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I. Raporunun Konusu ve Amaci

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiirtirliige giren VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin (Teblig) 29 uncu maddesinin
dordiincii fikrasinda;

“Paylart ilk defa halka arz edilen ortakhigin, paylarinin borsada iglem gérmeye baslamasindan
sonraki iki yil boyunca finansal tablolarimin kamuya agiklanmasinmt miiteakip on is giinii
icerisinde, halka arz fiyatimin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor
hazirlamasi ve séz konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP'ta yayimlanmast
zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortakilik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan yerine
getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar i¢in bu
yiikiimliiliik yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.”

hiikkmii yer almaktadir.

Bu cercevede, Akfen Ingaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi’nin (Sirket, Akfen Insaat) halka
arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmeleri iceren isbu Degerlendirme Raporu (Rapor) Teblig’in 29 uncu maddesinin
dordiincti fikras1 kapsaminda Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmgtir.

I1. Genel Bilgiler

Sirket’in iletigim bilgileri ile gerekli sicil kayitlarina iligkin ayrintilart i¢eren tabloya agagida
yer verilmistir.

Tablo 1: Sirkete iliskin Bilgiler

Unvam : | Akfen Ingaat Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi
Vergi Dairesi : | Ankara Kurumlar Vergi Dairesi Miidiirligii
Vergi Numarasi 21 0230020609
Ticaret Sicil Miidiirliigii : | Ankara Ticaret Sicili Mudiirlagii
Ticaret Sicil Numarasi | 62098
Merkez Adresi : | Koza Sokak No:22, Gaziosmanpasa, Cankaya, Ankara
Telefon Numarasi : | 190 (312) 408 10 00
Faks Numarasi 1| +90 (312) 441 07 82
E-mail : | info@akfeninsaat.com.tr
Web : | www.akfeninsaat.com.tr
Faaliyet Alam

Sirket esas so6zlesmesinin “Amac¢ ve Konu” baglikli 3 iincii maddesinde Sirket faaliyetlerinin
detaylan yer almakla birlikte, isbu Rapor tarihi itibariyla Sirket’in faaliyet portfoyii asagidaki
sekilde 6zetlenebilir.



Tablo 2: Sirket’in Faaliyet Portfoyii

Ongoriilen /

] c ; g e Sozlesme Toplam
Proje Sehir Isletme Tipi Fiili A.Ql.lls Siiresi (*) Kapasite
Tarihi
= Isparta Sehir Hastanesi Isparta Kamu Ozel Isbirligi Mart 2017 24 y1l 3 ay 845 yatak
] . .
— .2 | Eskisehir Sehir Hastanesi Eskigehir | Kamu Ozel Igbirligi Ekim 2018 28 yil 1.150 yatak
S 2 —
2 & Tekirdag Sehir Hastanesi Tekirdag | Kamu Ozel Isbirligi Kasim 2020 | 24 y11 3 ay 605 yatak
Ust hakki & Uzun Ust hakki
g = donem Ankara ) stiresi, Subat
);;.’b 5 | Hacettepe Yurt ve Konukevi | Ankara Genglik ve Spor Il Ocak 2016 2013’ten 2.264 6grenci
Q > Miidiirligi’ne itibaren 49
Kiralama yil
E 2 incek Loft Ankara Yatl{lm amach Haziran i 142 ko.nut.ve 39
= gayrimenkul 2016 linite ticari alan
L =
g5 .
G & | incek Villa Ankara | Yatmm maksath 102024 |- 1169 m?
gayrimenkul
' Romanya Villa Romanya Yatiim maksatls 4C 2024 - 125 m?
gayrimenkul
imi + .
Yalikavak Loft (Bodrum) Bodrum | Yapim 4C 2025 %’Zrat?hml 29 adet villa
— 2 adet binanin
5 The Sisters of Mercy Yapim ve yer teslimi + | yeni yapimi, 4
-% Hastanesi/ (Zagreb) (**) Zagreb Gii¢lendirme 46 2025 23 ay adet binanin
& restorasyonu
= Kiyikislacik (Loft Iasos) o yer teslimi + | 464 Anahtarli
E Projesi (Mugla) Mugla Yapim 4¢ 2027 36 ay Tesis
: yer teslimi +
%) T . .
= Iskenderun Devlet Hastanesi sozlesmede 600 yatakl
LTEJ (*¥*%) Hatay Yapim 26 2026 belirtilen hastane ingaati
= sure
3
_ yer teslimi +
Amasya Devlet Hastanesi sozlesmede 600 yatakl
(FHEF) Amasya | Yapim 4¢ 2026 belirtilen hastane ingaat1
sure
(*) Yapim islerine iliskin s6zlesme siirelerinin, sdzlesme kars1 taraflarinca varilacak

