sonuc¢

Net Aktif Deger ile hesaplanan pay basma sirket degerinin %55,7 halka arz iskontosu

uygulanarak elde edilen 5,50 TL halka arz fiyatin1 geri alim garantisi ile beraber makul olarak

degerlendiriyoruz.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danmigmanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danigmanli@i hizmeti; aract kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gortislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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