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PEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 128.1 sayili Pay Teblig’i 29 uncu maddesi ¢ercevesinde, Piramit Menkul Kiymetler
A.S. tarafindan halka arza aracilik eden Gedik Yatirrm’in, Peker Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S. (“Peker GYO ”,
“Sirket”) icin hazirlamis oldugu halka arz fiyat tespit raporunun analiz edilip degerlendirilmesi amaciyla hazirlanmistir.

Bu Rapor; Peker GYO’nun halka arzina iliskin olarak, yatirirmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yéniinde bir
teklif degildir. Bu raporda yer alan Sirket verilerinin gergegi yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan

inceleme yapilmamustir.

PEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz
Raporu

SIRKET HAKKINDA BILGi:

Peker Investment Gayrimenkul A.S., 28.09.2017 tarihinde SPK iznini
takiben “Peker Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.” unvani adi altinda
(IIGYOH)
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar,

Gayrimenkul  Yatirrm  Ortakligi’'na doniismis  olup,

sermaye piyasasl araglari ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenecek
diger varlk ve haklardan olusan portfoyi isletmek amaciyla kurulmus bir
anonim ortakhktir.

Sirket’in ana faaliyet konusu;

e Gayrimenkuller ve gayrimenkul projelerine,
e Gayrimenkule dayal haklar ve sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapmaktir.

Peker Grubu 1986 yilindan bu yana Tirkiye’de Anthill Residence,
Atakoy Nef22, Sultan Makami Cengelkdy ve Bomonti Business Center
projelerini gerceklestirmistir. Almanya ve ingiltere’de gayrimenkul
projeleri gelistirmistir.

Peker Holding Yurtdisi Projeleri:

- ingiltere: Fincley Projesi, Portslade Projesi, Great Missenden
Projesi, Maidstone Projesi ve Safa House Projesi.

- Almanya: Diren Projesi, Neuss Projesi, Diisseldorf Projesi ve
Dormagen Projesi.

HALKA ARZ OZETi

Halka arz sekli PAY —Adet
Sermaye artirimi -
Ortak Satisi 9.600.000 TL
Toplam 9.600.000 TL
Halka Arz Orani %32

Halka Arz Buyuklugi

Halka arz fiyati

5,50 TL

Briit Halka arz geliri

52.800.000 TL

Kota

syon

Halka arz tarihi

15-16 Subat 2018

islem gérecegi pazar

Kollektif Yatirim Uriinleri
ve Yapilandirilmis Uriinler
Pazan

Halka arz Taahhiitleri

Sermaye artirimi yapmama

1yl

Ortak satisl yapmama

1yl

Fiyat istikrarini Saglayici
islemler

islem gérmeye basladiktan
sonra 30 glin boyunca

Geri Alm Garantisi

Yatinimcilarin paylarini 45
giin slreyle araliksiz bir
sekilde hesaplarinda
tutmalari durumunda
DIBS+300 baz puan
fiyattan geri almayi
taahhit etmektedir.

Halka arz Yontemi

Aracihk TirG

En iyi Gayret Yontemi

Araci Kurum

Gedik Yatirm

Halka arz satis Yontemi

Sabit Fiyatla Talep Toplama

Tahsisat

Gruplari

Kurumsal Yatirimcilar

%20 Yurt Disi
%45 Yurt Ici

Bireysel Yatirnmcilar

%35
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Sermaye ve Esas Sozlesme Hakkinda

Kayith Sermaye Tavani:

HALKA ARZ ONCESi ORTAKLIK YAPISI

Ortaklarin Sermaye Payi

Ortagin Adi -
Soyadi Halka Arz Oncesi
(TL) %
Hasan Peker 19.314.666 66,6
Aysegl Peker 9.686.334 33,4
Toplam 30.000.000 100,0

HALKA ARZ SONRASI ORTAKLIK YAPISI ‘

Hasan Peker 13.586.400 45,0
Aysegul Peker 6.813.600 23,0
Halka Agik 9.600.000 32,0
Toplam 30.000.000 100,0

Geri Aim Taahhiidii:
Halka arz talebi toplam slirecinde Peker GYO payi alan yatirimcilar, Ortakligin islem gérmeye baslamasindan
itibaren 45 giin sonra ellerindeki Peker GYO paylarini halka arz edenlere satma hakkina sahip olacaktir.

