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Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayihi Resmi Gazete’de
yaymlanan VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin (Teblig) 29°uncu maddesinin dordiincii fikrasi
uyarinca “Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa
aracilik eden kurulusun, paylarin borsada islem gormeye baslamasindan sonraki bir yil
icinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamast zorunludur. Iki degerlendirme raporunun
diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gormeye baslamasindan alti
ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay
olmast ve bu raporlarda halka arg fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkhiliklarin nedeni
hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. Ikiden fazla besten az degerlendirme
raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi
zorunludur. Bu fikra cercevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ta ortaklhiga iliskin boliimde
ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmast
zorunludur.”

Vera Konsept Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. (Vera Konsept veya Sirket) paylarinin
ilk halka arzinda Teblig’in 29’uncu maddesi uyarmca Fiyat Tespit Raporu Integral
Yatirinm Menkul Degerler A.S. (Integral Yatirim) tarafindan hazirlanmis ve Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda (KAP) yayimlanmis olup, Sirket paylar1 27.10.2023 tarihinde
Borsa Istanbul A.S. (BIST veya Borsa Istanbul) Yildiz Pazarinda islem gérmeye
baslamstir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29’uncu
maddesinin dordiincii fikras1 kapsaminda hazirlanmis olup, Sirket’in nihai halka arz
fiyat1 ile rapor tarihi olan 22.10.2024 tarihine kadar (21.10.2024 kapanis) olusan borsa
fiyat1 arasindaki farkhihiklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeleri icermektedir.

Isbu rapor, degere iliskin herhangi bir goriis icermemekte olup, raporda yer alan
degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tastmamaktadir.



ICINDEKILER

1. HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGI......oooooooeeeeeeeeeeeeeeeen,

2. FIYAT TESPIT RAPORU OZETI ..o,
2.1. Maliyet YaKIQASIMI .........oooiiiiiiiiiiiiiee e
2.2.Pazar YaKIaSImI ..............oooooiiiiiiiiiiii e
2.3. Degerleme Calismast SONUCU ............cocccviiiriiieniiieeeiee e

3. HALKA ARZ SONUCLARLI.........ooouiioiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen

4. HALKA ARZ SONRASI FINANSAL SONUCLAR..........cccoooovmiviann..

5. HALKA ARZ SONRASINDA YASANAN PAY FiYATI
HAREKETLERI ..o e e



1. HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGI

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 150.000.000 TL’den 205.000.000 TL ye artirilmasi nedeniyle
ihra¢ edilen 55.000.000 TL nominal degerli 55.000.000 adet payin halka arzina iliskin
Izahname ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusunun onaylandigi Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 12.10.2023 tarih ve 2023/61 sayili biilteni ile kamuya duyurulmustur.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin satis fiyat1 15,78 TL
olarak belirlenmis olup, borsa disinda talep toplama islemleri 18-20.10.2023 tarihleri arasinda
gerceklestirilmistir.

Tablo 1: Halka Arza lliskin Ozet Bilgiler

1 TL Nominal Degerli Payin Halka Arz Fiyat1 (TL) 15,78

Halka Arz Edilen Pay Adedi 55.000.000

Briit Halka Arz Geliri (TL) 867.900.000
Kaynak: KAP

2. FIYAT TESPIiT RAPORU OZETi

13.10.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in halka arz edilmis
paylarinin birim fiyati olarak Uluslararas1 Degerleme Standartlari’nin (UDS) 104 Deger
Esaslar1 boliimiinde belirtilen Pazar Degeri tespit edilmis ve 104 Deger Esaslar1 boliimiinde yer
alan madde 30.6 uyarinca isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde kullanilan
Maliyet Yaklagimi ve Pazar Yaklagimi kullanilmaistir.

Sirket degerinin hesaplamasinda Maliyet Yaklagimi kapsaminda Toplama YoOntemi; Pazar
Yaklasimi kapsaminda da Borsadaki Kilavuz Emsaller yontemi kullanilmistir. Degerleme
calismasi kapsaminda Toplama Y 6ntemine %50; Borsadaki Kilavuz Emsaller Y dntemine %50
agirlik verilerek (esit agirlik) Sirket degeri hesaplanmustir.

Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul
edilen Sirket yonetiminin sagladigi bilgilere ve TMS/TFRS’ye uygun olarak hazirlanarak Eren
Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Miisavirlik A.S. tarafindan bagimsiz denetimden gecirilen
2021 ve 2020 yillar1 ile Deneyim Bagimsiz Denetim ve Danigmanlik A.S. tarafindan bagimsiz
denetimden gegirilen 2022 yillik ve 30.06.2023 tarihinde sona eren ara doneme ait finansal
tablolar ile 6zel bagimsiz denetim raporlarina, Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanlik A.S. (Net Kurumsal) tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarina!,
kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgilere, Sirket’ten talep edilen diger bilgi ve
belgelere ve Finnet veri tabanindan edinilen verilere dayanmaktadir.

2.1. Maliyet Yaklasimi

Vera Konsept paylarinin Maliyet Yaklasimi ¢er¢evesinde Toplama Y 6ntemi ile degerlemesinde
0zel bagimsiz denetimden gegen 30.06.2023 tarihli konsolide finansal tablolar esas alinmis ve
s0z konusu finansal tablolarda maliyet bedeli ile raporlanan stoklar Net Kurumsal tarafindan
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarimin esas alinmasi suretiyle Pazar Degerine

! Degerleme galigmasinda 05.06.2023 tarihli 2023-349 ve 2023-350 sayili gayrimenkul degerleme raporlar esas
alinmustir.



getirilmistir. Sirket’in 30.06.2023 tarihli finansal tablolarinda toplam 97.667.778,00 TL maliyet
bedeli ile raporlanan Konsept Vera projesine ait konut alanlarindan olusan stoklarin Net
Kurumsal tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarmma gore Pazar Degeri
816.853.909,11 TL olarak hesaplanmis ve Pazar Degeri ile finansal tablolarda raporlanan deger
arasindaki fark 719.186.131,11 TL olmustur.

Sirket’in 30.06.2023 tarihli bireysel finansal tablolarinda toplam 2.068.980.397,00 TL olarak
raporlanan Konsept Vera projesine ait ticari alanlardan Net Kurumsal tarafindan hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporlarma gore 0,32 TL tutarinda yuvarlama farki diizeltmesi
yapilmistir. Golbas1 Arsasina iligkin olarak ise herhangi bir diizeltme yapilmamustir.

Tablo 2: VERA KONSEPT GYO A.S. NAD TABLOSU (TL) 30.06.2023

Toplam Portfoy

GAYRIMENKULLER ve GAYRIMENKUL PROJELERI (TL) Oram

Arsa (1 Adet) 140.000.000,00 4,63%
Golbast 140.000.000,00 4,63%
Ticari Alan (1 Adet) 2.068.980.397,32 68,37%
Konsept Vera 2.068.980.397,32 68,37%
Konut (1 Adet) 816.853.909,11 27,00%
Konsept Vera 816.853.909,11 27,00%

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 AKTIiF DEGER (I - IT) 3.019.285.495
Cikarilmig Sermaye 150.000.000
Pay Basi Net Aktif Deger 20,13

Degerleme caligmasi kapsaminda esas alinan Vera Konsept’in 30.06.2023 tarihli finansal
tablosu tlizerinde yapilan diizeltmeler neticesinde Vera Konsept’in Maliyet Yaklasimi-Toplama
Yontemi kapsamindaki Net Aktif Degeri 3.019.285.495 TL olarak hesaplanmis ve 1 TL
nominal degerli 1 adet pay basina diisen fiyat 20,13 TL olarak tahmin edilmistir.

2.2. Pazar Yaklasimi

Borsadaki Kilavuz Emsaller yonteminde Vera Konsept ile gayrimenkul portfoyii, net aktif
biiyiikliigii veya proje gelistiriciligi faaliyetleri yoniinden benzer 6zellik gdsteren ve paylar
Borsa Istanbul’da islem goren gayrimenkul yatirrm ortakliklar1 benzer sirketler olarak esas
almmis ve asagida yer verilen Sirket’e ait finansal verilerin baz alinmasi suretiyle Sirket
degerine ulagilmistir.



