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Isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Ziraat
Yatinm Menkul Dederler A.S. (“Ziraat Yatirnnm”) tarafindan Yatirm Finansman Menkul Degerler
A.S.’nin (“Yatinm Finansman”) lider araci kurum oldugu Trend Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
(kisaca “Trend GYO” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Yatinm Finansman
tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu dederlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir.
Yatinmcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi Ziraat Yatinnm higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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I. Halka Arza Iliskin Bilgiler

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye ® 30.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye H 30.000.000 TL

Halka Arz Miktar1 ve Tiirii H 7.500.000 TL nominal- Ortak Satis1*

Halka Arz Sekli B Sabit Fiyat ile Borsa'da Satis

Halka Arz Fiyati W 1,52 TL

Halka Arz Biiyiikliigii N 11.400.000 TL

Halka Arz Orani m %25

Halka Arz Tarihi W 15-16 Subat 2018

W 21-22 Subat 2018 / Kolektif Yatirim Uriinleri ve Yapilandirilmis

Borsada Islem Gérme Tarihi (tahmini) / Pazan Uriinler Pazari

Yetkili Arac1 Kurum B Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.

Aracilik Yontemi B Bakiyeyi Yiiklenim

B Sirket, paylarin BiAS'da islem goérmeye bagladigi tarihten
itibaren 1 y1l boyunca, Satisa Hazir Bekletilen Paylar hari¢ olmak
iizere dolasimdaki pay miktarim1 artirmayacagini ve bedelli
sermaye artirimi yapmayacagini B Sirket ortaklari, paylarin
BiAS’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren - Sahip olduklari
paylart 1 yil siireyle Borsa’da halka arz fiyatinin altinda
satmayacaklarini ve - Satisa hazir bekletilen paylarin tamam
satilmadig1 siirece, izahnamenin KAP’ta ilan edildigi tarihten
itibaren 1 yi1l boyunca sahip olduklar1 paylar1 Borsa'da
satmayacaklarini taahhiit etmislerdir.

Taahhiitler

Fiyat Istikrar: B Yapilmayacaktir.

Piyasa Yapiciligi B Yapilmayacaktir.

* Ana ortaklar olan Saleh Mabrouk Omer Mangoush, Hisham Younis Yahya Qafisheh, Osama Yahya O Felali ve Hamid Abdullah
Hussein Al Ahmar pay satisi yapacaktir.
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II. Sektorel Bilgi

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz Izahnamesi”’nden ve “Trend GYO
Fiyat Tespit Raporu”ndan alinmistir.

v" GYO’lar, kurumsal sermayenin gayrimenkul sektériine girebilmesine, blyik kapsamli projelerin
gergeklestirilebilmesine ve bireysel kiigik yatinmcilarin katma dederi yiksek projelere dogrudan
yatinm yapabilmesine firsat sadlayan oOnemli yatinm aracglandir. GYOQ'lar, gayrimenkul
yatinrmlarinin genel dezavantaji olan likidite problemini de ortadan kaldirmaktadirlar. GYO’lar
sayesinde, bireysel ve kurumsal yatinmcilar, fonlarini birlestirerek getiri potansiyeli ylksek olan
projeleri hayata gegirebilmektedirler.

v Kurumsal kimlikleriyle planh gayrimenkul yatirrmlarini tesvik etmekte olan gayrimenkul yatirm
ortakhiklari hem sektordeki likidite, glvenlik, seffaflik ve performansi artirmakta, hem de
finansman problemi yasayan gayrimenkul sektoriine kaynak yaratmaktadir.

v" TCMB verilerine gore, Turkiye genelinde konut fiyatlarindaki yillik biylime Kasim 2017 itibariyle
%11,3 olarak gerceklesti. TUIK verilerine gére, Tiirkiye genelinde toplam konut satiglari 2017
yilinda 1.409.314 adet olarak gergeklesti. Konut satislari 2017 yilinda bir 6nceki yila gbére %5,1
artis gosterdi.

v Tum varhk fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarn Gzerinde de ilk etki arz ve talepteki
degisime bagdh olarak sekillenmektedir. Tasinmaz fiyatlarinda talebin dedisimi ve yapisi arzi
dogrudan etkilemekte olup insaat sektériinde arz dedisimi talebe goére biraz daha yavas
gerceklesmektedir. Ancak 2001 yilindan bu yana baktigimizda gerek i¢ gerekse dis pek cok soku
yasayan konut sektord aktorleri oldukga elastik bir yapi sergileyerek icinde bulunulan sartlara
uyum saglamaktadir. Insaat sirketlerinin giderek kurumsallasip, daha etkin bir finansman
yonetimi yapmalari, talep sahiplerinin ise taleplerinde daha rasyonel davranmalari konut ve ingaat
piyasasinin etkinligini artirmaktadir.

