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V11-128.1 Sayil1 Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi Uyarinca Hazirlanmistir.
03.11.2023

1. Raporun Amaci

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili1 Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikras1 uyarinca,
paylart ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye baslamasindan
sonraki iki yil boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor
hazirlamasi s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur.

Vera Konsept Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S.’nin (“Sirket”) halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler
iceren isbu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 maddesi
geregince Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmistir.

2. Fivyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yontemleri ve Hesaplamalar

Sirket’in paylarinin halka arzina aracilik eden Integral Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Integral
Yatirnm”) tarafindan 23.08.2023 tarihinde hazirlanan ve 13.10.2023 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket degeri ile halka arz fiyati
asagidaki sekilde tespit edilmistir.

a. Malivet Yaklasimi: Toplama Yontemi

S6z konusu yontemde, Sirket’in yeniden degerlenmis 30.06.2023 tarihli bireysel finansal
tablosunun esas alinmasi suretiyle Maliyet Yaklasimi-Toplama Ydntemi kapsaminda Sirket’in Net
Aktif Degeri (NAD) hesaplanmis olup, sdz konusu yontem sonucunda hesaplanan degere
asagidaki tabloda yer verilmektedir.

NAD Tablosu

Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri SRR AVES (L)
Arsa 140.000.000,00
Golbasi 140.000.000,00
Ticari Alanlar 2.068.980.397,32
Konsept Vera 2.068.980.397,32
Konutlar 816.853.909,11




2023 OCAK —EYLUL DEGERLENDIiRME RAPORU

Konsept Vera 816.853.909,11
TOPLAM PORTFOY DEGERI (A) 3.025.834.306,43
NAKITLER (BANKA + KASA) (B) 1.191.450
TICARI ALACAKLAR (C) 0
DIGER DONEN VARLIKLAR (D) 198.280.820
MADDI DURAN VARLIKLAR (E) 714.265
AKTIF TOPLAMI (A+B+C+D+E=I) 3.226.020.841
TICARI BORCLAR (G) 113.887.371
DIGER BORCLAR (H) 22.984.135
DIGER KISA VADELI YUKUMLULUKLER (K) 69.847.398
DIGER UZUN VADELI YUKUMLULUKLER (L) 16.442
PASIF TOPLAMI (G+H+K+L=II) 206.735.346
NET AKTIF DEGER (I - 1) 3.019.285.495

Integral Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda, degerleme ¢alismasi kapsaminda esas
alman Sirket’in 30.06.2023 tarihli finansal tablosu iizerinde yapilan diizeltmeler neticesinde
Sirket’in Maliyet Yaklagimi-Toplama Yontemi kapsamindaki Net Aktif Degeri 3.019.285.495,00
TL olarak hesaplanmuistir.

b. Pazar Yaklasimi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi

Bu yontemde, Pazar Yaklagimi kapsaminda borsada islem goriip Sirket ile benzer 6zellikler
gosteren diger gayrimenkul yatirim ortakliklar1 ile karsilastirma yapilarak Piyasa Degeri
bulunabilmesi i¢in “Borsadaki Kilavuz Emsaller Y 6ntemi” kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda,
Sirket ile benzer 6zellikler gosteren sirketlerin piyasa ¢arpanlari analiz edilmistir.

Integral Yatirrm tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda degerleme ¢alismasinda kullanilan
gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin 22.08.2023 tarihli piyasa degerleri, 30.06.2023 tarihli
net aktif degerleri ile ¢arpanlarin ortancasi (medyan) ve aritmetik ortalamalarina yer verilmis, ug
degerler elimine edilerek sirket degerine ulagilmistir. Fiyat tespit raporunda, degerleme
caligmasinda esas alinan gayrimenkul yatirim ortaklarinin PD/DD degerinin gorece yiiksek ¢iktigi
degerlendirilmis olup, bu nedenle Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) garpani Sirket degerinin
tespiti hususunda dikkate alinmamuis, yalnizca Piyasa Degeri/Net Aktif Deger (PD/NAD) ¢arpan
dikkate alinmistir. S6z konusu yaklasim cercevesinde hesaplanan Sirket degeri asagidaki tabloda
verilmektedir.

Carpan Analizi Sonucu

Sirket Degeri 9 o Agirhklandirilmis

ExEET (TL) ABITIK (%) | g 'ket Degeri (TL)

PD/NAD 0,96 2.899.170.528 100,00% 2.899.170.528
Toplam Deger 2.899.170.528

Paylar1 Borsa Istanbul’da islem géren gayrimenkul yatirim ortakliklarina ait carpanlarin esas
alinmasi ve PD/NAD ¢arpani kullanilmasi sonucunda Sirket’in degeri 2.899.170.528,53 TL olarak
tahmin edilmistir.
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Degerleme Sonucu

Integral Yatirim tarafindan yapilan ¢alisma sonucunda Toplama ve Borsadaki Kilavuz Emsaller
Yontemlerine verilen agirliklar asagidaki tabloda yer almakta olup, %20 oraninda halka arz
iskontosunun da uygulanmasi neticesinde 2.367.382.409 TL tutarindaki Sirket Degeri’ne
ulasilmstir.

