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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 gére hesaplanan Peker GYO net

aktif degeri ile 30.06.2019 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) (30.06.2019)
Atakdy Projesi 483.477.803 165.867.519
Sultan Makami Konutlar 38.665.221 34.580.626
Camlica Arsa 62.000.000 77.619.467
Gravesend 20.172.350
Heinsberg 25.275.200
Hazir Degerler 1.317.734 2.862.207
Alacaklar 266.696.510 260.994.404
Diger Varliklar 3.231.789 134.507
Varliklar Toplami (a) 855.389.057 587.506.280
Finansal Borglar 182.038.682 120.340.088
Alinan Avanslar 249.881.648 20.824.614
Iliskili Tarafa Diger Borglar 28.219.460 3.949.717
Diger Borg¢lar 22.828.832 20.816.697
Yiikiimliiliikler Toplam (b) 482.968.622 165.931.116
Net Aktif Deger (a-b) 372.420.435 421.575.164
Toplam Pay Sayisi 30.000.000 73.100.000
Pay Basina Net Aktif Deger 12,41 577

Fiyat tespit raporu tarihinden sonra gegen siirede,

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

- Sultan Makami Konutlari’'nda gergeklesen satislar nedeniyle varliklarda 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.

- Alacaklarin doéviz cinsinden olmasi ve kurlarda meydana gelen artislar neticesinde
alacaklar TL cinsinden ol¢iildiigiinde artis meydana gelmis, ancak bir yandan da vadesi
gelen alacaklar tahsil edildiginden, toplam alacak tutari sinirli bir azalis gostermistir.



Bu gelismeler neticesinde Sirket'in net aktif degeri 421.575.164 TL'ye ulasmis ve fiyat tespit
raporunda tespit edilen 372.420.435 TL'nin yaklasik olarak %13,2 oraninda lzerine c¢cikmis
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 30.06.2019 tarihli finansal tablolara gore
hesaplanan net aktif degeri ve 6zkaynaklar karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

Fiyat Tespit Raporu
(30.09.2017) 30.06.2019 Fark
Net Aktif Deger 372.420.435 421.575.164 13,2%
Ozkaynaklar 320.962.203 318.506.456 -0,8%

Tabloda goriildiigii tizere Sirket'in net aktif degeri fiyat tespit raporunda tespit edilen net aktif
degerini %13,2 ustiindedir. Sirket 6zkaynaklar ise fiyat tespit raporundaki tahminin %0,8
altindadur.

3. Indirgenmis 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 akimlari bugiinkii degerine indirgenmistir. Fiyat tespit raporunda 2019 yilinin
tamamu icin varsayimlar yapilmis olup, ara dénemler i¢in ayr1 ayr1 varsayim yapilmamustir. Ilk alti
ay icin 2019 yili icin yapilan tahminlerin yarisi baz alinarak yapilan karsilastirma asagidaki
gibidir:

Fiyat Tespit Raporu 1 Ocak - 30

Fiyat Tespit (2019'un Tamamu icin Haziran 2019

Raporu Yapilan Varsayimlarin Donemi

(Milyon TL) (2019 Tim Y1l) Yaris1)  Gerceklesmeler Fark

Satis Gelirleri 39.500.000 19.750.000 74.050.076 54.300.076
Satislarin Maliyeti -34.500.000 -17.250.000 -78.166.526 -60.916.526
Briit Kar 5.000.000 2.500.000 -4.116.450 -6.616.450
Faaliyet Giderleri -2.800.000 -1.400.000 17.499.940 18.899.940
Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) 2.200.000 1.100.000 13.383.490 12.283.490

Yukaridaki tabloda goriildiigii tizere gerek satis gelirleri gerekse satislarin maliyeti tutarlari fiyat
tespit raporunda yapilan tahminlerin iistiinde gergeklesmistir. Satis gelirleri ve satislarin maliyeti
tutarlarn biliyiik olciide Atakéy NEF 22 projesinde yapilan teslimler nedeniyle diizenlenen
faturalardan kaynaklanmakta olup, teslim edilen {inite adedine bagh olarak degisiklik
gosterebilmektedir. 2019 y1l ilk alt1 ayinda gelistirici firma ile yapilan {inite paylasimi karsilikl
faturalasmayi gerektirmis ve satis gelirleri ile satislarin maliyetini ylikseltmistir.

Fiyat tespit raporunda sadece faaliyet gideri olacagi ongoriisii yapilmis olmakla birlikte, gelir
tablosuna olumlu yansiyan kur farklari nedeniyle esas faaliyetlerden elde edilen gelirler esas
faaliyet giderlerinin iistiinde gerceklesmistir. Bu sayede Faiz ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) tutar1 da
beklenenin iistiinde 13.383.490 TL olarak gergeklesmistir.



