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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden is Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“is Yatirm”) Kurumsal Finansman Mudirligi tarafindan, Vakif Yatinrm Menkul
Degerler A.S.nin (“Vakif Yatirm”) halka arza aracilik eden vyetkili kurulus oldugu Agaoglu Avrasya
Gayrimenkul Yatirim Ortakhgr A.S. (“Agaoglu GYO” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Vakif
Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin hazirladigi 4 Mart 2026 tarihli fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay ahim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir.
Yatinnm kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi is Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

Halka Arza iliskin Bilgiler

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

info Yatirim Menkul Degerler A.S.

K i Liderleri o
onsorsiyum Liderleri Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S.

Dagitim Yontemi Yurt ici Bireysel Yatirnmcilar ve Sirket Calisanlari icin Esit Dagitim
Mevcut Cikarilmis 595.348.000 TL
Sermaye

Halka Arz Orani 25,11%

%60,03 Sermaye Arttirimi

Halka Arz Metodu %39,97 Ortak Satis!
Arz Edilecek Paylar
(Nominal Deger)

Ek Satis Yoktur

Satmama Taahhidi Sirket ve Ortaklar igin 1 yil

Yurt ici Bireysel: %63
Yurt i¢i Kurumsal: %25
Yurt i¢i Kurumsal: %10

Sirket Calisanlari: %2

176.000.000 TL

Tahsisat Gruplari

Fiyat Istikrari Planlanmamaktadir.
Halka Arz Tesvikleri

(Ginliik Alim Emri Halka arz gelirinin %20’si ile, borsada islem gérmeye basladiktan sonra 5

islem gilnd sireyle glinlik 7.040.000 adet glinlik alim emri girilecektir.

Taahhtdi)

Halka Arz BlyuklGgu 3.713.600.000 TL
Talep Toplama 1-2-3 Nisan 2026
Halka Arz Fiyat 21,10 TL
Bagimsiz Denetgi Reform Bagimsiz Denetim A.S.

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu
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Sirket'in mevcut 595.348.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesinin halka arz 6ncesi ve halka arz sonrasi itibariyle
ortaklari arasindaki dagilimi asagidaki tabloda gosterilmektedir. Halka arz, Sirket'in 595.348.000 TL olan
sermayesinin tamami nakit karsiligi olarak 595.348.000 TL'den 701.000.000 TL'ye ¢ikarilmasi suretiyle ihrag
edilecek toplam 105.652.000 TL nominal degerli 105.652.000 adet (B) grubu hamiline pay ile Sirket'in mevcut
ortaklarindan Ali ibrahimagaoglu’na ait 70.348.000 TL nominal degerli 70.348.000 adet (B) Grubu paylarin
satisl suretiyle gerceklestirilecektir. Halka arz edilecek toplam 176.000.000 TL nominal degerli (B) grubu
hamiline yazili paylarin, Sirket'in halka arz sonrasi ¢ikarilmis sermayesine (701.000.000 TL) orani %25,11
olacaktir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Pay Grubu
Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL) Pay (%)
B

) 455.778.600 76,56 385.430.600 54,98
Ali Ibrahimagaoglu

A 29.767.400 5,00 29.767.400 4,25
Avni Hiiseyin ibrahimagaoglu B 47.162.000 7,92 47.162.000 6,73
Hakki ibrahimagaoglu B 15.660.000 2,63 15.660.000 2,23
Ali Can ibrahimagaoglu B 15.660.000 2,63 15.660.000 2,23
Sena Kircal ibrahimagaoglu B 15.660.000 2,63 15.660.000 2,23
Onur ibrahimagaoglu B 15.660.000 2,63 15.660.000 2,23
Halka Agik Kisim B 0,00 176.000.000 25,11

TOPLAM | s95.348.000 100,00 701.000.000 | 100 |

Kaynak: izahname

Kullanim Alani Kullanim Yiizdesi
isletme Sermayesi ihtiyaclarinin Kargilanmasi %10 — %15
Finansal Borglarin Odenmesi %15 — %20

Yeni Gayrimenkullere, Gayrimenkule Dayal Haklara, Gayrimenkul Yatirim

%65 — %70
Fonlarina ve/veya Gayrimenkul Projelerine Yapilacak Yatirimlarin Finansmani ’ ?