Buna gore, ¢gikarilmig sermayesi 150.000.000 TL olan Sirket’in pay basina halka arz fiyat1 15,78
TL olarak hesaplanmustir.

Degerleme Sonucu (TL)

Kullanilan Yoéntemler Sirket Degeri | Agirhk Ag;:_ﬂ:?;;‘lgg?ls
Maliyet Yaklagimi-Toplama Y 6ntemi 3.019.285.495| 50,00% 1.509.642.748
Pazar Yaklagimi-Borsadaki Kilavuz Emsaller 2.899.170.528| 50,00%|  1.449.585.264
Y 6ntemi

Sirket Degeri 2.959.228.011
Halka Arz Iskontosu 20,00%
iskontolu Sirket Degeri 2.367.382.409
Cikarilmig Sermaye 150.000.000

3. Karsillastirmah Net Aktif Deder Analizi:

Integral Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda, degerleme ¢alismas1 kapsaminda esas
alman Sirket’in 30.06.2023 tarihli finansal tablosu iizerinde yapilan diizeltmeler neticesinde
Sirket’in Maliyet Yaklagimi-Toplama Y ontemi kapsamindaki Net Aktif Degeri 3.019.285.495,00
TL olarak hesaplanmistir. Ayni diizeltmelerin Sirket’in 30.09.2023 tarihli finansal tablolarina da
uygulanmasi suretiyle Sirket’in 30.06.2023 tarihli ile 30.09.2023 tarihli Net Aktif Degeri
karsilagtirmali olarak asagidaki tabloda yer almaktadir.

NAD Tablosu et 1espL Son Durum 30.06.2023-
Gayrimenkuller ve Gayrimenkul (3(5)06 2023) Itibariyla NAD 30.09.2023
Projeleri ' (Ti_) (30.09.2023) NAD Farki
(TL)
Arsa °
140.000.000,00 |  140.000.000,00
0
Golbast 140.000.000,00 |  140.000.000,00
Ticari Alanlar 0
2.068.980.397,32| 2.068.980.397,32
0
Konsept Vera 2.068.980.397,32| 2.068.980.397,32
Konutlar 0
816.853.909,11|  816.853.909,11
0
Konsept Vera 816.853.909,11| 816.853.909,11
TOPLAM PORTFOY DEGERI (A) 3.025.834.306,43 | 3.025.834.306,43 0
NAKITLER (BANKA + KASA) (B) 1.191.450 888.368 (303.082)
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TICARI ALACAKLAR (C) 0 0 0
DIGER DONEN VARLIKLAR (D) 198.280.820 201.552.897 3.272.077
MADDI DURAN VARLIKLAR (E) 714.265 632.755 (81.510)
AKTIF TOPLAMI

(A+B+C+D+E=l) 3.226.020.841 3.228.908.326 2.887.485
TICARI BORCLAR (G) 113.887.371 98.899.007 (14.988.364)
DIGER BORCLAR (H) 22.984.135 31.344.559 8.360.424
DIGER KISA VADELI 60 847 398 50.853.899 (18.993.499)
YUKUMLULUKLER (K) T

DIGER UZUN VADELI 16.442 23.358.315 23.341.873
YUKUMLULUKLER (L) '

PASIF TOPLAMI (G+H+K+L=II) 206.735.346 204.455.780 (2.279.566)
NET AKTIiF DEGER (I - 1) 3.019.285.495 3.024.452.546 5.167.051

Yukaridaki tabloda detaylar goriildiigii tizere Sirket’in 30.06.2023 tarihli finansal tablolara gore
3.019.285.495 TL olan net aktif degeri 30.09.2023 tarihli finansal tablolar itibariyla 3.024.452.546

TL’ye ulasarak 5.167.051 TL tutarinda artis géstermistir.

Ote yandan, Integral Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda “Maliyet Yaklagimi:
Toplama Yontemi”nin yanisira “Pazar Yaklasimi:Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi”de
kullanilmig ve buna goére benzer gayrimenkul yatirim ortakliklarinin Piyasa Degeri/Net Aktif
Deger (PD/NAD) carpanlari analiz edilmistir. Bu yontemde yine net aktif deger hesabina
dayanmakta olup, Sirket’in 30.09.2023 tarihi itibariyla ger¢eklesen net aktif degerinin fiyat tespit
raporuna esas alinan finansal tablolara gore hesaplanan net aktif deger ile kiyaslamasi yukarida

yer almaktadir.

Saygilarimizla,

Giirol GUNDOGAN
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