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FIYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN HAZIRLANAN ANALIST RAPORU
BURGAN YATIRIM KURUMSAL FINANSMAN [kurumsalfinansman@burganyatirim.com.tr]

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VIl 128.1
numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirlanmistir. Raporda yer verilen
tim bilgi ve sayisal veriler, Kamu Aydinlatma
Platformunda (KAP) aciklanan Egeyapi Avrupa
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin Halka Arz
izahnamesi ve eklerinden, sirketin kendi internet
sitesinden ve ayrica 09 Aralik 2024 tarihli Halk
Yatirnm  Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanan Fiyat Tespit Raporundan elde
edilmistir. Hazirlanmis olan bu rapor aciklanan
Egeyapl Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S./nin halka arzina iliskin, yatirimcilarin halka
arza katilmasi ya da katilmamasina yonelik bir
tavsiye ya da teklif degildir. Bu rapor, sadece Halk
Yatinm  Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu hakkindaki
gorist  kapsamaktadir. Yatirnm kararlarinin
yayimlanan izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi
Burgan Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde
sorumlu tutulamaz.

9 BURGAN
7, YATIRIM

03 Ocak 2025



Analist raporlari [EGEGY] FTDR

icindekiler

1. HAIKA @rZ OZEti........cueeeieieiiii ettt ettt ettt ettt ettt es et en s 3
1.2. Halk@ @rz GarPanlari..........c.ooccuiiiiiiiiiee it et e e st e e et e e s sbte e e e sbte e e s sbeeeessbtaeeesbeaeeeerraeeeaanee 4

2. Sirket hakKINda Dilgi:.............ooooiiiii e e e e e re e e et ae e e e araeas 4
2.1. Ortaklik yapisi ve esas sozlesme hakkinda:................ccoooviiiiiiiii e 7
2.2. Ozet finansal tablolar/mali yapi ve finansal Borgluluk ...............ccccoveveueeieeiveeeeeeeeeeeee e 7

3.DEGERLEME haKKINGa DilZi ............c.ouiuieiiiiciiicicieeeeeeeeeeeeeeetete ettt sttt s eseses e anaees 10
2 = N 0 =Y =T PRSPPI 10
3.2. Piyasa carpanlar YONTEMI...........cooiiiiiiiiiiiie et ettt e e et e e e et e e e e e arr e e e e enreeas 11

R Lo L U LT 12




Analist raporlari

[EGEGY] FTDR

1. Halka arz Ozeti

ihragg

Talep Toplama Tarihleri

Odenmis Sermaye

Halka Arz Yapisi (Nominal)

Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye
Halka Arz Fiyati

Halka Arz Buyiikligu

Halka Arz Yontemi

Halka Arz Orani

Konsorsiyum Lideri ve Es Liderler

Dagitim Yontemi

Tahsisat Oranlari

Yurt ici Yiiksek Basvurulu Yatirimcilar

Fon Kullanim Yeri

Satmama Taahhudii

Fiyat istikrari

Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
6-7-8 Ocak 2025

157.800.000 TL

Sermaye Artirrmi: 42.200.000 TL

Ortak Satisi: 19.000.000 TL

Ek Satis: -

Toplam: 61.200.000 TL

200.000.000 TL

15,00 TL

918.000.000 TL

Sabit Fiyat ve En lyi Gayret Araciligi

%30,60

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.

Esit Dagitim (Yurt ici Bireysel Yatirimcilar igin)

Yurt igi Bireysel Yatirimcilar %60 (36.720.000 Adet)
Yurt igi Yiiksek Basvurulu Yatirimcilar %10 (6.120.000 Adet)
Yurt i¢i Kurumsal Yatirimeilar %30 (18.360.000 Adet)
10.001 adet ve daha fazla talepte bulunan yatirimcilar
Dagitim sekli ise oransal olacaktir

1- Modernyaka projesinin finansmani: %45

2- Kekliktepe projesinin finansmani: %40

3- Diger projelerin finansmani: %10

4- Pazarlama ve genel yonetim giderleri finansmani: %5

Sirket; 1 yil boyunca bedelli sermaye artirimi yapmayacagini,
dolagimdaki pay miktarini artirmayacagini, yeni bir satis veya halka arz
yapilmasina yonelik karar almayacagini;

Ortaklar; 1 yil boyunca borsada ve borsa disinda satmama ve borsa
fiyatinin altinda bir fiyattan borsa ve borsa disinda satmama taahhiidi
vermistir.

