AVRUPAKENT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

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

01.01.2025 - 31.03.2025 DONEMI




Rapor Tarihi: 05.05.2025

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

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

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

Degerleme calismasi kapsaminda, Net Aktif Deger Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi kullanilmistir.

A) Net Aktif Deger Analizi

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

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

TL Gayrimenkul Tanimi 30.06.2023
Ticari Gayrimenkuller

ArenaPark AVM AVM 2.285.000.000

ArmoniPark AVM AVM 1.865.000.000

Forum Trabzon AVM AVM 4.640.000.000

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

Halkalh Atakent 3 (3 Bagimsiz B6lim) Ticari Unite 100.500.000

Eclipse Maslak Ofis (2 Bagimsiz Bolim) Ofis 38.405.000

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

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

Avrupa Konutlari Basaksehir (1 Bagimsiz Bolim) Ticari Unite 22.430.000

Avrupa Konutlari TEM 1 Bahgesehir Ana Okulu Ticari Unite 67.200.000




Avrupa Konutlari Yamanevler, Umraniye (4 Bagimsiz Satilik Ticari Unite
BolUm) 176.330.000
TEM Radisson Residences Residence & Ticari
Unite 890.150.000
Movenpick Living Camlivadi Residence 1.315.000.000
Tamamlanan Konut Projeleri
Avrupa Konutlari Camlivadi (198 Bagimsiz Bolim) Konut 3.287.015.000
Devam Eden Konut Projeleri
Demir Life Projesi Konut & Ticari Unite 2.433.187.500
Feza Park Villalari Damga Yapi Projesi Konut 342.335.000
Mecidiyekoy Sisli Plaza Konut & Ticari Unite 1.880.000.000
Arsalar

istanbul Biiyiikcekmece (Demir Life Projesi yani) Arsa 27.810.000
Toplam Gayrimenkul Portféy Degeri (KDV Harig) 19.954.072.500
(+) Diger Donen Varhklar 1.041.419.710
Nakit ve Nakit Benzerleri 25.701.911
Ticari Alacaklar 701.619.604
Diger Alacaklar 3.721.998
Pesin Odenmis Giderler 225.709.572
Diger Dénen Varliklar 84.666.625
(+) Diger Duran Varliklar 27.728.997
Diger Alacaklar 629.155
Maddi Duran Varliklar* 24.737.911
Maddi Olmayan Duran Varlklar 798.011
Pesin Odenmis Giderler 1.563.920
Ertelenmis Vergi Varhg ** 0
(-) Kisa ve Uzun Vadeli Yukiimlulukler ** 368.151.713

Net Aktif Deger 20.655.069.494

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

** KVK [stisnalar bashkli Madde 5 uyarinca, gayrimenkul yatirim fonlari veya ortakliklarinin kazanclari kurumlar
vergisinden miistesnadir hiikmi dikkate alindiginda, Sirket’in GYO dénliisiimii sonrasi aciklanacak finansal
tablolarinda ertelenmis vergi varligi ve yiikiimliilii§i kalemleri bakiye vermeyecedi icin, NAD hesaplamasinda bu
iki kalemin bakiyesi sifir olarak kabul edilmistir.

B) Piyasa Carpanlari Analizi (PD/NAD)

Benzer grubundaki GYO'larin PD/NAD ve PD/Diizeltilmis NAD carpanlarinin ortalamasi ve medyani
hesaplanmis ve nihai olarak PD/Duzeltilmis NAD ¢arpani medyan degerinin piyasa ¢arpanlari analizinde
dikkate alinmasi uygun goérilmustir. Benzer GYO’larin net aktif degerleri hesaplanirken portféylerinde
bulunan her bir varlik icin hazirlanmis ve kamuya acgiklanmis degerleme raporlarinin dénemi
incelenmistir. Avrupakent GYO’nun 30.06.2023 tarihli degerleme raporlariile paralellik saglanmasi icin,
30.06.2023 oncesindeki bir tarihte hazirlanmis olan tiim degerleme raporlarindaki varlik degerleri
30.06.2023 itibariyla Tuketici Fiyat Endeksi’'ndeki artis oraninda artirilarak dikkate alinmis ve diizeltilmis

net aktif degerleri hesaplanmistir. TUIK tarafindan agiklanmakta olan Tiiketici Fiyat Endeksi’nin
31.12.2022 - 30.06.2023 dénemindeki artis orani %20 ve 31.03.2023 — 30.06.2023 dénemindeki artig
orani ise %6 olarak hesaplanmaktadir.




