GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

ADRA Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Eyliil 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’ nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin ADRA Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. (“Adra GYO” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri ya da teklif
icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza
iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan izahname'yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) | 220.000.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 73.700.000
Halka Arz 6zeti Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL)| 293.700.000 |Halka Acilacak Oran (%) 25,09%

Sermaye Arttirimi (TL) 73.700.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 22,66

Mevcut Pay Satisi (TL) - |Satig Yéntemi Borsa'da Satig - Sabit Fiyatla Talep Toplama

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve Sermaye
Piyasasi Kurulu'nca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyi isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek
Uzere kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi
kurumudur.

Sirket; faaliyet esaslari, yapamayacag isler, yatinm faaliyetleri, yatinm yasaklar, yénetim sinirlamalari, portfoy
sinirlamalari ve portfoy cesitlendirmesi ile mutlak haklarin tesisi ve tapu islemleri hususunda Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun dizenlemelerine ve ilgili mevzuata uymaktadir.

Sirket tim gayrimenkul portféyini "yatirnm amagli gayrimenkuller" ve "stoklar" altinda takip etmektedir. Sirket'in
Stoklar altinda izledigi ve tamamlanmis konut ve is yeri vasifli bagimsiz bolimleri ile arsa ve arazileri bulunmaktadir.
Sirket'in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona eren mali donemler itibariyla yatirim
amagcli gayrimenkulleri ve stoklar bakiyeleri asagidaki tablolarda yer almaktadir.

Yatirim Amacli Gayrimenkuller (TL)

31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
220.878.386 295.696.349 610.788.336 890.500.000

Stoklar (TL)

31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023

115.315.309 186.006.720 452.783.112 523.980.240

Sirket'in tiim yatirim amagli gayrimenkul portfoyd; kira getirili gayrimenkuller (AVM), konut ve is yeri vasifli bagimsiz
bélimlerden olusmaktadir.

Gayrimenkul degerleme raporlarina gore, Sirket'in 30.06.2023 tarihi itibariyla 4.716.666.000 TL degerinde olan yatirim
amacli gayrimenkul ve stok portfoylinin %18,88'i kira getirili gayrimenkullerden, %43,77'si satis amacli elde tutulan
bagimsiz bélimlerden, %37,35'i arsa ve arazilerden olusmaktadir.
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Ortaklik Yapisi

Ortaklik Yapisi Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
TL % TL %
Cem Okullu A 22.000.000 10,00%  22.000.000 7,49%
Cengiz Okullu A 22.000.000 10,00%  22.000.000 7,49%
Cem Okullu B 88.000.000 40,00%  88.000.000 29,96%
Cengiz Okullu B 88.000.000 40,00%  88.000.000 29,96%
Halka Acik Kisim B - 73.700.000 25,09%
Toplam Cikarilmis Sermaye 220.000.000 100,0% 293.700.000 100,0%

2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Sirket paylarinin halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, Sirket degerinin ortaya g¢ikmasi, bilinirlik ve
taninirligin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha gliglii bir sekilde uygulanmasi, Sirket'in
kurumsal kimliginin gliclendirmesi hedeflenmektedir.

Sirketin tahmini net halka arz gelirinin 1.650.289.934 TL olmasi beklenmektedir.

Sirket, sermaye artisi sonucunda elde edecegi halka arz gelirlerini makul bir ekonomik veya finansal gerekceye
dayanmak kosuluyla asagida verilen araliklar igerisinde kalinmasina 6zen gosterilerek kullanacaktir:

e Sehzadeler Projesi: %25 - %30

e Narli Edremit Projesi: %20 - %25

e Edremit - Yoloren Projesi: %15 - %20

e Turgutlu Projesi: %10 - %15

e Potansiyel Gayrimenkul Alimlari ve Proje Gelistirme: %5 - %10

Ozet Finansallar

Gelir Tablosu

(@) 2020 2021 2022 2022/06 2023/06
Hasilat 2.417.990 10.617.767 641.463.559 95.976.125 175.919.528
Satislarin Maliyeti (1.772.350) (4.326.078) (150.135.832) (20.550.793) (33.089.285)
Brit Kar 645.640 6.291.689 491.327.727 75.425.332 142.830.243
Esas Faaliyet Kari 167.234 4.547.666 480.937.534 72.151.887 137.511.460
Finansman Geliri Gideri Oncesi Faaliyet Kari 126.927.449 79.314.107 789.586.448 169.109.327 425.638.965
Siirdiirlilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari 127.624.015 69.797.336 779.852.874 150.928.465 523.805.929
Net Dénem Kari 99.193.390 53.170.924 823.740.860 123.870.888 523.805.929
Bilanco