mutabakatlar ve/veya soézlesme hiikiimleri geregince uzatilmasi ve bazi durumlarda serhli yer

teslimi yapilmasi sebebiyle, fiili yer teslimi yapilincaya kadar gecgecek siirenin isin siiresine
eklenmesi de s6z konusu olabilecektir.

(**) Akfen Insaat ve Dost Insaat ortak tekliflerinde s6zlesme bedelinin %60’1na tekabiil eden
kismin Akfen Insaat ve %40’min Dost Insaat’a ait oldugunu belirtmislerdir. Sozlesme
yiiktimliilikklerinin uygun sekilde yerine getirilmesinden miisterek ve miiteselsilen tiim teklif
verenler sorumlu olacaktir. Teklif Veren Grup tarafindan Isveren’e sunulan 13 Haziran 2024
tarihli talep yazisina istinaden proje sdzlesmesi tahtinda yapilan 6demelerin tamami Isveren
tarafindan Akfen Insaat’m Hirvatistan subesinin hesabina yapilmaya baslanmistir. Teklif Veren
Grup tarafindan ayrica Idare’ye Teklif Veren Grup’un proje sdzlesmesindeki oranlarinin
degistirilmesi i¢in bagvuruda bulunulmustur.




(***) Proje Akfen Insaat — Dost Insaat Adi Ortaklig1 tarafindan gerceklestirilmekte olup;
Sirket’in s6z konusu adi ortakliktaki pay1 %99,99’dur.

(****) Proje Akfen Insaat-Dost Insaat Amasya Devlet Hastanesi Yapim Isi Adi Ortakhigs
tarafindan gerceklestirilmekte olup; Sirket’in s6z konusu adi ortakliktaki pay1 %99,99°dur.

II1. Halka Arza iliskin Bilgiler ve Halka Arz Sonuclari

SPK tarafindan onaylanan Sirket paylarinin ilk halka arzina iliskin izahnamede ve fiyat tespit
raporunda yer alan bilgilere asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tablo 3: izahname ve FTR’de Yer Alan Bilgiler

Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.
Konsorsiyum Es Liderleri .
Vakif Yatirnm Menkul Degerler A.S.
Halka Arz Oncesi Sirket Sermayesi 569.742.750 TL
Halka Arz Sonrasi Sirket Sermayesi 636.584.078 TL
Halka Arz Sonrasi1 Halka Aciklik Oram 10,5%
Talep Toplama Tarihleri 15-16-17 Ocak 2025
Halka Arz Sekli (Talep Toplama) Sabit Fiyatla Talep Toplama
Halka Arz Fiyati 38,70 TL

Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. (Tera Yatirim) ve Vakif Yatirrm Menkul Degerler A.S.
(Vakif Yatirim) es liderligindeki konsorsiyum araciligi ile Akfen Insaat paylarmin halka arzi
kapsaminda 15-16-17 Ocak 2025 tarihlerinde talep toplama islemleri gerceklesmis ve Sirket
paylar1 “AKFIS.E” kodu ile 23.01.2025 tarihinde Borsa Istanbul A.S. (Borsa Istanbul) Yildiz
Pazar’da islem gormeye baglamistir.

IV. Fiyat Tespit Raporu’nda Kullamilan Yo6ntemler

Sirket paylarimin halka arzina aracilik eden konsorsiyum es lideri Vakif Yatirim tarafindan
hazirlanan ve 10.01.2025 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (KAP) ve Vakif
Yatirim internet sitesinde yayinlanan 27.11.2024 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda (FTR); sirket
degeri ile halka arz fiyati, asagida detaylarina yer verilen degerleme metotlan ile tespit
edilmistir.

