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Mistral Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. Denetimden Sorumlu Komitesi Sirket merkez adresinde
toplanarak,

Sermaye Piyasas! Kurulu’nun VII-128.1 No.lu Pay Tebligi’nin “Fiyat Tesbit Raporu ile Analist ve
Degerlendirme Raporlari” baslikli 29. Maddesinin 5. Fikrasi uyarinca, Mistral Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.’nin halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren ekli raporun Sirket
internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasina,

Oybirligi ile karar vermistir.

Muhittin BILGET Halil EROGLU

Denetimden Sorumlu Komite Baskani Denetimden Sorumlu Komite Uyesi
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MISTRAL GYO

MISTRAL GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

HALKA ARZ FIYATININ
BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA DAIR GERCEKLESME
RAPORU

31.12.2016, 31.03.2017 ve 30.06.2017
DONEMLERI



Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 no.lu Pay Tebligi’'nin “Fiyat Tespit Raporu ile analist
ve degerlendirme raporlari” baslikh 29.maddesinin 5.fikrasi uyarinca hazirlanmis olup, halka arz
fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse
nedeni hakkinda degerlendirmeleri icermektedir.

iLGiLI MEVZUAT

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin "Fiyat tespit raporu ile
analist ve degerlendirme raporlar" bashkli 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca paylarn ilk
kez halka arz edilen ortakliklarin, paylarinin borsada islem gormeye baslamasindan
sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya aciklanmasini miteakip on is gini
icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin  gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor
hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu'nda ("KAP") yayimlanmasi zorunludur.

DEGERLENDIRMELER

Mistral Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Anonim Sirketi (“Sirket”, “Mistral GYO” ya da “MSGYQ”)
paylarinin 12-13 Ocak tarihinde Borsa istanbul Kolektif Yatirim Uriinleri ve Yapilandiriimis Uriinler
Pazar’'nda gerceklestirilen halka arzi 6ncesinde, halka arza aracilik yapan Tirkiye Sinai Kalkinma
Bankasi A.S. tarafindan 20 Aralik 2016 tarihinde “Fiyat Tespit Raporu” hazirlanmis olup s6z konusu
rapor diger ihra¢ dokiimanlari ile beraber KAP’ta (www.kap.gov.tr) ve Sirket’in internet sitesinde
(www.mistralgyo.com) kamuya sunulmustur.

MSGYO paylari icin hazirlanan “Fiyat Tespit Raporu”nda, halka arz edilen pay fiyati icin “Net Akfif
Deger” ve temettli 6deyen gayrimenkul yatirim ortakliklari 6rneklemini baz alan “Piyasa Degeri/Net
Aktif Deger” carpani yontemleri kullaniimistir.

S6z konusu raporda Mistral GYO’nun degeri “Net Aktif Deger” yontemi ile bulunan deger baz alinarak
pay basina fiyati 8.87.-TL olarak hesaplanmis, %38 seviyesinde halka arz iskontosu uygulanmis ve halka
arz fiyatl pay basina 5.50.-TL olarak takdir edilmistir. Asagidaki tabloda 20 Aralik 2016 tarihli raporda
yer alan “Net Aktif Deger” calismasi ve 31.12.2016, 31.03.2017 ve 30.06.2017 tarihindeki raporlar ile
glincellenen “Net Aktif Deger” tablosu karsilastirmali olarak yer almaktadir.

NET AKTIF DEGER 30.09.2016 31.12.2016 31.03.2017 30.06.2017
+
+
+
+
+
+
- Ertelenmis Gelirler 180.741.939
- Banka Kredileri 56.285.398
- Diger Yukumlulukler 670.515

+
+
+

Net Aktif Deger (TRY) 346.146.600 313.029.025 291.668.279 425.295.705



Yukarida gortlecegi Gizere Net Aktif Degerde 2016 yilinin 9.ayina gore 12. Ayda 33.117.575 TL ve 2017
yilinin 3.ayinda yilbasina gére 21.360.746 TL azalma olmustur.

Bu dislslerin ise sirketin beklenen satislarinin diistik kalmasi yaninda dis kaynak kullaniminin yarattig
faiz ve kur farkindan kaynaklandigi diistiniilmektedir.

Ote yandan 31.03.2017 tarihli Borsa istanbul 2. seans kapanis verilerine gére Sirket'in birim pay degeri
5,30.-TL mertebesinde gerceklesmistir. S6z konusu tarihte halka arz fiyatiyla (5,50.-TL) kiyaslandiginda
Mistral GYO A.S. paylarinin %3,64 deger kaybettigi gorilmektedir.

2017 Haziran déneminde ise Konut kulesine ait Yapi Kullanma izin belgesinin teminini miiteakip olarak
Ertelenmis Gelirler hesabinda takip edilen aktifin Hasilat olarak kaydedilmesi ile birlikte sirket kar
actklama durumuna gelmistir. Gerek banka borglarinin azalmasi ve gerekse de Ertelenmis Gelirler
hesabinin hasilata doniismesi sonucunda sirketin net aktifi 133.627.426 TL tutarinda artis kaydetmistir.
Ancak bu durum etkisini sonradan gosterecegi i¢in 30.06.2017 tarihli MSGYO payinin 5.05 TL de kaldigi,
yani Mart ayi sonuna gore % 4.71 deger kaybettigi gorilmustar.
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