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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden integral Yatirm
Menkul Degerler A.S. (“integral Yatirim”) tarafindan, Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.nin (“Halk
Yatirim”) yetkili araci kurum oldugu Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakhg Anonim Sirketi

(kisaca “ihragcl”, “Egeyapi Avrupa GYO” ya da “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Halk Yatirim

Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis

olup, yatirmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir.

Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek

hata ve noksanliklardan dolayi integral Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

EGEYAPI AVRUPA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
HALKA ARZ OZET BIiLGi

ihragg

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Halka Arz Tarihleri

Halka Arz Fiyati

Halka Arz iskonto Orani

Halka Arz Yontemi

Halka Arz Sekli

Aracilik Tiirdi

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Halka Agiklik Orani
Halka Arz Edilen Hisse Adedi

Tahsis Gruplari ve Pay Oranlari

Dagitim Yontemi

Fiyat istikrari

Borsa Kodu

islem Gorecegi Pazar

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus

Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim

Sirketi

Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim

Sirketi ve Ortaklar

6 - 7 - 8 Ocak

15,00 TL

21,15%

Sabit Fiyatla Talep Toplama

Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi

En lyi Gayret Araciligi

157.800.000 TL

200.000.000 TL

30,60%

61.200.000

Yurt ici Bireysel Yatirimei (60%), Yurt i¢i Kurumsal
Yatirimci (30%), Yuksek Basvurulu Yatirimci (10%)
Esit Dagitim (Yurt ici bireysel yatirimcilara)

21 giin slireyle planlanmaktadir.

EGEGY

Ana Pazar

Halk Yatirim Menkul Degerler A. S.

Kaynak: Egeyapi izahname
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3. SIRKET PROFiLi

Sirket, 2015 yilinda “Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Gelistirme insaat Taahhit Yatirim Anonim Sirketi
unvani” ile kurulmustur. 17.01.2024 tarihinde ise “Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirrm Ortaklig
Anonim Sirketi” unvanini almis olup, gayrimenkul yatirim ortakligina déntsmustur.

Sirket Portfoyii

Sirket’in gayrimenkul portfoylniin gayrimenkul degerleme raporlarinda tespit edilen gercege uygun
degerleri toplami 3.979.029.000 TL'dir. Sirket’in gayrimenkul portféyl; Camlikaya Konaklari, Kordon
istanbul’da Yer Alan Bagimsiz Bélimler, Modernkaya Projesi, Urla Kekliktepe Projesi, Cer Projesi,
Ganakkale Ayvacik Ahmetge Arazisi, Canakkale Ayvacik Pasakdy Arazisi, Canakkale Ezine Yaylacik
Arazisi, Urla Yagcilar Arazisi, Sile Projesi, Urla Yagcilar Arsalari ile Yalova Altinova Arsasi ve
Arazileri’'nden olusmaktadir.

3.1 Ortakhik Yapisi
Halka Arz Sonrasi

Halka Arz Oncesi

Ortak Adi Grubu Sermaye Grubu Sermaye
0, o,
(TL) Payi (%) (TL) Payi (%)
Ege Yapi Anonim Sirketi B 126.240.000 80,00% B  126.240.000 63,12%
, B 21.040.000 13,33% B 2.040.000 1,02%
Hasan Inang Kabadayi 0
A 10.520.000 6,67% A 10.520.000 5,26%
Halka Agik Kismi B - - B 61.200.000 30,60%
Toplam 157.800.000  100% 200.000.000 100%
Kaynak: Egeyapi izahname
4. OZET FINANSAL TABLOLAR
4.1. Bilango
Bilango 2021/12 2022/12 2023/12 2024/09
Dénen Varliklar 1.157.099.676  910.472.124 1.045.872.706  1.185.062.740
Duran Varliklar 210.893.590 1.157.225.768 2.636.588.372  3.491.867.542
Toplam Varliklar 1.367.993.266 2.067.697.892 3.682.461.078  4.676.930.282
Kisa Vadeli Yakamlalukler 1.064.699.019  234.144.565  800.829.347  1.001.812.821
Uzun Vadeli Yakamlilukler 378.045.771 1.630.662.229 2.795.370.444  3.515.246.991
Toplam Yiikiimliliikler 1.442.744.790 1.864.806.794 3.596.199.791  4.517.059.812
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar -74.751.524  202.891.098 86.261.287 159.870.470

Kaynak: Egeyapi Fiyat Tespit Raporu
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4.2. Gelir Tablosu