Planlanmaktadir.
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1.2. Halka arz ¢arpanlari

Sirketin fiyat tespit raporunda yer alan veriler kullanilarak halka arz dncesi ve sonrasi PD/NAD carpani
asagidaki gibi hesaplanmaktadir. (Diger carpanlar F/K, FD/FAVOK, PD/DD, PD/NS gibi carpanlarin gerek
sirketin GYO olmasi ve gerek satis ve karlilikta dénemsel dalgalanmanin s6z konusu olmasi ve gerekse bazi
carpanlarin GYO firmalari igin iyi bir gosterge olmayacagi gibi hususlar nedeniyle tabloya eklenmemistir.)

EGEGY TL
Halka arz 6ncesi sermaye 157.800.000
Halka arz piyasa degeri 2.367.000.000
Net Aktif degeri 3.761.707.425
Halka arz 6ncesi PD/NAD 0,63

Sermaye artirimiyla Halka arzdan Sirkete

aktarilacak kaynak tutari 594.812.940
Halka arz sonrasi sermaye 200.000.000
Halka arz sonrasi piyasa degeri 3.000.000.000
Halka arz sonrasi Net Aktif degeri 4.356.520.365
Halka arz sonrasi PD/NAD 0,69

2. Sirket hakkinda bilgi:

Sirket ilk olarak 12.02.2015 tarihinde Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Gelistirme insaat Taahhiit Yatirm
Anonim Sirketi olarak kurulmustur. 17.01.2024 tarihinde ise Kurul bildirimi ile GYO donlisimd ile Egeyapi
Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi unvanini almistir.

Sirket’in ana faaliyet alanlari, SPK’nin gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazil
amag ve konular ile istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi
araclarina, gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmaktadir. Sirket, agirhkl
olarak konut segmentinde faaliyet gostermektedir. Sirket’in konut projeleri asagida yer almaktadir.

Gayrimenkul Portfoyii Ekspertiz Degeri (TL)
Camliyaka Konaklari 249.797.000
Kordon istanbul'da Yer Alan Bagimsiz Béliimler * 87.224.000
Modernyaka Projesi 414.709.000
Urla Kekliktepe Projesi 1.444.967.000
Cer Projesi -9.162.000
Canakkale Ayvacik Pasakoy Arsasi 78.000.000
Canakkale Ayvacik Ahmetce Arsasi 37.966.000
Canakkale Ezine Yaylacik Arsasi 17.428.000
Urla Yagcilar Arazisi 309.335.000
Sile Projesi 649.790.000

Urla Yagcilar Arsalari 664.840.000
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Yalova Altinova Arsa ve Arazileri 34.135.000
Toplam 3.979.029.000

* B Blokta yer alan 14 numaral bagimsiz boliim fiyat tespit raporu tarihi itibariyla satilmis olup portféyde 6 adet bagimsiz bélim
bulunmaktadir. Net aktif deger hesaplamasi yapilirken; satisi yapilan ve ekspertiz degeri 17.387.732,250 TL olan bagimsiz bolim
dahil edilmemis, 6 adet bagimsiz bolimin ekspertiz degeri olan 69.836.268 TL dahil edilmistir.

Kaynak: Fiyat tespit raporu

1-

Camliyaka Konaklar::

Camliyaka konaklari, istanbul ili Cekmekdy ilcesinde C5 konut, D12 diikkan, F5 Ofis, F8 Diikkan ve
F9 Diikkan olmak kaydiyla 5 bagimsiz bélime sahiptir. 5 bagimsiz bolimiin degeri 249.797.000
TL'dir. Sirket, ilgili bu dikkanlardan kira geliri elde etmek ve deger artisi elde etmek amaciyla ve
diikkan harici diger bagimsiz boliimler ise satilmak amaciyla elinde tutmaktadir.