Peker GYO, geri alim garantisinden yararlanmak isteyen yatirimcilar igin, yatirimcilarin paylarini 45 giin siireyle
araliksiz bir sekilde hesaplarinda tutmalari durumunda, bu siire boyunca hesaplarinda giin sonunda bulunan
en dislik sirket pay adedini, DIBS+300 baz puan (buglinkii DIBS degeri baz alindiginda hisse basi yaklasik 5,61
TL'den) fiyattan geri almayi taahhit etmektedir.

S6z konusu geri alimlar sirketin halka arz edilen paylarinin tamami icin gegerli olacaktir.
Temel Yatirim Unsurlar:

e Yurtdisi ile Entegre Model: 2022 yilina kadar tim portfoyliniin minimum %25 oraninda yurtdisi
projelerinden olusmasini beklemektedir.

e Yiksek Kaliteli Portfoy Yapisi

e Tecribeli Yonetim

e Saglam Finansal Yapi: Sirket disik kaldirag kullanarak dengeli ve sirdirilebilir bir yaklasimla
faaliyetlerini sirdirmektedir. Sirket borclarinin kur yapisini, gelirlerinin kur yapisi ile paralel olarak
dengelemekte ve gelecekte bu stratejisini devam ettirmeyi ve bu sayede sirketin kur riskini dislk
seviyelerde tutmayi planlamaktadir.

e Cesitlendirilmis Portfoy

e Geri Am Taahhidu
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Finansal Bilgiler:

Varhiklar (TL) 30.09.2017 Kaynaklar (TL) 30.09.2017
Nakit ve nakit benzerleri 1.317.734 | Kisa vadeli borglanmalar 38.293.255
Finansal yatirimlar - | Uzun vadeli 79.736.068
borglanmalarin kisa
vadeli kisimlari
Ticari alacaklar 25.189.386 | Ticari borglar 330.047
Diger alacaklar 926.216 | Ertelenmis gelirler 249.881.648
Tlrev araglar - | Diger borglar 28.219.460
Stoklar 480.968.075 | Tirev araglar -
Pesin 6denmis giderler 241.509 | Calisanlara saglanan 133.793
faydalara iliskin borglar
Cari doénem vergisiyle ilgili 172.571 | Diger kisa vadeli 22.336.700
varliklar yukamlalukler
Diger donen varliklar 383.272 | Toplam kisa vadeli 418.930.971
yiikiimliiliikler
Toplam dénen varliklar 509.198.763 | Uzun vadeli 64.009.359
borgclanmalar
Ticari alacaklar 241.507.124 | Ticari borglar -
Stoklar 38.477.537 | Calisanlara saglanan 28.292
faydalara iliskin uzun
vadeli karsiliklar
Diger alacaklar 529 | Ertelenmis vergi -
yukamlalukleri
Yatirim amacli 13.239.180 | Toplam uzun vadeli 64.037.651
gayrimenkuller yiikiimliiliikler
Maddi duran varliklar 592 | Odenmis sermaye 30.000.000
Ertelenmis vergi varlig 1.507.100 | Diger kapsamh gelir / (2.826)
(gider)
Gegmis yil karlari 234.062.050
Net donem kari / 56.902.979
(zaran)
Toplam duran varliklar 294.732.062 | Toplam 6zkaynaklar 320.962.203
Toplam varliklar 803.930.825 | Toplam kaynaklar 803.930.825

Kaynak: 30.09.2017 Bagimsiz Denetim Raporu

30.09.2017 dénemi:

Varliklar:

Stoklar: 480,96 milyon TL. Nef ile Sirket arasinda arsa karsiligi gelir paylasimi proje yapiimaktadir. Bu

projenin defter degeridir. Teslim edilmeyen bagimsiz bolimlere (880 konut ve 12 adet isyeri) iliskin arsa

paylari stoklarda yer almaktadir.

Uzun Vadeli Ticari Alacaklar: 241,5 milyon TL olarak gerc¢eklesmistir.

Sirketin 25 Eylil 2017 tarihinde

ingiltere ve Almanya’da faaliyet gsteren bagli ortakliklarini iliskili taraflara ait olan UK Imperial Investment

Limited’e satisina iliskin dogan alacaktir. izahname tarihi itibariyle satis bedelinin 50.000 Euro ve 1.157.474

GBP tutarindaki kismi tahsil edilmis olup, kalan alacak tutari 31.12.2027 tarihine kadar 6édeme takvimine

baglanmistir.

