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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII1-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Meksa Yatirrm Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatirnm”) tarafindan, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S./nin (“Tacirler Yatirm”) tek
yetkili araci kurum oldugu EYG Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. (“EYG GYO”, “ihracgl” ya da “Sirket”) paylarinin
halka arzi kapsaminda Tacirler Yatinm tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir.
Yatinmcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolayr Meksa Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

Halka Arz Sekli: Ortak Satisl ve Sermaye Artirimi

Halka Arz Yontemi: Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi

Cikarilmig Sermaye : 66.000.000-TL

Halka Arz Tarihleri: 22-23 Aralik 2022

LEIEWNeA G ETRINGCOAGENES 24.750.000-TL (Ortak satisi: 8.250.000-TL, Sermaye Artirimi:16.500.000-TL)
Halka Arz Fiyati: 14,23-TL

Halka Arz Biiyiiklugti: 352.192.500 TL

Halka Agiklik orani: %30,00
Sirket, 1 yil sire bedelli sermaye artirmi yapmama taahhidinde
Halka Arz Taahhiitleri: bulunmustur. Sirket ortaklari 1 yil sireyle dolasimdaki pay satmama

taahhidi vermistir.
Kaynak: EYG GYO Halka Arz izahnamesi, Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu ve Fiyat Tespit Raporu

3. SIRKET HAKKINDA BILGI

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 Yatirm A.S., EYG Ofis ve Konut A.S., EYG Proje ve insaat A.S.yi
olusturmustur.

Sirket gayrimenkul yatirim ortakligina déniismek Gzere yapilacak Esas S6zlesme degisikliklerine izin verilmesi
talebiyle SPK’ya basvuru yapmis, nihai olarak SPK’nin 11.08.2022 tarih ve 42/1185 sayil toplantisinda Sirket’in
gayrimenkul yatinm ortakhgina dénisim amaciyla Esas Sozlesme’de yapilacak degisikliklere izin verilmesi
talebinin olumlu karsilanmasina karar verilmistir. Anilan Esas Sozlesme degisiklikleri Sirket’in 05.09.2022
tarihinde gerceklesen genel kurul toplantisinda kabul edilmis ve 08.09.2022 tarihinde istanbul Ticaret Sicili
Midirligi nezdinde tescil edilerek, tescile dair ilan 13.09.2022 tarihli ve 10659 sayili TTSG’de yayinlanmis ve
Sirket’in unvani “EYG Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi” olarak degismistir.

Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve Sermaye
Piyasasi Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portféyi isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek
Gzere kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi statiisiinde faaliyet gosteren bir yatirim sirketidir.

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

EYG GYO tiim gayrimenkul portféyini "yatirrm amach gayrimenkuller" ve "stoklar" altinda takip etmektedir.

Sirket'in gayrimenkul portfoyd; kira getirili gayrimenkuller, projeler ve arsalardan olusmakta olup, kira getirili
gayrimenkullerin toplam portfoy icindeki payr %9 oranindadir. Sirket’in gelirleri ise yogunlukla satis gelirlerinden
elde edilmektedir. S6z konusu gelirlerin %98’i gayrimenkul satis gelirlerinden, %2’si gayrimenkul kira
gelirlerinden olusmaktadir.
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3.1.0rtaklik Yapisi

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

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi \
Ortagin Ticaret Unvani / Adi Soyadi Pay Nominal | Pay Orani  Nominal Pay
s " Orani
Grubu = Deger (TL) (%) Deger
(%)
Omer Celik A 1.000.000 1,51 1.000.000 1,21
B 62.425.260 94,58 | 54.175.260 65,67
Nuran Celik B 1.888.987 2,86| 1.888.987 2,29
Ezgi Celik B 590.068 0,89 590.068 0,72
Yunus Emre Celik B 95.685 0,14 95.685 0,12
Halka Agik B - --| 24.750.000 30,00
TOPLAM A+B  66.000.000 100,00% 46.000.000  100%