Kordon istanbul’da Yer Alan Bagimsiz Boliimler:

Kordon istanbul istanbul ili Kagithane ilcesinde yer almaktadir. Sirket’in izahname tarihi itibariyla
7 adet bagimsiz bélimi vardir ancak daha 6nce 14 adet bagimsiz bélimi de satmistir. Bagimsiz
bolimleri satmak amaciyla elinde bulundurmaktadir. 7 bagimsiz boélim 87.224.000 TL
degerindedir. Sirket B14 konut’unu fiyat tespit raporu tarihi itibariyla satmistir.

Modernyaka Projesi:

Modernyaka projesi arsa sahipleri ile kat karsihigl ydntemiyle istanbul ili Avcilar ilcesinde insaa
edilmektedir. Projede 579 bagimsiz bolim bulunmaktadir. Bu bagimsiz bélimin 188 adedi arsa
sahiplerine verilecek olup geri kalan 391 adet ise Egeyapi Avrupa GYQ’ya kalacaktir. 579 bagimsiz
bolimiin 522 adedi mesken, 53 adedi ofis ve is yeri ve geri kalan 4 tanesi ise kapici dairesi
niteligindedir. 31.10.2024 tarihi itibariyla projenin %60,48'1 tamamlanmis olup Sirket 299 adedini
satmistir. Satilan yapilar henliz tamamlanmadigi icin Sirket’in stoklar kaleminde izlenmeye devam
edip, satis tutarlari ile ertelenmis gelirlerde yikimliliik olarak yer almaktadir. Geri kalan bagimsiz
bolimleri de satmak amaciyla elinde bulundurmaktadir. Sirket'in kat karsiligl insaat
sozlesmesinden kaynaklanan haklarinin KDV harig¢ degeri 414.709.00 TL dir.

Urla Kekliktepe Projesi:

Urla Kekliktepe Projesi, izmir ilinin Urla ilcesinde yer almaktadir. Arsa sahipleri ile gelir paylasimi
yontemiyle anlasilarak s6zlesme imzalanmis olup proje kapsaminda 73 adet villanin tamami satis
yapilmak amaciyla insaa edilmistir. 31.10.2024 tarihi itibariyla bagimsiz bélimlerin 18 adeti
satilmistir ancak satilan yapilar heniiz teslim edilmedigi icin stoklarda goriinmeye devam
etmektedir. Ayrica, satis tutarlari da ertelenmis gelirlerde yikiimlllik olarak takip edilmektedir.
Villanin satislarinin %47’si arsa sahiplerine kalacak olup %53’U Sirket’e kalacaktir. 31.10.2024
tarihi itibariyla projenin tamamlanma seviyesi %47,45’dir. Projenin degeri KDV harig
1.444.967.000 TL'dir.

Cer Projesi:

Cer Projesi istanbul ili Fatih ilcesinde yer almaktadir. Projenin arsa sahibi Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.dir. Projede ise Sirket %52, Ege Yapi %1 ve Yedikule
Gayrimenkul Yatirm A.S. %47 hisseye sahiptir. Proje kapsaminda yapilacak yapilarin %64,99’u adi
ortakliga geri kalan %35,01’i ise arsa sahiplerine ait olacaktir. Proje kapsaminda 10 adet blok
bulunmakta olup bu bloklarin 5 adedi restore edilen tescilli eser niteligindedir. Bloklarin 4’iinlin
insaati tamamlanmis ve satilmistir. 31.10.2024 tarihi itibariyla T1 blogun tamamlanma seviyesi
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%66’dir. T1 blok 33 bagimsiz béliimden olusmaktadir ve bu blogun tamami satilmistir. Blogun 6n
satisl gerceklesmistir ancak aliciya heniz teslim edilmedigi icin stoklarda izlenmeye devam
etmektedir. Ayrica ertelenmis gelirlerde yukimlilik olarak yer almaktadir.

