ADRA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

izahname

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca D?'/ QI.1..22 23, tarihinde
onaylanmistir.

Ortakhgmizin ¢ikarilmis sermayesinin 220.000.000 TL’den 293.700.000 TL’ye
¢ikarilmasi nedeniyle artirilacak 73.700.000 TL nominal degerli B grubu paylarinin
halka arzina iliskin izahnamedir.

[zahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulca tekeffiilii anlamma gelmeyecegi gibi, paylara iligkin bir tavsiye olarak da
kabul edilemez. Ayrica Halka Arz Edilecek Paylarin fiyatinin belirlenmesinde
Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka Arz Edilecek Paylara iliskin yatirim kararlar: izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhfimizin www.adragyo.com.tr ve halka arzda satisa aracihk
edecek Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.nin
www.garantibbvayatirim.com.tr adresli internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma
Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr) yayimlanmistir. Ayrica bagvuru yerlerinde
incelemeye acik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yaniltici ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihrag¢¢l sorumludur. Zararin ihraggidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin acik¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden
lider yetkili kurulus, varsa garantér ve ihra¢ginin yonetim kurulu iiyeleri
kusurlarma ve durumun gereklerine gdre zararlar kendilerine yiikletilebildigi
olgiide sorumludur. Ancak, izahnamenin diger lasimlar ile birlikte okundugu
takdirde ézetin_yaniltici, hatali veya tutarsiz olmasi durumu hari¢ olmak iizere
sadece ozete bagh olarak ilgililere herhangi bir hukuki sorumluluk yiiklenemez.
Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluglarm gibi izahnameyi
olusturan belgelerde yer almal;{ﬁ‘)‘éfe ”ﬁﬁhrlanan raporlann hazirlayan kisi ve
kurumlar da hazirladiklar: rapg arda yer. alah‘yanlls, yaniltic1 ve eksik bilgilerden
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diigiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege
yonelik agiklamalar igermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte
olup, sadece izahnamenin yayim -tarihindeki oOngoriileri ve beklentileri
gostermektedir. Birgok faktdr, ,iﬁi'ag:(:gp;n' }g{:cege yonelik ag¢iklamalarmin
dngoriilenden ¢ok daha farkl so i clagm_ﬁlﬁh'-YOi‘- _;;abilecektir.”
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KISALTMA VE TANIMLAR

KISALTMA TANIM

A.S. Anonim Sirket

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolan Amerikan Dolart

Adra GYO Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

Ana Hissedarlar Cem OKULLU ve Cengiz OKULLU

AVM Aligveris Merkezi

Balikesir AVM Balikesir Ili Karesi [lgesi 9398 Ada 3 Parsel’de bulunan isyeri

Borsa / BIAS / BIST /
Borsa Istanbul

Borsa Istanbul Anonim Sirketi

BSMV Banka Sigorta Muameleleri Vergisi
COVID-19 SARS-Cov-2 viriisiiniin neden oldugu korona viriis salgini
3 Turkiye'de yerlesik olmayan kisi ve kurumlarin o Tiirkiye’'de
Dar Miikellef elde ettikleri kazang ve iratlar nedeniyle vergi yiikiimliisii olmasi
durumu
Deger_‘leme Raporu / Baskent Tasinmaz Degerleme A.§. tarafindan hazirlanan
Gayrimenkul

Degerleme Raporu

degerleme raporu

Deneyim
Denetim

Bagimsiz

Deneyim Bagimsiz Denetim ve Damismanlik A.S$.

Esas Sizlesme

Sirket’in esas s6zlesmesi

Garanti Yatirim

Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.

Eden Yetkili Kurulug /
Aracit Kurum / Garanti
Yatirim

Genel Kurul Adra GYO genel kurulu

GSYH, GSYIH Gayri Safi Yurt igi Hasila

GVK 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu

GoTeg | Yemme Pasen Kb in gt Qo
GYO Gayrimenkul Yatirim Ortakhif

GYODER Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Dernegi
Halka Arza Aracihk

Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.

Halka Arz Edilecek | Sirket’in sermaye artirimi yolu ile halka arz etmeyi planladig:
Paylar paylar Ok i
ihrager / Sirket Adra Gayr}menkul Yatmm‘Qrtakhgl AS.

imar Kanunu
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Is Kanunu

4857 sayili [s Kanunu

Izabname ve Ihrag | Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II-5.1 sayili izahname ve fhrag

Belgesi Tebligi Belgesi Tebligi

IMF Uluslararasi Para Fonu

ISIN Uluslararas1t Menkul Kiymet Tanimlama Numarasi

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kar Pay: Tebligi Sermaye Piyasasi Kurulu’nun I1-19.1 sayilt Kar Pay: Tebligi

KDV Katma Deger Vergisi

KVK 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

m? Metrekare

MDV Maddi Duran Varhklar

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Migros Migros Ticaret A.S.

Mn TL Milyon Tiirk Lirasi

f')nemli _Nitelikteki | Sermaye Piyasast Kurulu’nun I1-23.3 sayili Onemli Nitelikteki

Islemlere Iliskin Ortak | [slemler ve Ayrilma Hakk: Tebligi

Esaslar ve Ayrilma

Hakki Tebligi

Ozel Durumlar Tebligi | Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11-15.1 sayih Ozel Durumlar
Tebligi

Pay Tebligi Sermaye Piyasasi1 Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi

Pay Fiyat1 22,66 TL

Sermaye Piyasas1 | Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II-5.2 sayih Sermaye Piyasasi

Araclarinin Satist | Araclannin Satis1 Tebligi

Tebligi

Sermaye Piyasasinda | Sermaye Piyasast Kurulwnun 1II-14.1 sayili  Sermaye

Finansal Raporlamaya | Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi

Iliskin Esaslar Tebligi

SPK, Kurul Sermaye Piyasast Kurulu

SPKn Sermaye Piyasast Kanunu

T.C. Turkiye Cumhuriyeti

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.

Tam Miikellef

Tiirkiye’de yerlesik bulunan kisi ve kurumlann Tiirkiye iginde
ve disinda elde ettikleri kazang ve iratlar nedeniyle vergi
yiikiimiiisii olmasi durumu

TCMB Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
TFRS Tiirkiye Finansal b :";"ofl&rya Standartlarina
TKA Toplam K,lf'alanablhr Ala:n\\
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Torbah AVM Izmir ili Torbal Ilgesi 1104 Ada 1 Parsel’de bulunan igyeri
TTK 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
TTSG Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi
TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu
USD Amerllga*ﬂlrlesrkﬂevletlen Para Birimi
Yénetim Kurulu Adl;;—,l GYO yonetvak;Qrulu
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1. BORSA GORUSU:

Borsa Istanbul tarafindan Kurul’a génderilen 30.03.2023 tarihli goriis yazisinda,
diger hususlarin yaninda:

“1. Halka arz sonrasinda Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebligi'nin 12'nci maddesi uyarinca paylarin Borsa kotuna alimmas: icin Kuruldan
alinacak belgenin Borsamiza iletilmesi halinde Kotasyon Yonergesinin 12'nci maddesi
cercevesinde Sirket paylarinin Yildiz Pazar'da iglem gorebilecegi,

2. Sirket hakkinda hazirlanan hukukcu raporunun izahnamenin ekinde yer almas:,

3. Tiirkiye Katilim Bankalar: Birligi Danisma Kurulu tarafindan olugturulan "Pay
Senedi Ihraci ve Alim-Satim Standard:” ile "Katilim Finans [lkelerine Uygun Faaliyet
Gosteren Sirketlerin  Belirlenmesinde FEsas Alimacak Rehber" dayanak alinarak
olusturulmug olan ve Sirket tarafindan 31.12.2022 tarihli finansal tablo verilerine gore
doldurulan "Katilim Finans llkeleri Bilgi Formu"nda (Form) Sirket tarafindan verilen
bilgiler dikkate alindiginda Sirketin Borsa Istanbul'da islem gérmeye basladig tarihte
BIST Katilim Tiim Endeksinde yer alma sartlarimi sagladigimn degerlendirildiginin,
endeks degerleme donemlerinde de sz konusu gartlart saglamasi halinde ilgili katilim
endekslerine dahil edilebileceginin izahnamede, Formun izahname ekinde yayimlanmasi

hususlarinin Kurulunuza iletilmesine karar veriimistir.”

ifadelerine yer verilmigtir.

isbu Borsa istanbul A.S. Gériisii, Borsa Istanbul A.S.'nin verecegi karara
dénilk herhangi bir taahhiit ya da baglayiciik olusturmamak sartiyla, sadece
SPK'nin goriis talebine cevap vermek amaciyla simrli olmak iizere mevcut bilgi ve
belgeler dikkate alinarak haznrlanmlstlrt I;bu Borsa Istanbul A.S. giriisiine
dayamlarak ahmacak kararlar soyucu ‘dogiabilecek zararlar nedeniyle Borsa
Istanbul A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu buliu%‘amaktadlr
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II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR

Sirket paylarinin halka arz edilmesi iqip.;-KLi'g'}if;f:r'j 3ppsa Istanbul onay1 disinda bagkaca
bir kurum/kurulusun onayina ihtiyag giﬁrul_g_riérﬁalk.tﬁ@?h,
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1. iZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde,
gercefe uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

ihract;l
ADRA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. | Sorumlu Oldugu Kisim:
Yetkilisi

Tarih: 23/88/2023
Cem LLU

IZAHNAMENIN
TAMAMI
Cengiz OKULLU
Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi
Halka Arza Aracihk Eden Yetkili Kurulus .
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S. Sorumiu Oldugu Kisim:
Y etkilisi
Tarih: 2.;’:/08/20_23
Giines TURKOGLU
iZAHNAMENIN
TAMAMI

HASANREISOGLU
Yoénetici

Ali

izahnamenin bir parcasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii makul ozemn gostenlmls oldugunu beyan ederiz.



Ilgili Denetim Raporlarim Hazirlayan

. Kuruluy . Sorumlu Oldugu Kisim:
DENEYIM BAGIMSIZ DENETIM
VE DAI:rlsmlAlelK AS.
Haru TAS
Sofu ¢i 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve

30.06.2023 Dinemlerine Ait
BAGIMSIZ DENETIM RAPORLARI

. |
Hgili Degérleme Raporlarini Hazirlayan Kurulus
BASKENT TASINMAZ DEGERLEME A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

L

Yénetim Kurt W X

.:{ ™ as RK
Yinetim Kurulu i eme Uzmam

DEGERLEME RAPORLARI

30.06.2023 - SPK-2023-68,
30.06.2023 - SPK-2023-69,
30.06.2023 - SPK-2023-70,
30.06.2023 - SPK-2023-71,
30.06.2023 - SPK-2023-72,
30.06.2023 - SPK-2023-73,
30.06.2023 - SPK-2023-74,
30.06.2023 - SPK-2023-75,
30.06.2023 - SPK-2023-76,
30.06.2023 - SPK-2023-77,
30.06.2023 - SPK-2023-78,
30.06.2023 - SPK-2023-82,
18.08.2023 - SPK-2023-101,
21.08.2023 - SPK-2023-106

flgili Bagimsiz Hukuk¢u Raporunu Hazirlayan
Kurulus .
METIN-CICEK AVUKATLIK ORTAKLIGI

Sorumlu Oldugu Kisim:

A\Semjih METIN

21.08.2023 Tarihli
Bagimsiz Hukuk¢u Raporu
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2. 0ZET

A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Aciklama Yiikiimliiliigii
A.l | Giris ve uyarilar Bu dzet izahnameye giris olarak okunmahdir.

Sermaye piyasas1 araglarina iligkin yatirnm kararlan
izahnamenin bir biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu
verilmelidir.

Izahnamede yer alan bilgilere iliskin iddialarm mahkemeye
tasinmas1 durumunda, davaca yatirimci, halka arzin
gergeklestifi iilkenin yasal diizenlemeleri c¢ercevesinde,
izahnamenin c¢evirisine iliskin maliyetlere yasal siirecler
baslatilmadan dnce katlanmak zorunda kalabilir.

Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak iizere) ilgililerin
hukuki sorumluluguna, ancak &zetin izahnamenin diger
kisimlan ile birlikte okundugu takdirde yamltici, hatal veya
tutarsiz olmas1 veya yatirmcilarm yatinm Kkararim
vermesine yardimer olacak dnemli bilgileri saglamamasi
durumunda gidilir.

A.2 | Izahnamenin Izahname sonradan tekrar kullanilmayacaktir.
sonraki kullanimina
iliskin bilgi
B—IHRACCI

.
B.1 | Thrag¢einin ticaret | Ticaret Unvam

i unvam ve isletme ad1 | Adra Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

B.2 ‘ ihrageimn  hukuki | | Hukuki statiisii Anonim Sirket
‘ statusu,t tal:u °:g“§“ Tabi oldugu mevzuat T.C. Kanunlari
?li:z‘l’l:; drel;li-u . ihragginin kuruldugu iilke | Tirkiye Cumhuriyeti |
: Merkez Adresi Caybagt Mah. Aydin Cad. |
j No:51/A Torbal/IZMIR !
! Telefon ey, | 0232 865 15 55 ]
‘ Internet ad{l-‘_t’sfi w0 ™y | www.adragyo.com.tr ]
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B.3

Ana iiriin/hizmet
kategorilerini de
icerecek sekilde
ihra¢gcinin - mevcut
faaliyetlerinin ve
faaliyetlerine  etki
eden onemli
faktorlerin tanimi ile
faaliyet  gosterilen
sektorler/pazarlar
hakkinda bilgi

Sirket, Okullu Ingaat A.S. unvani ile, {zmir’in Torbal ilgesinde,
siiresiz olarak 09.11.2020 tarihinde kurulmus ve Kurul’un
15.12.2022 tarih ve 74/1790 sayili iznini takiben, 30.12.2022
tarihinde ticaret siciline tescil edilen 28.12.2022 tarihli genel
kurul ile yapilan esas sdzlesme degisikligi ile Adra Gayrimenkul
Yatiim Ortakligi A.S. unvanim alarak gayrimenkul yatinm
ortakligina donlismustiir.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Sirketin Amaci ve Faaliyet Konusu”
bashklt 5. maddesi uyarnnca; Adra GYO, gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye
piyasasi araglari ve Sermaye Piyasas: Kurulunca belirlenecek
diger varhk ve haklardan olusan portféyii isletmek amaciyla
paylarint ihra¢ etmek iizere kurulan ve sermaye piyasasi
mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasasi kurumu niteliginde kayitl: sermayeli halka agik anonim
ortakliktir.

Adra GYO tiim gayrimenkul portfyiinii finansal tablolarinda
“yatinm amacgh gayrimenkuller” ve “stoklar” altinda takip
etmektedir. Sirket’in 30.06.2023 itibariyla 890.500.000 TL
seviyesindeki yatinm amagh gayrimenkul portféyii ve
523.980.240 TL tutarindaki stoklar: iginde; Sirket’in 30.06.2023
tarihli finansal tablolar uyarinca, yatinm amagh gayrimenkulleri
alinda Torbali AVM, Balikesir AVM, Hamidiye Diikkan ve
801 ada 2 parseldeki 5 konutu takip ederken, stoklar altinda 677
ada 16 parsel konut, 798 ada 5 parsel konut, 799 ada 1 parsel
konut, 800 ada 1 parsel konut, Turgutlu arsasi, Manisa
Sehzadeler arsasi', Yoloren arazi, Narh arazisini takip
etmektedir.

Gayrimenkul degerleme raporlarina gore, Sirket’in 30.06.2023
tarihi itibariyla 4.716.666.000 TL degerinde olan yatirim amagh
gayrimenkul ve stok portfoyliniin %18,88’1 kira getirili
gayrimenkullerden, %43,77’si satig amagh elde tutulan bagimsiz
boliimlerden, %37,35°1 arsa ve arazilerden olusmaktadir.

Sirket’in tamamlamis oldugu gayrimenkul projeleri ve sahip
bulundugu tasinmazlar agagida 6zetlenmistir:

Sirket’in Balikesir 1li, Edremit Iigesi, Hamidiye Mahallesi, 677
ada 16 parselde, 2.339,75 m?’lik arsa alani iizerinde insa edilmis
olan A Blokta 5.481,65 m? kapah alanda 20 daire 1 diikkédn, B
Blokta 4,246,70 m? kapali alanda 20 daire olmak tizere stoklar
kaleminde izlenen 40 adet mesken ve yatirim amagh
gayrimenkuller kaleminde izlenen 1 adet diilkkdndan olusan
bagimsiz bslimleri bulunmaktadir. S8z konusu diikkan BIM
Birlesik nga;gtﬁl?tm_:éé.’ye 12.10.2022 tarihinden itibaren 10
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yillik  kira sozlesmesi kapsaminda kiraya verilmistir.
Gayrimenkuliin projelendirme ¢alismalar 11.08.2020 tarihinde
baglamis, 14.04.2022 tarihinde ise yap1 ruhsati alinmistir. Proje
30.12.2022 tarihinde tamamlanmugtr. flgili projeye iliskin
olarak 30.12.2022 tarihi itibariyla yap1 kullanma izni alinmisg
olup, ayni tarih itibaniyla kat milkiyeti tesis edilmigtir.
30.06.2023 tarihi itibaniyla ise 35 adet konut, 1 adet is yeri amagh
bagimsiz boliim bulunmaktadir. Isbu izahnamenin 31.07.2023
tarihi itibariyla 35 adet konut, 1 adet is yeri amagh bagimsiz
b6liim bulunmaktadir. Ilgili gayrimenkul konut bagimsiz
béliimleri stoklar boliimiinde, is yeri bagimsiz boliimii yatirim
amagh gayrimenkuller kaleminde izlenmektedir. 30.06.2023
tarihli Degerleme Raporu’na gore ilgili tasinmazin nihai degeri
258.185.000 TL dir.

Sirket’in Balikesir Ili, Edremit Ilgesi, Altinoluk Mahallesi 798
ada 5 parselde 10.903,51 m? arsa lizerinde inga edilmis olan 6
Blokta 98 is yeri, 158 mesken olmak iizere toplam 256 bagimsiz
bélimden olusan ADRA Sitesi i¢indeki farkli bloklardaki
bagimsiz boliimleri bulunmaktadir. Toplam insaat alani 31.542
m?¥’dir. 20.05.2021 ve 04.08.2021 tarihli yap1 ruhsatlan
cergevesinde ingast tamamlanan projenin  6n  satiglan
30.09.2021°de baslanmistir. 31.12.2022°ye kadar 212 adet
bagimsiz bolim satilmug olup, 31.12.2022 tarihi itibanyla 13
adet konut vasifh, 31 adet is yeri vasifl: olmak iizere toplam 44
adet bagimsiz boliim, 30.06.2023 tarihi itibariyla ise 4 adet konut
vasifli, 18 adet igyeri vasifli olmak iizere toplam 22 adet
bagimsiz bolim Sirket’in portfoylinde bulunmaktadir. Isbu
izahnamenin 31.07.2023 tarihi itibariyla ise 4 adet konut vasifli,
18 adet isyeri vasifli olmak {izere toplam 22 adet bagimsiz béliim
bulunmaktadir. Proje, 30.11.2022 tarihinde tamamlanmustir.
Mgili projeye iligkin olarak 30.11.2022 tarihi itibariyla yap
kullanma izni alinmis olup, ayn tarih itibariyla kat miilkiyeti
tesis edilmistir. Ilgili gayrimenkul stoklar kaleminde
izlenmektedir. Degerleme Raporu’na goére ilgili tasinmazin
30.06.2023 tarihi itibaryla nihai degeri 115.790.000 TL dir.

Sirket’in Balikesir Ili, Edremit Ilgesi, Altinoluk Mahallesi, 799
ada 1 parselde 11.212,90 m?’lik arsa tizerinde insa edilmis olan
ADRA Sitesi i¢indeki 6 Blokta 232 adet mesken ve 2 adet isyeri
nitelikli bagimsiz béliimii bulunmaktadir. Toplam ingaat alam
28.633 m? olan projede yer alan 6 Blok igin 22.06.2021, | Blok
icin 23.08.2021 tarthinde yapt ruhsati alinmustir. Proje
30.12.2022 sasihiifde-famamlanmmistir. 11gili projeye iligkin olarak

30.12.2022 tari iaﬁibéﬁy‘!a yap1 kullanma izni alinmis olup, ayni
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itibariyla 232 adet bagimsiz béliim bulunmaktadir. Isbu
izahnamenin 31.07.2023 tarihi itibanyla 227 adet bagimsiz
boliim bulunmaktadir. lgili gayrimenkul stoklar kaleminde
izlenmektedir. 30.06.2023 tarihli Degerleme Raporu'na gore
ilgili tasinmazin nihai degeri 1.094.245.000 TL dir.

Sirket'in Balikesir ili, Edremit Ilgesi, Altinoluk Mahallesi, 800
ada 1 parselde 13.250,11 m*lik arsa alam {izerinde insa edilmis
olan tamami 16 biok, 157 adet bagimsiz boliimden olusan
ADRA sitesi igindeki farkli bloklarda 31.12.2022 tarihi itibariyla
75 adet bagimsiz bolimii  bulunmaktadir. 22.06.2021,
12.07.2021 ve 09.08.2021 tarihli yap: ruhsatlari gergevesinde
insa edilen proje tamamlanmis ve tiim bagimsiz boliimler igin
29.12.2021 tarihli yap: kullanma izin belgeleri alinmis ve kat
millkiyetine gegilmistir. Projenin 6n satislarna 27.09.2021
tarihinde baslanmig olup, 31.12.2022 tarihi itibanyla, 75 adet
bagimsiz boliim, 30.06.2023 tarihi itibariyla ise 63 bagimsiz
boliim bulunmaktadir. Isbu izahnamenin 31.07.2023 tarihi
itibariyla 61 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. Ilgili
gayrimenkul stoklar kaleminde izlenmektedir. 30.06.2023 tarihli
Degerleme Raporu’na gore ilgili tasinmazin nihai degeri
646.400.000 TL dir.

