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KISALTMALAR
KISALTMA TANIM
ABD Dolan Amerika Birlesik Devletleri’nin resmi para birimi

4842 sayih Kanun

24 Nisan 2003 tarih ve 25088 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 4842 sayih Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun

Amm.e %lacaklarmm 22 Nisan 2021 tarih ve 31462 sayilh Resmi Gazete’de
Tahsil Usulii Hakkinda : i

‘ yayimlanan 7316 sayilh Amme Alacaklarinin Tahsil Usuli
Kanun ile Bazn ¢ g

g, g Hakkinda Kanun ile Baz1 Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina
Kanunlarda  Degisiklik .
. Dair Kanun

Yapilmasina Dair Kanun
i L Ak Yatinm Menkul Degerler A.S.
Yatirim
Artas Enerji Artas Enerji Yatinimlan Sanayi Ticaret A.S.
Artas Insaat Artas Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
Artas Invest Adi Ortakhi@ | Artas Invest Adi Ortakligi
A.S. Anonim Sirketi
ATM Otomatik Para Cekme Makinesi (Automatic Teller Machine)
AVM Aligveris merkezi
Avrupakent Aksoylar Avrupakent Aksoylar Adi Ortakhif

Bankacilik Kanunu

1 Kasim 2005 tarihli ve 25983 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 5411 sayili Bankacilik Kanunu

Bemay insaat

Bemay Insaat, Sanayi ve Ticaret A.S.

3 Temmuz 2005 tarihli ve 25874 sayih Resmi Gazete’de

Helediye Ky yayimlanan 5393 sayil1 Belediye Kanunu

BKK Bakanlar Kurulu Karari

Borsa istanbul / BIST Borsa Istanbul A.S.

Covid-19 SARS-Cov-2 viriisiiniin neden oldugu Covid-19 salgini
Camhivadi Konut [stanbul 1li, Kagithane Ilgesi 7756 Ada 5 Parsel , 7755 Ada 4
Projesi Parsel, 7754 Ada 2 Parsel, 7754 Ada 3 Parsel,

CED Cevresel Etki Degerlendirmesi

CED Raporu Cevresel Etki Degerlendirmesi Raporu

CED Yonetmeligi

29 Temmuz2022 tarihli ve 31907 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi

Cevre Izin ve Lisans

Yonetmeligi

10 Eylil 2014 tarihli ve 29115 sayilh Resmi Gazete’de
yayimlanan Cevre Izin ve Lisans Yonetmeligi
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Cevre Kanunu

11 Agustos 1983 tarihli ve 18132 sayih Resmi Gazete'de
yayimlanan 2872 sayili Cevre Kanunu

Damga Vergisi Kanunu

1 Temmuz 1964 tarihli ve 11751 sayilh Resmi Gazete'de
yayimlanan 488 sayili Damga Vergisi Kanunu

Damga Yapr Feza Park
Villalar: Projesi

Istanbul ili Bityiikgekmece Ilgesi 195 ada 2 parsel’de bulunan
proje

DASK

Dogal Afetler Sigortasi Kurumu

Demir Grup

Demir Grup Yapi Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S

Demir Life Projesi

istanbul ili Biiyiikgekmece Ilgesi 154 ada 2 parsel’de bulunan
proje

Elektrik Piyasasi Kanunu

14 Mart 2013 tarihli ve 28603 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 6446 sayili Elektrik Piyasas1 Kanunu

Elektrik Piyasasinda
Lisanssiz Elektrik Uretim
Yonetmeligi

12 Mayis 2019 tarihli ve 30772 sayih Resmi Gazete’de
yayimlanan Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim
Y 6netmeligi

Esas Sozlesme

Avrupakent Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’nin Esas
Sozlesmesi

Evyap Evyap Sabun Yag Gliserin Sanayi ve Ticaret A.S.
Finansal ~  Kiralama, |, 10 9012 tarih ve 28496 sayih Resmi Gazete'de
Faktoring, Finansman ve : . .

‘ yayimlanan 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring,
Tasarruf Finansman . . . .

3 ¢ Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanunu

Sirketleri Kanunu
Forum Trabzon AVM Forum Trabzon Aligveris Merkezi

Forum Trabzon Emlak
Gelistirme

Forum Trabzon Emlak Gelistirme ve Yatinm A.S.

Genel Kurul Avrupakent GYO genel kurulunu ifade eder.

GVK 06 Ocakl1961 tarihli ve 10700 sayih Resmi Gazete'de
yayimlanan 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu

GYO Gayrimenkul Yatirim Ortakligi

GYODER Gayrimenkul Yatinnmcilar1 Dernegi

GYO Tebligi Sermaye Piyasast Kurulu'nun III-48.1 sayili Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi

Halka Arz Edenler Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahipleri

Halka Arz Eden Pay | Artas Insaat, Silleyman Cetinsaya, Serhan Cetinsaya, Gokhan

Sahipleri Cetinsaya ve Nurcan Cetinsaya
Sirket’in  ¢ikarilmig  sermayesinin  335.000.000 TL’den

Halka Arz Edilecek |400.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle artinlacak toplam

Paylar 65.000.000 TL nominal degerli 65.000.000 adet C Grubu pay

ile Halka Arz Eden Pay Sahipleri’ne ait olan ve ortak satisl

TWKU EGER
Niv SIFKETI/ |
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yoluyla halka arz edilen toplam 35.000.000 TL nominal degerli
35.000.000 adet C Grubu paydan olusan, toplamda 100.000.000
TL nominal degerli 100.000.000 adet C Grubu pay

ISIN Uluslararas: menkul kiymet tanimlama numarasi

Imar Kanunu

09 Mayis1985 tarihli ve 18749 sayih Resmi Gazete’de
yayimlanan 3194 sayili Imar Kanunu

Is Sagh@ ve Giivenligi
Kanunu

30 Haziran 2012 tarihli ve 28339 sayih Resmi Gazete’de
yayimlanmis 6331 sayih Is Saghgi ve Giivenligi Kanunu

Isyeri A¢ma ve Calisma

10 Agustos 2005 tarih ve 25902 sayill Resmi Gazete’de

Ruhsatlarina iliskin | yayimlanan Isyeri A¢ma ve Calisma Ruhsatlarma fliskin
Yonetmelik Y 6netmelik
gamu Fmans“marfl . Y€ | 9 Nisan 2002 tarih ve 24721 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan
org Yonetiminin ¥ e
s : 4749 sayih Kamu Finansmam ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda 5 :
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun
Kanun
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
- 23 Ocak 2014 tarih ve 28891 sayilh Resmi Gazete'de
Kar Pay. Leblip yayimlanan I1-19.1 sayili Kar Pay1 Tebligi
T 23 Haziran 1965 tarih ve 12038 sayih Resmi Gazete'de
Kae Mulkeyst s yayimlanan 634 sayih Kat Miilkiyeti Kanunu
KCETAS Kayseri ve Civan Elektrik Tiirk A.S.
KENTSEV Kentsel Doniisiim ve Sehircilik Vakfi
KGK Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu
km Kilometre
KOBI Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmeler
KONUTDER Konut Gelistiricileri ve Yatirnmcilar1 Dernegi
Kurumsal Yonetim | 3 Ocak 2014 tarih ve 28871 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
Tebligi I1-17.1 sayili Kurumsal Ydnetim Tebligi
KVK 13 Haziran 2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 5520 sayihi Kurumlar Vergisi Kanunu
KVKK 07 Nisan 2016 tarih ve 29677 sayili Resmi Gazete’de

yayimlanan 6698 sayili Kigisel Verilerin Korunmasi Kanunu

Mallsystem Tesis Yonetim

Mallsystem Tesis Yonetim Hizmetleri A.S.

MKK

Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

MiA Merkezi is Alam

Movenpick Living | ; o o L

Camhvadi Istanbul ili Kagithane Ilgesi 7756 ada 1 parsel
NAD Net Aktif Deger

KWJL GE
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On = Clentel] e 27 Kasim 2014 tarihli ve 29188 sayilh Resmi Gazete'de

Satislari Hakkinda o . ._ .
- y yayimlanmis On Odemeli Konut Satiglan Hakkinda Y &netmelik

Yonetmelik

Pantur Otelcilik Pantur Otelcilik ve Turizm Hizmetler1 A.S.

Pav Teblii 22 Haziran 2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete'de
Y & yayimlanan VII-128.1 sayili Pay Tebligi

SBY Son Bir Yil

Sosyal Sigortalar Kanunu

29 Temmuz 1964 tarih ve 11766 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu

SPK / Kurul Sermaye Piyasas1 Kurulu

SPKn 30 Aralik 2012 tarih ve 28513 sayih Resmi Gazete'de
yayimlanan 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

Sirket / Thragaa / . § STy

AvrnpalenkGY 0 Avrupakent Gayrimenkul Yatrirrm Ortakligi Anonim Sirketi

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

Tapu Kanunu

22 Aralik 1934 tarih ve 2892 sayili Resmi Gazete'de

yayimlanan 2644 sayili Tapu Kanunu

04 Subat2011 tarihli ve 27836 sayih Resmi Gazete'de

THk yayimlanan 6098 sayili Tiirk Borglar Kanunu

TMK 8 Aralik 2001 tarih ve 24607 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 4721 sayili Tiirk Medeni Kanunu

T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti

TCMB Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari
28 Kasim 2013 tarihli ve 28835 sayili Resmi Gazete’de

TKHK yayimlanmis 65021 sayili Tiiketicinin Korunmas1 Hakkinda
Kanunu

TL veya Tiirk Liras: Tiirk Liras

TMK 8 Arallk 2001 tarih ve 24607 sayili Resmi Gazete’de

yayimlanan 4721 sayili Tiirk Medeni Kanunu

TTK veya Tiirk Ticaret
Kanunu

14 Subat 2011 tarih ve 27846 sayili Resmi Gazete'de

yayimlanan 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

TUIK Tiirkiye istatistik Kurumu

TUSIAD Tiirk Sanayicileri ve Is insanlar1 Dernegi

Ulusal Bayram ve Genel | 19 Mart 1981 tarih ve 17284 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Tatiller Hakkinda Kanun | 2429 sayili Ulusal Bayram ve Genel Tatiller Hakkinda Kanun
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vb. Ve benzeri
VERBIS Veri Sorumlulari Sicili

Vergi Usul Kanunu

10 Ocak 1961, 11 Ocak 1961 ve 12 Ocak 1961 tarihli ve
sirastyla 10703, 10704 ve 10705 sayili Resmi Gazeteler’de
yayimlanan 213 sayili Vergi Usul Kanunu

Yap1 Kredi

Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S.

Yonetim Kurulu

Avrupakent GYO’nun y6netim kurulu

Ziraat Bankasi

T.C. Ziraat Bankas1 A.S.

£
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YONETICI OZETI

Degerleme galigmas: kapsaminda, net aktif deger analizi ve piyasa garpanlar: analizi kullanilmus ve iki yonteme
egit agirhk verilmesi uygun bulunmustur.

Tablo: Avrupakent GYO Ozsermaye Degeri

(TL) Hesaplama Net Aktif Deger | Piyasa Carpanlar
Formiilii Analizi Analizi
Avrupakent GYO’nun Qzsermaye Degeri A 20.655.069.494 20.349.581.242
Yontemin Agirlii B %50 %350
1 =
3:;:11‘)iakent GYO’nun Ortalama Ozsermaye C=S(AxB) 20.502.325.368

Degerleme caligmasi neticesinde, Avrupakent GYO’nun &zsermaye degeri 20.502.325.368 TL olarak
hesaplanmugtir.

Tablo: Avrupakent GYO’nun 1 Adet Pay: Basina Diisen Deger

Hesaplama i
G Formpiilii Theger
Avrupakent GYO’nun Ozsermaye Degeri A 20.502.325.368
Avrupakent GYO’nun Cikarilmis Sermayesi B 335.000.000
1 Adet Avrupakent GYO Payi Basina Diisen Deger (TL) [C=A+B 61,20

Degerleme c¢alismasmnda 1 adet Avrupakent GYOQO payr bagmna diigen ortalama defer 61,20 TL olarak
hesaplanmugtir. Halka arz fiyati olarak belirlenen 55,08 TL icin halka arz iskontosu %10,0 olarak
hesaplanmaktadir.

Piyasa carpanlari analizinde, benzer GYQ’larin 1,12x seviyesindeki PD/NAD carpami medyam yerine, %12,0
oramnda agagl yonll revize edilmis olan 0,99x seviyesindeki PD/Diizeltilmis NAD carpam medyan dikkate
almmig oldugundan; %12,0 oramindaki bu indirime ilave olarak halka arz iskontosu %10,0 seviyesinde
belirlenmistir.

Tablo: Halka Arz Fiyatina Gire iskonto Oram Hesaplamasi

Hesaplama :
() Formpiilii e
1 Adet Avrupakent GYO Payi Basina Hesaplanan Deger | A 61,20
1 Adet Avrupakent GYO Paymm Halka Arz Fiyati B 55,08
Halka Arz iskontosu C=(A-B)/A 10,00%
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I. RAPORUN AMACI VE ETIK iLKELER

25 Ekim 2023 tarihli bu rapor, Atakdy 7-8-9-10.Kisim Mah. C.Cesme E-5 Yanyol Cad.N.8/2/7 Bakirkdy Istanbul
adresinde mukim Avrupakent Gayrimentkul Yatirim Ortakhigr A.S. (“Sirket’, ‘Avrupakent’) ile Sabanci Center
Kule: 2 Kat: 7 4. Levent Besiktas, Istanbul adresinde mukim Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. (‘Ak Yatinm’)
arasinda 05.12.2022 tarihinde imzalanmus olan Halka Arz Aracilik Sozlesmesi geredi, Sirket paylarimin halka
arzinda fiyata esas teskil edecek degerin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun IIL.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari’na uygun olarak
belirlenmesi amaciyla ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 2019/19 sayili blteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019
tarih ve 21/500 sayili Kurul karari uyarinca Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati
Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bashginin F maddesine uygun olarak belirlenmesi amaciyla
27.10.2015 tarih ve G-014 (300) sayili Genis Yetkili Araci Kurum yetki belgesine sahip Ak Yatiim tarafindan
hazirlanmistir. Ayrica Ak Yatiim, isbu Fiyat Tespit Raporu tarihi itibariyla Sermaye Piyasasi mevzuati
gergevesinde Gayrimenkul Digindaki Varhklan Degerlemeye Yetkili Kuruluslar Listesi'nde yer almaktadir.