Kaynak: Fon Kullanim Yeri Raporu

2 Sirket Hakkinda Bilgi

Sirket, 19.12.2023 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Midirliigii nezdinde "Agaoglu Avrasya Gayrimenkul
Yatirimlari Anonim Sirketi" unvani ile anonim sirket tirinde kurulus tarihinden itibaren sinirsiz olarak
kurulmustur. Bu kurulus 20.12.2023 tarih ve 10983 sayili TTSG'de ilan edilmistir.

SPK tarafindan verilen 28.11.2024 tarih ve 61/1790 sayili ve T.C. Ticaret Bakanligi i¢ Ticaret Genel Mudirligi
tarafindan verilen 05.12.2024 tarih ve E-50035491-431.02-00103654362 sayili onay vyazilarini takiben
13/12/2024 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Mudirligi nezdinde tescil edilen Esas Sdzlesme degisikligine
iliskin genel kurul karari ile Sirket, "Agaoglu Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakhg Anonim Sirketi" unvanini
alarak gayrimenkul yatirim ortaklhigina donlismustir. Anilan bu Esas Sozlesme degisikliginde, Sirket'in hukuki
varligi herhangi bir siire ile kisitlanmamistir.

Esas Sozlesme'nin "Sirketin Amaci ve Faaliyet Konusu" baslkli 5. maddesi uyarinca; Sirket'in amaci ve faaliyet
konusu "Sermaye Piyasasi Kurulu'nun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag
ve konularla istigal etmek amaciyla gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar,
sermaye piyasasl araglari ve Sermaye Piyasasl Kurulu'nca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyl isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek Uzere kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen
diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliginde kayitli sermayeli halka agik anonim
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ortakliktir." seklinde belirtilmistir. Sirket gayrimenkul sektori icinde agirhikli olarak konut, ofis ve isyeri
segmentinde faaliyet gostermektedir.

Sirket'in Yatirim amach Gayrimenkul portféyi asagidaki tabloda yer almaktadir:

A ALETEE] Ekspertiz Raporu Tarihi ve

Degerl Tarihi
No.’su egerleme Tarihi

Sirket’in Gayrimenkul Portfoyii Raporu Degeri Tablo
(TL) Siniflamasi

. 31.12.2025 tarihli ve 2025
My World Andromeda Residence 3.607.975.965 YAG SPM-AAGYO 357 nolu 31.12.2025

) . 31.12.2025 tarihli ve 2025
My Office Atasehir 1.367.546.795 YAG SPM-AAGYO 358 nolu 31.12.2025

31.12.2025 tarihli ve 2025
Eltes Gold 589.830.930 YAG SPM-AAGYO 360 nolu 31.12.2025

31.12.2025 tarihli ve 2025
My Newwork 6.470.136.604  YAG / Stok* SPM-AAGYO 361 ve 2025 31.12.2025
SPM-AAGYO 372 nolu

31.12.2025 tarihli ve 2025
* %k
Maslak 1453 1.700.447.252  YAG / Stok SPM-AAGYO 362 nolu 31.12.2025

31.12.2025 tarihli ve 2025
My Home Maslak 1.082.088.526 YAG SPM-AAGYO 363 nolu 31.12.2025

31.12.2025 tarihli ve 2025
My Town Ispartakule 289.995.092 YAG SPM-AAGYO 364 nolu 31.12.2025

- 31.12.2025 tarihli ve 2025
My Office 212 57.067.443 YAG SPM-AAGYO 365 nolu 31.12.2025

. . 31.12.2025 tarihli ve 2025
My City Bahgelievler 573.615.218 YAG SPM-AAGYO 366 nolu 31.12.2025

22.12.2025 ve 31.12.2025
tarihli, 2025 SPM-AAGYO 356

A % k%
Cekmekay Park 2.643.403.804 YAG/Stokx  SNY S S0 evo sey  22:12:2025 ve 31.12.2025
nolu
My Country 537.465.646 YAG 31.12.2025 tarihli ve 2025 31.12.2025

SPM-AAGYO 368 nolu

. 31.12.2025 tarihli ve 2025
Acibadem Villalari 208.288.243 YAG SPM-AAGYO 369 nolu 31.12.2025

U 31.12.2025 tarihli ve 2025
Bogazici Villalar 290.764.000 Stok SPM-AAGYO 370 nolu 31.12.2025

31.12.2025 tarihli ve 2025
My World Europe 166.284.429 YAG SPM-AAGYO 371 nolu 31.12.2025

. 31.12.2025 tarihli ve 2025
Atasehir Arsa 24.306.968 YAG SPM-AAGYO 359 nolu 31.12.2025