Sirket’in Balikesir ili, Edremit Ilgesi, Altinoluk Mahallesi, 801
ada 2 parselde 5.680,26 m?’lik arsa iizerinde insa edilmis olan ve
dokuz bloktan olusan ADRA 1 sitesi biinyesinde 898,70 m?
kapah alandan meydana gelmis D Blok igindeki 31.12.2022
tarihi itibariyla 6 adet; 30.06.2023 tarihi itibariyla S adet mesken
nitelikli bagimsiz boliimii bulunmaktadir. Bagimsiz béliimler
i¢in 06.02.2019 tarihinde yap: kullanma izin belgeleri alinms,
14.03.2019 tarihinde ise kat miilkiyeti tesis edilmistir.
30.06.2023 tarihi itibanyla ise Sirket portféylinde 5 bagimsiz
boliim bulunmaktadir. Isbu izahnamenin 31.07.2023 tarihi
itibariyla ise bagimsiz béliim sayisi degismemis olup 5 bagimsiz
bsliim olarak gergeklesmistir. Ilgili gayrimenkul yatinm amagli
gayrimenkuller kaleminde izlenmektedir. 30.06.2023 tarihli
Degerleme Raporu’na gore ilgili tasinmazin nihai degeri
75.500.000 TL dir.

Sirket Izmir ili, Torbali Ilgesi, Torbali Mahallesi, Metropolis
Bulvari, 1104 ada 1 parselde yer alan 20.069,02 m? arsa iizerinde
9.600 m? kapali alana 11.950 m? ac¢ik otopark alanina sahip
AVM’nin miilkiyetine sahiptir. Taginmaz 25.11.2020 tarihinde
Sirket adina satin alinarak tapuya tescil edilmis ve Migros
Ticaret A $7y€25:11.2020 tarihinden itibaren 5 yillik kira
SOZ]E$m981 lﬁap‘sammda\.glraya verilmistir. llgili gayrimenkul
yatmm amac;lém gayrmienku]ler kaleminde izlenmektedir.
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30.06.2023 tarihli Degerleme Raporu’na gore ilgili tasinmazin
degeri 310.000.000 TL dir.

Sirket Balikesir ili, Karesi Ilgesi, Pagsaalan1 Mahallesi, Bandirma
Caddesi, 9398 ada 3 parselde yer alan 31.941,79 m? arsa {izerinde
11.379,00 m? kapali alana ve 20.000 m? agik otopark alanina
sahip AVM’nin miilkiyetine sahiptir. Taginmaz 24.11.2020
tarihinde Sirket adina satin alinarak tapuya tescil edilmis ve
24.11.2020 baslangig tarihli kira sdzlesmesi kapsaminda 6 yil 6
ay sireyle Migros’a kiraya verilmistir. Ilgili gayrimenkul
yatinm amagli gayrimenkuller kaleminde izlenmektedir.
30.06.2023 tarihli Degerleme Raporu’na goére ilgili tasinmazin
degeri 455.000.000 TL dir.

Sirket’in Balikesir ili, Edremit ilgesi, Narli Mahallesi, 361 ada 1
parsel (37.354,92 m?- Zeytinlik vasifli), 356 ada 1 parsel
(24.768,68 m?*- Zeytinlik vasifli}, 492 ada 3 parsel (1.898,55 m?*-
Zeytinlik vasifli) ve 493 ada 1 parselde (159,47 m? Zeytinlik
vasifh) taginmazlan bulunmaktadir, Taginmazlardan 361 ada 1
parsel ve 356 ada 1 parsel Narli Mahallesi’nin denize yakin
kenart ile ¢evre yolunun arasinda konumlu olup yakin ¢evresinde
villa tipi yapilar bulunmaktadir. Diger iki parsel ¢evre yolu
lizerinde konumlu olup, sosyo-ekonomik olarak orta-iist gelir
grubu kisilerin ikamet ettigi bolgededir. Ilgili gayrimenkul
stoklar kaleminde arazi olarak izlenmektedir. 30.06.2023 tarihli
Degerleme Raporu’na gére ilgili taginmazin degeri 450.071.000
TL’dir.

Sirket’in Balikesir ili, Edremit ilgesi, Yoléren Mahallesi, 1835
parselde yer alan 41.089,16 m? alana sahip 1 adet mandalinlik ve
zeytinlik vasfinda ve arazi niteliginde tasinmazi bulunmaktadir.
Izahname tarihi itibariyla ilgili gayrimenkule iligkin olarak,
Edremit Belediye Meclisi’'nin 06.02.2009 tarih ve 35 sayili
karan ile onanan 1/5000 &l¢ekli nazim imar plan uyarinca, bir
kisim konut dist kentsel ¢aligma alaninda, bir kisim da parkta
kalmaktadir. lgili gayrimenkul stoklar kaleminde arazi olarak
izlenmektedir. 30.06.2023 tarihli Degerleme Raporu'na gore
ilgili tasinmazin degeri 115.050.000 TL dir.

Sirket’in, Manisa ili, Sehzadeler Ilgesi, Yarhasanlar Mahallesi,
931 ada 13 parsel 26.543,09 m*® arsa niteliginde taginmazi
bulunmaktadir. 30.06.2023 tarihi itibariyla yapi ruhsati heniiz
alinmadigindan amlan tarih itibanyla arsa olarak degerlenmis
olup stoklar kaleminde izlenmektedir. 30.06.2023 tarihi
itibariyla ilgili tasinmazin degeri 1.048.000.000 TL dir. Bununla
birlikte 20.07.2023 tarihinde yapi ruhsati alinmis olup, GYO
Tebhgl’nm 22.. .maclgf:sme goére yap! ruhsati almrms oldugundan
Sirket p,;art‘f'oyuneﬁrw nigycut durum  itibariyla “proje” olarak
almmagfadlr 2“1 08 2023, tarih ve SPK — 2023 — 106 sayil
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degerleme raporunda “Proje” olarak degerlenmis olup, projenin
degeri ise 2.009.842.949,68 TL dir.

Sirket, 15.03.2023 tarihinde, Manisa Ili, Turgutlu Ilgesi,
Yedieyliil Mahallesi 1323 Ada 38 Parsel ve 44.977 m? alanli
Turgutlu arsasimi satin almistir. 86z konusu arsa igin Bagkent
Tasinmaz Degerleme A.S.'nin 03.03.2023 tarihli raporunda
62.050.000 TL deper bigilmis olup sbéz konusu taginmaz
65.250.000 TL pesin tutarla Tukas Gida Sanayi ve Ticaret
A.S.’den satin alinmustir. Ilgili gayrimenkul stoklar kaleminde
izlenmektedir. Ilgili tasinmaz, Turgutlu Belediyesi I[mar
Miidiirliigiinde yapilan incelemelerde ve ekte sunulan Imar
durumu belgesine gore; 5.6.2012 Tarih 1/1000 8lgekli Turgutlu
Revizyon Uygulama Imar Planlarinda E:0,50 Hmax: 6,50 m
yapilasma sartlanna gore “SANAYI ALANI'NDA”
kalmaktadir. Bahse konu plan, Manisa 2. idare Mahkemesi’nin
2021/59 esas no’lu ve E. 2022/288 karar no’lu dava dosyasi ile
iptal edilmis olup, Izmir Bélge Idare Mahkemesinde temyiz
siireci devam etmektedir. [lgili tasinmaza iliskin olarak yeni imar
plan ¢aligmalan devam etmekte olup, giincel durum itibanyla
arsa iizerinde konut ve ofis projesi ger¢eklestirilmesi imkani
bulunmamaktadir. Imar vasfinda herhangi olumsuz bir durum
olmadigindan arsa olarak degerlemesine etki etmemektedir.
30.06.2023 tarihli Degerleme Raporu’na gore ilgili tasinmazin
degeri 148.425.000 TL dir.

Sirket, 30.06.2023 tarihli finansal tablo déneminden sonra,
Manisa Biiyiiksehir Belediyesi Emlak ve Istimlak Dairesi
Bagkanlign  tarafindan  17.07.2023  tarihinde  ihalesi
gerceklestirilen ve ihalesi Sirket uhdesinde kalan, Manisa ili
Yunusemre Ilgesi Uncubozkdy Mahallesi 2057 ada 3 numaral
parselde kayitl: 7.738,47m? lik arsa vasifh tasinmaz 24.08.2023
tarihinde 130.000.000 TL bedelle nakit olarak satin alinmisgtir.
Baskent Tasinmaz Degerleme A.§. tarafindan 18.08.2023
tarihinde hazirlanan SPK-2023-101 numaral: rapora gore ilgili
taginmazin degeri 150.000.000 TL dir. Belirtilen satin alma, isbu
izahnamede yer alan son finansal tablo tarihinden sonra gelisen
olay niteliginde olmasi nedeniyle bilango ve portfoy
bilylikliigiine etki etmemektedir.

Gayrimenkul Sektorii
Tiirkiye’de ve Diinyada Giincel Durum

Gayrlmenkursektoru\{ iirkiye ekonomisinde Onemli bir yeri
olan, gayri s afi “yurt lg:lxiqasﬂa icerisinde sahip oldugu pay ile
1st1kra.}4}1 bu; sedee ekonomlye katkisini stirdiiren ve istihdam
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anlaminda olduk¢a dnemli yer tutan dncil sektdrlerden birisidir.
Ayrica geleneksel bir yatinm araci olarak gériilmesi sebebiyle
arz — talep miktarimin dinamik bir yapiya sahip oldugu
gozlemlenmektedir. Gayrimenkul sektdrii igerisinde ticari
gayrimenkul, perakende ve AVM, turizm, otelcilik, insaat ve
konut sektorlerini barindirarak birgok sekttre hem dogrudan
hem de dolayli olarak etki etmektedir. Gegmisten giinlimiize
kadar GSYIH verileri incelendiginde 1998 yilinda 71 milyar TL
olarak gergeklesen milli gelirin 2022 y1l sonu itibanyla 15 trilyon
TL’ye ulastigi goriilmektedir. 2023 yilinin ilk g¢eyreginde ise
GSYIH 4,6 trilyon TL olarak gergeklesmistir. 2020 yihina kadar
%6-%9 bandinda degisen paya sahip olan gayrimenkul
sektdriiniin 2022 yil sonunda GSYIH igindeki payinin %3,38’e
geriledii gorillmektedir. 2023 yilimin ilk ¢eyreginde ise
gayrimenkul  sektdriiniin  %3,78 oraninda pay aldif
goriilmektedir.

Gayrimenkul sektdriintin  giincel durumunu inceledigimizde
2020-2021 wyillarinda COVID 19 pandemisi sebebiyle diger
sektérlerde iretim yapilarinin etkilenmesi, arz olanaklarinin
azalmasi ve lojistik anlamda stkintilar yagsanmasinin aksine 2021
yilinda kiiresel tesviklerin etkisiyle artan varlik talebi sebebiyle
gayrimenkule olan talebin arttifi gdzlemlenmigtir. Bunun en
biiylik sebebi pandeminin etkisiyle diisiik faiz ve bol likidite
déneminin hakim olmasidir. ABD ve Avrupa lilkelerinin
genisletici para politikalart sebebiyle kiiresel biiyiimenin

i gliclenmesi hedeflenmistir. 2022 yilinda ise COVID 19

pandemisi sonrasinda yasanan sikintilar sebebiyle enflasyonist
ortamin giderek yayilmas:i ve kiiresel ekonomide {ilkelerin
toparlanma dénemlerinde parasal sikilasmaya gitmeleri birgok
sektorde etkisini  gostermektedir. Diinyanin dnde gelen
kurumlan tarafindan belirlenen biiyiime tahminleri bu dénemde
birgok tilke i¢in bir onceki tahmine oranla kiigtiltiilmiistiir.
IMF 2022 Temmuz ayinda kiiresel ekonomik biiyiime tahminini
gecen yilin ayn1 donemine gére %3,3’den %3,2’ye diisiirmiistiir.
Ekim 2022’de yayinlamis oldugu rapora gore ise %3,2’de sabit
tutmustur. Diinya genelinde yasanan ekonomik durgunlugun |
etkisiyle ise 2023 yihimin temmuz ayinda yayinladig1 raporunda |
da kiiresel bilyiime tahminini %3,0’e diigliirmiistiir.

Kiiresel ekonomik diizelme evresinin yavaslamasinin ve
enflasyonist ortamin tiim diinya geneline daha hizli yayilmasinin
en Onemli nedenlerinden birisi de 2022’nin ilk geyreginde
baslayan Rusya-Ukrayna savasi oldugu da bilinmektedir. Enerji
sektorll basta olmak iizere birgok sektdrde etkin bir oyuncu olan
ve hammadde arz1 konusunda da kritik rol oynayan Rusya’nin
savasta olma;.pi}e uyg“tanan yaptirimlara kendisinin de yaptirim
ile karslllkmermesf birgok sektorii olumsuz yonde etkilemistir.

. 2022 yili ilg:uncuqeyregmde f{usya Ukrayna savasina ek olarak

kuzey yalim liurede klsa: glrllfyor olmas1 ve enerji soruniarimn




devam etmesi de sistematik riskin devam etmesine yol
agmaktadir.

Savasin baslangicindan itibaren Tiirkiye’nin dengeli bir politika
izlemesi ve jeopolitik olarak 6nemli bir konumda olmasi
sebebiyle yabanci sirketlerin odaginin Tiirkiye'ye kayacag: ve
gayrimenkul sektorii anlaminda Rusya ve Ukrayna’nin
gayrimenkul talebinin Tiirkiye'ye kayacagi distiniilmektedir.
GYODER’in Gayrimenkul Sektsrii Gosterge Raporu’na gore
yabanc1 yatrimetlarin mercegine giren Tirkiye'nin hem
operasyon yodnetimi hem de yatinm amaciyla artan yabanci
yatinmcl talebi artisinin Oniimiizdeki dénemlerde de devam
etmesi beklenmektedir. 2023 yihinin ilk geyreginde ise yabanci
talebinin azalmasina ragmen devam ettigi, konut alimi
karsiliginda vatandashik ve oturma izni haklarimin taninmasinin
etkisiyle de gayrimenkul sektdriiniin canlihinin siirdiigii
gorilmektedir.

istihdam

Ingaat sektoriiniin Tiirkiye ekonomisine gelir katkisinin yani sira
istihdam yoniinden katkisi da bityiiktiir. TUIKin sektérlere gére
istihdam edilenler verilerine goére tarim, sanayi, ingaat ve
hizmetler sektdriiniin toplamimi olugturan istihdam sayis1 2005
yii 4.ceyreginde 19,4 milyon kisi iken bu say1 2022 yih
4.¢ceyreginde 31,6 milyon kisiye ulagmuistir. 2023 yilinin ilk
¢eyreginde ise bu say1 31,0 milyon kisiye gerilemistir. Insaat
sektoriinde istihdam edilenlerin sayisimin toplam istihdam
edilenlerin sayisimin igerisindeki payinin 2005 yili 4.¢eyreginde
%5,7 oldugu goriilmiis olup bu oran 2017 yihi 4. ¢eyreginde
%7,7’ye yiikselmistir. Insaat sektoriiniin istihdamdaki pay:
oranim 2019 yili 4. geyreginde %5,6’va diistiigl
gozlemlenmistir. Bu ani diislisiin ardindan sektor istihdam
anlaminda toparlanmaya baglamis ve 2020 yili 4.¢ceyreginde bu
oran %6,1"e ylikselmistir. 2023”iin birinci ¢eyrek sonucuna gére
ise bu oran %6,4 olarak goriilmektedir. 2022 yilinda 4 milyon
866 bin kisi tarim sektoriinde, 6 milyon 663 bin kisi sanayi
sektdriinde, 1 milyon 846 bin kisi insaat sektdriinde, 17 milyon
378 bin kisi hizmet sektoriinde istihdam edildi. Bir dnceki y1l ile
karsilastinldiginda istihdam edilenlerin sayisi1 tarim sektdriinde
82 bin kisi azalirken, sanayi sektoriinde 520 bin, insaat
sektoriinde 69 bin, hizmet sektériinde 1 milyon 450 bin kisi artt1.

Tiirkiye’de Ingaat Maliyetleri

Ingaat sektoriiniin  dinamizminin etkilendigi en 6nemli

unsurlardan birisi de ingaat maliyetleridir. Insaat stoku ve konut
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Ingaat maliyet endeksini inceledigimizde 2018 yil basindan
itibaren istikrarli bir artig gdzlemlenmektedir. Insaat
maliyetlerine de etki eden ingaat malzemelerinin biiylk bir
kisminin yurt disindan temin edilmesi ve Tiirk Lirasi’nin diger
para birimlerine karsi deger kaybetmesi gibi nedenlerle 2021
Kasim ayindan itibaren endekste yiiksek bir artis meydana
gelmistir. 2022 Kasim ayinda ingaat maliyet endeksi bir dnceki
yilin ayni ayina gére %103,5 oraninda artis gostermistir. Kasim
aymndan itibaren endekste bir Onceki yilin aym aymna gore
gerileme goriilmils olup Mayis 2023 itibaniyla bu oran %53,0
olarak gerceklesmistir. Malzeme endeksindeki artig %33,55
olarak gerceklesirken iscilik endeksi ise %104,8°lik artis
gdstermistir. Ingaat maliyetlerindeki bu artis sebebiyle de
Tiirkiye’de konut fiyatlarinda biiyiik bir artis gériilmiistiir.

Konut Satislar

Ulkemizde ingaat ve gayrimenkul sektdriiniin en 6nemli
gostergelerinden  birisi  konut satis  verileridir.  Insaat
maliyetlerinin  yiikseldigi donemlerde de konut satis
miktarlarinda ve fiyatlarinda bu artisin etkisi gériilmektedir.

TUIK ’in agiklamus oldugu verilere gére 2022 yilinda konut satis
adedi 1.485.622 olurken 2021 yilinda bu miktar 1.491.856 olarak
gerceklesmigtir. 2022 yilinda satilan konut satiglarinin %31’ini
ilk el satiglart olustururken %69’unu ikinci el satislardan
olusmaktadir. 2021 y1l sonu satig miktarlarina bakildiginda ikinci
el satis oraninin %69,1’den %69’a diistiigi gortilmektedir.

2022 y1l sonu itibariyla satiglar incelendiginde, ipotekli satislar
toplam satiglarin %18,9’unu olusturmaktadir. Bu oran 2021
yilinda gergeklesen ipotekli satig orant olan %19,7’den yiiksek
gergeklesmistir.

2023 agiklanan ilk 6 aylik verilerine gére konut satis miktar
565.779 adet olarak gergeklesmis olup toplam satislarin
%21,5%ini ipotekli satiglar olustururken %78,5’ini diger satiglar
olusturmustur. Bu miktar satis durumuna gore incelendiginde ise
%69,7 oraninda ikinci el satisin yapildigini, %30,3 oraninda da
ilk el konut satis1 yapildig1 gériillmektedir.

Konut satis verileri ipotekli ve diger satis olmak {izere iki
kategoride incelenmektedir. Buna gére 2014 yilindan itibaren
ipotekli konut satislarinda gériilen artigin 2018 yilinda sert bir
diislisle yerini diger satiga biraktig1 gdzlemlenmektedir. Bunun
yani sira konut adetleri satis durumuna gére incelendiginde 2018
yilinda yasanan_ekengmik kriz sonrasinda konut satiglarimin
ikinci el cmsmdep payml\qmlgl gorilmektedir. 2023 yilinin ilk
yarisinda Jlmda ilk el Satlé‘l‘ar %30 pay alirken, %70 oraninda
konutun J deg1’§t1fd1g1 gﬁrulnﬂfktedlr Konut talebinde gézlenen
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artigin temel sebeplerinden biri olarak enflasyona oranla kredi
maliyetlerinin ucuz olmasi sdylenebilir.

Gayrimenkul sektoriinde satislara yén veren bir diger unsur
yabanci yatinmcinin talebidir. Tiirkiye’'nin jeopolitik konumu
sebebiyle ¢evresindeki cografyalarda yasanan i¢ savas, kriz vb.
durumlar Tiirkiye’deki birgok sektdrii dogrudan veya dolayli
yoldan etkilemektedir. Bunun en &nemli 6rnegi 2022 ilk
¢eyreginin sonuna dogru baglayan Ukrayna- Rusya savasidir.
Savagin baglamasinin ardindan Rusya ve Ukrayna uyruklu
yabanci yatinmceinin gayrimenkul talebinin Tirkiye’ye kaydigi
gbzlemlenmektedir. TUIK verilerine gore uyruklarina gore
konut satin aliminda 2022 Nisan ay1 itibariyla Rusya
Federasyonu uzun bir aradan sonra ilk sirada yer almistir. Ayni
zamanda {ilkelerinde yasanan i¢ karigiklik sebebiyle Afganistan
uyruklu yabanci yatinmcinin da her ne kadar toplam satiglar
igerisindeki siralamasinda yiikselme goriilmese de konut satis
adedi bazinda 2022 yil basindan itibaren kademeli olarak
Tiirkiye’deki talebinin arttig1 gézlemlenmektedir. Bu talebin ise
2022 Temmuz ay1 itibariyla diger uyruklarda da gézlemlenen
sekilde sert bir disiis gosterdigi goriilmiistiir. Yabanci
yatirimeilara yapilan konut satisi haziran ayinda 8.707 adet ile
2022’nin en yiiksek seviyesindeyken bir sonraki ay bu adet
3.974°¢ duigmiistiir. Agustos ayinda tekrar toparlanma gistererek
yil sonunda toplam 67.490 adet yabanci uyruklulara konut satis
yaptlmigtir. 2023 yihimin ilk yans1 igin agiklanan wverileri
incelendiginde yabanci yatinmcilara yapilan konut satisinin
19.275 adet oldugunu, toplam satiglar i¢erisindeki payinin %3,4
oldugu goriilmektedir.

GYODER Gayrimenkul Sektorii 2022 1. Ceyrek Gosterge
Raporu’na goére 6zellikle gayrimenkul satin alan yabanci uyruklu
yatinmcilara  vatandashk ve oturma izni  verilmesi
uygulamalarimin devam etmesi yabanci yatinmcinin talebini
olumlu etkilemekte ve sekttrde canliifin devam edecegini
gostermektedir. 2022 yil sonu itibariyla yabanci uyruklu
yatiimetlann tercih ettigi sehirlerin basinda %39 oran ile
Antalya gelirken ikinci swrada %31 oram ile Istanbul
gelmektedir. Bu siralama 2022 yili igerisinde birinci ve ikinci
olan Istanbul ve Antalya arasinda degisiklik gostermistir. 2023
yilinin ilk 4 ayi igin agiklanan verilerde ise Antalya’nin %38,7
ile yine birinci sirada gelirken Istanbul’un %31,6 ile ikinci sirada
geldigi gorillmektedir.