Sirket ile halka arzda Konsorsiyum Lideri olarak gérev alan Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. arasinda gikar
catigmast veya herhangi bir menfaat ¢atigmasi bulunmamaktadir. Ak Yatirim ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iliskisi yoktur. Ak Yatirim’in halka arz islemi nedeniyle elde edecegi aracilik komisyonu haricinde
dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin bagarisina baglanms bir ckonomik ¢ikar: bulunmamaktadir.

Etik ilkeler

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢alismasinun, SPK nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Teblig (I11-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlann dikkate alinarak asagida
“Degerleme Calismas: Sirasinda Uygulanan Etik Ilkeler ve Sinirlamalar™ baghg: altinda belirtilen etik ilkeler
gercevesinde hazirlandigin beyan ederiz.

Degerleme Calismas: Swrasinda Uygulanan Etik [lkeler ve Sinirlamalar:

e  Yapilan degerleme galigmas: sirasinda diiriist ve dogru davramlmus ve galigmalar Sirket ve Sirket pay
sahiplerine zarar vermeyecek bir sekilde yiiriitiilmiistiir.

e Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yaniltic: ve abartili beyanlarda bulunulmamig ve bu sekilde
reklam yapilmamgtir.

e Bilerek aldaticy, hatali, dnyargili gériis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmams ve bildirilmemistir.

e Ak Yatirim, 6nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gérevi kabul etmemistir. Degerleme isi
gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmiigtiir.

e  Gorev, bagimsizlik ve objektiflik iginde kisisel ¢ikarlarn gézetmeksizin yerine getirilmistir.

e  Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin énceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda yer alan
diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.

e Degerleme ¢alismasinda kullanilan yaklagim ve ydntemler degerlemenin amacina uygun sekilde
degerlendirilmis ve belirlenmistir.

e Ak Yatinm, degerlemede kullanilan analiz verilerinin dogru ve giivenilir oldugunu dzen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Kullamlan gegmis yillara ait finansal bilgiler (Bagimsiz Denetimden
gegmis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gériigiinden
gecmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir. Bilgi ve belgeler makul Olgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykiri olduguna iligkin bir sipheye ulagilmamistir; bununla
birlikte, Ak Yatirim elde edilmis olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli
ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigim taahhiit edememektedir.

Proje Ekibi
Degerleme galismasi, Ak Yatirim Menkul Degerler A.$."nin Kurumsal Finansman Béliimii ¢aliganlarindan olusan

ve konusunda uzman bir ekip tarafindan yiiriitiilmiistiir. Caligma ekibi tiyeleri, SPK mevzuati uyarinca hazirlanan
bu raporu hazirlayabilmek igin gerekli bilgi birikimine sahip olup, toplamda 50 yili agkin tecriibeye sahiptir.

Engin Yegiil, caligma hayatina 2000 yilinda Demir Yatirim Arastirma Bolimii’'nde Analist olarak baslamis ve
2002 yilinda Ak Yatirim Arastirma Béliimii’nde gérev almigtir. Ak Yatirim Kurumsal Finansman Bolimii’nde
2005 yilindan beri gahsan Engin Yegiil, boliim faaliyetleri kapsaminda pay halka arzlari, dzel sektdr bor¢lanma
araci ihraglar, sirket birlesmeleri ve satin almalan ile dzellestirme projelerinde aktif olarak gorev almaktadir.
Lisans 8grenimini Orta Dogu Teknik Universitesi’nde Ingaat Mithendisligi alamnda ve Yiiksek Lisans 6grenimini

A@Té&mﬁ%ﬁfi‘%
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Virginia Tech’te Finans alaninda tamamlayan Engin Yegiil, SPK Diizey 3 Lisansina ve Tiirev Lisansina sahiptir.
(SPL Diizey 3 Lisansi, sicil no: 202350; SPL Tiirev Lisanst, sicil no: 300695).

Duygu Haker Sen, ¢alisma hayatina 2007 yilinda Ata Holding’de Yardimei Damsman olarak baglamistir. 2009-
2012 yillart arasinda ise Ata Yatwrim Kurumsal Finansman Bolimiinde cesitli sirket birlesme ve devralma
projelerinde gérev almustir. 2012 yilindan bu yana da Ak Yatinm Kurumsal Finansman Boliimiinde halka arz,
sirket birlesme ve devralma ile borglanma araci ihraci projelerinde gorev almaktadir. Sabanci Universitesi’nden
Biyomiihendislik alaninda lisans derecesi ile Bogazigi Universitesi’nden Ekonomi ve Finans alaminda yiiksek
lisans derecesine sahiptir. Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir. (SPL Diizey 3 Lisans, sicil no: 204467).

Kemal Ulas Unalan, ¢alisma hayatina 2012 yilinda KPMG Tiirkiye’de bagimsiz denetim analisti olarak
baslamustir. 2015-2017 yillar: arasinda ise EY Tiirkiye Kurumsal Finansman Bélimiinde gesitli sirket birlesme ve
devralma projelerinde gérev almistir. 2017 yilindan bu yana da Ak Yatinm Kurumsal Finansman Béliimiinde
halka arz, sirket birlesme ve devralma ile borglanma araci ihraci projelerinde gorev almaktadir. Bilkent
Universitesi’nden Isletme alaninda lisans derecesine sahiptir. Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir. (SPL Diizey
3 Lisans, sicil no: 912658).

Yigit Can Ayla, calisma hayatma 2019 yilinda Besfin Finansal Hizmetler Damgmanhk Tic. A.S.’de kurumsal
finansman ekibinde baslamistir. 2020 yilina kadar cesitli sirket degerleme ve finansal due diligence projelerinde
gorev almustir. Ak Yatirim Kurumsal Finansman boliimiine katildig: 2020 yilindan itibaren pay halka arzlari, esitli
sirket birlesme ve devralma projelerinde ve &zel sektdr bor¢lanma araci ihraglar projelerinde gérev almaktadir.
Sabanei Universitesi’'nden Isletme lisans derecesine sahiptir. Ayrica, Sermaye Piyasas: Faaliyetleri Diizey 3
Lisansina sahiptir. (SPL Diizey 3 Lisans, sicil no: 927496).

Simirlayici Sartlar

Degerleme galismasinda kullanilan veriler; Sirket adina PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S. tarafindan hazirlanan 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 Tarihlerinde Sona Eren
Hesap Dénemlerine Ait Finansal Tablolar, Sirket’e ait izahname, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik
A.S. tarafindan sunulan degerleme raporlari, halka agik gayrimenkul yatirim ortakhklarinin KAP’ta agikladiklari
gayrimenkul degerleme raporlar ile bagimsiz denetim raporlari ve sektdre iligkin kamuya agik olan kaynaklardan
edinilen bilgiler ve Ak Yatinm’in bulgularina dayanmaktadur.

Bu raporda, ¢arpan analizleri igin kullamlan halka agik girketlerin mali yapilarina ve piyasa degerlerine iligkin
veriler i¢in ilgili sirketlerin internet sayfalari, diger kamuya agik ilgili kaynaklar ve Capital 1Q adl veri platformu
kullanilmastir.

Sirket hakkinda analiz yapmak isteyen yatirimeilarin Avrupakent’e ait olan ve KAP’ta ilan edilmis bulunan tiim
finansal tablolar1, finansal tablolarin dipnotlarini ve bagimsiz denet¢i raporlarini ve yine KAP’ta ilan edilmig
bulunan ve Sirket’in faaliyetleri ile finansal durumu hakkinda kapsamli bilgi ve gbriis igeren izahnameyi ayrintili
bir sekilde incelemeleri gerekmektedir.

Ak Yatirim degerleme galigmas: kapsaminda Sirket'in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin
herhangi bir arastirma yvapmadid gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Degerleme galismasina esas teskil etmek iizere Ak Yatiim'a sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve
hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig: varsayilmus, bu bilgilerin
glivenilirligi ve dogrulugu teyit edilmemistir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi ve Sirket ydnetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayillmistir. Ayrica, Sirket’in ydnetim ve personel kadrosunda isletmenin sirekliligini, bilgi ve tecriibe
birikimini etkileyecek, aligtlagelen personel doniisimi disinda olumsuz 6nemli bir defisimin olmayacag:
varsayilmigtir.

Kullamlan gegmis yillara ait finansal bilgiler (bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket
yénetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gériisiinden gegmis olup, giivenilir bir kaynak oldugu varsayilnugtir.

Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandig1 siyasi ve yasal
degisiklikler, ongorillemez hukuki gelismeler vs. gibi) aligilagelen diginda bir engel olmadan isletmenin
siirdiiriilebilirligi esasina gore éngdriilebilir gelecekte faaliyet gdstermeye devam edecegi varsayilmugtir.
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Farkl: tarihlerdeki finansal verilerle, farkli degerleme yontemleri ve agirhk oranlarinin kullanilmasi durumunda
farkh degerlere ulagilabilir.

Tarafimizca Sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespit ¢aligmas1 yapilmamusgtir.
Il. AVRUPAKENT HAKKINDA OZET BILGI

Tarihce

Sirket, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S. unvani altnda Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigi nezdinde
740979-0 sicil numarasiyla kurulmus ve 06 Temmuz 2010 tarihinde tescil edilmistir. Sirket’in baslangi¢ sermayesi
4.000.000 TL. olup, 07 Ekim 2010 tarihinde 46.000.000 TL arttirilarak 50.000.000 TL’ye ¢ikartilmisti. Bu
arttirilan sermayenin 41.911.176,89 TL’lik kismu Artas Insaat’'in kismi olarak bdlinmesiyle (Avrupa Konutlari
Tem-Kres, Avrupa Konutlari Tem Market, Avrupa Konutlari Tem Dershaneler, Rezidans Daireler, Rezidans Ticari
Uniteler) ayni; 4.088.823,11 TL‘lik kismu Artas Insaat ve mevcut ortaklar tarafindan nakdi sermaye olarak
koyulmustur. Bélinme iglemi ile birlikte Artas Ingaat, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S$. nin %84’liik bir
oran ile pay sahibi olmustur. Bahsigegen kismi béliinme ve béliinen kismin Sirket’e sermaye olarak koyulmasiyla,
Artas Insaat’a ait olan Radisson Residences Avrupa TEM Istanbul, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.$.’nin
miilkiyetine gegmistir.

09 Nisan 2013 tarihinde sirket sermayesi 100.000.000 TL arttirilarak 150.000.000 TL olmustur. Artirilan tutar
sirket hissedarlarindan Artas Insaat’in sirketteki alacagindan karsilanmustir.

19 Kasim 2013 tarihinde Atakent Turizm Yatirim Insaat Sanayi ve Ticaret A.S. devrolunan taraf olarak devralan
taraf Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S. ile birlesmistir. Birlesme iglemi sonras: 75.000.000 TL artinlan
sermayenin tamami Atakent Turizm Yatiim Insaat Sanayi ve Ticaret A.$.’nin ddenmis sermayesinden
kargilanmustir. Sirket sermayesi 225.000.000 TL olmustur. Bu birlesme ile birlikte Atakent Turizm Yatirim Insaat
Sanayi ve Ticaret A.S.’ye ait olan Arenapark Aligveris ve Yasam Merkezi, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme
A.S.’nin miilkiyetine gegmistir.

19 Eyliil 2014 tarihinde sirket sermayesi 50.744.500 TL artirilarak 275.744.500 TL olmustur. Artirilan tutar
Ozsaya Insaat ve Turizm A.S.’nin devrolunan taraf olarak, devralan taraf Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme
A.S. ile birlesmesiyle Sirket’in nominal sermayesinden karsilanmistir. Bu birlesmeyle birlikte Ozsaya Ingaat ve
Turizm A.S.’ye ait olan Armonipark Outlet Center, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.$’nin miilkiyetine
gegmistir.

24 Aralik 2014 tarihinde Sirket sermayesi 59.225.500 TL artirtlarak 335.000.000 TL olmustur. Artirilan tutar
sirket pay sahiplerinden Artas Ingaat tarafindan nakit ve nakit alacaklarindan karsilanmustir.

04 Ocak 2019 tarihinde Sirket’in sirket sermayesi béliinme islemi suretiyle 76.559.499,29 TL azalmis es zamanh
ayni tutarda artirilarak tekrar 335.000.000 TL olmustur. Artirilan tutar Sirket pay sahiplerinin nakit alacaklarindan
karsilanmustir.

26 Nisan 2023 tarihinde ise Sirket istiraklarinden Vadistanbul Avm Hizmetleri A.S. ve Baymer Turizm ve Yatinm
A.S.’nin kismi béliinme yapilmak suretiyle Artas Holding A.S.’ye sermaye olarak konulmasi ve karsiliginda
edinilen Artas Holding A.S. hissclerinin Sirket ortaklarina verilmesi suretiyle, 335.000.000 TL olan Sirket
sermayesi 188.771.855,76 TL azaltilarak 144.228.144,24 TL’ye indirilmistir. Sermaye azaltimu ile birlikte es
zamanl olarak Sirket sermayesi 188.771.855,76 TL artinlarak 335.000.000 TL’ye ¢ikarlnustir. Artirilan tutarin
tamami gegmis yil karlarindan karsilanmistir. Gegmis yil karlanindan pay sahiplerine paylari oraninda bedelsiz pay
verilmigtir.

18 Ocak 2012 tarihinde Istanbul ili Kagithane Ilgesi’nde bulunan arsalar lizerinde proje gelistirmek i¢in Artas,
Aksoylar, Epp Adi ortakhig kurulmustur. 30 Nisan 2019 tarihinde pay devirleri sonucunda Avrupakent
Gayrimenkul Gelistirme A.S. bu adi ortakligin, %60 sermaye orani ile pilot ortagi olmasiyla birlikte adi ortakligin

tnvam “Avrupakent Aksoylar Adi Ortakhig1” haline gelmistir.

04 Aralik 2020 tarihinde Sirket’in sahibi oldugu Istanbul li, Biiyiikgekmece Ilgesi’nde bulunan arsalarinda proje
geligtirmek i¢in Demir Grup ile kat kargilig1 ingaat sdzlesmeleri imzalanmgtir.

