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1. Raporun Konusu, Gerekcesi ve Amaci

Egeyap1 Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda V11-128.1 sayili
Pay Tebligi’nin (“Teblig”) 29. Madde 1. fikrasi uyarinca halka arz fiyatinin belirlenmesi i¢in Halk Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“Halk Yatirinm”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu (“FTR”) 27.12.2024
tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“KAP”) yayimlanmis ve Sirket paylar1 14.01.2025 tarihinde
islem gérmeye baslamustir.

Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) VII-128.1 sayili Pay Tebligi’'nin 29/4 Maddesi geregince Halk
Yatirim tarafindan hazirlanan isbu degerlendirme raporu (“Rapor”), FTR’de esas alinan halka arz fiyati ile
16.07.2025 tarihinde giin kapanisina kadar olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi nedenleri
hakkinda degerlendirmeler igermektedir.

Isbu Rapor, degere iliskin herhangi bir goriis icermemekte olup, Rapor’da yer alan degerlendirmeler tavsiye
niteligi tasimamaktadir.

Aciklamalar:
Teblig’in 29. Madde 4. fikras1 uyarinca;

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulugsun,
paylarin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu
hazirlamasi zorunludur. Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin
borsada islem gérmeye baslamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki
siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki
farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. Ikiden fazla besten az
degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi
zorunludur”.

Isbu Rapor bu yiikiimliiliik kapsaminda hazirlanmustir.

2. Halka Arz Fiyat Tespit Raporu Ozeti

2.1. Degerleme Yaklasimi

27.12.2024 tarihinde www.kap.org.tr’de yayimlanan FTR’de Sirket’in halka arz fiyat1 belirlenirken;

= Sirket’in 30.09.2024, 30.09.2023, 31.12.2023, 31.12.2022 ve 31.12.2021 doénemlerine iligkin gelir
tablolar ile 30.09.2024, 31.12.2023, 31.12.2022 ve 31.12.2021 tarihli bilangolarina yer verilmistir.

Sirket’in halka arz edilecek pay basma degerinin tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve
Yontemleri kapsaminda sirasi ile madde 20 ve madde 40 ile asagidaki iki temel yontem kullanilmistir.

e Maliyet Yaklagimi: Net Aktif Deger (“NAD”) Analizi
e Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Net Aktif Deger Analizi

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin (“GYO”) degerlemesinde kullanilan NAD, sirketlerin sahip oldugu
gayrimenkul portfoyiiniin degerine, hazir degerler, alacaklar ve diger aktifler eklendikten sonra
yukimluluklerin distilmesiyle hesaplanmaktadir.

Pazar Yaklasimi- Carpan Analizi Yontemi kapsaminda; benzer sirketler carpan grubu hesaplamaya dahil
edilmistir.

Benzer sirketler grubunda Borsa Istanbul A.S.’de (“Borsa Istanbul”/ “BIST”) islem gormekte olan 47 adet
GYO’mun 30.09.2024 wverileri incelenmistir. Portfoy benzerligi bakimindan ve net aktif degeri
40.000.000.000 TL’nin tiizerinde olanlar ile 2.000.000.000 TL’ nin altinda olan GYO’lar sektdr ¢arpani
hesaplamasinda degerlemeye dahil edilmemistir. Nihai olarak BIST’te islem gérmekte olan 47 GYO’dan
23 tanesi ile ¢arpan analizi yapilmistir.
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Net aktif deger hesaplamasinda kullanilan 23 adet GYO’nun PD / NAD carpani ortalamasi 0,60 olarak
hesaplanmustir. Sirket’in benzer sirketler ¢arpanina gore hesaplanan 0zsermaye degeri 2.241.917.472 TL
olarak hesaplanmustir.

