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“Peker Gayrimenkul Yatirinm Ortakhigi Anonim Sirketi” Fiyat Tespit
Raporu Degerlendirme Raporu

Is bu rapor, Metro Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasas1 Kurulu
V11-128.1 Pay Tebligi’ nin 29. Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. (Gedik Yatirim) tarafindan Peker Gayrimenkul Yatirim Ortakhg:
A.S. (Peker GYO, Sirket) icin hazirlanmis olan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’ nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirnmcilarin pay alim satimina iliskin
herhangi bir oneri ya da teklif icermemektedir.

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu (Rapor)’ nda yer alan verilerin gercegi tam olarak
yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki acidan inceleme yapilmamstir.
Yatirnmcilar, halka arza iliskin sirkiileri ve izahnameyi inceleyerek kararlarim
vermelidirler. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Metro
Yatirom Menkul Degerler A.S. hi¢cbir sekilde sorumlu tutulamaz.

A- SIRKET HAKKINDA VERILEN BIiLGILER
1. Faaliyet Konusu hakkinda

Peker Investment Gayrimenkul A.S., Kurul iznini takiben 28.09.2017 tarihinde Peker GYO
unvan altinda Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi’ na (GYO) doniismiis olup, gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasas1 araglar1 ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu’'nca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla
kurulmustur.

30 Eyliil 2017 finansal tablo donemi itibariyla portfdyiinde; Atakdy Nef 22 projesinin arsasi,
Sultanmakan Konutlar1 sitesinden bagimsiz boliimler ve Peker Proje Gelistirme ve Danismanlik
A.S. unvanl sirketin % 100 pay1 bulunmaktadir.

Sirketin 30 Milyon TL tutarindaki mevcut ¢ikarilmis sermayesi i¢indeki ve toplam ve dolayl
pay1 % 5 ve daha fazlasi olan ortaklarin pay orani ve grubu asagida verildigi gibidir.

Ortak Pay Grubu | Pay Tutar1 (TL) | Pay Oram (%)
Hasan Peker A 666.000 2,22
Aysegiil Peker A 334.000 1,11
Hasan Peker B 19.314.000 64,38
Aysegiil Peker B 9.686.000 32,29
Toplam 30.000.000 100,00
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A Grubu paylarin Yonetim Kurulu tiyelerinin se¢iminde aday gosterme imtiyazi vardir.
Yonetim Kurulu’nun 5 kisiden olusmasi durumunda 3 adedi, 6 veya 7 kisiden olusmasi
durumunda 4 adedi A Grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan Genel Kurul
tarafindan segilir.

Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ nda; Sirketin faaliyet konusu ve
gayrimenkul portfoy bilgileri hakkinda bilgi verilmistir. Verilen bilgiler, genel bir
degerlendirme yapmaya yetecek olcilide acik bir sekilde ifade edilmistir.

2. Finansal Tablolar

Raporda Sirketin ilgili donemler itibariyle 6zet bilango ve gelir tablosu kalemlerine yer verilmis
ve agiklamalar yapilmistir. Asagida 6zet bilango kalemleri goriilebilir.

BILANCO (TL) 25.04.2017 30.09.2017

Varhklar

Nakit ve benzerleri 58,878,218 1,317,734
Finansal Yatirimlar 156,896,676 0
Stoklar 623,743,040 | 480,956,075
Donen Varhklar 858,955,962 | 509,198,763
Ticari Alacaklar 0| 241,507,124
Stoklar 38,477,537 38,477,537
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 152,337,761 13,239,180
Toplam Duran Varhklar 193,323,826 | 294,732,062
Toplam Varhklar 1,052,279,788 | 803,930,825
Kaynaklar

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 70,338,565 38,293,255
Uzun V. Bor¢lanmalarin Kisa V. kismi 107,410,741 79,736,068
Ertelenmis Gelirler 357,293,057 | 249,881,648
Diger Borglar 38,015,192 28,219,460
Diger Kisa V. Yiikiimliiliikler 20,468 22,336,700
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 576,207,898 | 418,930,971
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 148,692,803 64,009,359
Ertelenmis Vergi Yikiimliiliikleri 70,048,601 0
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 218,897,840 64,037,651
Odenmis Sermaye 17,000,000 30,000,000
Gegmis Y1l Karlari 234,062,050 | 234,062,050
Net donem kari 0 56,902,979
Toplam (")zkaynaklar 257,174,050 | 320,962,203
Toplam Kaynaklar 1,052,279,788 | 803,930,825
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B - DEGERLEME HAKKINDA VERILEN BILGILER

Degerleme Yaklasimi

Gedik Yatirim, Peker GYO’ nun sadece ortak satis1 ile halka arz edilecek paylarinin birim fiyat
tespitinde li¢c temel yontem kullanmistir. Bunlar;

1- Net Aktif Deger (‘NAD’) Analizi
2- Carpan Analizi
3- Indirgenmis Nakit Akimlar1 (‘INA”) Analizi

Net Aktif Deger (‘NAD’) Analizi

Net aktif deger, sirketin portfoy degerine hazir degerler, alacaklar ve diger aktifler eklenerek,
toplam borglarin diisiiriilmesi suretiyle bulunan degerdir. Buna gore Peker GYO’ nun net aktif
degeri 372,4 milyon TL, pay basina diisen net aktif degeri 12,41 TL olarak tespit edilmistir.