]
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Sirket, 18 Apustos 2021 tarihinde sahibi oldugu Istanbul ili, Biiyiikgekmece [lgesi’nde bulunan arsalarinda proje
gelistirmek igin Damga Konut Yap: Insaat Sanayi ve Dis Ticaret A.S. ile kat karsihigl ingaat sdzlesmesi
imzalanmsgtir.

Sirket, 11 Mart 2022 tarihinde Forum Trabzon AVM nin biinyesinde bulunduran Multi Trabzon Emlak Gelistirme
ve Yatirim A.S. nin paylarmin tamamim tek pay sahibi olan MRT Investment Holding 1 B.V.’den devralmistir ve
devralma ile birlikte Multi Trabzon Emlak Gelistirme ve Yatirim A.S. nin tek pay sahibi Sirket olmustur. 15 Mart
2022 tarihi itibariyle Multi Trabzon Emlak Gelistirme’nin ticaret unvani degistirilerek Forum Trabzon Emlak
Gelistirme olarak tescil edilmistir.

31 Ekim 2022 tarihinde Avrupakent Aksoylar’a ait olan 7756 ada 1 parseldeki bagimsiz boliimler satin ahinarak
Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S. miilkiyetine gegmistir. Bu bagimsiz béliimler igin 02 Arahk 2022
tarihinde otel ruhsat: alinarak Mévenpick Living Camlivadi faaliyete ge¢mistir. 01 Agustos 2023 tarihi itibariyle
otel isletilmesi icin Pantur Otelcilik ile kira ve isletme sdzlesmesi imzalanmistir. Sozlesmenin imzalanmasini
miiteakip otel ruhsati Pantur adina yeniden diizenlenmis ve daha énce Sirketimiz adina ¢ikarilan ruhsat iptal
edilmigtir.

Sirket, 01 Temmuz 2022 tarihinde Istanbul ili, Sisli ilgesi’nde bulunan miilkiyeti Profilo Insaat Yatrim A.S."ye
ait olan arsalar1 satin alarak portfoyiine katmistir. Sirket 16 Mayis 2023 tarihinde miilkiyeti kendisine olan bu
arsalar i¢in Artas Insaat ile yap: miiteahhitligi sézlesmesi imzalamugtir.

Sirket 19 Aralik 2022 tarihinde Forum Trabzon Emlak Gelistirme ile birlesmistir.

Sirket son olarak bir gayrimenkul yatinm ortakliina déniisiimii ve bu kapsamda yeni ve mevcut paylarinin halka
arz edilmesi islemine yonelik olarak Sirket esas sézlesmesinin SPKn’ye, Kurul diizenlemelerine ve ilgili sermaye
piyasasi mevzuat: hiikiimlerine uygun hale getirilmesi ile kayith sermaye sistemine gegis igin esas sdzlesme
degisikliginin onaylanmas1 amaciyla SPK’ya bagvurmus olup, s6z konusu bagvuru SPK’nin 16 Ekim 2023 tarih
ve E-12233903-340.02-43605 sayili, Ticaret Bakanhigi'min ise 17/102023 tarih ve E-50035491-431.02-
00090045951 sayili yazisi ile onaylanmustir. Esas sozlesme degisikliginin gortsiildiigi olaganiistii genel kurul
toplantis1 20 Ekim 2023 tarihinde gergeklestirilmis olup, sdzkonusu esas sozlesme degisiklikleri onaylanarak
Sirketimiz SPK’nin 16 Ekim 2023 tarih ve E-12233903-340.02-43605 sayil1 izni ger¢evsinde gayrimenkul yatirim
ortakligina doniigmiistiir. Déniisiim sonras: Sirket’in unvam da Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortaklign A.S.
olarak degistirilmistir.

Hissedarhk Yapisi

Sirket’in detayli ortaklik yapisi agagidaki tabloda sunulmaktadir.

Tablo: Avrupakent Ortakhk Yapisi

Pay Sahibi Halka Arzdan Once Halka Arzdan Sonra

TL Yo TL %o
Artas Insaat 209.897.837 62,66 186.276.472 46,57
Siileyman Cetinsaya 123.070.369 36,74 111.760.357 27,94
Serhan Cetinsaya 119.194 0,04 115.143 0,03
Gokhan Cetinsaya 956.300 0,29 924.014 0,23
Nurcan Cetinsaya 956.300 0,29 924.014 0,23
Halka Ag¢ik Paylar - - 100.000.000 25,00
Toplam 335.000.000 100 400.000.000 100

Sirket Faaliyetlerine Genel Bakis

Finansal tablo donemleri itibariyle Sirket agirhikl olarak gayrimenkul satis ve kiralama (AVM, konaklama tesisi,
bagimsiz ticari iiniteler) konusunda faaliyet gdstermis olup gelir ve maliyetler asagidaki tabloda gésterilmistir.
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Sirket'in satis gelirleri baslica konut ve ofis satig gelirleri, AVM kira gelirleri, ortak alan gelirleri (AVM’lerin ortak
alan giderlerinin kiracilara yansitilan kismi) ve otel gelirlerinden (oda kiralama, yiyecek & igecek satis gelirleri ve
diger hizmetlerden gelirler) olugmaktadir:

(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2022 30.06.2023
ggﬁ;‘f@;’f Bitis Satls 887.016.032 15.445.498 | 1.860.889.362 7425597  717.695.312
Kira Gelirleri 78.163.529 106.066.729 | 349.474.573 157.585.237|  299.825.932
Ortak Alan Gelirleri 7445162 8.421.042 120.626.903 36.032.545 73.995 294
Otel Gelirleri 19.577.874 34.455.231 106.634.307 31.968.247 28.083.577
Diger 2.328.808 6.159.667 4.633.293 4.246.958 1.788.872
Net Satislar 094.531.405|  170.548.167| 2.442.258.438 |  237.258.584| 1.121.388.987

Sirket'in satis maliyetleri ise baglica satilan konut ve ofis maliyetleri, ortak alan giderleri (AVM’lerin elektrik, su,
giivenlik, temizlik, reklam ve diger ortak alan giderleri) ve otel hizmet maliyetlerinden olugmaktadir:

(TL) 31.12.2020]  31.12.2021 31.12.2022 30.06.2022 30.06.2023
Satilan Konut Ve| . ocoa391|  1886.079|  -820.963.841|  -124.262.501| -196.877.084
Ofis Maliyetleri

Ortak  Alan| 53404905 31157244  -171.656.657 67.018.743 | -101.463.397
Giderleri

Otel  Hizmet| 15955999 -17.243.093 -47.691.288 11.762.868|  -19.398.009
Maliyetleri

Diger 152212 217.855 “877.889 2.651.228 3.227.391
Satglar 798.899.287| -70.504.271| -1.041.189.675 205.695.340 |  -320.965.881
Maliyeti

Sirket’in briit kar1 31 Aralik 2020 tarihinde sona eren finansal yilda 195,6 milyon TL iken 31 Aralik 2021 tarihinde
sona eren finansal yilda %48,9 azalarak 100 milyon TL'ye, 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren finansal yilda ise
%1.300,5 artarak 1.401,1 milyon TL'ye ulagmustir. 30 Haziran 2022 tarihinde sona eren 6 aylik ara déneme kiyasla
ise 30 Haziran 2023'te sona eren 6 aylik ara donemde %2.435,9'luk bir artis ile 800,4 milyon TL'ye ulagmustir.

30.06.2023
800.423.106

30.06.2022

(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
31.563.244

Briit Kir 195.632.118 | 100.043.896 1.401.068.763

31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022, 30 Haziran 2022 ve 30 Haziran 2023 tarihlerinde sona eren
finansal dénemlerde briit kir marj1 sirasiyla %19,7, %358,7, %574, %13,3 ve %71,4 olarak gerceklesmistir.
Finansal tablo dénemleri itibariyla briit kar marjinda goriilen artigin temel sebebi tamamlanan ingaat projelerin
teslimi ve hasilat olarak muhasebelestirilmesinden ve kiralanabilir ticari initelerinin sayisindaki arigtan
kaynaklanmaktadir.

Avrupakent GYO portfdyiinii “yatinm amagh gayrimenkuller” “stoklar” ve “maddi duran varliklar” altinda takip
etmektedir.

Stoklar altinda izledigi varliklar, heniiz ingaati devam eden konut projeleri ve arsalarla birlikte tamamlanmis
projelerden olusmaktadir.

30 Haziran 2023 tarihi itibariyle maddi duran varliklar altinda izlenen Mdvenpick Living Camlivadi 1 Agustos
2023 tarihi itibariyle isletilmesi igin kiraya verilmis olup, ilk hesap déneminde yatirim amaglh gayrimenkul
hesabinda izlenecektir. Mévenpick Living Camlivadi’nin 30 Haziran 2023 tarihli ekpertiz degeri 1.315.000.000
TL dir.

Sirket’in yatirim amagli gayrimenkuller altinda izledigi varliklar kira getirili 3 adet AVM, 1 adet konaklama tesisi,
kira getirili bagimsiz ticari iinitelerle birlikte projeler ve arsalardan olusmaktadir.

Yatirim Amach Gayrimenkullerin Y1l Bazinda Degisim Tablosu (TL)

31.12.2020

31.12.2021

31.12.2022

30.06.2023

898.485.000

1.764.500.000

7.523.195.000

12.332.717.264
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30 Haziran 2023 tarihli gayrimenkul degerleme raporlarina gore Sirketin gayrimenkul portfdyiiniin toplam degeri

19.954.072.500 TL dir.

Toplam Kira Getirili

. g ; ; oy Ekspertiz Tutari Gayrimenkul
Kira Getirili Gayrimenkuller Ekpertiz Tarihi (TL) Portfoyil icerisinde
Payi1 (%)
Forum Trabzon AVM 03.07.2023 4.640.000.000 37,62
Arenapark AVM 04.07.2023 2.285.000.000 18,53
Sisli Plaza Projesi 05.07.2023 1.880.000.000 15,24
Armonipark AVM 03.07.2023 1.865.000.000 15,12
oM Barshod Repdance DELYS | g eipgnns 890.150.000 7,22
Ticari Uniteler
Avpp Rebrlens GOMS AWMy | gagrs0s 420.300.000 3,41
Ticari Uniteler
Halkali Atakent Ticari Uniteler 04.07.2023 100.500.000 0,81
Bahgesehir Avrupakonutlar Anackulu | 05.07.2023 67.200.000 0,54
Demir Life - Ticari Uniteler 04.07.2023 57.112.264 0.46
Ispartakule Ticari Uniteler 04.07.2023 40.620.000 0,33
Eclipse Maslak Ticari Uniteler 03.07.2023 38.405.000 0,31
Basaksehir Ticari Unite 04.07.2023 22.430.000 0,18
/_-‘_w.rupa Konutlar: Tem 2 Sitesi Ticari 05.07.2023 26.000.000 0,21
Unite
el 12.332.717.264 100,00
Gayrimenkuller
. Toplam Projeler
Projeler * Ekpertiz Tarihi st Tl(',tra[f)l Portfoyii icerisinde
Payi (%)
%zir;pa Konutlar1 Yamanevler - Ticari 03.07.2023 176.330.000 2.85
Camlivadi Konut Projesi 05.07.2023 3.287.015.000 53,17
Demir Life Projesi - Konut 04.07.2023 2.376.075.236 38,44
I?an.“gf‘ HapLEeza s YRl 04.07.2023 342.335.000 5,54
rojesi
Toplam Projeler 6.181.755.236 100,00

* Bagimsiz denetim raporlarinda stoklar kalemi altinda yer almaktadir.

Toplam Arsalar

Arsalar * Ekpertiz Tarihi Elspertiz Tl(l;fl[t‘)l Portfoyii icerisindeki
Pay1 (%)

Istanbul Ili Biiyiikcekmece ilgesi

Cakmakli Mah. 154 ada 3 parsel U 072008 2710000 100

Toplam Arsalar 27.810.000 100

* Bagimsiz denetim raporlarinda stoklar kalemi altinda yer almaktadir.
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Toplam Maddi

Maddi Duran Varhklar Ekpertiz Tarihi Elspertz Tl(l;“alj)l Porttl‘()i;iflai];e\l{?sli-:cli(l;:{l;
Pay1 (%)

Mévenpick Living Camlivadi* 03.07.2023 1.315.000.000 93,14
Avrupa Residence & Office Atakdy** | 04.07.2023 96.790.000 6,86
Toplam Maddi Durak Varhk 1.411.790.000 100,00

*fmzalanan 2 Agustos 2023 tarihli kira sozlesmesine istinaden Mévenpick Living Camlivadi takip eden ilk hesap
dineminde Yatirim amach gayrimenkul olarak simiflanacakiir.

#* Sirket tarafindan ofis olarak kullanilan bolimler maddi duran varliklar altinda swmiflandiriimaktadir.

Forum Trabzon AVM
AVM-Ortahisar-Trabzon
Ekspertiz Tarihi 03.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 116 ada, 16 parsel ve 116 ada, 17 parsel

Kalkinma Mahallesi, Devletkara Yolu Caddesi, Bina No:111, Forum
Trabzon AVM Ortahisar / Trabzon
Tespit Edilen Deger 4.640.000.000 TL

Gayrimenkul A¢ik Adres

Trabzon ili, Ortahisar ilgesi, Kalkinma mahallesi, 116 ada, 16 parsel ve 116 ada, 17 parselde bulunan Forum
Trabzon AVM’nin 52.000 m? kiralanabilir alam (magaza, kioks, atm ve baz istasyonu) ile % 100 doluluk oram
bulunmaktadir. Trabzon disinda Artvin, Rize, Giimiighane, Bayburt, Giresun ve Ordu olmak tizere 6 ili kapsayan
genis bir hinterlanda sahiptir. Diinyaca {inlii markalarin igerisinde yer aldigi Forum Trabzon AVM, 5 salonlu
sinemalari, cocuk oyun alani ve bolgenin tek bowling salonu ile eglencenin de merkezi konumundadur.