Haskoy Sozlesmesi:

istanbul ili Beyoglu ilcesinde yer alan %50’si Sirket’e ve geri kalan %50’si Dagbasi Proje Yatirim ve
Ticaret A.S.ve arsa sahibi ile Haskdy So6zlesmesi imzalanmigstir. S6zlesme kapsami arsa payi karsilig
insaat yapimi ve gayrimenkul satis vaadini icermektedir. Adi ortakligi ve Sirket’in Gzerinde proje
gelistirilmesi planlanan arsalarda herhangi bir hissesi bulunmamaktadir. insa edilmesi planlanan
yapilarin %54’0 arsa sahiplerine ve %46’sI adi ortakliga aittir. Yapi ruhsati alinmadig icin heniz
insaata baslanmamistir. Bu sebeple, Sirket portfoyliine %51’lik sinira dahil edilmemistir. Ayrica,
gerekli ruhsat ve izinleri bulunmamasindan kaynakli olarak fiyat tespit raporunda tespit edilen
degere de dahil edilmemistir.

Canakkale Ayvacik Pasakoy Arazisi:
Sirket Canakkale ili Ayvacik ilgesinde Tarla nitelikli bu araziye sahiptir. Bu arazinin degeri KDV harig
78.000.000 TL'dir.

Canakkale Ayvacik Ahmetge Arazisi:
Sirket Canakkale ili Ayvacik ilcesinde Tarla vasfinda bulunan araziye sahiptir. KDV hari¢ 37.966.000
TL degerindedir.

Canakkale Ezine Yaylacik Arazisi:
Sirket KDV hari¢ 17.428.000 TL degerinde Canakkale ili Ezine ilgesinde bulunan Tarla vasfindaki
araziye sahiptir.

Urla Yagcilar Arazisi:

Sirket, izmir ili Urla ilgesinde bulunan 309.335.000 TL degerinde olan Zeytinagacli Tarla vasfindaki
araziye sahiptir. S6z konusu arazi Uzerinde tapu tescilinin iptali ve davaci taraf adina tesciline
yonelik derdest dava nedeniyle davalidir serhi bulunmaktadir.

Sile Projesi:

istanbul ili Sile ilcesinde bulunan arsa vasifli yapinin yapi ruhsati alinmis olup insaat faaliyetleri
baslamistir. Bu projede 1 otel ve 12 adet otele bagli bungalov ve restoran olacak sekilde
tasarlanmistir. Sirket, vasifli gayrimenkullerin %50’sinin mlkiyetine sahiptir. Ayrica, bu haklarin
KDV harig degeri 549.790.000 TL'dir.

Urla Yagcilar Arsalari:

Sirket, izmir’in Urla ilgesinde bulunan 35 adet parsele sahiptir. S6z konusu arsalar lizerinde tapu
tescilinin iptali ve davaci taraf adina tesciline yonelik derdest dava nedeniyle davalidir serhi
bulunmaktadir. ilgili arsalarin KDV hari¢ degeri 664.840.000 TL'dir.

Yalova Altinova Arsa ve Arazileri:
Sirket’in Yalova ili Altinova ilgesinde arsa ve tarla niteliginde 4 adet parselin milkiyetine sahiptir.
Arsa ve arazilerin toplam KDV hari¢ degeri 34.135.000 TL'dir.
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Analist raporlari

2.1. Ortaklik yapisi ve esas sozlesme hakkinda:

Sirketin hakim hissedari, Yénetim Kurulu Bagkani Hasan inang Kabadayi’dir. Hakimiyetin kaynagi imtiyazl
A grubu paylarin dogrudan ve B grubu paylarin ise dogrudan ve dolayli (Ege Yapi’'nin da tek ortagi olmasi)
sahipligi miinasebetiyle Hasan inan¢ Kabadayi, halka arz &ncesi paylarin ve oy haklarinin %100’iine
sahiptir. Sirket esas s6zlesmesinde imtiyazli A grubu paylarin, yonetim kuruluna aday gésterme imtiyazi
vardir (Sirket yonetim kurulu Gyelerinin tamami A grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan
secilir). Oy hakki da dahil paylarda baska bir imtiyaz ise bulunmamaktadir. Sirket sermayesi 10.520.000 A
grubu, 147.280.000 B grubu paydan olusmaktadir. Halka arz 6ncesi ve sonrasi pay oranlari asagidaki
gibidir:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortagin Ticaret Unvani /