v' Reidin tarafindan 68 sehir ve Turkiye geneli igin yayimlanan konut fiyat endeksi son dénem
verileri (Haziran 2017) dikkate alindiinda 6zellikle hem 7 biyiiksehir (istanbul, Ankara, izmir,
Adana, Antalya, Bursa, Kocaeli) hem 30 blyliksehir hem de blylksehir kapsaminda olmayan 38
sehir 6lcedinde son bir yillik slirecte konut piyasalarinda yasanan fiyat artisinin nominal bazda
aylik olarak azalan bir ivme sergiledigi hatta konut fiyat artisinin mevduat faizinin de altinda
kaldigi goérilmektedir.

v' Turkiye'de kentlesme orani %78 ve buna bagli nifus 60 milyon civarindadir. 2023 yilina kadar
kente gogliin devam edecedi ve kentlesme oraninin %84’lerin lzerine cgikacadi beklenmektedir.
Buna goére kentlesen niifusun 2023 yilinda 71 milyon olmasi 6éngoérilmektedir. Bu goé¢ kaynakh
kentlesme nedeniyle 2025’e kadar gog¢ alan sehirlerde konut talebinin devam edecegi
disinudlmektedir.

v Tilrkiye konut sektoériinde orta ve orta alt gruba ait konut ihtiyaci oldukga yogun olarak
stirmektedir. Orta Ust ve liks segmentte ise talebin orta alt segmente gore biraz yavaslamakta
oldugu soylenebilir. Ancak yatinm amaciyla hareket eden gercek ve tiizel kisilerin (yerli-yabanci)
markali, belli standartlarin Gstiindeki liks konut talebi de bu segmenti canli tutmaktadir. Ticari
konut pazar ise ekonomideki gelismelerden ve ticari hayattan daha fazla etkilenir bir tutum
sergilemek ile birlikte gerek demografik etkenler gerekse sadlanan belli bir blyime hizi
neticesinde canl kalabilmektedir.

ZIRAAT YATIRIM/KURUMSAL FINANSMAN 4



v' 2016 yilinda gerek Turkiye'nin icinde yasadidi sistemik riskler gerekse kiresel olarak yasanan
sorunlara ragmen konut satis rakamlarn yeni bir rekoru isaret ederek 1.341.453 sayisina
ulasmistir. Tlrkiye'de 2016 yilinda, ginde 3.675, saatte 153, dakika da ise 2,5'in lizerinde konut
el degistirmistir. Donemsel bazda konut satislari asagidaki tabloda yer almaktadir.

ilk satis ikinci El Satis Toplam Satis ipotekli Satis

2015 Toplam 598.667 690.653 1.289.320 434.388
2016 Toplam 631.686 709.767 1.341.453 449.508
1¢'17 145.826 179.954 325.780 125.093
2C¢'17 150.397 178.186 328.583 120.282

> Borsa Istanbul’da islem goéren GYO’lara dair giincel veriler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Piyasa Net Kar
Dederi

09.02.2018 3C17 Net Halka

S.Dort

Ozkaynaklar Aktif Degeri Acikhik NAD
Mn TL) (PDT)LM“ (NAD) Mr TU Orani ¢e¥:M" /DD iskontosu

Akfen GMYO 335 410 476 24,0%  -212 1,23 -13,9%
Akis GMYO* 2.287 1.406 5 755 27,0% 413 0,62  -37,1%
Akmerkez GMYO 212 756 1.586 18,0% 76 3,56 -52,3%
Alarko GMYO 740 561 781 48,0% 142 0,76 -28,2%
Ata GMYO 38 91 38 36,0% 4 2,40 140,3%
Atakule GMYO 307 290 303 16,0% 14 0,94  -4,6%
Avrasya GMYO 133 106 139 41,0% 7 0,80  -23,9%
Deniz GMYO 213 170 204 13,0% 16 0,80  -16,9%
Dogus GMYO 838 1.023 837 5,0% 49 1,22 22,2%
Emlak Konut GMYO 11.796 9.386 18.605  51,0%  1.302 0,80  -49,6%
Halk GMYO 1.664 746 1.711 23,0% 112 0,45  -56,4%
idealist GMYO 8 22 23 25,0% 0 2,65  -7,0%
is GMYO 3.281 1.234 3.139 48,0% 180 0,38 -60,7%
Kiler GMYO 1.034 429 987 30,0% 274 0,41  -56,6%
Kérfez GMYO 100 107 100 1,0% 21 1,07 6,8%