Benzer GYO’larin PD/NAD carpani medyan degeri 1,12x olarak, diizeltme sonrasinda PD/Diizeltilmis
NAD carpani medyan degeri ise 0,99x olarak hesaplanmistir. Piyasa carpanlari analizinde
PD/Duzeltilmis NAD carpaninin medyan degerinin dikkate alinmasi uygun gértlmastar.

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

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

hesaplanmistir.

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

Tablo: Avrupakent GYO Ozsermaye Degeri
Hesaplama Net Aktif Deger Piyasa Carpanlari
Formiilii Analizi Analizi
Avrupakent GYO’nun Ozsermaye Degeri A 20.655.069.494 | 20.349.581.242
Yoéntemin Agirhg B %50 %50
Avrupakent GYO’nun Ortalama Ozsermaye
Degeri

C=3(AxB) |20.502.325.368

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

hesaplanmistir.

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

1 Adet Avrupakent GYO Payi Bagina Diigen Deger (TL) [C=A+B 61,20

(TL) Deger

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

1 Piyasa ¢arpanlari analizinde, benzer GYO'larin 1,12x seviyesindeki PD/NAD ¢arpani medyani yerine, %12,0 oraninda asagi yonli revize
edilmis olan 0,99x seviyesindeki PD/Diizeltilmis NAD ¢arpani medyani dikkate alinmis oldugundan; %12,0 oranindaki bu indirime ilave
olarak halka arz iskontosu %10,0 seviyesinde belirlenmistir.




Degerlendirme: Sirket'in 31.03.2025 tarihi itibariyla net aktif deger hesaplama tablosu asagida
verilmektedir (aksi belirtilmedikge Finansal Durum Tablosundaki degerler esas alinmistir).

Ticari Gayrimenkuller

Gayrimenkul (TL - KDV haric)

Tanimi

33.332.931.866

ArenaPark AVM

AVM

4.613.831.175

ArmoniPark AVYM

AVM

4.321.064.216

Forum Trabzon AVM

AVM

13.520.870.976

TEM Radisson Residences

Residence & Ticari Unite

1.421.350.568

Movenpick Living Camlivadi

Residence

1.996.538.586

Swissotel Resort Bodrum Beach

Otel

1.126.712.541

Avrupa Konutlari Atakent 3 (3
Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

122.147.658

Eclipse Maslak Ofis (14 Bagimsiz
Boliim)

Ticari Unite

914.984.797

Avrupa Konutlari TEM 2 (1
Bagimsiz Boliim)

Ticari Unite

35.220.085

Avrupa Konutlari Ispartakule,
Avcilar (5 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

55.301.037

Avrupa Konutlari Basaksehir (1
Bagimsiz Boliim)

Ticari Unite

29.716.948

Avrupa Konutlari TEM 1
Bahcesehir Ana Okulu

Ticari Unite

97.658.693

Kemerburgaz Arium (1 Bagimsiz
Bolam)

Ticari Unite

66.037.660

Avrupa Konutlari Yamanevler 2,
Umraniye (4 Bagimsiz
Bolim)

Ticari Unite

223.119.240

Avrupa Residence Yamanevler (23
Bagimsiz B6lim)

Ticari Unite

662.996.093

TEMA Carsi (8 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

474.221.939

Avrupa Konutlari Esentepe (16
Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

424.399.493

Artas Ticaret ve Sanayi Merkezi

Ticari Unite

486.031.053

TEMA istanbul (6 Bagimsiz Béliim)

Ticari Unite

185.367.711

Arenapark 2

Ticari Unite

609.934.834

Avrupa Residence & Office Atakoy
(17 Bagimsiz Bolim)

Ticari Unite

828.377.000

Avrupa Konutlari Yenimahalle (26
Bagimsiz Boliim)

Ticari Unite

1.117.049.563

Tamamlanan Konut Projeleri

5.807.197.449

Avrupa Konutlari Camhvadi *(101
konut)