Arenapark AVM
AVM-Kiiciikcekmece-istanbul
Ekspertiz Tarihi 04.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 640 ada, 1 parsel, 104 adet bagimsiz b6lim
Gayrimenkul Agik Adres Atakent mahallesi, Cigekli Vadi caddesi, No:1 Kﬁgﬁkgekmece/istanbul
Tespit Edilen Deger 2.285.000.000 TL

istanbul ili, Kiigiikgekmece ilgesi, Atakent Mahallesi, 640 ada, 1 parselde bulunan Arenapark Aligveris ve Yagam
Merkezi’nin 44.000 m? kiralanabilir alan1 ve 104 bagimsiz boliimii bulunmaktadir. %99 doluluk oram ile
Arenapark Aligveris ve Yagam Merkezi'nin iki kati aligveris ve yagam merkezi, bir kat1 ise otopark olarak
diizenlenmistir. 100%iin tizerinde magazanin bulundugu merkezde diinyaca tnli ulusal ve uluslararas1 markalar
bulunmaktadir.

Armonipark AVM
AVM-Kiiciikcekmece-istanbul
Ekspertiz Tarihi 03.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 11446 parselde, 90 adet bagimsiz boliim
. Tevfikbey mahallesi, Halkali caddesi No:130
1 pa
Gayrintenkil Agrkc Adees Kiicikcekmece / ISTANBUL
Tespit Edilen DeZer 1.865.000.000 TL

istanbul ili, Kiigiikgekmece ilgesi, Tevfikbey mahallesi, 11446 parselde bulunan Armonipark Outlet Center’in
25.376 m? kiralanabilir alam ve 90 bagimsiz béliimii bulunmaktadir. %99 doluluk orani olan Armonipark Outlet
Center’1 ayda 1.000.000’un iizerinde kisi ziyaret etmektedir. Zengin marka karmasi, yeme-i¢gme mekanlari, teras
alanlari, cocuk oyun alanlan ve eglence alternatifleriyle sadece ahsveris degil, ayn1 zamanda yasam merkezi de
olan Armonipark AVM, bulundugu bdlgenin bulusma noktasidir. Armonipark Outlet Center’in diizenledigi renkli
etkinlikler ve cazip kampanyalarla 7°den 70’e herkese hitap etmektedir. Agik otopark arag kapasitesi 100 olan
Armonipark Outlet Center’in kapah otopark arag kapasitesi ise 900 'dir.
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TEM Radisson Residance ve Ticari Uniteler

Konaklama Tesisi-Gaziosmanpasa-istanbul

Ekspertiz Tarihi 03.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 6619 ada, 4 parsel, 136 adet bagimsiz boliim
. Karayollari Mabhallesi, Abdiipekgi Caddesi, No: 30
Gayrimenkul Agik Adres Gaziosmanpasa/ISTANBUL
Tespit Edilen Deger 890.150.000 TL

Istanbul ili, Gaziosmanpasa ilgesi, Karayollar1 mahallesi, 6619 ada, 4 parselde bulunan Radisson Residences
Avrupa-TEM Uluslararas: konaklama markasi Radisson kriterlerinde hizmet veren 430 yatak kapasitesiyle
miisterilerine hizmet vermektedir.

Movenpick Living Camhvadi

Konaklama Tesisi-Kagithane-istanbul
Ekspertiz Tarihi 03.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 7756 ada, 1 parsel
. Hamidiye mahallesi, Thlas sokak, No: 13
Gayrimenkul Ag¢ik Adres Kagithane / ISTANBUL
Tespit Edilen DeZer 1.315.000.000 TL

istanbul ili, Kagithane ilgesi, Hamidiye mahallesi, 7756 ada 1 parselde bulunan Movenpick Living Camlivadi 65
oda, 208 yatak kapasitesiyle miisterilerine hizmet vermektedir.

Sisli Plaza Projesi

Konut ve Ticari Alan-Istanbul- Sisli

Ekspertiz Tarihi 05.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 1961 ada 21 parsel
y Giilbahar mahallesi, Cemal Sahir sokak, No: 26-28 Sisli /
Gayrimenkul Agik Adres iSTANBUL
Tespit Edilen Deger 1.880.000.000 TL

Istanbul ili, Sisli ilcesi, Giilbahar mahallesi, 1961 ada, 21 parselde bulunan taginmaz igin 15 May1s 2023 tarihinde
Artas Insaat ile yapi miiteahhitligi sdzlesmesi imzalanmig olup yikim ruhsati ahnmustir. Proje kapsamuinda 102
konut ve 17 ticari alan yapilmasi ve bu proje kapsaminda tim bagimsiz bolimlerin kiraya verilmesi
planlanmaktadir.

Damga Yapi Feza Park Villalari Projesi

Konut Projesi-Istanbul-Biiyiikcekmece
Ekspertiz Tarihi 04.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 195 ada 2 parsel
. Karaagag mahalesi, Aksaray caddesi,
Gayrimenlall Agik Sdres Biiyiikcekmece/ ISTANBUL
Tespit Edilen Deger 342.335.000 TL

Sirket, 18 Agustos 2021 tarihinde sahibi oldugu Istanbul ili, Biiyiikcekmece ilgesinde bulunan arsalarinda proje
gelistirmek igin Damga Konut Yap ingaat Sanayi ve Dis Ticaret A.$. ile kat karsih@ ingaat sozlesmesi
imzalanmustir. Proje kapsaminda 22 adet liiks villa insa edilmesi planlanmaktadir. Proje kapsaminda arsa sahibi
olan Sirket’in pay oram %40 iken, yiiklenici olan Damga Konut Yap: Insaat Sanayi ve Dig Ticaret A.$. nin pay
oram %60°tir. Isbu izahname tarihi itibariyle projenin tamamlanma oram ise %63 tir. Imzalanan kat karsihif
sozlesme kapsaminda Sirket hissesinde 9 adet liks villa bulunmaktadir.

it
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Demir Life Projesi

Konut ve Ticari Alan Projesi-istanbul- Biiyiikcekmece
Ekspertiz Tarihi 04.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 154 ada 2 parsel
. Cakmakh mahallesi, Iskender sokak,
szl e Biiyiikgekmece/[STANBUL
Tespit Edilen Deger 2.433.187.500 TL *

* 287 adet konut ve 18 adet ticari iinitenin toplam degeridir.

04 Aralik 2020 tarihinde Sirket’in sahibi oldugu Istanbul ili, Bilyiikgekmece ilgesinde bulunan arsalarinda proje
gelistirmek igin Demir Grup ile kat karsilif1 ingaat sozlesmeleri imzalanmugtir. Proje kapsaminda 821 adet konut
52 adet diikkén insa edilmesi planlanmaktadir. Proje kapsaminda arsa sahibi olan $irket’in pay orani %35 iken,
yiiklenici olan Demir Grup’unpay orani %65’tir. Isbu [zahname tarihi itibariyle projenin tamamlanma oram ise
2495°tir. Sirket hissesinde 287 konut, 18 adet ticari {inite bulunmaktadr.

Avrupa Konutlar1 Camhvadi Projesi

Konut Projesi-Istanbul- Kagithaname

Ekspertiz Tarihi 05.07.2023
Degerlemesi Yapilan Miilk 7754 ada 2 parsel
. Hamidiye mahallesi, Thlas sokak, Avrupa Konutlari Camlivadi
Gayrimenkul Agik Adits Kagithane/ISTANBUL
Tespit Edilen Deger 3.287.015.000 TL

18 Ocak 2012 tarihinde Istanbul ili, Kagithane ilgesi’nde bulunan arsalar iizerinde proje gelistirmek igin Artasg,
Aksoylar, Epp Adi ortakligi kurulmustur. 30 Nisan 2019 tarihinde pay devirleri sonucunda Sirketimizin bu adi
ortakligin, %60 sermaye oran ile pilot ortagi olmasiyla birlikte adi ortakligin unvam “Avrupakent Aksoylar Adi
Ortaklig1” haline gelmistir. Bu adi ortaklik tarafindan ingaa edilen Avrupa Konutlarni Camhvadi Projesi, 919 konut
konut ve 2 ticari iinite olarak tamamlanmustir. Son durum itibariyle projede satisa hazir 198 adet bagimsiz bolim
kalmistir.

III. SEKTOREL BiLGILER

Genel Bakis

Sirket Tirkiye’de gayrimenkul sektorinde faaliyet gostermektedir. Tirkiye ekonomisinin  lokomotif
sektorlerinden olan gayrimenkul sektorii donemsel krizlere ve pandeminin yaratmis oldugu degisimlere ragmen
son yillarda énemli gelisim gdstermis, istihdama ve alt sektorlere dogrudan katki saglamig ve biylime trendini
korumustur.

Tiirkiye’deki ekonomik gelismelerle birlikte, gayrimenkul sektdriini yonlendiren ya da etkileyen gok sayida faktor
bulunmaktadir. Bunlardan en dnemlileri su sekilde siralanabilir:

= Niifus artis1 ve azalan ortalama hane halki biiyiikliigii,
= Kirsaldan kentlere devam eden gog,
*  Finansal piyasalardaki kosullar ve finansmana erigim,
= Covid-19 salgimn ofis pazan tzerindeki etkileri.

i.  Konut Sektoriine iliskin Bilgiler

Sirket’in faaliyet gostermekte oldugu gayrimenkul sektoriiniin bir alt segmenti olan konut sektori 2002 yilindan
itibaren hizl1 bir biiyiime yakalamus ve bu durum 2017 yilina kadar neredeyse kesintisiz devam etmistir. 2019
yilinda ise konut sektoriindeki arz fazlasi ve bir taraftan da talepte goriilen azalma, fiyatlar etkilemeye baslamustir.
Bu nedenle son bes yillik dénemde sektdrde bir daralma yaganmigtir.
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Son yillarda yasanan bu daralma pazarda faaliyet gdsteren firmalarin bir kisminin kiigiilmesine veya pazardan
¢ikmasina yol agmustir. Ayrica, bu donemde konut arzi daralmis, bu da stoklarin erimesini saglamustir. Ote yandan,
son yillarda arzda meydana gelen azalma konut fiyatlarini yiikseltmistir, Son dénemde konut fiyatlan genel
enflasyon diizeyinin oldukga Gstiinde artmustir.

30 Haziran 2023 itibariyla Konut Fiyat Endeksi ve 2022 Yilsonuna Gére Degisimi'

47%
39% O 40%
- e
- e 33%"-,.--"' -~
- ay
921 031 064
Tiirkive Istanbul Ankara zmir

mmmmm Konut Fiyat Endeksi e == e Konut Fiyat Endeksi Degisimi

2023 yih ikinci geyregi itibariyle konut fiyat endeksi bazinda en yiiksek endeks degeri 964 ile [zmir, 2022
yilsonundan 30 Haziran 2023’e en yiiksek degisim ise %47 ile Ankara olmustur. Konut fiyat endeksinin Tirkiye
genelinde 30 Haziran 2023 itibariyle degeri 921 ve 2022 yilsonuna gore degisimi ise %39 seviyesinde
gerceklesmistir.

30 Haziran 2023 itibariyla Yeni Konutlar Fiyat Endeksi ve 2022 Yilsonuna Gére Degigimi®

47%
43% 44% T 42%
-----ﬂ---------- -------‘
1.135
997 037 = 1.092
Tiirkiye Istanbul Ankara Izmir
BN Yeni Konutlar = = = Yeni Konutlar
Fivat Endeksi Fivat Endeksi Degisimi

2023 yili ikinci geyregi itibariyle, yeni konutlar fiyat endeksi bazinda en yiiksek endeks degeri 1.135 ile Ankara,
2022 yilsonundan 30 Haziran 2023’e en yiiksek degisim ise %47 ile yine Ankara olmustur. Yeni konutlar fiyat
endeksinin Tiirkiye genelinde 30 Haziran 2023 itibariyle degeri 997 ve 2022 yilsonuna gore degisimi ise %43
seviyesinde gergeklesmistir.

I Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi
? Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi
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30 Haziran 2023 itibariyla Yeni Olmayan Konutlar Fiyat Endeksi ve 2022 Yilsonuna Gore Degisimi®

47%
39% Y 39%
e 32% o
- e -
794
Tiirkiye istanbul Tzmir
mmmmm Yeni Olmayan Konutlar Fiyar = == = Yeni Olmayan Konutlar Fiyat
Endeksi Endeksi Degisim

2023 yili ikinci geyregi itibariyle yeni olmayan konutlar fiyat endeksi bazinda en yiiksek endeks 944 ile Izmir, en
yiiksek yilhik degisim ise %47 ile Ankara olmugtur. Yeni olmayan konutlar fiyat endeksinin Tiirkiye genelinde 30
Haziran 2023 itibariyle degeri 909 ve 2022 yilsonuna gore degigimi ise %39 seviyesinde gergeklesmigtir.

Asagidaki tabloda da konut fiyat endeksi, yeni konutlar fiyat endeksi ve yeni olmayan konutlar fiyat endeksinin
Tiirkiye genelinde 30 Haziran 2023 itibariyle degerleri ve 30 Haziran 2022’ye kiyasla yilhk degisim oranlan
gosterilmistir. *

30 Haziran 2023 Konut Fiyat Endeksi ve Yeni Kor.lutlar L Y?m Olmayal_l e

eibsativi Yillik Degisim Orant Endeksi ve Yillik Fiyat Endeksi ve Yillik
DS ik Legt Degisim Oram Degisim Oran

Turkiye 921 (%96,0) 997 (%95,9) 909 (%96,2)

Sirket pazarin iginde bulundugu bu durumu bir firsat olarak gormektedir. Rekabetin azaldig, arzin daraldit ve
fiyatlarin yiikseldigi bu dénemde piyasada kalan firmalarin pazar paylarim bilyiitmesi ve satig hizim artirmasi igin
giiclii bir potansiyel bulunmaktadr.

Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi
4 Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi
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Toplam satilan konutlar 2022 yili son geyrekte bir onceki geyrege gore %29,5 artarak 428.429 adet olmustur. 2023
yilimin ikinci geyreginde ise, ilk ¢eyrege gore hafif bir azalis ile 282.564 adet gergeklesmistir.
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2023 yilinin ilk yarisinda, toplam konut satislar icerisinde ipotekli konut satiglar1 121.530 adet ve toplam satiglar
icindeki pay1 %21,5 olarak gergeklesmistir. 2022 yihmmn ayni déneminde ise, toplam konut satislar1 igerisinde
ipotekli konut satiglar1 170.317 adet ve toplam satiglar icindeki pay1 %23.4 olarak gergeklesmistir. 2022 yil

§  Kaynak: Tiirkiye [statistik Kurumu

¢ Kaynak: Tiirkiye [statistik Kurumu :
AOVTIRIPVERKUL DEGE é{
ANGNIM SIR g
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genelinde ipotekli konut satiglar1 280.320 adet, toplam satiglar icindeki pay1 %22,1 olarak gergeklesirken, 2021 yil
genelinde ipotekli konut satiglar1 294.530 adet, toplam satislar igindeki pay1 %23,2’dir.

