LUXERA GYO A.S. — Varsayimlara iligkin Degerlendirme Raporu

LUXERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
A.S.

HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

Ilgili Finansal Dénem: 01 Ocak 2026 - 31 Mart 2026

Rapor Tarihi: 22.05.2026

Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29. Maddesinin 5. Fikrasi Uyarinca Hazirlanmistir
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1. Raporun Gerekcesi ve Konusu

Sermaye Piyasast Kurulu'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca,
paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa'da islem gérmeye baslamasindan sonraki
iki y1l boyunca finansal tablolarin kamuya a¢iklanmasini miiteakip on is giinii icerisinde halka arz
fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse
nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve KAP'ta yayimlanmasi zorunludur.

Bu rapor, Luxera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ("Sirket" veya Luxera GYO) paylarinin halka
arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmeleri icermekte olup, anilan teblig hiikmii geregince Denetimden Sorumlu Komite
tarafindan hazirlanmistir.

2. Halka Arza iliskin Ozet Bilgi

Sirket'in 1.200.000.000 TL tutarindaki kayith sermaye tavan igerisinde, 240.000.000 TL tutarindaki
¢ikarilmis sermayesinin, 330.000.000 TL'ye ¢ikartilmasi nedeniyle artirilacak 90.000.000 TL nominal
degerli paylarin 12,05 TL sabit fiyattan halka arzina iliskin izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis
Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 18.02.2026 ve 9/361 sayili toplantisinda onaylanmustir.

Sirket'in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 12,05 TL sabit fiyattan Borsa
disinda talep toplama iglemleri 2-3-4 Mart 2026 tarihleri arasinda gerceklestirilmistir.

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler

Luxera Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. paylarinin halka arz fiyat1 Tera Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan 19.01.2026 tarihinde hazirlanan fiyat tespit raporunda Maliyet Yaklasimi-Toplama
Yontemi ve Pazar Yaklagimi- Borsadaki Klavuz Emsaller Yontemi kullanilarak belirlenmistir.

3.1. Toplama Yontemi

Toplama yontemi, gayrimenkul yatirim ortakliklariin degerlemesinde siklikla kullanilan yontemdir.
Sirketlerin sahip oldugu gayrimenkul portfoyiiniin degerine, hazir degerler, alacaklar ve diger aktifler
eklendikten sonra yiikiimliiliiklerin diistilmesiyle net aktif degerleri hesaplanmaktadir.

Net aktif deger hesaplamasinda Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan
hazirlanan 11 adet gayrimenkul degerleme raporu ile Sirket'in 30.09.2025 tarihli 6zel bagimsiz
denetimden ge¢mis konsolide finansal tablolar1 dikkate alinmistir. Degerleme ¢aligmasi kapsaminda
Sirket’in Net Aktif Degeri 4.076.076.649 TL olarak hesaplanmuistir.

GAYRIMENKUL PROJELERI (TL)

Luxera Nevbahar Projesi 127.450.000
Luxera Meydan Proiesi 78.800.000
Luxera Bahgeport Projesi 825.700.000
Luxera Towers Projesi 2.148.200.000
Luxera Nevbahar Life Projesi 573.100.000
Luxera Nevbahar Cadde Projesi 2.739.817
Luxera Nevbahar Suites Projesi 252.400.000
Luxera Topkapi Projesi 750.200.000
Bagaksehir Arsalari 398.850.000
Luxera Sultanbeyli Projesi 522.700.000
Arnavutkdy Arsa 1.560.000.000
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TOPLAM PORTFOY DEGERI (A) 7.240.139.817
Nakit ve Nakit Benzerleri (B) 42.469.030
Ticari ve Diger Alacaklar (C) 43.273.201
Pesin Odenmis Giderler (D) 183.583.841
Diger Donen Varliklar (E) 147.594.565
Maddi Duran Varliklar (F) 30.951.408
Aktif Toplam (A+B+C+D+E+F=I) 7.688.011.862
Finansal Borglar (G) 341.303.261
Ticari ve Diger Borglar (H) 129.971.016
Ertelenmis Gelirler (K)** 2.003.189.597
Ertelenmis Vergi Yikimliiligii (L)*** 486.851.090
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (M) 5.014.544
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (N) 501.987
Pasif Toplam (G+H+K+L+M+N=II) 2.966.831.495
Kontrol Giicii Olmayan Paylar (JJJ)**** 645.103.718
Net Aktif Deger (I-1I-11I) 4.076.076.649
Cikarilmig Sermaye 240.000.000
Pay Basi Net Aktif Deger 16,98

* Luxera Nevbahar Cadde projesine iligkin ruhsat alma siireci heniiz tamamlanamamis oldugundan, portfoye dahil edilmemis
olup sadece finansal tablolarda yer alan maliyet bedeli fiyat tespitinde dikkate alinmistir.

