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Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.'nin (“Miisteri’) talebi tizerine Gékliman Yatirim insaat Turizm ve
Jeotermal Ticaret Anonim Sirketi (“Sirket’ velveya “Gokliman”) ile ilgili Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
01.02.2017 tarih ve 29966 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan I11-62.1 Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig (“Teblig”) hikimlerine, 03.10.2019 tarih ve 55/1294 sayil toplantisinda nihai
hale getirilen ve 10.10.2019 tarih ve 2019/52 Sermaye Piyasasi Kurulu Biilteni’'nde yayimlanan Gayrimenkul
Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri Igin Hazirlanan Raporlarda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar'a ve Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve Turkiye Sermaye Piyasalari
Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari’na, 06.10.2022 tarih ve 2019/54 Sermaye
Piyasasi Kurulu Bllteni'nde yayimlanan ilkelere uygun olarak 111-52.4 sayili Girisim Sermayesi Yatirim
Fonlarina lligkin Esaslar Tebligi uyarinca hazirlanan Degerleme Raporu (‘Rapor”) ¢alismamizi tamamlamis
bulunmaktayiz. Bu dederleme calismasinda Musteri'nin tarafimiza saglamis oldugu yazili/sézlu bilgilerden
ve verilerden yararlaniimistir. Sirket'in sahibi oldugu arsanin pazar degeri Adim Gayrimenkul Degerleme A.S.
tarafindan hazirlanan 14.12.2022 tarihli ve 2022-0114 no'lu Tasinmazlarin Degerleme Raporu ile
762.335.000 TL olarak tespit edilmisti. OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$. (“Kurum”), bu bilgilerin
dogruluguna giivenmis olmakla birlikte; bu bilgilerin dogrulugu konusunda Kurumumuz veya calisanlari
tarafindan ayrica bir denetim uygulanmamis, herhangi bir fikir ya da beyan verilmemistir ve bu konuda
herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir. Finansal degerlemesi yapilan Sirket ile ilgili
herhangi bir hukuki durum tespiti veya vergi ile ilgili herhangi bir durum tespiti yapilmamistir. Burada ifade
edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi g6z ardi edilmemelidir. Bu ¢alismada
Sirket icin bulunan deger alim veya satim fiyat olarak da esas teskil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave
olarak bulunan deger Uzerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu
¢alismaya dahil edilmemis olan birgok faktérin de géz 6niinde bulundurulmasini gerektirmektedir. OYAK
Yatirim Menkul Degerler A.S. alim-satim ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yukumlilik,
sorumluluk kabul etmeyecektir ve etmemektedir.

Bu degderleme calismasi, Sirket'in olmasi gereken degeri hakkindaki gériistimuizi yansitmakta olup, burada
yer alan tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya bagarisi konusunda higbir beyan
verilmemistir ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemistir ve ediimeyecektir.
Bu degerleme calismasinin kullaniimasi sonucu dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan
Kurumumuz ve ¢alisanlari higbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu Rapor, Sirket ile ilgili intiya¢ duyulabilecek
butln verileri iceriyor kabul ediimemelidir.

OYAK Yatirim Menkul Degerler A.$. ve/veya nezdinde bu Rapor‘u imzalamis ya da Rapor ile ilgili diger
kisilerin bu Rapor-ile ilgili olarak bir mahkeme veya dava takibinde ek danismanlik vermeleri veya sahitlik
yapmalari istenemez.

Bu Rapor bircok varsayim dikkate alinarak hazirlanmistir. Genellikle sartlar ve olaylar beklenildigi gibi
gelismeyebildiginden, gelecekte yasanabilecek birgok olayin gerceklesmesi ve/lveya varsayimlarin
gerceklesmemesi durumunda Sirket'in degeri degiskenlik gdsterebilir.

Sirket icin yapilan degerleme ¢alismasinda Pazar Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimi yontemleri kullaniimistir.
Sirket'in faaliyeti bulunmadigi igin Gelir Yaklasimi Yéntemi degerleme kapsamina alinmamistir.