Net isletme Sermayesi: 90,27 milyon TL dir.
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Kaynaklar:

Kisa vadeli bor¢clanmalar: 38,29 milyon TL'dir. Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari: 79,73 milyon
TL'dir. Banka kredilerinden olusmaktadirlar.

Yatirim amacli gayrimenkullerde yer alan 13,2 milyon TL Camlica arsasinin deger kuru miulkiyet hakkinin alis
maliyetini yansitmaktadir. Sirketin bagl ortakliklarindan Peker Proje, kuru milkiyet hakkina sahiptir. S6z
konusu arsa heniz projelendirilmemistir.

Ertelenmis gelirler: 249,88 milyon TL olarak gerceklesmistir. Alinan avanslardan olusmaktadir.
Gegmis Y1l karlari: 234,06 milyon TL. 2019 yilindan sonra temettl vermeyi planhyorlar.
-Borglarin %62,2’si kisa vadelidir. %78’i ise TRY kredilerdir.

-Net yabanci para pozisyonu 133,88 milyon TLdir.

Gelir Tablosu (TL) Bagimsiz Denetimden Gegmis
25.04.2017-30.09.2017
Hasilat 148.963.145
Satislarin Maliyeti (-) (142.859.713)
Ticari faaliyetlerden briit kar 6.103.432
Genel yonetim giderleri (-) (1.697.110)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 6.254.612
Esas faaliyetlerden diger giderler (1.508.416)
Esas faaliyet kari 9.152.518
Finansal gelirler 23.486.642
Finansal giderler (47.856.027)
Vergi 6ncesi dénem kari / (zarari) (15.216.867)
Cari donem vergi geliri -
Ertelenmis vergi geliri / (gideri) 71.121.228
Surdirilen faaliyetlerden net dénem kari / (zarar) 55.904.361
Durdurulan faaliyetler 998.618
Net dénem kari / (zaran) 56.902.979

Kaynak: 30.09.2017 Bagimsiz Denetim Raporu
Satis gelirleri 148,8 milyon TL yurtici satislar ve 120.000 TL diger gelirler kalemlerinden olusmaktadir.

Yurtici satislar Atakdy Projesi’'nden yapilan gayrimenkul stoklarinin satisini ifade etmektedir. Satislarin
maliyeti, satilan ticari mallar maliyeti kalemlerinden olusmaktadir.

Genel yonetim giderlerinin %41’ini personel giderleri, %18’ini kira giderleri ve %13’Gni de danismanlik
giderleri olusturmaktadir.

Esas faaliyetlerinden diger gelirleri ve giderleri faaliyetlere yonelik yapilan yabanci para harcamalarina
yonelik kur farki gelirleri ve giderlerinden olusmaktadir.

Finansal gelirler ve giderler finansman amaciyla alinan kredilerin kur farki gelirleri ve giderlerinden
olusmaktadir.
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Ertelenmis vergi geliri, daha 6nce ayrilmis olan kurumlar vergisi karsiliklarinin sirketin GYO dontsim

sonrasinda iptal edilmesinden kaynaklanmaktadir.

Varliklarin %68’i gayrimenkul portféyl, %31’i ise ticari alacaklardan olusmaktadir.

Yiktumliltklerin ise %52’si alinan avanslar, %38'’i finansal borglardan olusmaktadir.

DEGERLEME:

Peker GYO’nun sadece ortak satisi ile halka arz edilecek paylarinin birim fiyat tespitinde t¢ temel yontem

kullanilmistir.