Talebin gii¢lii olmas: ve enflasyonist egilimden kagis ¢cabasiyla
konut fiyatlarinda kayda deger bir yiikselis yasanmistir. TCMB
tarafindan agiklanan 2023 nisan ay: verilerinde konut
fiyatlarinda bm«mltekl ilin ayni ayina gére nominal olarak
%121,3 or,amnda art1$ r¢eklesmistir. Bu dénemde yasanan
hem kurn;'sel e;konomlk krlz\hem de Turk Lirasimin diger para
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birimleri karsisinda deger kaybetmesi sebebiyle artan insaat
maliyetleri de konut fiyatlaninin yiikselmesine neden olmustur.
Ulkemizde 2022 yili boyunca fiyatiar genel seviyesindeki artis
devam etmis olup yillik baz etkisi ve alinan makro ihtiyati
Onlemlerinde etkisi ile ylizde 64,2 diizeyinde tamamlamistir.
GYODER Gayrimenkul Sektorii 2023 1. Ceyrek Gosterge
Raporu’na gore ise lilkemizde enflasyonun yiiksek siiregelmesi
ise hem maliyetler hem de tiiketici davraniglar: tizerinde etki
yaratmaktadir. Biiylimenin canli olmasi bir avantaj olsa da fiyat
istikrarinin saglanamamasi da tiim sektdrleri olumsuz yoénde
etkilemektedir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin &ne
¢ekilmesi bazi sektdrlerde Gnemli bir canlilik yarattiysa da bu
talebin siirdiiriilebilir olmas1 fiyatlar genel seviyesindeki
istikrara bagh gdriinmektedir. 2023 yilinda ingaat ve
gayrimenkul sektdriiniin en 6nemli gostergelerden birisi olan
‘konut satig’ rakamlarinda talebin giiciinii bir parga kaybettigi
gdzlenmektedir. Ancak gerek yakin cografyalardaki gelismeler
gerekse TL’nin yabanci para degerinde yasanan gerilemelerin
etkisi ile yabancilara yapilan satiglar giiglii bir sekilde devam
etmektedir. Yabancilara yapilan konut satislar 2023 yilinin ilk
yansinda 2022 yilinin ilk yarisina kiyasla %46 azalarak 19 bin
275 olarak gerceklesmistir. TCMB tarafindan agiklanan 2023
nisan ay1 verilerinde; 2023 yili nisan ayinda bir 6nceki aya gore
%4,7 oraninda artan konut fiyat endeksi, bir énceki yihn aym
ayma gore nominal olarak %121,3, reel olarak ise %53,0
oraminda artmugtir. . Tiirkiye genelinde birim metrekare fiyati
22,841 TL’ye ulasmistir. En yikksek metrekare fiyat ise
istanbul’da gergeklesmis olup 35,141 TL olmustur.

Kiiresel 6lgekte oldugu gibi Tiirkiye’de de konut satig
miktarlarina etki eden 6nemli faktorlerden biri konut kredisi faiz
oranlandir. TCMB’den alinan verilere gére 2021 Agustos ayi
itibanyla faiz oranlari uzun bir siire sonra tekrardan %17’ lere
cikmig, 2022 Agustos ayinda ise kademeli olarak artiglarla
birlikte %17,92’ye ulasmustir. 2022°nin ikinei yansinda kredi
faiz oranlarinda artis devam etmis ve aralik ayinda %19,05’e
yikselmigtir. 2023 haziran ayinda ise konut kredisi faiz oranlan
%19,70 seviyesine ¢ikmgtir. 2023 yilinin ilk yarisinda ortalama
konut kredisi faiz oram %19,45 olarak gerceklesirken 113 bin
276 adet konut satig1 gergeklesmis olup, bir 6nceki yilin aymi
déneminde ise ortalama konut kredisi faiz oram1 %17,84 olarak
gerceklesmis ve 150 bin 509 adet konut satist
gerceklestirilmistir. TCMB’den saglanan verilere gore konut
kredisi faiz oranlan ile konut satis miktarlarinda ters oranti
bulunmaktadir. Faiz oranlarmin en yiiksek oldugu dénemde
konut satis ,«'mlkiarlarl \donemm en diisilk performansini
sergllemekédlr Blina tafmen 2019 , 2020, 2021 ve 2022
ylllannda, gorul’en en’ yikse k‘konut kredlsi faiz oramimn 2022
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Aralik ayinda goriilmiis olup 2022’ nin en yliksek konut satis1 da
yine bu ayda gerceklesmistir.>

Tiirkiye ve kiiresel ortamda yasanan siyasi ve ekonomik
olaylarin 2023 yilsonuna kadar devam edebilecek olmasi
Ozellikle diinya genelinde yasanan sikilagsma yo6niindeki para
politikalarinin ve Ukrayna-Rusya Federasyonu arasinda devam
eden savagin Tiirkiye gayrimenkul sektdriine olumlu-olumsuz
etkilerinin gorilmeye devam edecegi ve sektdriin bu talep
dogrultusunda sekillenecegi beklenmektedir.

AVM Sektorii
Perakende sektériiniin GSYIH icerisindeki yeri ve onemi

TUIK verilerine gore Tiirkiye’de bulunan 3,6 milyon igletmenin
2,3 milyonu perakende sektoriiyle baglantili olarak faaliyet
gostermektedir. Perakende sektdrii yaklagik 12,4 trilyon TL
tutarinda cirosuyla, Tiirkiye’de tim sektorlerde olusan 16,6
trilyon TL tutarinda cironun yaklasik %75’ine tekabiil
etmektedir.

Tiirkiye’de bulunan AVM sayiari, kullanabilir alanlar ve
genel durumu

2023 birinci geyrek itibariyla Tiirkiye’deki mevcut alisveris
merkezi arz1 453 adet aligveris merkezi ve yaklagik 14 milyon
metrekare seviyesinde kaydedilmistir. Diger yandan, Tiirkiye
genelinde 2022 yilinda pazara toplamda 7 adet aligveris
merkezinde yaklasik 153 bin m? kiralanabilir alan girisi
olmugstur. Mevcutta, 39 aligveris merkezinde yaklasik 1,2 milyon
m? insaat halinde kiralanabilir alan bulunurken, toplam arzin
2025 yilt sonu itibari ile 15,2 milyon m? seviyesine ulasmas
beklenmektedir. Istanbul %37,2 oraminda pay ile meveut arzin
cogunluguna ev sahipligi yapmakta ve Istanbul’u sirasiyla %11,8
pay ile Ankara takip etmektedir. 2023 yili birinci ¢eyregi
sonunda bin kisi basina 164,4 m? olarak kaydedilen perakende
yogunlugunun insaat halindeki projelerin tamamlanmasiyla
2025 yil1 sonunda 173 m? seviyesine ulasmasi beklenmektedir.
Gelecek arzin %37°si Istanbul’da yer alirken, %17’si Bursa’da
ve %12’ser oranla Ankara ve Konya’da yer almaktadir.

Tiirkiye Perakende Pazari ve Aligveris Merkezleri

Aligveris Merkezleri ve Yatinmcilann Dernegi ile Akademetre
Arastirma ve Stratejik Planlama tarafindan olusturulan AVM
Perakende Ciro Endeksi’nin 2023 Nisan ay1 sonuglarina gore;
ciro endeksiy; lean2023 d@ggmmde, bir dnceki yilin ayni ayi ile
kar$11a$t1rl.ldlgmd;1 enﬂasyondan arindinimadan
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incelendiginde %135,2 oraninda artarak 1.738 puana
yikselmistir.

AVM’lerde kiralanabilir alan (m?) basina diisen cirolar Nisan
2023de; Tiirkiye genelinde 6.625 TL, Istanbul’da 7.831 TL ve
Anadolu’da 5.821 TL olarak ger¢eklesmistir.

Nisan 2023 wverileri bir oOnceki yilin aym ay1 ile
kargilagtinldiginda ziyaret sayisi endeksinde yiizde 24,3’liik bir
artis ile 97 puana yiikselmistir.

GYO Sektorii

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan (“GYO”), Sermaye Piyasasi
Kanunu ¢ercevesinde, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
diizenlenen gayrimenkul yatinm ortakliklar, gayrimenkullere,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve
sermaye piyasasi araglarina yatirim yapabilen, belirli projeleri
gerceklestirmek ya da belirli bir gayrimenkule yatinm yapmak
amaciyla kurulabilen ve izin verilen diger faaliyetlerde
bulunabilen, gelirlert kurumlar vergisinden istisna tutulmus
(Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 5/1-d-4) sermaye piyasasi
kurumlandir.

Gayrimenkul yatinm ortakhiimn amaci, getiri potansiyeli
yliksek gayrimenkullere ve gayrimenkul projelerine yatirim
yapmak, portfoylindeki gayrimenkullerden kira geliri ve
gayrimenkul alim satim kazanci elde etmektir. Portfoyiindeki
gayrimenkullerin alim satimindan kar saglayan gayrimenkul
yatirim ortakligi, yilsonunda bu kari ortaklarina temettii olarak
dagitabilmekte ve bu suretle gayrimenkul gelirini ortaklarina
aktarabilmektedir. Boylece GYO paylarini satin alarak ortak
olan bir yatinmei, yiiksek getirili gayrimenkullerin gelirlerinden
dolaylh olarak yararlanma imkanina erisebilir. Yatirimcilar
gayrimenkul yatinm ortakliklarinin temettiilerine ortak olmanin
yani sira, bu ortakliklarin paylarninin borsada olusan olasi fiyat
artiglarindan  da yararlanma imkanina sahiptirler. GYO
sisteminde, likiditesi daha disik olan gayrimenkuliin
kendisinden ziyade, ona yatirim yapan bir sirketin paylarinin
satin alinmasi, gayrimenkul yatinminin likidite edilmesi
sorununu ortadan kaldirmaktadir.

Gayrimenkul yatirnm ortakliklari, is merkezleri veya aligveris
merkezleri gibi biiylik 6lgekli gayrimenkul projelerinin
finansmanina kaynak saglamaktadir. Sirketlerin bu tiir biiyiik
projeleri ger¢eklestirmesi i¢in 6nemli dl¢ilide finansman yiikiinii
istlenmesi gerekmektedir. Bu tiir projeler, yatinmcilardan
gayrimenku!r;yaﬁi:fm:g{(takhgl paylar1 karsihginda toplanacak
paralarla ﬁﬁénsé.%diﬁ%‘]qﬁi;ﬁ'tﬁllmaktadlr.
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Borsa Istanbul’da islem goren GYO’lardan olusan BIST
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan endeksi, 2 Ocak 2020
tarihinde 409,0 puandan 21 Agustos 2023 tarihi itibanyla
2.531,9 puana yiikselmistir. Aym1 dénemde BIST 100 endeksi
ise, 1.159,3 puandan 7.796,7 puana yiikselmistir.

Borsa Istanbul’da 21.08.2023 tarihi itibariyla GYO statiisiinde
bulunan (altyap: GYO harig) 40 sirket bulunmaktadir. Ayni tarih
itibartyla BIST Gayrimenkul Yatiim Ortakliklar1 endeksinde
bulunan bu sirketlerin toplam piyasa degeri 265,5 milyar TL

olup, defter degeri ise 249,9 milyar TL dir.
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B.4 | Ihragg | Sirket performansim etkileyen temel faktorler arasinda ulusal ve
a 1y1 ve | uluslararasi finansal piyasalardaki kosullar, déviz kurundaki
faaliye | dalgalanmalar, deprem gibi dogal afetler, gayrimenkul
t sektdriindeki yatirim egilimleri, finansmana erisim ve finansman
goster | maliyeti gibi hususlar bulunmaktadir. Diger taraftan sektériin,
digi finansal piyasalar ve ekonominin genel gidisati uyarnnca
sektor | sekillenme egilimi nedeniyle yasanabilecek ekonomik kriz ve
il dalgalanmalar ile imar, ingaat, ¢evre izinlerinin ve diger izinlerin
etkiley | ya da ruhsatlann alinmasinda yaganabilecek zorluklar Sirket'in
en gelirlerini olumsuz ydnde etkileyebilir ve gelecekte yapilmasi
dnemli | planlanan yatinmlarin ertelenmesine veya iptaline neden olabilir.
en SON | Bahsi gegen risk faktdrlerinin yani sira Sirket, sektor ve bslgedeki
egiliml trendleri yakindan takip edip, yatirim kararlarim 6ngdoriilen
;l;kkj talepler dogrultusunda sekillendirmektedir.
nda Sirket’in 2020 yilinda béliinme yoluyla kurulmasindan insaat
bilgi islerinin projeler asamasindan satilabilir déneme kadar maliyet
kalemlerini etkileyen en biiyilk faktér doviz kurlarinin artis
gOstermesi sebebiyle mevcut maliyet beklentilerinin {stiinde
gergeklesmistir,
TUIK tarafindan agiklanan Mayis 2023 verilerine gore, insaat
maliyet endeksi 2023 y1li Mayis ayinda bir 6nceki aya gére %0,54
, bir &nceki y1lin ayni ayina gére %47,95 artti. Bir 6nceki aya gore
malzeme endeksi %0,28, is¢ilik endeksi %1,23 artti. Bununla
birlikte, Bina ingaat1 maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %0,77,
bir &nceki yilin ayn1 ayina gére %49,97 artti. Bir dnceki aya gore
malzeme endeksi %0,60, iscilik endeksi %1,17 artti. Ayrica bir
onceki yilin ayn: ayina gore malzeme endeksi %35,38, iscilik
endeksi %105,27 artti. Ayrica Bina dis1 yapilar iin ingaat maliyet
endeksi, bir dnceki aya gore %0,22 azaldi, bir 6neeki yilin ayni
ayina gore %41,50 artt1. Bir dnceki aya gore malzeme endeksi
%0,78 azald), iscilik endeksi %1,42 artti. Ayrica bir 8nceki yilin
aym aymna gdre malzeme endeksi %27,93, is¢ilik endeksi
%103,18 artt1.
Yaganan bu maliyet artiglari Sirket’in {iretim maliyetlerini
etkilemistir. Buna karsin ihtiyag olmasa dahi konut stokunun
hitap ettigi orta ve Ustii gelir diizeyine sahip tiiketici grubunun
konut taleplerini  karsilamasi  gayrimenkuldeki talebi
desteklemigtir. Sirket’in portfSyiiniin bulundugu bélgenin tatil
bolgesinde yer almasi da Sirket’in satiglarinin olumlu yénde
etkileyebilecek nitelikte olabilir.

B.5 | ihrace | Sirket 09.11.2020 tarihinde Cem Zeytin A.S. (Eski Unvam:
1nin Okullu Gida A.$.)’nin kismi béliinmesi suretiyle kurulmus olup
dahil herhangi bir gruba dahil degildir.
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grup

icinde
ki yeri
B.6 | Serma | $irket’in ¢ikarilmig sermayesi 1 TL nominal degerde 220.000.000
yedeki | adet paya bolinmiis olup, bu paylarin 44.000.000 adedi (A)
veya grubu, 176.000.000 adedi (B) grubu paylardan olusmaktadir.
toplam
;)likkl Ortaklar G:ub Pay Tutar (TL) Paiz;am
icinde
lfi Cem OKULLU A 22.000.000 10
B 88.000.000 40
paylar _ A 22.000.000 10
1 Cengiz OKULLU
dogru B 88.000.000 40
dan Toplam 220.000.000 100
veya
dolayl | Adra GYO’nun paylarinin tamami Cem OKULLU ve Cengiz
olarak | OKULLU’ ya aittir. Sirket esas sézlegsmesinin “Y&netim Kurulu
%S5 ve | ve Gorev Siiresi” baghikli 14’tincti maddesi uyarinca, (A) grubu
fazlasi | paylarin y6netim kurulu liyelerinin segiminde aday gosterme
olan imtiyazi vardir; yénetim kurulunun 5 iiyeden olusmasi halinde 3
kisileri | yonetim kurulu liyesi, 6 veya 7 iiyeden olusmasi durumunda 4
n yonetim kurulu Uyesi (A) grubu pay sahiplerinin gosterdigi
isimler | adaylar arasindan olmak tizere, genel kurul tarafindan segilir. {B)
i/unva | grubu paylara taninmis herhangi bir imtiyaz yoktur,
?llear;er Ihragginin yonetim hakimiyetine Cem OKULLU_ ve ‘Cengiz
birinin OKULLU sahip olup, s6z konusu yénetim hakimiyeti imtiyazli A
grubu paylar ile B grubu paylarin ¢ogunluguna sahip
PaY | olmalarindan kaynaklanmaktadir.
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OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS FINANSAL DURUM TABLOLARI
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Bagimsiz BaZimsiz Bafimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Geemis (TL) | Gegmis (TL) Geemis (TL) Gegmig (TL)
VARLIKLAR (TL)
09.11.2020 01,01,2021 01,01.2022 01.01.2023
31.12.2620 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Dtnen Varhklar 138.944.398 323.439.932 £638.082.572 840.756.59"
L it 308748 | 31264782 94111332 25286776/
Benzerleri
Tican Alacaklar - 3.971.395 9330266 9.361.56]
Dhger Alacaklar . 8.831 537.876 138.004
Stokiar 115.315.309 186.006.720 452.783.112 523.980.244
Pesin (denmis Giderler 10.789.439 77.526.027 38.841.022 8 683224
Dhger Donen Varhklar 12.523.125 24.662.177 42.478 964 45725.79]
Duran Varhklar 221.555.291 296.478.769 611.521.926 895.592.33]
Yatinm Amagh
Gavrimenkuller 220.878.336 295 696,149 610.788 336 890.500.004
Maddi Duran Varhiklar 676.905 738.072 698.136 5.060.64]
Maddi Olmayan Duran
Varliklar - 42.904 35404 3168
Pegin Odenmis Giderler - 1.444 -
TOPLAM '
VARLIKLAR 360.499.689 619.918.701 1.249.604.498 1.736.348.93]
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden | Denetimden | Denetimden | Denetimden
YOKOMLULUKLER | Geemis (TL) | Gegmig (TL) | Gegmis (TL) | Gegmis (TL)
(TL)
09.11.262¢ 01.01.2021 0L1.01.2022 01.0£.2023
31.12.2020 | 31.12.2021 31122022 30.06.2023
Kisa Vadeli
Yokiimlglikler 212.842.823 | 202.415.760 53.285.116 16.417.518
Kisa Vadeh
Borglanmalar - 122.405 670 1.381,038 89.213
Ticari Borglar 19 886952 37329574 35317532 6.980.370 ]
- fligkili Taraf - - i
- Hliskil: Ofmayan 19886952| 37.320574|  33m7s32| 6980370
Tara : 1329, : .980.
Calisanlara Saglanan o iR
Faydalar Kapsaminda 170464 | % 178.808: X 40.592 147,961
Borglar o =Ry
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Diger Borglar 192.757.851 102.000 267.602 16.528

- Hiskiti Taraf 192.750.000 102.000 - -
UL 7.851 . 267.602 16.528
Taraf
Ertelenmis Gelirler -] 42.439.781 16.089.055 9.038.389
Kisa Vadeli Kargiliklar 11.418 13.718 36.434 24.043
- Calisanlara
Saglanan Faydalara 1418 13.718 36.434 24.043
Hliskin Kargildlar
Diger Kisa Vadeli
Yitkamlglakler 16.138 46.211 152.863 121.014
Uzun Vadeli
Yikimlilakler 28.497.536 | 45.146.001 317.937 322.193
Uzun Vadeli Kargihiklar 76.518 91.044 317.937 322,193
- Caliganlara
Saglanan Faydalara 76.518 91.044 317.937 322193
Hiskin Kargiltklar
Ertelenmis Vergi
Yitkomloloza 28421018] 45.054.957 - -
Ozkaynaklar 119.159.330 | 372.356.940 | 1.196.001.445 | 1.719.609.221
Odenmis Sermaye 20.000.000 | 220.000.000{ 220.000.000| 220.000.000
Kar veya Zararda
Yeniden
Siniflandinimayacak - 26.686 -69.669 -267.822

Birikmis Diger Kapsamli
Gelirler veya Giderler

- Tamumlanmg Fayda
Planiar: Yeniden Olciim - 26.686 69.669 -267.822
Kazang / (Kayiplary

LA 34060 | 99.159330| 152330254| 976.071.114

Zararlarn

Net Doénem Kan / Zaran 99.193.390 53.170.924 823.740.860 523.805.929
TOPLAM

KAYNAKLAR 360.499.689 | 619.918.701 | 1.249.604.498 | 1.736.348.932

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023
tarihli finansal tablolarina gore sirasiyla toplam varhiklarmin
yaklasik %38,5, %52,2, %51,1 ve %48,4°1i donen varliklardan,
yaklasik %61,5, %478, %48,9 ve %51,6’s1 duran varhiklardan
olusmaktadir.

Donen varliklardaki artisin sebebi, stoklardaki artisin yaninda,
bitirilen projelerin satisa gegmesi ile nakit girisi tutarindaki
artistan meydana gelmektedir.

Sirket’in boliinme yoluyla kurulmasi sonrasinda olusturulan ve
09.11.2020- 31.12.2020 tarihlerini kapsayan finansal rapor
dénemi kist donem olarak belirtilmektedir.
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Diénen Varhklar

Dénen varliklan agirhkh olarak stoklar, pesin ddenmis giderler
ve nakit ve nakit benzerlerinden olusmaktadir.

31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 donemleri
itibariyla nakit ve nakit benzerlerinin dénen varliklar igerisindeki
pay:r swrasiyla, 9%0,2, %9,7, %14,7 ve %?30,1 olarak
gerceklesmistir.

31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 donemleri
itibariyla ticari alacaklarin ddnen varliklar igerisindeki payi
sirasiyla, %0,0, %1,2, %1,5 ve %]1,1 olarak ger¢eklesmistir.

31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 ddnemleri
itibaniyla stoklarin donen varliklar igerisindeki payr sirasiyla,
%83,0, %57.5, %71,0 ve %62,3 olarak gergeklesmistir,

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023
dénemleri itibariyla stoklar hesabinin toplam varliklar
igerisindeki pay1 siwrasiyla yaklasik %32,0, %30,0, %36,2 ve
%?30,2 olarak gerceklesmistir.

Stoklar hesabi bakiyesi 31.12.2021 tarihinde 186.006.720 TL
iken 31.12.2022 tarthinde %143,42 oraninda artig gdstermis olup
452.783.112 TL degerine ulagmisgtir. Bu artisin sebebi Sehzadeler,
Altinoluk ve Yoléren’de yer alan yeni arazilerin alimi, 677 ada 16
parsel, 798 ada 5 parsel, 799 ada 1 parsel ve 800 ada ! parseldeki
konut projelerinin tamamlanma oraninin artmasina paralel olarak
yapilan harcamalarin artmasidir. Stoklar hesabi bakiyesi
30.06.2023 tarihinde sona eren 6 aylik dénemde 71.197.128 TL
artarak 523.980.240 TL degerine ulasmistir. Artisin temel sebebi
Turgutlu 1323 ada 38 parsel arsasinin portféye dahil edilmesidir.