Ceyreklik Bazda Yabanciya Yapilan Satislar’
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2021 yilinda yabancilara 58.576 adet konut satis1 gergeklesmistir. 2022 yilinda ise, yabancilara konut satislar1 bir
énceki seneye gore %15 artis ile 67.490 adet olmustur. 2023 yilimn ilk yarisinda toplam konut satislar: igerisinde
yabancilara yapilan satiglar 19.275 adet ve toplam satislar i¢indeki pay1 %3,4 olarak gergeklegmistir. 2022 yilinin
aym doneminde yabancilara yapilan konut satisi 35.383 adet, toplam satiglar icindeki payr %4.,9 olarak
gergeklesmistir.

il Ofis ve Ticari Gayrimenkul Sektdriine fliskin Bilgiler

Covid-19 pandemisi galigma aliskanliklarinda kalic1 olarak degisikliklere sebep olmus ve hibrit galigma modelleri,
is hayatinda dnemli bir yer almistir. Degisen aligkanliklar ve artan dijitallesmenin etkisiyle birlikte, ofis talebinde
onemli bir azalis gozlemlenmistir. Bu kapsamda, ofis segmenti pandeminin yaratmis oldugu gelismelerden en
olumsuz etkilenen alt segment olarak degerlendirilmektedir. Pandeminin azalan etkisiyle birlikte, son donemde
ofislere doniis yeniden hizlanmis ve ofis talebini arttirmistir. Bu durum, durma noktasina gelen yeni ofis arz1 ile
birlikte degerlendirildiginde, ofis kira fiyatlarinda artig kaginilmaz olmustur. Ofise doniis temasiyla birlikte, genel
enflasyon seviyesindeki dnemli artis ve d6viz kurlarmin yiiksek seyri ofis kiralarim artiran diger unsurlar olarak
dne ¢ikmaktadir. Pandemi sonrast agik, sosyal mesafeli ve modern dijital altyapilara sahip A simfi ofislere talep
artig1 gozlemlenmektedir. A simfi ofislere talebin artmasi ve erisilebilirligin yiiksek oldugu merkezi ig alan
(MIA) bolgesine olan talebin yiikselmesi ile bosluk oranlar: ciddi diists kaydetmistir. Ozellikle Levent bolgesinde,
tek miilkiyetli yapiya sahip binalarda bosluk oram 2021 yilinda %20’lerde seyrederken, 2022 yili ve 2023 yilinin
ilk yansinda bu oran %12 olarak kaydedilmektedir. 2023 yilin ikinci ¢eyreginde Istanbul ofis pazarinda genel
arz 6,46 milyon m? olarak bir onceki geyrege gore sabit kalmugtir. Yilin ilk ¢eyreginde gergeklesen kiralama
islemleri toplamn ise 34.589 m? iken, ikinci geyrekte 72.603 m? kaydedilmistir. Boylece yilin ilk yarisinda
gergeklegen kiralama iglemi toplami 107.192 m*’ye ulagmigtir. Bir énceki yilin ayni dénemine gore %50’den fazla
oranda diisiis gostermistir. Metrekare bazinda ise anlagmalarin, %23,1 'i MiA’da gergeklesmis olup bir 6nceki yilin
ayn dénemine kiyasla diisiis kaydedilmigtir. MIA disindaki islemlerin %54,3’ii Anadolu yakasinda ve %22,6°s1
ise Avrupa yakasinda gergekleserek bir onceki yilin ayn1 dénemine kiyasla tim bélgelerde diisiis kaydedilmigtir.
insaat maliyetlerinin yiikselmesiyle sirketlerin ilk yatirum maliyetlerinin artmig olmasi hazir ve 2.el ofislere olan
talebi arttirmistir. Pandemi doneminde de ragbet goren hazir ofis bosluk oranlarinin azaldig1 ve bu durumun kiralar
iizerinde yukari yonlii bir bask: yarattigi goriilmektedir.®

7 Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

§  Kaynak: GYODER Tirkiye Gayrimenkul Sektdrii 2023 2.Ceyrek Raporu
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istanbul Anadolu ve Avrupa Yakast Arzi ve Bosluk Oranlar1
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2023 yili Haziran ay1 itibartyla, artan ofis talebiyle birlikte, bogluk oranlar1 %15,1 e gerileyerek, 2014 yilindan bu
yana en diisiik seviyede ger¢eklesmistir.

Bélgelere Gore Istanbul Ofis Pazar —2023 ikinci Ceyrek '’

BOLGE Stok (bin m2) Bosluk Orani (%) Birincil Kira ($/m2/ay)

Avrupa Yakasi

Levent - Etiler 886 8.4 37
Maslak 927 18.9 22
Z Kuyu - Sisli Hatti 529 8,0 25
Taksim ve Cevresi 206 6,6 15
Kagithane 309 25,2 13
Besgiktag® 105 18,8 20
Bati Istanbul** 674 4,0 10
Cendere-Seyrantepe 376 35,6 13

Anadolu Yakasi

Kavacik 93 4.8 10

¢ Kaynak: Cushman&Wakefield - Tiirkiye Gayrimenkul Pazan Gériiniimii {1k Yan 2023 Raporu
10 Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii 2023 2.Ceyrek Raporu
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Umraniye 745 9,9 12
Altunizade 86 36,2 (5]
Kozyatagt 768 14,0 22
Dogu Istanbul*** 511 28,0 10

*Nisantagi-Akaretler-Barbaros-Magka-Tegvikiye bélgelerini kapsamaktadir.
**Giinesli- Yenibosna-Bakirkdy-Ikitelli bdlgelerini kapsamaktadir.
#**K iiciikyali-Maltepe-Kartal-Pendik bolgelerini kapsamaktadir.

*#*+++Deyam eden insaatlar g6z 6niine alinarak gelecek donemler igin bdlgesel degerlemeye alnabilecektir.

Yukaridaki tabloda 2023 ikinci ¢eyregi itibariyla, Istanbul’un bblgelerine gdre stok durumu, bosluk oranlari ve
metrekare basina dolar bazinda kiralan paylagilmistir. Birincil kiralara bakildigi zaman en yiiksek rakamin
Avrupa Yakasinda Levent Etiler bolgesi, Anadolu yakasinda ise Kozyatag: bélgesi oldugu goriilmektedir.

Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi'’
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Tiirkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2023 2.¢eyrek itibariyle 663,1 puan seviyesinde gergeklesmistir. Endeks,
gecen senenin ayni ayina oranla 344,44 puan artis gosterirken yillik bazda %108,1 artis gosterdi. 2023 yilina 494,7
puan seviyesinde baslayan endekste, 6 aylik dénemde 168,33 puanlik bir artiy yasanmugtir.

iii. AVM Sektoriine iliskin Bilgiler

2023 yilinda, perakende pazarinda, yiiksek enflasyon ve buna ragmen gerceklesen yiiksek tiiketici talebi etkili
olmustur. Sektérdeki oyuncular giiglii gergeklesen tilketici talebinden olumlu yararlanirken, yabanci turist girisleri
de tiiketici talebine katkida bulunmustur. Hem ana caddelerde, hem de biiyiik sehirlerde bulunan AVM’lerde

1 Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii 2023 2.Ceyrek Raporu o
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doluluk oranlari en iist seviyelere ulagirken, metrekare bazinda genisleme planlan birincil kiralarda ozellikle
pandemi sonras! yiikselen kira artiglan sebebi ile olumsuz etkilenmistir.'?

Toplam Kiralanabilir Alan ve Agik AVM Sayis1"
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421

Tiirkiye’de 2018 yilsonu itibariyle 421 olan AVM arz1 2023 yil ikinci ceyregi itibariyle 455 adet, 2018 yilsonu
itibariyle 12.765 bin metrekare olan toplam kiralanabilir alan stoku ise 2023 yili ikinci geyregi itibariyle 14.099
bin metrekareye ulagmistir. '
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Ceyreklik bazda metrekare bagina diisen ciro verimliligi 2023 yilmn ikinci ceyreginde 2022 yilinin aym geyregi
ile karsilagtinildiginda enflasyondan arindinimadan incelendiginde %1 16 oraninda artis gostererek 6.922 TL ye
yiikselmistir, '®

12 Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii 2023 2.Ceyrek Raporu

3 Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektdrii 2023 2.Ceyrek Raporu

14 Kaynak: GYODER - Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2023 2.Ceyrek Raporu

15 Kaynak: Aligveris Merkezleri ve Yatinmcilari Dernegi - AYD AVM Endeksi Haziran 2023
16 Kaynak: Aligveris Merkezleri ve Yatinmeilart Dernegi - AYD AVM Endeksi Haziran 2023




Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

- 287
254 260
2 225] 1233] [om1 L _..-.--.....—".
\ 173 / e
\\ » 150 2
-
\ 4 -.__‘120 11§r
- @ --9
Vsg #
56
@

N D QD Q e SN o " Vv v Vv Vv faie] ¥l
v v v v V Vv v v v Vv v v v
4 - 4 N . £ 4 e . g & A ' < .

« @ = (cyrek Bazda Ziyaret Sayist Endeksi

Ziyaretgi sayilarinda, Covid-19 doneminin etkisi ile 2020 yilimin 2. geyreginde, aym yilin 1. geyregine gore
9%438’lik bir daralma goriildiikten sonra 2021 yihmn 3. geyregi itibari ile toparlanma gdzlenmistir. Ceyreklik
bazda ziyaret sayist endeksi, 2023 yihmn ikinci ¢eyregi 2022 yilhimn aymni ceyregi ile kargilagtinildiginda %16,7°lik
bir artig gdstererek 287 seviyesine yiikselmigtir.

iv.  Turizm ve Otel Sektoriine iliskin Bilgiler

Turizm sektdriiniin, pandeminin etkisini yitirmesi ile yeniden yiiksek performans gostermeye basladigi
gbzlemlenmektedir. 2021 Subat ayinda baglayan Ukrayna-Rusya savagina ragmen turizm sektorii pandemi dncesi
dénemdeki yogunluguna geri donmiigtir.

Tiirkiye Toplam Ziyaretgi Sayisi ve Ortalama Harcamalar (2018-2023 Haziran)'®

980
936
-t - - = - - = =0
22,2
2018 2019 2020 2021 2022 2023 Haziran
s 7iyaretci (milyon kisi) e o= Kisi Bagi Ortalama Harcama (Dolar)

2021 yilinda Tiirkiye’ye gelen yaklagik 29,4 milyon turistin yapmis oldugu harcamalar kisi bagi ortalama 1.028
Amerikan Dolar1 olmustur. 2020 yilinda kisi bas1 ortalama harcamanin 936 Amerikan Dolar oldugu goz oniinde
bulunduruldugunda, 2021 yilinda kisi bag1 harcamalarin artmig oldugu goriilmektedir. 2022 yilinda ise, Tiirkiye'yi

7 Kaynak: Ahgveris Merkezleri ve Yatinmeilan Dernegi - AYD AVM Endeksi Haziran 2023
18 Kaynak: Tirkiye Istatistik Kurumu
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toplamda 51,4 milyon ziyaretgi ziyaret etmistir. Kisi bagi ortalama harcama tutart 901 Amerikan Dolar1 olmustur.
2021%¢ oranla %75 artis gdsteren toplam ziyaret¢i sayisi 2022 yilinda pandemi dncesi donemin sadece %l
altindadir. 2023 yili ilk 6 ay itibariyla, kisi bas1 ortalama harcama tutar1 2022 yilinmin ayni dénemine goére %3,5
artisla 980 dolar olarak gerceklesmistir. Gegen yilin ayni donemine gére, 2023 yili ilk 6 ayda %20,6 artigla toplam
22,2 milyon kisi Tiirkiye’yi ziyaret etmistir.

2019-2023 2.C. Tiirkiye — Istanbul Oda Doluluk Oranlari (%)

74,7
67,2 66.8
59,4
547 50 54,2
| I |

2019 2020 2021 2022 2023.2.C
mistanbul  Tirkiye

137

Pandemi sebebiyle, Tirkiye genelinde 2020 yilinda hizh diisiis gdsteren otel doluluk oranlari, 2022 yilinda
toparlanmug ve 2019 yilindaki oranlar yakalamisgtir. Istanbul’daki doluluk oranlarini karsilastirdigimizda ise, 2022
yilm 2019 yilinin {izerinde gergeklestigi goriilmektedir. Bu durumun ortalama oda fiyatlarina da yansidig
goriilmektedir. 2023 yili 2. geyrekte otel doluluk oranlari Tiirkiye geneli igin %54,2 olarak hesaplanirken Istanbul
icin doluluk orani %59,4 olmustur.

2019-2023 2.C Tiirkiye — Istanbul Ortalama Oda Fiyatlar1 (Euro) *°

144,1 142,5

1176 120,2
88,7 91,8
’ 82,1
I ; I78’2 ; I

2019 2020 2021 2022 20232.C

® jstanbul ~ Tiirkiye

2019 yih performans gostergeleri gz oniinde bulundurularak, ortalama gercgeklesen oda fiyatlarimn 2019 yili
seviyesini gectigi ve otel doluluk oranlarinin da benzer gekilde 2019 yilini yakaladigi sOylenebilir.

2022 yihinda ortalama giinliik oda fiyati ise Tirkiye genelinde 118 Euro, [stanbul’da ise 144 Euro’dur. 2021 yils
ile karsilagtirldiginda, Istanbul’da oda fiyatlar1 Euro bazinda %57 artig gdsterirken, Tiirkiye genelinde %43 artis

1% Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii 2023 2.Ceyrek Raporu
2 Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2023 2.Ceyrek Raporu
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goriilmektedir. 2023 ikinci geyregi itibaryla Tiirkiye'de gergeklesen ortalama giinliik oda fiyati 120 Euro iken,
istanbul’da 142 Euro olmustur.