2.2. Degerleme Sonucu

Sirket’in degerlemesinde; Net Aktif Deger %50, Piyasa Yaklasimi (PD / NAD) %50 agirliklandirilarak
3.001.812.449 TL halka arz Oncesi 6z sermaye degerine ulagilmistir. Sermayesi 157.800.000 TL olan
Sirket’in halka arz dncesi pay basina degeri 19,02 TL olarak hesaplanmistir. Yaklagik %21,15 oraninda halka
arz iskontosu sonrasinda ise 6z sermaye degeri 2.367.000.000 TL, pay basma deger ise 15,00 TL olarak
hesaplanmustir.

Halka Arz Edilen Pay Degeri ve Halka Arz Biiyiikliigii

Nominal Sermaye Tutar1 157.800.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 3.001.812.449
Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger 19,02
Halka Arz Iskontosu %21,15
Halka Arz Iskontosu Sonras1 Ozsermaye Degeri 2.367.000.000
Halka Arz Pay Fiyati 15,00
Halka Arz Edilen Nominal Pay Sayisi 61.200.000
Halka Arz Biiyiiklugii 918.000.000

*Halihazirda gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden istisna olmakla birlikte 02.08.2024 tarihli 32620
sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Vergi Kanunlari ile Bazi Kanunlarda ve 375 Sayili Kanun Hitkmiinde Kararnamede Degisiklik
Yapilmasia Dair Kanun kapsaminda yurt i¢i asgari kurumlar vergisi 2025 yilindan itibaren uygulanacaktir. Gayrimenkul yatirim
ortakliklarmin tasinmazlardan elde ettikleri kazanglarmin %50’sinin elde edildigi hesap dénemine iliskin kurumlar vergisi
beyannamesinin verilmesi gereken ayi izleyen ikinci ayin sonuna kadar kar pay: olarak dagitilmasi durumunda yurt igi asgari
kurumlar vergisinden faydalanacag, Sirket’in 02.08.2024 tarih ve 2024/012 say1l1 yonetim kurulu karart ile anilan kazanglardan %50
ve Uzeri oranda nakit temettii dagitimi planlanmayarak anilan asgari vergi oranindan faydalanmay1 planladigi, halihazirda 2024 yili
sonuna kadar Sirket kazanglarinin kurumlar vergisinden istisna oldugu ve yurt igi asgari kurumlar vergisinin 2025 yilinda
uygulanacagi, dolayisiyla anilan diizenleme devreye girene kadar taginmazlardan elde edilen kazanglar {izerinde vergisel bir etki
dogmadigi hususlar1 dikkate alinarak, Sirket tarafindan iletilen bilgi ve belgeler kapsaminda anilan vergi diizenlemesinin Sirket’in
net aktif degerine olabilecek potansiyel etkisi i¢in tahmini bir iskonto orant hesaplanmistir.
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3. Halka Arz Sonrasi Fiyat Hareketleri ve Fiyata Etki Eden Faktorler

Sirket paylar1, 14.01.2025 tarihinden itibaren Borsa Istanbul’da 15,00 TL / pay baz fiyatindan “EGEGY”
kodu ve siirekli islem yontemiyle islem gérmeye baglamustir. Sirket paylarinin 16 Temmuz 2025 tarihi
itibariyla kapanig fiyat1 23,74 TL seviyesinden ger¢eklesmistir. Sirket paylart halka arz tarihinden bugiine
kadar en ylksek 25,04 TL seviyesinden glinluk kapanis gergeklestirirken, en diisiik ise 14,90 TL seviyesinden
gunlik kapanis gergeklestirmistir.