1-Net Aktif Deger (“NAD”) Analizi

2-Carpan Analizi

3-indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi

1-Net Aktif Deger (“NAD”) Analizi

PORTFOY DEGERI
TL Pazar Yaklagimi Gelir Yaklagimiyla Nihai Deger
Atakoy Nef 22 Projesi 505.854.465 483.477.803 483.477.803
Sultanmakam Projesi 38.665.221 - 38.665.221
Camlica Projesi 62.023.079 61.227.239 62.000.000
PORTFOY DEGERI 584.143.024

Kaynak: Gayrimenkul Degerleme Raporlari

NET AKTiF DEGER (NAD) ANALizi

Portfoy ve Pay Basina Net Aktif Deger

Toplam Rayi¢ Deger (TL)

Atakoy Projesi 483.477.803
Sultan Makami Konutlari 38.665.221
Camlica Arsasi 62.000.000
Hazir Degerler 1.317.734
Alacaklar 266.696.510
Diger Varliklar 3.231.789
Varliklar Toplami (a) 855.389.057
Finansal Borglar 182.038.682
Alinan Avanslar 249.881.648
iliskili Taraflara Diger Borglar 28.219.460
Diger Borglar 22.828.832
Yikiimlalukler Toplami (b) 482.968.622
Net Aktif Deger (a-b) 372.420.435
Toplam Pay Sayisi 30.000.000
Pay Basina Net Aktif Deger 12,41

Kaynak: Peker GYO
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2-Carpan Analizi

BENZER SIRKETLER / PIYASA CARPANLARI

Benzer sirket karsilastirmalarinda halka acik GYQ'lar piyasa degerine gore iki sinifa ayirmistir. Piyasa degeri 1
milyar TL’nin altinda olan dért GYO; Halk GYO, Ozak GYO, Vakif GYO ve Alarko GYO benzer sirket carpanlari
hesaplanmasinda %70 olarak agirliklandiriimigtir.

Gayrimenkul Piyasa Degeri (TL | Ozkaynak (TLmn) | Net Aktif Degeri | PD/NAD PD/DD
Yatirim Ortakhg mn) (TL mn) (iskonto)/Prim(%)
Sinif 1 (Piyasa
Degeri>1,000 mn

L)

Torunlar GYO 3.350 6.038 6.091 -45 0,55
Akis GYO 1.333 2.287 1.831 -27 0,58
Emlak GYO 9.424 11.796 20.051 -53 0,80
is GYO 1.160 3.191 2.253 -49 0,36
Yeni GIMAT GYO 1.387 1.853 1.878 -26 0,75
Toplam 16.654 25.165 32.104 -48 0,66

Sinif 2 (Piyasa
Degeri <1,000 mn

TL)

Halk GYO 722 1.664 1.719 -58 0,43
Ozak GYO 573 1.197 1.302 -56 0,48
Vakif GYO 546 874 712 -23 0,62
Alarko GYO 470 740 772 -39 0,64
Toplam 2.311 4.475 4.505 -49 0,52
Sinif 1 4.996 7.550 9.631

Agirhiklandinimig

Sinif 2 1.618 3.133 3.154

Agirhklandiriimig

Agirhiklandinimig 6.614 10.682 12.785 -48 0,62
Toplam

Kaynak: Bloomberg

3-indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi

INA yénteminde sirketin sahip oldugu Yatirm amach gayrimenkul varliklar ile devam eden projeler,
projelendirilmesi beklenen arsalar ve binalarin degeri, yaratacaklari potansiyel nakit akimlari géz 6niinde
bulundurularak tahmin edilmistir.  Nakit akim tahminleri tim mevcut projelerin gelecege yonelik
projeksiyonlarinin toplami ile hesaplanmistir.

DEGERLEME SONUCU OZETi
Degerleme Yontemi Pay Degeri (TL) Agirhk (%) Agirliklandirilmis ~ Pay
Degeri (TL)

Net Aktif Deger 12,41 50 6,21
iNA Degeri 12,31 25 3,08
Carpan Degerleri 6,52 25 1,63
Agirhiklandirilmig Deger 10,92
Halka Arz iskontosu %49,6
Halka Arz Pay Degeri 5,50
Net Aktif Degere Gore %55,7
iskonto
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SONUC
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari sektoriindeki sirketler yiiksek iskonto oranlari ile halka arz ediliyor.

Peker GYO'nun halka arz pay degeri hesaplanirken Ug farkli degerleme yénteminin uygulanmasi olumludur.
Halka arz fiyati makulddr.

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Bu rapor, Piramit Menkul Kiymetler tarafindan sadece raporun ilk kisminda yer verilen amag dogrultusunda hazirlanmistir. Hig bir sekilde bir yatirim
Onerisi veya halka arza katilinmasina dair bir teklif veya referans olarak alinmamaldir. Yatinmcilar, yatirim kararlarini, Sirket izahnamesini inceleyerek

vermelidirler.