Tiirkiye Isletme & Yatrim Belgeli Tesis Sayisi, Haziran 2023 *!

isletme Belgeli Yatinim Belgeli
Antalya 2.490 285.720 85 16.028
Mugla 2.611 104.623 84 9.701
Istanbul 2.825 118.401 102 9.716
[zmir 1.669 40.966 60 5.046
Ankara 361 21217 19 1.882
Diger 10.160 289.777 365 32.941
Tiirkiye 20.116 860.704 715 75.314

30 Haziran 2023 itibariyla Isletme Belgeli ve Yatinm Belgeli tesis sayilar incelendiginde Tirkiye genelinde
toplam 860 bin oda kapasitesi ile 20.116 isletme belgeli, 75 bin oda kapasitesi ile 715 yatirim belgeli konaklama
tesisi oldugu goriilmektedir. Isletme belgeli tesislerin sehir kirilimlarina bakildiginda ilk siray1 2.825 tesis ve 118
bin oda kapasitesi ile Istanbul ¢ekmekte, onu takiben 2.611 tesis ve 105 bin oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir.
Antalya ise 2.490 isletme belgeli tesise ve 286 bin oda arzina sahiptir.

V. Rekabet Kosullar ve Sirket’in Sektérdeki Konumu

Tiirkiye gayrimenkul sektérii ok sayida firmanin faaliyet gosterdigi rekabet yogun bir alandur. Sirket bugiine
kadar konut, AVM, ofis ve otel segmentinde ¢ok sayida gayrimenkul projesi geligtirmis ve tamamlamstir.
Sirket’in ydnetim ekibi sektdr tecriibesine sahiptir.

Sirket’in sektordeki tecriibesi, bugiine kadar gelistirmis oldugu gok sayida ve farkl ozelliklerde gayrimenkul
projelerinde edinmis oldugu bilgi birikimi ile Sirket’in ana ortagl olan Artag Ingaat’in sektdrdeki kokli
gegmisinden kaynaklanmaktadir.

Sirket, agirhkl olarak Istanbul geneline yaygin ve gesitliligi yiiksek bir gayrimenkul portfoyiine ve gii¢li Ozkaynak
yapisina sahiptir. Sirket’in sektordeki baslica rakipleri olarak, GYO statiisiinde faaliyet gdstermekte olan GYO’lar
kabul edilebilir.

Asagidaki tabloda, 2010 yilindan itibaren gergeklestirilen GYO birincil halka arzlari ve bunlarin toplam
biiyiikliikleri sunulmaktadir. Asagidaki tabloda yer alan birincil halka arzlar disinda, 2013 yilinda Emlak Konut
GYO’nun 3,25 milyar TL boyuta sahip ikincil halka arzi gergeklestirilmistir.

’ p
2 Kaynak: GYODER Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2023 2.Ceyrck Raporu
’ g A YATIRIM MEAKUL DEGER ii//,
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Kaynak: Borsa Istanbul

* SPK'mun 26 Temmuz 2016 tarihli haftalik billteninde duyurulan karart ile VIiA Gayrimenkul Yatrim Ortakligi

A.S.'nin paylar1 27 Temmuz 2016 itibariyla Borsa kotundan ¢ikarimistir.
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Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Endeksinin 2018 basindan beri gergeklesen performansi asagidaki gibidir.
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Kaynak: Rasyonet

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Endeksinin son bir yilda gergeklesen performanst asagidaki gibidir.
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Kaynak: Rasyonet
Son bir y1l igerisinde, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar endeksi %102,2 artis gostermistir.

2014 yilinda Borsa istanbul’da islem gosteren GYO sayist 31 adet iken, 2023 Eyliil ay: itibariyla, 43 adet
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi bulunmaktadir.
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IV. FINANSALLAR HAKKINDA BiLGILER
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Sirket’in, 6zel bagimsiz denetimden gegmis 31 Aralik 2020, 31 Arahk 2021, 31 Arahk 2022 tarihli konsolide
finansal durum tablolar1 ve 30 Haziran 2023 tarihli ara dénem finansal durum tablolar ile 2020, 2021, 2022 yillan
ile 30 Haziran 2022 ve 30 Haziran 2023 ara dénemlerine iliskin kr veya zarar tablolarindan segilen 6nemli finansal

kalemler asagida yer almaktadir.

Tablo: Finansal Durum Tablosu

Yatirnmlar

(TL) 31.12.2020]  31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Nakit ve Nakit Benzerleri 108.775.582 8.723.594 42.095.359 25.701.911
Ticari Alacaklar 130.866.335| 204.290357|  410.998918|  701.619.604
-iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 73.192.204 186.592.300 357.619.600 607.200.475
Lkl o Lemajlardan T 57.674.131 17.698.057 53.379.318 94.419.129
Alacaklar

Diger Alacaklar 10.356.455 2.671.801 18.372.501 3.721.998
-lliskili Olmayan Taraflardan Diger 10.356.455 2.671.801 18.372.501 3.721.998
Alacaklar

Stoklar 1274217 695.452.041| 1474.159268|  380.081.065
Pesin Odenmis Giderler 13.894916| 128.188.384 42382459  225.709.572
Diger Donen Varliklar 36.538.621 88.683.882|  100.129.052 84.666.625
Toplam Dénen Varhklar 301.706.126 | 1.128.010.059 | 2.088.137.557| 1.421.500.775
Diger Alacaklar 58.701 58.701 281.344 629.155
-Hliskili Olmayan Taraflardan Diger 58701 58701 281 344 629 155
Alacaklar

Stoklar 450950907 |  27.572.091 7.385.000 13.604.893
Finansal Yatirim - - 125.355.845 -
Gleddpnaketnfentyinlic e 306328703 |  562.195.006| 1.574.609.780 -

Yatirim Amagh Gayrimenkuller 898.485.000| 1.764.500.000| 7.523.195.000| 12.332.717.264
Maddi Duran Varliklar 62.096.337 61.990.023 226.676.984 186.501.783
Maddi Olmayan Duran Varliklar 472,772 244962 878.529 798.011
e 472.772 244.962 878.529 798.011
Varliklar

Pesin Odenmis Giderler 5.916.955 18.387.715 246.265 1.563.920
Ertelenmis Vergi Varligi 2.649.923 2.965.168 3.702.236 2.789.060
Toplam Duran Varhklar 1.726.959.298 | 2.437.913.666 | 9.462.330.983 | 12.538.604.086
Toplam Varhklar 2.028.665.424 | 3.565.923.725| 11.550.468.540 13.960.104.861
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlar

(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Kisa Vadeli Borglanmalar - 72.451.698 45.114.934 -
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa

Vadeli Kisimlar: L1723.120 i ) .
Ticari Borglar 201.730.272| 310.804.738 503.208.067 163.878.613
-Jliskili Taraflara Ticari Bor¢lar 115.756.298 | 220.867.418 250.955.278 38.504.222
-Liskill Hmayen Dangjlans Licars 85.973.974|  89.937.320|  252.252.789|  125.374.391
Bor¢lar

Celisanlara Safianan Feydalor 978.300 1.277.465 2.277.177 1.163.356
Kapsaminda Borglar

Diger Borglar 1.799.693 788.978 711.218 28.910
-Hligkili Olmayan Tarafiara Diger 1.799.693 788.978 711.218 28.910
Bor¢lar

Ertelenmis Gelirler 17.425.788 | 804.281.510 2.341.659 41.107.217
Kisa Vadeli Karsiliklar 13.533.105 13.431.233 15.958.761 15.900.637

)/ TiF{L
o

M SiR

UL

/
SERLER
- 30




Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

-Calisanlara Sagla la : 2
jﬁ; kif? Kl;’a"Vi di " ’;‘;ﬁ ;,‘fﬁ; ra 1.220.098 1.412.963 1.413.593 2.376.451
-Diger Kisa Vadeli Kargiliklar 12.313.007 12.018.270 14.545.168 13.524.186
Dénem Kan Vergi Yikiimliligi - 29.556 45.888.981 67.588.735
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 37.479.053 10.868.192 43.462.850 69.929.841
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 284.675.331| 1.213.933.370 658.963.647 359.597.309
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 63.449.436 - - =
Ticari Borglar 366.329.076 87.676.123 - -
-lliskili Taraflara Ticari Borglar 366.329.076 87.676.123 - -
Diger Borglar 1.628.741 1.995.598 6.122.807 5.390.311
;f;f;;mmayan St Sttt 1.628.741 1.995.598 6.122.807 5.390.311
Ertelenmis Gelirler 172.189.584 6.494.415 2.567.467 353.208
Uzun Vadeli Kargiliklar 984.908 1.752.933 5.183.017 2.810.885
-Cahsa R ¥ . . .
[E;Li ;i‘:;a 555;’2 ;ng ‘;ﬁgi" ¢ 984.908 1.752.933 5.183.017 2.810.885
Ertelenmis Vergi Yikimliiligi 137.679.863 308.854.745 1.246.232.403 1.915.205.117
Toplam Uzun Vadeli Yii kiimliiliikler 742.261.608 406.773.814 1.260.105.694 1.923.759.521
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 1.001.728.485 | 1.945.216.541 9.352.906.810 | 11.676.748.031
Odenmis Sermaye 335.000.000 |  335.000.000 335.000.000 335.000.000
Kar veya Zararda Yeniden

Siniflandinlmayacak Birikmig Diger 100.011 -1.189.730 -12.693.654 | -1.804.839.966
Kapsaml Gelir

(;‘;Zi;”"’;g)’j:; a‘i i dat Fleslort Tenan 100.011|  -1.189.730|  -12.693.654 -643.528
-0 rol ] i

b il o i : : o LR
B Dt - - | o
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 14.853.948 14.853.948 48.810.898 48.810.898
Gegmis Yillar Karlar 546.088.741 651.774.526| 1.562.595.373| 8.981.789.566
Dénem Net Kari 105.685.785 | 944.777.797| 7.419.194.193| 3.526.774.870
Kontrol Giicii Olmayan Paylar - - 278.492.389 -
Toplam Ozkaynaklar 1.001.728.485 | 1.945.216.541 | 9.631.399.199 | 11.676.748.031
Toplam Kaynaklar 2.028.665.424 | 3.565.923.725 | 11.550.468.540 13.960.104.861

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlar

Tablo: Kar veya Zarar Tablosu

(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2022 30.06.2023
Hasilat 994531.405]  170.548.167| 2.442.258.438]  237.258.584| 1.121.388.987
Satiglarin Maliyeti (-) 708899287 -70.504.271| -1.041.189.675| -205.695.340|  -320.965.881
Briit Kar 195.632.118,_ 100.043.896] 1.401.068.763 31.563.244]  800.423.106
Satig ve Pazaclama -3.862.225 -3.384.737 -8.124.069 -3.569.494 -3.474.104
Giderleri (-)

pemelatanctn 162710021 21.489312|  -48.477918|  -16.412.159|  -47.299.201
Giderleri

Esas Faaliyetlerden 111.853.199]  873.264.953| 4.238.634.424| 1.562.253.776| 4.032.960.166
Diger Gelirler

Esis Fasliyetlerten 08352.530|  -30.292.074|  -319.100.678|  -22.105.663|  -121.890.150
Diger Giderler (-)

Esas faaliyet Kari 188.999.551]  918.142.726] 5.264.000.522| 1.551.729.704] 4.660.719.817
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Yatirim

Faaliyetlerinden 348.279 30.519] 1.151.051.689|  829.778.483 21.371.140
Gelirler

Yatinm

Faaliyetlerinden -55.984 -337.466 -5.648 | -444.059.600
Giderler

Ozkaynak Yontemiyle

Degerlenen 32816909  261.144.974 1.655.876.525|  943.829.121)  135.936.653
Yatirimlarin

Karlarindan Paylar

FiansmanAGIcr 222.108.755| 1.178.980.753| 8.070.923.088| 3.325.337.308 4.373.968.010
Oncesi Faaliyet Kiri

Finansman Gelirleri 1.648.053 6.055.921 9.020.028 7.436.022 21.788.616
Finansman Giderleri 90.040.676]  64.343.927]  -75.934.656]  -32.291.682 3.574.996
Siirdiiriilen

Faaliyetler Vergi 133.716.132)  1.120.692.747| 8.004.008.460 3.300.481.648 4.392.181.630
Oncesi Kin

Dénem Vergi Gideri -8.659.079 2732878 -150.403.022|  -44.726.617| -149.417.000
Ertelenmis Vergi 19371268]  -171.182.072|  -425.410.345]  -281.772.396|  -715.989.760
(Gideri)/Geliri

Donem Net Karl 105.685.785|  944.777.797| 7.419.194.193| 2.973.982.635 3.526.774.870
Kontrol Giicii

Olmayan Paylar J i ¥ i i
“Ana Ortakltk Paylari|  105.685.783]  944.777.797 7.419.194.193] 2.973.982.635| 3.526.774.870

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporlari

V. DEGERLEME YONTEMLERI

Avrupakent GYO’nun pay bagina degerinin belirlenebilmesi amaciyla hazirlanan igbu fiyat tespit raporunda UDS
105 Degerleme Yaklasimlari ve Ydntemleri'nde belirtilen asagidaki degerleme yontemleri degerlendirilmistir.

e Malivet Yaklasimi: Toplama Ydntemi (“Net Aktif Deger Analizi”)

o Pazar Yaklagimi: Borsa [stanbul’da Olusan Piyasa Carpanlari Analizi

e  Gelir Yaklasim: indirgenmig Nakit Akimlar1 Analizi (*INA™)

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yéntemleri madde 60.1. uyarinca, maliyet yaklagimy, bir alicinin, gereksiz
kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varhigi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varhgn cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma paylarinin disiilmesi suretiyle gosterge

niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri 70.1 uyarinca belli bash ii¢ maliyet yaklagimi ydntemi
bulunmaktadir.

(a) lkame Maliyeti: Gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin maliyetinin
hesaplanmastyla belirlendigi yontemi ifade etmektedir.
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(b) Yeniden Uretim Maliyeti: Gosterge niteligindeki degerin varhigin aymsinin tiretilmesi igin gerekli olan
maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontemi ifade etmektedir.

(c) Toplama Yéntemi: Varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yontemi
ifade etmektedir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri standardimin 70.8 ve 70.9 maddelerinde tarif edilen Toplama
Yéntemi ana faaliyet konusu gayrimenkul yatiimlari yapmak olan bir yatirim sirketi i¢in en uygun degerleme
yontemi olarak belirlenmis ve bu kapsamda kilavuzda ifade edildigi tizere bilesenlerin her birinin degerini ayr
ayn hesapladiktan sonra toplam degerin elde edildigi “Net Aktif Deger” analizinin uygulanmasina karar
verilmigtir.

