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1. Raporun Amaci

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”, “Kurul”) tarafindan yayinlanan Seri VII No 128.1 Pay
Tebligi'nin (“Teblig”) 29. maddesinin 1. fikrasi uyarinca halka arz edilecek paylarin satig
fiyatmin borsa fiyatindan farkhh veya nominal degerinden yiiksek olmasi durumunda, s6z
konusu satig fiyati ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iligkin olarak halka
arzda satiga aracilik eden yetkili kurulusca hazirlanan fiyat tespit raporu halka arzin baglayacagi
tarihten en az ii¢ giin dnce Kurul’un ilgili diizenlemeleri g¢ercevesinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (“KAP”) ilan edilir. Teblig geregi, Trend Gayrimenkul Yatinm Ortaklif
Anonim Sirketi (*Trend GYO”, “Sirket”) icin Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu 12.02.2018 tarihinde KAP’ta yayinlanmustir,

Buna ek olarak, Teblig’in 29. maddesinin 4. fikras1 uyarinca paylann ilk halka arzinda fiyat
tespit raporunu hazirlayan ve halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin borsada islem
gbérmeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamas:
zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin
borsada iglem gérmeye baslamasindan altt ay sonra yapilmasi ve raporda halka arz fiyau ile
borsa fiyati arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi
gerekmektedir.

Isbu 2.rapor, Teblig’in 29. Maddesinin 4. fikras1 uyarinca hazirlanmus olup, amaci Trend
GYO’nun nihai halka arz fiyat ile mevcut borsa fiyati arasindaki farkin olasi nedenlerini
agiklamaktir. Isbu rapor degere iliskin herhangi bir goriis icermemekte olup, raporda yer alan
degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tagimamaktadir.
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2. 08.12.2018 Tarihli Trend GYO Fiyat Tespit Raporu

Trend GYO paylarinin halka arzi i¢in 08.01.2018 tarihinde hazirlanan ve 12.02.2018 tarihinde
yaymlanan Fiyat Tespit Raporu’'nda “Net Aktif Deger” ydntemni kullanilmugtir. S6z konusu
¢alismada Trend GYO’nun 30 Eyliil 2018 finansal raporlan ve yatinnm amagh gayrimenkulleri
icin TSKB Gayrimenkul Degerleme tarafindan 28.12.2017 tarihinde hazirlanan 2017A896,
2017REV897, 2017A898, 2017A899, 2017A%00 ve 2017A901 numarali raporlari baz alinarak
hazirlanmigtir. Hazirlanan fiyat tespit raporunda; varsayim, tahmin veya ileriye doniik
beklentilere yer verilmemistir ve mevcut porifoy tablosu ile 30.09.2017 mali tablolar baz
alinarak hazirlanmistir.

Net aktif deger yonteminde, firmanin gayrimenkullerinin rayi¢ degerlerinden yiikiimliiliikler
diisiilerek agagidaki tabloda belirtilen degere ulagilmgtir.

Net AKtif Deger Tablosu (milyon TL)

Anda Park Ozliice Konut Projesi 5.2
Anda Park Balat 2 Konut Projesi* 4.8
Anda Park Balat 1 Konut Projesi 1.0
Anda Park Sultanbeyli 1 32.0
Anda Park Sultanbeyli 2 18.8
Anda Park Millet 1 Projesi 26.4
Yatinm Amachi Gayrimenkuller** 112
Gayrimenkullerin Toplam Degeri 89.4
(+) Hazir Degerler 11.6
(+) Alacaklar 0.0
(+) Diger Varliklar 2.8
(-) Finansal Bor¢lar 16.5
(-) Ertelenmis gelirler 243
(-) Diger Borclar 5.3
Net Aktif Deger 57.8

*Balat 2 Konut Projesi’'ndeki 27 Araltk 2017 tarihinde sanys gerceklesen 2 adet ticari liniteden elde edilen gelir
(540 bin TL) ile diizeltilmigtir.

**Yaurtm Amagh Gayrimenkul olarak duran iki ader ofis 22.01.2018 rarihinde 1.168 mn TL kargiliginda
satdnustir. NAD tablosu, bu degigiklik ile diizeltilmigtir.