(*) 31.12.2025 tarihli finansal tablolarda 31 adet bagimsiz bélim yatinm amach gayrimenkul olarak, 51 adet bagimsiz béliim stok olarak siniflamaktadir. isbu rapor tarihi
itibariyla  stoklarda  takip  edilen 11 adet bagimsiz  bélim  satimis  olup, stoklarda 40 adet bagimsiz  bdlim  bulunmaktadir.
(**) 6 adet bagimsiz  bélim yatirim amagh gayrimenkul  olarak, 39 adet bagimsiz  bélim stok  olarak  siniflanmaktadir.
(***) 31.12.2025 tarihli finansal tablolarda 15 adet bagimsiz béliim yatirim amagli gayrimenkul olarak, 113 adet bagimsiz béliim stok olarak siniflanmaktadir. isbu rapor
tarihi itibariyla stoklarda takip edilen 1 adet bagimsiz béliim satilmis olup, stoklarda 112 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.
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3 Finansal Durum

IS YATIRIM

Ozet Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025

Donen Varliklar

Duran Varliklar

1.046.210.208
12.901.636.335

1.344.529.811
13.958.140.834

1.457.402.060
2.496.432.935

TOPLAM VARLIKLAR 13.947.846.543 | 15.302.670.645 | 14.141.231.260

Kisa Vadeli Yikumlultkler
Uzun Vadeli Yukiamlaltukler
Ozkaynaklar

Kaynak: izahname

217.082.716
2.392.003.602

818.555.572
2.306.642.080

472.081.775
2.809.949.522

11.338.760.225 12.177.472.993 12.316.602.023

Gelir Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025

Hasilat 6.098.301 686.466.938 1.301.767.963
Satislarin Maliyeti (-) - (243.396.552) (470.617.374)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar 6.098.301 443.070.386 831.150.589
Genel Yonetim Giderleri (-) - (9.908.128) (4.870.272)
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (3.256.934)  (121.385.251) (125.572.044)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler - 2.159.459 9.313.499
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) - (4.323.429) (23.738.027)
Esas Faaliyet Kari / Zarari (-) 2.841.367 309.613.037 686.283.745
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 644.981.061 807.530.557
Yatinim Faaliyetlerinden Giderler (-) - (107.165.903) (729.941.375)
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 2.841.367 847.428.195 763.872.927
Finansman Gelirleri - 4.212.178 11.053.180
Finansman Giderleri (-) (27.747.285)  (151.124.835) (204.923.767)
Parasal kazang / (kayip) - 805.850.380 655.597.060

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zarar
D6nem Vergi Gelir / Gideri (-)

Ertelenmis Vergi Geliri / Gideri (-)

D6nem Kari/Zaran
Kaynak: izahname

4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

(24.905.918)

64.741
(24.841.177)

1.506.365.918

(1.040.866.432)

465.499.486

1.225.599.400
(62.348.441)

(1.037.629.734)

125.621.225

Fiyat Tespit Raporu'nun hazirlanmasi kapsaminda Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri'nde belirtilen temel degerleme yaklasimlarinin tamami dikkate alinmis degerleme
konusu sirketin faaliyet alani, portfoy yapisi, gelir Gretme kapasitesi ve piyasa kosullari ¢ergevesinde
uygulanabilecek tim temel degerleme yaklasimlar incelenmistir. Bu cercevede, sirket ve/veya varlk
degerlemesinde temel olarak (¢ ana yaklasim kullaniimaktadir:

e Pazar (Karsilastirma) Yaklasimi

e Gelir Yaklagimi

e Maliyet Yaklagimi

Her bir yaklasim, farkli varsayimlar ve ekonomik gostergelerden hareketle, degerlenen varligin niteligine gore
uygulanabilecek cesitli yontemleri icermektedir. Bununla birlikte, Agaoglu GYO'nun portfoy yapisi ve nakit
akisi Uretme kabiliyeti dikkate alindiginda indirgenmis Nakit Akimlari (INA) y&nteminin teorik olarak

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 7
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uygulanabilir oldugu degerlendiriimekle birlikte; Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarinin degerlemesine iliskin
genel kabul gérmiis piyasa teamiilleri ve yerlesik uygulamalar gercevesinde, fiyat tespit calismalarinda INA
yonteminin esas degerleme yontemi olarak kullanilmasinin yaygin olmadigi goriilmektedir. Bu nedenle,
piyasa uygulamalariyla uyumun saglanmasi amaciyla nihai degerleme calismasinda INA ydntemine yer
verilmemistir.