Gelir Tablosu 2021/12
Hasllat 546.436.612
Satislarin Maliyeti (-) -454.509.999
Brut Kar / Zarar 91.926.613
Esas Faaliyet Kari / Zarari 19.524.215
Vergi Oncesi Kar 30.137.530
Ana Ortaklik Paylari 30.332.214

2022/12
1.127.581.132
-836.356.373
291.224.759
108.123.621
167.911.384
148.254.354

2023/12 2024/09
305.952.783 84.977.394
190.701.212 50.501.317
115.251.571 34.476.077

-159.791.217 -85.264.348
-160.701.193 -63.873.595
-39.676.135  -215.517.646

Kaynak: Egeyapi Fiyat Tespit Raporu

5. HALKA ARZDAN ELDE EDILECEK FONUN KULLANIM YERLERI

Kullanim Alani

Kullanim Tutan

(%)

Uretim maliyetlerinin finansmani %95
Pazarlama ve genel yonetim giderlerinin finansmani %5
Toplam 100%

Kaynak: Egeyapi izahname

Fon Kullanim Ozet Bilgi

e Uretim maliyetlerinin finansmani: Halka arzdan elde edilecek fonun %95’lik béliimdi, Sirket’in

gelistirmekte oldugu Modernkaya, Kekliktepe ve diger projeler kapsaminda dogmus veya

dogacak maliyetlerin finansmaninda ve bu projelere iliskin olarak arsa sahiplerine yapilacak

odemelerde kullanilmasi planlanmaktadir.

e Pazarlama ve genel yénetim giderlerinin finansmani: Halka arzdan elde edilecek fonun %5’lik

bolima, Sirket’in gelistirdigi ve gelistirmekte oldugu projelerin pazarlama faaliyetlerinde ve

Sirket’in yonetim giderlerinin finansmaninin saglanmasi amaciyla kullanilacaktir.

6. DEGERLEME YONTEMLERI

Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Net Aktif Deger (NAD)

Analizi ve Piyasa Garpanlari Analizi yontemleri kullanilmistir. Sirketin ortalama 6zsermaye degerinin

hesaplanmasinda piyasa c¢arpanlari analizine %50, net aktif deger (NAD) analizine %50 agirhk

verilmistir.

6.1 Net Aktif Deger (NAD) Analizi

Net aktif deger hesaplamasinda invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.nin ve Net

Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'nin hazirladigl 12 adet degerleme raporu ile
31.12.2021, 31.12.2022, 31.12.2023 ve 30.09.2024 tarihli finansal tablolara iliskin 6zel bagimsiz
denetimden gecmis finansal tablolarda yer alan bilgiler dikkate alinmistir. Sirket’in portféy degeri

hesaplanirken satisi gerceklesmis ilgili yerlerin disinda kalan gayrimenkullerin ekspertiz degeri dikkate

alinmistir.
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NAD Tablosu

Projeler

Binalar

Toplam Gayrimenkul Protfoy Degeri
Vergi Oncesi Net Aktif Deger

Net Aktif Deger

Ekspertiz Degeri

1.141.704.000
2.500.304.000

319.633.268
3.961.641.268
3.984.166.627
3.761.707.425

Arsalar ve Araziler

Toplam Portfoy

Orani

29%
63%
8%
100%

Kaynak: Egeyapi Fiyat Tespit Raporu

6.2 Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi

Sirket ile benzer faaliyet alanlarina sahip olan halka acik sirketler ile karsilastirma yapilmasi yoluyla

piyasa degeri bulunabilmesi icin piyasa ¢arpanlari analizi kullaniimistir. Degerleme c¢arpanlarinin

seciminde Sirket’in faaliyet ve gelirlerinin yapisi dnem kazanmaktadir. Uriin ve hizmet Uretim

faaliyetinde bulunan sirketlerin esas faaliyetlerden elde ettikleri gelirler 56nem kazanirken, ana faaliyet

alani gayrimenkul gelistirmek olan GYO'lar igin sahip olduklari gayrimenkul portfoyiiniin degerleri 6n

plana ¢ikmaktadir. Bu ¢cercevede Sirket icin en anlamli karsilastirilabilir carpan degerinin, Borsa’daislem

gbéren GYO'larin piyasa degerlerinin ve net aktif degerlerinin karsilastiriimasi ile hesaplanan PD/NAD

carpani oldugu degerlendirilmis ve degerleme calismasina dahil edilmistir.