GYO'larin degerlemesinde siklikla kullanilan Net Aktif Deger, sirketlerin sahip oldugu gayrimenkul portfoyiiniin
degerine, hazir degerler, alacaklar ve diger aktifler cklendikten sonra yiikiimliilikklerin diigiilmesiyle
hesaplanmaktadir.

Net Aktif Deger hesaplamasinda Invest Gayrimenkul Degerleme ve Damsmanlik A.S. tarafindan hazirlanan
degerleme raporlari ve Sirket’in bagimsiz denetimden gegmis 30.06.2023 tarihli mali tablolar: dikkate alinmustir.

Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri standardmnimn 20.1 maddesinde tamimlanan Pazar Yaklagimi,
varligin fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla kargilagtiriimast suretiyle
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagim ifade etmektedir. 20.2 maddesinin (b) alt maddesinde ise,
degerleme konusu varhgin veya buna énemli dlglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak islem gormeleri
durumunda pazar yaklagimina anlamli bir agirlik verilmesi gerekli goriilmiistiir.

Bu kapsamda, Borsa Istanbul’da islem goren ve Avrupakent GYO ile benzer faaliyet alamina sahip olmalari
nedeniyle karsilastirilabilir oldugu diisiiniilen sirketlerin islem gordiikleri fiyat seviyeleri ile kamuya agikladiklari
finansal tablolardaki verilerin birbirine oramndan hareketle emsal sirketlerin piyasa carpanlari analizi
gergeklestirilmistir.

Piyasa ¢arpanlar analizinde BIST te islem gormekte olan gayrimenkul yatirim ortakhiklari incelenmistir. Rapor
tarihi itibariyla paylart BIST te islem goren 44 adet GYO bulunmaktadir. Bunlarin arasinda portfoyleri agisindan
Avrupakent GYO ile benzer oldugu degerlendirilen ve alttaki tabloda gosterilen 19 GYO piyasa garpanlari analizi
kapsamina dahil edilmistir.

Sirket Adi Faaliyet Konusu ve Gayrimenkul Portfoyii

Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig1 A.S. nin diizenli kira geliri elde ettigi portfoyli 21
otel, 1 tatil koyii, 2 yurt ve 1 ofis binasindan olusmaktadir.

Akis Gayrimenkul Yatirrm Ortakhig A.S. portfyiinde bulunan Akbati ile Akasya
Aligveris Merkezleri ve Istanbul Bagdat Caddesi iizerinde cadde magazaciligl
Akis GYO projelerine ilave olarak Akasya’da bulunan ofislerinden kira geliri elde etmektedir.
Ayrica, yine Bagdat Caddesi'nde Akapartman Suadiye markasiyla konut projesi
bulunmaktadir.

Akmerkez Gayrimenkul Yatwim Ortaklign A.S.’nin portfoyl Akmerkez AVM ve
biinyesindeki rezidans ve ofislerden olugmaktadur,

Alarko Gayrimenkul Yatiim Ortakligi A.S. portfoyiinde Hillside Tatil Koy, Bodrum
Hillside Otel gibi turistik tesislerin yaninda arsalar ve diikkanlar yer almaktadur.

ASCE Gayrimenkul Yatiim Ortakligi A.S. portfoyti agirhikh olarak arsa ve araziler ile
ASCE GYO ingaat ruhsati alimmig projelerden olusmaktadir. Bunun yaminda, satig amagh ve kira
amagli tutulan bagimsiz bélimler bulunmaktadir.

Dogus Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. portfoyli Dogus Center Maslak, D-Ofis
Dogus GYO Maslak, Dogus Etiler Spor Merkezi, Gebze Center AVM, Gebze Center Otel (Hyatt
House), Dogus Oto Gebze tesislerinden olusmakta ve kira geliri elde etmektedir.

Fuzul Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. [stanbul Olimpa AVM’nin ve yine
Fuzul GYO istanbul’da cesitli konut projelerinin yapimini tamamlanmistir. Barbaros 48 ile
Basaksehir Avrasya konut projeleri ve Fatih Otel devam eden projeleridir.
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Halk GYO

Tirkiye Halk Bankasi A.S. istiraki olan Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhig A.S.’nin
portfoyii agirlikli olarak Halkbank Finans Kule, cesitli lokasyonlarda subelerine
kullandirilan binalar ve diger ofisler ile ticari gayrimenkullerden olusmaktadir.

Is GYO

Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklhig1 A.S. biinyesinde bulunan varliklar arasinda Istanbul
Levent'te Is Kuleleri, Tuzla Teknoloji ve Operasyon Merkezi gibi ofisler, Istanbul
Kanyon AVM, Izmir Ege Perla AVM gibi aligveris merkezleri, ¢esitli konut projeleri ve
arsalar 6ne ¢ikmaktadir.

Kizilbiik GYO

Kizilbiik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. nin portfoyiinde devre miilk bolimler ile
5 yildizh bir turistik tesis kompleksi yer almaktadir. Tesis biinyesinde ayrica aqua park,
termal hizmetler, kongre merkezi, Marina AVM bulunmaktadr.

Kiler GYO

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. portfoyiinde tamamlanmis ve devam etmekte
olan AVM’ler, arsalar ve konut projeleri yer almaktadir. Tamamlanmis AVM’ler
istanbul Sapphire AVM ve Zonguldak Westa Life, tamamlanmug konut projeleri arasinda
ise Istanbu’un Bakirkdy, Giinesli, Kartal, Bahgesehir, Basaksehir bolgelerinde
gelistirilen Referans projeleri yer almaktadir.

Nurol GYO

Nurol Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. portfdyiinde Oasis AVM, Karum AVM,
Nurol Life, Nurol Park, Nurol Plaza, Nurol Rezidans ve Nurol Tower bulunmaktadir,
Sirket portfoyii konut, ticari ig yeri ve aligveris merkezlerinden olusmaktadir.

Ozak GYO

Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhii A.S. portfoyiinde Biiyiikyali, Goktiirk,
Zeytinburnu, Mahmutbey gibi lokasyonlarda yer alan konut projeleri ile Belek, Akyarlar,
Demre ve Bayrampasa’da turistik tesisler bulunmaktadir. Portfydeki di ger varlilar ise
kismi is yerleri ve ofisleri icermektedir.

Panora GYO

Panora Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. portfoyiindeki tek varlik Panora AVM ile
kira geliri elde etmektedir.

Pasifik GYO

Pasifik Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.S. portfoyii Merkez Ankara ve Next Level
Istanbul projelerine ek olarak Istanbul Géoktiirk ve Eyiipsultan’da bulnan arsalardan
olusmaktadir.

Servet GYO

Sirket portfoyiinde ofis, depo ve AVM kullanimina haiz ticari alanlardan olusan
bélimler, egitim sektoriine yonelik geligtirilen ve insaati devam eden tesis blinyesinde
boliimler yer almaktadir.

Torunlar GYO

Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S.’nin, kira gelir elde ettigi portfoyiiniin
onemli bir boliimiimii Mall of Istanbul AVM, Torium AVM gibi alisveris merkezleri ve
Torun Tower, Torun Center projeleri gibi kiralanabilir ofisler/ticari alanlar biinyesinde
igeren gayrimenkuller olusturmaktadir. ilave olarak gesitli lokasyonlarda arsalar
bulunmaktadir.

TSKB GYO

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.§. istiraki TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakhig1
A.$. portfdyiinde kira geliri elde ettigi Pendorya AVM, ofis binalari, Divan Adana Oteli
(%50) yer almaktadir,

Yeni Gimat GYO

Yeni Gimat Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. portfoyiinde kira geliri elde ettigi
Ankara’da bulunan Ankamall AVM ve CP Ankara isimli otel yer almaktadir.

Ziraat GYO

Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. portfoyii ofis binasi, arsa ve konut
yatirimlarindan olugmaktadir. Ankara Next Level aligsveris merkezi, ofisleri ve
rezidanslari, Uluslararas: Istanbul Finans Merkezi biinyesinde yer alan Ziraat Kuleleri
gibi gayrimenkulleri bulunmaktadir.

Piyasa Carpanlart Analizi

Pazar yaklagimi kapsaminda degerlemesi yapilan sirket igin dogru gosterge teskil edebilecegi diigiiniilen ¢arpanin
belirlenmesinde sirketin faaliyetleri ve gelir yapisi 6nem kazanmaktadir. Uretim ve hizmet faaliyetlerinde bulunan
sirketler igin esas faaliyetlerden elde edilen gelirleri 6ne gikaran Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK) ve
Fiyat/Kazang (F/K) oranlari kullanilirken ana faaliyeti gayrimenkul gelistirmek olan GYO’larda sahip olunan
portfoyiin degeri 6ne gikmaktadir. Bu kapsamda en dogru karsilagtirmanin BIST 'te islem goren GYO’larin piyasa
degerlerinin ve net aktif degerlerinin kargilastirmast ile hesaplanan Piyasa Degeri/Net Aktif Degeri (PD/NAD)
carpani olduguna kanaat getirilmistir.

PD/NAD ¢arpani Avrupakent GYO’da oldugu gibi duran varlik agirlikli portfoye sahip GYO’lar i¢in genel kabul
gormiis olan yaygin degerleme ¢arpani olarak éne ¢ikmaktadir.
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Piyasa Degeri Defter Degeri (PD/DD) ¢arpani GYO degerlemelerinde kullamimakla birlikte, Avrupakent
GYO’nun portféyiinde dnemli yer tutan tamamlanmus ve gelistirilmekte olan konut projelerinin bilangoda yer alan
stoklar kalemi altinda maliyet bedeli ile raporlanmasi; buna karsilik Borsa Istanbul’da iglem gérmekte olan ve
benzer sirketler grubuna dahil edilen GYO’larda ise varhklarin biiyiik 6lglide ger¢ege uygun degerleri ile
raporlanmasi nedeniyle deger tespiti kapsaminda dikkate alinmamustir.

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Gelir Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri standardinin 40.1 maddesinde tanimlanan Gelir Yaklagimi,
gosterge niteligindeki degerin gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere doniistiiriilerek belirlenmesini ifade
etmektedir. Asagida yer alan durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima anlamli agirhik verilmesi
tavsiye edilmektedir.

(a) Varhgmn gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen ¢ok dnemli bir unsur olmast,

(b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar: ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili Pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Standardin yukarida yer alan hiikiimleri kapsaminda, gayrimenkul gelistirme faaliyetlerine iliskin nakit akislarinin
dogas1 geregi hem miktar hem de zamanlama agisindan belirsizlik tasidigi diigiiniilmektedir. Bu sebeple,
degerleme caliymamiz kapsaminda gelir yaklagiminin gdsterge niteliginde dogru sonug teskil etmeyecegi
kanaatine varilmigtir.

VI. DEGERLEME ANALIZI

A) Avrupakent GYO Net Aktif Deger Hesab
Net aktif deger hesaplamasinda Sirket’in gayrimenkullerinin piyasa degeri, bilangoda yer alan hazir
degerleri,alacaklan ile diger donen varliklar ve duran varliklar toplanmus, kisa ve uzun vadeli yiikimliliikler

diigiilerek net aktif deger elde edilmistir.

Sirket’in portfoyiinde yer alan gayrimenkuller ve bu varliklar i¢in atfedilen degerler asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Sirket’in 30.06.2023 itibariyla toplam gayrimenkul portfoy degeri 19.954.072.500 TL’dir. Mevcut portfoy
kapsaminda 30.06.2023 itibariyla hesaplanan net aktif deger ise 20.655.069.494 TL dir. Net aktif deger hesaplama
tablosu asagida yer almaktadir.

30.06.2023

Gayrimenkul Tanimi

Ticari Gayrimenkuller

ArenaPark AVM AVM 2.285.000.000
ArmoniPark AVM AVM 1.865.000.000
Forum Trabzon AVM AVM 4.640.000.000
Avrupa Residence & Office Atakdy (17 Bagimsiz Bolim) Ticari Unite & Ofis 517.090.000
Halkali Atakent 3 (3 Bagimsiz Boliim) Ticari Unite 100.500.000
Eclipse Maslak Ofis (2 Bagimsiz Boliim) Ofis 38.405.000
Avrupa Konutlari TEM 2 (1 Bagimsiz Boliim) Ticari Unite 26.000.000
Avrupa Konutlar Ispartakule, Avcilar (5 Bagimsiz Boliim) Ticari Unite 40.620.000
Avrupa Konutlar Bagaksehir (1 Bagimsiz BSliim) Ticari Unite 22.430.000
Avrupa Konutlart TEM 1 Bahgegehir Ana Okulu Ticari Unite 67.200.000
Avrupa Konutlar1 Yamanevler, Umraniye (4 Bagimsiz Bolim) Satilik Ticari Unite 176.330.000
TEM Radisson Residences Residence & Ticari Unite 890.150.000
Movenpick Living Camlivadi Residence 1.315.000.000
Tamamlanan Konut Projeleri

Avrupa Konutlar1 Camlivadi (198 Bagimsiz Boliim) Konut 3.287.015.000
Devam Eden Konut Projeleri

Demir Life Projesi Konut & Ticari Unite 2.433.187.500
Feza Park Villalar1 Damga Yapi Projesi Konut 342.335.000

/
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Mecidiyekdy Sisli Plaza Konut & Ticari Unite 1.880.000.000
Arsalar
Istanbul Biiyiikgekmece (Demir Life Projesi yani) Arsa 27.810.000
Toplam Gayrimenkul Portfoy Degeri (KDV Haric) 19.954.072.500
(+) Diger Donen Varhklar 1.041.419.710
Nakit ve Nakit Benzerleri 25.701.911
Ticari Alacaklar 701.619.604
Diger Alacaklar 3.721.998
Pesin Odenmis Giderler 225.709.572
Diger Donen Varliklar 84.666.625
(+) Diger Duran Varhklar 27.728.997
_ Diger Alacaklar 629.155
Maddi Duran Varliklar*® 24.737.911
Maddi Olmayan Duran Varliklar 798.011
Pesin Odenmis Giderler 1.563.920
Ertelenmis Vergi Varhig ** 0
-) Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler ** 368.151.713

* 30 Haziran 2023 tarihi itibarivle maddi duran varliklar alinda izlenen Mévenpick Living Camlivadi'nin ve Avrupa Residence & Office
Atakéy 'de Sivket tarafindan ofis olarak kullanilan béliimlerin bakiyeleri diigiilmuigtiir.