4.1 Maaliyet Yaklasimi — Net Aktif Deger Analizi (NAD)

UDS 105 madde 60.1 kapsaminda, maliyet yaklagimi bir varligin degerinin, ayni veya benzer faydaya sahip bir
varligin yeniden insa edilmesi veya ikame edilmesi icin gerekli maliyetin, fiziksel yipranma ve
ekonomik/islevsel eskime unsurlari dikkate alinarak belirlenmesi esasina dayanir. Bu yaklasim, "rasyonel bir
yatirnmcinin ayni faydayi saglayacak bir varlik icin gereksiz ek maliyet, zaman veya risk Ustlenmeyecegi"
ekonomik ilkesine dayanir.

UDS 200 "isletmeler ve isletmedeki Paylar" standardinin madde 70.1 bendinde belirtildigi lizere, maliyet
yaklasimiisletme degerlemelerinde nadiren kullanilmakla birlikte, yatirim ortakhgi statiisline sahip sirketlerin
portfoy yapisi geregi, 6zellikle aktiflerinin agirlikli olarak gayrimenkul yatirimlarindan olusmasi halinde bu
yaklasim uygun bir ydontem olarak degerlendirilebilir.

Bu cercevede, degerleme konusu sirketin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi (GYO) statiisiinde olmasi ve
portfoylinde yer alan gayrimenkullerin glincel piyasa degerlerine ulasilabilir olmasi nedeniyle, Maliyet
Yaklasimi bu ¢alisma kapsaminda esas alinan yéntem olarak uygulanmistir.

UDS 105 "Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri" Standardi'nin 70.1 maddesi uyarinca, maliyet yaklasimi
kapsaminda U¢ temel yontem bulunmaktadir. Bu yontemler, varligin niteligine, degerlemenin amacina ve
elde edilebilir veri diizeyine gore segilmekte olup, her biri farkli varsayimlara dayanarak varhigin gosterge
niteligindeki degerini belirlemeyi amaglar:

e ikame Maliyet Yontemi
e Yeniden Uretim Maliyet Yontemi
e Toplama Yontemi

Bu degerleme galismasinda, Agaoglu GYO'nun paylarinin degerlemesi, Maliyet Yaklasimi gergevesinde
Toplama Yontemi kullanilarak gergeklestirilmistir. Degerleme siirecinde, Sirket'in 6zel bagimsiz denetimden
gecmis 31.12.2025 tarihli finansal tablolari esas alinmistir. Bu finansal tablolar, gergcege uygun deger
Gzerinden yeniden diizenlenmek suretiyle Net Aktif Deger (NAD) hesaplamasinda temel veri seti olarak
kullanilmistir. Sirket portféyiundeki tim gayrimenkul varliklarinin toplam degeri, mevcut piyasa kosullarini
yansitacak sekilde glincellenmistir. Finansal durum tablosunun diger kalemleri (nakit ve nakit benzerleri,
finansal borglar, alacaklar, borglar ve 6zkaynak kalemleri) bilango degerleri Gizerinden dikkate alinarak
Agaoglu GYO'nun Net Aktif Degeri (NAD) tahmin edilmistir.
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Net aktif deger hesaplamasinda Lal Gayrimenkul Degerleme ve Misavirlik A.S.’nin hazirladig 15 adet
degerleme raporu ile Sirket'in 31.12.2025 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolari dikkate

alinmistir.

Gayrimenkul Portfoyii

Degerleme
Rapor
Tarihi /

Degerleme Yontemi

Ekspertiz Degeri
(31.12.2025
itibariyla)

My World Andromeda Residence (Ofis ve Diikkan)*

My Office Atasehir

Atasehir Arsalar

Eltes Gold Projesi Diikkanlar

My Newwork Ofis Ve Diikkanlar

Maslak 1453 Ofisler

My Home Maslak

My Town Ispartakule

My Office 212

My City Bahgelievler

My Country

Cekmekoy Park / Ofisler**

Acibadem Villa

is Yatirim Menkul Degerler A.S.