Deneyim Bagimsiz Denetim ve Danismanlik A.S. tarafindan 6zel bagimsiz denetimden gegen
30.06.2023 tarihinde sona eren ara doneme ait finansal tablolarda raporlanan “stok”
kalemlerinin Net Kurumsal tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarinin esas
alinarak diizeltmesi suretiyle hesaplanan 3.019.285.495,43 TL tutarindaki net aktif deger ile
0zel bagimsiz denetimden ge¢mis 30.06.2023 tarihinde sona eren ara doneme ait finansal durum
tablosunda yer alan “Toplam Ozkaynaklar” olarak raporlanan 2.300.099.364,00 TL tutarindaki
“Toplam Ozkaynaklar” kalemi degerleme galismas1 kapsaminda esas alinmistir.

Degerleme calismasinda kullanilan gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin 22.08.2023 tarihli
piyasa degerleri, net aktif degerleri ile carpanlarin ortancast (medyan) ve aritmetik
ortalamalarina asagidaki tabloda yer verilmektedir. PD/NAD c¢arpant i¢in 0,5-1,5 arali§1 disinda

kalan degerler ug deger olarak kabul edilerek elimine edilmistir.

Tablo 3: Vera Konsept Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.-Benzer Sirket Carpanlar:

Sirket Kodu Degl)',iz;ls\? AD Piyasa gigzgmefter Piyasa Degeri NAD
DZGYO 0,95 1,03 1.672.000.000,00 1.759.339.297
EYGYO 1,30 5508 2.310.000.000,00 1.774.380.690
HLGYO 0,70 6567 8.069.800.000,00 11.486.055.683
ISGYO 0,87 693 17.497.187.500,00 20.134.319.556
KLGYO 025 6564 4.450.050.000,00 17.494.605.001
MSGYO 0,75 1,18 1.563.656.736,26 2.082.492.199
NUGYO +96 1,96 2.588.886.560,00 1.318.792.612
OZKGY 049 655 14.254.240.000,00 28.879.739.662
0ZGYO 0,60 656+ 1.420.000.000,00 2.351.292.255
PAGYO 1,07 1,07 3.210.300.000,00 3.006.822.659
PSGYO 043 1,71 8.638.563.508,12 19.896.486.593
SNGYO 0:24 6:6+ 4.605.000.000,00 19.581.733.458
VKGYO 1,18 1,09 6.183.000.000,00 5.231.027.162
ZRGYO 1,21 1,24 24.078.270.600,00 19.838.711.591
ASGYO 175 2,57 16.791.320.000,00 9.579.883.407
FZLGY 79 833 7.701.960.000,00 2.757.497.487
Ortanca 0,95 1,21 5.394.000.000,00 7.405.455.284,50
Ortalama 0,96 1,48 7.814.639.681,52 10.448.323.707,00

Kaynak: KAP, Finnet ve Integral Yatirim Arastirma

Degerleme c¢alismasinda esas alinan gayrimenkul yatirim ortakliklara ait ¢arpanlarin ug
degerleri elimine edildikten sonra hesaplanan ortalama degerleri ile secilmis finansal verilerin
esas alinmasi suretiyle ulasilan sirket degerlerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tablo 4: Vera Konsept Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.-Carpan Analizi
. < . < Agirhklandiriimis
o,
Carpan Sirket Degeri (TL) Agirhik (%) Sirket 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 gdren gayrimenkul yatirim ortakliklarina ait carpanlarm esas
alimmasi1 ve PD/NAD ¢arpani kullanilmasi sonucunda Vera Konsept’in degeri 2.899.170.528,53
TL olarak tahmin edilmistir.

2 Elimine edilen ug degerlerin tizeri ¢izili olarak gosterilmektedir.



2.3. Degerleme Calismasi Sonucu

Yukarida agiklanan yontemler dogrultusunda ulasilan degerleme ¢alismasi sonucuna asagidaki
tabloda yer verilmektedir.

