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LUXERA GAYRIMENKUL YATIRIM Fiyat Tespit Raporu Hakkinda

Degerlendirme Raporu

ORTAKLIGI A.S.

Fiyat Tespit Degerlendirme Raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12/02/2013 tarihli ve 5/145
say1li kararinda yer alan; paylari ilk kez halka arzi 6ncesi uygulanacak esaslarmnin 7. maddesine
dayanilarak hazirlanmistir. Ilgili madde;

*Halka arza aracilik eden kurulus tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu baska bir kurulus
tarafindan analiz edilebilir. S6z konusu analist raporunun hazirlanmasi halinde, halka arz
fiyatina iligkin goriis beyan edilmesi ve raporun en geg¢ ilgili halka arzin basladig: tarihte
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda halka agilacak ortakliga iliskin boéliimde ve bu raporu
hazirlayan kurulusun internet sitesinde ilan edilmesi zorunludur.

HALKA ARZ OZETi

Halka Arz Talep Toplama Tarihleri | 2-3-4 Mart 2026
A | Halka Arz Fiyati 12,05 TL
Borsa Kodu LXGYO
Islem Gorecegi Pazar Ana Pazar
Halka Arz Talep Toplama Yontemi | Sabit Fiyatla Talep Toplama
Konsorsiyum Lideri Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S.
%40 Yurt i¢i Bireysel - 48.000.000 TL Nominal
) %10 Yiiksek Talepte Bulunacak Yatirimer - 12.000.000 TL Nominal
Tahsisat Gruplar o . .
%25 Yurt I¢i Kurumsal - 30.000.000 TL Nominal
%25 Yurt Dig1 Kurumsal - 30.000.000 TL Nominal
. 90.000.000 TL Nominal Sermaye Artirimi
Halka Arz Sekli 30.000.000 TL Nominal Ortak Satist
C |Halka Arz Oncesi Sermaye 240.000.000 TL Nominal
D |Halka Arz Sonrasi Sermaye 330.000.000 TL Nominal
A*B | Halka Arz Biiyiikliigii 1.446.000.000 TL
(A*C) | Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 2.892.000.000 TL
(A*D) | Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri 3.976.500.000 TL
(B/D) | Halka Aciklik Orani 36,36%
Satmama Taahhiidii Sirket ve Ortaklar igin 1 yil
Fiyat skrarm Salayr temer | 7 o e sy Bl b 00 7
Katilm Endeksi Uygundur.
1) %85-100 > Proje maliyetlerinin finansman
Fon Kullamm Yeri 2) %0-15 > Isletme sermayesinin giiglendirilmesi ve faaliyet
giderlerinin karsilanmasi

Bu yayinda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yoénelik yorumlari iletmek
amaciyla hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Global
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icin higbir baglayiciigr yoktur. Global Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféylinde bulundurabilir ve/veya bu
sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global Menkul Degerler A.$.'nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar
sistemlerine aktarilamaz. © 2026 Global Menkul Degerler A.S.



2 GLOBAL

= MENKUL DEGERLER 27$ubat2026

1. Sirket Profili

Luxera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Sirket”/* Luxera”), Sirket Esas Sozlesmesi nin
“Sirketin Amaci ve Faaliyet Konusu” maddesi uyarinca, Sirket gayrimenkuller, gayrimenkul
projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araclar1 ve SPK’ca belirlenecek diger
varlik ve haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla paylarini ihrag¢ etmek iizere kurulan ve
sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi
kurumu niteliginde kayitli sermayeli halka agik bir anonim ortakliktir. Sirketin gayrimenkul
portfoyii Istanbul'da bulunan Luxera Towers Projesi, Luxera Nevbahar Life Projesi, Luxera
Nevbahar Suites Projesi, Bahgeport Projesi, Luxera Sultanbeyli Projesi, Luxera Topkap1
Projesi, Luxera Meydan Projesi'nden kalan 8 adet bagimsiz bolim, Luxera Nevbahar
Projesi'nden kalan 7 adet bagimsiz boliim, Arnavutkdy ve Basaksehir'de yer alan parsellerden
olusmaktadir.