27 Adet
Dikkan ve
Ofis

4 Adet Ofis /
isyeri

1 Adet Arsa

14 Adet
Dikkan

11 Adet Ofis
ve 20 Adet
Dikkan

6 Adet Ofis
ve isyeri

3 Adet
Konut, 32
Adet Ofis ve
Dikkan

6 Adet
Dikkan

1 Adet Spor
Salonu

6 Adet
Dukkan ve
Ofis

9 Adet
Diikkan ve 1
Restoran

15 Adet Ofis
ve Isyeri

2 Adet Ofis

Sayisi
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 357
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 358
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 359
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 360
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 361
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 363
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 363
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 364
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 365
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 366
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 368
22.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 356
31.12.2025
/2025
SPM-
AAGYO 369

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

Gelir Yaklagimi Yontemi

3.508.404.663

1.367.546.795

24.306.968

589.830.930

5.263.733.890

107.274.477

1.082.088.526

289.995.092

57.067.443

573.615.218

537.465.646

264.088.442

208.288.243
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. - ::ré,g:leme 5 5 . Ekspertiz Degeri

Gayrimenkul Portfoyii Tarihi / Degerleme Yontemi I(:;alrfy'ZaO)ZS

Sayisi

31.12.2025
My World Europe D7uAl<dk§E /Si(I)VIZ-S Gelir Yaklasimi Yontemi 166.284.429

AAGYO 371
Toplam YAG 14.039.990.762
Cekmekoy Park Konutlari** lii:j:t 2.379.315.362
Bogazici Villalari 1 Adet Villa 290.764.000
Maslak 1453 Ofisler 39 Adet Ofis 1.593.172.775

ve Isyeri

My Newwork Ofisler 51 Adet Ofis 1.206.402.713
Stoklar 5.469.654.850
Gayrimenkul Portfoyii Toplami 19.509.645.612
Nakit ve Nakit Benzerleri (+) 80.024.144
Ticari Alacaklar (+) 152.833.832
Diger Alacaklar (+) 949.292
Pesin Odenmis Giderler (+) 4.634.181
Diger Donen Varliklar (+) 20.494.589
Donen Varliklar Toplami (Stoklar Harig) 258.936.038
Ticari Alacaklar (+) 1.401.900
Diger Alacaklar (+) 8.708
Maddi Duran Varliklar (+) 99.829.890
Duran Varliklar Toplami (YAG Harig) 101.240.498
Aktif Toplami 19.869.822.148
Kisa Vadeli Yakuamlultkler (-) 472.081.775
Uzun Vadeli Yaktumlaltkler (-) *** 1.370.949.957
Net Aktif Deger 18.026.790.416

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

* Lal Gayrimenkul Degerleme ve Miisavirlik A.S. tarafindan hazirlanan 31.12.2025 tarihli ve 2025 SPM-AAGYO-357 sayili dederleme
raporuna gére, degerlemeye konu bagimsiz béliimlerin toplam dederi 3.607.975.965 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu toplam
deger igerisinde, 99.571.302 TL tutarindaki kisim duran varliklar hesabinda, 3.508.404.663 TL tutarindaki kisim ise yatirrm amach
gayrimenkuller hesabinda siniflandirilmistir.

*% 31.12.2025 tarihli finansal tablolarda 15 adet bagimsiz bélim yatirim amagli gayrimenkul olarak, 113 adet bagimsiz béliim stok
olarak siniflanmaktadir. isbu rapor tarihi itibariyla stoklarda takip edilen 1 adet bagimsiz béliim satilmis olup, stoklarda 112 adet
bagimsiz béliim bulunmaktadir.

***Ertelenmis vergi ylikiumliligu, Fiyat Tespit Raporu kapsaminda benimsenen ekonomik degerleme yaklasimi ¢ercevesinde, %10
vergi orani esas alinarak yeniden hesaplanmistir.
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4.2 Pazar Yaklagimi — Carpan Analizi

UDS 105 madde 20.1 uyarinca, Pazar Yaklagimi bir varligin fiyatinin, ayni veya benzer 6zelliklere sahip
varliklarin agik piyasalarda el degistirdigi fiyatlarla karsilagtiriimasi suretiyle belirlenmesini ifade eder. Bu
yaklasim, 6zellikle benzer varliklar igin gdzlemlenebilir piyasa verilerinin bulundugu durumlarda ylksek
diizeyde givenilirlik saglar. UDS 105 madde 20.2 (b) hilkkmiine gore, degerleme konusu varligin veya benzer
varliklarin aktif bir piyasada islem gérmesi halinde Pazar Yaklasimi'na 6nemli agirlik verilmesi gerekmektedir.
Bu baglamda, degerleme galismasinda "Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi", Pazar Yaklasimi'nin alt yontemi
olarak benimsenmistir. UDS 105 madde 30.11 hikmiine goére, bu yontemin kullanilabilmesi icin degerleme
konusu varlik ile borsada islem goren karsilastirilabilir varliklarin faaliyet alani, portfoy yapisi, 6lcek, risk profili
ve kurumsal yénetim diizeyi agisindan anlamli benzerlik géstermesi gerekir. Bu cercevede, Borsa istanbul'da
islem gbren ve portfoy kompozisyonu ile yatirim politikalari bakimindan Agaoglu GYO'ya benzer 6zellikler
sergileyen gayrimenkul yatirim ortakliklari secilerek karsilastirma analizi yapilmis ve "Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemi" kullanilmistir.