S6z konusu yontemlere gore; Sirket'in degeri 790.349.974 Tiirk Liras! olarak hesaplanmistir. Degerleme
Tark Lirasi bazli olarak yapilmis olup, 13.12.2022 TCMB EURTRY satis kuruna gore €40.173.124 olmaktadir.

Istanbul, 14.12.2022
OYAK Yatirim Menkul Degerler A.S.
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Rapor Tarihi ve Numarasi 14.12.2022 — OYA/2022-11
Degerleme Tarihi 14.12.2022
Degerlemeyi Gerceklestiren Kadir Berkay Aytekin
Degerlemeyi Gergeklestiren Lisans No | 206996
Degerlemeye Konusu Varlik Gokliman Yatinim Ingaat Turizm ve Jeotermal Ticaret A.S.
Degerlemeyi Talep Eden Sirket Akfen GYO A.S.
\[:ggerleme_de Esas ‘Alman: Degerleme Pazar Yaklasimi — Maliyet Yaklagsimi
ontemleri

1. Degerleme Standardi ve Tanimi

Degerin tespiti ve raporlanmasi slrecinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih ve 29966 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanan |ll-62.1 Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig
("Teblig”) hukiumlerine, 03.10.2019 tarih ve 55/1294 sayili toplantisinda nihai hale getirilen ve 10.10.2019
tarih ve 2019/52 Sermaye Piyasasi Kurulu Bilteni'nde yayimlanan Gayrimenkul Disindaki Varliklarin
Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri Igin Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar'a ve Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan
yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari'na, 06.10.2022 tarih ve 2019/54 Sermaye Piyasasi Kurulu
Bulteni'nde yayimlanan ilkelere uygun hareket edilmistir.

Pazar/Piyasa degerinin tespitinde, Uluslararas| Degerleme Standartlari ve Genel Kabul Gérmus Degerleme
lkeleri (GKDI) gergevesinde Davranis Kurallarinin Ahlaki ilkeler, Yetkinlik, Agiklama ve Raporlama ile ilgili
tim bélumlerine uygun hareket edilmistir.

A. Etik ilkeler:

Uluslararasi Degerleme Standartlari’na uygun Degerleme islemlerinin temeli, pesin hikiim ve bencillikten
uzak, raporlari acik ve yanlis yénlendirmeye yol agmayan, degerleme anlayisina temel teskil eden tiim
konulari agiklayan, dirust ve ehil profesyonel degerleme uzmanlari tarafindan yapiimasidir.

Degerleme Uzmanlar, yasal ve hukuki diizenlemeler uyarinca, musteriler, gelecekteki kullanicilar, ulusal
kurum veya Kuruluglarin talebi Uzerine veya kendi segimleri ile bu standartlara uyarlar, degerleme
faaliyetlerini Uluslararasi Degerleme Standartlari’na uygun olarak ytriten bir degerleme uzmani bu davranis
kurallarina uymakla mukelleftir. Bu kurallar yasalarin tzerinde olmadigi gibi, dederleme uzmaninin
caligmalarinin gézetim ve denetimini Ustlenen ulusal kurum veya kuruluslarin kurallan, tuzikleri ve
yonetmeliklerini tamamlamaktan bir maksadi yoktur.

Bu standartlara gére hazirlanmig degerlemeler, ancak degerlemede kalite, ehliyet, deneyim, ahlaka uygunluk
ve aleniyet kurallarini uygulatan genel kabul géren ulusal meslek 6rgitlerinin egitimli uzman tyeleri
tarafindan hazirlandiklari takdirde nihai kullanici nezdinde kabul gériir.

B. Ahlaki ilkeler:

Yapilan degerleme calismalari kapsaminda her durumda duriist ve dogru davraniimis ve calismalarimiz
musteriye, topluma, mesleklerine ve kendi ulusal profesyonel degerleme kuruluslarina zarar vermeyecek bir
bicimde yaratalmastur.

C. Diiristluk

Yapilan degerleme calismasinda bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz igeren rapor hazirlanmamis
ve bildiriimemistir. Hukuka uygun davraniimis ve gérev istlenilen tilkenin yasalarina ve yénetmeliklerine
riayet edilmistir. S6z konusu degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlig, yaniltici ve abartili beyanlarda
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bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapiimamistir. Dederleme uzmani olarak goéreve yardimci olan
personelin davranis kurallarina bagli olmalari temin edilmistir.