% KVK [stisnalar baglkl Madde 5 uyarinca, gayrimenkul yatirim fonlari veya ortakliklarinin kazanglart kurumlar vergisinden miistesnadir
hiikmii dikkate alindiginda, Sirket'in GYO domisiimii sonrasi agiklanacak finansal tablolarinda ertelenmis vergi varligs ve viikiimliiliigi
kalemleri bakive vermeyecegi igin, NAD hesaplamasinda bu iki kalemin bakiyesi sifir olarak kabul edilmistir.
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B) Piyasa Carpanlari Analizi (PD/NAD)

BIST’te iglem gorme

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

kte olan ve portfoy yapisi itibartyla Avrupakent GYO ile benzer oldugu kabul edilen GYO’lara iligkin piyasa verileri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Benzer grubundaki GYO’larin PD/NAD ve PD/Diizeltilmis NAD carpanlarinimn ortalamas: ve medyam hesaplanmig ve nihai olarak PD/Diizeltilmis NAD ¢arpam medyan
degerinin piyasa ¢arpanlan analizinde dikkate alinmasi uygun gorilmiistir. Tabloda kirmiz: ile belirtilip iizeri gizilen yiiksek ¢arpan degerleri ug deger olarak kabul edilmis ve
medyan hesaplamasina dahil edilmemistir.

24.10.2023 30.06.2023 Afiom i PD/Diizeltilmis
Sirket Pay Fiyat Piyasa Deferi |  noo Ajtif Deger By AL
(TL) n ﬂ.g * (Milyon TL) Net Aktif Deger b
: TL) _ ilyon TL (Milyon TL)

Akfen GYO 4,79 6.227 10.780 0,58 10.780

Akis GYO 11,30 9.097 12.199 0,75 12.253

Akmerkez GYO 134,00 4.993 3.278 1,52 3.898

Alarko GYO 42,80 6.202 6.439 0,96 7.525

ASCE GYO 18,58 12.244 8.733 1,40 9.303

Dogus GYO 33,66 11.175 2.401 465 3.400

Fuzul GYO 15,36 4.884 2.609 1,87 3.453

Halk GYO 4,68 7.348 12.934 0,57 14.942

is GYO 23,40 22.435 20.041 1,12 20.042

Kizilbiik GYO 18.41 5.523 9.281 0,60 11.400

Kiler GYO 3,74 5.217 14.222 0,37 16.298

Nurol GYO 7.59 2.545 1.522 1,67 1.822

Ozak GYO 9,65 14.050 25.067 0,56 25.067

Panora GYO 36,64 3.188 3.007 1,06 3.394

Pasifik GYO 6.23 6.628 13.456 0,49 16.932

Servet GYO 353,90 18.403 8.803 2,09 10.574

Torunlar GYO 33,60 33.600 41.660 0,81 50.482

TSKB GYO 6,47 4.206 2.385 1.76 2.385

Yeni Gimat GYO 38,26 9.256 5912 1,57 6.887

Ziraat GYO 5,10 23.937 20.302 1,18 24.297

ORTALAMA 1,18

MEDYAN 1,12
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Benzer GYO’larin net aktif degerleri hesaplanirken portfoylerinde bulunan her bir varlik igin hazirlanmis ve
kamuya agiklanmis degerleme raporlarimin dénemi incelenmistir. Avrupakent GYO’nun bu ¢alismada dikkate
alinan 30.06.2023 tarihli degerleme raporlar ile paralellik saglanmasi icin, 30.06.2023 oncesindeki bir tarihte
hazirlanmus olan tiim degerleme raporlarindaki varlik degerleri 30.06.2023 itibariyla Tiiketici Fiyat Endeksi’ndeki
artig oraminda artirilarak dikkate almmig ve diizeltilmis net aktif degerleri hesaplanmigtir. TUIK tarafindan
aciklanmakta olan Tiiketici Fiyat Endeksi’nin 31.12.2022 — 30.06.2023 dénemindeki artis orami %20 ve
31.03.2023 — 30.06.2023 dénemindeki artig orani ise %6 olarak hesaplanmaktadir.”

Benzer GYO’larin PD/NAD garpam medyan degeri 1,12x olarak hesaplanmakta olup, yukaridaki paragrafta
aciklanan diizeltme sonrasinda PD/Diizeltilmis NAD carpam medyan degeri ise %12,0 azahs ile 0,99x olarak
hesaplanmaktadir.

Piyasa carpanlari analizinde PD/Diizeltilmiy NAD carpaninin medyan degerinin dikkate alinmasi uygun
goriilmiistiir.

Tablo: Avrupakent GYO Piyasa Carpanlari Analizine Gore Ozsermaye Degeri

Hesaplama
1y Forml:ilii Deger
Benzer Sirketler PD/Diizeltilmis NAD Medyani A 0,99
Avrupakent GYO Net Aktif Degeri B 20.655.069.494
PD/Diizeltilmis NAD Carpanina Gore Ozsermaye Degeri |C=A x B 20.349.581.242

Benzer GYO'larin piyasa carpanlari analizi neticesinde Sirket’in dzsermayesi 20.349.581.242 TL olarak
hesaplanmustir.

* Kaynak: https:/data.tuik.gov.tr/Kategori/GetKategori?p=Enflasyon-ve-Fiyat-106
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Degerleme ¢aligmas: kapsaminda, net aktif deger analizi ve piyasa ¢arpanlari analizi kullanilmig ve iki yonteme

esit agirlik verilmesi uygun bulunmustur.

Tablo: Avrupakent GYO Ozsermaye Degeri

Degeri

(TL) Hesaplama | Net Aktif Deger | Piyasa Carpanlari
Formiilii Analizi Analizi
Avrupakent GYO’nun Ozsermaye Degeri A 20.655.069.494 20.349.581.242
Yontemin Agirlig B %50 %350
Avrupakent GYO’nun Ortalama Ozsermaye C=%(AxB) 20.502.325.368

Degerleme ¢alismasi neticesinde, Avrupakent GYO’nun ozsermaye degeri 20.502.325.368 TL olarak

hesaplanmisgtir.

Tablo: Avrupakent GYO’nun 1 Adet Payi Basina Diisen Deger

Hesaplama
& FormF;llii Pefar
Avrupakent GYO’nun Ozsermaye Degeri A 20.502.325.368
Avrupakent GYO’nun Cikarilms Sermayesi B 335.000.000
1 Adet Avrupakent GYO Pay: Bagina Diisen Deger (TL) |C=A+B 61,20

Degerleme ¢alismasinda 1 adet Avrupakent GYO payr bagina diigen ortalama deger 61,20 TL olarak
hesaplanmigtir. Halka arz fiyati olarak belirlenen 55,08 TL igin halka arz iskontosu %10 olarak hesaplanmaktadar.

Piyasa garpanlari analizinde, benzer GYO’larin 1,12x seviyesindeki PD/NAD garpani medyam yerine, %12,0
oraninda asagi yonlii revize edilmis olan 0,99x seviyesindeki PD/Diizeltilmis NAD ¢arpam1 medyan: dikkate
alimmis oldugundan; %12,0 oramndaki bu indirime ilave olarak halka arz iskontosu %10,0 seviyesinde

belirlenmistir.

Tablo: Halka Arz Fiyatina Gére iskonto Oran1 Hesaplamasi

Hesaplama
(TL) Formi:]lii Fiyat
1 Adet Avrupakent GYO Payi Basina Hesaplanan Deger | A 61,20
1 Adet Avrupakent GYO Paymin Halka Arz Fiyat: B 55,08
Halka Arz iskontosu C=A-B)/A 10,00%

A { wku
NONiM i ¥
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AKYatirm

EK 1: Sorumluluk Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGINA
(Ortakhklar Finansman Dairesi)

Eskisehir Yolu 8. Kilometre No:156, 06530, ANKARA

25.10.2023

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Kurul Karar Organ’min 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca Sermaye Piyasast Kurulu’nun
11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghgimin F maddesinin 9. Maddesi gercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
karaninda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhk ilkelerine uydugumuzu, [zahname’nin bir pargasi
olan Avrupakent Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan bilgilerin, sahip
oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gésterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Ak Yatirinm Menkul Degerler A.S.

St

Engin Yegiil Kemal Ulas Unalan
Boliim Bagkani Yonetici
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Ek 2: YetKinlik Beyam

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGINA
(Ortakhklar Finansman Dairesi)
Eskisehir Yolu 8. Kilometre No:156, 06530, ANKARA

25.10.2023

Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyani

Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakhig A.S.’nin sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen

degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2019/19 sayih haftalik biilteni ile kamuya
duyurulan, 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul karari uyarinca gayrimenkul dis1 varhklarin degerlemesinde

uyulacak genel esaslarda belirtilen;

- Kurul'ca genis yetkili olarak yetkilendirilmig bir araci kurulus olarak, degerlemeyi yapacak “Sermaye

Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip tam zamanli olarak istihdam

edilen en az 10 ¢alisana,
- Ayri bir Kurumsal Finansman Béliimii'ne,

- Degerleme gahsmalari sirasinda kullamilmas1 gereken prosediirlerin bulundugu kurulus genelgeleri,

degerleme metodolojisi, el kitabt veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Miisteri kabulii, galigmanin yiiriitilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi siireglerinde kullamlacak

kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme ¢aligmalarinin teknik altyapisim olugturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis

know-how ve benzeri unsurlara,
- Degerleme ¢aligmalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili aragtirma altyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yonetim iliskimizin bulunmadigini ve raporun

SPK’nin yayimlamig oldugu I11-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” ve
Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlan kapsaminda

yiiriitiildiigiinii ve tiim yénleriyle ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Ak Yatirinm Menkul Degerler A.S.

vttt

Engin Yegiil Kemal Ulas Unalan
Bolim Bagkam Yo6netici
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Ek 3: Lisans Belgeleri

Engin Yegiil
SPL Diizey 3 Lisans: Yeterlilik linki: https:// |sts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/FA817227-3CBB-

45DD-A066-6DDOB8D3C61F

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.$.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyaq duydugu nitelikli isgliciniin

yetistirilmesine ve siirekli gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU
“Qh SPI_ 20.02.2007 202350

ENGIN YEGUL, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisans tiirtine ait 12 sinav konusundan basarili olarak ve 4
yillik yiiksekégretim diizeyinde hir iiniversiteden mezun olma sartun saglayarak sermaye piyasasl kurumlarinda
ve halka acik ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibariyla alisabilmesine iligkin SPL tarafindan verilen mesleki
yeterliligi, bilgi ve becerilerini gosterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans almaya hak

kazanmstir,

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak Igin Tiklayiniz

SPL Tiirev Lisans: Yeterlilik linki: https://1sts.spl.com.tr/EmploveeUser/DigitalBadge/7TBA6DA89-28D2-4ABT-
959B-B1C2935294A5

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli isglictiniin
yetistirilmesine ve siirekli geligimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur,

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU
‘S}- SPI__ 8.02.2008 300695

Lt kg Auruls

ENGIN YEGUL, Turev Araclar Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Tiirev Araglar Lisansi tliriine ait 8 sinav konusundan bagarli olarak ve 4 yillik
yiiksekdgretim diizeyinde bir (iniversiteden mezun olma sartim saglayarak sermaye piyasasi kurumlarinda ve
halka agik ortakliklarda ilgili faaliyet alan itibariyla calisabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki
yeterliligi, bilgi ve becerilerini gésterir belge olan Tiirev Araglar Lisansini almaya hak kazanmustir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayiniz
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Duvgu Haker Sen

SPL Diizey 3 Lisans1 Yeterlilik linki: https:/Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/ AB69B5C6-9784-4D02-
8EC2-DCED3391E7BD

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalanmin kilresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli isgliciinin yetistiriimesine ve strekli gelisimine
katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulugudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU

D SPL 16.03.2010 204467

Sermaye Pyasan

DUYGU HAKER $EN, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisansi tilrline ait 12 sinav konusundan baganl olarak ve 4 yillik yliksekdgretim dizeyinde bir
{iniversiteden mezun olma sartin: saglayarak sermaye piyasast kurumlannda ve halka agik ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibanyla caligabilmesine
iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gosterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansi almaya hak
kazanmigtir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayiniz

Kemal Ulas Unalan

SPL Diizey 3 Lisans1 Yeterlilik linki: https:/lsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/DC7TBCC1B-2395-
4004-9C60-BCEDF2156487

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Turkiye'de sermaye piyasalarinin kiirese! bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli isgliclinn yetistirilmesine ve strekli
gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU
SaSPL 30.10.2020 012658

Sermays Pysus
ST far

KEMAL ULAS UNALAN, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisansi tiriine ait 12 sinav konusundan bagarili olarak ve 4 yillik yuksekdgretim diizeyinde bir
liniversiteden mezun olma sartini saglayarak sermaye piyasasi kurumlarinda ve halka agik ortakliklarda ilgili faaliyet alani itibariyla
calisabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gdsterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3

Lisansi almaya hak kazanmugtir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklayiniz
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Yigit Can Avla

SPL Diizey 3 Lisans: Yeterlilik linki: https:// Ists.spl.com.tr/ EmployeeUser/DigitalBadge/9EBBA3 14-E161-4C53-
B1CA-0040BD149EQOF

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SiCiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Turkiye'de sermaye piyasalannin kuresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nicelikii isgucdunun yetistirilmesine ve sirekli gelisimine katks saglayan lisanslama, sicil Ve egitim

kurulusudur,
KURULUS DUZENLENDIG TARIH BELGE NUMARASI LiISANS DURUMU
DSPL 29.08.2023 92/295

S s

YiGiT can avLa, Sermaye Piyasast Faaliyetleri Dilzey 3 Lisans: <ahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalari Otizey 3 Lisansi tiirune aiz 12 sinay kanusundan basarili olarak ve 4 yllik yuksekogretiny dizeyinde bir universiteden mezun olma sartmi saglayarak
sermaye piyasast kurumlannda ve halka ik ortaklklarda iigili faalivet alan itibanyls calisabilmesine iliskin 5P tarafindan verilen mesleki yeteriligi. bilgi ve becerilerini gasterir belge olan Sermaye

Piyasasi Faaliyetleri Duzey 3 Lisansi almaya hak kazanmisur,

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin T2z
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