Marti GMYO 328 121 308 48,0% 1 0,37 -60,7%
Mistral GMYO 206 266 363 25,0% 148 1,29 -26,7%
Nurol GMYO 214 308 209 28,0% 69 1,86  90,4%
&zak GMYO 1.294 573 1.253 14,0% 61 0,44  -54,3%
Ozderici GMYO 309 149 306 28,0% 26 0,48  -51,3%
Panora GMYO 765 389 764 20,0% 44 0,51  -49,1%
Pera GMYO 152 79 148 51,0% 3 0,52  -46,3%
Reysas GMYO 828 374 754 38,0% 127 0,45  -50,4%
Servet GMYO 285 215 280 5,0% 28 0,76  -23,2%
Sinpas GMYO 969 444 2.114 37,0%  -61 0,46  -79,0%
Torunlar GMYO 6.038 3.030 5.485 21,0% 971 0,50  -44,8%
TSKB GMYO 170 108 163 24,0%  -23 0,63  -33,8%
Vakif GMYO 874 568 872 24,0% 40 0,65  -34,9%
é?\,lp\'(gred' i 68 88 64 44,0% 1 1,30 36,6%
Yeni Gimat GMYO 1.851 1.411 1.856 77.0% 182 0,76 -24,0%
Yesil GMYO 241 150 215 24,0% 5 0,63  -30,0%

*Akis GYO ile Saf GYO birlesmistir.
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III. Sirket Bilgileri

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz Izahnamesi’nden ve “Trend GYO
Fiyat Tespit Raporu”ndan alinmistir.

v Trend Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. (kisaca “Trend GYO” ya da “Sirket”) 2006 yilinda Anda
Gayrimenkul Gelistirme ve Insaat Sanayi Tic. Ltd. Sti. unvani ile kurulmus olup, Ekim 2017'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi'na doénlserek buginkid unvanini almistir. Sirket'in  merkezi
Kagithane/istanbul’dadir.

v Sirket'in ana kurulus amaci; yurt iginde orta-lst ve Ust segmente hitap eden gayrimenkul
projeleri gelistirmek ve bunlara dayal satis veya kira geliri elde etmektir.

v Sirket'in mevcut ve halka arz sonrasina iliskin ortaklik yapisi asagidaki tabloda gosterilmistir.

TREND GYO Ortaklik Yapisi

Ortak Unvani Nomi|(1$II-)De§er Oran Nomi|(1$II-)De§er Oran
Saleh Mabrouk Omer Mangoush 9.000.000 30,0% 6.750.000 22,5%
Hisham Younis Yahya Qafisheh 3.900.000 13,0% 2.925.000 9,8%
Osama Yahya O Felali 12.000.000 40,0% 9.000.000 30,0%
Hamid Abdullah Hussein Al Ahmar 5.100.000 17,0% 3.825.000 12,8%
Halka Arz - - 7.500.000 25,0%
TOPLAM 30.000.000 100,0% 30.000.000 100,0%

v Sirket'in “Trend GYO A.S.-Trend GYO” ve “Anda Gayrimenkul Gelistirme ve Ins. Tic. A.S.-
ANDAPARK” olmak Uzere yurt icinde Tirkiye Patent Enstitlisi tarafindan verilmis 2 adet tescilli
markasi bulunmaktadir.

v Sirket'in kurulusundan itibaren gecirdigi 6nemli asamalar asagida yer almaktadir.

Trend GYO'nun Tarihsel Gelisimi

06 Eylil 2006 tarihinde Anda Gayrimenkul Gelistirme ve Insaat San. Tic. Ltd. Sti. unvani ile
kurulmustur.

Sirket ortaklari Saleh Mabrouk Omer Mangoush 50 bin TL ve Hisham Younis Yahya Qafisheh
50 bin TL sermaye tutar ile ortaklida katkida bulunmustur.

2007 Ortaklik sermayesi 900 bin TL artirilarak 1 milyon TL'ye cikariimistir.

2013 04 Ekim 2013 tarihinde tir dedisikligi yapilarak anonim sirket statlisline gegis saglanmistir.
09 Kasim 2016 tarihinde ortaklik sermayesi 29 milyon TL artinlarak 30 milyon TL'ye
cikarimigtir.

Artirilan sermayenin 16 milyon TL'si i¢ kaynaklardan, 13 milyon TL'si nakit olarak
karsilanmistir.

Sirket ortaklari Saleh Mabrouk Omer Mangoush ve Hisham Younis Yahya Qafisheh nakdi

2006

2016
sermaye artinma katilmamistir.
Sirket’in diger ortaklarindan Osame Yahya O Felali riighan hakkini kullanarak sermaye
artirimina katilmistir.
Diger ortaklardan Hamid Abdullah Hussein Al Ahmar da nakdi sermaye artinmina katilarak
Sirket’e ortak olmustur.

2017 Sirket, SPK onayiyla gayrimenkul yatirim ortakligina déonismus ve unvani “Trend Gayrimenkul

Yatinim Ortakligi Anonim Sirketi” olarak tescil edilmistir.
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v Sirket'in herhangi bir bagl ortakligi veya istiraki bulunmamaktadir.

v Sirket'te 30.09.2017 tarihi itibariyla 36 personel istihdam edilmekte iken mevcut durumda calisan
sayisi 11 kisidir. D6nlisiim 6ncesi galisan isgiler miteahhit firmalarda galismaya baslamiglardir.