Adi Soyadi G':qu D':gozzr_:_i; Pay Orani (%) G'r)jzu D':g::;:i)l Pay Orani (%)

Ege YapI AS. B 126.240.000 80,00% B 126.240.000 63,12%
Hasan inang Kabaday! A 10.520.000 6,67% A 10.520.000 5,26%
Hasan inan¢ Kabadayi B 21.040.000 13,33% B 2.040.000 1,02%
Halka Agik B - - B 61.200.000 30,60%
Toplam 157.800.000 100,00% 200.000.000 100,00%

2.2. Ozet finansal tablolar/mali yapi ve finansal borgluluk

Sirketin 2024/9 itibariyla 4,7 milyar TL aktifi, 160mn TL 6zkaynagi mevcut olup gayrimenkullerin ekspertiz
degerleri dikkate alindiginda Net aktif degeri ise 3,7milyar TL diizeyindedir.

Bilango (TL) 2021 2022 2023 2024/09
Doénen Varliklar 1.157.099.676 910.472.124 1.045.872.706 1.185.062.740
Nakit ve Nakit Benzerleri 112.631.815 282.865.071 200.331.832 132.845.219
Finansal Yatirmlar - 21.947.932 117.652.588 150.508.770
Ticari Alacaklar 187.405.799 307.121.057 364.621.258 399.368.929
Stoklar 725.091.587 212.126.602 286.805.650 414.738.131
Pesin Odenmis Giderler 41.021.742 10.494.684 49.827.326 70.814.849
Diger Dénen Varliklar 90.948.733 75.916.778 26.634.052 16.786.842
Duran Varliklar 210.893.590 1.157.225.768 2.636.588.372  3.491.867.542
Diger Alacaklar 153.481.886 135.030.894 140.835.377 129.001.095
Stoklar - 441.961.149 1.574.342.888  2.440.972.498
Yatirim Amagl Gayrimenkuller - 206.735.263 559.791.446 686.528.346
Ertelenmis Vergi Varligi 31.408.285 18.451.970 163.714.315 -
Diger Duran Varliklar 26.003.419 355.046.492 197.904.346 235.365.603
Toplam Varhklar 1.367.993.266 2.067.697.892 3.682.461.078 4.676.930.282
Kisa Vadeli Yukumliliikler 1.064.699.019 234.144.565 800.829.347 1.001.812.821
KIS:JZ\;‘: d\éEdK‘T:"i‘l’;fl'a“ma'a”“ 97.702.779 48.206.257  238.223.650  287.794.185
Ticari Borglar 53.203.602 78.022.675 15.733.801 27.236.529
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Diger Borglar 99.567.128 41.006.814 79.261.307 123.147.354

Msteri Sozlesmelerinden 233.787.065 - - -
Dogan Yukimlalikler

Ertelenmis Gelirler 561.910.591 52.275.980 401.800.975 551.863.748

Diger Kisa Vadeli Yikimlulikler 18.527.854 14.632.839 65.809.614 11.771.005
Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 378.045.771 1.630.662.229  2.795.370.444 3.515.246.991

Uzun Vadeli Borglanmalar 153.231.776 69.031.672 19.825.199 55.163.236

Ticari Borglar - - 196.997.397 178.470.896

Diger Borglar 185.018.521 171.105.265 167.818.158 143.041.840

Msteri Sozlesmelerinden 38.613.942 - 11.703.646  130.587.987
Dogan Yukimlalikler

Ertelenmis Gelirler - 1.389.561.422  2.394.540.095 3.006.021.417

Diger Uzun Vadell 1.181.532 963.870 4.485.949 1.961.615

Yikamlaltikler
Ozkaynaklar (74.751.524) 202.891.098 86.261.287 159.816.470

Odenmis Sermaye 8.600.000 75.000.000 150.000.000 157.800.000

Sermaye Enflasyon Farklari 49.229.202 154.356.295 236.784.069 237.481.018

Paylara iliskin Primler - - 280.360.080

k K le Tabi isl
Ortak Kontrole Tabi lsletme ; (1.119)  (95.352.266)  (95.352.266)

Birlesmeleri

Yeniden Siniflandinimayacak (238.168) (933.567) (4.236.716) (3.966.916)