Anilan Fiyat Tespit Raporu’nda halka arz edilecek pay basina degerin tespitinde asagida
belirtilen iki temel degerleme yontemi kullanilmistir:

a. Net Aktif Deger Analizi - %50
b. Piyasa Carpanlar1 Analizi - %50

IV.a. Net Aktif Deger Analizi

i. Gayrimenkul Yatirimlari



Sirket’in gayrimenkul portfoyiiniin piyasa degeri tespitinde asagida yer alan tabloda gosterildigi
iizere; Incek Konut, Incek Isyeri ve Hacettepe Yurt yatirrmlari i¢in SPK mevzuatina uygun
bagimsiz bir kurulus tarafindan hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporlar1 baz alinirken
Romanya Villa i¢in satin alma bedeli, incek Villa igin ise 30.09.2024 finansal tablo dénemi
itibartyla stoklarda yer alan degeri kullanilmistir.

Tablo 4: Gayrimenkul Yatirimlar: Piyasa Degeri

Gayrimenkul
Yatirimlari

Niteligi Piyasa Degeri

Ankara 1li, Golbas1 Ilgesi, Hacilar Mahallesi smirlar
Incek Konut | icerisinde 111328 Ada 1 Parsel iizerinde bulunan 148 adet

bagimsiz bolimiin mevcut durum piyasa degerinin tespiti. 52.948.038 USD

Ankara 1li, Golbas1 Ilgesi, Hacilar Mahallesi sinirlari
Incek Isyeri | icerisinde 111328 Ada 1 Parsel 39 adet "Isyeri" vasifli
gayrimenkullerin piyasa degerinin tespiti.

Ankara ili, Cankaya Il¢esi, Lodumu(me) Mahallesi 29094 ada
Hacettepe 9 ve 10 Parselde yer alan tasinmazlarin "Ust Hakk1" degerinin 9.903.392 USD
tespiti.

Sirket, 02.02.2024 tarihinde, Romanya’nin Biikres sehrinde
Romanya Villa | 226.100 Avro bedelle bir villa satin alim1 gerceklestirmis olup 251.923 USD
deger tespitinde satin alim bedeli kullanilmistir.

18.769.878 USD

Sirket’in Gokbas1 Incek’te yer alan 5 adet villanin insaati
Incek Villa | tamamlanmis olup, 30.09.2024 finansal tablo d&nemi 3.086.076 USD
itibariyla stoklarda yer alan degeri ile portfoye eklenmistir.

TOPLAM 84.959.387 USD

ii. Sehir Hastaneleri

Sehir Hastaneleri'nin 6zsermaye degerinin tespitinde indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA)
yontemi kullanilmig olup, ¢alisma ABD Dolar1 bazinda yapilmistir. Sehir Hastaneleri’nin
toplam gelir ve giderleri, sozlesmede yer alan metodoloji kapsaminda hesaplanarak tahmin
edilmis olup, Agirlik Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) %38,08 olarak hesaplamaya dahil
edilmistir.

Tablo 5: indirgenmis Nakit Akimlar1 Ozet Tablo — Sehir Hastaneleri!

Serbest Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degerlerinin Toplami 965.322.475 USD
Net Borg (30.09.2024 itibaryla) (540.334.540 USD)
Piyasa Degeri (30.09.2024 itibariyla) 424.987.934 USD
Piyasa Degerinin FTR Tarihi itibariyla Degeri 430.341.635 USD

iii. Taahhiit Projeleri

Sirket’in taahhiit projeleri ve solo bazinda degerlemesi icin indirgenmis Nakit Akimlar
yontemi kullanilmis olup, 2044 yilina kadar nakit akimlar1 ABD Dolar1 bazinda tahmin
edilmigtir. S6z konusu projeler igin ise AOSM %9,95 olarak dikkate alinmustir.

! Hesaplamalarin detaylarina Vakif Yatirim tarafindan hazirlanan ve 10.01.2025 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) ve Vakif Yatirim internet sitesinde yaymlanan 27.11.2024 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda
yer verilmistir.



Tablo 6: indirgenmis Nakit Akimlar1 Ozet Tablo — Taahhiit Projeleri?

