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FUZUL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
A.S.

Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan
Varsayimlara Iliskin Denetimden Sorumlu Komite Tarafindan
Hazirlanan Gerceklesme ve Degerlendirme Raporu

(01.01.2025 - 30.06.2025 donemi Finansal Tablolara iliskin)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi’nin “Fiyat Tespit Raporu ile
Analist ve Degerlendirme Raporlar1” baglikli 29. maddesinin besinci fikrasi uyarinca hazirlanmis olup,
halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi ve
gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igermektedir.



1. Raporun Konusu ve Gerekcesi

Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 nolu Pay Tebligi’nin 29. maddesinin besinci fikrasi uyarinca
paylart ilk kez halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan sonra iki y1l
boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miiteakip on is giinii icerisinde, halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas aliman varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni
hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet
sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformunda yayimlanmasi zorunludur.

Bu rapor, Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Fuzul GYO” ya da “Sirket”) paylarinin halka arz
fiyatinin  belirlenmesinde esas almman varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmeler igermekte olup, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5
Maddesi geregince Fuzul GYO Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmistir.

2. Fiyat Tespit Raporunda Kullamlan Yontemler

Sirket’in paylarmin halka arzina aracilik eden Integral Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
hazirlanan ve 17.07.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda yayimlanan 19.06.2023
tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda halka arz fiyatinin belirlenmesinde Maliyet Yaklasimi-Toplama
Yontemi ve Pazar Yaklagimi-Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kullanilmaistir.

a) Maliyet Yaklasimi-Toplama Yéntemi

Fiyat tespit raporunda 30.06.2025 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablo verileri ile Tiirkiye
Sinai ve Kalkinma Bankas1 Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme
raporlarina' gore gozden gecirilmis ve Sirket’in Net Aktif Degeri (NAD) 6.231.468.095 TL olarak
hesaplanmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda hesaplanan NAD ile Sirket’in 30.06.2025 tarihli finansal tablolarina gore
hesaplanan NAD karsilagtirmali olarak agagidaki gibidir:

Fiyat Tespit Raporu | Ger¢eklesen NAD
NAD (31.03.2023) (30.06.2025)

Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri
Arsa 633.540.814 660.519.668
Kayabag1-987/4 245.304.000 0
Ikitelli-2-803/1 26.070.050 59.231.856
ikitelli-2-812/3 21.799.000 0
ikitelli-2-814/1 217.696.000 507.990.120
ikitelli-2-816/1 36.876.000 0
ikitelli-2-816/2 58.179.000 0

! Degerleme ¢alismasinda 31.12.2024 tarihli 2024REV899 ve 2024REV900 sayili; 2024REV901, 2024REV904,
2024REV905, 2024REV907, 2024REV908, 2024REV909, 2024REV910, 2024REV911, 2024REV914,
2024REVI15, 2024REV916, 2024REV1123, 2024REV1139, 2024REV 1238, 2024REV 1241 sayili gayrimenkul
degerleme raporlar1 esas alinmistr.



