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HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE

ESAS ALINAN VARSAYIMLARA DAIR
GERCEKLESME RAPORU

01.01.2018-30.09.2018 DONEMI

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 no.lu Pay Tebligi'nin “Fiyat Tespit
Raporu ile Analist ve Degerlendirme Raporlar1” baslikli 29.maddesinin 5.fikrasi uyarinca
hazirlanmis olup, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigi ve gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.
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ILGILI MEVZUAT

Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun VII-128.1 no’lu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca paylar ilk kez halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye
baslamasindan sonra iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini
miiteakip on is giinli icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda
degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet
sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda yayimlanmasi zorunludur. Bu
yukimliilik ortaklik bilinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan yerine
getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar i¢in bu
yukiimlilik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.

DEGERLENDIRMELER

Trend Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (“Sirket”, “Trend GYO” ya da
“TDGYO0”) paylarinin 2018 yili Subat ayinda Borsa Istanbul Kolektif Yatirim Uriinleri ve
Yapilandirilmis Uriinler Pazarr'nda gerceklestirilen halka arzi éncesinde, halka arza
aracilik yapan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan 12 Subat 2018
tarihinde “Fiyat Tespit Raporu” hazirlanmis olup s6z konusu rapor diger ihrag
dokiimanlar ile beraber KAP’ta (www.kap.gov.tr), Yatirim Finansman Menkul Degerler
AS’nin internet sitesinde (www.yf.com.tr) ve Sirket'in internet sitesinde
(www.trendgyo.com.tr) kamuya sunulmustur.

S6z konusu raporda TDGYO i¢in halka arz edilen paylarin fiyat tespitinde “Net Aktif Deger
Yontemi” kullanilmistir.

Net Aktif Deger Yontemi: Bir sirketin varliklarinin gercek degerinden yiikiimluliiklerinin
diisiilmesi sonucu olusan degerdir.

Fiyat tespit raporunda 30.09.2017 finansal tablolar: verileri kullanilarak Sirketin net aktif
degeri 57.843.623 TL, pay basina degeri ise 1,92 TL (57.843.623/30.000.000) olarak
hesaplanmis, %21 seviyesinde halka arz 1skontosu uygulanmis ve halka arz fiyat1 1,52 TL
olarak takdir edilmistir. Asagidaki tabloda 12 Subat 2018 tarihli raporda yer alan “Net
Aktif Deger” calismasi ve 30.09.2017, 31.12.2017 ve 30.09.2018 tarihlerindeki finansal
raporlar ile giincellenen “Net Aktif Deger” tablosu karsilastirmali olarak yer almaktadir.
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Net Aktif Deger Rap_m:

Tarihi 30.09.2017 31.12.2017 30.09.2018
Sultanbeyli arsa (2 nolu parsel 28.12.2017 18.780.000 18.780.000 18.780.000
Sultanbeyli arsa (1 nolu parsel 28.12.2017 32.040.000 32.040.000 32.040.000
Bursa Millet Mah. 28.12.2017 26.410.000 26.410.000 26.410.000
Anda Park Ozliice Projesi 28.12.2017 5.220.000  5.220.000  4.745.000
Anda Park Balat Projesi 28.12.2017 1.010.000  1.010.000
Anda Park Balat 2 Projesi 28.12.2017 4.800.000 4.800.000 1.847.222
Bursa Irfaniye 15.03.2018 - - 24.665.000
Yatirim Amaglh Gayrimenkuller 28.12.2017 1.200.000  1.200.000
Gayrimenkullerin Toplam
Degeri 89.460.000 89.460.000 108.487.222
Hazir Degerler 11.647.286 8.576.819  3.823.127
Alacaklar 826 66.540 62.289
Diger Varliklar 2.809.023  3.728.391  8.955.604
Finansal Borglar -16.488.704 -14.888.464 -32.849.809
Ertelenmis Gelirler -24.312.921 -28.449.159 -11.743.124
Diger Borglar -5.271.887 -5.467.143 -12.313.313
Net Aktif Deger 57.843.623 53.026.984 64.421.996
Toplam Pay Sayisi 30.000.000 30.000.000 30.000.000
Pay Basina Net Aktif Deger 1,9281 1,7676 2,1474

Tablodan da anlasilacag tizere 30.09.2018 tarihli finansal verilerimize goére Net Aktif
Degerde 30.09.2017 verilerine gore 6,6 Milyon TL, 31.12.2017 verilerine gore ise 11,4

Milyon TL’lik artis oldugu goriilmektedir.

Pay Basina Net Aktif Deger ise; is bu rapor tarihindeki verilere gore 2,14 TL olup halka
arz sirasinda 1,92 TL olarak tespit edilen degere gore %11 artis gostermistir. Halka arzda
%21 iskontolu olarak 1,52 TL’den ihra¢ edilen paylarin isbu rapor tarihine kadar
piyasada islem gordigi agirlikh ortalama fiyati ise yaklasik 1,43 TL olup net aktif
degerinin yaklasik %33 altinda islem gérmektedir. Ozet olarak; piyasa performansi

Sirketin gercek performansini yansitmamaktadir.

Bu durumun nedenleri tarafimizca su sekilde degerlendirilmektedir;

e Enflasyon, faiz ve doviz kurlarindaki artisin insaat yapim maliyetlerini arttirarak
karlilik oranlarinin diismesi beklentisi

e Kredi faiz oranlarindaki artisin konutlara olan talepleri azaltma beklentisi

e Ticaret savaglarinin, 6zellikle gelisen iilkeler icin belirsizlikleri arttirmasi gibi
nedenlerle risk istihanin diisiik olmasi
e Ulkemiz ve komsularimizin icinde bulundugu jeopolitik riskler nedeni ile yabanc

yatirimcilarin tasarruflarini bagka tilke piyasalarinda degerlendirmesi
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¢ Son zamanlarda artan enflasyon oranlari nedeniyle tasarruf sahiplerinin yatirima

ayiracag tasarruflarinin azalmasi
e Yukarida sayilanlar vb riskler nedeniyle tasarruf sahiplerinin hisse senedi

piyasalari yerine sabit getirili menkul kiymetleri tercih etmeleri
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DENETIM KOMITESI
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