Tablo 5: Degerleme Calismasi Sonucu Agirhik (%) Agirhiklandirilmis Sirket Degeri

(TL)
Maliyet Yaklagimi — Toplama Y dntemi 50 1.509.642.748
Pazar Yaklasimi — Borsadaki Kilavuz Emsaller Y 6ntemi 50 1.449.585.264
Agirhiklandirilmig Sirket Degeri 2.959.228.011

Ulasilan sirket degeri iizerinden yapilan halka arz iskontosuna ve bunun sonucunda ulasilan 1
TL nominal degerli 1 lot fiyatina asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tablo 6: Halka Arza iliskin Bilgiler

Sirket Degeri (TL) 2.959.228.011
Halka Arz iskontosu (%) 20,00%
Halka Arz iskontolu Sirket Degeri (TL) 2.367.382.409
Odenmis Sermaye (TL) 150.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger (TL) 15,78
Halka Arz Edilecek Pay Adedi (TL) 55.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii (TL) 867.900.000
Halka Ac¢ikhik Oram (%) 26,83%

Buna gore halka arz biiyiikligii 867.900.000 TL olarak hesaplanmis olup, Sirket’in halka
aciklik oraninin %26,83’e ulagmasi ongoriilmiistiir.

3. HALKA ARZ SONUCLARI

Sirket paylariin 18-20.10.2023 tarihleri arasinda gergeklestirilen satig siirecinde her biri 1 TL
nominal degerli 1 lot basina nihai halka arz fiyat1 15,78 TL olarak ger¢eklesmis ve Sirket paylar
VRGYO koduyla 27.10.2023 tarihinden itibaren Y1ildiz Pazar’da islem gérmeye baslamistir.

Halka arz sonuglari ise Sirket’in KAP sayfasinda 21.10.2023 tarihinde agiklanmistir. Buna gore
halka arz edilen 55.000.000 adet payin satis1 gerceklesmistir. Halka arz fiyati tizerinden gelen
talep, halka arz tahsisati ve dagitim bilgisi yatirimer grubu bazinda asagidaki tabloda

sunulmaktadir.
Tablo 7: Yatirnmc1 Grubu Bazinda Tahsisat, Talep ve Dagitim
Yatirimei Grubu Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Nominal Oran (%) Nominal Oran (%) | Kisi Sayis1 | Nominal | Oran (%)
Deger Deger Deger
Yurt igi Bireysel 38.500.000 | 70,00% | 118.931.086 | 54,05% | 3.878.174 | 38.500.000 | 70,00%
Yatirimceilar
Yurt i¢i Kurumsal 11.000.000 | 20,00% | 85.302.956 | 38,76% 99 | 11.000.000 | 20,00%
Yatirimeilar
Yurt dist Kurumsal 5.500.000 | 10,00% 15.825.000 7,19% 5| 5.500.000 | 10,00%
Yatirimceilar

Toplam 55.000.000 | 100,00% | 220.059.042 | 100,00% | 3.878.278 | 55.000.000 | 100,00%




4. HALKA ARZ SONRASI FINANSAL SONUCLAR

Sirket’in paylarmin 27.10.2023 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasmin
ardindan Sirket 2023 yil1 9 aylik ara donem, 2023 yillik donem ile 2024 yil1 3 ve 6 aylik ara
donemlere iligkin finansal verilerini agiklamistir.

Sirket’in Fiyat Tespit Raporunda esas alinan 2023 yili 6 aylik ara doneme iliskin finansal
tablolarinin esas alinmasi suretiyle hesaplanan NAD’1 ile 2024 yil1 6 aylik ara doneme iliskin
finansal tablolarinin esas alinmasi suretiyle hesaplanan NAD’larinin karsilastirmasina ve
Sirket’in NAD’1inda meydana gelen degisimlere asagida yer verilmektedir.

