GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Agustos 2023

Isbu rapor, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Tera Yatinm Menkul Degerler A.S.nin Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. (“Kuzugrup GYO” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracg!”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri ya da teklif
icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza
iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmig Sermaye (TL) 175.000.000 (Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 50.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL) 200.000.000 [Halka Acilacak Oran (%) 25,00
Halka Arz Ozeti Sermaye Arttirimi (TL) 25.000.000 |Halka Acilacak Oran (%) (ek satis dahil) 25,00
Mevcut Pay Satisi (TL) 25.000.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 20,76
Ek Pay Satisi (TL) - Satis Yontemi Sabit fiyatla talep toplama ve satis

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Bir aile sirketi olarak 1943 yilinda Abdiilkerim Kuzu ve (i¢ kardesi tarafindan kurulan Kuzu Insaat Ltd. Sti., Abdiilkerim
Kuzu’nun vefatinin ardindan Garip, Gékcen, Giiven ve Ozen Kuzu’nun isleri devralmasiyla birlikte giiclenerek yoluna
devam etmistir. Kuzu Grup, Ortadogu ve Afrika’da 7.700.000 m2’lik; Tirkiye genelinde ise 466 bin m2’lik insaat
alaninda aktif olarak calismalarini stirdirmektedir.

Kuzu Grup, Istanbul’da SeaPearl Atakdy, Spradon Evler, Spradon Kuleler, Spradon Teras Evler, Spradon Residence,
Spradon Quartz, Spradon Vadi, Divan Residence; Ankara’da Park Vadi Evleri, Park Vadi Premium, Park Vadi Batievleri,
Divan Konutlari ve Divan Alisveris Merkezi gibi projelere imza atmistir. Sirket, tiim bu projelerin yani sira Ankara’nin ilk
LEED Gold projesi olan Kuzu Effect ve Kumru Ankara projelerini de tamamlamistir. iran ve Cezayir’de uydu kent projeleri
insa etmekte olan Kuzu Grup, Cezayir’de 30.500 konutluk projelerin insaatina devam etmektedir. Grup, 2010 yilinda
fran’da diinyanin tek kontratla imzalanan en biiyiik sosyal konut projesi Mesken Meher’in ihalesini kazanmis ve proje
kapsaminda 2013 yilinda Parand sehrinde 20.000 konutu tamamlamistir. Pardis’de ise 37.000 konutluk projenin insaat
calismalari devam etmektedir. Proje dahilinde altyapi insaati ve sosyal alanlarin gelistirilmesi de bulunmakta; ayrica,
fran’in 520 bin m3/giin kapasiteli, {ilkenin en biiyiik atiksu aritma tesisi de Kuzu Grup tarafindan insa edilmektedir.

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu tarihi itibariyla sahibi oldugu 72 adet gayrimenkull bulunmaktadir. Bu gayrimenkuller,
50 pafta 564 ada 181 parsel numarali Zeytinlik Mah. Bakirkdy/Istanbul adresinde bulunan 127.649 m2 yiiz élciimiine
sahip ana tasinmaz arsa lizerinde yer alan 1 adet otel, 62 adet apart otel ve 9 adet ticaret amaciyla kullanilan bagimsiz
bélimlerden olusmaktadir. istanbul’da 68 pompa istasyonu, 9 6n aritma tesisi, 41 ileri biyolojik atiksu aritma tesisi ve
650’den fazla calisaniyla faaliyet gosteren Kuzu Grup, Bursa’daise 5 ileri biyolojik atiksu aritma tesisi, 4 6n aritma tesisi,
67 pompa istasyonu, 42 paket aritma istasyonu, 65 tane dogal atiksu aritma tesisi, 8 icme suyu aritma tesisi ile 300’(in
Uzerinde calisaniyla faaliyetlerine devam etmektedir.
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Ortaklik Yapisi

Ortagin Unvani

Halka Arz Oncesi

Halka Arz Sonrasi

Kuzu Toplu Konut A
Kuzu Toplu Konut B
Halka Acik Kisim B
Ozsermaye

TL
89.250.000
85.750.000

175.000.000

51,00%
49,00%
0,00%
100%

TL
89.250.000
60.750.000
50.000.000

200.000.000

44,63%
30,38%
25,00%

100%

2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket’in 6zkaynak yapisinin giiclendirilmesi.

- Sirket degerinin ortaya gikmasi.

- Kurumsal kimligin gliclendirilmesi.

- Marka bilinirligi ve taninirliginin pekistirilmesi.

- Kurumsal yénetim, seffaflik ve strdirulebilirlik ilkelerinin daha giiclii sekilde uygulanmasi.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Sirket, sermaye artisi ve ortak satisi usuliiyle 50.000.000 nominal degerli 50.000.000 adet payin halk arz kapsaminda
satilmasi sonucu sermaye artisi ile 519.000.000 TL briit gelir, 499.545.138 TL net geliri elde edecektir. Mevcut pay satisi ile
ortaklarin 519.000.000 TL brt gelir, 502.391.638 TL net gelir elde etmesi beklenmektedir.

Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikarilmasi ile ilgili sermaye artirimina tekabdil eden tutarin, Sirket'e diisen kismiicin asagida

fon kullanim alanlari verilmistir.

- %65-75’ine karsilik gelen tutarin finansman 6demesi

- %20-25’ine karsilik gelen tutarin rezidanslarin tefrisi yatirimi
- %5-10’una karsilik gelen tutarin isletme sermayesi

3.06zet Finansallar

TL 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2023
Hasilat 0 189.898.553 56.018.384
Satislarin Maliyeti 0 101.777.503 42.510.155
Brit Kar 0 88.121.050 13.508.229
Esas Faaliyet Kari -449.622 5.315.607 -2.797.781
Finansman Geliri / Gideri Oncesi Faaliyet Kari -449.622 261.957.505 -2.793.805
Vergi Oncesi Karl -449.622 177.010.183 -50.891.521
Net Donem Kari -366.133 144.191.704 -50.314.467
TL 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2023
Donen Varliklar 121.097 96.525.358 94.327.028
Duran Varliklar 86.706 5.376.875.084 5.377.624.772
Toplam Varliklar 207.803 5.473.400.442 5.471.951.800
Kisa Vadeli Yukumlilikler 471.436 337.343.210 281.268.195
Uzun Vadeli Yakimlilikler 0 1.197.355.231 1.301.975.873
Ozkaynaklar -263.633 3.938.702.001 3.888.707.732
Toplam Kaynaklar 207.803 5.473.400.442 5.471.951.800

2

444 0435 www.gedikyatirim.com.tr



GedikYatirim a

4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Net Aktif Deger Analizi (NAD)
e Piyasa Carpanlari Analizi (PD/DD)

Net Aktif Deger (NAD)
Yaklasim TL
Pazar Yaklasimi
(Apart Uniteler icin kullanilan) 2.938.743.500
(Otel Dis1 Kullanilan Ticari Alanlar icin uygulanan) 150.170.000
Gelir Yaklasimi
(5 Yildizli Otel ve Ticari Alan icin uygulanan indirgenmis Nakit Akisi Analizi) 4.071.075.000
(Apart Uniteler icin kullanilan) 2.889.252.000
Maliyet Yaklasimi
5 Yildizli Otel ve Ticari Alanlar icin Uygulanan 3.493.625.000
Kuzugrup GYO A.S. Net Aktif Deger Hesaplamasi TL
Tasinmaz 7.160.000.000

Otel Tasinmazt 7.160.000.000
Nakit 49.424.416
Diger Varliklar 52.373.921
Toplam Aktifler 7.261.798.337
Finansal Borg 1.003.413.117
Diger Yukumlilikler 579.830.951
NET AKTiF DEGER 5.678.554.269

Piyasa Carpanlari Analizi (PD/DD)

(Yurt ici Benzer

sirketler) 30.06.2023
Carpan Analizi Agirlik Deger
PD/DD 100% 3.403.852.943
Carpan Piyasa Degeri 3.403.852.943

Degerleme Sonucu Halka Arz Oncesi

Degerleme Yontemi Piyasa Degeri Agirbklandirma  Agirliklandirilmis Sirket Degeri
Carpan Analizi 3.403.852.943 50% 1.701.926.471
Net Aktif Deger 5.678.554.269 50% 2.839.277.135
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Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Net Aktif Deger ve Piyasa Carpanlari Analizi sirasiyla %50-50 agirliklandirilarak nihai deger tespit
edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %20 halka arz iskontosu uygulanmistir. Sirket icin halka arz
iskontosu 6ncesi 4.541.203.606 TL piyasa degeri ve pay basi 20,76 TL deger tespit edilmistir.

Kuzugrup GYO / Halka Arz Ozeti TL
Odenmis/Cikarilmis Sermaye 175.000.000
Halka Arz Edilecek Toplam Nominal Tutar 50.000.000
Sermaye Artirmi 25.000.000
Ortak Satisi 25.000.000
Sermaye Artirimi Yoluyla Halka Arz Edilecek Nominal Tutar 25.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 200.000.000
Halka Aciklik Orani 25%
Sirket Degeri 4.541.203.606
Halka Arz iskontosu 20%
iskontolu Sirket Degeri 3.632.962.885
Halka Arz Satis Fiyati (Iskontolu) 20,76
Halka Arz Biiyiikliigi 1.038.000.000
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve
anlasilir oldugunu disintyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Kuzugrup GYO icin yapilan degerleme calismasinda “Net Aktif Deger” ve “Piyasa Garpanlari Analizi” kullanilmistir.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diisiinliyoruz.

e Degerleme yontemi olarak Net Aktif Deger ve Piyasa Carpanlari Analizi’ne sirasiyla %50-50 agirlik verilmesinin makul
oldugunu distinliyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %20 iskonto orani uygulanarak 20,76 TL pay basina fiyat
hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirnm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanlig stzlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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