(TL) 2020 2021 2022 2023/06
Donen Varliklar 138.944.398 323.439.932 638.082.572 840.756.599
Duran Varliklar 221.555.291 296.478.769 611.521.926 895.592.333
Toplam Varliklar 360.499.689 619.918.701  1.249.604.498 1.736.348.932
Kisa Vadeli Yuktumlilikler 212.842.823 202.415.760 53.285.116 16.417.518
Uzun Vadeli YUikUmlilikler 28.497.536 45.146.001 317.937 322.193
Ozkaynaklar 119.159.330 372.356.940 1.196.001.445 1.719.609.221
Toplam Kaynaklar 360.499.689 619.918.701  1.249.604.498 1.736.348.932
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Net Aktif Deger Analizi

e Piyasa Carpanlari Analizi (PD/NAD)

Net Aktif Deger Analizi

Nakit ve Nakit Benzerleri 252.867.765
Ticari Alacaklar 9.361.565
Diger Alacaklar 138.009
Pesin Odenmis Giderler 8.683.228
Diger D6nen Varliklar 45.725.792
Dénen Varliklar 316.776.359
Toplam Gayrimenkul Portféy Degeri 4.716.666.000
Diger Duran Varliklar 5.092.333
Duran Varliklar 4.721.758.333
Toplam Aktifler 5.038.534.692
Kisa Vadeli Borglanmalar 89.213
Ticari Borglar 6.980.370
Ertelenmis Gelirler 9.038.389
Diger Kisa Vadeli Yliktmlalikler 309.546
Kisa Vadeli Yikumlalikler 16.417.518
Uzun Vadeli Karsiliklar 322.193
Uzun Vadeli Yikimlilikler 322.193
Toplam Yikumlulikler 16.739.711
Net Aktif Deger 5.021.794.981
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Piyasa Carpanlari Analizi

Yurtici benzer sirket olarak secilen Atakule GYO, Akis GYO, Alarko GYO, Ata GYO, Deniz GYO, EYG GYO, Halk GYO,
Idealist GYO, Is GYO, Koray GYO, Kiler GYO, Kérfez GYO, Mistral GYO, Nurol GYO, Ozderici GYO, Ozak GYO, Peker GYO,
Pasifik GYO, Seker GYO, Sinpas GYO, Servet GYO, Trend GYO, Torunlar GYO, Vakif GYO ve Ziraat GYO'nun PD/NAD
carpani ortalamasi 1,47x olarak hesaplanirken, %26 carpan iskontosu sonrasi PD/NAD carpani 1,09x olarak
hesaplanmistir.

Carpan Analizi Sonucu Piyasa Degeri (TL)

Adra GYO NAD Degeri (TL) 5.021.794.981
PD/NAD Carpani 1,09x
Carpan Analizi Sonucu Piyasa Degeri (TL) 5.472.763.594

Degerleme Yontemleri Sonuclari

iskonto Oncesi Piyasa Degeri Agirlik
Net Aktif Deger (TL) 5.021.794.981 %50
Yurtici Benzer Sirketler PD/NAD Carpani (TL) 5.472.763.594 %50
Agirlikli Ortalama Piyasa Degeri (TL) - NAD ve Carpan Analizi Sonucu 5.247.279.288 %100
Piyasa Degeri (TL) 5.247.279.288
Pay Adedi 220.000.000
Pay Basina Fiyat (TL) 23,85
Halka Arz iskontosu 5%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Piyasa Degeri (TL) 4.984.915.323
iskontolu Halka Arz Fiyati (TL) 22,66
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu diistinGiyoruz. Sirket
ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukca detaylidir.

e Sirket icin yapilan degerleme calismasinda “Net Aktif Deger Analizi” ve “Piyasa Carpanlari Analizi” kullanilmistir.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistiniiyoruz.

e Degerleme yontemi olarak Net Aktif Deger Analizi ve Piyasa Garpanlari Analizi'ne sirasiyla %50 - %50 agirlik
verilmistir.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda hesaplanan pay basina degerden %5 iskonto orani uygulanarak 22,66 TL
pay basina fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatinm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goértsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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