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1. Raporun Amac

Sermaye Piyasasi Kurulu {“SPK”, “Kurul”) tarafindan yayinlanan Seri VIl No 128.1 Pay Tebligi'nin
("Teblig") 29. maddesinin 1. fikrasi uyarinca halka arz edilecek paylarin satis fiyatinin borsa fiyatindan
farkli veya nominal degerinden yiiksek olmasi durumunda, stz konusu satis fiyati ve bu fiyatin
hesaplanmasinda kullanilan yintemlere iliskin olarak halka arzda satisa aracihk eden yetkili kurulugca
hazirlanan fiyat tespit raporu halka arzin haglayacagl tarihten en az U¢ gin &nce Kurul'un ilgili
dizenlemeleri cercevesinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“KAP"} ilan edilir. Teblig geregi,
Trend Gayrimenkul Yatinm Ortakhg§ Anonim Sirketi (“Trend GYQ”, “Sirket”) igin Yatinm Finansman
Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu 12.02.2018 tarihinde KAP'ta
yaymnlanmistir.

Buna ek olarak, Teblig'in 29. maddesinin 4. fikrasi uyarinca paylann ilk halka arzinda fiyat tespit
raporunu hazirlayan ve halka arzda satiga aracilik eden kurulusun, paylarin borsada igslerm gérmeye
baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi zoruniudur. iki
degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumundg; ilk raporun paylann borsada islem gormeye
baslamasindan altr ay sonra yapllmasi ve raporda halka arz fiyatr ile borsa fiyati arasindaki
farklihklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi gerekmektedir.

isbu rapor, Teblig'in 29. Maddesinin 4. fikrasi uyarinca hazirlanmig olup, amaci Trend GYO’nun nihai
halka arz fiyat ile mevcut borsa fiyati arasindaki farkin olasi nedenlerini agiklamaktir. isbu rapor
degere iliskin herhangi bir gbriis icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler herhangi bir
tavsiye niteligi tasimamaktadir.
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2. 08.12.2018 Tarihli Trend GYO Fiyat Tespit Raporu

Trend GYQ paylannin halka arzi icin 08.01.2018 tarihinde hazirlanan ve 12.02.2018 tarihinde
yayinlanan Fiyat Tespit Raporu’nda “Net Aktif Deger” yontemi kullamilmigtir. S6z konusu galismada
Trend GYO'nun 30 Eylil 2018 finansal raporlan ve yatinm amacgh gayrimenkulleri igin TSKB
Gayrimenkul Deferleme tarafindan 28.12.2017 tarihinde hazirlanan 2017A896, 2017REV897,
2017A858, 2017A899, 2017A900 ve 2017A901 numarah raporlan baz alwmarak hazirlanmigtir,
Hazirlanan fiyat tespit raporunda; varsayim, tahmin veya ileriye déniik beklentilere yer verilmemistir
ve mevcut portfdy tablosu ile 30.09.2017 mali tablolar baz alinarak hazirlanmistir.

Net aktif deger ydnteminde, firmamin gayrimenkullerinin rayic degerlerinden yiikimlilikler
disgiilerek agagidaki tabloda belirtilen degere ulasilmistir.

Net Aktif Deger Tablosu (milyon TL})

Anda Park Ozliice Konut Projesi 5.2
Anda Park Balat 2 Konut Projesi* 4.8
Anda Park Balat 1 Kanut Projesi 1.0
Anda Park Sultanbeyli 1 32.0
Anda Park Sultanbeyli 2 18.8
Anda Park Millet 1 Projesi 26.4
Yatinm Amagli Gayrimenkuller** 1.2
Gayrimenkullerin Toplam Degeri 89.4
{+) Hazir Degerler 11.6
{+) Alacaklar 0.0
{+) Diger Varhklar 28
{-) Finansal Borglar 16.5
(-} Ertelenmisg gelirler 24.3
(-) Diger Borglar 5.3
Net Aktif Deg_er 57.8

*Balat 2 Konut Projesi'ndeki 27 Arahk 2017 larihinde satigi gergeklesen 2 adet licari dniteden elde
edilen gelir (540 bin TL} ile dizeltilmistir.

**Yatinm Amagl Gayrimenkul olarak duran iki adet ofis 22.01.2018 tarihinde 1.168 mn TL karsiiginda
satimistir. NAD tablosu, bu degigiklik ile diizeftiimigtir,

Ortaklik’in mevcut 30 milyon TL 6denmis sermayesine gére hesaplanan pay basgina degerleri
ile agadidaki tabloda yer almaktadir.