Diger Kapsaml Gelir
Gegmis Yillar Zararlari
Net Dénem Kari/Zarari

(162.674.772)
30.332.214

(173.784.865)
148.254.354

(161.257.665)
(39.676.135)

(200.933.800)
(215.571.646)

Toplam Kaynaklar

1.367.993.266

2.067.697.892

3.682.461.078

4.676.876.282

Sirketin uzun vadeli yukimlilikleri arasinda bulunan 3,0 milyar TL tutarindaki
ertelenmis gelirlere iliskin hesap kalemi, baslica Modernyaka projesi kapsamindaki 2,18
milyar TL ve Urla Kekliktepe projesi kapsamindaki 831mn TL olmak {izere satisi yapiimis
fakat heniliz teslim edilmemis daire, ofis, is yerleri, villa gibi gayrimenkuller igin
misterilerden alinan avanslardan olusmaktadir.

Sirketin 283,4 mn TL hazir degerleri (150mn TL’si katihm serbest fonu), 343mn TL
tutarinda ise kisa ve uzun finansal borcu/banka kredi borcu bulunmaktadir.

Ayrica Diger alacak ve borglar kaleminde 129mn TL uzun vadeli diger alacak (3mn USD’si
Haskoy projesi kapsaminda verilen nakit teminat, 26mn TL'si Dagbasi Proje Yatirim ve
Ticaret A.S.den alacak), diger borglar ise kisa vadeli diger borglarin 111,7mn TL'si
Egeyap! Avrupa — Yedikule Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi A.S. — Ege Yapi AS. Adi
Ortakhgi’'nin Yedikule Gayrimenkul Yatirrm A.S.’ye olan borglarindan, uzun vadeli diger
borglarin 143mn TL'si ise Dagbasi Proje Yatirim ve Ticaret A.S.”den finansman amaciyla
alinan borglardan olusmaktadir.
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Gelir Tablosu

Gelir Tablosu (TL) 2021 2022 2023 2023/09 2024/09
Hasilat 546.436.612 1.127.581.132 305.952.783 232.948.946  84.977.394
Satiglarin Maliyeti (454.509.999) (836.356.373) (190.701.212) (169.146.705) (50.501.317)

Briit Kar 91.926.613  291.224.759 115.251.571  63.802.241  34.476.077
Pazarlama Giderleri (27.559.917) (143.038.810) (99.826.445) (79.512.993) (46.480.415)

Genel Yonetim Giderleri  (18.186.263) (20.542.319) (131.301.347) (77.511.683) (78.145.985)

Esas Faaliyetlerden
Diger Gelirler

Esas Faaliyetlerden Dig.

67.838.583 97.250.051 81.059.667 62.726.475 38.847.631

(94.494.801) (116.770.060) (124.974.663) (96.439.550)  (33.961.656)

Giderler

Esas Faaliyet Kari/Zarari 19.524.215 108.123.621 -159.791.217 -126.935.510 -85.264.348
Gen?f;?im Faaliyetlerinden 171328  106.399.573 384.176.261 418.172.415 172.124.610
Yatinm Faaliyetlerinden (137.812) - (31.627.405) (24.841.916) (20.329.291)
Giderler

Finansman

Gelirleri/Giderleri Oncesi  19.557.731  214.523.194 192.757.639 266.394.989  66.530.971
Faaliyet Kari

Finansman Gelirleri 24455516  29.117.413  74.564.481  46.771.129  26.434.913
Finansman Giderleri (44.152.920) (30.124.694) (107.654.854) (44.587.536) (165.569.507)

Net Parasal Pozisyon
Kazanglari/Kayiplari
Siirdiiriilen Faaliyetler
Vergi Oncesi Kar/Zarar
Surdurilen Faaliyetler
Vergi Geliri/Gideri

30.277.203  (45.604.529) (320.368.459) (254.111.148) 8.730.028

30.137.530 167.911.384 -160.701.193 14.467.434  -63.873.595

194.684  (19.657.030) 121.025.058  (5.781.735) (151.644.051)