31.12.2020,31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona
eren finansal donemler itibarniyla pesin ddenmis giderlerin dénen
varliklar igerisindeki pay: sirasiyla, %7,8, %24,0 %6,! ve %1,0
olarak gergeklesmistir. 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve
30.06.2023 tarihinde sona eren finansal dénemler itibariyla diger

donen varliklarin donen varliklar igerisindeki pay1 sirasiyla,
29,0, %7,6,%6,7 ve %5,4 olarak gerceklesmistir.

Sirket’in 30.06.2023 tarihinde sona eren mali doénem ile
31.12.2022 tarihinde sona eren mali dénem kiyaslandiginda
donen varliklaninda 202.674.027 TL artis yasanmistir. 2023
yilinin ilk 6 aylk déneminde donen varliklarda yasanan artig
temelde stoklar kalemindeki 158-756.433 TL tutarindaki artigtan
ve nakit ve nakit benztrleamjm 71"197 128 TL tutarindaki
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Duran Varhklar

Sirket’in duran varliklan yatirim amagh gayrimenkullerden,
maddi duran varliklardan, maddi olmayan duran varliklardan ve
pesin 6denmis giderlerden olugsmaktadir. 31.12.2020, 31.12.2021,
31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona eren mali dénemler
itibartyla Sirket’in duran varhiklarinin toplam varliklar igindeki
pay: sirasiyla %61,5, %47,8,%48,9 ve %516 olarak
gergeklegmistir. Sirket’in duran varhiklani 2021 yilinda 2020
yilinin kist donemine kiyasla %33,8, 2022 yilinda ise 2021 yilina
gore kiyasla %106,3 artmis olup, 2022 yilinda, Sirket’in duran
varbiklanindaki artis temelde yatinm amagh gayrimenkullerinin
315.091.987 TL artisindan kaynaklanmaktadir. 2022 y1linda 2021
yilina kiyasla, yatirim amagli gayrimenkullerine eklemis oldugu
677 ada 16 parseldeki kurumsal miisterisine kiralamis oldugu is
yerinin arsasinin ve bagimsiz béliimiiniin de eklenmesiyle duran
varliklarinda artig yasanmgtir. 2023 yilinin ilk 6 aylik déneminde
2022 yilina gore %46,5 artmisgtir. 2023 yilimin ilk 6 ayhk
déneminde Sirket’in duran varbiklarindaki artis temelde
30.06.2023 tarihli degerleme raporlarina gére yatrim amagh
gayrimenkullerinin 279.711.664 TL tutarinda artmasindan
kaynaklanmaktadir.

Yatirim Amacilt Gavrimenkuller

(TL) 31.12.2020 | 31.12.2021 § 31.12.2022 | 30.06.2023

Yatinm Amach

. 220.878.386 | 295.696.349 | 610.788.336 | §90.500.000
Gayrimenkuller

Arazi ve Arsalar 145975955 | 194.778.741 | 367.271.134 | 544.547.025
Binalar 74.902.431 | 100.917.608 | 243.517.202 | 345952975

Yatinm amach gayrimenkullere iliskin Tiirkiye Muhasebe
Standardinin kapsami olan TMS 40 uyarinca, yatirim amagh
gayrimenkuller ilk muhasebelestirilmelerinde maliyet bedelleri
ile kayitlara alinmaktadir. Maliyet bedeli; baslangigta yatinm
amagli  gayrimenkuliin  elde edilmesine iliskin olarak
gergeklestirilen maliyetler ile yatinm amaglt bir gayrimenkule
daha sonradan yapilan ilave, degisiklik veya hizmet maliyetlerini
icermektedir. Bu maliyete islem maliyeti ve borglanma maliyeti
de dahil edilmektedir. Ozellikli bir yatirnm amagh gayrimenkuliin
alimi, insasi veya {iretimi sirasinda ortaya g¢ikan borglanma
maliyetleri aktiflestirilir, s6z konusu aktiflestirme, varlik
tamamlanana kadar devam etmektedir.

Sirket gayrimenkule iliskin giinlilk hizmet giderlerini yatinm
amagh gayrimenkuliin defter degerinde
muhasebelestlrmemektednr,,.Bu 4nallyetler gergeklestikce kar
veya zararda muhasebelest1rillr Gayr{menkule iliskin “bakim ve
onarim” harcamalary” olustuklarl donemde gelir tablosu ile
1h$kllend1nlmekted1fr ,, AN y

TIRIM

IWYMETLER A.S.

1 Bpebarps Bulvan
ars I
ta I\

1 10 10

w4




Sirket ilk muhasebelestirme sonrasinda, yatinm amagh
gayrimenkullerini gercefe uygun deger yontemi ile
degerlemektedir. Yatirim amagh gayrimenkullerin gercege uygun
degerindeki bir degisiklikten kaynaklanan kazang veya zarar,
olustugu dénemde kapsamli gelir tablosuna dhil edilmektedir.

Sirket proje ve ingaat halindeki yatinm amagli gayrimenkullerini
gercege uygun degerleriyle degerlemektedir. Bu tip
gayrimenkullerin gergege uygun degerinin giivenilir bir bigimde
degerlendirilebilmesi  i¢in  yonetim tarafindan; insaatin
tamamlanma derecesi, ingaati yapilan projenin piyasada
kargilagtinlabilirligi, tamamlanmaya miiteakip olusacak nakit
girislerinin giivenilir bir gekilde belirlenebilmesi, s6z konusu
gayrimenkule 6zgi riskler, ayn1 6zelliklerdeki bir bagka insaata
iliskin ge¢mis deneyimler, imar izinleri, tahmini m? satis veya
kiralama bedelleri ve doluluk oranlan gibi faktorler dikkate
alinmaktadir.

31.12.2020,31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona
eren mali donemler itibaniyla yatirnm amagli gayrimenkullerdeki
degisimler agagdaki tablo ile 6zetlenmistir:

) 09.11.2020 | 01.01.202t | 01.01.2022 | 0L.01.2023
Gayrimenkuller (TL) 31122020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 30.06.2023

a. Yatinm Amagh

Gayrimenkul Deger Artisi 126.760.214 | 74.817.963 | 308.689.124 | 288.127.505

Torbali AVM 45.975.000 25.164.000 | 121.527.000 | 94.384.000
Balikesir AVM 52.181.000 | 45.132.000 | 137.429.000 | £52.938.000
677 Ada 16 - Dikkan - -| 30.804.637| 12.792.500
801 ada 2 - Konutlar 28.604.214 | 4.521.963 | 18.928.487| 28.013.005
b. Yatirnm Amach

Gayrimenkul Simflama - -| 6.402.863 -
Kaynakh Degigim

677 Ada 16 - Dukkdn - -| 6.402.863 -
¢. Cikislar - - -1 (8.415.841)
Torbali AVM - - - -
Balikesir AVM - - 5 S
677 Ada 16 - Dikkan - - 5 -
801 ada 2 - Konut - - -1 (8.415.841)

d.Yatinm Amacgh

Gayrimenkul Ddnem Bagi 94.118.172 | 220.878.386 | 295.696.349 | 610.788.336
Kayith Degeri

Torbali AVM 22.950.000 | 68.925.000 | 94.089.000 | 215.616.000
Balikesir AVM 67.320.000 | 119.501.000 { 164.633.000 | 302.062.000
677 Ada 6 - Dakkén P - -] 37.207.500

801 ada 2 - 6 konut A 3sazarz ~‘_32.343\:_3\336 36.974.349 | 55.902.836
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Yatinm Amagh
Gayrimenkuller Dénem Sonu | 220.878.386 | 295.696.349 | 610.788.336 | 890.500.000
(TL)

Torbali AVM 68.925.000 | 94.089.000 | 215.616.000 | 310.000.000
Balikesir AVM 119.501.000 | 164.633.000 | 302.062.000 | 455.000.000
677 Ada 16 - Dukkan - -| 37.207.500 | 50.000.000
801 ada 2 - Konutlar 32.452.386| 36974349 | 55902836 75.500.000

Sirket’in yatinm amagcl gayrimenkulleri arazi ve arsalar ile
binalar hesabindan olugmaktadir. Sirket’in, yatirnm amagh
gayrimenkulleri 2020 ve 2021 yilinda Torbali AVM, Balikesir
AVM ve 801 ada 2 parseldeki 6 adet konuttan olusmaktayken,
2022 yilinda 677 ada 16 Parselindeki kiralik igyerini portfoyiine
katmugtir. Sirket’in  yatinm amagh  gayrimenkul portfoyi
30.06.2023 tarihinde 31.12.2022 tarihine kiyasla 801 ada 2
parseldeki 6 konuttan 1 konutun satilmasiyla 801 ada 2 parselde
yer alan 5 konuttan olugmaktadir. Sirket’in yatirim amagh
gayrimenkulleri  31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve
30.06.2023 tarihinde sona eren mali donemler itibariyla sirasiyla
220.878.386 TL, 295.696.349 TL, 610.788.336 TL ve
890.500.000 TL olarak gergeklesmis olup, aym donemler
itibartyla toplam varliklar igerisindeki pay1 sirasiyla %61,3,
%47,7, %48.9 ve %51,3 olarak gergeklesmistir.

Sirket’in yatinm amagli gayrimenkullerindeki deger artis1 2021
yilinda 2020 yilimin kist donemine kiyasla %33,9 oraninda ve
74.817.963 TL, 2022 yilinda ise 2021 yilina gére kiyasla %106,6
oraninda ve 308.689.124 TL artmustir. Sirket’in yatinm amagli
gayrimenkulleri 2022 yilinda 308.689.124 TL deger artis1 ve
6.402.863 TL simflama kaynakli degisim sonucunda 295.696.349
TL tutanindan 610.788.336 TL'ye yiikselmistir. 30.06.2023
tarihinde sona eren mali dSnem ile 31.12.2022 tarihinde sona eren
mali donem kiyaslandiginda Sirket’in  yatinm amagh
gayrimenkulleri 288.127.505 TL deger artis1 gstermis olup, 801
ada 2 parselde yer alan 6 konuttan 1 konutun satilmasi kaynakli
8.415.841 TL tutarinda diistisle toplamda 279.711.664 TL artarak
890.500.000 TL olarak gerceklesmistir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli yiiktimliiliikkleri kisa vadeli bor¢lanmalardan,
ticari borglardan, g¢alisanlara saglanan faydalar kapsaminda
borg¢lardan, diger borglardan, ertelenmis gelirlerden, donem kan
vergi ylkiimliiliiztinden, kisa vadeli karsiliklardan ve diger kisa
vadeli ylikiimlilikkler hesabindan olusmaktadir. 31.12,2020,
31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona eren mali
donemler itibanyla Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliikleri sirasiyla
212.842.823 TL, 202:{}-4-5f760_;TE;-§3.285.1 16 TL ve 16.417.518
TL o/}?rak gerqekles{rﬁ'is olup; kisa vateli yikimliliiklerin toplam

ok




kaynaklar igerisindeki pay1 %59,0, %32,7, %4,3 ve %0,9 olarak
gerceklesmistir. Kisa vadeli yliklimliiklerde 30.06.2023 tarihinde
sona eren mali dénemde 31.12.2022 tarihinde sona eren mali
déneme kiyasla 36.867.598 TL tutarinda ve %69,2 oraninda
diislis yasanmugtir, Diigiis temelde ticari borglarin %80,2 oraninda
azaltilmasindan kaynaklanmaktadir.31.12,2020, 31.12,2021,
31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona eren mali donemler
itibariyla Sirket’in sirasiyla 0 TL, 122.415.760 TL,1.381.038 TL
ve 89.213 TL tutarinda kisa vadeli borglanmasi bulunmaktadir.
Belirtilen dénemler itibariyla kisa vadeli bor¢lanmalarin, kisa
vadeli yitkiimliilikleri igerisindeki pay1 sirasiyla %0,0, %60,5,
%?2,6 ve %0,5 oraninda gergeklesmistir. Sirket 2022 yilinda 2021
yilina kiyasla kisa vadeli borg¢lanmalarnini, 121.024.632 TL
tutarinda ve %98,9 oraminda azaltmistir. 30.06.2023 tarihinde
sona eren mali donem ile 31.12.2022 tarihinde sona eren mali
donem kiyaslandiginda Sirket finansal borglarini 1.291.825 TL
tutarinda ve %93,5 oraninda yapmis oldugu konut satislan ve kira
gelirleriyle 6dedigi borglan sayesinde azaltmustir.

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023
tarihinde sona eren mali dénemler itibanyla uzun vadeli
borglanmasi bulunmamaktadir.

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023
tarihinde sona eren mali dénemler itibanyla ticari borglar:
sirasiyla 19.886.952 TL, 37.329.574 TL, 35.317.532 TL ve
6.980.370 TL olup toplam kaynaklarina orani sirasiyla %5,5,
%6,0, %2,8 ve %0,4 olarak gergeklesmistir. 30.06.2023 tarihinde
sona eren mali dénem ile 31.12.2022 tarihinde sona eren mali
donem kiyaslandiginda Sirket ticari borglar kalemini %80,2
oraninda 28.337.162 TL tutarinda azaltmustir. Ticari borglar
kalemindeki diisiis, projelerin tamamlanmasiyla birlikte Sirket’in
ticari borglarini anlagmalara gore Odenmesinden
kaynaklanmaktadur.

Sirket’in 31.12.2020 itibariyla ertelenmis geliri bulunmazken,
31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihleri itibariyla sirasiyla
42.439.781 TL, 16.089.055 TL ve 9.038.389 TL ertelenmis geliri
bulunmakta olup, ertelenmis gelirlerinin toplam kaynaklar
icindeki payr swrasiyla %0,0, %6,8,%1,3 ve %0,5 olarak
gergeklesmistir,

31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihleri itibanyla alinan
avanslar sirasiyla 10.733.428 TL, 16.089.055 TL ve 9.038.389 TL
olarak gerceklesmisgtir. 31.12.2020, 31.12.2022 ve 30.06.2023
tarihlerinde sona eren mali dénemler itibariyla gelecek aylara ait
gelirler bulunmazken, 31.12.2021 tarihinde sona eren mali dénem
itibanyla 31.706.353 T~ tutm1nﬁa gelecek aylara ait gelir
bulunmaktadir. Ertelenthis gehrler 3 ,06.2023 tarihinde sona
eren mali dénem itibanyla: 31 12:2022 l‘arlhmde sona eren mali
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déneme kiyasla %0,3 oraninda, 7.050.666 TL azalarak 9.038.389
TL olarak ger¢eklesmigtir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in uzun vadeli yiikiimliiliikleri uzun vadeli karsiliklar ve
ertelenmis vergi yikumliiliigli kalemlerinden olusmaktadir.
Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023
tarihinde sona eren mali dénemler itibariyla sirasiyla 28.497.536
TL, 45.146.001, 317.937 TL ve 322.193 TL tutarinda uzun vadeli
ylkimliiligli bulunmakta olup, uzun vadeli yiikiimliiliiklerinin
toplam kaynaklan igerisindeki yaklasik olarak pay: sirasiyla
%791, %7,28, %0,03 ve %0,02 olarak ger¢eklesmistir. 2021
yilinda yasanan %58,4 oranindaki artig temelde ertelenmis vergi
yitkiimliiltigliniin %58,5 oraninda artisindan kaynaklanmaktadir.
2022 wyihinda 2021  yihna kiyasla, wuzun  vadeli
yiikiimliiliiklerin 44.828.064 TL tutarinda ve %99,3 oraninda
azalmasi ise temel olarak ertelenmis vergi yitkiimliiltigtintin %100
disiisiinden kaynakhdir. Sirket’in ertelenmis vergi yikkimluligi
2022 yilinda bir 6nceki yila kiyasla %100 azalarak 0 TL olarak
gerceklesmistir. Sirket 16/12/2022 tarih ve 74/1790 sayih karar
uyarinca SPK’'dan aldigi onayla birlikte, 30.12.2022 tarihi
itibariyla, Torbali Ticaret Sicili nezdinde gergeklesen tescil ve
ilan ile gayrimenkul yatirnm ortakligina doniismiis ve Sirket’in
ertelenmis vergi ylikiimliligi kalmamagtir. 5520 sayili KVK 5/1-
d-4 maddesi uyarinca gayrimenkul yatinm ortakhiklarinin
kazanglan kurumlar vergisinden miistesnadir. Bu istisna, ara
dénem gegici vergi igin de uygulanmaktadir.

Sirket’in uzun vadeli yiiktimliiliikleri, 30.06.2023 tarihinde sona
eren mali dénem itibariyla 31.12.2022 tarihinde sona eren mali
déneme kiyasla 4.256 TL tutarinda ve %1,3 oraninda artmis olup
belirtilen artis ¢alisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklarin
artigindan kaynaklanmistir.

(")zkaxnaklar

Sirket’in 6zkaynaklar kalemi ddenmis sermaye, kar veya zararda
yeniden siniflandinlmayacak birikmis diger kapsaml gelir veya
giderler, ge¢mis yil kar / zararlan ve net donem kan / zarar
kalemlerinden olugmaktadir.

Sirket, gayrimenkul islerinde daha profesyonel bir yol ¢izebiimek
amaciyla Okullu Gida A.$.nin kismi béliinmesi suretiyle
20.000.000 TL sermayeli olarak 09.11.2020 tarihinde
kurulmusgtur. 2021 yihmn ilk ayinda 6denmis sermayesi tamami
nakden Odenmek suretiyle 20.000.000 TL’den 220.000.000

TL’ye artinlmustir. TS

Sirket’in 31.12.2020, 31;'12 2021%31 12 2022 ve 30.06.2023

tarifnde sona eren a11 donemler. 1t1bar1yla dzkaynaklart
yla 119. 15 330 372’356 940‘TL 1 196.001.445 TL ve
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1.719.609.221 TL olup, toplam kaynaklar igerisindeki pay:
strastyla  %33,1, %60,1, %95,7 ve %99,0 oranlanyla
gerceklesmistir.

Sirket’in 6zkaynaklar 2021 yilinda 2020 yilina gore %212 artis
gostermis olup, bu artigin temel sebebi nakit sermaye artisidur,
2022 yilinda 2021 yilina gére ise %221 artig gdstermis olup, bu
artigin temel sebebi 6zkaynaklar altinda yer alan net dénem kari
kalemindeki artigtir. Sirket’in 8zkaynaklan 30.06.2023 tarihinde
sona eren mali donem itibariyla 31.12.2022 tarihinde sona eren
mali déneme kiyasla 523.607.776 TL tutarinda ve %43,8
oraninda artig gostermis olup, artisin temel sebebi gegmis yil
karmin bir onceki donemde olusan net doénem kan ile
823.740.860 TL artistir.

Sirket’in, 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022, 30.06.2022 ve
30.06.2023 tarihinde sona eren mali dénemlerine iliskin solo kar
veya zarar tablolan asagida verilmistir.

Gelir Tablosu
Bagimsiz Bafimsiz Bagimsiz Bafimsiz Bagimsiz
Denetimden | Denetimden | Denetimden | Denetimden | Denetimden
GELIR Gegmis (TL) | Gegmis (TL) | Gegmis (TL)| Gegmis (TL) Gegmis (TL)
TABLOS
U(TL) 09.112020 | 01012021 | 01.01.2022| 01.01.2022| 0L01.2023
31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2022 30.06.2023
Hasilat 2417990 10.617.767 641.463.559 95.976.125 175.919.528
Satiglarin
Maliyeti (1.772.350) (4.326.078) | (150.135.832) | (20.550.793) | (33.089.285)
BRUT
KAR 645.640 6.291.689 491.327.727 75.425.332 142.830.243
{(Zarar)
Genel
Yonetim (475.500) (1.039.116) (5.050.654) (1.645.600) (3.403.744)
Giderleri
Pazarlama
Giderleri {2.906) (670.228) {5.524.106) (1.642.250) (2.749.187)
Esas
Faaliyetler
den Diger - 7.280 184 567 14 405 834.148
Gelirler
Esas
Faaliyetler
den Digier - ($1.359) i - :
Giderler
ESAS
FAALILY 167.234 4.547.666 480.937.534 72.151.887 137.511.460
ET KARI
Yatinm
raalyeler | 126760215 | 74766441 | 308648914 | 96957.440| 288.127.505
Gelirler
Yatinm ™) :"-'-“' -
Faalivetler X ‘,:'?(:r | R ‘ i
iﬂden f’.‘{ s o él". A-‘;‘ \\\
Giderler | & [T T
i E VRN t
{f i Rk )
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FINANS
MAN
GELIRi/
(GIDERD) | 126927449 79314107 | 789.586.448 | 169.109.327| 425.638.965
ONCES|
FAALIY
ET KAR!

Finansman
Gelirleri
Finansman
Giderleri (2.070)| (14929853)| (35.238.090)| (28.745.836) (2.648.283)
()

SURDUR
{LEN
FAALIY
ETLER 127.624.015 69.797.336 | 779.852.874 | 150.928.465| 523.805.929
VERGI
ONCESI
KARI

698.636 5.413.082 25.504.516 10.564974 | 100.815.247

Stirdiirile

n
Faaliyetle
r Vergi
Gelir/
(Gideri)
Ddnem
Vergi
(Gideri) /
Geliri
Ertelenmis
Vergi
{Gideri) /
Gelin
DONEM
NET
KARI 99.193.390 53.170.924 | 823,740,860 1 123.870.888 | 521.805.929
(ZARARI
)

(28.430.625) | (16.626.412) 43.887.986 | (27.057.577) -

(1.159.444) | (2.990.196)

(28.430.625)| (16.626.412) 45047430} (24.067.381) -

Sirket, 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022, 30.06.2022 ve
30.06.2023 tarihinde sona eren mali donemlerde sirasiyla
2.417.990 TL, 10.617.767 TL, 641.463.559 TL, 95.976.125 TL
ve 175.919.528 TL hasilat elde etmistir.

Sirket’in boliinme yoluyla kuruldugu 09.11.2020-31.12.2020
arasinda gegen dénemde kist donem geliri elde etmistir. Sirket’in
konut satis islemleri 2020 yilinda elde ettigi satiglar, 801 ada 2
parseldeki projesinden 2 adet konut olarak gergeklesmistir.