Kaynak: EYG GYO Halka Arz izahnamesi ve Fiyat Tespit Raporu

4, HALKA ARZDAN SAGLANACAK FONUN KULLANIMI

Sirket sermaye artirimi yoluyla halka arzdan saglanacak fonun kullanimi ile ilgili olarak, 14.11.2022 tarih ve
2022/22 sayili yonetim kurulu karari dogrultusunda, Siket’in net halka arz gelirinin %70’i devam eden Narli Bahge
Projesinin kalan maliyetlerinin finansmaninda ve arsa sahibine yapilacak 6demelerde, %30'u Sirket'in
bankalardan kullanmis oldugu kredi s6zlesmeleri tahtindaki mevcut borglarinin geri 6denmesinde kullanilacaktir.
Sirket, ilerleyen dénemlerde yasanabilecek genel ekonomik ve sektorel gelismelere bagl olarak, halka arz
gelirinin 6ngorilen kullanim oran ve yerlerinde degisiklik yapabilecektir.

BRUT HALKA ARZ GELIRi 234.795.000 TL

NET HALKA ARZ GELIRIi 226.817.009 TL
NET HALKA ARZ GELiRiNiN KULLANIM YERLERI Tutar(TL) Oran
Narlibahge Projesi Finansmani 158.771.906 70%

Finansal Borclarin Odenmesi 68.045.103 30%

TOPLAM 226.817.009 100%
Kaynak: EYG GYO izahnamesi, 14.11.2022 tarih ve 2022/22 sayili yénetim kurulu karari

5. DEGERLEME YONTEMLERI

Tacirler Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket paylarinin degerinin tespit edilmesi amaciyla;
Pazar Yaklasimi(Borsa Kilavuz Emsallar Yontemi) ve Maliyet Yaklasimi(Net Aktif Deger- Toplama Yontemi)
benimsenmis olup, her iki yontemde esit agirliklandirilarak nihai Sirket degeri belirlenmistir.

5.1.Maliyet Yaklasimi (Net Aktif Deder Yontemi)

Tacirler Yatirim tarafindan EYG GYO’nun Net Aktif Deger’i 30.09.2022 tarihli bilangosuna gore asagidaki tabloda
belirtildigi gibi 1.026.414.076 TL olarak hesaplanmistir.

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

Stoklar

Cekmekoy 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
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Beykoz Gumussuyu Arsa 1831/23 parsel 491.725.000
Yatinm Amagh Gayrimenkuller

Beykoz Gumiissuyu 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 Yatirim Amagli Gayrimenkuller 209.916.906
Toplam Gayrimenkul Portfoyii 1.774.256.269
Nakit ve Benzerleri (+) 6.627.273

Finansal Yatirimlar (+) 51.773.524

Diger Dénen Varliklar (+) 302.447.652
Diger Duran Varliklar (+) 42.889.187
Finansal Borgluluk (-) 270.333.250
Ticari Borglar (-) 216.556.659
Ertelenmis Vergi YUkimlGluga (-) 24.118.980
Diger Yakumlalukler (-) 640.570.940

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

1.026.414.076
Kaynak: EYG GYO Fiyat Tespit Raporu

5.2.Pazar Yaklagimi (Borsa Kilavuz Emsallar Yontemi)

Borsa Kilavuz Emsallar Yéntemi béliimiinde; Benzer sirketlerin belirlenmesi igin Borsa istanbul’da islem gérmekte
olan 38 adet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi incelenmis ve Sirket ile benzer konut ve ticari tUnitelere sahip olan ve
ayni zamanda portfoyiinde aktif olarak konut ve/veya konut odakli projesi ve/veya arsasi bulunan 27 adet
gayrimenkul yatirim ortakligi secilmistir. Portféylinde sadece turistik tesis, otel,ofis, is yeri ve avm bulunan;
Akmerkez G.Y.O, Avrasya G.Y.O, Dogus G.Y.O, Kizilbik G.Y.O, Marti G.Y.O, Panora G.Y.O, Pera G.Y.O, TSKB G.Y.O,
Yeni Gimat G.Y.O benzer sirketler listesine alinmamistir. Altyapi yatirimlarina odakl Baskent Dogalgaz Dagitim
G.Y.0 ve 6zkaynaklari eksi olan Yesil G.Y.O da benzer sirketler listesine alinmamistir.