Dénem Vergi Geliri - (6526.864) (21.741396)  (7.819.319)  10.675.421
Ertelenmis Vergi 194.684  (13.130.166) 142.766.454  2.037.584 (162.319.472)
Geliri/Gideri
Dénem Net Kari/Zarari 30.332.214 148.254.354 -39.676.135  8.685.699 (215.517.646)

Kaynak: Fiyat tespit raporu
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3.DEGERLEME hakkinda bilgi

Degerlemede Net Aktif Deger (degerleme sonucu 3,8 milyar TL) ile PD/NAD
piyasa ¢arpani degeri (degerleme sonucu 2,2 milyarTL) yontemleriyle elde edilen
sonuglara esit agirlik verilerek sirket icin 3 milyar TL piyasa degeri hesaplanmistir.
Degerleme araligl, 2,2 milyar TL ile 3,8 milyar TL araligindadir.

Elde edilen sonuca %21,15 halka arz iskontosu uygulanarak halka arz sirket piyasa
degeri 2,4 milyar TL ve halka arz birim Pay Degeri 15,00 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme Yontemleri Sonuglari

Agirlik Agirlikl Deger

Yaklagim Yontemi Baz Deger (%) (L)
Net Aktif Deger (NAD) 3.761.707.425 50% 1.880.853.713
Piyasa Yaklasimi (PD/NAD) 2.241.917.472 50% 1.120.958.736

Sirket 6zsermaye degeri (TL) 3.001.812.449

Sirket 6zsermaye pay degeri (TL) 19,02

Halka arz iskontosu %21,15

Halka arz dncesi piyasa degeri (TL) 2.367.000.000

Halka arz pay fiyati (TL) 15,00

3.1. Net Aktif Deger

Sirketin sahip oldugu gayrimenkul varliklarin ekspertiz degerleri (projelerden
Sirket'in payina disen kisim ve bu kisimdan da ertelenmis gelirler olarak
siniflandirilan, satisi yapilip heniiz teslim edilmemis olan tutarlar- alinan avanslar
disulerek) dikkate alinarak s6z konusu varliklarin rayi¢ degerleri ile diger aktiflerin
toplamindan sirketin yakimlaltkleri distlerek net aktif degeri hesaplanmistir.
Gayrimenkul varliklarin deger artisindan kaynakh bir vergi dogacagi icin bu vergi
tutari dailgili hesaplama yontem ve tahminlerle hesaplanip 222,5 mn TL tutarinda
vergi gideri olarak net aktif degeri hesaplamasinda dustImistir.

Egeyapi Avrupa GYO Net Aktif Deger Tablosu

Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri Ekspertiz De?_?l_r)l Toplanggzrlt{;\;
Arsalar ve Araziler 1.141.704.000 29%
Projeler 2.500.304.000 63%
Binalar 319.633.268 8%

Toplam Gayrimenkul Portfoy Degeri 3.961.641.268 100%
(+) Diger Donen Varliklar 770.324.609
(+) Diger Duran Varliklar 364.366.698
(-) Kisa Vadeli Yakiamlulikler 531.863.491
(<) Uzun Vadeli Yakimlalikler 580.302.457

Vergi Oncesi Net Aktif Deger 3.984.166.627
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(-) Vergi Etkisi ** (222.459.202)
Net Aktif Degeri 3.761.707.425

Vergi Etkisi’'nin hesaplanmasina iliskin olarak fiyat tespit raporunda bu husus
“Halihazirda gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazang¢lari kurumlar vergisinden
istisna olmakla birlikte 02.08.2024 tarihli 32620 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Vergi Kanunlari ile Bazi Kanunlarda ve 375 Sayili Kanun Hiikmiinde
Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun kapsaminda yurt ici asgari
kurumlar vergisi 2025 yilindan itibaren uygulanacaktir. Gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin tasinmazlardan elde ettikleri kazanglarinin %50'sinin elde edildigi
hesap dénemine iliskin kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gereken ayi
izleyen ikinci ayin sonuna kadar kar pay! olarak dagitiimasi durumunda yurt ici
asgari kurumlar vergisinden faydalanacagi belirtilmistir. Sirket, 05.08.2024 tarih
ve 20224/22 sayili yénetim kurulu karari ile anilan kazanglardan %50 ve lizeri
oranda nakit temettii dagitimi planlayarak, anilan asgari vergi oranindan
faydalanmayr amaglamaktadir. Halihazirda anilan diizenleme kapsaminda 2024
yili sonuna kadar Sirket kazanglari kurumlar vergisinden istisna oldugu ve yurt igi
asgari kurumlar vergisinin 2025 yilinda uygulanacagi, dolayisiyla anilan
diizenleme devreye girene kadar tasinmazlardan elde edilen kazanclar lizerinden
vergisel bir etki dogmadigi hususlari dikkate alinarak Sirket tarafindan iletilen bilgi
ve belgeler kapsaminda anilan vergi diizenlemesinin Sirket'in net aktif degerine
olabilecek potansiyel etkisi icin tahmini vergi tutari hesaplanmis olup, dederleme
calismasinda vergi etkisi uygulanan net aktif deder tutari baz alinmistir.” seklinde
actklanmustir.