Sirket’in konut satig iglemleri, 2021 yilinda 800 ada 1 parseldeki
projesinden 11 adet konut, 798 ada 5 parseldeki projesinden 9
adet konut, 801 ada 2 parseldeki projesinden 4 adet konut olarak
gerceklesmistir.

Sirket’in konut satig iglemleri, 2022 yilinda 800 ada 1 parseldeki
projesinden 71 adet konut, 798 ada 5 parseldeki projesinden 203
adet konut olarak gerqekleﬁmiggiﬁzﬁm
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Sirket’in konut satig islemleri, 2022 yilinin ilk 6 aylik déneminde
800 ada 1| parseldeki projesinden 38 adet konut olarak
gerceklesmisgtir,

Sirket’in konut satig islemleri, 2023 yilinin ilk 6 aylik déneminde
800 ada 1 parseldeki projesinden 12 adet konut, 798 ada 5
parseldeki projesinden 22 adet konut, 799 ada 1 parseldeki
projesinden 2 adet konut, 677 ada 16 parseldeki projesinden 5
adet konut ve 801 ada 2 parseldeki projesinden | adet konut
olarak gergeklesmistir.

Sirket hasilatim1 2023 yilimin ilk alti ayhik doneminde bir dnceki
yilin ayni dénemine gore 79.943.404 TL tutarinda ve %83,3
oraninda artirmis olup, artig 677 ada 16 parsel, 798 ada 5 parsel,
799 ada 1 parsel, 800 ada 1 parsel ve 801 ada 2 parsel tizerindeki
sirasiyla 5 adet, 22 adet, 2 adet, 12 adet ve 1 adet konut satisindan
ve Torbali AVM, Balikesir AVM ile Balikesir ili Edremit [lgesi
677 ada 1 parselde yer alan BIM Birlesik Magazacihk A.S. is
yerinden elde edilen kira gelirinden kaynaklanmaktadir.

Satilan mamul maliyeti bina maliyetlerinden olusmaktadir.
Sirket’in, 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022, 30.06.2022 ve
30.06.2023 tarihinde sona eren mali donemlerde sirasiyla
1.772.350 TL, 4.326.078 TL, 150.135.832 TL, 20.550.793 TL ve
33.089.285 TL olarak gerceklesmis olup hasilat igindeki payi
sirasiyla %73,3, %40,7, %234, %214 ve %18,8 olmustur.
Sirket’in satilan mamul maliyetleri 2022 yihmn ilk alti aylk
déneminde 2023 yilimn ilk alti aylik ddnemine kiyasla
12.538.492 TL tutarinda ve %61,0 oraminda yiikselmistir.
Maliyetlerin artig sebebi kat miilkiyetlerinin tamamlanmasi ve
satiglanin  baslamasiyla birlikte maliyetlerin yansitilmasindan
kaynaklanmaktadir,

Sirket’in satislarindan elde ettigi briit kar 31.12.2020, 31.12.2021,
31.12.2022, 30.06.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona eren mali
donemlerde sirasiyla 645.640 TL, 6.291.689 TL, 491.327.727 TL,
75.425.332 TL ve 142.830.243 TL olarak gergeklesmis olup, briit
kdr marj: ise sirasiyla %26,7, %59,3, %76,6, %78,6 ve %81,2
olarak gergeklesmistir. Sirket briit karin1 2022 yilinin ilk alti aylik
déneminde 2023 yilmn ilk altt ayhk doénemine kiyasla
67.404.911 TL tutarinda ve %89,4 oraninda artirmistir. Briit karin
artis sebebi Sirket’in konut projelerinin tamamlanmasiyla elde
ettigi hasilat artisindan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in faaliyet giderleri genel ydnetim giderleri ve pazarlama
giderlerinden olugmaktadir. Genel yonetim giderleri, Vergi,
Resmi ve Harglar, Personel Giderleri, Amortisman Giderleri,
Damsmanhk Giderleri, Aidat ve Noter Giderleri, Temsil
Agirlama Gideri ve diger .giderlerden olusmaktadir. Genel
yonetim  giderleri, 31,12.2020,7 31122021, 31.12.2022,
30.06%922 ve 30.06.2(}723 tgz_r,il(l,i_nd(i_e_::'éé'nd"%ren mali dénemlerde
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sirasiyla 475.500 TL, 1.039.116 TL , 5.050.654 TL, 1.645.600 TL
ve 3.403.744 TL olarak gergeklesmis olup, hasilata orani sirastyla
%19,7, %9,8, %0,8, %1,7 ve %1,9 olmustur.

Sirket’in genel yonetim giderleri 2022 yilinda 2021 yilina kiyasla
4.011.538 TL tutarinda ve %386,1 oraninda artmis olup aym
dénemde yasanan hasilatta yasanan artis %5941,4 oraninda
olmus ve genel y6netim giderlerindeki artis bu seviyenin altinda
kalmigtir. Sirket’in genel yénetim giderleri 2023 yilinin ilk alti
ayhk doneminde 2022 yilimin ilk 6 aylik dénemine kiyasia
1.758.144 TL tutarinda ve %106,8 oraminda artmis olup aym
donemdeki  hasilatta yasanan artis %83,3 oraninda
gergeklesmigtir. 2023 yilimin ilk alti aylik doneminde genel
yonetim giderlerindeki artis temelde damismanlik giderleri ve
aidat ve noter giderlerinin artisindan kaynaklanmaktadir.
Sirket’in konut satiglar1 i¢in &demis oldugu danismanlik yapan
firmalara 6dedigi tutardir. Konutlanin satisa konu edilmesi igin
belediyeye 6denen harglarindan dolay: artis gergeklesmistir.

Pazarlama giderleri, Satis Komisyon Giderleri, Ilan ve Reklam
Giderleri, Kiralama Giderleri, Amortisman Giderleri, Vergi,
Resmi ve Har¢ Giderleri ve diger giderlerden olusmaktadir.
Pazarlama giderleri, 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022,
30.06.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona eren mali donemlerde
sirasiyla 2,906 TL, 670.228 TL, 5.524.106 TL, 1.642.250 TL ve
2.749.187 TL olarak gergeklegmis olup, hasilata oranlari sirasiyla
%0,1, %6,3, %0,9, %1,7 ve %1,6 olmustur. Sirket’in pazarlama
giderleri 2023 yilinin ilk alt1 aylik doneminde 2022 yilimin ilk alts
ayhk donemine kiyasla 1.106.937 TL tutarinda ve %674
oraninda artmig olup, artig temelde personel giderlerinin
1.305.570 TL tutarinda armasindan kaynaklanmaktadir. 2023
yilinin ilk 6 aylik déneminde pazarlama giderleri altinda
stmiflanan personel giderlerindeki artig, Sirket’in belirtilen
dénemde satig ve pazarlama departmant olusturmasindan
kaynaklanmaktadir,

Yatinm faaliyetlerinden gelirler, Sirket’in yatinm amagl
gayrimenkullerine iliskin 30.06.2023 - SPK-2023-68, 30.06.2023
- SPK-2023-69, 30.06.2023 - SPK-2023-70, 30.06.2023 - SPK-
2023-71, 30.06.2023 - SPK-2023-72, 30.06.2023 - SPK-2023-73,
30.06.2023 - SPK-2023-74, 30.06.2023 - SPK-2023-75,
30.06.2023 - SPK-2023-76, 30.06.2023 - SPK-2023-77,
30.06.2023 - SPK-2023-78, 30.06.2023 - SPK-2023-82 numarali
degerleme raporlarinda saptanan gergege uygun deger dolayisiyla
hesaplanan deger artiglarindan olusmaktadir. Gayrimenkul
degerleme raporunda yer alan degerlemeler ve yatinnm amach
gayrimenkule ait donem gideri sonucu Sirket’in yatinm
faaliyetlerinden geliri 3. "2(}2(}_‘-‘,@.;31}.!2.2021 ve 31.12.2022,
30.06.2022 ve 30.06.2Qg§ tarih!%jﬁldé s‘i‘i‘q\swla 126.760.215 TL,
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74.817.963 TL, 308.689.125 TL, 96.957.440 TL ve 288.127.505
TL olarak gergeklesmistir.

2020 yils itibariyla 126.760.215 TL’lik artig, Torbalh AVM’nin
bina ve arsa degeri artigt toplam 45.975.000 TL, Balikesir
AVM’nin bina ve arsa degeri artig toplami 52.181.000 TL, 801
ada 2 parseldeki 6 adet konutun bina ve arsa artis1 toplami
28.604.214 TL olarak gerceklesmistir.

2021 yih itibanyla 74.766.441 TL’lik artigt Torbali AVM’nin
bina ve arsa degeri artip toplami 25.164.000 TL, Balikesir
AVM’nin bina ve arsa degeri artig toplami 45.132.000 TL, 801
ada 2 parseldeki 6 adet konutun bina ve arsa artigi toplam
4,521.962 TL olarak ger¢eklesmistir. 2021 yilinda ve 2022
yilinda 801 ada 2 parseldeki 6 adet konuta ait donem gideri
sirastyla 51.522 TL ve 40.210 TL olarak olugmustur.

2022 yihi itibariyla 308.648.914 TL’lik artig Torbali AVM’nin
bina ve arsa degeri artist toplarm 121.527.000 TL, Balikesir
AVM’nin bina ve arsa degeri artig toplam1 137.429.000 TL, 801
ada 2 parseldeki 6 adet konutun bina ve arsa artigi toplamu
18.928.487 TL ve 677 ada 16 parsel Hamidiye’deki igyerinin bina
ve arsa degeri artis toplami 30.804.637 TL olarak
gerceklesmistir. 2022 yilinda 801 ada 2 parseldeki 6 adet konuta
ait donem gideri 40.210 TL olarak olusmugtur.

Sirket, 2023 yilinin ilk 6 aylik déneminde bir 6nceki yilin ayn
dénemine kiyasla yatirim faaliyetlerinden gelirlerini 191.170.065
TL tutarinda ve %197,2 oraminda artirmgtir. 191.170.065 TL
tutarindaki artis Torbali AVM’nin bina ve arsa degeri artist
toplam: 64.682.000 TL, Balikesir AVM’nin bina ve arsa degeri
artis toplami 102.827.000 TL, 801 ada 2 parseldeki 6 adet
konutun bina ve arsa artis1 toplami 10.868.565 TL ve 677 ada 16
parsel Hamidiye’deki igyerinin bina ve arsa degeri artis toplami
12.792.500 TL’den olugmaktadir.

Sirket’in yatinm amagh gayrimenkullerinden elde ettii AVM
gelirlerinin tespitinde kullanilan s6z konusu tasinmazlara iligkin
Baskent Tasinmaz Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan
hazirlanan 30.06.2023 tarihli gayrimenkul degerleme raporunda
yer alan tespitlere gore;

e Yatinm faaliyetlerinden gelirler igerisindeki Balikesir
AVM icin 30.06.2023 tarihli degerleme raporunda nihai
deger maliyet yontemi ile hesaplanmistir. Maliyet
yaklasimi yontemine gére gayrimenkuliin piyasa degeri;
var olan yapilarin giiniimiiz ekonomik kosullan altinda
yeniden insa edilme maliyeti ile saptanmaktadir. Bu
yaklasima gore taslnmag.,igi‘n; 455.000.000 TL nihai
degeri hesaplanmigtir. 727 =%
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e Yatinm faaliyetlerinden gelirler icerisindeki Torbali
AVM igin 30.06.2023 tarihli degerleme raporunda nihai
defer maliyet yontemi ile hesaplanmighr. Maliyet
yaklasimi yontemine gore gayrimenkuliin piyasa degeri;
var olan yapilarnn giiniimiiz ekonomik kosullar altinda
yeniden insa edilme maliyeti ile saptanmaktadir. Bu
yaklasima gore tasinmaz igin; 310.000.000 TL nihai
degeri hesaplanmstir.

* Yatinm faaliyetlerinden gelirler icerisindeki Edremit
Iigesi Altinoluk Mahallesinde 801 ada 2 parselin S adet
bagimsiz  bolimiin  30.06.2023 tarihli degerleme
raporunda nihai deger Pazar yaklasimi yéntemi ile
saptanmugtir. Pazar yaklasimi yonteminde varligin, fiyat
bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla kargilagtirtlmas: suretiyle gisterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Bu
karsilagtirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin
satigim - ve ilgili piyasa verilerini dikkate ahr ve
kargilagtirmaya dayalr bir iglemle deger takdiri yapar.
Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, agik piyasada
gergeklestirilen benzer miilklerin satislanyla
kargilastirilir,.  Bu  yontemle yapilan  hesaplamasi
sonucunda taginmazlar igin 75.500.000 TL nihai deger
hesaplanmusgtir.

* Yatinm faaliyetlerinden gelirler icerisindeki Edremit
ligesi Hamidiye Mahallesinde 677 Ada 16 parseldeki
isyeri vasifi gayrimenkul igin 30.06.2023 tarihli
degerleme raporunda nihai deger maliyet yéntemi ile
hesaplanmistir. Maliyet yaklasimi  y&ntemine gore
gayrimenkuliin piyasa degeri; var olan yapilarin giiniimiiz
ekonomik kosullan altinda yeniden insa edilme maliyeti
ile saptanmaktadir. Bu yaklasima gére tasinmaz i¢in;
50.000.000 TL nihat degeri hesaplanmigtir.

Net donem kan Sirket'in konut satislarindan ve kira gelirlerinden
elde ettigi gelirlerin artmasiyla birlikte 31.12.2020, 31.12.2021,
31.12.2022, 30.06.2022 ve 30.06.2023 tarihinde sona eren mali
donemlerde swasiyla, 99.193.390 TL, 53.170.924 TL ,
823.740.860 TL, 123.870.888 TL ve 523.805.929 TL olarak
gergeklesmistir. $irket’in net donem kar1 2023 yalinin ilk alti aylik
déneminde 2022 yilmn ilk alti aylik dénemine kiyasla
399.935.041 TL tutarinda ve %322,9 oraninda artmustir, Ilgili
ddnemdeki net donem kén artigi, gelirlerin giderlere oranla daha
fazla artinlmasi sayesinde hasilat artis orani olan %83,3’iin
lizerinde seyretmistir.

“Portfdy Simirlamalarina Uyuqum«-[(gg_tgolﬁ” baslikli dipnotta yer
verilen bilgiler 11-14.1 sayili 'Sermayy, Piyasasinda Finansal
RaPOYWa lligkin Esaslar Tebligi"nin 16. maddesi uyarinca
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finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup, GYO |
Tebligi ve bu Teblig’de yapilan degisiklikler kapsaminda portf8y
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sinirlamalarina  uyumun  kontroliine  iligkin  hilkiimleri
cergevesinde hazirlanmastir.
Konsolide olmayan ({bireysel) ilgili 30 31
finansal tablo ana hesap Diizenle Haziran Arahk
kalemler me 2023 2022
1i1-48.1 252.867.
Md. 24/ 765 94.111.3
A Para ve Sermaye piyasasi araglan (b) 32
Gayrimenkuller,  gaynmenkule 111-48.1
B dayali projeler, gaynmenkule Md. 24/ 141448 1.063.57
dayal1 haklar {a) 0.240 1.448
[11-48.1
Md. 24 / -
C lstirakler {b) -
[1-48.1.
ihskili taraflardan alacaklar ticari Md. 23/ -
Olmayan) 1}] -
69.000.9 91.921.7
Dhger varliklar 27 18
111-48.1. 1.736.34
Md. 3/ 8.932 1.249.60
D Toplam varhklar (aktif toplami) (p} 4498
(S 1.381 03
E Finansal borglar : 89.213 8
111-48.1.
F  Diger finansal yikimlaliklen Md. 31 e
11-48.1.
¢ Finansal kiralama borglan Md. 31
H1-48.1.
Iligkili taraflara borglar (tican Md. 23/
H olmayan) ] - -
[;:l':%: 1.719.60 1.196.00
I Ozkaynaklar : 9221 1.445
16.650.4 522220
Diger kaynaklar 98 15
1I-48.1.
Md. 3/ 1.736.34 1.249.60
D Toplam kaynaklar (p) 8.932 4.498
Konsolide olmayan (bireysel) diger [igili 30 Haziran 30 Haziran
finansal bilgiler Dilze 2023 2022
nlem
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A 48.1.
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B.8 | Se¢ilmis onemli | Yoktur.
proforma finansal
bilgiler

B.9 Kar tahmini ve | Yoktur.
beklentileri

B.10 | Izahnamede yer | Yoktur.

alan finansal
tablolara iliskin
denetim
raporlarindaki
olumlu goriis
disindaki

hususlarin igerigi

B.11 | Ihraggmnin isletme | Sirket’in mevcut yiikiimliliiklerini kargilamak igin

sermayesinin yeterli isletme sermayesi vardir. Sirket’in isletme
mevcut sermayesi gbstergelerini takip etmek igin kullandig1 net
yitkiimliiliiklerini | isletme sermayesi tablosu asagida verilmektedir.
karsilayamamasi
TL 09.11.2020- | 01.01.2021- | 01.01.2022- | 01.01.2023-
31122020 | 3n.12.2021 | 31122022 | 30.06.2023
A- Donen 138.944 398 | 323.439.932 | 638082.572| 840.756 599
Varliklar
B- Kisa Vadel:
Vokimlalokler | 212842823 | 202415760  53285.116| 16417518
A-B Net
isletme -13.898.425 [ 121.024.172 $84.797.456 | 824.339.081
Sermayesi
Hasilat 2417990 | 10617767 | 641463559 [ 175919528
Hasilat -
fcindeki Pay: -3056,20% | 1139,80% 91,20% |  468.59%

C—SERMAYE PIYASASI ARACI

C.1 | ihrag edilecek ve/veya | Sirket’in sermayesini temsi! eden iki pay grubu
borsada islem girecek | (A ve B) bulunmaktadir. A grubu paylar imtiyazl
sermaye piyasasi aracinin | paylardir. Halka arz yoluyla ihrag edilecek ve
menkul kiymet tanimlama | Borsa Istanbul’da islem gérecek paylar ise, Halka

| numaras: (ISIN) dabhil tiir ve | Arz Edilecek Paylar, S§irket’in ¢ikanlmus
gruplarina iligkin bilgi | sermayesinin 220.000.000 TIL.’den 293.700.000
| TL ye " ¢tkarilmast  nedeniyle  artinlacak

7;3"."7(_)0’..000,"' :T_I:,;"rpmina] degerli 73.700.000 adet
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B Grubu paylardan olusmaktadir. B grubu
paylandir,

S6z konusu paylanin [SIN numarast isbu
Izahname tarihi itibariyla belirlenmemis olup, bu
paylara iliskin ISIN numarasi Kurul onaymnin
ardindan Takasbank’tan temin edilecek ve MKK
nezdinde kaydilestirilecektir.

C.2 | Sermaye piyasas1 aracimn | Paylar Tiirk Liras: cinsinden satisa sunulacaktir.
ihrac¢ edilecegi para birimi
C.3 | ihra¢ edilmis ve bedelleri

tamamen ddenmis pay sayisi
ile  varsa bedeli  tam
6denmemis pay sayisi

Her bir payin nominal degeri

Sirket’in gikarilmis sermayesi 220.000.000 TL
olup, isbu sermayenin 44.000.000 TL’lik kismi
nama yazili (A) Grubu, 176.000.000 TL’lik kism1
ise hamiline yazili (B) Grubu paylardan
olusmaktadir. Bu sermaye, her biri 1,00-TL
itibari degerde 220.000.000 adet paya ayrilmistir.
Bu sermayenin tamami muvazaadan ari bir
sekilde tamamen 6denmisgtir.

Her bir payin nominal degeri 1,00 TL dir.

C4

Sermaye piyasasi aracimmn
sagladigi haklar hakkinda
bilgi

Halka arz edilen paylar ilgili mevzuat uyarinca
pay sahiplerine asagidaki haklan saglamaktadir:

= Kardan Pay Alma Hakki (TTK m. 507, SPKn
m. 19, Kar Pay: Tebligi)

» Oy Hakki (SPKn m. 30, TTK m. 432, 434,
435, 436)

*  Yeni Pay Alma Hakki (TTK m. 461, kayith
sermaye sistemindeki ortakliklar igin SPK m.
18, Kayitli Sermaye Sistemi Tebligi)

» Tasfiyeden Pay Alma Hakki (TTK m. 507)

* Ortakliktan Ayrilma Hakki (SPK m. 24,
Onemli Nitelikteki Islemler ve Ayrilma
Hakki Tebligi)

= Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakki (SPK
m. 27, 11-27.3 sayili Ortaklhiktan Cikarma ve
Satma Haklar: Tebligi)

s Bedelsiz Pay Edinme Hakki (TTK m. 462,
SPK m. 19, Pay Tebligi)

®=  Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki (TTK

m.444;415,419, 425, 1527, SPKn m. 29, 30,
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[1-30.1 sayih Cagrnn  Yoluyla Vekalet
Toplanmas: Tebligi)
= Genel Kurul’da Miizakerelere Katilma

Hakk: (TTK m. 407, 409, 417)

* Bilgi Alma ve Inceleme Hakki (TTK m, 437,
SPKn m.14, II-14.1 sayih Sermaye
Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
Esaslar Tebligi)

» [ptal Davast Agma Hakki (TTK m. 445-451,
SPKn m. 18/6, 20/2,)

*  Azinlik Haklan (TTK m. 411, 412, 420, 439,
531 ve 559 maddeleri, SPKn m. 27)

»  (Ozel Denetim Isteme Hakki (TTK m. 438,
439)

Halka Arz Edilecek Paylara, kanunun verdikleri
haricinde, herhangi ek bir hak taninmamaktadir.

C.5 | Sermaye piyasasi aracinin | Halka Arz Edilecek Paylar iizerinde, paylarin
devir ve tedaviiliinii kisitlayic1 | devir ve tedaviiliint kisitlayici veya pay sahibinin
hususlar hakkinda bilgi haklarini kullanmasina engel olacak herhangi bir

kayit bulunmamaktadir.