D. Gizlilik

Sirketimiz musterilerin iglerini blyiik bir gizlilik icerisinde, basiretli bir sekilde yuritmektedir. Sirketimiz
musteriden aldigi gergeklere dayanan hassas verileri, musteri icin hazirlamis oldugu rapor sonuglarini,
kendisinden yasal olarak agiklama yapilmasi talep edilen haller harig, musteri tarafindan 6zel olarak yetkili
kilinmis kisiler disinda kimseye agiklayamaz.

E. Tarafsizlik

Sirketimiz gorevini bagimsiz ve objektif olarak kisisel c¢ikarlarini gézetmeksizin yerine getirmektedir.
Sirketimiz 6nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gérevi kabul etmemistir. Gérevle ilgili Ucretler
bir degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda yer alan diger bagimsiz,
objektif tavsiyelere bagl degildir. Anlasilan isin tcreti raporun herhangi bir bélumundeki degerlemeye bagli
degildir. Sirketimizin musteri veya baskalari tarafindan saglanan, ancak yeterli nitelikleri tagimayan bagimsiz
bir kaynak tarafindan dogrulanmayan énemli bilgilere glivenmemektedir.

Sirketimiz makul bir sure icerisinde gergeklesme ihtimali bulunmayan varsayimsal durumlar hakkinda rapor
isteyen gérevleri kabul etmemektedir. Sirketimiz, herhangi bir pesin hilkiim iceren mesnetsiz sonuglara veya
degeri korumak yahut maksimize etmek igin boyle bir pesin htkmiin gerekli oldugu dislincesini yansitan
rapor sonuglarina dayanmamakta ve bunlar kullanmamaktadir. Sirketimiz, Gstlendigi gérevi genel kabul
gormus profesyonel standartlara uygun olarak yerine getirmek igin gerekli bilgi, beceri ve deneyime sahiptir.

F. Talimatlarin Kabulii

Sirketimiz, herhangi bir gérevi kabul etmeden veya bir gérevi yerine getirmek igin anlasmaya varmadan énce
mevcut durumu detayll bir sekilde analiz etmekte ve yeterli bilgi ve deneyime sahip oldugundan emin
olmaktadir.

G. Verimlilik ve Titizlik

Sirketimiz, musterilerinin talimatlarini yerine getirmek icin zamaninda ve verimli bir sekilde hareket etmekte
ve dederleme slrecinde musteriye strekli bilgi vermektedir. Sartlarin, isin yeterli 6zen ve dikkatle arastirma
yapilmak suretiyle kaliteli bir sekilde yapiimasini ve makul bir stirede bitiriimesini engelledigi durumlarda
talimatlar geri gevrilmektedir.

Degerlemenin raporlanmasindan 6nce, yanlis yorumlamalardan kaginmak i¢in musteriden yazil talimatlar
almakta ve bu talimatlar Sirketimiz tarafindan yazili olarak yeterli ayrintilari icerecek sekilde teyit ediimektedir.

Sirketimiz, degerlemede kullanilan analiz ve verilerinin dogru ve guvenilir oldugunu 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir.

2. Sirket Hakkinda Genel Bilgi

Sirket 2020 yilinda kurulmus olup, aktif olarak herhangi bir faaliyet ytrtitmemektedir. Sirket'in Mugla ili, Milas
ilgesi, Kiyikiglacik Mahallesi 310 Ada, 1 Parselde 50,0 bin m? y(iz élgime sahip ve 453 Ada 11 Parselde 31,6
bin m? yliz 6lgime sahip tasinmazlari bulunmaktadir.
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3. Ortaklik Yapisi

Sirket'in glincel ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Ortakhk

Akfen GPYS Birinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

Toplam
Kaynak: Sirket

4. Finansal Bilgiler

Tutar (TL)
3.000.000
3.000.000

Pay Orani (%)
100,0%
100,0%

Sirket'in 31.12.2020, 31.12.2021 ve 30.09.2022 tarihli finansal tablolari Turkiye Vergi Usul Kanunu'na gére

duzenlenmistir.