Trend GYQ Degeri

Trend GYO Net Aktif Dederi (Bin TL) 57.754
Toplam Pay Sayisi (Bin TL) 30.000
Pay Bagina Net Aktif Deder (TL) 1,92
Prim/(lskonto) 3 DS xR e e - -21%
iskontolu Trend GYO Halka Arz Toplam Degeri (Bin TL) 45.626
Cikarnllmig Sermaye (Bin) 30.000

[PayBagina Deger (TL) 152
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Fiyat {TL)

Net aktif deger hesaplamasindaki gayrimenkullerin son tarihli dederleme raporlarindaki
piyasa degeri baz alinmigtir. Bu sebeple, Trend GYO'nun halka arz fiyat, 1,92 TL olan pay
bagina net aktif deder Ozerinden %21 halka arz iskontosu verilerek hesaplanmigtir. Buna
gdre pay bagina halka arz fiyati hisse bagina 1,52 TL olarak belirlenmigti.

3. Halka Arz Sonrasi Gelismeler

15-16 Subat 2018 tarihlerinde Borsa Birincil Piyasa'da gerceklestirilen Trend Gayimenkul
Yatinm Ortakhdi A.$. paylarinin Ortak satigi yoluyla halka arz edilen 7.500.000 TL nominal
degderli paylarin satisi ile ilgili halka arza 559 yerli ve yabanci gergek kigi, 7 yurtici tizel kigi
olmak (zere toplam 566 yatnmeci 7.500.000 TL nominal degerli paymn alimm
gergeklestirmigtir,

Trend GYO’nun mevcut paylarinin %25’i halka arz edilmis olup, 23 Subat 2018 tarihinde BIST’te islem
gdrmeye basglamistir.

Asagidaki tablolarda Trend GYO hisselerinin 23 Subat 2018'den 29 Agustos 2018 tarihine kadar fiyat
ve hacim gelisimi ve ayrica BIST 100 ve GYO Endeksi'nin performans) verilmistir.

Grafik 1:
Trend GYO Fiyat ve Hacim Hareketleri
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Kaynak: Yatirim Finansman

Trend GYO halka arzindan rapor tarihine kadar gecen ddnemde ortalama 1,37 Tl'den islem
gérmustiir. Ayni dénem iginde ortalama giinlitk islem hacmi 955 bin TL'dir. Aymi d6nem iginde giinlik
agirhkh ortalama fivatianmin ortalamast da 1,37 TL'dir. 30 Haziran 2018 tarihli mali tablosunda 14
milyon TL net kar agtklayan Sirket’in, pay fiyati da mali tablonun agiklanmasini takiben yikselmeye
baslamistir.
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Grafik 2:
GMYO Endeksi ve BIST100 Karsilastirma
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Kaynak:Yatinm Fingnsman
Halka arz fiyat tespit raporunda segilen benzer sirketlerin 29/08/2018 tarihindeki piyasa degerleri ve
30.06.2018 tarihli finansal raporlarina gore iskonto oranlar asagidaki tabloda sunulmustur.

Secilen Benzer Sirketlerin Net Aktif Deger ve Piyasa Degerleri Tablosu

Net Aktif Dejer Piyasa Dedgeri
30/06/2018 29/08/2018 NAD iskontosu

EKGYO Emlak Konut GYO 20,059 6,840 -66%
KRGYO Korfez GYO 148 82 -45%
0ZGYO  Ozderici GYO 413 1,094 165%
0ZKGY  Ozak GYO 2,828 540 -81%
SNGYO Sinpas GYO 2,136 402 -81%
YKGYO Yapi Kredi Koray GYO 76 58 -24%
Ortalama (Emlak Konut GYO Harig) -13%
TDGYO TREND GYO 69,5 49,5 -28%

Kaynak: Firma Finansal Raporlar ve Gayrimenkul Degerleme Raporlan

8 Ocak 2018 tarihinde haarlanan halka arz fiyat tespit raporunda yukandaki tabloda secilen
sirketlerin net aktif deger iskontosunun {‘NAD iskontosu) ortalamasi Emlak Konut GYO hari¢ %40
seviyesindeydi. Yukan tabloda da gorilecegi Gizere bu iskonto 29 Agustos 2018 itibariyle oram %13
seviyesindedir. (Emlak Konut GYO'nun vanisira Ozderici GYO'yu da ortalama diginda tutarsak 4
sirket/m ortalama iskonto oran %59 seviyesindedir.)