C.6 | Halka arz edilen sermaye | Halka arz sonrasinda paylarin Borsa Istanbul’un
piyasas1 araclarimin borsada | Yildiz Pazari’nda islem gormesi igin 15 Subat
islem gormesi i¢in bagvuru | 2023 tarthinde Borsa’ya basvuru yapitlmistir.
yapihp yapilmadign  veya | Borsa’nin gériisiine isbu Izahname’'nin “I-Borsa
yapihp yapilmayaca@ hususu | Goriigii” kisminda yer almaktadir.
ile islem goriilecek pazara
iligkin bilgi

C.7 | Kar dagitim politikas1 | Sirket’in kér dagitim esaslari, Esas S6zlesme’nin
haklunda bilgi “Kénn Dagitimi ve Yedek Akgeler” baghkl 31.

maddesinde diizenlenmigtir. Buna gore, Sirket
kar tespiti ve dagitimt konusunda TTK ve
sermaye piyasast mevzuati hitkiimlerine uygun
hareket eder. Sermaye piyasast mevzuat
cercevesinde borsada islem goren halka agik
ortakhklarin herhangi bir kar dagitimi yapma
zorunlulugu bulunmamaktadir ve kar dagitim
esaslan  sirketlerin ké&r dafiim politikas:
ger¢evesinde belirlenmektedir.

Esas Sozlesme'nin “Kar Dagitim Zamam”
baslikli 32. maddesi uyannca, Yillik karin hak
sahiplerine hangi tarihte ne sekilde verilecegi,
Sermaye Piyasasi1 Kurulu'nun konuya iligkin
duzgnlemclerg dikkate  alinarak  yOnetim
kuﬁllunun tékllﬁ lizerine genel kurul tarafindan

_kararlastlrl_hr Bu\esas sbzlegme hiikiimlerine




uygun olarak dagitilan karlar geri alinmaz. Esas
Sézlesme’nin “Kar Pay1 Avansi” baghkli 33.
maddesine gdre, Genel Kurul, Sermaye Piyasast
Kurulu diizenlemeleri ve ilgili diger mevzuat
cergevesinde pay sahiplerine kar payl avansi
dagitilmasina karar verebilir. Kir pay1 avansi
tutarinin hesaplanmasinda ve dagitiminda ilgili
mevzuat hiikiimierine uyulur.

D—RISKLER

Thracqiya, Ihraceiya Iliskin Riskler

faaliyetleri icind . S
bal::l{li]uegr‘:ne VZ;;’:% rz - Sirket’in gelir ve maliyetleri makroekonomik risklerden

iliskin Bnemli risk dolag{l olumsuz et.k.iler.lebilir.- Sirket’in halka ac;lk.

faktorleri  haklanda | 200nim ortakhkla.ra 1l1$klp mevzuata uyum lfonusundalfl

bilgi ydnetim tecriibesi yetersiz olabilir.- Sirket’in sinirlt bir
gayrimenkul yatinnm ortakhg1 tecriibesi bulunmaktadir,

- Sirket, yasal diizenlemelere iligkin risklerle
karsilasabilir.

- Sirket’in risk yonetimi, finansal raporlama sistemleri ve
ic kontrol sistemleri yeterli veya etkili olmayabilir ve
bunun Sirket’in faaliyetleri, mali sonuglarin dogru
sekilde raporlanmasi lizerinde olumsuz bir etkisi olabilir.

- Sirket’in iligkili taraflarla gergeklestirecegi islemlerden
kaynaklanan ticari alacak riski s6z konusu olabilir.

- Sirket’in faaliyetleri ile Sirket tarafindan yapilacak
yatinmlarin vergisel sonuglan yasal diizenlemelere
tabidir. Sirket’in tabi oldugu mevzuatlarda yasanabilecek
degisiklikler Sirket’in faaliyeti ve finansal durumunu
etkileyebilir.

- Halka arz fiyati mevcut piyasada Sirket’in Halka Arz
Edilecek Paylann piyasa deferini veya gelecekteki
performansim yansitmayabilir.

- lhraggr ve ana pay sahipleri tarafindan yapilacak pay
satislarinin pay fiyati iizerinde olusturabilecegi riskler
s6z konusu olabilir.

- Sirket, pay sahiplerine kdr pay: 6dememeye karar
verebilir ya da gelecekte kar pay1 dagitamayabilir.

- Thrag edilen ,ng-lﬁim sermaye kazancina iligkin riskler

s6z konusu.ofabilir, =
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- Ana pay sahibi ile diger pay sahiplerinin menfaatlerinin
¢atisma riski s6éz konusu olabilir.

- Sirket’in mevcut sigorta poligeleri, meydana
gelebilecek tiim zararlar karsilayamayabilir.

- Sirket’in sahip oldugu tasinmazlarin 1. derece deprem
bélgesinde olmas: nedeniyle, Sirket’in faaliyetleri ve
karlilig1 deprem durumunda olumsuz olarak etkilenebilir.

ihra¢cimin Faaliyetlerine iliskin Riskler

- Sirket projelerin tamamlanmasi asamasinda alt
yiiklenicilerden kaynaklanan gecikmelere iligkin risklerle
karsilasabilir.

- Sirket’in performansi ana hissedara, (ist diizey y6netime
ve Kkilit ¢alisanlarin $irket’te devamina, performansina
baghdir. Kilit personel kaybi veya nitelikli kilit personel
bulamamak Sirket’in faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir.

- Sirket, déviz kurlarinda yasanacak dalgalanmalara bagl
olarak maliyetlerin yiikselmesi, fiyatlarin artmasina bagl
olarak talep ve karlilikta azalma riskleri ile karsilasabilir.

- Sirket proje ve imar durumu elverigli arsa temininde
sikint1 yasayabilir.

Sirket agisindan yeni proje gelistirme firsatlan
olugmayabilir ve satislarda sorun yasayabilir.

- Sirket proje finansmaninda sorunlar yasayabilir.

- Sirket, proje pgelistirmek amaciyla edindigi
gayrimenkullerden kaynaklanan gesitli yapisal, hukuki
ve gevresel risklerle karsilagabilir.

- Sirket’in gelirlerinin  agirhkli  bélimiinin konut
projelerinin satislanindan olugmasi nedeniyle
yogunlagma riski bulunmakta olup, konut ingaati
sektoriinde yasanabilecek bir olumsuzluk Sirket’in
finansal durumu ve faaliyet sonuglarini dnemli derecede
olumsuz etkileyebilir.

- Sirket faaliyetleri sebebiyle kredi riski, likidite riski,
faiz orant riski, yabanci para riski gibi cesitli risklere
maruz kalabilir.

- Sirket, sahip oldugu AVM’ler agisindan kira geliri elde
etmeye dayali bir portféy yapisina sahip oldugundan
dolay1, kiracitafin. f?ﬁeaut durumu ve doluluk orani gibi
faktorler ncdemyle klra ﬁllrlermde dalgalanma riski

/ mevcuttiuf A L, W

iAo
g VT OE Ty “ i
oy dhtommder,” - ﬁ:gﬂ'ﬂsf'
YA ORTAK H,‘-,,-‘ g9 . Mahallesn rba =
3 d;lMahillwAvdmC_a , \,-I.__ A ok CiliPwers
Torbah 121 ’ L S e
Torbah V0. No- 638 . Tel:0212 1010



- Sirket’in siirdiirdiigii projelerde maliyet kalemleri
iginde yer alan unsurlarda meydana gelebilecek olumsuz
yondeki degisiklikler (faiz orani, kur artis1 vb.) Sirket’in
yatinm harcamalarini ve buna bagli olarak karlihigim
etkileyebilir,

- Sirket’in gelistirdigi projelerinin ingaat maliyeti, ilgili
projeler agisindan 6nceden biitgelenen maliyeti asabilir.

-Is kazalari, Sirket faaliyetlerinde gegici olarak isin
durdurulmasina, projelere iliskin yapilan gelir elde etme
planlamalarinin gecikmesine yol agabilir ve Sirket’in
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

GYO Sektoriine Iliskin Riskler

- Sirket’in faaliyet gdsterdigi GYO sektoriiniin ekonomik
bliylime, enflasyon, issizlik ve tiiketici giliveni basta
olmak ilizere makroekonomik gelismelere hassasiyeti
yiiksektir. Ekonomik biiylimede yavaglama, kisi basina
diisen milli gelirde azalisa ve gayrimenkul talebinde
diisiise neden olarak, sektSriin bilyiime performans:
tizerinde risk olusturabilir.

- Gayrimenkul degerlemesi, her bir gayrimenkuliin farkli
nitelige sahip olmas: ve tahmin ve varsayimlara
dayanmas1 nedeniyle gayrimenkullerle ilgili olarak
degerleme sirketleri tarafindan yapilan degerlemelerin
fiili piyasa rayiglerini ya da satig veya kiralama fiyatlarin
yansitacagina dair herhangi bir garanti
bulunmamaktadir,

- GYO girketleri GYO Tebligi’nde yer alan faaliyet
kapsami, faaliyetlere iliskin simirlamalar, portfoy
sinirlamalar gibi esaslara uymak zorundadir. S6z konusu
Teblig hitkiimlerine uyulmamas: durumunda Sirket
¢esitli yaptinmlara maruz kalabilir.

- Sirket’in 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili
mevzuat kapsamindaki diizenlemelerde yer alan kosullan
yerine getirememesi durumunda GYO  statiisiini
kaybetme ve GYO’lar igin gegerli olan vergi
muafiyetinden (isbu izahname tarihi itibanyla %20)
faydalanamama riski bulunmaktadir.

- Turk gayrimenkul sektorii rekabetin yiiksek oldugu bir
sektdrdiir. Sirket’in rakiplerinden bazilar1 Sirket’in sahip
oldugundan daha iyi teknik ve pazarlama kaynaklarina
veya hedef]ggeﬁmi;iteri grubuna daha ¢ekici gelebilecek
proje tasarumlarmia “sghip olabilirler. Bu durum da
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Sirket’in gelirlerini ve karlilifini olumsuz sekilde
etkileyebilir.

- Gayrimenkul yatinmlan likit yatinmlar degildir ve
gayrimenkul yatiimlarim nakde ¢evrilirken zarar
olusabilir.

- Gayrimenkul sektdriinde rekabet ve arzin fazlalig
gayrimenkul degerlerinin diismesine sebep olabilir.

- Gayrimenkul yatirnmlarinda, 6zellikle de buiytik &lgekli
ticari amagl gayrimenkullere yapilan yatirimlarda
likidite simirhdr.

- I¢ piyasada olusabilecek ekonomik veya siyasi riskler,
gayrimenkul piyasast lizerinde olumsuz etkiler ortaya
¢ikarabilir.

Diger Riskler

- Thrage: vadesi gelen  yiikiimliiliiklerini
karsilayamayabilir (Likidite Riski).

- lhraggr’'min faaliyet sonuglan piyasada meydana
gelebilecek degisimlere maruz kalabilir (Piyasa Riski).

- Sirket alacaklarinin tahsil edilememesi s6z konusu
olabilir (Kredi Riski).

- Covid-19 pandemisi kosullarinin devam etmesi ve
agirlagsmas: durumunda Sirket ciro kaybi yasayabilir ya
da istedigi karhliga ulasamayabilir.

- Sirket’in bilgi islem sistemlerinin anzalanmasi, yetersiz
kalmasi, siber saldirilar ya da veri giivenligindeki
sorunlar Sirket faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

- Dilinya’da dogal afetler, savas, olaganiistli durumlar ve
salgin hastaliklar yasanabilir.

.3

Sermaye piyasasi
aracina iliskin énemli
risk faktorleri
hakkinda bilgi

- Halka Arz Edilecek Paylar fiyat ve islem hacmi
dalgalanmalarina maruz kalabilir.

- Halka Arz Edilecek Paylar i¢in aktif, likit ve diizenli
iglem yapilan bir piyasa gelismeyebilir.

- lleride Sirket paylarimin énemli kismimin satiginin
gerceklesmesi veya bdyle bir satisin gergeklesecegi
yoniinde algi olusmasi halinde Halka Arz Edilecek
Paylarin piyasa degeri olumsuz etkilenebilir.

- Yabanc;z;‘zauﬂmcljar kur riskine maruz kalabilir.
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- Halka Arz Edilecek Paylar diizenleyici ve denetleyici
kuruluglar tarafindan uygulanabilecek tedbirlere maruz
kalabilir.

Gelecekte gerceklestirilebilecek bedelli sermaye

artinnmlari sonucu sermayenin sulanma riski olusabilir.

- Fiyat tespit raporunda ve projeksiyonlarda yer verilen
beklentiler karsilanamayabilir,

- Sermayenin karsiliksiz kalmasi riski gergeklesebilir
{Sermaye Riski).

Sirket’in halka agiklik orani simirhidir ve paylarin

likiditesi ve pay fiyatt iizerinde bunun olumsuz etkisi
olabilecektir,

-Halka Arz Edilen Paylar i¢in aktif, likit ve diizenli islem
yapilan bir piyasa gelismeyebilir.

E—HALKA ARZ

E.l

Halka arza iliskin
ihraggimin/halka arz
edenin elde edecegi net
gelir  ile  katlanacag
tahmini toplam maliyet ve
talepte bulunan
yatirimcilardan talep
edilecek tahmini
maliyetler hakkinda bilgi

Sermaye arttnimt yolu ile gergeklestirilecek olan
halka arza iligkin toplam maliyetin 19.752.066 TL
olacagi tahmin edilmektedir.

Ihragginin halka arzdan sermaye artirim kapsaminda
toplam 1.670.042.000 TL tutarinda bir briit gelir elde
etmesi beklenmektedir (Net: 1.650.289.934 TL).
Halka arz edilecek 1 TL nominal degerli payin degeri
22,66 TL olarak belirlenmis olup, halka agik paylarin
Sirket sermayesine olan oram %25,09 olacaktir.

Pay Tebligi’nin 32/2’inci maddesi uyarinca paylann
ilk defa halka arz edilmesinde, halka arzin sermaye
artig1 suretiyle gergeklestirilmesi halinde, aracilik ve
danigmanlik maliyetleri, borsa tarafindan alinacak ilk
kotasyon ficretleri ile Halka Arz Edilecek Paylarin
nominal degeri ile ihra¢ degeri arasindaki fark
lizerinden alinacak  Kurul iicreti, Sirket’in
sermayesinin tamaminin nominal degeri iizerinden
alinan Kurul dicreti ile diger giderler (bagimsiz
denetim giderleri, Hukuki Damsmanlik, MKK iiyelik
ticreti) Sirket tarafindan karsilanacaktir.

Tahmini halka arz maliyetleri agagidaki tabloda
gosterilmektedir;.
/ . "-“”‘--.c_.-.ﬁ . *%




i . Karsilayan Tutar
Tahmini Maliyet Taraf (TL)
Bagimsiz Denetim (KDV Dahil) Sirket 605.560
(C}Kag')r:,mgzll::.ll; Degerleme Ucreti Sirket 1.158.920
Reklam, Pazarlama ve Halkla Sirket
[ligkiler (KDV Dahil) .
glath)Uyellk Ucreti (BSMV Sirket 308.385
SPK Kurul Kayit Ucreti
{Sermayenin nominal degeri Sirket 293.700
tizerinden)

SPK Kurul Kayit Ucreti (ihrag

Degeri ve nominal deger fark: Sirket 798.171
iizerinden)

’32?,‘2;;“‘ LI Qe R Sirket 15.750.000
g:tl::llu Danigmanhk (KDV Sirket 780.000
Borsa istanbul {slem Gérme .

Basvuru Ucreti (BSMV Dahil) Sirket S
Toplam Maliyet (TL) 19,752.066
Pay Bagina Maliyet (TL) 0,27

Talepte bulunan yatirimcilardan, talepte bulunulmasi
nedeniyle ayri bir licret alinmayacaktir. Ancak,
yatinmgilar talepte bulunmak igin, hesap agmak,
virman ve EFT islemi gerceklestirmek gibi konularda
¢esitli maliyetlere katlanmak zorunda kalabilirler.

E2

Halka arzin gerekgesi,
halka arz gelirlerinin
kullanim yerleri ve elde
edilecek tahmini net gelir
hakkinda bilgi

Isbu Izahname’de 4 numarah ckte yer alan Sirket’in
21.07.2023 tarth 2023/27 sayili Yonetim Kurulu
karar ile belirlendigi lizere, Sirket paylarinin halka
arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallagma, Sirket
degerinin ortaya c¢ikmasi, bilinirlik ve tanmnirhigin
pekistirilmesi, seffaflik ve hesap wverilebilirlik
ilkelerinin daha giiglii bir sekilde uygulanmas,
Sirket’in  kurumsal  kimliginin  giiglendirmesi
hedeflenmektedir. Sirket, Halka Arz Eden Pay
Sahipleri’nin  mevcut paylarimin  halka arz
kapsaminda satilmasi sebebiyle herhangi bir gelir
elde etmeyecek olup, sermaye artigt yoluyla ihrag
edilecek Yeni Paylar'in halka arz edilmesi
kapsaminda gelir elde edecektir. Sirket, sermaye
artis1 sonucunda elde edecegi halka arz gelirlerini
makul bir ekonomik veya finansal gerekgeye
daya’ n ;;;kg;;gluyla asagidaki tabloda verilen
arajyklar igetisinde, kalinmasina 6zen gosterilerek
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Fon Kullamm Yerleri Planlanan Kullanim
Oram (%)

Sehzadeler Projesi %235~ %30

Narli Edremit Projesi %20 - %25
Edremit ~ Yoldren Projesi %135 - %20
Turgutlu Projesi %10- %15
Potansivel Gayrimenkut Alimlan ve Proje %5 - %10
Geligtirme

Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikanlmas: ile
hesaplanacak net halka arz gelirinin 1.650.289.934
TL olmas1 beklenmektedir.

Sirket’in faaliyet alani, gayrimenkul yatirimlan ve
gayrimenkul projelerini  iiretmektir.  Sirket’in,
tamamlanmig  projelerinden  30.06.2023  tarihi
itibariyla portfoyiinde 352 adet bagimsiz béliim
bulunmaktadir. Bununla birlikte Sirket, kurumsal
yapidaki perakende market miisterisine kiralamisg
oldugu 1.158, 20.069,02, 31.941,79, 538,83
metrekare yiizdlgiimlii 1 adet ig yeri ve 2 adet AVM,
5 adet kiralamak iizere hazir konut ve 2 adet arsayla,
2 adet araziyi portfoyiinde bulundurmaktadir.
Sirket’in, ek olarak tamamlanmig gayrimenkullerinin
satislar1 ve tapu devir islemleri devam etmektedir.

Sirket, faaliyet goOsterdigi sektdr dolayisiyla
gayrimenkul projeleri gelistirebilmek i¢in devamli
olarak potansiyel yatirim firsatlaniyla ilgilenmektedir.
Sirket bugiine kadar hissedarlanmin  sagladig
finansmanla 6zkaynak tizerinden finansman yapisim
olusturmus olup, halka arzdan elde edecedi geliri
izleyen donemde yapmay:1 ve almayi planladigi
gayrimenkuller igin ihtiyag duyacagi fon dahilinde
degerlendirecektir.

Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirin %25 -
%30’una denk gelen kismini1 Sehzadeler Projesine,
%20 - %25’ini Narli Edremit Projesine, %I15 -
%2011k kismum Edremit - Yol6ren Projesine, %10-
%15°lik kismim Turgutlu Projesine ve %5 - %10°lik
kismim gelistirmeyi hedefledigi projeleri kapsaminda
ve gelecekte ortaya cikabilecek potansiyel
gayrimenkul gelistirme yatirimlarinin finansmaninda
ku]lanrpa)ﬁ"”"*plqr}lamaktadlr Proje  yapilmas
hede;,ﬂenem arsa v“e arazilerin imar durumlarinda
gepﬂ(meler - ve/veya aksakhiklar  yasanmasi
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durumunda  belirlenen  araliklanin  degisiklik
gostermesi s6z konusu olabilecektir.

Sirket’in Yarhasanlar Mahallesi, Manisa Menemen
Yolu Eski Cidar Yag Fabrikasi $ehzadeler, Manisa
adresindeki  arsa  vasfinda  gayrimenkulleri
bulunmaktadir. (Sehzadeler 931-933 Ada 13-8
Parsel). S6z konusu arsaya iliskin 20.07.2023
tarihinde yapi ruhsati alinmis olup, 21.08.2023 tarih
ve SPK — 2023 — 106 sayil1 degerleme raporuna gore
Sirket portfgyiine “proje” olarak alinmaktadir. Sirket
tarafindan, s6z konusu gayrimenkul iizerinde 628
adet konut ve 15 adet isyeri gayrimenkul projesi
yapmay!1 planlamaktadir.

Sirket’in, Narli Mabhallesi, Izmir Canakkale Yolu
Ayvalt Burun Cami Onii, Edremit, Balikesir
adresindeki  tapudaki  vasfi  zeytinlik olan
gayrimenkulleri bulunmaktadir. (Altinoluk 356 Ada 1
Parsel-Altinoluk 361 Ada 1 Parsel-Altinoluk 492 Ada
3 Parsel-Altinoluk 493 Ada 1 Parsel). S6z konusu
gayrimenkul 30.06.2023 tarih ve SPK-2023-69 say1il
degerleme raporuna goére Sirket portfGyiine “arazi”
olarak alinmaktadir. S6z konusu gayrimenkuliin imar
durumunun netlesmesinin akabinde  Narh
boélgesindeki 17.000 metrekare yiizolglimlil ingaat
alant ile 13.000 metrekare yiizolglimli satilabilir
alanda 200 adet miistakil villa olmak f{izere
gayrimenkul projesi yapilmas: planlanmaktadir.

Sirket’in ayrica, Yedieylil Mahallesi, 1323 ada 38
parsel, Turgutlu Ilgesi, Manisa adresindeki 44.977
metrekare yiizol¢limli gayrimenkulii bulunmaktadir.
Soz konusu gayrimenkul 30.06.2023 tarih ve SPK-
2023-71 sayili degerleme raporuna gore Sirket
portfoytine “arsa” olarak alinmaktadir. Sirket, bu
gayrimenkullere iligskin olarak, imar vasfi davasinin
netlesmesi durumunda konut ve/veya isyeri olacak
sekilde uygun proje yapmay: planlamaktadir.

Bunlara ek olarak, Sirket’in Yoloren Mahallesi, Izmir
Canakkale Yolu 1835 Parsel Metro Karsist Edremit,
Balikesir adresinde tapudaki vasfi 1 adet mandalinlik
ve zeytinlik olarak gayrimenkulleri de bulunmakta
olup, 30.06.2023 tarth ve SPK-2023-68 sayili
degerleme raperuna gore Sirket portfdyiine “arazi”
olarak alinmiaktadir. Sirket, bu gayrimenkullere
iligkin olarak, 1'/10'0_10’lik planlarinin onaylanmasi
T
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durumunda konut ve/veya igyeri olacak sekilde uygun
proje yapmay1 planlamaktadir.