Piyasa Degeri / Net Aktif Degeri (PD/NAD): S6z konusu carpan oncelikli olarak gayrimenkul yatirm
ortakliklari gibi kuruluslarin degerlemesinde kullaniimaktadir. Net Aktif Deger (NAD), GYO'nun aktiflerindeki
gayrimenkullerin bagimsiz gayrimenkul degerleme raporlarinda belirlenen gercege uygun degerlerinin
toplamindan borglarin distilmesiyle hesaplanmaktadir. SPK'nin 111-48.1 sayili GYO Tebligi geregi her alti ayda
bir portféy degerleme raporu hazirlanmasi zorunludur. NAD, GYO'nun portfoy buyudkligind, borgluluk
seviyesini ve piyasa degerini gercege uygun sekilde yansitmaktadir. Dolayistyla PD/NAD orani, piyasanin
GYO'yu portfoyinun gercege uygun degerine gore nasil fiyatladigini géstermektedir. PD/NAD orani, GYO'nun
borsadaki fiyatlamasi ile bagimsiz gayrimenkul degerleme uzmanlarinin tespit ettigi portfoy degeri arasindaki
farki gostermektedir. Bu fark, yatirimcilarin portfoy kalitesi, kira geliri sirdurlebilirligi, borcluluk ve yonetim
basarisi konularindaki algisini yansitmaktadir. Béylece PD/NAD, piyasanin GYO portféyiine uyguladigi iskonto
veya primi daha saglikh 6lgme ve gercek piyasa algisini gosterme yetenegine sahip olmaktadir. Agaoglu GYO
degerleme c¢alismasinda c¢arpan analizi  kapsaminda PD/NAD kullanilmasinin  uygun olacagl
degerlendirilmistir.

Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD/DD): S6z konusu carpan agirlikli olarak klasik sanayi veya hizmet
sirketlerinde kullanilmaktadir. Clinkii bu sirketlerin varlklari maliyet degeriyle tasinmaktadir. Ancak
Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarinda (GYO) temel varlklar, aktifte yer alan gayrimenkullerdir. Borsa
istanbul'da islem géren gayrimenkul yatirm ortakliklarinin gayrimenkul portféyiinde yer alan bir kisim
gayrimenkullerin "Stoklar" kaleminde maliyet bedeli ile muhasebelestiriimesi nedeniyle Agaoglu GYO
degerlemesinde c¢arpan analizi kapsaminda PD/DD kullaniimasinin saghkli olmayacag degerlendirilmistir.

Sirketin piyasa degerinin tespitinde piyasa temelli yaklasim kapsaminda PD/NAD (Piyasa Degeri / Net Aktif
Deger) carpani kullanilmistir. Orneklem olarak Borsa Istanbul GYO Endeksi (XGMYO)'nda yer alan halka acik
GYO'lar esas alinmis; karsilastirilabilirligin saglanmasi amaciyla faaliyet konusu, portféy bilesimi, finansal
raporlama ve likidite gibi unsurlar yoninden homojen 6rneklem olusturulmaya calisiimistir. Yapilan
hesaplamalarda, analize dahil edilen karsilastirilabilir sirketlerin PD/NAD c¢arpanlarinin ortalamasi alinarak
ilgili carpan degeri belirlenmistir.

Carpan analizi kapsaminda karsilastirilabilir sirketlerin PD/NAD oranlari hesaplanirken, finansal verilerin
glncelliginin saglanmasina 6nem verilmistir. Bu dogrultuda, analize dahil edilen sirketler arasinda rapor tarihi
itibariyla 12 aylk finansal tablolarini heniiz agiklamamis olan sirketler bulunmasi durumunda, s6z konusu
sirketlerin 9 aylik finansal tablolarinda yer alan net aktif degerleri 3 aylik enflasyon orani ile glincellenerek
PD/NAD oranlari hesaplanmistir. Bu yaklasim ile analiz kapsaminda kullanilan verilerin gincelliginin
artirilmasi ve karsilastirilabilir sirketler arasinda daha saglikh bir kiyaslama yapilmasi amaglanmistir.