II1.1. Faaliyetler

v Sirket GYO’ya déniisiine kadar istanbul ve Bursa agirlikh olmak {izere bircok proje tamamlamistir.
Istanbul Sitliice’deki istanbul Ticaret Universitesi Binasi ve Bursa Niliifer ilgesindeki 34 konutluk
Ertugrul Sitesi ile 26 konutluk Balat 1 Sitesi projeleri tamamlanmis baslica projeler arasinda
sayilabilir.

v Trend GYO hali hazirda, 2017'de basladigi Anda Park Millet Konut Projesi ve 2016 yilinda basladigi
Anda Park Balat 2 Konut Projesi‘nin satis ve insaat slireclerini yénetmektedir. Sirket ayrica 2016
yilinda Istanbul Sultanbeyli Bélgesi Battalgazi Mahallesi'nde 2 adet arsa almis olup, fizibilite
calismalar suren arsalara iliskin 2018 yili icinde projelendirme yapilmasi planlanmaktadir.

v Sirket mevcut durumda Bursa Balat 2 Projesi ve Bursa Millet Projesi‘'ne devam etmektedir. Ayrica
Istanbul Sultanbeyli'de yer alan arsalari (izerinde yeni projeler gelistirmek igin calismalar
yapmaktadir.

v Sirket'in 30.09.2017 finansal tablolarinda yatinm amagli gayrimenkul olarak siniflandirdigi, Sisli‘de
toplam 4.009 m?lik 693.190 TL dederindeki 2 dairesi 22.01.2018 tarihinde 1.168.000 TL bedelle

satilmistir.

v Sirket'in 30.09.2017 tarihi itibariyla stoklari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Sahip Olunan Stoklara Iliskin Bilgiler

Edinim e . Net Defter
‘ Tarihi ‘ Yuzolgiimii Mevkii Degeri (TL) Kullanim Amaci
2
AMEE) FEIRREEIER | oo S5 e 23 Cek Niliifer/Bursa 626.330 Dubleks Konut
1 Konut Projesi bagimsiz bolim
7.780 m=2 arsa uzerinde
Anda Park Balat satisi devam eden 115 - S
2 Konut Projesi 2012 konut ve 2 adet ticari Niltifer/Bursa 12.564.446 Konut, Ticari
Unite
) 5.373 m2 arsa Uzerinde
L satisl devam eden 2 | iiicer/Byrea 1.318.608 Konut, Ticari
Konut Projesi konut ve 2 adet ticari
unite
Anda Park
SEERREGT I o ¢ 7 14.241 m2 STy 29.239.837 Arsa
Arsasi Istanbul
Anda Park
Sultanbeyli 2 2 Sultanbeyli/
Arsas) 2016/2017 9.631 m istanbul 4.963.403 Arsa
. 4 blok 135
A”dappa.r" MG | o 8.160 m2 Yildinm/Bursa | 16.030.862 | konuttan olusan
rojesi K Nl
onut projesi
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v Sirket'in faaliyet alani satis ve kiralama olarak ikiye ayrilmaktadir. Asadidaki grafikte Sirket'in
30.09.2017 tarihi itibariyla satis ve kiralama gelirleri yer almaktadir Bu faaliyetlerin tamami yurt
icinde Istanbul ve Bursa illerindedir.

Gayrimenkul Satis ve Kiralama Gelirleri (TL)
12.000.000 14.000
10.000.000 N\ - 12.000
_ - 10000 —
E 8.000.000 =
F \ - soo0 £
™ 1]
= 6.000.000 a
© \ - 6000 g
& =
= 4.000.000 e
- 4000
2014 2015 2016 2017/9
. Satis Gelirleri 9.456.000 1.284.000 11.401.000 1.803.000
—— Kiralama Gelirleri 12.922 3.960 4.200 700

v Yukaridaki grafikte de vyer aldigi UlUzere mevcut durumda Sirket, gelirlerinin %99,9'unu
gayrimenkul satisindan elde etmektedir.

II1I.1.1. Tamamlanmis Projeler

v Sirket'in tamamlanmis projelerinin 2016 yilsonu ve 2017 yili ilk 9 ayhk déneme iliskin bakiye
stoklari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Stoklar: Tamamlanmis Projeler - Net Defter Degeri

30.09.2017 31.12.2016

Anda Park Ertugrul Projesi - -
Anda Park Balat 1 Projesi 626.330 1.241.588
Anda Park Ozliice Projesi 1.318.608 2.151.244

v 30.09.2017 itibariyla Anda Park Balat 1 Projesi’'nde 2 adet daire, Anda Park Ozliice Projesi'nde de
2 adet daire ve 2 adet ticari Unite stoku bulunmaktadir.