YATIRIM
FINANSMAN 5

Deder Katar




Trend GYO

Trend GYO'nun halka arz1 2017 yih 9 ayliklarla gergeklesmistir. Bu nedenle asagidaki tabloda net aktif
deger tablosu 2017 yih 9 ayhk ve 12 ayhk mali tablolar ile son agiklanan 2018 yih 6 aylik mali

tablolarina gére hazirlanmig ve karsilastirmal olarak verilmistir.

Net Aktif Deger Rapor Tarihi 30.09.2017 31.12.2017 30.06.2018
Sultanbeyli arsa {2 nolu parsel) 28.12.2017 18,780,000 18,780,000 18,780,000
Sultanbeyli arsa {1 nolu parsel) 28.12.2017 32,040,000 32,040,000 32,040,000
Bursa Millet Mah. 28.12.2017 26,410,000 26,410,000 26,410,000
Anda Park Ozliice Projesi 28.12.2017 5,220,000 5,220,000 4,745,000
Anda Park Balat Projesi 28.12.2017 1,010,000 1,010,000

Anda Park Balat 2 Projesi 28.12.2017 4,800,000 4,800,000 2,375,000
Bursa irfaniye 15.03.2018 . - 24,665,000
Yatinm Amacl Gayrimenkuller 28.12.2017 1,200,000 1,200,000

Gayrimenkullerin Toplam Degeri 89,460,000 89,460,000 109,015,000
Hazir Degerler 11,647,286 8,576,819 3,820,641
Alacaklar 826 66,540 212,000
Diger Varliklar 2,809,023 3,728,391 8,529,818
Finansal Borglar -16,488,704 -14,888,464 -32,583,943
Ertelenmis Gelirler 24,312,921 -28,449,159 -7,887,457
Diger Borglar -5,271,887 -5,467,143  -11,638,133
Net Aktif Deger 57,843,623 53,026,984 69,467,926
Toplam Pay Sayisi 30,000,000 30,000,000 30,000,000
Pay Bagina Net Aktif Deger 1.92 1.77 2.32

Yukarndaki tabloda da gérilecegi {izere Trend GYO halka arzini takiben gayrimenkul portfoyine Mart
ayinda Bursa irfaniye’de 24.665.000 TL deger ile aldigi arsayi eklemistir. Anda Park Ozliice ve Balat 2
projelerindeki satilan daireler icin alinan avanslar Haziran 2018 ddnemi itibariyle gelir tablosuna
yansimistir. Ek 2 tablosunda da goriildiigii tizere bu durum 2018 yili gelir tablosunda satig gelirlerini
ve net dénem kanm olumlu etkilemistir.

Net aktif deger yontemi ile gergeklestirilen analize gére Trend GYQ'nun 30 Haziran 2018 itibariyla net
aktif degeri 69,5 milyon TL olup pay basina net aktif degeri 2,32 TL'dir. Halka arzindan bu yana pay
basina net aktif deger %20,6 oraninda arti§ gdstermistir.

29 Agustos 2018 tarihi itibariyle 49,5 milyon TL piyasa degerine sahip Trend GYO, 69,5 milyon TL'ye
ulasan Net Aktif Degerine gore %28 oraninda iskantolu islem gérmektedir.

29 Agustos 2018 tarihindeki kapanis fiyats 1,65 TL'dir ve 1,52 TL halka arz fiyatina gbre hisse fiyat
%8,6 oraninda artig géstermistir.

2018 yihnin Nisan ayindan itibaren piyasalarda yasanan ekonomik ve siyasal geligmelere bagh olarak
BIST 100 ve GYO Endekslerinde yasanan dnemli diisiisler, Trend GYO'nun pay fivatim da diisiise
neden olmustur. Ancak 2018 yih agiklanan mali tablolan ve net dénem kari nedeniyle TDGYO pay
fiyatinin yiikselmeye baslad:g1 diigiiniiimektedir.
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EK 1: Trend GYO Kargilastirmali Bilangolan