Asagidaki U¢ baslikta, endekste yer almakla birlikte karsilastirilabilirligi zayiflatan sirketler analiz disi
birakilmistir:
e Uc¢ PD/NAD Gozlemleri (< 0,35x veya > 1,7x)
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e Portfoy Yapisi Uygun Olmayan GYQO'lar
e Son Donemde Halka Arz Olan GYQ'lar

Bu metodoloji sayesinde elde edilen PD/NAD carpani, hem pazar katilimcilarinin fiyatlama davranisini
yansitmakta hem de degerlemesi yapilan GYO'nun gercege uygun piyasa degerine iliskin rasyonel bir referans
olusturdugu degerlendirilmistir. Nihai olarak BIST'te islem gérmekte olan 50 GYO'dan 18 tanesi ile carpan
analizi yapilmistir.

Piyasa Degeri/Net

Aktif Deger
Ahes Gayrimenkul Yatirim Ortaklig 1,37x
Akis G.M.Y.O. 0,41x
Ata G.M.Y.O. 0,74x
Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakligi 0,43x
Bati Ege Gayrimenkul Yatirim Ortakligi 0,64x
Dogus G.M.Y.O. 0,64x
Deniz G.M.Y.O. 0,52x
Eyg Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi 1,13x
Halk G.M.Y.O. 0,36x
idealist G.M.Y.O. 0,87x
is G.M.Y.O. 0,39x
Nurol G.M.Y.O. 0,46x
Reysas G.M.Y.O. 0,86x
Seker G.M.Y.O. 0,68x
Torunlar G.M.Y.O. 0,54x
T.S.K.B. G.M.Y.O. 0,67x
Yeni Gimat G.M.Y.O 1,36x
Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig 1,31x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

50 GYO sirketinden olusan 6rneklem grubundan elenmis 18 sirketin ortalama Piyasa Degeri/Net Aktif Degeri
carpani ortalamasi 0,74x olarak hesaplanmistir. Bu carpan degeri ile hesaplanmis 6zsermaye degeri
hesaplamasi asagida yer almaktadir.

BIST GYO PD/NAD Carpanina Gore Degerleme

PD / NAD (x) 0,74x
31.12.2025 tarihi itibariyla NAD 18.026.790.416
Ozsermaye Degeri (TL) 13.396.571.156

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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4.3 Sonug¢

Agaoglu Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakligi'nin halka arzina esas teskil eden 6zsermaye degeri,
Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) cercevesinde kabul goren ve birbirini tamamlayici nitelikte olan
Net Aktif Deger (NAD) ve Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi) yontemleri kullanilarak belirlenmistir.

Her bir degerleme yontemi, sirketin farkl bir ekonomik boyutunu yansitmakta olup, nihai degerin tespitinde
tek bir yonteme bagli kalinmamis, yéntemlerin glicli ve zayif yonleri dikkate alinarak agirliklandiriimis
ortalama yaklasimi benimsenmistir.

Bu kapsamda;

Net Aktif Deger (NAD) Yontemi, portféyde yer alan tamami bitmis, yapi kullanma izni alinmis ve biyik
Olclide yatirim amach elde tutulan gayrimenkullerin glincel gercege uygun degerlerini yansitmasi nedeniyle
%50 agirlik ile degerlendirmeye dahil edilmistir. NAD yontemi, GYO'lar agisindan varlik bazli degerin en
temel gostergelerinden biri olarak kabul edilmektedir.

Carpan Analizi Yéntemi, Borsa istanbul'da islem gdéren ve portféy yapisi itibariyla Agaoglu GYO ile benzer
nitelik tasiyan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari esas alinarak uygulanmis; piyasa kosullarini ve yatirimci
algisini yansitmasi amaciyla %50 agirlik ile degerlendirmeye dahil edilmistir.

Bu dogrultuda, yontemler bazinda hesaplanan 6zsermaye degerleri asagidaki sekilde agirliklandiriimigtir:
e NAD Ozsermaye Degeri: 18.026.790.416 TL (%50)
e Carpan Analizi Ozsermaye Degeri: 13.396.571.156 TL (%50) degerleri asagidaki sekilde

Yukaridaki degerlerin agirliklandiriimasi sonucunda, Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri 15.711.680.786 TL
olarak hesaplanmistir.

