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ASCE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
VARSAYIMLAR GERCEKLESME RAPORU

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu 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.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca paylari ilk
kez halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan sonra iki yil boyunca
finansal tablolarinin kamuya acgiklanmasini miteakip on is gini igerisinde, 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 Platformunda yayimlanmasi zorunludur.

ASCE Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. (ASCE GYO) paylarinin 2023 yili 03 Agustos 2023 tarihinde
gerceklesen halka arzi 6ncesinde, halka arza aracilik yapan Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
04.07.2023 tarihli fiyat tespit raporu hazirlanmistir. S6z konusu raporda halka arz fiyatinin
belirlenmesinde net aktif deger analizi ve piyasa ¢arpanlari analizi (¢carpan analizi) kullaniimistir.



Degerleme Yontemleri Sonuglari

Yaklagim Yontemi Baz Deger Agirhik (%) Agirhkh Deger (TL)

Net Aktif Deger (NAD) 8.752.063.267 50% 4.376.031.634
Piyasa Yaklagimi (PD /NAD) 6.968.875.901 50% 3.484.437.950
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 7.860.469.584

%50 - %50 agirliklandirma ile Sirket’in ortalama halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 7.860.469.584 TL
olarak hesaplanmistir. Halka arz dncesi fiyattan hesaplanan iskonto orani asagida hesaplanmistir.

Sonug ‘ (TL)
Nominal Sermaye Tutari 560.000.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 7.860.469.584
Halka Arz Oncesi Pay Bagina Deger 14,04
Halka Arz iskontosu %10,2
Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozsermaye Degeri 7.056.000.000
Halka Arz Pay Fiyati 12,60

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz dncesi 6zsermaye degerleri dikkate alindiginda, halka
arz oncesi pay basina deger Uzerinden halka arz iskonto orani %10,2 olarak, Halka Arz Pay Fiyati ise
12,60 TL olarak hesaplanmistr.

1. Net Aktif Deger Analizi

Fiyat tespit raporunda 31.03.2023 tarihli finansal tablo verilerine ve portfoydeki gayrimenkullerin
ekspertiz degerlerine gore hesaplanan ASCE GYO net aktif degeri 8.752.063.267 TLdir. Diger yandan
Sirket halka arzdan sermaye artirrmi yoluyla halka arz giderleri disuldiikten sonra net
1.214.655.750,00-TL TL gelir elde etmis, bu tutar net aktif degerin blylimesine neden olmustur.
(asagidaki tabloda yer alan nakit ve benzerlerindeki 13267,69% artis halka arz geliri kaynaklidir). Buna
gore; fiyat tespit raporunda yer alan ASCE GYO net aktif degeri ile 30.06.2025 tarihli finansal tablolara
gore hesaplanan ASCE GYO net aktif degerleri karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

31.03.2023 30.06.2025

Fiyat Tespit

Fark (%

Raporu NAD Gergeklesen NAD %)
A. Arsalar ve Araziler 5.465.734.000 12.638.079.000 131,22%
Oncelikle Projelendirilmesi Planlanan Arsalar 3.665.692.000 7.568.460.000 106,47%

Gaziantep ili Sahinbey ilgesi Kiiglikkizilhisar

0,
Mah. 9578 Ada 2 Parsel ** 429.790.000 582.605.000 35,56%
Gaziantep ili Sahinbey ilgesi Kiiiikkizilhisar .
Mah. 9543 Ada 2 Parsel 308.036.000 516.010.000 67,52%
Gaziantep ili Sehitkamil ilgesi 15 Temmuz Mah. o
6427 Ada 2 Parsel ** 780.476.000 1.396.640.000 78,95%
Istanbul Ili Basaksehir Ilgesi Tatarcik Mah. 113 5 147.390.000 5 073.205.000 ——

Ada 1 Parsel




Diger Arsalar ve Araziler 1.800.042.000 5.069.619.000 181,64%
B.  Binalar 1.376.410.000 2.150.525.000 56,24%
Daire ve Dukkanlar 1.376.410.000 2.150.525.000 56,24%
C. Gayrimenkul Projeleri 1.990.645.500 3.313.171.000 66,44%
Sf:lantep - Asce Zeugma 2 Is Merkezi Projesi 18.924.500 105.460.000 115,56%
Gaziantep — Guvenevler 1 Projesi 21.875.000 43.,515.000 98,93%
Gaziantep - Asce Barak Konutlari Projesi 176.500.000 280.056.000 58,67%
Gazllan.tep—KaranflI (Asce Pancarli Konutlari) 98.655.000 568.190.000 475,94%
Projesi***