1.1. Ortakhik Yapisi

Halka arz 6ncesi ve sonrasi planlanan ortaklik yapist asagidaki tabloda yer almaktadir:

Ortakhk Yapisi
Ortaklar Pay Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Grubu  Sermaye (TL) Oran (%) Sermaye (TL) Oran (%)
Ramazan Tas A 283.333,000 0,12% 283.333 0,09%
B 67.716.667,000 28,22% 59.216.667 17,94%
Emad Ragab A 283.333,000 0,12% 283.333,000 0,09%
B 67.716.667,000 28,22% 59.216.667 17,94%
Cemal Siileyman A 283.333,000 0,12% 283.333,000 0,09%
B 67.716.667,000 28,22% 59.216.667 17,94%
Ali Khalil A 150.001,000 0,06% 150.001,000 0,05%
B 35.849.999,000 14,94% 31.349.999 9,50%
gi‘;‘l‘f Agikhk B - - 120.000.000 |  36,36%
TOPLAM A+B 240.000.000 100,00% 330.000.000 100,00%

2. Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi

Sirket'in halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallagma, Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi,
Sirket'e deger yaratacak yatirim firsatlarinin fonlanmasi, bilinirlik ve taninirhigin pekistirilmesi,
seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gii¢lii bir sekilde uygulanmasi, Sirket'in
kurumsal kimliginin gii¢lendirilmesi hedeflenmektedir.

Halka arzdan elde edilecek fonun kullanim yerlerine asagidaki gibidir;

Fonun Kullanim Yeri Kullanim
Oram

Proje maliyetlerinin finansmani %100-%85

Sirket’in igletme sermayesinin gii¢lendirilmesi ve faaliyet giderlerinin %0-%15

kargilanmasi

TOPLAM %100
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3. Finansal Tablolar
3.1.  Bilanco
FINANSAL DURUM
TABLOSUI(TL) 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024 30/09/2025
Dénen varliklar 1.340.439.337 2.159.294.569 1.075.636.125 1.151.669.324
Duran varliklar 2.474.142.572 3.310.654.081 3.712.928.189 4.283.014.646
TOPLAM VARLIKLAR 3.814.581.909 5.469.948.650 4.788.584.314 5.434.683.970
Kisa vadeli yikimlilikler 842.810.748 1.689.582.665 863.768.259 860.198.878
Uzun vadeli yiikiimlilikler 1.434.485.515 1.876.207310 2.245211.335 3.069.049.344
TOPLAM YUKUMLULUKLER | 2.277.296.263 3.565.789.975 3.108.979.594 3.929.248.222
TOPLAM OZKAYNAKLAR 1.537.285.646 1.904.158.675 1.679.604.720 1.505.435.748
TOPLAM KAYNAKLAR 3.814.581.909 5.469.948.650 4.788.584.314 5.434.683.970
3.2.  Gelir Tablosu
:,}IEL%IR TABLOSU 31/12/2022 31/12/2023 30/09/2024 31/12/2024 30/09/2025
Hasilat 9.114.662 7.549.566 | 1.928.555.588 | 1.753.480.563 | 148.834.400
Satislarin Maliyeti -5.574.230 -3.268.249 | -1.806.478.968 | -1.603.844.120 | -117.574.173
Briit Kar 3.540.432 4281317 122.076.620 | 149.636.443 | 31.260.227
Esas Faaliyet Kar -21.600.325 | -12.270.425 | -5.128.989 80.723.167 | -102.947.188
Finansman Gideri
Oncesi Faaliyet -19.075.466 | -87.561.380 | -213.854.098 | -84.124358 | -93.560.220
Kari/Zarari
Stirduriilen Faaliyetler 78.890.560 | -139.052.661 | -302.081.602 | -170.579.316 | -125.903.285
Vergi Oncesi Kari
g;’;‘:r‘:‘ Net Kart/ 50.601.391 | -37.634.751 | -224.010.711 | -216.938.893 | -174.100.404

4. Degerleme

Sirket’in faaliyetlerinin miilkiyetinde bulunan tek bir maddi duran varlik niteligindeki
binanin kiralanmasina yonelik olmasi ve operasyonel ge¢misinin sinirli olmasi dikkate
alindiginda; UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemleri standardinin 70.8 ve 70.9.
no’lu maddelerinde tarif edilen Toplama Yonteminin uygulanmasinin uygun oldugu

degerlendirilmistir.

Bu baglamda, Luxera GYO’nun paylarmin Maliyet Yaklasimi cercevesinde Toplama
Yontemi ile degerlemesinde 6zel bagimsiz denetimden gecen 30.09.2025 tarihli finansal
tablolar1 esas alinmis ve s6z konusu finansal tablolarda maliyet bedeli ile raporlanan

“stok”lar degerlendirilmistir.

Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danmismanlik A.S. tarafindan hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporlarinin esas alinmasi suretiyle Pazar Degerlerine getirilmis ve finansal
durum tablosunun diger unsurlari ile Luxera GYO’nun Net Aktif Degeri hesaplanmistir.

e Maliyet Yaklasimi Kapsaminda; Toplama Yontemi — %50

e Pazar Yaklasimi Kapsaminda; Piyasa Carpanlar1 Analizi - %50

a- Yurt Ici Benzer Sirketler (PD/NAD)
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4.1.

Luxera GYO’nun Net Aktif Degeri’nin Hesaplanmasi

27 Subat 2026

Luxera GYO’nun yeniden degerlenmis 30.09.2025 tarihli finansal tablosunun esas alinmast
suretiyle Maliyet Yaklasimi - Toplama Yontemi kapsaminda hesaplanan Net Aktif
Degeri’ne asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Gayrimenkul Projeleri

Toplam Portfoy Oram

Luxera Nevbahar Projesi 127.450.000 1,76%

Luxera Meydan Projesi 78.800.000 1,09%

Luxera Bahgeport Projesi 825.700.000 11,40%
Luxera Towers Projesi 2.148.200.000 29.67%
Luxera Nevbahar Life Projesi 573.100.000 7,92%

Luxera Nevbahar Cadde Projesi* 2.739.817 0,04%

Luxera Nevbahar Suites Projesi 252.400.000 3,49%

Luxera Topkap1 Projesi 750.200.000 10,36%
Basaksehir Arsalari 398.850.000 5,51%

Luxera Sultanbeyli Projesi 522.700.000 7,22%

ArnavutkOy Arsa 1.560.000.000 21,55%
Toplam Portfoy Degeri(A) 7.240.139.817 100%

Nakit ve Nakit Benzerleri(B) 42.469.030

Ticari ve Diger Alacaklar (C) 43.273.201

Pesin Odenmis Giderler (D) 183.583.841

Diger Donen Varliklar (E) 147.594.565.00

Maddi Duran Varliklar(F) 30.951.408

AKktif Toplam (A+B+C+D+E+F=I) 7.688.011.862

Finansal Borglar (G) 341.303.261

Ticari ve Diger Borglar(H) 129.971.016

Ertelenmis Gelirler (K)** 2.003.189.597

Ertelenmis Vergi Yikiimlaligi (L)*** 486.851.090

Diger Kisa Vadeli Yikiimliilikler (M) 5.014.544

Diger Uzun Vadeli Yikimliliikler (N) 501.987

Pasif Toplam (G+H+K+L+M+N=II) 2.966.831.495

Kontrol Giicii Olmayan Paylar(I11)**** 645.103.718

Net Aktif Deger(I-11-111) 4.076.075.930

Cikarilmig Sermaye 240.000.000

Pay Basi1 Net Aktif Deger 16,98

*Luxera Nevbahar Cadde projesine iliskin ruhsat alma siireci heniliz tamamlanamamis
oldugundan portfoye dahil edilmemis olup sadece finansal tablolarda yer alan maliyet

bedeli fiyat tespitinde dikkate alinmistir.

*# Sirketin kisa ve uzun vadeli yikiimliiliikleri altinda smiflandirilan ve toplam
3.270.189.094 TL olan ertelenmis gelirler hesabinin 255.934.278 TL’si Luxera Bahgeport
Projesi, 1.366.683.101 TL’si Luxera Towers Projesi, 299.622.837 TL’si ise Luxera
Nevbahar Life Projesi kapsaminda satis1 yapilmig ancak heniiz teslim edilmemis bagimsiz
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boliimleri satin alan miisterilerden alinan avanslardan 1.266.999.497 TL’si ise sz konusu
tutarlara iligkin enflasyon diizeltmesinden olugsmaktadir.

Sirket Portfoy degeri hesaplanirken satist gerceklesmis yerlerin disinda kalan
gayrimenkullerin ekspertiz degerleri dikkate alinmistir. Ote yandan devam eden projelerin
degerleme raporlarinda sadece projedeki bagimsiz boliimlerin satiglarindan tahsil edilmis
olan tutarlar dikkate alinmis olup bu tutarlara iliskin enflasyon diizeltmeleri dikkate
alinmamistir. Bu kapsamda satisindan alinan ve ertelenmis gelirlerde simiflandirilan
enflasyon diizeltmesi haricindeki tutar olan 2.003.189.597 TL’si net aktif deger
hesaplamasinda yiikiimliiliikk olarak dikkate alinmstir.