E.3 | Halka arza iliskin bilgiler | Halka arzin baslamasi éncesinde, Kurul’un yani sira,
ve kosullar ihrag edilen Sirket paylannin borsada islem
gorebilmesi igin Borsa Istanbul’un uygun gériisiiniin
ahinmas1 gerekmektedir. Borsa Istanbul’un gériisiine
Izahname’nin I. bsliimiinde yer verilmistir.

Halka arzda Sirket tarafindan sermaye artinimi yolu
ihra¢ edilecek 73.700.000 TL nominal degerli
73.700.000 adet hamiline yazili imtiyazsiz B Grubu
pay satiga sunulacaktir. Halka Arz Edilecek Paylar’in
pay basina nominal degeri 1 TL olup, halka arz
sonras! ¢ikarilmis sermayeye orani %25,09°dur.

Sirket paylannin  halka arzi Garanti Yatirim
tarafindan “Borsa’da Satig — Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satiy Yontemi” ile Borsa Istanbul
Birincil Piyasa’da gergeklestirilecektir. Sabit fiyatla
' yapilacak talep toplamanin siiresi 2 is giinii olacaktir.
' Talep toplamanin ikinci giinii sonunda satis yapilip,
dagitim gergeklestirilmek suretiyle halka arz sona
erdirilecektir. Bu siirenin baslangi¢ ve bitis tarihleri
ilan edilecek tasarruf sahiplerine satis duyurusunda
belirtilecektir.

Halka arzdan pay almak isteyen yatinmeilarin, Borsa
Istanbul’da islem yapmaya yetkii yatinm
kuruluglarina bagvuruda bulunmas: gerekmektedir.

Borsa Istanbul’da islem yapmaya yetkili yatinm
kuruluglarinin listesi Borsa [stanbul’un internet
sitesinde (www.borsaistanbul.com) ve SPK’nin
internet sitesinde {(www.spk.gov.tr) yer almaktadir.

Halka arzdan pay alan ortaklarin s6z konusu paylar
kaydilestirme esaslar1 gergevesinde MKK tarafindan
hak sahipleri bazinda kayden izlenecek olup, paylarin
fiziki teslimi yapilmayacaktir. Kaydi paylar,
kesinlestiginin bildirimini takip eden 2 is giinii
icerisinde ve pay bedellerinin 6denmesi sartiyla,
MKK nezdindeki hesaplara kaydi olarak teslim
edilecektir.

Halka arz sonuglari, Kurul’un sermaye piyasasi
araglarinin satigina iligkin diizenlemelerinde yer alan
esaslar ¢ercevesinde dagitim listesinin kesinlestigi
giinli talg’i’grgdenﬁg‘h(iki) i3 glinii igerisinde Kurul'un
6zel durymlarin’ kamuya agiklanmasina iligkin

7 diizefilemeleri uyarinca kamuya duyurulur.
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E.4

SPKn’nun 8’inci maddesi uyarinca, Izahname ile
kamuya ag¢iklanan bilgilerde, satisa baslamadan once
veya satig siiresi iginde yatinmeilann yatinm kKararini
etkileyebilecek degisiklik veya yeni hususlarin ortaya
¢ikmasi halinde durum Sirket veya halka arz eden
tarafindan en uygun haberlesme vasitasiyla derhal
Kurul’a bildirilir. Degisiklik gerektiren veya yeni
hususlarin ortaya ¢ikmast hélinde, satig siireci
durdurulabilir. Degistirilecek veya yeni eklenecek
hususlar bildirim tarihinden itibaren 7 (yedi) is giini
icinde SPKn’da yer alan esaslar gergevesinde
Kurul’ca onaylanir ve izahnamenin degisen veya yeni
eklenen hususlara iliskin  kismi  yayunlanir.
Degisiklik veya yeni hususlarin yayimlanmasindan
Once pay satin almak igin talepte bulunmus olan
yatinmeilar, izahnamede yapilan ek ve degisikliklerin
yayimlanmasindan itibaren 2 (iki) is giinii ig¢inde
taleplerini geri alma hakkina sahiptirler.

Catlsan menfaatler de
dahil olmak iizere halka
arza iliskin ilgili Kisilerin
onemli menfaatleri

Halka arz sirasinda, halka arza aracilik eden Garanti
Yatirim halka arza aracilik komisyonu, Metin Ci¢ek
Avukatlik Ortaklign hukuki danigmanlik ficreti ve
Sirket’in mali tablolarinin bagimsiz denetimini yapan
Deneyim Bagimsiz Denetim A.$. denetim licreti elde
edecektir. Ayrica, Sirket portfoylinde yer alan
tasinmazlara iliskin degerleme raporu hazirlayan
Baskent Tasinmaz Degerleme A.S., halka arza iliskin
sunulan gayrimenkul degerleme hizmeti karsiliginda
degerleme iicreti elde etmektedir. S6z konusu
maliyetler, isbu Izahname’nin 28.1 numarah
bélimiinde ayrintili bir sekilde agiklanacaktir.

Sirket ile halka arzda Araci Kurum olarak gérev alan
Garanti Yatinm arasinda ¢ikar ¢atismast veya
herhangi bir menfaat g¢atismasi bulunmamaktadir.
Garanti Yatirim ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iligkisi yoktur. Garanti Yatirim’in Sirket’in
%S5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda
halka arz amaciyla imzalanan sdzlesmeler disinda
herhangi bir anlagma yoktur.

Sirket ile bagimsiz hukuk¢u raporunu hazirlayan
Metin Cigek Avukatlik Ortaklig1 arasinda herhangi
bir ¢ikar veya menfaat ¢atismasi bulunmamaktadir.
Metin Cigek Avukathik Ortaklig: ve Sirket arasinda
herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. Metin Cigek
Avukatlik Ortakligi’'nin dogrudan ya da dolayls
olarak halka arzim: ba:iansma baglanmis bir ekonomik
cikan bufunnfamaktadlr Metin Cicek Avukatlik
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fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda, halka arza
iliskin sunulan hukuki danigmanlik hizmetleri diginda
bir hukuki damismanlik iligkisi bulunmamaktadir.
Metin Cicek Avukatlik Ortakligi halka arza iligkin
sunulan hukuki danmigmanlbk hizmetleri igin
danigsmanlik iicreti elde etmektedir.

Sirket ile mali tablolarinin bagimsiz denetimini yapan
Deneyim Bagimsiz Denetim ile arasinda ¢ikar
catismast veya herhangi bir menfaat g¢atismasi
bulunmamaktadir. Deneyim Bagimsiz Denetim ve
Sirket arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur.
Deneyim Bagimsiz Denetim dogrudan ya da dolayl
olarak halka arzin bagarisina baglanmis bir ekonomik
¢ikart  bulunmamaktadir  Deneyim  Bagimsiz
Denetim’ in, Sirket’in dogrudan %5 ve daha fazlasina
sahip pay sahipleriyle arasinda bagimsiz denetim
¢alismalarimin yiriitlilmesine iliskin yapmis oldugu
anlagmalar  haricinde, herhangi bir anlasma
bulunmamaktadir. Deneyim Bagimsiz Denetim,
Sirket’e sundugu bagimsiz denetim hizmetleri
kapsaminda licret elde etmektedir.

Sirket ile gayrimenkullerine iliskin degerleme raporu
hazirlayan Baskent Tasinmaz Degerleme A.S. ile
arasinda ¢ikar catigmasi veya herhangi bir menfaat
¢atigmast bulunmamaktadir. Bagkent Taginmaz
Degerleme A.S.’nin Sirket’in dogrudan %35 ve daha
fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda herhangi bir
sermaye iliskisi yoktur Baskent Tasinmaz Degerleme
A.S. dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin
basanisina  baglanmig  bir ekonomik ¢ikan
bulunmamaktadir Baskent Tasinmaz Degerleme
A.S., Sirket ile arasinda bagimsiz denetim
calismalarinin ytiriitiilmesine iliskin yapmis oldugu
anlasmalar haricinde, herhangi bir anlagma
bulunmamaktadir. Baskent Tasinmaz Degerleme
A.S., Sirket’e sundugu gayrimenkul degerleme
hizmetleri kapsaminda ticret elde etmektedir.

Bunlarin disinda halka arza iliskin menfaati bulunan
kisi ya da kurum bulunmamaktadir.

'ES

Sermaye piyasasi aracini
halka arz eden
kisinin/ihrag¢inin
ismi/unvam

Kim tarafindan ve ne
kadar siire ile taghhiit
verildigi husaglarmi

thraggr olarak Adra Gayrimenkul Yatinm Ortakligt
A.S., 73.700.000 TL nominal degerli 73.700.000 adet
B Grubu paylarini halka arz edecektir.




Thracq tarafindan verilen taahhiit:

Sirket’in 15.08.2023 tarih ve 2023/32 sayili Yonetim
Kurulu karar ile;

i) Sirket paylarinin Borsa’da islem gérmeye basladifi
tarihten itibaren 1 yil boyunca; Sirket tarafindan
herhangi bir bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim
yapilmayacagl ve dolasimdaki pay miktarinin bu
suretle artinlmayacag, bu siire boyunca yeni bir satis
veya halka arz yapilmayacagi ve dolasimdaki pay
miktarinin artmasi neticesini doguracak herhangi
baska bir karar alinmayacag, bu siire boyunca yeni
bir satis veya halka arz yapilacagina dair ya da
dolagimdaki pay miktarimin artmasi neticesini
doguracak herhangi baska bir basvuru veya
agiklamada bulunulmayacagina,

i) Sirket’in 21.07.2023 tarih 2023/27 sayil1 y6netim
kurulu karan uyarinca halka arzdan elde edilecek
fonun %25-30’1ik  kismumin  Manisa/Sehzadeler
projesinde, %20-25’luk kisminin Narl/Edremit
projesinde, %15-20°lik kisminin Edremit/Yoldren
projesinde, %10-15’lik kismini Turgutlu projesinde
ve %5-10"luk kisminin ise potansiyel gayrimenkul
albmlari ve proje gelistirmede kullanilacagina ve
bahsi gecen harcamalar disinda Sirket tarafindan
halka arzdan elde edilecek fonun doviz alinarak déviz
cinsinden nakit olarak elde tutulmayacagina

karar verilmistir.

Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:

I11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
Iliskin Esaslar Tebligi’nin 11’inci maddesinin ikinci
fikrasi uyarinca halka arz sonrasinda Sirket’in
¢ikanlmis sermayesinin asgari %251 oranindaki
paylannin halka agik pay niteliginde olmasinin
zorunlu oldugu dikkate alinarak, Sirket paylarinin
halka arz edilmesi kapsaminda satilamayan paylann
bulunmas: nedeniyle asgari %25 halka agikhik
oranina ulasilamamasi halinde, satilamayan paylarin
tamaminin, Sirket’in Yénetim Kurulu Baskam Cem
OKULLU tarafindan satin alinacagi kabul, beyan ve
taahhiit edilmigtir.

Sirket ortaklar Cem OKULLU ve Cengiz OKULLU,
Sermaye  Piyasasi Kurulu’nun = i-SPK-128.21
(30/03%202,3, tfthhh ve 20/412 sk.) Ilke Karan
uya,mnca t$‘1rkcf @eh{layesmde sahip oldugu paylar

icerecek sekilde
dolasimdaki pay
miktarinin
artirllmamasina iliskin
verilen taahhiitler
hakkinda bilgi
/
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izahname onay tarihinden itibaren 1 yil boyunca
borsada ve borsa disinda satmayacaklanni, bagka
yatirimci hesaplarina virmanlamayacaklarin ve/veya
borsada 6zel emir ile ve/veya toptan satis islemine
konu etmeyeceklerini beyan, kabul ve taahhiit
etmislerdir.

Sirket ortaklar1 Cem OKULLU ve Cengiz OKULLU,
18/04/2023 tarihinde verdikleri taahhiitleri ile, Sirket
sermayesinde sahip olduklan paylann, Sirket
paylarinin Borsa [stanbul’da islem gérmeye bagsladiz:
tarihten itibaren, paylarin borsa fiyatindan bagimsiz
olarak, 1 (bir) yil siireyle hi¢bir sekilde borsada
satmayacaklarini  ve borsa disinda yapilacak
satiglarda satiga konu paylarin da bu sinirlamaya tabi
olacagimi alicilara bildireceklerini, ayrica Sirket
sermayesinde sahip olduklan paylann borsada
satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir
isleme tabi tutmayacaklarini kabul, beyan ve taahhiit
etmislerdir.

E.6

Halka arzdan
kaynaklanan sulanma
etkisinin miktar: ve
yiizdesi

Yeni pay alma hakk
kullaniminin sz konusu
olmasi durumunda,
mevcut hissedarlarin
halka arzdan pay
almamalari durumunda

sulanma etkisinin miktan
ve yiizdesi

Halka arz, mevcut ortaklarin yeni pay alma haklan
kisitlanarak sermaye artirimi suretiyle
gerceklesecektir.

Halka arzdan pay alacak yeni ortaklar i¢in pay basina
sulanma etkisinin -11,19 TL ve -%49 seviyesinde
olacag hesaplanmaktadir.

Halka arza katilmayan mevcut ortaklar i¢in pay
basina sulanma etkisinin 3,66 TL ve %42 oraninda
olacag: hesaplanmaktadir.

Buna gore, sulanma etkisinin miktar1 ve ylizdesine
iliskin hesaplama asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Sulanma Etkisi TL
Halka Arz Oncesi Defter Degeri* 1.719.609.221
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 220.000.000
Halka Arz Oncesi Pay Bagina Defter 7,82
Degeri

Halka Arz Fiyati 22,66
Sermaye Artirtmi (nominal TL) 73.700.000
Sirkete Girecek Brilt Halka Arz Geliri 1.670.042.000
Halka Arz Masraflari** 19.752.066
Sirkete Girecek Net Halka Arz Geliri 1.650.289.934

&5 o --’. 1 ,._ B
Halka arz sanrasi‘ijp-gﬁe};.gegeri 3.369.899.155

Terbah YD. No:




Halka Arz Sonras: Pay Sayisi 293.700.000
Halka Arz Scnrasi Pay Basina Defter 11,47
Degeri

Mevcut Ortaklar igin Sulanma Etkisi (TL) 3,66
Mevcut Ortaklar I¢in (pozitif) Sutanma 47%
Etkisi (%)

Yeni Ortaklar i¢gin Sulanma Etkisi (TL) -1L19
Yeni Ortaklar igin Sulanma Etkisi (%) e

E.7

Talepte bulunan
yatinmeilardan talep
edilecek tahmini

maliyetler hakkinda bilgi

Halka arz “Borsa’da Satig-Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis Yontemi” ile Borsa birincil
pazarinda gergeklestirilecek olup, Garanti Yatinm
halka arz i¢in yatinmcilara yeni hesap agmaya ve pay
alim satim islemine yo6nelik olarak ayrica bir
komisyon almayacaktir. Her yatinmcimin kendi
hesabina ait olan “pay alim satim komisyonu” bu
halka arzda  gergeklesecek  alimlarina da
uygulanacaktir. Bu “pay alim satim komisyonu” oran
her bir yatirimci igin farklilik arzetmekte olup, arac
kurumlar arasinda da farkliliklar mevcuttur. Halka
arza igtirak eden yatinimeilardan, ihrag edilen paylarin
bedeli disinda, alim taleplerine aracilik eden yetkili
aract kurumlar tarafindan islem komisyon bedeli ve
BSMYV maliyeti yanisira, hesap agilisi ile para ya da
pay transferine dair iicret talep edilebilecektir. Bu
konuda halka arza istirak eden yatirimcilar Garanti
Yatirim’dan degil bagka kurumlardan talep girecekler
ise dogrudan halka arz alim emri girecekleri araci
kurumlardan bilgi almalidirlar.

Torbal VD. Ho 638
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3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyle ihra¢cimn bagimsiz denetim
kuruluglarmin ticaret unvanlar:1 ile adresleri (iiye olduklar profesyonel meslek
kuruluslan ile birlikte):

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022, 30.06.2023 tarihlerinde sona eren hesap
dénemine ait konsolide finansal tablolari ve bagimsiz denet¢i raporunu hazirlayan bagimsiz

denetim kurulusu:

Ticaret Unvani

Deneyim Bagimsiz Denetim ve Damigmanhk A.S.

Sorumlu Denetgi

Harun AKTAS

06530 Cankaya/ ANKARA

Uyesi Oldugu Profesyonel | Ankara Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler Odasi
Meslek Kuruluslan
Adresi Mubhsin Yazicioglu Caddesi Protokol Plaza, D:No:39A/14,

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslarimin/sorumlu ortak bas denet¢inin gérevden alinmasa,
girevden ¢ekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

Yoktur.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

4.1. Finansal Durum Tablosu

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 30.06.2023 tarihli finansal durum tablolar ile
kér veya zarar tablolarindan segilen 6nemli finansal kalemler agsagida yer almaktadir:

Torbah IZMIR
Torbah VD. No 638 083 66

OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIi$ FINANSAL DURUM TABLOLARI
Bafimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
VARLIKLAR (TL) Gecmis (TL) | Geemis (TL) | Gegmis (TL) Gecmis (TL)
09.11.2020 01.01.2021 01.01.2022 01.01.2023
31.12.2020 31.12.2021 31.12,2022 30.06.2023
Dénen Varhklar 138.944.398 323.439.932 638.082.572 840.756.599
Nakit ve Nakit Benzerleri 308.748 31.264.782 94.111.332 252.867.765
Ticari Alacaklar - 3.971.395 9.330.266 9.361.565
Diger Alacaklar 7.777 8.831 537.876 138.009
Stoklar 115.315.309 186.006.720 452.783.112 523.980.240
Pesin Odenmis Giderler 10.789.439 77.526.027 38.841.022 §.683.228
Diger Dénen Varliklar 12.523.125 24.662.177 42.478.964 45.725.792
Duran Varliklar 221.555.291 |... -296.478.769 611.521.926 895.592.333
Yaurnm Amagh Gayrimenkuller, 220.87,8.-3'86’ v 29'_5;6%_,_‘349 610.788.336 £90.500.000
Maddi Duran Varliklar /' 676.905| .  738.072 698.186 5.060.648
RIMENHTL " i A
ORTAKLE LE
A Mahalesi Ayan Ca 5 % 62
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Maddi Olmayan Duran Varliklar - 42.904 35.404 31.685
Pesin Odenmis Giderler - 1.444 - -
TOPLAM VARLIKLAR | 360.499.689] 619.918.701| 1.249.604.498| 1.736.348.932
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Bafimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bafimsiz
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
YUKUMLULUKLER (TL) Gecomis (TL) | Gegmis (TL) | Gegmis (TL) Geg¢mig (TL)
09.11,2020 01.01.2021 01.01.2022 01.01.2023
31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 212.842.823 202.415.760 53.285.116 16.417.518
Kisa Vadeli Borglanmalar - 122.405.670 1.381.038 89.213
Ticari Borglar 19.886.952 37.329.574 35.317.532 6.980.370
- Hligkili Taraf - - - -
- Higkili Olmayan Taraf 19.886.952 37.329.574 35.317.532 6.980.370
Calisanlara Saglanan Faydalar 170.464 78.806 40.592 147.961
Kapsamida Borglar
Diger Borglar 192.757.851 102.000 267.602 16.528
- Hiskili Taraf 192.750.000 102.000 - -
- Higkili Olmayan Taraf 7.851 - 267.602 16.528
Ertelenmis Gelirler - 42.439.781 16.089.055 9.038.389
Kisa Vadeli Karsiliklar 11.418 13.718 36.434 24.043
- Galisanlara Saglanan Faydalara 11.418 13.718 36.434 24.043
Hiskin Kargilikiar
Diger Kisa Vadeli Ytikiimlulokler 16.138 46.211 152.863 121.014
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 28.497.536 45.146.001 317.937 322.193
Uzun Vadeli Karsiliklar 76.518 91.044 317.937 322.193
- Calisantara Saglanan Faydalara 76.518 91.044 317.937 322.193
Hliskin Karsiliklar
Ertelenmis Vergi Yukimlatigt 28.421.018 45.054.957 - -
Ozkaynaklar 119.159.330  372.356.940| 1.196.001.445 1.719.609.221
Odenmis Sermaye 20.000.000| 220.000.000 220.000.000 220.000.000
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandirilmayacak Birikmis Diger - 26.686 -69.669 -267.822
Kapsamh Gelirler veya Giderler
- Tanimlanmig Fayda Planlar
Yeniden Olciim Kazang / (Kayiplary) i LKL AL $207.522
Gegmis Yiliar Kar / Zararlari -34.060 99.159.330 152.330.254 976.071.114
Net Dénem Kar1/ Zarar1 99.193.3904---53,170.924 823.740.860 523.805.929
TOPLAM KAYNAKLAR 4 360.499:689 | © 619.918:701 | 1.249.604.498|  1.736.348.932
i b

¢
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Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

4.2. Kar veya Zarar ve Diger Kapsamh Gelir Tablosu

Bagimsiz Bagimsiz Bajimsiz Bafimsiz BaZimsiz

Denetimden | Denetimden | Denetimden | Denetimden | Denetimden
GELIR TABLOSU (TL) Gecemis (TL) [ Geemis (TL) | Gegmis (TL) | Gecmis (TL) | Ge¢emis (TL)

09.11.2020 | 01.01.2021 01.01.2022 | 01.01.2022 | 01.01.2023

31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 30.06.2022 | 30.06.2023
Hasilat 24179901 10.617.767| 641.463.559| 95.976.125]| 175.519.528
Satiglarin Maliyeti (1.772.350)| (4.326.078)[(150.135.832)| (20.550.793)| (33.089.285)
BRUT KAR (Zarar) 645.640 6.291.689 | 491,327.727| 75.425.332| 142.830.243
Genel Yonetim Giderleri (475.500)| (1.039.116)| (5.050.654)| (1.645.600)| (3.403.744)
Pazarlama Giderleri (2.906) (670.228)| (5.524.106)| (1.642.250)| (2.74%.187)
Esas Faaliyetlerden DiZer Gelirler - 7280 184.567 14.405 834.148
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler - (41.959) - - -
ESAS FAALIYET KARI 167.234 4.547.666 | 480.937.534| 72.151.887| 137.511.460
Yatinim Faaliyetlerinden Gelirler 126.760.215| 74.766.441| 308.648.914| 96.957.440| 288.127.505
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler - - - - -
FINANSMAN GELIRI/
(GIDERI) ONCESi FAALIYET | 126.927.449] 79.314.107 | 789.586.448| 169.109.327| 425.638.965
KARI
Finansman Gelirleri 698.636 5.413.082 25.504.516( 10.564.974| 100.815247
Finansman Giderleri (-) (2.070)| (14.929.853)| (35.238.090)( (28.745.836)| (2.648.283)
SURDURULEN .
FAALIYETLER VERGI 127.624.015| 69.797.336 779.852.874| 150.928.465| 523.805.929
ONCESI KARI
Z‘gﬂ“},"(‘g‘:g:i’)"'iye“e’ Vergi | (28.430.625)| (16.626412)| 43.887.986 | (27.057.577) ]
Dénem Vergi (Gideri) / Geliri - -l (1.159.444) | (2.990.196) -
Ertelenmis Vergi (Gideri) / Geliri | (28.430.625) | (16.626.412) 45.047.430| (24.067.381) -
DONEM NET KARI (ZARARI) 99,193,390 53.170.924 | 823.740.860| 123.870.888| 523.805.929

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Yaurumcilar, yatirrm kararini vermeden dnce ihraccimin finansal durum ve faaliyet
sonuclarina iliskin ayrinttli bilgilerin yer aldig1 isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu biliimlerini

de dikkate almalidiriar.