Agirhklandiriimis 6zsermaye degeri 15.711.680.786 TL'ye %20 halka arz iskontosu uygulanarak iskonto
sonrasl 6zsermaye degeri 12.569.344.629 TL olarak hesaplanmistir.

Sirket'in 31.12.2025 tarihi itibariyla 6denmis sermayesi 595.348.000 TL olup, bu tutar (izerinden hesaplanan
1 TL nominal degerli pay basina halka arz dncesi fiyat 21,10 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Ozeti Sonug (TL) m

NAD 18.026.790.416 50%
Carpan Analizi 13.396.571.156 50%
Agirhiklandirilmis Ozsermaye Degeri 15.711.680.786 100%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Halka Arza iliskin Bilgiler (TL) m

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 15.711.680.786
Odenmis Sermaye (TL) (31.12.2025 itibariyla) 595.348.000
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Basina Fiyat (TL) 26,39
Halka Arz iskonto Orani 20,00%
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 12.569.344.629
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Basina Fiyat (TL) 21,10

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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5 Gorus

Is Yatirim goriisi asagidaki degerleme ydntemleri tistiinden olusturulmustur.
5.1 Maaliyet Yaklasimi — Net Aktif Deger Analizi (NAD)

e Gayrimenkul yatirimlarini esas faaliyet konusu olarak benimseyen yatirim sirketleri acisindan, UDS
105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri standardi uyarinca en uygun degerleme yaklagimi Net
Aktif Deger (NAD) yontemi olarak belirlenmistir. Bu ¢ercevede, Vakif Yatirim tarafindan hazirlanan
Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan Maliyet Yaklasimi — Toplama Yontemi’nin, yetkili gayrimenkul
degerleme kurulusu tarafindan saglanan verilere dayanmasi nedeniyle yontem tarafimizca uygun
bulunmustur.

e Maliyet Yaklasimi’na degerleme siirecinde %50 oraninda agirlik verilmesi makul bulunmustur.

5.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

e Sirketin piyasa degerinin tespitinde, piyasa temelli yaklasim kapsaminda PD/NAD (Piyasa Degeri/ Net
Aktif Deger) carpaninin kullanilmasini makul buluyoruz. Bu c¢arpanin, gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin varhlk bazl is modeli ve degerleme dinamiklerini en iyi yansitan yontemlerden biri
oldugu degerlendirilmektedir.

e Carpan analizinde érneklem olarak Borsa istanbul (BIST) GYO Endeksi (XGMYO)’'nda yer alan halka
actk GYO'larin esas alinmasini makul buluyoruz.

e Benzer sirketler seciminde faaliyet konusu ve portféy uyumsuzlugu olan sirketlerin emsal disinda
birakilmasini makul buluyoruz.

e Analizde, ug degerlere sahip sirketlerin 6rneklemden gikarilmasini uygun buluyoruz.

e Son donemde halka arz olan GYO’larin analize dahil edilmemesini makul buluyoruz.

e Bu filtreleme sonucunda, Borsa istanbul’da islem géren toplam 50 GYO arasindan 18 adet GYO ile
garpan analizi yapilmasini ve s6z konusu orneklemin, Sirket i¢in makul bir karsilastirma seti
olusturdugunu degerlendiriyoruz.

e Carpan analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

5.3 Sonug¢

is Yatinm tarafindan gerceklestirilen degerlendirme c¢alismasinda, fiyatin makul olup olmadigini
degerlendirmek amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, pazar yaklasimi yontemi
kullanilmistir.

Vakif Yatirim tarafindan Sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektore
yonelik yeterli ve aydinlatici bilgiler yatirimciya sunulmus olup, raporun kapsaml hazirlandigi kanaatindeyiz.

Degerlemede kullanilan varsayimlara iliskin yeterli agiklamalarin yapildigi gérilmektedir.

Degerleme c¢alismasinda her bir ydonteme gore (maaliyet yaklasimi, pazar yaklasimi) Agaoglu GYO’nun Piyasa
Degeri hesaplanmistir.

Nihai Sirket degeri tespit edilirken, maaliyet ve pazar yaklasimlarinin kullanilmasi makul bulunmustur.
Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsaml bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme

yontemleri ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayl olarak ve yeterli
sekilde agiklanmistir.
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SONUC OLARAK:

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan kullanilan yontemler ve ilgili calismalar dikkate alinarak yapilan
incelemeler sonucunda, belirlenen 21,10 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine varilmigtir.
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