AL

Hazir Degerler

Diger Dénen Varliklar
Dénen Varhklar

Maddi Duran Varliklar
Diger Duran Varliklar
Duran Varhklar
Aktifler

Ticari Borglar
Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler
Kisa Vadeli Yikiimliilikler

Diger Borglar
Uzun Vadeli Yiikimliiliikler

Odenmis Sermaye

M.D.V. Yeniden Degerleme Artislari
Gecmis Donem Zararlari

Net Dénem Kari/Zarari
Ozkaynaklar

Pasifler
Kaynak: Sirket

2020
377
46.579
46.956

3.065.285
3.065.285
3.112.240

62.636
6.374
69.009

719.282
719.282

3.000.000
-629.948
-46.103
2.323.949
3.112.240

2021
170
53.816
53.986

16.879.557
16.879.557
16.933.543

80.796
7.735
88.531

1.069.462
1.069.462

3.000.000
13.814.272
-676.051
-362.671
15.775.551
16.933.543

2022/09
26.551
58.203
84.754

16.879.557
16.879.557
16.964.311

698
698

1.346.566
1.346.566

3.000.000
13.814.272
-1.038.722

-158.504
15.617.047
16.964.311

www.oyakyatirim.com.tr
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115 2020 2021 2022/09

Net Satiglar 252 294 196
Satiglarin Maliyeti 0 0 0
Briit Kar/Zarar 252 294 196
Genel Yonetim Giderleri -46.355 -359.964 -142.458
Faaliyet Kari/Zarari -46.103 -359.671 -142.263
Diger Faaliyetlerden Olagan 0 0 0
Gelirler/Giderler

Finansman Giderleri 0 0 -16.222
Olagan Kar/Zarar -46.103 -359.671 -158.484
Olagandisi Gelirler/Giderler 0 -3.000 -20
Dénem Net Kari/Zarari -46.103 -362.671 -158.504

Kaynak: Sirket

OYAK YATIRA
{ENKUL DEGER]E
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5. Degerleme

Degerleme calismamizda Sirket'in gelir yaratan herhangi bir faaliyetinin olmamasi sebebiyle Gelir Yaklagimi
Yontemi kullaniimamistir. Degerleme c¢alismasinda Pazar Yaklagimi ve Maliyet Yaklasimi ydntemleri
kullanilmistir. Iki yéntem ile bulunan degerler %50 - %50 agirliklandirilarak kullanilmistir.

A. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasiminda maddi olmayan varlik degeri pazar islemlerine dayanilarak tespit edilir (6rnegin, ayni
veya benzer varliklarin konu edildigi islemler).

Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. (a) Degerleme
konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi, (b) veya varliga énemli élglide
benzerlik gdsteren varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya (c) varliga 6nemli dlgide benzer varliklari ile
ilgili sik yapilan ve/veya gilincel gézlemlenebilir igslemlerin s6z konusu olmasi durumunda Pazar Yaklagimi
Yéntemi'nin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve anlamli agirlik verilmesi gerekli gértilmektedir.

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya benzeyen varliklari
iceren iglemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir. Pazar yaklagiminin kullaniimadigi
durumlarda dahi, diger yaklagimlarin uygulanmasinda pazara dayali girdilerin azami kullanimi gerekli
gorilmektedir.

Degerleme calismasinda c¢arpan olarak Piyasa Degeri/Net Aktif Deger (PD/NAD) kullaniimigtir. Net Aktif
Deger, mevcut aktiflerin degerinden bor¢ miktari ¢ikarilinca elde edilen sonug¢ olarak tanimlanmaktadir.
Baska bir ifadeyle varliklar ile yukUimltlukler arasindaki fark Net Aktif Degeri ifade eder. Sirket'in Net Aktif
Degeri asadidaki gibidir:

Net Aktif Deger - 2022/09 (TL)