** Sirketin kisa ve uzun vadeli yiikiimliiliikleri altinda smiflandirilan ve toplam 3.270.189.094 TL olan ertelenmis gelirler
hesabinin 255.934.278 TL’si Luxera Bahgeport Projesi, 1.366.683.101 TL’si Luxera Towers Projesi, 299.662.837 TL’si ise
Luxera Nevbahar Life Projesi kapsaminda satis1 yapilmig ancak heniiz teslim edilmemis bagimsiz boliimleri satin alan
miisterilerden alinan avanslardan 1.266.999.497 TL’si ise s6z konusu tutarlara iligkin enflasyon diizeltmesinden olusmaktadir.

Sirket portfdy degeri hesaplanirken, satisi gergceklesmis yerlerin disinda kalan gayrimenkullerin ekspertiz degerleri dikkate
almmustir. Ote yandan, devam eden projelerin degerleme raporlarinda sadece projedeki bagimsiz boliimlerin satislarindan
tahsil edilmis olan tutarlar dikkate alinmig olup, bu tutarlara iliskin enflasyon diizeltmeleri dikkate alinmamistir. Bu kapsamda,
satisindan alinan ve ertelenmis gelirlerde siniflandirilan enflasyon diizeltmesiyle beraber toplam 3.270.189.094 TL olan tutarin
sadece enflasyon diizeltmesi haricindeki tutar olan 2.003.189.597 TL’si net aktif deger hesaplamasinda yiikiimliiliik olarak
dikkate alinmigtir.

*#* Halihazirda gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden istisna olmakla birlikte 02.08.2024 tarihli
32620 sayil1 Resmi Gazete’de yayimlanan Vergi Kanunlari ile Bazi Kanunlarda ve 375 Sayili Kanun Hitkmiinde Kararnamede
Degisiklik Yapilmasimna Dair Kanun kapsaminda yurti¢i asgari kurumlar vergisi 2025 yilindan itibaren uygulanacaktir.
Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin taginmazlardan elde ettikleri kazanglarinin %50°sinin elde edildigi hesap donemine iliskin
kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gereken ay1 izleyen ikinci aymn sonuna kadar kar payi olarak dagitilmasi
durumunda yurt i¢i asgari kurumlar vergisi olan %10 oranindan faydalanacagi belirtilmistir. Sirket, 13.05.2025 tarihli ve
2025/09 say1l1 yonetim kurulu karart ile anilan kazanglarin %50 ve {izeri oranda nakit temettii dagitimu planlayarak, asgari
vergi oranindan faydalanmayi amaglamaktadir. Bu kapsamda, Sirket’in finansal tablolarinda yer alan ertelenmis vergi
yiikiimliiliikleri %10 olarak hesaplamaya déhil edilmistir. Ayrica, finansal tablolarda stoklarda maliyetleriyle izlenen projelerin
gercege uygun degerleri ile defter degerleri arasindan da %10 oraninda vergi yiikiimliiliigii hesaplanmis olup, net aktif deger
hesaplamasinda indirim kalemi olarak dikkate alinmistir. S6z konusu varsayim ¢ergevesinde, net aktif deger hesaplamasinda,
finansal tablolarda 182.268.320 TL olarak yer alan ertelenmis vergi ylikiimliiliigii tutart 486.851.090 TL olarak dikkate
alinmustir.