Borsa Kilavuz Emsallar Yontemi’nde benzer sirketler 30.09.2022 tarihli bilangolarina gére hesaplanan Net Aktif
Degerleri ve 09.12.2022 kapanis degerleri ile hesaplanan PD/NAD carpanlari verilmektedir.

sirket ismi Piyasa Degeri Portféy Degeri (mn PD/NAD
(mn TL) 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
OZAK 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
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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 1,11
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

Tiim Sirketler Medyan

Kaynak: EYG GYO Fiyat Tespit Raporu

Tabloda verilen PD/NAD c¢arpanlari incelenmis ve medyan olarak hesaplanan 1.59x ¢arpani tizerine PD’nin glincel
degerleri icermesine ragmen, NAD degerlemesinde kullanilan GYO portfoytindeki gayrimenkul degerlerinin
cogunlukla 2021 yil sonu degerlerini icermesi dolayisiyla olusan farkliliklarin giderilmesi amaciyla %35 iskonto
uygulanmasi sonrasi 1,03x PD/NAD carpani ile hesaplanan Sirket degeri 1.060.798.948 TL'dir.

6. SONUC
EYG GYO NiHAi PiYASA DEGERI Net Aktif Deger PD/NAD
Hesaplanan Piyasa Degeri 1.026.414.076 1.060.798.948

Adgirhik 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
Halka Arz Pay Degeri 14,2310

Halka Arz Pay Fiyati 14,23

Kaynak: EYG GYO Fiyat Tespit Raporu

Tacirler Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda EYG GYO’nun Sirket Degeri Net Aktif Deger Yontemi
icin %50, Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi igin %50 agirliklandirilarak 939.245.861-TL olarak hesaplanmistir.
Sirket’in 66.000.000-TL olan mevcut ¢ikarilmis sermayesine gore Sirket'in birim pay degeri 15,81 TL'dir. Bu deger
Uzerinden uygulanan %10 halka arz iskontosu sonrasi halka arz birim pay degeri 14,23 TL olarak belirlenmistir.

7.

GORUS

Tacirler Yatirnm tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun kapsamli, net ve anlasilir oldugu
goriislindeyiz.

EYG GYO’'nun vyatinm sirketi olarak faaliyet gostermesi sebebiyle Net Aktif Deger yodnteminin
kullanilmasinin uygun oldugu gorisiindeyiz.

Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi’nde benzer portfdy yapisina sahip sirketlerin segilmesinin, farklh portfoy
yapisina sahip sirketlerin elemine edilmesinin degerleme hassasiyetini artiran bir yaklasim oldugu
gorisiindeyiz.

Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi’nde PD/NAD carpani seg¢iminin uygun oldugu goérisinde olmakla
birlikte; secilmis benzer sirketlerde ortalama olarak medyan degerin kullanilmasinin makul oldugu
gorisindeyiz.

Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi’nde segilmis benzer sirketlerin portféylerindeki varliklarinin degerleme
tarihleri itibariyla farkliliklarin gozetilerek PD/NAD g¢arpani medyan degerine %35 iskonto
uygulanmasinin uygun bir yaklasim oldugu gérisiindeyiz.

Sonug olarak, Borsa Kilavuz Emsaller Yontemi ve Net Aktif Deger Yontemi kullanilarak bulunan Sirket Degeri’'ne
gore bulunan 15,81-TL birim pay degerine uygulanan %10,00’luk halka arz iskontosu ile hesaplanan 14,23-TL
halka arz fiyatinin makul oldugunu diistiniiyoruz.
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