Doénen Varliklar 84.754
Duran Varliklar 16.879.557
Kisa Vadeli Yukumlalukler 698
Uzun Vadeli Yukimlalakler 1.346.566
Ozkaynaklar 15.617.047
Bilango - Arsa Degeri 16.879.557
Arsa Pazar Degeri 762.335.000
Arsa Deger Artisi 745.455.443
Net Aktif Degeri 761.072.490

Kaynak: Sirket, OYAK Yatinm

Pazar Yaklasimi Yéntemi'nde Borsa Istanbul Pay Piyasalari’'nda islem géren 37 adet Gayrimenkul Yatirim
Ortakhdi baz alinmigtir. Bagkent Dogalgaz Dagitim GYO A.$. farkli faaliyet alanlarina da sahip olmasi
nedeniyle benzer sirketler arasinda yer almamistir.

5,0x uzerinde olan PD/NAD carpanlari degerlemeye alinmamistir. Ayrica 6zkaynaklari negatif olan Yesil
GYO da degerleme galismasinda kullaniimamistir. Buna gére; Akmerkez GYO, Dogus GYO, Koray GYO,
Kérfez GYO, Nurol GYO, Trend GYO, TSKB GYO ve Yesil GYO kapsam disinda tutulmustur.

Carpanlarin ortalamasi ve medyani incelenmis olup, muhafazakar tarafta olmak adina diistik olan ortalama
kullaniimistir. Ayrica Sirket'in halka acik olmamasi ve faaliyetinin bulunmamasi sebebiyle bulunan degere
%50 iskonto uygulanmistir. Buna goére Sirket Degeri 819.627.458 TL hesaplanmistir.

X 31912 80
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milyon TL
J:rf?l';?r Fé‘;fg;?' Ozkaynaklar %‘;’:L"rf’ Piyasa Degeri  PD/INAD

AGYO  Atakule GYO 623 0 612 586 ' 585 : 1.462 2,50
AKFGY  Akfen GYO 9.835 2.627 6.126 8808 | 6180 |  7.072 1,14
AKMGY g‘f("ae’kez 280 0 261 179 179 2.860 15,98
AKSGY Akis GYO 11.162 3.542 6.950 10441 | 690 | 6070 0,88
ALGYO  Alarko GYO 3.550 2 3.519 2887 4 2688 | 62855 1,96
ATAGY Ata GYO 102 26 71 94 69 259 3,76
AVGYO Avrasya GYO 289 0 273 223 ; 223 : 489 219
DGGYO Dogus GYO 2.208 1.832 281 2176 | 343 L 6Ass 17,95
DZGYO Deniz GYO 1.204 2 980 824 822 ST T 2,17
EKGYO g[’(‘c';"‘ h— 39.191 4.901 17.590 36.382 31.481 30.058 0,95
HLGYO Halk GYO 9.421 960 7.112 9384, 1 g4z 3 @200 1,09
IDGYO idealist GYO 90 1 59 105 104 251 2,41
ISGYO  Is GYO 7.812 2.046 5.654 6397 i 4352 | 9530 2,19
KGYO  Koray GYO 612 2 66 145 142 P 1.140 8,03
KLGYO  Kiler GYO 5.368 6 3.465 4914 1 4908 | 4994 1,02
KRGYO Kérfez GYO 199 1 164 127 126 665 527
KZBGY  Kuzilbiik GYO 3.486 51 2.221 3.439 i 3.388 : 7.776 2,30
MRGYO Marti GYO 2.133 514 1.571 2023 | 1508 i 1716 1,14
MSGYO Mistral GYO 537 0 524 366 366 992 2,71
NUGYO  Nurol GYO 1.471 609 663 1149 | 540 | 2783 515
0ZGYO  Ozderici GYO 1.111 1 1.070 937 936 i 14188 1,27
0ZKGY Ozak GYO 15.353 929 13.304 9.531 L BB02 | 14.647 1,70
PAGYO Panora GYO 1.225 6 1.199 JEr- TR SR 1 SR S 2,39
PEGYO Pera GYO 146 0 140 143 143 602 4,21
PEKGY Peker GYO 1.398 168 1.204 1.161 993 i 2.308 2,41
PSGYO Pasifik GYO 7.305 795 3.341 7006 | 6211 {10,010 1,61
RYGYO Reysas GYO 5.968 1.846 4.069 5.501 3.655 6.495 1,78
SEGYO Seker GYO 1.486 530 944 1164 ! 635 L 2327 3,66
SNGYO  Sinpas GYO 9.649 4.983 3.278 7487 4 2608 i Bass 5AT
SRVGY  Servet GYO 5.028 571 2.911 4720 | 4149 | 8044 1,94
TDGYO Trend GYO 116 7 83 88 81 412 5,09
TRGYO  Torunlar GYO 20.386 4576 15.199 19490 | 14914 |  17.480 1,17
TSGYO TSKB GYO 758 0 751 e b e e 503
VKGYO  Vakif GYO 5.008 244 3.259 2228 | 1683 | 5588 2,82
Yeoyp Jei Simat 3.123 1 3,031 2119 2417 8.569 4,05
YGYO  Yesil GYO 2,516 859 -501 2186 | 1827 | 400 0.30
ZRGYO  Ziraat GYO 9.617 491 8.666 9082 i 8501 L 24642 2,87
XGMYO  Toplam 189.766 33.129 120.110 165.184 132.054 215.208 1,63