***Halihazirda gayrimenkul yatirim ortaklarinin kazanglari kurumlar vergisinden istisna
olmakla birlikte 02.08.2024 tarihli 32620 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Vergi
Kanunlar ile Baz1 Kanunlarda ve 375 Sayili Kanun Hiikmiinde Kararnamede Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun kapsaminda yurti¢i asgari kurumlar vergisi 2025 yilindan itibaren
uygulanacaktir. Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin taginmazlardan elde ettikleri
kazanglarinin = %50’sinin elde edildigi hesap donemine iliskin kurumlar vergisi
beyannamesinin verilmesi gereken ay1 izleyen ikinci aymn sonuna kadar kar pay1 olarak
dagitilmas1 durumunda yurt i¢i asgari kurumlar vergisi olan %10 oranindan faydalanacagi
belirtilmistir. Sirket 13.05.2025 tarihli ve 2025/09 sayilt yonetim kurulu karari ile anilan
kazanglarin %50 ve iizeri oranda nakit temettii dagitim1 planlayarak asgari vergi oranindan
faydalanmay1 amaglamaktadir. Bu kapsamda Sirket’in finansal tablolarinda yer alan
ertelenmis vergi ylikiimliiliikleri %10 olarak hesaplamaya dahil edilmistir. Ayrica finansal
tablolarda stoklarda maliyetleriyle izlenen projelerin gergege uygun degerleri ile defter
degerleri arasindan da %10 oraninda vergi yiikiimliiliigii hesaplanmis olup net aktif deger
hesaplamasinda finansal tablolarda 182.268.320 TL olarak yer alan ertelenmis vergi
yuikiimliiliigi tutar1 486.851.090 TL olarak dikkate alinmigstir.

*akx Sirket’in baglh ortakliklar: tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide edilmis
dolayisiyla kayitli bagh ortaklik degerleri ilgili 6zkaynaklar1 karsiliginda netlestirilmistir.
Bagli ortakliklarin ana ortaklik dist hak sahiplerine atfedilen 6zkaynaklar ve net donem
karlar1 konsolide finansal durum tablosu ve konsolide kapsamli gelir tablosunda kontrol
giicii olmayan paylar olarak gosterilmektedir. 30.09.2025 finansal tablo donemi itibariyle
Sirket’in Luxera Moaz Gayrimenkul Gelistirme Insaat A.S. ‘deki oy haklar1 ve etkin
ortaklik orant %50 olup, s6z konusu sirket bagl ortaklik olarak tam konsolidasyon
yontemiyle konsolidasyon dahil edilmistir.

4.2. Pazar Yaklasim

Sirket’in faaliyetlerinin Tiirkiye’de olmasi ve sadece Tirkiye’deki tliketici egilimlerinden
etkilenmesi enflasyon muhasebesi uygulamasi ve BIST kapsaminda Sirket’in ana faaliyet alani
ile ilgili GYO pazari olmasina bagl olarak yurt disi g¢arpanlar degerleme kapsaminda
kullanilmamustir.
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Yurt ici benzer sirketler olarak BIST GYO endeksinde faaliyet gosteren sirketler incelenmis
olup Sirket’in portféy ve projelerinin agirlikli olarak konut nitelikli gayrimenkullerden
olusmasi nedeniyle benzer sirket se¢iminde portfoyilinde ticari gayrimenkul agirligi bulunan
sirketler emsal diginda birakilmistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda emsal sirketlerin 30.09.2025 tarihli finansal
tablolar1 baz alinarak son on iki aylik (LTM) veriler lizerinden hesaplanan ve 15.01.2026 tarihi
itibartyla giincel olan PD/NAD c¢arpanlar1 kullanilmastir.

Piyasa Degeri/Net aktif Degeri (PD/NAD) carpanlarina gore hesaplanan piyasa degeri
3.154.414.503 TL dir.