2018/06 2018/03 2017/12

DONEN VARLIKLAR 98,849,221 94,397,346 81,405,972
Nakit ve Nakit Benzerleri 3,820,641 3,796,463 8,576,819
Finansal Yatinmlar - - -
Ticari Alacaklar 212,000 51,036 66,540
Diger Alacaklar 47,521 42,289 39,122
Stoklar 86,971,949 82,370,191 68,344,845
Pesin Odenmis Giderler 571,810 258,367 147,217
iliskili Qlmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 571,810 258,367 147,217
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 15,343 96,154 85,013
Diger Dénen Varhklar 7,209,957 7,782,846 3,457,039
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varfiklar 7,209,857 7,782,846 3,457,039
Satis Amach Siniflandirlan Duran Varhklar - - 689,377
DURAN VARLIKLAR 685,187 717,205 749,141
Maddi Duran Varhklar 683,255 714,647 745,956
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,932 2,558 3,185
Diger Haklar 1,932 2,558 3,185
TOPLAM VARLIKLAR 99,534,408 95,114,551 82,155,113
KiSA VADELI YOKUOMLOLOKLER 28,278,102 30,169,185 40,824,734
Kisa Vadeli Borglanmalar - - -
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarnin Kisa Vadeli Kisimlar 8,876,027 16,149,761 7,004,382
Banka Kredileri 8,876,027 16,149,761 7,004,382
Diger Finansal Yikiimlullkler 12,063 7,728 5,388
Ticari Borglar 523,983 1,186,459 870,261
Finans Sektdrii Faaliyetlerinden Borglar - - -
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 82,402 240,257 94,039
Diger Borglar 10,357,030 8,563,575 4,314,525
Ertelenmis Gelirler 7,887,457 3,932,960 28,449,159
iligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 7,887,457 3,932,960 28,449,159
Ddnem Kar Vergi Yakimliliiga - - .
Kisa Vadeli Kargiliklar 139,140 88,445 86,980
UZUN VADELI YOKUMLULOKLER 23,831,431 18,075,936 7,980,032
Uzun Vadeli Borglanmalar 23,707,916 17,966,217 7,884,082
iligkili ©lmayan Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar 23,707,916 17,966,217 7,884,082
Banka Kredileri 23,707,916 17,966,217 7,884,082
Uzun Vadeli Kargiliklar 123,515 109,719 95,950
- Diger Uzun Vadeli Karsihklar - - -
- Calisanlara Saglanan Faydalara iligkin Uzun Vadeli
Kargihklar 123,515 109,719 95,950
BZKAYNAKLAR 47,424,875 46,869,430 33,350,347
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 47,424,875 46,869,430 33,350,347
Odenmis Sermaye 30,000,000 30,000,000 30,000,000
Paytara lligkin Primler {Iskontolar) 6,000,000 6,000,000 6,000,000
Gegmis Yillar Kar/Zararlan - 2,660,752 - 2,660,752 572,392
Net D&nem Kari/Zaran 14,083,410 13,522,794 - 3,233,144
TOPLAM KAYNAKLAR 99,534,408 95,114,551 82,155,113
Kaynok: www.kap.gov.tr
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EK 2: Trend GYO Karsilastirmal Gelir Tablolan

2018/06 2018/03 2017/12
Satis Gelirleri 29,347,241 27,944,271 2,123,313
Satiglarin Maliyeti (-} - 13,436,699 - 12,946,623 - 1,628,536
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar {Zarar) 15,910,542 14,997,648 494,777
BRUT KAR/ZARAR 15,910,542 14,997,648 494,777
Genet Yonetim Giderleri (-) - 1,662,776 - 722,146 - 2,264,033
Pazarlama Giderleri {-) - 807,450 - 858,148 - 217,140
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) - - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1,036,673 667,045 1,462,542
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler - 1,605 - 201 - 341,024
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 14,375,344 14,084,198 - 864,878
FINANSMAN GIDER| ONCESI FAALIYET KARI/ZARARI 14,375,344 14,084,198 - 864,878
Finansman Gelirleri - - -
Esas Faaliyet Di5i Finansal Gelirler - - -
Esas Faaliyet Digi Finansal Giderler {-} - - -
Finansman Giderleri (-) - 251934 - 561,404 - 2,355,145
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI/ZARARI 14,083,410 13,522,794 - 3,220,023
Siirdariilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri - - - 13,121
- Dénem Vergi Gelir/Gidert - - -
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri - - - 13,121
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 14,083,410 13,522,794 - 3,233,144
DURDURULAN FAALIYETLER - - -
DURDURULAN FAALIYETLER VERGI SONRASI DONEM KARI/ZARARI - - -
DONEM KARI/ZARAR) 14,083,410 13,522,794 - 3,233,144
Kaynak: www.kap.gov.tr
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