Serbest Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degerlerinin Toplami 112.129.939 USD

Devam eden deger biiyiime orant 2%

Devam eden degerin bugiinkii degeri 34.255.053 USD

Net Borg (30.09.2024 itibariyla) 34.299.258 USD

Piyasa Degeri (30.09.2024 itibariyla) 112.085.734 USD

Piyasa Degerinin FTR Tarihi itibariyla Degeri 113.811.524 USD
iv. Net Aktif Deger

Akfen Insaat’in faaliyetlerinde dnemli biiyiikliikte olan yatirrmlarinin her biri i¢in ayr1 ayri
deger tespiti yapilarak, bulunan sonuclar Sirket’in s6z konusu yatirimlardaki etkin ortaklik
orani dlgiisiinde alinarak toplanmis ve bu sekilde Akfen Insaat i¢in 641.481.917 ABD Dolar1
biiyiikliiglinde Net Aktif Deger’e ulagilmistir. Net Aktif Deger’i gosteren dzet tabloya asagida
yer verilmistir.

Tablo 7: Net Aktif Deger

Portfoy Piyasa Degeri Etgi:aglr(t;:()hk AkfenPil;slaat'ln
Isparta SPV 150.541.038 USD 99,88 150.360.389 USD
Eskisehir SPV 217.193.595 USD 100,00 | 217.193.595 USD
Tekirdag SPV 62.787.651 USD 100,00 62.787.651 USD
Taahhiit + Akfen Solo 113.811.524 USD 100,00 113.811.524 USD
Gayrimenkul 75.055.915 USD 100,00 75.055.915USD
Hacettepe 9.903.392 USD 99,76 9.879.624 USD
Finansal Yatirnm (Fon Katilim Pay1) 12.393.218 USD 100,00 12.393.218 USD
Net Aktif Deger - - 641.481.917 USD

IV.b. Piyasa Carpam Analizi

Carpan Analizi yonteminde, Sirket’in faaliyet gosterdigi sektorlerdeki benzer yurt disi halka
acik sirketlerin carpanlar ile Sirket’in ilgili verilerinin carpilmasi yoluyla deger tespiti
yapilmaktadir.

Carpan Analizi kapsaminda Sirket’in mevcut portfdyiinde yer alan faaliyet alanlarinda yurt
icinde ve yurt disinda faaliyet gosteren sirketler arastinlmistir. Sirket ile birebir benzer
faaliyetlere sahip yurt i¢inde halka agik bir sirkete rastlanmamistir. Bu nedenle g¢arpan
analizinde yurt i¢i sirketlerin kullanilmasinin uygun olmayacagi degerlendirilmistir.

Yurt disinda Sirket’in;

i) Kamu Ozel Isbirligi modeliyle isletilen hastane yatirimlarmin olmasi nedeniyle imtiyaz isleri
alaninda faaliyet gosteren sirketler,

2 Hesaplamalarin detaylarina Vakif Yatirim tarafindan hazirlanan ve 10.01.2025 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) ve Vakif Yatirim internet sitesinde yayimlanan 27.11.2024 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda
yer verilmistir.



i1) Taahhit faaliyetinin olmasinin yam sira g¢esitli gayrimenkullere de sahip olmasi nedeniyle
iki grubuda kapsayan “Cesitlendirilmis Gayrimenkul Faaliyetleri Olan Sirketler” arastirilmig
ve yurt dis1 benzer sirketler

olarak Carpan Analizi’nde kullanilmigtir.

Tablo 8: Yurtdisi KOI Sirketlerine iliskin Bilgiler

Sirket Adi FD/FAVOK PD/DD
AECOM 13,4x Tix
Aecon Group Inc. 17,3x 1,9x
Jones Lang LaSalle Incorporated 13,8x 2,0x
Quanta Services, Inc. 16,9x T2%
Skanska AB (publ) 12,4x 1,6x
AtkinsRéalis Group Inc. 17,4x 3,6x
Vinci SA 7,0x 1,9x
HOCHTIEF Aktiengesellschaft 7,3x 24
Kajima Corporation 12,8x 1,1x
Fujian Tendering Co., Ltd. Stx 2,6x
PNC Infratech Limited 5,7x 1,3x
Ramky Infrastructure Limited 11,6x 2,3x
Taisei Corporation 16,6x 1,3x
Tetra Tech, Inc. 17,3x 6%
Argan, Inc. 30 1% 6,8%
Asanuma Corporation 8,7x 1,2x
Ahluwalia Contracts (India) Limited 17,2x 4:0x
Granite Construction Incorporated 16,3x 43%
Ircon International Limited 19,2x 3,2x
Obayashi Corporation 13,3x 1,3x
Yurt Disi KOI Sirketleri (Medyan) 13,6x 1,9x