**%% Sirket’in bagl ortakliklar1 tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmis, dolayisiyla kayitli bagh ortaklik
degerleri, ilgili 6zkaynaklart karsiliginda netlestirilmistir. Bagli ortakliklarin ana ortaklik dist hak sahiplerine atfedilen
ozkaynaklar ve net donem karlari, konsolide finansal durum tablosu ve konsolide kapsamli gelir tablosunda kontrol giicii
olmayan paylar olarak gosterilmektedir. 30.09.2025 finansal tablo donemi itibarryla Sirket’in Luxera Moaz Gayrimenkul
Gelistirme Insaat A.S.’deki oy haklar1 ve etkin ortaklik orani %50 olup, s6z konusu sirket bagli ortaklik olarak tam
konsolidasyon yontemiyle konsolidasyona dahil edilmistir.
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3.2 Pazar Yaklasimi — Borsadaki Klavuz Emsaller Yontemi

Pazar Yaklasimi kapsaminda “Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi” kullanilmistir. Pazar Yaklagimi
kapsaminda borsada islem goriip Luxera GYO ile benzer 6zellikler gosteren diger gayrimenkul yatirim
ortakliklar ile karsilagtirma yapilarak, Luxera GYO ile benzer 6zellikler gosteren sirketlerin piyasa
carpanlari analiz edilmistir.

Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda degerleme calismasinda
esas alian gayrimenkul yatirim ortakliklarina ait ¢arpanlart kullanilarak hesaplanan ortalama degerleri
ile finansal verilerin esas alinmasi suretiyle ulasilan girket degerine agsagidaki tabloda yer verilmektedir.

arpan irket Degeri 1ri (1) 1rhkh Sirket Degeri
p irket Degeri Agirhk(% Agirhkh Sirket Degeri

PD/NAD 0,77* 4.076.075.930 100 3.154.414.503

Toplam Deger 3.154.414.503

*Virgiilden sonra iki haneye kadar yuvarlanmis degeri gdstermektedir.

4. Degerleme Sonucu

Sermayesi 240.000.000 TL olan Sirket’in degerlemesinde Maliyet Yaklagimi ile Pazar Yaklagimi esit
agirliklandirilmis; bu ¢ergevede halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 3.615.245.216 TL, halka arz 6ncesi
1 TL nominal degerli pay basina fiyat ise 15,06 TL olarak hesaplanmustir.

Belirlenen %20 oranindaki halka arz iskontosu sonrasinda ise Sirket’in 6zsermaye degeri 2.892.196.173
TL, halka arz fiyat1 ise 1 TL nominal degerli pay basina 12,05 TL olarak hesaplanmastir.

Halka arz, 90.000.000 TL nominal degerli 90.000.000 adet payin sermaye artirimi ve 30.000.000 TL
nominal degerli 30.000.000 adet payin ortak satis1 yontemiyle olmak {izere, toplamda 120.000.000 TL
nominal degerli 120.000.000 adet payin satis1 yoluyla gerceklestirilmistir. Buna gore, halka arzin
toplam biiytikliigi 1.446.000.000 TL halka agiklik orani ise %36,36 olarak gergeklesmistir.

Degerleme Sonucu Ozkaynak Degeri Agirhk Agirhkh Ozkaynak Degeri

Maliyet Yaklasimi (Toplama Yontemi) 4.076.075.930 50% 2.038.037.965
Pazar Yaklagimi

(Borsadaki Kilavuz Emsaller Ydntemi) 3.154.414.503 >0% 1577.207.251
Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri 100% 3.615.245.216
Pay Adedi 240.000.000
Agirhiklandirilmis Pay Degeri 15,06

Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 3.615.245.216
Halka Arz Iskontosu 20,00%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri 2.892.196.173
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 240.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 12,05
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 120.000.000

Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 90.000.000

Ortak Satist (Pay Adedi) 30.000.000
Halka Arz Biiyiikligii 1.446.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 3.976.500.000
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 330.000.000
Halka A¢iklik Oram 36,36%
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4.1. Karsilastirmah Net Aktif Deger Analizi

GAYRIMENKUL PROJELERIi

Fiyat Tespit
Raporu NAD
(30.09.2025)
(TL)

Sermaye
Artirom
Diizeltmesi

Fiyat Tespit
Raporu
Diizeltilmis
NAD
(30.09.2025)

Son Durum
itibariyla
NAD
(31.03.2026)
(TL)