Ortalama (Dizeltilmis) 215

Medyan (Dizeltiimis) 217

Kaynak: Finnet, OYAK Yatinm

www.oyakyatirim.com.tr
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Pazar Yaklasimi Sirket Degeri (TL)

Net Aktif Degeri 761.072.490
PD/NAD 2,15
Sirket Degeri 1.639.254.917
Iskonto 50%
Iskontolu Sirket Degeri 819.627.458

Kaynak: Sirket, OYAK Yatinm

PD/NAD carpaninin +%10 hareket etmesi ile olusabilecek farkli degerleri igeren Duyarliik Analizi asagidaki
gibidir:

-10¢ PD/
Duyarlilik Analizi }— e 7 R R D/NAD

1,81 2,01

Sirket Degeri 737.664.712  819.627.458  901.590.204
Hazirlayan: OYAK Yatinm

B. Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya
sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacag: ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame
maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gergeklesen tum yipranma paylarinin diistilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

(a) Katilimeilarin degerleme konusu varlikla 6nemli élciide ayni faydaya sahip bir varli§i yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel
kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim édemeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir stirede
yeniden olusturulabilmesi, (b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zg niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklagimini olanaksiz kilmasi, ve/veya (c) kullanilan deger esasinin temel olarak
ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi durumlarinda Maliyet Yaklasimi Yéntemi'nin
uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve anlamli agirlik veriimesi gerekli gértlmektedir.

Maliyet Yaklasimi Yéntemi'nde (g farkli yontem uygulanmaktadir:

Ikame maliyeti yontemi: Gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin
hesaplanmasiyla belirlendigi yéntem.

Yeniden dretim maliyeti yontemi: Gésterge niteligindeki degerin varligin aynisinin tretilmesi icin gerekli olan
maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

Toplama y6ntemi: Varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandidi yéntemdir.

Bu degerleme calismasinda uygulanan yéntem Toplama Yéntemi'dir. Dayanak varlik yéntemi olarak da
nitelendirilen Toplama Yéntemi, genellikle yatirim sirketleri veya degerin esasen sahip olduklari paylarin
degerinin bir unsuru oldugu varliklar veya isletmeler igin kullanilir.

Toplama yénteminin temel adimlar:

(a) degerleme konusu varligin bileseni olan her bir varligin uygun degerleme yaklasimlari ve yéntemleri
kullanilarak degerlenmesi,
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(b) degerleme konusu varligin degerine ulasilabilmesi amaciyla bilesen varliklarin degerlerinin toplanmasi

seklindedir.

Sirket'in sahibi oldugu arsanin pazar degeri Adim Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan
14.12.2022 tarihli ve 2022-0114 no'lu Tasinmazlarin Degerleme Raporu ile 762.335.000 TL olarak tespit
edilmistir. Arsanin bilangoda yer alan degerinin duzeltimesi ile Sirket Degeri 761.072.490 TL hesaplanmistir.