Ankara — Zenith (Asce Kanyon 1) Projesi *** 1.506.106.000 2.146.485.000 42,52%
Ankara Ili Cankaya llgesi Buylkesat Mah 29285 132.500.000 157.500.000 18,87%
Ada 5 Parsel

Gaziantep — Guvenevler 2 Projesi 6.085.000 11.965.000 96,63%
D. istirakler 0 0

I. Toplam Gayrimenkul Portfoy Degeri 8.832.789.500  18.101.775.000 104,94%
(A+B+C+D)*

Nakitler ve Nakit Benzerleri (+) 8.734.681 1.167.625.197 13267,69%
Ticari Alacaklar (+) 8.337.204 170.195.884 1941,40%
Diger Donen Varliklar (+) 39.704.090 80.286.757 102,21%
Diger Duran Varliklar (+) 32.459.923 104.695 -99,68%
11. Aktif Toplami 8.922.025.398 19.519.987.533

Finansal Borglar (-) 156.831.073 45.438 -99,97%
Ticari Borglar (-) 5.513.386 9.397.850 70,46%
Diger Borglar (-) 865.958 9.635.860 1012,74%
Diger KV+UV Yukumliltkler (-) 6.751.714 5.501.004.053 81375,67%
1. Pasif Toplami 169.962.131 5.520.083.201 3147,83%
Net Aktif Deger (11 - 11I) 8.752.063.267 13.999.904.332 59,96%

* Sirket merkezi olarak kullanilan ve maddi duran varlik altinda siniflanan gayrimenkuller harigtir.

* *Gaziantep ili Sahinbey ilcesi Kiigiikkizilhisar Mah. ve Sehitkamil ilgesi 15 Temmuz Mah. (Asce Biiyiikkonak) arsalari yapim

asamasindaki projelere alinmistir.

*** 7augma 2 Is Merkezi Projesi, Pancarl Konut Projesi ve Zenith (Ankara Kanyon 1) Projesi tamamlanmustir.

**** Net Aktif Deger Hesaplamada Kullanilan Toplam Gayrimenkul Portfoyl rakamlari 27.12.2024, 12.02.2025, 16.05.2025

tarihli Degerleme Raporlarindan alinmistir.

ASCE GYO’nun fiyat tespit raporunda 8.752.063.267 TL olarak hesaplanan net aktif degeri 30.06.2025
itibari ile 13.999.904.332 TL'ye ylikselerek %59,96 oraninda artmistir. Fiyat tespit raporundaki degerler
ile 30.06.2025 tarihinde gergeklesen rakamlar karsilastirildiginda temel farklarin sebepleri asagidaki

gibidir:




Fiyat tespit raporunda yer alan gayrimenkullerin degerleri kismen Kasim 2022 kismen Mart
2023 tarihli degerleme raporlarindan alinmistir. 30.06.2025 tarihli net aktif deger tablosundaki
gayrimenkul degerleri ise 27.12.2024 tarihinde yapilan glincel degerleme raporlarindan temin
edilmistir. Bu sebeple, Sirket’in gayrimenkul portfoyiinde donem farki kaynakli nemli bir deger
artisi gerceklesmis ve 31.03.2023 ile karsilastinldiginda 30.06.2025'de ‘Toplam Gayrimenkul
Portfoy Degeri’ 18.101.775.000TLye yikselerek %104,94 artmistir.

Nakit ve nakit benzerlerindeki artisin temel sebebi halka arz geliridir. Sirket halka arzdan
sermaye artirimi yoluyla halka arz giderleri disildikten sonra net 1.214.655.750,00-TL TL gelir
elde etmis, bu tutar net aktif degerin blylmesine neden olmustur.

30.06.2025 tarihi itibari ile Sirket’in finansal borglari 31.03.2023 ile karsilastirildiginda
156.785.635 TL (yaklasik %99,97 oraninda) azalmistir.

2. Piyasa Garpanlari Analizi

Fiyat tespit raporunda net aktif deger yontemine ilave ikinci yontem olarak piyasa g¢arpanlari analizi
(carpan analizi) kullanilmis ve buna gére benzer gayrimenkul yatirim ortakliklarinin Piyasa Degeri / Net
Aktif Deger (PD/NAD) carpanlari analiz edilmistir. Bu yontem de yine net aktif degere dayanmakta olup,
ASCE GYO’'nun 30.06.2025 tarihi itibariyla gerceklesen net aktif degerinin fiyat tespit raporunda
hesaplanan net aktif degeri ile kiyaslamasi yukarida yer almaktadir.
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