Ortaklik’in mevecut 30 milyon TL &denmis sermayesine gdre hesaplanan pay bagina degerleri
ile agagidaki tabloda yer almaktadir.
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Trend GYO Degeri

Trend GYO Net Aktif Degeri (Bin TL) 57.754
Toplam Pay Sayisi (Bin TL) 30.000
Pay Basina Net Aktif Deger (TL) 1,92
Prim/(iskonto) -21%
Iskontolu Trend GYO Halka Arz Toplam Degeri (Bin TL) 45.626
_Cikarilmig Sermaye (Bin) 30.000
Pay Bagina Deger (TL) 1.52

Net aktif deger hesaplamasindaki gayrimenkullerin son tarihli degerleme raporlarindaki piyasa
degeri baz alinmugtir. Bu sebeple, Trend GYO’nun halka arz fiyat, 1,92 TL olan pay basina net
aktif deger iizerinden %21 halka arz iskontosu verilerek hesaplanmgtir. Buna gére pay basina
halka arz fiyat1 hisse bagina 1,52 TL olarak belirlenmisgti.

-3. Halka Arz Sonrasi Gelismeler

15-16 Subat 2018 tarihlerinde Borsa Birincil Piyasa’da gerceklestirilen Trend Gayimenkul
Yatinm Ortakhift A.S. paylarimin Ortak satisi yoluyla halka arz edilen 7.500.000 TL nominal
degerli paylann satigi ile ilgili halka arza 559 yerli ve yabanci gergek Kisi, 7 yurtici tiizel kisi
olmak iizere toplam 566 yatunmect 7.500.000 TL nominal degerli paymn alimim
gerceklestirmigtir.

Trend GYO'nun mevcut paylaninin %25’°i halka arz edilmis olup, 23 Subat 2018 tarihinde
BIST’te islem gérmeye baglamugtir.

Asagidaki tablolarda Trend GYO hisselerinin 23 Subat 2018’den 11 Aralik 2018 tarihine kadar
fiyat ve hacim gelisimi ve ayrica BIST 100 ve GYO Endeksi’nin performans: verilmistir.

Grafik 1:

Trend GYO Fiyat ve Hacim Hareketleri

25,000,000
20,000,000
15,000,000
- 10,000,000 <
=] a
£ 04 5000000 | 3
® 02 I I e
-:—: 0 e o Lot et oL.-L«.aI..L.m [ et =] [ .L.I-l....uulo.-- U Ny TN ) Spe - 0 §
A EEEE HEHEEE S HE BEEE B EREEEEEE =
S8csoocoocsgpoasocodscosEcco0888888888 Lol
NANANNNANAINNANRN NN NN SRS NN
i A R R e e e e e e R R I e e B A My s By By
N QW OT mMmu>~>OWOaT O O OO0 M0 O 00 G 0
N O A NO ANOANOANOD ANCAHNMAANOHAMD dANO
Hacim =——Fiyat ——AORT
Kaynak: Yaurim Finansman
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Trend GYO halka arzindan rapor tarihine kadar gecen donemde ortalama 1,40 TL’den islem
gormiistiir. Ayn1 donem iginde ortalama giinliik islem hacmi 742.866 TL'dir. Ayn1 dénem
i¢inde giinliik agirlikl: ortalama fiyatlarimin ortalamasi da 1,40 TL'dir. Gerek 30 Haziran 2018
gerekse 30 Eyliil 2018 tarihli mali tablolarinda sirasiyla 14 milyon TL ve 14,2 Milyon TL net
kar agiklayan Sirket’in, pay fiyati da mali tablolarin agiklanmasimi takiben kisa siireli
yiikseligler yasadif goriilmiistiir.

Grafik 2:
GMYO Endeksi ve BIST100 Kargilastirma
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Kaynak:Yaturim Finansman

Halka arz fiyat tespit raporunda segilen benzer sirketlerin 10/12/2018 tarihindeki piyasa
degerleri ve 30.09.2018 tarihli finansal raporlarina gore iskonto oranlari asagidaki tabloda
sunulmustur,

Secilen Benzer Sirketlerin Net Aktif Deger ve Piyasa Degerleri Tablosu (Milyon TL)

Net Aktif Deger Piyasa Degeri ]
30/09/2018 10/12/2018 NAD Iskontosu

EKGYO  Emlak Konut GYO 20,426 6,118 -70%
KRGYO  Korfez GYO 153 97 -36%
0ZGYO  Ozderici GYO 450 1,720 282%
0ZKGY  Ozak GYO 3,182 543 -83%
SNGYO  Sinpas GYO 1,055 271 -74%
YKGYO  Yapi Kredi Koray GYO 53 85 62%
Ortalama (Emlak Konut GYO Haric) -30%
TDGYO TREND GYO 64 41

Kaynak: Firma Finansal Raporlan ve Gayrimenkul Degerleme Raporlan
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8 Ocak 2018 tarihinde hazirlanan halka arz fiyat tespit raporunda yukanidaki tabloda segilen
sirketlerin net aktif deger iskontosunun (*NAD Iskontosu) ortalamas1 Emlak Konut GYO harig
%40 seviyesindeydi. Yukar tabloda da goriilecegi iizere bu iskonto 10 Aralik 2018 itibariyle
orant %30 seviyesindedir. (Emlak Konut GYO’nun yanisira %282 oraninda primli islem goren
Ozderici GYO’yu da ortalama disinda tutarsak 4 Sirket’in ortalama iskonto orami %33
seviyesindedir.)