II1.1.2. Devam Eden Projeler

v Sirket'in portfoylinde bulunan yapilmakta olan yatirimlar, bu yatirnmlarin niteligi, tamamlanma
derecesi, cografi dagihimi ve finansman sekli asagidaki tablo gésterilmektedir.

31.10.2017 Tarihi
itibariyla
Tamamlanma
Derecesi

Yapilmakta Olan

Yatirnmlar Finansman Sekli

Yatirnmin Niteligi

Ozkaynak, banka

Konut bloklarindan Bursa / kredileri ve 6n
) ) . A A A 0,
Anda Park Millet Projesi olusan 135 daireli Residence %20 I satislardan gelen

"Konut Projesi" .
gelirler

Konut ve ticari

Unitelerden olusan OAGHEY, Dl

Anda Park Balat 2 119 badimsiz balamlii Residence : %98 Bursa / kredileri ve 6n
Projesi " 9 n Ticari : %100 Niltfer satislardan gelen
Karma Proje gelirler
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v Sirket’in devam eden iki projesine ek olarak Istanbul Sultanbeyli’de satis amacl konut insaati icin
elinde tuttugu iki arsasi bulunmaktadir.

v Sirket'in 2016 yilsonu ve 2017 yili ilk 9 aylik donem itibariyla devam eden projelerinin dederleri
ile arsalarina dair maliyetler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Stoklar: Tamamlanmamis Projeler - Net Defter Degeri

30.09.2017 31.12.2016
Anda Park Balat 2 Projesi 12.564.446 7.648.838
Anda Park Millet Projesi 16.030.862 -
Proje Gelistirilecek Arsalar* 34.203.240 22.060.436

*[lgili tarih itibariyla arsalarin maliyetini ifade etmektedir.

a)

b)

Anda Park Millet (Bursa)

Bursa’nin Yildinm ilgesinde bulunan Anda Park Millet, 8.160 m? yiuizélgimli arsa lzerine
planlanan bir projedir. Bursa’nin Yildirim ilgesi, yeniden yapilandiriimakta olan ve gelisme
potansiyeli yiksek bélgeler arasinda goésterilmektedir.

Arsa, 2016 yilinda finansmani 6zkaynak ve banka kredileri yoluyla saglanarak 14 milyon TL
bedelle satin alinmistir.

20.251 m?¥lik briit kapal alana sahip projede 135 konuttan olusan 4 blok insa edilmesi
planlanmaktadir.

Projedeki A ve C bloklarinin her biri bodrum kat + zemin kat + 6 normal kat + cati kati
olmak lzere 9 kat ve 34 adet bagimsiz bolimden olusmaktadir. B blok 2 bodrum kati +
zemin kat + 6 normal kat + cati kati olmak lGzere 10 kat ve 34 adet bagimsiz bolimden
olusmaktadir. D blok ise bodrum kat + zemin kat + 6 normal kat + gati kati olmak Uzere
10 kat ve 33 adet bagimsiz bolimden olusmaktadir.

A ve B bloklarin katlari insa edilmis olup, kaba insaati devam etmektedir. C blok ingaati 1.
kat, D blok insaati ise zemin kat seviyesindedir. 28.12.2017 tarihindeki degerleme
raporuna gore tamamlanma oranlari A blok icin %52, B blok icin %46, C blok icin %20, D
blok icin de %17 dizeyindedir. Projenin pacal tamamlanma orani ise (yollar, otopark ve
slis havuzu dahil) %30’dur.

Proje stoklarda 16.030.862 TL dederle yer almakta olup, bu proje icin 30 Eylil 2017 tarihi
itibanyla 805.000 TL avans alinmistir.

Trend GYO ile IYS Yapi A.S. arasinda Anda Park Millet projesi icin 31.07.2017 tarihinde
s6zlesme imzalanmistir. Sézlesme kapsaminda IYS Yapi A.S. bu projenin hafriyat ve kaba
insaat islerini devralacaktir. 02.01.2018 tarihinde yapilan anlasmaya gére de Anda Park
Millet Projesi’ndeki binalarin tim dis cephe, her tirli i ve dis techizat isleri de IYS Yapi
A.S. tarafindan yerine getirilecektir.

Anda Park Balat 2 (Bursa)

Bursa’nin Nilifer ilcesinde bulunan Anda Park Balat 2 Projesi, 7.780 m?*lik arsa lizerinde 6
adet konut ve 1 adet ticari fonksiyonlu olmak (zere toplam 7 adet bloktan olusan bir
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projedir. Projede 115 adet konut yer almaktadir. Satisi devam eden projede Sirket
portfoylinde 28.12.2017 itibariyla 18 adet konut bulunmaktadir.

- Projenin ticari bolimi tamamlanmis olup, konut bdéliminde tamamlanma orani %98
seviyesindedir.

