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Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu 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.



Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikras1 uyarinca
paylari ilk kez halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan sonra
iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya a¢iklanmasini miiteakip on is giinii 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.

Peker Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. (Peker GYO) paylarinin 2018 yili Subat ayinda
gerceklesen halka arzi dncesinde, halka arza aracilik yapan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan 08.02.2018 tarihli fiyat tespit raporu hazirlanmistir. S6z konusu raporda halka arz
fiyatinin belirlenmesinde net aktif deger analizi, carpan analizi ve indirgenmis nakit akimlari
analizi yontemleri kullanilmistir.

1. Net Aktif Deger Analizi
Fiyat tespit raporunda 30.09.2017 tarihli finansal tablo verilerine gore hesaplanan Peker GYO net

aktif degeri ile 30.09.2018 tarihli finansal tablolara gore hesaplanan Peker GYO net aktif degeri
karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

Fiyat Tespit Raporu Gergeklesen
Portfoy ve Pay Basina Net Aktif Deger (30.09.2017) (30.09.2018)
Atakdy Projesi 483.477.803 215.143.197
Sultan Makami Konutlari 38.665.221 37.397.295
Camlica Arsa - Peker Proje A.S. 62.000.000 71.515.739
Gravesend - 19.242.697
Heinsberg - 22.123.596
Hazir Degerler 1.317.734 2.736.725
Alacaklar 266.696.510 385.219.194
Diger Varliklar 3.231.789 3.476.393
Varliklar Toplami (a) 855.389.057 756.854.836
Finansal Borglar 182.038.682 137.969.922
Alinan Avanslar 249.881.648 81.393.387
Iliskili Tarafa Diger Borglar 28.219.460 22.721.500
Diger Borg¢lar 22.828.832 51.958.931
Yiiktimlilikler Toplami (b) 482.968.622 294.043.740
Net Aktif Deger (a-b) 372.420.435 462.811.096
Toplam Pay Sayisi 30.000.000 30.000.000
Pay Basina Net Aktif Deger 12,41 15,43

Fiyat tespit raporu tarihinden sonra gegen siirede,

- Atakoy Projesi'nde gerceklesen teslimler (satislar) nedeniyle hem varliklarda hem de
yukiimliliiklerde (alinan avanslarda) azalma meydana gelmistir.

- Camlica Arsa’sinda diger hissedarlara ait olan yaklasik %5 oranindaki hisseler satin
alinmistir.

- Ingilitere’de Gravesend ve Almanya’da Heinsberg sehirlerinde yer alan iki adet
gayrimenkul satin alinmistir. Almanya’da satin alinan bina i¢in renevasyon harcamalari
yapilmaktadir.

- Alacaklarin doviz cinsinden olmasi ve kurlarda meydana gelen artislar neticesinde
alacaklar TL cinsinden 6l¢tildiigiinde artis gostermistir.

Bu gelismeler neticesinde Sirket’in net aktif degeri yaklasik olarak fiyat tespit raporunda tespit
edilen seviyenin %24,3 oraninda tizerine ¢ikmis bulunmaktadir.



2. Carpan Analizi

Fiyat tespit raporunda dikkate alinan ve 30.09.2017 tarihli finansal tablo verilerine gore
hesaplanan net aktif degeri ve oOzkaynaklar ile 30.09.2018 tarihli finansal tablolara gore
hesaplanan net aktif degeri ve 6zkaynaklar karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

Fiyat Tespit Raporu
(30.09.2017) 30.09.2018 Fark
Net Aktif Deger 372.420.435 462.811.096 24,27%
Ozkaynaklar 320.962.203 400.279.195 24,71%

Tabloda goriildigii tzere Sirket'in hem net aktif degeri, hem de 6zkaynaklari fiyat tespit
raporunda tespit edilen degerlerin tizerine ¢ikmis bulunmaktadir.

3. Iindirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Fiyat tespit raporunda kullanilan yéntemlerden bir tanesi de indirgenmis nakit akimlar: analizi
olmustur. Bu yontemde Sirketin gelecek donemlere iliskin gelir ve giderleri tahmin edilerek ve
hesaplanan nakit akimlar1 bugiinkii degerine indirgenmistir. Fiyat tespit raporunda 2018 yilinin
tamami i¢cin varsayimlar yapilmis olup, ara dénemler i¢in ayr1 ayri varsayim yapilmamistir. Diger
yandan 2018 yilinin tamami i¢cin tahmin edilen tutarlarin ilk alt1 ay i¢in yarisi baz alinarak yapilan
karsilastirma asagidaki gibidir:

Fiyat Tespit Raporu
(2018'in Tamam1
Fiyat Tespit fcin Yapilan 1 Ocak - 30 Eyliil
Raporu Varsayimlarin 2018 Donemi
(Milyon TL) (2018 Tiim Y1) Dértte Ucii) Gerceklesmeler Fark
Satis Gelirleri 282.900.000 212.175.000 101.776.069 -110.398.931
Satislarin Maliyeti -266.800.000 -200.100.000 -88.763.027 111.336.973
Briit Kar 16.100.000 12.075.000 13.013.042 938.042
Faaliyet Gelir/Giderleri -2.600.000 -1.950.000 94.038.214 95.988.214
Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) 13.500.000 10.125.000 107.051.256 96.926.256

Yukaridaki tabloda goriildiigi iizere gerek satis gelirleri gerekse satislarin maliyeti tutarlari fiyat
tespit raporunda yapilan tahminlerin altinda gerceklesmistir. Satis gelirleri ve satislarin maliyeti
tutarlar1 Atakdoy NEF 22 projesinde yapilan teslimler nedeniyle diizenlenen faturalardan
kaynaklanmakta olup, teslim edilen tinite adedi beklenenin altinda kalmistir. Yine de kar marjinin
beklenenden daha iyi gerceklesmesi nedeniyle brit kar tutar1 beklenin biraz iistiinde
gerceklesmistir.

Diger yandan fiyat tespit raporunda sadece faaliyet gideri olacag1 6ngorisii yapilmis olmakla
birlikte, gelir tablosuna olumlu yansiyan kur farklar1 nedeniyle Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK)
rakami bunun oldukga iistiinde bir seviye olan 107.051.256 TL olarak ger¢eklesmistir.