Trend GYO’nun halka arzi1 2017 y1li 9 ayliklarla gergeklesmistir. Bu nedenle asagidaki tabloda
net aktif defer tablosu 2017 yihh 9 aylik ve 12 aylik mali tablolar ile son agiklanan 2018 yili 9
aylik mali tablolarina gére hazirlanmig ve karsilagtirmali olarak verilmisgtir.

Net Aktif Deger Rapor Tarihi 30.09.2017  31.12.2017 30.06.2018 30.09.2018
Sultanbeyli arsa (2 nolu parsel 28.12.2017 18,780,000 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 32,040,000
Bursa Millet Mah. 28.12.2017 26,410,000 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 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 2,375,000 1,847,222
Bursa irfaniye 15.03.2018 - - 24,665,000 24,665,000
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 28.12.2017 1,200,000 1,200,000 = =

Gayrimenkullerin Toplam Degeri 89,460,000 89,460,000 109,015,000 108,487,222
Hazir Degerler 11,647,286 8,576,819 3,820,641 3,823,127
Alacaklar 826 66,540 212,000 62,289
Diger Varliklar 2,809,023 3,728,391 8,529,818 8,955,604
Finansal Borglar -16,488,704 -14,888,464  -32,583,943  -32,849,809
Ertelenmis Gelirler -24312,921 -28,449,159 -7,887,457  -11,743,124
Diger Borclar -5,271,887  -3,467,143  -11,638,133  -12,313,313
Net Aktif Deger 57,843,623 53,026,984 69,467,926 64,421,996
Toplam Pay Sayis1 30,000,000 30,000,000 30,000,000 30,000,000
Pay Basina Net Aktif Defer 1.9281 1.7676 2.3156 2.1474

Yukandaki tabloda da goriilecegi iizere Trend GYO halka arzimi takiben gayrimenkul
portfdyiine Mart ayinda Bursa Irfaniye’de 24.665.000 TL deger ile aldif1 arsay: eklemistir.
Anda Park Ozliice ve Balat 2 projelerindeki satilan daireler igin alinan avanslar Haziran 2018
donemi itibariyle gelir tablosuna yanstmustir. Ek 2 tablosunda da goriildiigii iizere bu durum
2018 yili gelir tablosunda satig gelirlerini ve net dénem karnin: olumlu etkilemistir.

Net aktif deger yontemi ile gerceklestirilen analize gére Trend GYO’nun Tablodan da
anlagilacag tizere 30.09.2018 tarihli finansal verilerine gire Net Aktif Degerde 30.09.2017
verilerine gore 6,6 Milyon TL, 31.12.2017 verilerine gére ise 11,4 Milyon TL’lik artis oldugu
goriilmektedir.
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Pay Bagina Net Aktif Deger ise; is bu rapor tarihindeki verilere gore 2,15 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 igbu rapor tarihine kadar piyasada iglem
gordiigil agichikli ortalama fiyati ise yaklasik 1,40 TL olup net aktif degerinin yaklasik %35
altinda islem gérmektedir.

10 Aralik 2018 tarihi itibariyle 40,8 milyon TL piyasa degerine sahip Trend GYO, 69,5 milyon
TL’ye ulagsan Net Aktif Degerine gore %36 oraninda iskontolu iglem gérmektedir.

10 Aralik 2018 tarihindeki kapanig fiyat1 1,36 TL’dir ve 1,52 TL halka arz fiyatina gore hisse
fiyati %10,5 oraninda diigiis gstermigtir.

2018 yilinin Nisan ayindan itibaren piyasalarda yasanan ekonomik ve siyasal gelismelere bagh
olarak BIST 100 ve GYO Endekslerinde yasanan dnemli diisiisler, Trend GYO’nun pay fiyatini
da diigiise neden olmustur. 2018 yili agiklanan mali tablolar1 ve net dénem kari nedeniyle
TDGYO pay fiyatinin yiikselmeye basladig1, ancak BIST’de devam eden satislarin etkisiyle bu
yiikselislerin kisa siireli olabildigi gorillmektedir.
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EK 1: Trend GYO Karglaghrmah Bilangolan