e PD/NAD Garpan Analizi: PD/NAD carpan analizinde net aktif deger 3.761.707.425 TL olarak
kullanilmistir. Bu dogrultuda, yurt igi carpan analizinde isbu rapor tarihi itibariyla 30.09.2024

bagimsiz denetim raporunu kamuya aciklayan BiST’te islem gdren 48 adet gayrimenkul yatirm

ortakhgini 47’sinin (Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. harig)
30.09.2024 finansal dénem verileri incelenmis olup 06.12.2024 tarihli PD/NAD garpan
verilerine yer verilmistir. Portfoyiinde agirlikli olarak otel veya alisveris merkezi bulunan 13
sirket ve net aktif degeri 40.000.000.000 TL'nin lizerinde olan 5 sirket ile, 2.000.000.000 TL’nin
altinda olan 6 sirket sektor garpani hesaplamasinda, ¢arpanda oynakliga sebep olacagi

nedeniyle degerlemeye dahil edilmemistir. Nihai olarak BiST’te islem gérmekte olan ve

incelenen 47 GYO’dan 23 tanesi ile carpan analizi yapilmistir. Orneklem grubundaki benzer
sirketlerin PD/NAD ¢arpani ortalamasi 0,60x olarak hesaplanmaktadir.

PD/NAD Garpanina Gore Ozsermaye Degeri Hesabi TL
Egeyapi Avrupa GYO Net Aktif Degeri 3.761.707.425
Benzer Sirketler PD/NAD Carpani Ortalamasi (x) 0,60
Benzer Sirketler Carpanina Gére Hesaplanan Ozsermaye Degeri 2.241.917.472

Kaynak: Egeyapi Fiyat Tespit Raporu
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Sonug

Sonug olarak degerleme galismasinda net aktif deger analizi yéntemine %50 ve piyasa ¢arpanlari analizi

yontemi %50 agirliklandiriimistir. Degerleme galismasi sonucunda bulunan agirliklandiriimis sirket
degeri asagidaki tabloda gosterilmektedir:

Degerleme Sonucu Baz Deger Agirhk Ozsermaye Degeri
Net Aktif Deger (NAD) 3.761.707.425 50% 1.880.853.713
Piyasa Yaklasimi (PD/NAD) 2.241.917.472 50% 1.120.958.736
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 3.001.812.449
Odenmis Sermaye 157.800.000
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Pay Basina Fiyat 19,02
Halka Arz iskonto orani 21,15%
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri 2.367.000.000
Halka Arz Fiyati 15,00
Halka Arz Biiyukliigi 918.000.000

Kaynak: Egeyapi Fiyat Tespit Raporu

7. GORUS

Halk Menkul Degerler A.S. tarafindan sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunun kapsamli, net ve
anlasilir oldugu kanaatindeyiz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detayhdir.

e Fiyat tespit edilirken Net Aktif Deger Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi kullaniimasini ve Net
Aktif Deger Analizine %50, Piyasa Carpanlari Analizine %50 agirlik verilmesini uygun buluyoruz.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistinliyoruz.

e Carpan analizinde PD/NAD carpaninin kullanilmasini uygun buluyoruz.

Sonug olarak, Egeyapi igin hesaplanan hedef degere %21,15 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka
arz igin 15,00 TL hedef fiyat belirlenmistir. Yukarida belirtmis oldugumuz gorusler dikkate alinmak
kaydiyla makul oldugu goérisiindeyiz.
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Yasal Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatirrm danismanhigl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu bilgiler ve gériisler 5nceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirim Menkul Degerler A.S.
bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve glincellestirilmis olduguna dair (acgikca ifade
edilmis veya ima edilmis) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. icerik kesinlikle mali, hukuki, vergi veya
diger konularda bir tavsiye niteligi tasimadigi gibi, tamamen igerige dayali olarak yatirim yapilmamal
veya karar alinmamalidir. Herhangi bir yatirrm konulu karar almadan 6nce bir uzmandan goris
alinmalidir. Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir
sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak
Gzere her turli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez.

Cekince: Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak
hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte
ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi
amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan goris, bilgi ve
veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlislik veya zararlardan kurum calisanlar ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinrm Menkul
Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Bu rapordaki her tiirlii i¢ ve dis piyasa tablo ve grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglincl
kisi kurumlardan elde edilmis olup, integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi
menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda
bulunan bilgiler belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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