3.2. Piyasa ¢arpanlari yontemi

Piyasa carpanlari ydnteminde Borsa istanbul’da islem géren 47 GYO’dan,
portfoyinde agirlikli AVM/Otel bulunan GYO'’lar ile Net aktif degeri 40 milyar
TL'nin Gzerinde olanlar ile 2 milyar TL'den daha dusik olanlar hari¢ tutularak 23
GYO o6rneklem olarak secilmis ve secilen GYO'larin ortalama PD/NAD carpani
kullanilmistir.

Piyasa Carpani Yontemi (PD/NAD)
EGGYO Net Aktif Deger (TL) 3.761.707.425
GYO PD/NAD carpani 0,60
Piyasa Yaklasimi (TL) 2.241.917.472
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4. GORUS

Net Aktif Deger:

— Sirket’in GYO olmasi, net aktif degerin, sirketin varlik ve yikimliltklerinin rayi¢ degerleriyle
Olgllerek hesaplanmasi ve Net Aktif Deger hesaplamasinin GYO firmalari degerlemeleri igin varlik
bazli yaklasim olarak kullaniimasindan dolayl s6z konusu yontemin dikkate alinmasini makul
buluyoruz.

Piyasa carpanlar Analizi:

— SOz konusu rayic degerlerin, mutlak rakamlar olmadigi, ekspertiz raporlarinda gikan yaklasimlarin
ve kanaatlerin bir sonucu olmasi (ekspertiz degerinin dayandigi varsayim ve kabuller, ekspertiz
raporlarinda maliyet degeri, emsal karsilastirma, gelir yaklasimi icin secilen veriler ve deger takdiri
icin hangi yontemin segilecegi veya ne kadar dikkate alinacagi gibi ¢ok sayida subjektif unsur
icermesi) nedeniyle Net Aktif degerde ve vergi hesaplanmasinda yukari asagi yonli riskler s6z
konusu olabilir. Bu nedenle piyasanin bu risklerin de bir kismini iskonto ettigi ve bu nedenle
PD/NAD degerinin, sirket piyasa degeri icin dnemli bir degerleme yaklasimi olarak kullaniimasini
yerinde bir tercih olarak bulmaktayiz.

— Sirketin icin secilen benzer GYO 6rneklemi ve elde edilen ortalama PD/NAD carpani seviyesini
makul olarak degerlendirmekteyiz.

— Varlk bazli yaklasim (NAD) ve piyasa bazl yaklasim (PD/NAD) esit agirhklandirilmasini makul
degerlendiriyoruz.

— Sirketin piyasa degeri hesaplamasi icin iki yontem, Net Aktif degeri ve PD/NAD c¢arpaninin
kullanilmis olmasinin yeterli oldugu kanaatindeyiz.

SONUG:

Halka arz iskontosunu da dikkate alarak, halka arz fiyatinin halka acik GYO sekt6r firmalarinin PD/NAD
ortalama c¢arpanina yakinsamis olmasi nedeniyle halka arz fiyatini makul olarak degerlendirmekteyiz.
Ayrica Halk Yatirnm tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun yatirimcilarin degerlendirme
yapmasina elverisli, yeterince kapsamli ve anlasilir oldugu gorisiindeyiz.