2018/09 2018/06 2018/03 2017/12
DONEN VARLIKLAR 103,740,653 98,849,221 94,397,346 81,405,972
Nakit ve Nakit Benzerleri 3,823,127 3,820,641 3,796,463 8,576,819
Finansal Yatinmlar - - - -
Ticari Alacaklar 0 212,000 51,036 66,540
Diger Alacaklar 62,289 47,521 42,289 39,122
Stoklar 91,559,330 86,971,949 82,370,191 68,344,845
Pesin Odenmis Giderler 753.019 571,810 258,367 147,217
iliskili O)mayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 753.019 571,810 258,367 147,217
Cari Donem Vergisiyle ilgili Varliklar 20.014 15,343 96,154 85,013
Diger Donen Varliklar 7.522.874 7,209,957 7,782,846 3,457,039
lliskili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varliklar 7.522.874 7,209,957 7,782,846 3,457,038
Satts Amach Sinifflandinlan Duran Varlklar . - - - 3 689,377
DURAN VARLIKLAR 659,697 685,187 717,205 749,141
Maddi Duran Varlklar 652,432 683,255 714,647 745,956
Maddi Olmayan Duran Varliklar 7,265 1,932 2,558 3,185
Diger Haklar 7,265 1,932 2,558 3,185
TOPLAM VARLIKLAR 104,400,350 99,534,408 95,114,551 82,155,113
KISA VADELI YOKOMLULUKLER 37,495,559 28,278,102 30,169,185 40,824,734
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.100.000 - - -
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlarn 13,575,039 8,876,027 16,149,761 7,004,382
Banka Kredileri 13,575,039 8,876,027 16,149,761 7,004,382
Ticari Borglar 1,097,988 923,983 1,186,459 870,261
Diger Borglar 10,688,529 10,357,030 8,563,575 4,314,525
Ertelenmis Gelirler 11.743.124 7,887,457 3,532,960 28,449,159
{liskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 11.743.124 7,887,457 3,932,960 28,449,159
Kisa Vadeli Karsiliklar 225,755 139,140 88,445 86,980
UZUN VADELI YOKOMLOLUKLER 19,410,687 23,831,431 18,075,936 7,980,032
Uzun Vadeli Borglanmalar 19,274,770 23,707,916 17,966,217 7,884,082
iliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar 19,274,770 23,707,918 17,966,217 7.884,082
8anka Kredileri 19,274,770 23,707,916 17,966,217 7,884,082
OZKAYNAKLAR 47,494,104 47,424,875 46,869,430 33,350,347
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 47,494,104 47,424,875 46,869,430 33,350,347
Odenmis Sermaye 30,000,000 30,000,000 30,000,000 30,000,000
Paylara Itiskin Primler {iskontolar) 6.000.000 6,000,000 6,000,000 6,000,000
Gegmis Yillar Kar/Zararlan -2,660,752 - 2,660,752 - 2,660,752 572,392
Net Dénem Kari/Zaran 14,155,601 14,083,410 13,522,794 - 3,233,144
TOPLAM KAYNAKLAR 104,400,350 99,534,408 95,114,551 82,155,113

Kaynak: www.kap.gov.tr
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EK 2: Trend GYO Karsilastirmah Gelir Tablolaxi

2018/09 2018/06 2018/03
Satis Gelirleri 29,852,191 29,347,241 27,944,271
Satislarin Maliyeti {-) -13,634,535 - 13,436,699 - 12,946,623
Ticari Faaliyetferden Briit Kar {Zarar) 16,217,656 15,910,542 14,997,648
BRUT KAR/ZARAR 16,217,656 15,910,542 14,997,648
Genel Yénetim Giderleri {-) -2,479,123 - 1,662,776 - 722,146
Pazarlama Giderleri (-) -852,131 - 507,450 - 858,148
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-) . - -
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 1,963,588 1,036,673 667,045
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -256,514 - 1,605 - 201
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 14,493,476 14,375,344 14,084,198
FINANSMAN GIDERI ONCESI FAALIYET KARI/ZARARI 14,493,476 14,375,344 14,084,198
Finansman Gelirleri - - -
Esas Faaliyet Digi Finansal Gelirler - - -
Esas Faaliyet Digi Finansal Giderler {-) = - -
Finansman Giderleri {-} ) -337,875 - 291,934 - 561,404
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI/ZARARI 14,155,601 14,083,410 13,522,794

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri . - -
- Déinem Vergi Gelir/Gideri - - -
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri - - -
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 14,155,601 14,083,410 13,522,794
DURDURULAN FAALIYETLER o - -
DURDURULAN FAALIYETLER VERGI SONRASI DONEM KARI/ZARARI - - -
DONEM KARI/ZARARI 14,155,601 14,083,410 13,522,794

Kaynak: www.kap.gov.tr
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