Tablo 8: Vera Konsept NAD Karsilastirma Tablosu

Fiyat Tespit Son Durum 30.06.2023-
Gayrimenli‘:lll)e;rjgléi‘;ﬁmenkul Raporu NAD itibariyla NAD 30.06.2024
Projeleri (30.06.2023) (30.06.2024) NAD Farki
(TL) (TL) (TL)
Arsa 140.000.000,00 268.179.367,00| 128.179.367,00
Golbast 140.000.000,00 268.179.367,00| 128.179.367,00
Ticari Alanlar 2.068.980.397,32 2.808.368.086,00 | 739.387.688,68
Konsept Vera 2.068.980.397,32 2.808.368.086,00 | 739.387.688,68
Konutlar 816.853.909,11 1.008.525.000,00 | 191.671.090,89
Konsept Vera 816.853.909,11 | 1.008.525.000,00(*)| 191.671.090,89
TOPLAM PORTFOY DEGERI (A) 3.025.834.306,43 4.085.072.453,00 | 1.059.238.146,57
NAKITLER (BANKA + KASA) (B) 1.191.450,00 222.661.965,00| 221.470.515,00
TICARI ALACAKLAR (C) 0 8.424.038,00 8.424.038,00
DIGER DONEN VARLIKLAR (D) 198.280.820,00 959.398.906,00| 761.118.086,00
MADDI DURAN VARLIKLAR (E) 714.265,00 2.380.648,00 1.666.383,00
AKTIF TOPLAMI (A+B+C+D+E=I) 3.226.020.841,00 5.277.938.010,00 | 2.051.917.169,00
TICARI BORCLAR (G) 113.887.371,00 2.810.809,00| -111.076.562,00
DIGER BORCLAR (H) 22.984.135,00 0] -22.984.135,00
DIGER KISA VADELI
YUKUMLULUKLER (K) 69.847.398,00 23.767.214,00| -46.080.184,00
DIGER UZUN VADELI
YUKUMLULUKLER (L) 16.442,00 71.732.395,00 71.715.953,00
PASIF TOPLAMI (G+H+K+L=II) 206.735.346,00 98.310.418,00 | -108.424.928,00
NET AKTIF DEGER (I - I) 3.019.285.495,00 5.179.627.592,00 | 2.160.342.097,00

*Ekspertiz raporundaki degerdir.
30.06.2023-30.06.2024 Tarihleri Arasinda Meydana Gelen Degisim Hakkinda

Yukaridaki tabloda detaylar1 goriildiigli tizere Sirket’in 30.06.2023 tarihli finansal tablolara
gore 3.019.285.495 TL olan net aktif degeri 30.06.2024 tarihli finansal tablolar itibariyla
5.179.627.592 TL’ ye ulasarak 2.160.342.097 TL tutarinda artis gdstermistir.

5. HALKA ARZ SONRASINDA YASANAN PAY FiYATI HAREKETLERI

Sirket paylarmin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig: tarihten itibaren fiyat gelisimi ve
islem hacmi asagidaki grafiklerde gosterilmektedir.



Vera Konsept paylarmin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladigi 27.10.2023 tarihinden
itibaren BIST-100 endeksinin gelisimi agagida sunulmaktadir.
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Vera Konsept paylarinin Borsa Istanbul’da islem gdrmeye basladig 27
itibaren fiyat gelisimi ve islem hacmi agagidaki grafikte gosterilmektedir.
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Sirket paylarimin BIST-100 endeksine karsilastirmali performans1 asagidaki grafikte
gosterilmistir.

VRGYO ve BIST 100 Goreceli Performans
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Kaynak: Finnet

27.10.2023 tarihinde 1 TL nominal degerli pay basina 4,34 TL seviyesindeki halka arz fiyati
ile Borsa Istanbul’da islem gormeye baslayan Vera Konsept, 21.10.2024 tarihi itibariyla 2,82
TL fiyat seviyesinde kapanmuistir.

Paylarin islem gormeye basladigi giin, 27.10.2023 itibartyla 7.706,41 seviyesinde kapanan
BIST-100 endeksi ise 21.10.2024 tarihi itibariyla 8.654,39 seviyesinden kapanmistir.

27.10.2023 ila 21.10.2024 tarihlerini kapsayan donemde, Vera Konsept’in pay fiyati %35
oraninda diiserken, BIST-100 endeksi ise %12 oraninda artis kaydetmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda, Vera Konsept paylarinin islem gordiigii donem boyunca BIST-100
endeksine gore %47 daha diisiik bir performans sergiledigi goriilmektedir.