- Projede yer alan 2 adet ticari Gnite 27.12.2017 tarihinde satilmistir.

- Niltfer ilgesi nitelikli projelerin yer aldigi kentin liks olarak tanimlanan bélgelerindendir.
Balat bdlgesi ise Nillfer ilgesinin batisinda ve ilge merkezine 9 km mesafede yer
almaktadir. Ulagilabilirlik anlaminda iyi bir konumdadir.

- Proje stoklarda 12.564.446 TL dederle yer almakta olup, bu proje icin 30 Eylil 2017 tarihi
itibariyla 23.374.919 TL avans alinmistir.

- Trend GYO ile IYS Yapi A.S. arasinda Anda Park Balat 2 projesi icin 31.07.2017 tarihinde
s6zlesme imzalanmistir. Sézlesme kapsaminda IYS Yapi A.S. bu projenin kalan insaat
islerini devralacaktir.

c) Sultanbeyli Arsalar (Istanbul)

- Sirket’in Istanbul Sultanbeyli‘de 14.241 m?ve 9.631 m? ylizdlcimli 2 arsasi bulunmaktadir.

- 14.241 m? alanh arsa iizerine 33.000 m?¥lik insaat alanli konut ve ticari alanlardan olusan
karma bir proje (Anda Park Sultanbeyli 1) planlanmaktadir.

- 9.631 m? alanh arsa lizerinde de 15.000 m?lik insaat alanli konut projesi (Anda Park
Sultanbeyli 2) planlanmaktadir. Sirket bu arsada Sultanbeyli Belediyesi calisanlan igin
proje gelistirmek Gzere ilgili belediye ile goriismeler yapmaktadir.

- Sirket bu arsalarin alimi icin 2016 ve 2017 yillarinda toplam 50,8 milyon TL harcama
yapmis olup, bu yatinm ézkaynak ve banka kredileri ile finanse edilmistir.

- Projelerin kuzeyinde Kuzey Marmara otoyolu insaati devam etmekte olup, glineyinde ise
nitelikli projeler yapilmaya ve mahalleler gelismeye baslamistir.

- Projelerin yer aldigi bolgeye 6zel aracg ve toplu tasima araglan ile ulasim kolaydir. Ayrica
boélge gelisim gdsteren bir lokasyon olarak siniflandirilmaktadir.

- Anda Park, Sultanbeyli 1 ve Sultanbeyli 2 arsalari ¢ok milkiyetli olmalari nedeniyle
toplulasma yoluyla tam mulkiyetin saglanmasi 2 yili bulmustur.

- Trend GYO ile Emre Apak Mimarlik arasinda Anda Park Sultanbeyli projesi icin 22.08.2017
tarihinde sézlesme imzalanmistir. S6zlesme kapsaminda Emre Apak Mimarlik bu projenin
konsept projesi, ruhsat projesi, avan projesi ve as built projelerinin tasarlanmasini
Ustlenmistir. Ayrica, diger mihendislik disiplinlerin (statik, mekanik, elektrik v.b.)
koordinasyon sureglerini yuritecektir.

II1.1.3. Portfoyiin Rayic Degeri

v Sirket'in portféyinde bulunan varliklar stoklarda ve yatinm amacgh gayrimenkullerde takip
edilmektedir.
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v Istanbul Sultanbeyli‘deki 2 adet arsa, Anda Park Millet Konut Projesi, Anda Park Balat 2 Konut
Projesi ve insaati tamamlanmis ancak satisi devam eden Anda Park Ozliice ve Anda Park Balat 1
konutlari, stoklarda yer almaktadir.

Maddi Duran Varliklarin Rayic Degeri Hakkinda Bilgiler

Ekspertiz Degeri

Edinim Tarihi (TL) + KDV

Ekspertiz Tarihi Siniflandirilmasi

S“'ta”t}:}‘;! L mne 2016/2017 32.040.000 28.12.2017 Stok

S“'ta”t}:}‘;! B 2016/2017 18.780.000 28.12.2017 Stok

i PR Lllet 2016 26.410.000 28.12.2017 Stok
Projesi

e PR BRIRE 2 2012 4.250.000 28.12.2017 Stok
Projesi*

AR PR B2 2012 1.010.000 28.12.2017 Stok
Projesi*

L 2014 5.220.000 28.12.2017 Stok
Projesi*

TOPLAM PORTFOY DEGERI 87.710.000

*Projede kalan gayrimenkuller icin olan ekspertiz degerini icermektedir.
v Sirketin 30.09.2017 tarihi itibariyla stoklarinin (zerinde 87.500.000 TL dizeyinde ipotek

bulunmaktadir. Yine ayni tarih itibariyla stoklarin Gzerindeki sigorta teminat tutarn 23 milyon TL
seviyesindedir.

IV. Finansal Bilgiler

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz Izahnamesi’nden ve “Trend GYO
Fiyat Tespit Raporu”ndan alinmistir.