Kayabag1-1956/1 5.394.744 15.564.303
Mahmut Sevket Paga-134/1 16.788.745 49.796.434
Samlar-1743/11-15 4.285.000 9.689.769
Fatih Hasan Halife 2028 Ada, 43 Parsel 18.247.186
Ticari 223.906.720 959.545.069
Air Bagaksehir 26.449.000 49.936.443
Basakcity Projesi 10.114.720 19.281.528
Grand Rezidans 29.123.000 54.504.227
Hasbahge Evleri 105.178.000 191.619.430
Neriva 7.425.000 13.300.829
Olimpa AVM 2.592.000 6.113.713
Vadiyaka Projesi 43.025.000 82.465.136
Fatih Otel 542.323.763
Konut 243.875.304 477.544.056
Arnavutkdy Konut 48.444.074 150.188.517
Basakcity Projesi 12.917.520 11.877.676
Evila Evleri 31.465.560 83.036.837
Fuzulkent 20.267.700 44.546.106
Olimpa Park 48.058.000 47.349.502
Olimpa Rezidans 62.354.000 131.135.665
Tem Avrasya 7.974.450 0
Vadiyaka Projesi 12.394.000 9.409.753
Avrasya 0
Proje 2.996.543.895 9.961.491.912
Basaksehir Avrasya 115.308.245
Basakschir Avrasya 2 1.158.956.037 3.651.921.449
Basaksehir Avrasya 3 1.231.203.100 4.025.263.971
Basaksehir Avrasya Bulvar 0 1.020.065.375
Barbaros 48 491.076.513 1.260.404.756
Avcilar-Firuzkdy Projesi 3.836.361
A. Toplam 4.278.021.733 12.059.100.705
B. NAKITLER (BANKA + KASA) 7.112.668 68.390.501
C. TICARI ALACAKLAR 200.844.222 89.927.013
D. DIGER DONEN VARLIKLAR 244.905.362 1.150.132.657
E. DIGER DURAN VARLIKLAR 28.631.898 526.073.335
I. AKTiF TOPLAMI (A+B+C+D+E) 4.759.515.883 13.893.624.211
G. FINANSAL BORCLAR 197.076.178 755.829.109
H. TICARI BORCLAR 214.071.985 184.402.073
K. DIGER BORCLAR 38.387.164 3.097.181

L. DIGER KISA VE UZUN VADELI
YUKUMLULUKLER

1.387.354.031

6.718.827.753

I1. PASIF TOPLAMI (G+H+K+L)

1.836.889.358

7.662.156.116

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

1.825.145

5.070.692

III. NET AKTIF DEGER (I - I)

2.922.626.525

6.231.468.095




Sirket’in 31.03.2023 tarihi itibari ile 2.922.626.525 TL olan net aktif degeri 30.06.2025 tarihi itibari ile
tamamlanmakta olan projelerin de etkisiyle artarak 6.231.468.095 TL olarak ger¢eklesmistir.

Sirket’in gayrimenkul portfoyilinde esasl bir degisiklik meydana gelmemistir.

b) Pazar Yaklasim

Fiyat tespit raporunda Pazar Yaklasimi-Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda, Fuzul GYO
ile benzer ozellikler gosteren paylar1 Borsa Istanbul’da islem goren gayrimenkul yatirim ortakliklarinin
piyasa carpanlar1 analiz edilmistir. Fuzul GYO ile net aktif biiylikligi veya proje gelistiriciligi
faaliyetleri yoniinden benzer 6zellik gosteren sirketler degerleme ¢alismasina dahil edilmistir.

3) Degerleme Tablosu
Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.-Degerleme Sonucu

Kullanilan yéntemler Sirket Degeri | Agirhk | Agirliklandirilmis Sirket Degeri

Maliyet Yaklasimi-Toplama Yéntemi 2.922.626.525,00 | 50% 1.461.313.262,75
Pazar Yaklasimi 2.449.731.879,00 |50% 1.224.865.939,50
Sirketin Degeri 2.686.179.202,25
Halka arz iskontosu 15,75%
iskontolu Sirket degeri 2.263.105.977,89
Odenmis Sermaye 254.140.000,00
Halka arz fiyati 8,90

Fiyat Tespit raporunda cikan degerleme tablosuna gore sirket degeri 2.263.105.977,89 TL olarak
belirlenerek, 1 TL nominal degerli bir payin halka arzi da 8,90 TL olarak belirlenmistir.
4) Degerlendirme ve Sonu¢
Yukarida yer verilen tespit ve degerlendirmeler ¢ercevesinde;
e Sirket’in net aktif degerinin 6.231.468.095 TL olarak gerceklestigi,

e Sirket’in  gayrimenkul portfoyiinde esasli bir degisiklik meydana gelmedigi
degerlendirilmektedir.

Fatma Ayanoglu Mehmet Bahadir Kaleagasi
Denetim Komitesi Baskani Denetim Komitesi Uyesi