Tablo 9: Yurtdis1i Cesitlendirilmis Gayrimenkul Faaliyetleri Olan Sirketlere iliskin
Bilgiler

Sirket Adi FD/FAVOK PD/DD
Daito Trust Construction Co.,Ltd. 6,5x 2,5x
Five Point Holdings, LL.C 14,0x 0,4x
Lendlease Group 14,0x 1,0x
Mitsubishi Estate Co., Ltd. 15,3x 1,1x
Sun Hung Kai Properties Limited 10,7x 0,4x
The St. Joe Company 22,1x 42x
'Wall Financial Corporation 17,4x 3,5x
AP (Thailand) Public Company Limited 8,4x 0,6x
)Aura Investments Ltd. 30-1x 45%




Ayala Land, Inc. 11,4x 1,4x
HIAG Immobilien Holding AG 24,4x 0,8x
Khang Dien House Trading and Investment Joint Stock Company 4% 1,8x
Quality Houses Public Company Limited 10,2x 0,7x
Relo Group, Inc. 5,4x 4:6x
Sanxiang Impression Co., Ltd. 33:6x 0,8x
Tosei Corporation 11,4x 1,3x
Arriyadh Development Co. 10,7x 1,9x
Central Pattana Public Company Limited 13,5x 2,7x
[Echo Investment S.A. 13,2x 1,1x
Hulic Co., Ltd. 0;0x 1,3x
Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A. 10,3x 2,0x
Parque Arauco S.A. 12,3x 1,1x
SM Prime Holdings, Inc. 13,9x 1,8x
'Yurt Dis1 Cesitlendirilmis Gayrimenkul Faaliyetleri Olan 12.3x 1.2x
Sirketler (Medyan) i i

Genel piyasa uygulamalar1 géz oniinde bulundurarak FD/FAVOK (Son 12 Aylik) ¢arpam
itibartyla 5x’in alt1 ve 25x’in iistli, PD/DD carpani itibartyla da 4x’{in iistli u¢ degerler olarak
kabul edilmis ve hesaplamaya dahil edilmemistir. Bu sekilde u¢ degerler hesaplama disinda
tutulsa da ihtiyatlilik geregi ortalama yerine medyan degerler kullanilmistir.

iii. Piyasa Carpan Analizi Sonucu

Tablo 10: FD/FAVOK Carpanina Gore Degerleme

FD/FAVOK Carpanina Gore Degerleme FD/FAVOK (Son 12 Ayhk) Agirhik

Yurt digt (KOI*) 13,6x 60%

Yurt dist (CGF**) 12,3x 40%

Agirhklandirilmis FD/FAVOK 13,1x 100%
FAVOK (Son 12 Aylik) 121.452.440 USD
Firma Degeri 1.586.882.881 USD
INet borg (30.09.2024 itibartyla) 585.193.857 USD
Ozsermaye Degeri 1.001.689.025 USD

(*) Kamu Ozel Isbirligi
(**) Cesitlendirilmis Gayrimenkul Faaliyetleri Olan Sirketler

Tablo 11: PD/DD Carpanina Gore Degerleme

PD/DD Carpanina Gore Degerleme PD/DD (Son 12 Ayhk) Agirhk
Yurt digt (KOT) 1,9x 60%
Yurt dis1 (CGF) 1,2x 40%
Agirhklandirilmms PD/DD 1,6x 100%
Defter Degeri (30.09.2024 itibartyla) 567.642.244 USD
Ozsermaye Degeri 903.966.867 USD




FD/FAVOK ve PD/DD carpanlarina gore yapilan analizlere gore elde edilen 6zsermaye
degerlerine esit agirlik verilerek, Carpan Analizine gore Sirket 6zsermaye degeri 952.827.983
ABD Dolari olarak hesaplanmustir.

