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AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S. 20 Agustos 2024

Isbu rapor, Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin
29. Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Halk Yatirnrm Menkul Degerler A.S.” nin AHES Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 A.S. icin hazirladig1 Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis
olup, yatirimcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir 6neri ya da teklif igermemektedir. Raporda yer alan
verilerin gercegi tam olarak yansittig1 kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamustir.
Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek
hata ve noksanliklardan dolay1 Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Halka Arz Bilgileri

Thraca AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.
Borsa Kodu AHSGY

Halka Arz Fiyati 25,20 TL

Halka Arz iskontosu % 19,94

Talep Toplama Tarihi 21-23 Agustos 2024

Halka Arz Talep Toplama Yoéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama

Satis ve Dagitim Yontemi Bireysele Esit Dagitim

Konsorsiyum Lideri Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermayesi | 145.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermayesi | 195.000.000 TL

Halka Arz Miktar: ve Sekli 50.000.000 TL (Sermaye Arttirimi Yoluyla)
Aracibik Tiirii En Iyi Gayret Aracilig1
Halka Arz Biiyiikliigii 1.260.000.000 TL
Halka Arz Fiyat1 ve Halka Arz Sonrasi
Cikarilmis Sermayeye Gore Sirket 4.914.000.000 TL
Piyasa Degeri
Halka A¢iklik Orani % 25,64
Sirket; 1 yil boyunca bedelli/bedelsiz sermaye artirimi
Taahhiitler yapmayacagini, dolasimdaki pay miktarini

artirmayacagini, yeni bir satis veya halka arz yapilmasina
yonelik karar almayacagini,

Sirket’in mevcut ortaklari; Sahip oldugu halka arza konu
olmayan Sirket paylarinin dolagimdaki pay miktarinin
artmasina yol acacak sekilde 1 yil boyunca borsada veya
borsa disinda satisa veya halka arza konu edilmeyecegi ve
bu konuda karar alinmayacagini; ayrica 1 yil boyunca da
borsada veya borsa disinda herhangi, bir fiyattan
satmayacaklarini, satiga konu etmeyeceklerini taahhiit
etmislerdir.

Fiyat Istikrari 21 giin siireyle halka arz gelirinin %20’ si kadar bir tutarin
Fiyat istikrar1 i¢in kullanilmas1 planlanmaktadir.
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Sirket Faaliyetleri Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, 03 Ocak 2012 tarihinde “Siileyman Eksi Yap1 insaat Taahhiit Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi” unvaniyla
kurulmus olup 22 Mayis 2015 tarihi itibartyla unvan ve nevi degisikligine giderek “Siileyman Eksi Insaat Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi” unvanini kullanmaya baslamistir. Sirket, gayrimenkul yatirim ortakligina doniigiim
kapsaminda 29 Aralik 2023 tarihinde tescil edilen Genel Kurul karari ile Esas s6zlesme’sini degistirerek “AHES
Gayrimenkul Yatirim Ortakligina doniisiimii sonrasi Sirket’in fiili faaliyet konusu; gayrimenkuller, gayrimenkul
projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araclari ve Sermaye Piyasasi mevzuatinda izin verilen
diger faaliyetlerde bulunmaktadir.

Ortakhik Yapisi
. Pay Halka Arzdan Once Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvani
Grubu TL % TL %
Stileyman Eksi B 65.250.000 45,00 | 65.250.000 | 33,46
Miicahid Hamza Eksi B 36.250.000 25,00 | 36.250.000 | 18,60
Ebubekir Eksi B 33.350.000 23,00 | 33.350.000 | 17,10
AHES Insaat Ticaret ve Sanayi A.S. B 10.150.000 7,00 | 10.150.000 5,20
Halka Arz B 0 0| 50.000.000 | 25,64
Toplam 145.000.000 | 100,00 | 195.000.000 | 100,00

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Sermaye artirimi ve ortak satist seklinde halka arz edilecek olan toplam 50.000.000 TL nominal degerli paylarin
halka arz edilmesi ile halka agiklik oraninin % 25,64 olmasi planlanmaktadir.

Halka Arz Gerekcesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanim

Halka arz ile; kaynak elde edilmesi, sirket degerinin yiikseltilmesi, emtia ¢esitliliginin artirilmasi, yeni yatirim
alanlarina yonelinmesi, devam eden tesis ve makine yatirimlarinin finanse edilmesi, faaliyetlerinin uluslararasi
pazarlara yayilmasi, bilinirligin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin uygulanabilmesi ve
kurumsal kimligin gii¢lendirilmesi hedeflenmektedir.

Thrag¢ edilecek paylarin halka arzindan elde edilecek gelirin asagidaki basliklar dahilinde kullanilmasi
planlanmaktadir.