Konut

2.345.365.638

Demir Life (247 konut*+20 is yeri)

Konut & Ticari Unite

3.083.292.938

Feza Park Villalari (8 villa)

Konut

378.538.873

Devam Eden Projeler

3.983.954.500

Avrupa Konutlari Sisli Projesi(127
Konut, 17 Dukkan)**

Konut & Ticari Unite

3.932.225.000

Demir Life Projesi Yani Ticari Bina
(3 Adet Diikkan)

Ticari Unite

51.729.500




Toplam Gayrimenkul Portfoy
Degeri

43.124.083.815

(+) Diger Donen Varliklar

1.707.525.603

Nakit ve Nakit Benzerleri

619.424.556

Finansal Yatirimlar

Ticari Alacaklar

373.866.067

Diger Alacaklar

1.148.698

Pesin Odenmis Giderler

21.576.412

Diger Donen Varlklar

691.509.870

(+) Diger Duran Varliklar

14.672.676

Diger Alacaklar

930.029

Maddi Duran Varliklar***

13.002.665

Maddi Olmayan Duran
Varliklar

737.626

Pesin Odenmis Giderler

2.356

(-) Kisa ve Uzun Vadeli

Yiikimliilikler 9.293.631.410

Net Aktif Deger 35.552.650.684
*08.01.2025 tarihli Degerleme Raporlarindaki deger esas alinarak satilan kisma gére revize edilmis ve 31.03.2025 alim
gliciine getirilmistir.

*%08.01.2025 tarihli Degerleme Raporlarindaki tamamlanmasi durumunda takdir edilen deder esas alinarak
31.03.2025 alim glicline getirilmistir.

***Maddi duran varhklar altinda izlenen Avrupa Residence & Office Atakdy’de Sirket tarafindan ofis olarak
kullanilan béliimlerin bakiyeleri diisiilmiistiir.

Tablodan da goérildiigu tzere Sirket’in halka agilma stirecinde Sirket degerinin hesaplanmasinda esas
alinan 30.06.2023 verileri ile karsilastirildiginda net aktif degerde 14.897.581.190 TL
(30.06.2023:20.655.069.494 TL; 31.12.2024:32.495.923.850 TL) artis yasanmistir. S6z konusu artis
temel olarak portfoye yeni eklenen ticari gayrimenkuller ve gayrimenkul portfoylindeki deger
artisindan kaynaklanmaktadir (3.453.239.464 TL'lik kisim halka arzdan elde edilen fonun kullanimina
iliskindir). Ayni donemde gayrimenkul portféy degeri 23.170.011.315 TL (30.06.2023:19.954.072.500
TL; 31.12.2024: 38.485.605.000TL) artis gostermistir. Net aktif degerin gorece olarak portfoy degerine
gore daha az artmasinin temel nedeni degisen vergi dizenlemelerine bagll olarak dénem kar vergi
yukimlalGga ile ertelenmis vergi yikimliliginin ortaya ¢cikmasidir. Tabloda devam eden Avrupa Konutlari
Sisli Projesi Fiyat Tespit Raporu’na paralel olarak projenin tamamlanmasi halinde takdir edilen deger
esas alinarak verilmektedir. Avrupa Konutlari Camlivadi ve Demir Life projeleri invest Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan sene sonu degerleme raporlari esas alinarak ve
satilan konut sayisina gére oransal revize edilerek 31.03.2025 alim glicline getirilerek Tablo’ya dahil
edilmistir. Dolayislyla net aktif deger olarak halka arzda varsayilan degerlerin korundugu ve hatta arttig
gorilmektedir.

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




Diger taraftan, 31.03.2025 tarihinde Borsa istanbul A.S. kapanis verilerine gére Sirket’in birim pay
degeri 56,552 TL olarak gerceklesmis, halka arz fiyati ile karsilastirildiginda yaklasik %2,7 deger artis

gozlenmistir.
Bilgilerinize sunariz.

Saygilarimizla,

Vahdettin ERTAS Ferda BESLI
Baskan Uye

2 Temettl dagitimina gére ayarlanmis fiyati anilan tarih igin 54,99 TL olarak izlenmektedir.