EGEYAPI AVRUPA GYO ve BIST Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklar1 Endeksi Fiyat Gelisimleri*

26,00
4.600,00
24,00
4.400,00
4.200,00 22,00
4.000,00 20,00
3.800,00 18,00
3.600,00 16,00
3.400,00 14,00
3.200,00 12,00
3.000,00 10,00
n L n [Te) n n n wn Ln n n n Te) n n 0 wn n L Te) n n n Te) n
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
§ &§ § §$ § §8 8§ 8 8§ 8 888 888 8888898888«
i i - N N N N [92] o o™ o < < < < 0 [Te) wn [Te) e} [{e] [{e] [{«} ~ ~
S 88 3F 39 S I IS ESS5S S BINS S>3 SS S > o
<t i [eo] — [e o] [Te) — [eo] n — N~ wn — o N~ — o [{e} —
— N N — N — N — N N N — N

X
Q
<
=<
o
s
aQ

a

o
&

2

e EGEGY (50l eksen)

*16.07.2025 tarihinde; EGEGY kapanis fiyat 23,74 TL ve XGMYO 4.505 seviyelerinde ger¢eklesmistir.

Yukarida yer alan grafikler Sirket’in EGEGY koduyla borsada islem gormeye basladigi 14.01.2025
tarihinden 16.07.2025 seans kapamsina kadar ayni sektorde faaliyet gdsteren sirketlerden olusan; BIST
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklart Endeksi (“XGMYO”) ile karsilastirilmustir.

Sirket, 14.01.2025 tarihinde 15,00 TL fiyatla islem gérmeye baglamis olup, 16.07.2025 tarihinde 23,74 TL
fiyat1 ile glin sonu kapanis1 gergeklesmistir. Bu iki donem arasinda EGEGY ’nin fiyat degisimi %58,27 olarak
gerceklesmistir. Ayni iki tarih aralifinda; BIST Gayrimenkul Yatirim Ortakliklart Endeksi 3.565
seviyesinden 4.505 seviyesine gelmis olup, degisim %26,35 olarak hesaplanmaktadir.

56

f /HalkYatirimMenkulDegerlerA.S /halkyatirim 444 42 55 |




] IHIHALKYATIRIM I DOGRU >

4. Halka Arz Sonrasi Onemli Gelismeler

Sirket, KAP’ta asagidaki tabloda yer verilen tarihlerde 6zel durum agiklamalarini yayimlamustir. Sirket’in
operasyonlarina yonelik olarak yapilan bu agiklamalarin nihai halka arz fiyat1 ile borsa fiyati arasindaki
olusan farkliliklarin olasi nedenleri arasinda oldugu diisiiniilmektedir.

KAP’ta Yapilan

Aciklama
Tarihi

Sirket’in, Istanbul ili, Sile Ilgesi, Yenikdy Mahallesi, Yukarikdy Mevkii 163 ada 5
parselde bulunan "Arsa" vasifli gayrimenkul ilizerinde adi ortaklik yontemiyle
28.03.2025 gelistirilmekte oldugu projede Sirket’in sdzlesmeden kaynaklanan haklarinin piyasa
degerinin Katma Deger Vergisi (“KDV”) haric 221.943.000 TL oldugu
yatirimcilara duyurulmustur.

Sirket’in, Istanbul 1li, Avcilar ilgesi, Firuzkdy Mahallesi, 660 Ada 2 parselde
bulunan, "Arsa" nitelikli ana taginmaz igerisindeki, B2 blokta konumlu 70 numarali
21.04.2025 "Depolu Diikkan" nitelikli bagimsiz b6liimiin degerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanan ve 07.05.2025 tarihinde revize edilen gayrimenkul degerleme raporuna
gore degerinin 16.840.000 TL oldugu yatirimcilara duyurulmustur.

5. Degerlendirme

14.01.2025 tarihinde pay bagma 15,00 TL fiyatla BiST’te islem gérmeye baslayan EGEGY paylari,
16.07.2025 itibariyla 23,74 TL fiyat ile kapanmistir. Halka arzdan bu yana gegen siire iginde Sirket
paylarinda meydana gelen fiyat artis ve azaliglari ile mevcut fiyat seviyesinin olusmasinda 6zetle;
Sirket’in;

e Mevcut yatinmlarindan kaynaklanan deger artislarinin,

e Yatirimcilar tarafindan bilinirliginin artmasinin,

etkili oldugu degerlendirilmektedir.
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