BiLANGO - 000 TL 31.12.2015 31.12.2016 1 Ocak - 30 Eyliil 2017
Do6nen Varliklar 24.420 54.235 79.499
Nakit ve Nakit Benzerleri 2.570 18.128 11.647
Ticari Alacaklar 8.072 0 1
Diger Alacaklar 9 12 37
Stoklar 12.008 33.102 64.743
Pesin Odenmis Giderler 366 744 413
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 73 0 138
Diger D6nen Varliklar 1.322 2.249 2.520
Duran Varliklar 842 800 824
Yatirirm Amagh Gayrimenkuller 0 0 693
Maddi Duran Varliklar 840 781 81
Maddi Olmayan Duran Varhklar 1 6 4
Ertelenmis Vergi Varligi 0 13 46
TOPLAM VARLIKAR 25.262 55.035 80.323
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 7.832 15.445 36.304
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 8.317 0
Elzstlj:ﬂ\a/fldell Borglanmalarin Kisa Vadeli 5.079 0 6.739
Diger Finansal Yukumlultkler 1 4 3
Ticari Borglar 784 2.218 793

lisanlara Saglanan F lar
E:pssaam?n?iangorglar wycele 25 36 63
Diger Borglar 518 1.261 4314
Ertelenmis Gelirler 1.425 3.591 24.313
Dénem Vergi Kari YukimlulGg 0 11 0
Kisa Vadeli Karsiliklar 0 6 79

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 63 5.568 9.833
Uzun Vadeli Borglanmalar 0 5.515 9.750
Uzun Vadeli Karsilklar 52 53 83
Ertelenmis Vergi YukimlGlGgu 10 0 0

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 17.368 34.012 34.173
Odenmis Sermaye 1.000 27.440 30.000
Paylara iliskin Primler 0 6.000 6.000
Kardan Kisitlanmis Yedekler 4.325 0 0
Gecgmis Yil Kar/Zararlar 11.738 368 572
Net Dénem Kari/Zarari 305 205 (2.400)

TOPLAM KAYNAKLAR 25.262 55.026 80.309

GELIR TABLOSU - 000 TL

1 Ocak - 30 Eyliil 2016

1 Ocak - 30 Eyliil 2017

Kar veya Zarar Kismi
Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti (-)

Briit Esas Kari/(Zarar)
Pazarlama Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Esas Gelirler

Esas Faaliyetlerden Esas Giderler (-)

Esas Faaliyet Kari/(Zarari)
Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri (-)

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Dénem

Kari/(Zaran)

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri)

D6énem Vergi Gelir/(Gideri)
Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri)

Dénem Kari/(Zarari)

31.12.2015  31.12.2016
1.285 11.401
(1.098) (10.171)
187 1.230
(83) (1.019)
(711) (1.071)
2.823 1.881
(494) (296)
1.722 726
247 99
(1.589) (545)
381 280
(76) (75)
(162) (101)
86 26

305 205

660
(495)
165
(96)
(734)
554
(353)
(463)

(271)
(734)
(4)

(4)
(738)

1.803
(1.400)
404
(147)
(1.493)
987
(340)
(590)
0
(1.844)

(2.434)

34
0
34

(2.400)

V. Degerleme

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler “Sirket’in Halka Arz Izahnamesi”’nden ve “Trend GYO
Fiyat Tespit Raporu”ndan alinmistir.

Yatirnrm Finansman Menkul

Dederler A.S.

(“Yatinm Finansman”) tarafindan Subat 2018’'de

hazirlanmis ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yayinlanmis olan “Trend Gayrimenkul Yatirim
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Ortakhdi A.S. Fiyat Tespit Raporu”nda (“Rapor”) sadece Net Aktif Deder yéntemi kullaniimis olup,
Net Aktif Deder yontemi kabul gérmUs bir degerleme yéntemidir.

Asadida, Rapor‘da kullanilan yontem ve bulunan dedere iliskin 6zet bilgi ve tablolar yer
almaktadir.

V.1. NET AKTIF DEGERI

Net Aktif Deder, portfoydeki varliklarin giincel dederlerine diger nakde donlsebilen aktiflerin
eklenip yukimlultklerin distlmesi sonucu varilan dederi ifade etmektedir. Yatinm Finansman
tarafindan hazirlanan Degerleme Raporu’nda net aktif dederin mevcut piyasa degerine gore
iskontosu yonteminin GYO'larin dederlemesinde siklikla kullanildigindan bahisle tercih edildigi
ifade edilmistir.