Tablo 12: Carpan Bazh Degerleme

Sonuc¢ Ozsermaye Degeri Agirhik
FD/ FAVOK 1.001.689.025 USD 50%
PD/DD 903.966.867 USD 50%
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 952.827.946 USD 100%

IV.c. Degerleme Sonucu

“Toplama YoOntemi” kapsaminda ulasilan Net Aktif Deger’e ve Carpan Analizi kapsaminda
ulasilan 6zsermaye degerine esit agirlik verilmistir. Buna gore agirliklandirilmis Halka Arz
Oncesi Ozsermaye Degeri 797.154.932 ABD Dolar;, 27.11.2024 tarihi itibariyla 34,5728
USD/TL kuruna gore ise 27.559.878.019 TL olarak hesaplanmaktadir. S6z konusu Halka Arz
Oncesi Ozsermaye Degerine %20 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak 22.047.902.415
TL seviyesinde Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degerine ulasilmakta olup, 30.09.2024 sonu
itibarryla 569.743.000 TL seviyesindeki 6denmis sermayeye gore Halka Arz Iskontolu Birim
Hisse Fiyat1 38,70 TL olarak tespit edilmektedir.

Tablo 13: Degerleme Ozeti

Akfen Insaat Ozsermaye Degeri Agirhik
NAD 641.481.917 USD %350
Carpan Analizi 952.827.946 USD %50
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 797.154.932 USD
Dolar Kuru (USD/TL) (27.11.2024) 34,5728 TL
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 27.559.878.019 TL

Tablo 14: Degerleme Sonug

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 27.559.878.019 TL
Odenmis Sermaye (30.09.2024 itibariyla) 569.743.000 TL
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Basina Fiyat 48,37 TL
Halka Arz Iskonto Orani 220,00
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri 22.047.902.415 TL
Halka Arz Fiyat1 38,70 TL

V. Tahmin ve Gerc¢eklesme Verileri

Fiyat tespit raporunda yer verilen varsayimlar ile bu varsayimlara iliskin 31.12.2024 tarihli
finansal tablolarda yer alan veriler agagidaki gibidir.



Tablo 15: Sonu¢ Tablosu

Marijx

. . 2024 Yilhklandiriimis 2024 Yilhk
Veriler (Milyon USD) FTR Verileri (*) Gergeklesen (**) Gerceklesme Orani
Diizeltilmis Hasilat ¢ 316 330 104%
Diizeltilmis FAVOK ™ 112 124 110%
Diizeltilmis FAVOK 35,5% 37,6% 106%

™FTR’de yer alan 2024 yilmin son geyregine iliskin tahminler kapsaminda olusturulan veriler ile FTR’de yer alan
30.09.2024 tarihli bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal tablo verilerinin toplamindan olugmaktadir.

") TMS 29 standardina gére enflasyon muhasebesi uygulanmis verilerdir.

™) FTR’de ve isbu Rapor’da gayrimenkul yatirrmlar1 olarak belirtilen projeler, gercege uygun degerleri baz
alinarak Sirket finansal raporlarina dahil edildigi ig¢in s6z konusu projeler 2024 yili son g¢eyregine iligskin
varsayimlarda yer almamaktadir. Diger taraftan, makul bir karsilastirma yapilabilmesi adina yillik tahmin igerisine
son ¢eyrege iliskin gerceklesen Hacettepe yurt kira geliri ile konut satisi toplami olan 2 milyon USD eklenmistir.
Ayrica, gerceklesen diizeltilmis hasilat igerisinde yer alan taahhiit insaat islerinden gelirler, insaat projelerinin
ingaat siiresi boyunca, tamamlanma oranlarina gére finansal tablolara yansitilmaktadir. Ancak s6z konusu taahhit
ingaat islerinden gelirler FTR’de yer alan 2024 yili son ¢eyregine iligkin varsayimlarda indirgenmis nakit akig
yontemi i¢erisinde nakit giris ve ¢ikis durumuna gore yer almaktadir.

Yukaridaki tablodan da goriilecegi iizere; Sirket’in 2024 yili sonunda;

- Diizeltilmis hasilati, FTR’deki varsayimlarin %4 iizerinde ve 330 milyon USD,

- Diizeltilmis FAVOK i ise FTR’deki varsayimlarin %10 iistiinde ve 124 milyon USD

olarak gerceklesmistir.

Ozetle; Sirket 2024 yili sonu itibartyla Dolar bazinda, halka arz fiyat: i¢in hazirlanan FTR de
varsayilan projeksiyonunun iizerinde bir seyir izlemistir.

Saygilarimizla,

Denetimden Sorumlu Komite

Siireyya Sadi BILGIC
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