Net Aktif Deger - 2022/09 (TL)

Dénen Varliklar 84.754
Duran Varliklar 16.879.557
Kisa Vadeli Yukumlultkler 698
Uzun Vadeli Yuktumlulukler 1.346.566
Ozkaynaklar 15.617.047
Bilango - Arsa Degeri 16.879.557
Arsa Pazar Degeri 762.335.000
Arsa Deger Artisi 745.455.443
| Net Aktif Degeri 761.072.490 |

Kaynak: Sirket, OYAK Yatirim

6. Degerlendirme ve Sonug

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi ve Maliyet Yaklagimi olarak iki yéntem uygulanmis ve Sirket
Degeri sirastyla 819.627.458 TL ve 761.072.490 TL bulunmustur. Iki yontem esit agirliklandiriimis ve nihai

Sirket Degeri 790.349.974 TL hesaplanmistir.

TL Hesaplanan Sirket Degerleri Agirhk Sirket Degeri
Pazar Yaklagimi 819.627.458 50% 409.813.729
Maliyet Yaklasimi 761.072.490 50% 380.536.245
Sirket Degeri 790.349.974
TCMB EURTRY Satis Kuru (13.12.2022) 19,6736
Sirket Degeri - EUR 40.173.124

Hazirlayan: OYAK Yatinm

Sirket Degeri'nin £%10 hareket etmesi ile olusabilecek farkli degerleri igeren Duyarlilik Analizi asagidaki

gibidir:
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Sirket Degeri
Sirket Degeri 711.314.977 790.349.974
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Ek 1: Degerleme Raporu Sorumluluk Beyani
SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmani Dairesi Bagkanligrna )
Istanbul, 14.12.2022

Konu: Degerleme Raporu Sorumluluk ve Yetkinlik Beyan

Sermaye Piyasas! Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayili bulteninde ilan edilen 11.04.2019 tarihli ve
21/500 sayih kararina (“Kurul Karari”) istinaden;

Kurul'ca genis yetkili olarak yetkilendirilmis ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3
Lisansi” veya “Turev Araglar Lisansi’na sahip en az 10 kisiyi tam zamanli olarak istihdam eden,

Ayri bir kurumsal finansman bélimiine sahip,

Degerleme galigmalari sirasinda kullaniimasi gereken proseddrlerin bulundugu kurulus genelgeleri,
degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosedurlerin bulundugu,

Musteri kabulli, ¢alismanin yirittlmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi sireclerinde kullanilacak
kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olan,

Degerleme galismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, ic genelge, gelistirilmis know-how
ve benzeri unsurlarin bulundugu,

Degerleme calismalarinda ihtiyac duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip olan,
Degerleme calismasini talep eden sirket ile arasinda degerleme hizmeti s6zlesmesi bulunan,

Degerleme calismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayli olarak sermaye ve yonetim iligkisi
bulunmayan,

Degerleme faaliyetlerinin basta bagimsizlik, tarafsiziik, mesleki 6zen ve titizlik olmak Gzere etik ilkelere ve
s6z konusu duzenlemelerde yer alan ilgili hikiimler ve genel kabul gérmis uluslararasi standartlara uygun
olarak gerceklestiren niteliklere sahip oldugumuzu, raporda yer alan degerleme caligmalarinin Sermaye
Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih ve 29966 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan I11-62.1 Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig (“Teblig") hikumlerine, 03.10.2019 tarih ve 55/1294
sayili toplantisinda nihai hale getirilen ve 10.10.2019 tarih ve 2019/52 Sermaye Piyasasi Kurulu Bilteni'nde
yayimlanan Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri igin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar'a ve Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve
Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari'na,
06.10.2022 tarih ve 2022/54 Sermaye Piyasasi Kurulu Biilteni'nde yayimlanan ilkelere uygun olarak
yapildigini, beyan ederiz.

Saygllarimizla,

KadirBerkay AYTEKIN
Degerlemeyi Yapan Sorumlu Birim Yé&neticisi

OYAK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
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