Carpan Analizi

Piyasa carpanlari metodu degerlenecek sirkete benzer sirketlerin uygun rayi¢ piyasa
carpanlarmin analizine dayanmaktadir. Carpan analizinde BIST’ te islem goren GYO’ larin
PD/NAD ve PD/DD c¢arpanlar1 kullanilmistir. Segilen GYO’ larin verileri agagidadir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi | PD/NAD (iskonto/Prim) % | PD/DD
Sinif 1 (Piyasa Degeri > 1,000 mn TL)

Torunlar GYO -45 0,55
Akis GYO -27 0,58
Emlak GYO -53 0,8
Is GYO -49 0,36
Yeni Gimat GYO -26 0,75
Toplam -48 0,66
Simif 2 (Piyasa Degeri < 1,000 mn TL)

Halk GYO -58 0,43
Ozak GYO -56 0,48
Vakif GYO -23 0,62
Alarko GYO -39 0,64
Toplam -49 0,52
Agirhiklandirilmis Toplam* -48 0,62

*Sumif 1 %30, Sinif 2 % 70 agrliklandirilmistir.

Bu iki analiz sonucuna gore Peker GYO’ nun pay basma degerleri asagidaki gibi
hesaplanmustir.
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Peker GYO PD/NAD (Iskonto/Prim) | PD/DD | Ortalama Pay Degeri*
Pay Degeri 6,42 6,63 6,52
*PD/NAD ve PD/DD’ nin aritmetik ortalamasi alinmistir.

Carpan Analizine gore Peker GYO i¢in hesaplanan pay degeri 6,52 TL olarak
degerlendirilmistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 (‘INA”) Analizi

INA yonteminde sirketin sahip oldugu yatirrm amagli gayrimenkuller ile devam eden projeler,
projelendirilmesi beklenen arsalar ve binalarin degeri, yaratacaklar1 potansiyel nakit akimlari
g0z onilinde bulundurularak tahmin edilmistir.

INA Analizine gére Peker GYO igin hesaplanan pay degeri 12,31 TL olarak hesaplanmistir.
Degerleme galismasinin sonug boliimiinde, net aktif deger yontemine %50 agirlik, INA ve

carpan degeri yontemlerine % 25’ er agirlik verildigi ve %49,6 halka arz iskontosu sonrasinda
halka arz birim pay degeri olan 5,50 TL’ ye ulasildig1 belirtilmistir.

Degerleme Yontemi | Pay Degeri (TL) | Agirhk | Agirhklandirilmis Pay Degeri (TL)
Net Aktif Deger 12,41 %50 6,21

INA Degeri 12,31 %25 3,08

Carpan Degeri 6,52 %25 1,63
Agirhiklandirilmig Deger 10,92

Halka Arz Iskontosu %49,6

Halka Arz Pay Degeri 5,50

Net Aktif Degere gore iskonto %55,7

C- KULLANILAN YONTEMLERE iLiSKiN DEGERLENDIRMELERIMiZ

Net Aktif Deger analizinde; SPK tarafindan yetkilendirilmis gayrimenkul degerleme
sirketlerince hazirlanan Kasim 2017 itibartyla tamamlanan gayrimenkul degerleme/ekspertiz
raporlar1 ile 30 Eyliil 2017 tarihli bagimsiz denetim raporunda belirtilen finansal verilerin
kullanilmasini1 makul buluyoruz.

Carpan Analizinde; BIST’ te islem goren secilmis GYO’ larm PD/NAD ve PD/DD
carpanlarmin kullanilmasin1 makul buluyoruz. Ancak bu GYO’ larin neye gore secildigine
iliskin bir aciklama yapilmasi gerektigi goriisiindeyiz. Ayn1 sekilde bu secili GYO’ larm iki
siifa ayrilarak bu siiflara %30-%70 seklinde farkli agirlik verilmesine iligskin olarak da bir
aciklama yapilmasinin uygun olacagi goriisiindeyiz.
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INA Analizinde; varsayimlara iliskin daha detayl1 bilgilerin paylasilmas1 gerektiginden igerige
iliskin bir degerlendirme yapamiyoruz. Ancak kullanilan risksiz faiz orani, piyasa risk primi ve
beta degeri gibi ¢arpanlar1 makul buluyoruz.

Sonug olarak, Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporuna gore Peker GYO’ nun
birim pay degeri, hesaplanan fiyata % 49,6 iskonto uygulanarak 5,50 TL olarak belirlenmistir.
Hali hazirda BIST” te islem goren GYO’ larin da Defter Degeri ve Net Aktif Degerlerine gore
yiiksek oranda iskontolu islem gordiiglinii goz oniinde bulundurunca 5,50 TL olan halka arz
fiyatin1 makul olarak degerlendiriyoruz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karar1 verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

GENEL MUDURLUK

Biiyiikdere Cad. No: 171 Metrocity A Blok Kat: 17 1.Levent/IST.
Tel:+90 212 344 09 00 Faks: +90 212 344 09 13
www.metroyatirim.com.tr
Goriis ve onerileriniz icin iletisim adresimiz; info@metroyatirim.com.tr
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