Rapor’da, Trend GYO’'nun elinde bulunan konut stoklar ve proje asamasinda olan konut projeleri
bulunmasi gerekgesi ile, halka acik GYO’lar arasinda agirlikli olarak konut projelerinde aktif olan
ve bu amach arsalar bulunan sirketlerin benzer sirket olarak belirlendigi belirtilmistir. Bu
kapsamda Rapor'da benzer sirket olarak ele alinan GYO’lar ile Net Aktif Dederleri asadida yer
almaktadir:

GYO'larin NAD ve Piyasa Degeri Verileri
Net Aktif Degeri

Piyasa Degeri NAD
g:‘:.?z iskontosu

Emlak Konut GYO 10.830.000 22.169.775 -45%
Korfez GYO 110.220 130.588 -27%
Ozderici GYO 159.000 517.502 -55%
Ozak GYO 585.000 2.511.888 -74%
Sinpas GYO 462.000 2.565.842 -78%
Yapi Kredi Koray GYO 93.600 63.869 48%
Ortalama -37%

Rapor’da yukaridaki tabloda da yer aldigi tizere benzer sirket olarak ele alinan GYO’larin 2 Ocak
2018 tarihindeki piyasa dederlerinin, 30.09.2017 tarihli finansal tablolara gére ortalama Net Aktif
Deder iskontosunun %37 dizeyinde oldudu ifade edilmistir.

Rapor'da Trend GYO'nun net aktif dederi asagidaki sekilde hesaplanmistir.

Trend GYO Net Aktif Deger Tablosu (milyon TL)

Anda Park Ozliice Projesi 5,2
Anda Park Balat 2 Konut Projesi* 4,8
Anda Park Balat 1 Konut Projesi 1

Anda Park Sultanbeyli 1 Projesi 32

Anda Park Sultanbeyli 2 Projesi 18,8
Anda Park Millet 1 Projesi 26,4
Yatirim Amach Gayrimenkuller** 1,2
Toplam 89,4
Hazir Degerler (+) 11,6
Alacaklar (+) 0

Diger Varliklar (+) 2,8
Finansal Borglar (-) 16,5
Ertelenmis Gelirler (-) 24,3
Diger Borglar (-) 5,3
TREND GYO NET AKTiF DEGER 57,8
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* Anda Park Balat 2 Konut Projesi’nin net aktif degeri 27.12.2017 tarihinde satisi gerceklesen 2 adet ticari iiniteden elde edilen gelir
(540 bin TL) ile diizeltilmistir.

**Yatirm amagl gayrimenkuller iginde yer alan iki adet ofisin 22.01.2018 tarihinde 1.168.000 TL bedelle satiimasina bagh olarak, bu
kalemin net aktif degerinde diizeltme yapilmistir.

Sirket’in 30 milyon TL seviyesindeki 6denmis sermayesine gore pay basina diisen Net Aktif Degeri
1,92 TL olarak hesaplanmistir. Buna gére Rapor‘da halka arz fiyati olarak belirlenen 1,52 TL'lik
pay basina deder %21 iskontoya tekabul etmektedir.

VI. Goriis ve Sonug

Yatirm Finansman tarafindan Trend GYO igin hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket
hakkinda verilen bilgilerin anlasilir ve yeterli oldugunu, degerleme metodolojisinin ayrintili ve net
bicimde aciklandigini distinmekteyiz.

Rapor’da kullanilan net aktif deder iskontosunda ortalama yerine agirlikh ortalama ya da medyan
yonteminin kullanilmasinin analizin hassasiyetini artiracagini distiniyoruz.

Rapor’da sadece Net Aktif D_eg”jer Yontemi ile deder tespiti yapilmasini eksilik olarak nitelendiriyor
ve Carpan Analizi ve/veya Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yontemlerinin de dahil oldugu bir
dederleme calismasi yapilmasinin yatinmcilar agisindan yararl olabilecegini diistiniiyoruz.

Ziraat Yatinnm olarak 2017 yili 9 aylik finansal tablolar baz alinarak 09.02.2018 tarihindeki piyasa
dederlerine gore GYO sektorinin net aktif deder iskontosunu medyan olarak %33,8 seviyesinde
hesaplamaktayiz. Buna gore Rapor'da kullanilan %21 seviyesindeki halka arz iskontosunun sektor
ortalamasinin altinda bulundugunu dlstniyoruz. Didger taraftan Sirket'in devam eden
projelerindeki 6n satis oraninin yliksek olmasinin ve mevcut durumda Sirket portféylinde arsa
degeri olarak yer alan Sultanbeyli‘deki 2 adet arsa lizerinde 2018 yilinin ilk yarisinda baslanmasi
planlanan projelerin Trend GYO paylari igin potansiyel yaratabilecegini dislintyoruz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yoénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mdlsteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan géris, yorum, haber veya &neriler nedeniyle ortaya cikacak ticari
kazang veya kayiplardan Ziraat Yatirm Menkul Dederler A.S. sorumlu degdildir. Rapor sayfalarinda yayinlanan higbir yazi,

goris, resim, analiz ve diger sunumlar izin alinmadan yazili veya gérsel basin organlarinda yayinlanamaz.
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