. Planlanan Kullanim
Fon Kullanim Yeri
Oram (%)

Mliskili olan taraflara borcun ddemesi 10-15
Sirket’in istiraki pozisyonunda bulunan Sour Turizm A.S. ve Cagrankaya 10-15
Turizm firmalarina sermaye 6demesi
Sirket’in Istanbul, Kocaeli ve Antalya’da bulunan mevcut arsalar {izerinde 75.80
gelistirme ve insaat finansmaninda kullanilmak tizere
Isletme sermayesi 0-5

Toplam: 100
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Finansallar:
Ozet Bilanco Tablosu;
TRY Bin TL 31.03.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021

Donen Varliklar 251.000.713 254.860.076 264.290.811 332.857.709
Duran Varliklar 3.429.001.226 | 3.413.372.342 | 2.394.813.181 | 2.022.302.829
Toplam Varhklar 2.112.940.683 | 1.960.927.970 | 1.207.576.056 968.818.595
Kisa Vadeli Yukumlilikler 234.076.510 259.939.598 151.092.446 182.228.037
Uzun Vadeli Yukimlulikler 282.879 261.382 451.062.105 410.532.166
(")Zkaynaklar 3.680.001.939 | 3.668.232.418 | 2.659.103.992 | 2.355.160.538

Ozet Gelir Tablosu:

TRY Bin TL 31.03.2024 31.03.2023 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021
Hasilat 6.988.159 7.460.355 29.816.713 40.870.202 36.604.044
Satiglarin Maliyeti (-) 0 0 0 0 0
Briit Kar 6.988.159 7.460.355 29.816.713 40.870.202 36.604.044
Esas Faaliyet Kar1 -4.077 5.552.190 792.612.899 407.074.025 333.371.615
Faaliyet Kar Marj1 (%) -0,05% 74,42% 26,58% 9,96% 9,10%
Net Kar 37.617.086 8.492.129 | 1.351.086.745 294.534.914 236.443.895

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Fiyat Tespit Raporunda Kullamlan Degerleme Yontemleri

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda; Sirket degerinin belirlenmesi
konusunda; “Pazar Yaklagimi” ve “Net Aktif Deger” yontemleri kullanilmstir.

A- Net Aktif Deger Yontemi

v Maddi duran varliklar gayrimenkul degerleme yapilarak Aktif degeri giincel degere getirilmistir.

v’ Sirketin net borglar1 Aktif degerinden diistilmiistiir.

v' 5 yillik vergi istisnasi olmasina ragmen artik deger hesabinin etkilenmemesi ve muhafazakarlik adina
tahmin donemi vergi oran1 %25 olarak kullanilmigtir.

Buna gére AHES GYO i¢in PD/NAD yontemi ile 4.654.773.674 TL Sirket Degerine ulagilmstir.

B- Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) Yontemi

Carpan Analizi kapsaminda; BIST GYO sirketleri icinden Otel ve AVM portfdyiine sahip olanlar secilmis ve
bunlar arasindan da piyasa degeri 40 milyar TL {izeri ve 2 Milyar TL altindaki sirketler elimine edilmistir. Kalan
22 adet sirket ¢arpan analizinde kullanilmis ve ayri ayr1 PD/NAD g¢arpanlar1 dikkate alinmistir. Degerlemede
F/K ve PD/DD ¢arpanlarinin kullanilmamasi uygun goriilmiistiir.

Kullanilan Carpan . . . . Agirhklandirilmis

Carpanlar Medyam Sirket Degeri Agirlik Sirket Degeri

PD/NAD 0,72 3.891.660.510 50% 1.945.830.255
Toplam: 1.945.830.255
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NiHAI DEGERLEME
Degerleme Sonucu (TL)
Kullanilan Yontemler Sirket Degeri | Agirhk Ag;gf::‘glg;zns
Net Aktif Deger 5.417.886.838 %50 2.708.943.419
BIST-GYO PD/NAD 3.891.660.510 %50 1.945.830.255
Agirhklandirilmis Sirket Degeri 4.654.773.674
Halka Arz iskontosu 19.94%
Iskonto Sonrasi Sirket Degeri 3.654.315.000
Odenmis Sermaye 145.000.000
Halka Arz Fiyati 25,20

Kaynak: Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Halka Arz Fiyati Hakkinda Degerlendirme ve Sonug¢

e Fiyat tespit raporunda, Sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda verilen bilgiler yeterlidir.

e Sirketin Gayrimenkul sektoriinde faaliyet gostermesi nedeniyle Net Aktif Deger yontemi kullanilmasini
makul buluyoruz.

e Ikinci bir yontem olarak BIST GYO sektér sirketlerinin faaliyet konusuna ve piyasa biiyiikliigiine gore
elenerek benzer sirket se¢imi yapilmasini makul buluyoruz.

e Segilen sirketlerin PD/NAD carpanlarinin kullanilmasini makul buluyoruz.
e Nihai degerlemede her iki yonteme esit sekilde %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

Sonug olarak hesaplanan sirket degeri iizerinden %219,94 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak
bulunan pay basina 25,20 TL halka arz fiyatimin makul oldugu gériisiindeyiz.

Yasal Uyan

Burada yer alan bilgiler Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmigtir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanlig1 hizmeti, SPK tarafindan yetkilendirilmis yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak sozlesme imzalanmak suretiyle kisiye 6zel olarak sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-sattim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Tiim veriler, Trive Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan veya zararlardan kurum ¢aligsanlari ile Trive Yatirim Menkul
Degerler A.S. sorumlu degildir.
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