30.09.2025-
31.03.2026
NAD Farki

Luxera Nevbahar Projesi 127.450.000 127.450.000 81.300.000 -46.150.000
Luxera Meydan Proiesi 78.800.000 78.800.000 80.550.000 1.750.000
Luxera Bahgeport Projesi 825.700.000 825.700.000 448.500.000 | -377.200.000
Luxera Towers Projesi 2.148.200.000 2.148.200.000 | 2.467.900.000 319.700.000
Luxera Nevbahar Life Projesi 573.100.000 573.100.000 |  802.700.000 |  229.600.000
Luxera Nevbahar Cadde Projesi 2.739.817 2.739.817 77.600.000 74.860.183
Luxera Nevbahar Suites Projesi 252.400.000 252.400.000 364.475.000 112.075.000
Luxera Topkap1 Projesi 750.200.000 750.200.000 945.900.000 195.700.000
Bagaksehir Arsalari 398.850.000 398.850.000 422.750.000 23.900.000
Luxera Sultanbeyli Projesi 522.700.000 522.700.000 595.100.000 72.400.000
Arnavutkdy Arsa 1.560.000.000 1.560.000.000 | 1.697.000.000 |  137.000.000
TOPLAM PORTFOY DEGERI (A) 7.240.139.817 7.240.139.817 | 7.983.775.000 743.635.183
Nakit ve Nakit Benzerleri (B) 42.469.030 | 956.733.117 999.202.147| 1.030.325.851 31.123.704
Ticari ve Diger Alacaklar (C) 43.273.201 43.273.201 68.895.818 25.622.617
Pesin Odenmis Giderler (D) 183.583.841 183.583.841 58.176.024 | -125.407.817
Diger Dénen Varliklar (E) 147.594.565 147.594.565 181.143.945 33.539.360
Maddi Duran Varliklar (F) 30.951.408 30.951.408 71.387.975 40.436.567
AKktif Toplam (A+B+C+D+E+F=I) 7.688.011.862 8.644.744.979 | 9.393.704.613 748.949.614
Finansal Borglar (G) 341.303.261 341.303.261 288.515.886 -52.787.375
Ticari ve Diger Borglar (H) 129.971.016 129.971.016 235.809.008 105.837.992
Ertelenmis Gelirler (K)** 2.003.189.597 2.003.189.597 | 2.593.990.149| 590.800.552
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliga (L)*** 486.851.090 486.851.090 580.101.684 93.250.594
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (M) 5.014.544 5.014.544 8.188.879 3.174.335
Diger Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler (N) 501.987 501.987 3.144.821 2.642.834
Pasif Toplam (G+H+K+L+M+N=II) 2.966.831.495 2.966.831.495 3.709.750.427 742.918.932
gﬁ‘)‘fﬁf‘”“ Olmayan Paylar 645.103.718 645.103.718 |  747.833.626|  102.729.908
Net Aktif Deger (I-11-11I) 4.076.076.649 5.032.809.766 | 4.936.120.560 -96.689.206
Cikarilmig Sermaye 240.000.000 330.000.000 330.000.000

Pay Bas1 Net Aktif Deger 16,98 15,25 14,96

Hazirlanan fiyat tespit raporunda Maliyet Yaklagimi: Toplama Y &nteminin yani sira Pazar Yaklagima:
Borsadaki Kilavuz Emsaller Yonetimi’'nde kullanilmis ve buna gdre benzer gayrimenkul yatirim
ortakliklarmin Piyasa Degeri/Net Aktif Deger (PD/NAD) carpanlari analiz edilmistir. Bu yontemde
yine net aktif deger hesabina dayanmakta olup, Sirket’in 31.03.2026 tarihi itibariyla gerceklesen net
aktif degerinin fiyat tespit raporuna esas alinan finansal tablolara gore hesaplanan net aktif deger ile

kiyaslamasi yukarida yer almaktadir.
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Yukaridaki tabloda detaylar goriildiigl iizere, Sirket’in 30.09.2025 tarihli finansal tablolarma gore
Fiyat Tespit Raporu’nda 4.076.076.649 TL olarak yer alan net aktif degeri, sermaye artirimi diizeltmesi
sonrasinda 5.032.809.766 TL olarak hesaplanmistir. 31.03.2026 tarihli finansal tablolar itibariyla ise
net aktif deger 4.936.120.560 TL olarak ger¢eklesmistir.

Saygilarimizla,

LUXERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Denetimden Sorumlu Komite

Mine Berra Erdogan Mehmet Emin Oran
Baskan Uye
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