XGMYO (TL) Ca(‘;‘ I;a“ KPI (2025/09)  Deger (TL) Agirhk OZkayz‘Ta'Ij)Dege”
PD/NAD 0.77 4.076.075.930 | 3.154.414.503 | 100% | 3.154.414.503
Agirhkh Ozkaynak Degeri 3.154.414.503

5. Degerleme Sonucu

Sermayesi 240.000.000 TL olan Sirket’in degerlemesinde Maliyet Yaklasimi ile Pazar
Yaklasimi esit agirliklandirilmig; bu c¢ergevede halka arz Oncesi Ozsermaye degeri
3.615.245.216 TL halka arz oncesi 1 TL nominal degerli pay basina fiyat ise 15,06 TL olarak
hesaplanmastir.

Belirlenen %20 oranindaki halka arz iskontosu sonrasinda ise Sirket’in 6zsermaye degeri
2.892.196.173 TL, halka arz fiyat1 ise 1 TL nominal degerli pay basina 12,05 TL olarak
hesaplanmaktadir.

Halka arz, 90.000.000 TL nominal degerli 90.000.000 adet paymn sermaye artirimi ve
30.000.000 TL nominal degerli 30.000.000 adet payin ortak satis1 yontemiyle olmak {izere
toplamda 120.000.000 TL nominal degerli 120.000.000 adet paym satist yoluyla
gergeklestirilecektir. Buna gore, halka arzin toplam biiyiikligii 1.446.000.000 TL olup halka
aciklik oran1 %36,36 olarak hesaplanmaktadir.

Degerleme Sonucu (")zkztynf\k Agirhk Agirhikh (:)zlfaynak
Degeri Degeri

Maliyet Yaklasimi (Toplama Y 6ntemi) 4.076.075.93 50% 2.038.037.965

Eﬁ:;gg%%ﬁggﬁ"madakl Kilavuz 3.154.414503 | 50% 1.577.207.251

Agirhklandirnilmis Ozkaynak Degeri 100% 3.615.245.216

Pay Adedi 240.000.000

Agirhklandirilmis Pay Degeri 15,06

Halka Arz Yapisina iliskin Bilgiler (TL) 30.09.2025

Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 3.615.245.216

Halka Arz Iskontosu 20,00%

Halka Arz Iskontolu Ozkaynak Degeri 2.892.196.173
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Menkul Degerler A.$. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan gorus ve disiincelerin Global Menkul Degerler A.$. yonetimi
icin higbir baglayiciigr yoktur. Global Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféylinde bulundurabilir ve/veya bu
sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global Menkul Degerler A.$.'nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar
sistemlerine aktarilamaz. © 2026 Global Menkul Degerler A.S.



2 GLOBAL

= MENKUL DEGERLER 27 Subat 2026
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 240.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 12,05
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 120.000.000
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 90.000.000
Ortak Satis1 (Pay Adedi) 30.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.446.000.000
Halka Arz Sonras1 Piyasa Degeri 3.976.500.000
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye 330.000.000
Halka Acikhik Oram 36,36%

*Halka Arz Pay Basina Deger virgiilden sonra asag yonlii ikinci basamaga yuvarlanmistir.

6. Sonuc ve Yorumlar

e Fiyat Tespit Raporu’nda Luxera Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. hakkinda verilen
bilgilerin kapsamli ve degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin detayl bir sekilde
aciklandigini diisiiniiyoruz.

e Luxera Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. i¢in yapilan degerleme ¢alismasinda
Maliyet Yaklasimi (Toplama Yontemi) ve Pazar Yaklasimi kullanilmigtir. Kullanilan
yontemlerin %50-%50 olarak esit agirliklandirilmasinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.

e Pazar yaklagimi analizinde yurt i¢i benzer sirketlerin PD/NAD (Piyasa Degeri/Net Aktif
Deger) rasyolarin kullanilmasinin ve u¢ degerlerin hesaplamaya dahil edilmemesini
makul buluyoruz.

e Degerleme sonucunda hesaplanan piyasa degerine %20,00 oraninda halka arz iskonto
orani uygulanmasi sonucu pay basma 12,05 TL olarak hesaplanan halka arz pay
fiyatinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.

Bu yayinda yer alan bilgiler, giivenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yoénelik yorumlari iletmek
amaciyla hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amagli islemlerde kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Global
Menkul Degerler A.$. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan gorus ve disiincelerin Global Menkul Degerler A.$. yonetimi
icin higbir baglayiciigr yoktur. Global Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféylinde bulundurabilir ve/veya bu
sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global Menkul Degerler A.$.'nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar
sistemlerine aktarilamaz. © 2026 Global Menkul Degerler A.S.