4.3. Portfoy Simirlamalarina Uyumun Kontrolii
“Portféy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolii” baglikh dipnatta yer verilen bilgiler II-14.1 sayih
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya [liskin Esastar Tebligi”nin 16. Maddesi uyarinca

finansal tablolardan tiiretilmis
Resmi Gazete’de yayiml

Tochalt 1ZMIR

Zaybag: Mazhalles: Aydin Carided

zet bilgiler nitgliginde olup, 28 Mayls 2013 tarih ve 28660 sayili
n 11-48.1 say111 “Gay‘nmelgkul Yatirim Ortakhklarina fliskin




Esaslar Tebligi” ve bu Teblig’de yapilan degisiklikler kapsaminda portfoy simirlamalarina
uyumun kontroliine iligkin hiikiimleri ¢er¢evesinde hazirlanmistir.

Sirket’in konsolide olmayan verilerine gére hazirlanmig portfoy sinirlamalarina iliskin oranlar
agagida gosterilmistir;

Konsolide olmayan (bireysel) finansal tablo igili 30 Haziran 31 Aralik
ana hesap kalemler Diizenleme 2023 2022
111-48.1. Md. 252.867.765
Para ve Sermaye piyasas: araglan 24/ (b) 94.111.332
Gayrimenkuller, gayrimenkule dayal projeler, I11-48.1. Md. 1.414.480.24 1.063.571.44
. 24/ (a)
gayrimenkule dayal haklar 0 8
111-48.1. Md.
Istirakler 24/ (b) - -
I11-48.1. Md.
Iligkili taraflardan alacaklar (ticari Olmayan ) 231 () - -
Diger varhklar 69.000.927 91.921.718
I11-48.1. 1.736.348.93 1.249.604.49
Toplam vartiklar ( aktif toplami) Md. 3/ (p) 2 8
111-48.1. Md.
Finansal borglar 31 89.213 1.381.038
I111-48.1. Md.
Diger finansal yiltkimliilitkleri 31 - -
[il-48.1. Md.
Finansal kiralama borglan 31 - -
I11-48.1. Md.
iliskili taraflara borglar (ticari olmayan) 23/(DH - -
A8 ME 960922 1196.001.44
Ozkaynaklar 1 5
Diger kaynaklar 16.650.498 52.222.015
111-48.1. 1.736.348.93 1.249.604.49
Toplam kaynakiar Md. 3/ (p) 2 8
Konsolide olmayan (bireysel) diger finansal bilgiler e s ilgiti 30 30
5 " “Diizenlem Haziran Haziran
£ e 2023 2022
A
: i = ':
ag1 Mahalles Aydin Ca - "'-\ ‘65 k ri’
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[11-48.1.

Para ve sermaye pivasasi araglarinin 3 yillik gayrimenkul Md. 24/
ddemeleri igin tutulan kismi (b) - -
11-48.1.
Déviz cinsinden vadeli-vadesiz mevduat/ &zel cari katilma Md. 24 / 252.867.76
hesabi ve TL cinsinden vadeli Mevduat/Katilma Hesab: (b) 5 94.111.332
111-48.1.
Md. 24/
Yabanci sermaye piyasasi araglart (d) = -
11-48.1.
Yabanct gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, Md. 24/
gayrimenkule dayal: haklar (d) - -
I11-48.1.
Md. 24/
Aul tutulan arsa/araziler (c) - .
111-48.1.
Md. 24/
Yabanc igtirakler (d) - -
111-48.1.
C Md. 24 /
2 [sletmeci sirkete istirak (a) - -
I11-48.1.
Gayrinakdi krediler Md. 31 125.000 125.000
[11-48.1.
Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakhga ait olmayan Md. 22/
ipotekli arsalanin ipotek bedelleri (e) = -
[1I-48.1.
Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Plyasas: Araglan Md. 22/
Yatinnmlarinin Toplami (1} - .
ilgili Cari ?““" Asgari/
Portfoy Simirlamalar: Diizenlem Déne Azami
Déne
e m Oram
m
[11-48.1.
Uzerinde Proje Gelistirilecek Millkiyeti Ortakliga Ait Md. 227/ 0,00 <%I10
Olmayan Ipotekli Arsalarin Ipotek Bedelleri (e) % 0,00%
111-48.1.
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayalh  Projeler, Md. 24/ 8]’1? 85’!,: = %S5l
Gayrimenkule Dayah Haklar (a).{b) -~ ¢
111-48.1.
Md. 24/ 14,56 < %d%
Para ve Sermaye Piyasasi Araglan ile istirakler (b) %o 7.53%
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal: Projeler, =481,
Gayrimenkule Dayali Haklar, Istirakler, Sermaye " , Md 247, 0,00 = %49
Piyasasi Araglan a0 ALy A % 0,00%
ir' ; \'-._ 2
i o E
o A
o o ';
ARRA ST N &
YA TAKLIGLA.S Rl s 3 -/i
ahatfes: Aydin CaddusyMp, gﬁ il
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I11-48.1.

5 Md. 24/ 0,00 = %20
Anl Tutulan Arsa/Araziler (c) % 0,00%
I11-48.1.
6 Md. 28/ 0,00 = %10
Isletmeci Sirkete istirak 1{a) % 0,00%
I1-48.1. 0,01 )
) < g.-
U Borglanma Smnin Md. 31 % 0,13% =500
1-48.1.
8 TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Md. 24/ 14,56 = %10
Cari-Katilma Hesab(? (b) % 7,53%
IL-48.1.
9 Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Md. 22/ 0,00 = %10
Yatirimlarinin Toplamu () % 0,00%

Yatirimcilar, yatinm kararint vermeden dnce ihraccinin finansal durum ve faaliyet
sonuclarina iliskin ayrintih bilgilerin yer aldigi isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu béliimlerini
de dikkate almalidirlar.

SPK Seri: II, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi’nin
16’nc1 maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis dzet bilgiler niteliginde olup GYO
Tebligi ve GYO Tebligi’nde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig’in portféy sinirlamalarina
uyumun kontroliine iligkin hiikiimlerine aykirt bir durum bulunmamakta ve portfdy
simirlamalanna uyum saglanmaktadir.

5. RISK FAKTORLERI

Halka arz olacak paylara yonelik yapilacak yatirimlar gegitli riskler igermektedir. Bu nedenle,
herhangi bir yatirim karart alinmadan dnce yatirimclarin, asagida belirtilen riskler de ddhil
olmak iizere, isbu Izahname’'de belirtilen tim bilgileri dikkatlice degerlendirmeleri
gerekmektedir. Agsagida belirtilen risklerin gergeklesmesi durumunda Sirket’in olumsuz
etkilenecegi ve dolayisiyla halka arz olacak paylarin degerinin diisebilecegi ve yatirimin
tamamiun  veya bir kismuun  kaybedilebilecegi  yatirimer  tarafindan  gdz  dniinde
bulundurulmalidir.

Asagida belirtilen riskler tiim riskleri kapsamamaktadir, Halihazirda bilinmeyen ya da Sirket
ydnetimi tarafindan esasli olarak degerlendirilmeyen, ancak gergeklesmeleri halinde Sirket’in
faaliyetlerine, faaliyet sonuglarina, likiditesine, mali durumuna ve gelecege yonelik
beklentilerine zarar verebilecek baska risk faktorleri mevcut olabilir. Risk faktorlerinin
asagidaki sunum swalamasi Sirket yonetiminin soz konusu risklerin gerceklesme olasiligi veya
onemi bakimindan yaptig: bir degerlendirmeye gore belirlenmis bir sunum siralamasi olarak
diigiiniilmemelidir.

Yatirimer adaylary, bu [zahname 'de gosterilen bilgiler ergevesinde ve sahsi durumlarint goz
ontinde bulundurarak, Halka Arz Edilen Paylar a yatmm yapmawin kendileri igin uygun olup
olmadigim dikkatlice degerlendirmelidir. .

¥ Mevcut durum itibariyla %o H¥olan sinirm altmda'ﬁka}rn%_i_ktad;r.

ORTAKLIG 1 A
tMahales: Aydin Cadde,
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5.1. ihraggiya ve faaliyetlerine iligkin riskler:

5.1.1. Sirket’in gelir ve maliyetleri makroekonomik risklerden dolay1 olumsuz
etkilenebilir

Sirket, gelirlerini agirhikli olarak gelistirdigi konut ingaat projelerindeki bagimsiz béliim
satiglarindan elde etmektedir. Kiiresel bazda yasanabilecek ekonomik ve finansal krizler
Tiirkiye’de konut piyasasinda dalgalanma yasanmasina ve bu da Sirket’in gelirlerinin olumsuz
sekilde etkilenmesine neden olabilir.

Sirket’in gelir ve maliyetlerinin global ve yerel makroekonomik kosullardan etkilenmesi
nedeniyle, bu kogullarda meydana gelebilecek olumsuz gelismeler operasyonel maliyet
kalemlerinde de artisa neden olabilir.

Cin'in en biiyiik gayrimenkul sirketlerinden biri olan Evergrande'nin 2021 y1h iginde karsilastig1
mali kriz ile baglayan ve 2022 yilinin Temmuz ay1 basindan bu yana Cin’deki ¢ok sayida fazla
sehirde baslayan eylemlerde, ev satin alan milyonlarca kisi gayrimenkul sirketlerinin heniiz
bitirmedigi evler i¢in ipotek &demelerini yapmalarini reddetmeleri neticesinde konut
projelerinde yasanan gecikmeler ve diigen emlak fiyatlar nedeniyle ingaat projelerinin durma
noktasina gelmesi, global anlamda zincirleme bir etki yaratarak, gayrimenkul piyasasinda
durgunluk yaratabilir.

Ayrica genel olarak gayrimenkul sektoriinde olusabilecek bir durgunluk ya da kriz, talebin ve
buna paralel olarak konut fiyatlarinin gerilemesine sebep olabilir. Béyle bir durumda tliim
sektorde oldugu gibi Sirket’in de gerek portféy degerinin gerekse gayrimenkullerin satigindan
elde edecepi gelirlerinin etkilenmesi sz konusu olabilir.

Ayrica Sirket’in faaliyet gosterdigi sektor itibariyla bagl oldugu sektdrler olan hizmet sektérii
ve temel malzeme girdisini olusturan g¢imento ve demir-gelik sektdriinde olugabilecek
olumsuzluklar Sirket’in gelirlerini olumsuz sekilde etkileyebilir. Iggilik maliyetlerinde
meydana gelen Ongdriillemeyen artiglar ile, temel malzeme girdilerini olusturan demir-gelik
sektdriinde yasanabilecek Ongoriillemeyen fiyat artiglani ve krizler, Sirket’in maliyetlerine
dogrudan yansiyabilir ve bu durum da Sirket’in projeleri igin ayirmis oldugu biitgelerin disina
¢ikmasina yol agabilir. Aynca, g¢imento, demir-gelik ve diger hammaddelerin fiyatlan,
kurlardaki artisa paralel olarak artabilir ve bu durum da insaat maliyetlerinin artmasina
sebebiyet verebilir.

Kiiresel ekonomide ve i¢ piyasada olusabilecek ekonomik ve politik riskler, Sirket’in
portfoyiinde yer alan gayrimenkullerin satiglarim dogrudan etkileyebilir ve bu durum Sirket’in
mali durumu ve faaliyet sonuglarini olumsuz y8nde etkileyebilir.

Sirket portfoyiinde yer alan gayrimenkullerin satis1 yapilsa dahi yiiriirliikteki mevzuata gore
alicilar, gayrimenkuller kendilerine teslim edilinceye kadar gegen siirede satis sézlesmelerini
sona erdirebilir ve Sirket’in nakit akisi bu durumdan &tiirii olumsuz yonde etkilenebilir.

5.1.2. Sirket projelerin tamamlanmasi asamasinda alt yiiklenicilerden kaynaklanan
gecikmelere iligkin risklerle karsilasabilir

Sirket, agirlikli olarak gerceklestirdigi konut projelerine iligkin olarak, yiiklenicilerle
gayrimenkul projeleri gelistirme konusunda sozlesmeler yapmaktadir. Anahtar teslimi
imzalanacak ingaat sozlesmeleri ile proje ingaatlarim gergeklestirme yiikimliligii ana
miiteahhide verilmektedir. Sirket, yiiklenicilerin iglerini yakindan denetlemekte olup, tiim
planlann projeye uygun olarak yapilip yapllmadlgxnadalr onaylar vermektedir.

Projelerin, alt yiiklenicilerinden kaynaklanpﬁ ve;! sxmdlde;n ongorulemeyen nedenlerden &tiirii
planlanan zamanda tamamlapgmamasi ng,pemyle, -6z konush projelerin Adra GYQ’ya teslimi




gecikebilir. Bu da projelerden elde edilmesi planlanan satig gelirlerinin planlanan zamanda
saglanamamasina neden olabilir.

Proje yiiklenicilerinin finansal durumunun bozulmasi, temerriide diismesi, 6denen is
avanslarinin yiiklenici tarafindan amaci diginda kullanilmasi, isin siiresinde tamamlanamamasi
gibi riskler nedeniyle Sirket’in faaliyetleri olumsuz sekilde etkilenebilir.

5.1.3. Sirket’in halka acik anonim ortakliklara iliskin mevzuata uyum konusundaki
yonetim tecriibesi yetersiz olabilir

Sirket ¢alisanlarimin, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimleri
cergevesinde, halka agik anonim ortakliklar igin 6ngérilen yliktimliliklere uyumu
konusundaki mevzuat bilgisinin uygulamaya yonelik tecriibesinin bir Slgtide simirh olmas,
teknik ve yetismis personelin yeterli sayida bulunmamasi ve devamhginin saglanamamas,
hizmet i¢i ve hizmet dis1 egitimlerle yetkinliginin artirllamamasi gibi risklerin gergeklesmesi
s6z konusu olabilir.

5.1.4. Sirket’in performans: ana hissedara, iist diizey ytnetime ve kilit ¢alisanlarin
Sirket’te devamina, performansina baghdir. Kilit personel kaybr veya nitelikli kilit
personel bulamamasi Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetlerinin basansi, kontrol eden hissedarlarin Sirket {izerindeki kontrollerini
siirdiirmelerine, list diizey yonetim ekibi ve kilit ¢alisanlarinin performansina ve yeteneklerine
baglidir. Sirket’in ana hissedarlarinin hisselerini devretmesi, Sirket’in nitelikli ¢alisanlarim
elinde tutmakta veya aym diizeyde nitelikli personel ile ikame etmekte bagarili olamamasi
durumu Sirket’in faaliyetini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarin olumsuz etkileyebilir.

5.1.5. Sirket’in simirh bir gayrimenkul yatirim ortakhg ve halka ac¢ik sirket tecriibesi
bulunmaktadir.

Sirket, Kurul’un iznini miiteakiben 30 Arahk 2022 tarihinde esas sozlesmesinde yapilan
degisikliklerin tescili ile gayrimenkul yatirim ortaklifina doniigmiistiir ve $irket, bu nedenle
¢ok kisa bir siiredir gayrimenkul yatinm ortaklig: olarak faaliyette bulunmaktadir. Kisa siireli
faaliyetleri olan sirketler, tagidiklar faaliyet ve finansal risklere bagl olarak zarar edebilirler.
Sirket, faaliyetleri kapsaminda basarili ig iliskileri gelistirmeye, danisman, yiiklenici ve
personel tutmaya, yonetim bilgi sistemlerini ve diger sistemleri kurmaya ve ayn1 zamanda
mevcut ve planlanan is faaliyetlerini yiiriitmek igin gereken diger tedbirleri almaya devam
edecektir. Bununla birlikte, gayrimenkul portfSyiinii ve diger sistemleri kurmaya ve
organizasyonunu gelistirmenin baglangi¢ asamalarinda bulunulmas: sebebiyle, bu siirecler
biitiiniiyle test edilmemistir ve is stratejilerinin uygulanmasinda zorluklarla kargsilagilabilir. Bu
gibi bir durum, Sirket’in faaliyet sonuglarim ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

Gayrimenkul yatirim ortaklif tecriibesine iliskin risklere ek olarak, halka arz 6ncesinde halka
actk olmayan Sirket’in halka agik sirketlerin tabi oldugu mevzuata uyum, raporlama
yilkiimliiliikleri, iliskili taraf islemlerinin takibi ve kurumsal ydonetim ilkelerine uyum
konularinda sinirli bir deneyimi bulunmaktadir. S6z konusu diizenlemelere uyum konusunda
basarisiz olunmasi, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz
yonde etkileyebilir.

5.1.6. Sirket, dioviz kurlarinda yasanacak dalgalanmalara bagh olarak maliyetlerin
yiikselmesi, fiyatlarin artmasina bagh olarak talep ve karhihkta azalma riskleri ile
karsilasabilir

Sirket, faaliyetleri nedeniyle, déviz kurundaki ve faiz oramindaki degisiklikler ile ilgili finansal
risklere maruz kalabilir. Yabanci para ci_nsiﬂd’éﬂ_' hi;;fttsggler, Sirket agisindan kur riskinin
olugmasina sebebiyet verebdlr. Sirket, déviz cinsinden varhik ve yiikiimliiliiklerinin Tiirk
Lirasi’na ¢evriminde kul an kur oranl?rlmn degisimi nede':qliyle, kur riskine maruz kalabilir.
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Ayrica, konut, is¢ilik ve hammadde fiyatlarinin artmasina bagl olarak Sirket, talepte ve
karlilikta azalma riskiyle karsi karsiya kalabilir.

5.1.7. Sirket, yasal diizenlemelere iligkin risklerle karsilasabilir

6362 say1l1 Sermaye Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuat hilkiimleri basta olmak tizere, Sirket’in
tabi oldugu mevzuata bagl diizenleyici kanunlar, yonetmelikler ve /veya bunlar gibi hususlarda
zaman i¢inde gerceklesebilecek degisikliklerin Sirket’in faaliyetlerini olumsuz sekilde etkileme
riski bulunmaktadir. Ancak mevzuatta yapilacak bu tiir degigikliklerin Sirket (izerinde
olusturacagy  etkiler simdiden  Ongoriilememektedir.  Gelecekte yapilacak  yasal
diizenlemelerdeki kisitlamalar Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir.

5.1.8. Sirket proje ve imar durumu elverisli arsa temininde sikinti yasayabilir

Sirket, imar durumu ve mali sartlar agisindan proje gelistirecegi uygun arazi bulamayabilir veya
s6z konusu arsalarin alim-satimi, ilgili arsanin miilkiyet durumu veya piyasadaki rekabet gibi
hususlar sebebiyle tercih edilmeyebilir. Proje gelistirilecek arsa bulunamamas: sebebiyle,
Sirket’in faaliyetleri ve finansal sonuglar olumsuz y6nde etkilenebilir.

5.1.9. Sirket’in gelecekte gelistirebilece@i projeler baglayamayabilir, tamamlanamayabilir
ya da ge¢ tamamlanabilir

Imar durumu, izin ve ruhsatlarla ilgili soruniar, finansal veya hukuki sorunlar, miiteahhitler ve
alt yiikleniciler ile ilgili yasanabilecek sorunlar, pandemi ve benzeri miicbir sebepler veya sair
sebeplerle Sirket’in gelecekte gelistirebilecegi projelerin baglayamamasi, tamamlanamamasi
veya ge¢ tamamlanmasi, diger yandan ylriirlikteki mevzuat uyarinca, Sirket insaat yapim
islerini kendisi iistlenmemektedir ve miiteahhit firmalardan hizmet almak zorundadir. Sirket
insaat hizmeti verecek miiteahhit firma bulamayabilir veya hizmet alinan miiteahhitler iflas
veya tasfiye halleri dahil olmak lizere, finansal zorluklar veya diger sebeplerle hizmet vermeyi
sirdiiremeyebilir. Ayrnica, miiteahhit tarafindan verilen hizmetler yetersiz ve diisiik kalitede
olabilir. Proje gelistirme ve insaat yapim slirecinde yasanabilecek sorunlar Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz etkileyerek karlilhigin
azalmasina veya zarar olusmasina sebep olusturabilir.

5.1.10. Sirket portfoyiinde yer alan gayrimenkullerin yénetilmesinde zorluklarla
karsilasabilir

Sirket’in gayrimenkul portfoy profili degisirken faaliyetleri etkin bir bicimde ydnetilemezse
veya gelecekte gelistirilebilecek projeler karli bir sekilde gelistirilemezse veya portfdydeki
gayrimenkullerin satist ve kiralanmasi karh bir sekilde gergeklestirilemezse is planlan etkin bir
sekilde uygulanamayabilir. Bu gibi durumlar Sirket’in faaliyetlerini, iy planlarin, mali
durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz sekilde etkileyebilir.

5.1.11. Sirket acisindan yeni proje gelistirme firsatlar olugsmayabilir ve satiglarda sorun
yasayabilir

Sirket, gelirlerinin 6nemli bir kismini gelistirdigi konut projeleri kapsaminda yapacag)
satislardan elde etmektedir. Sirket projelerinin agirlikli hedef kitlesi olan orta {ist ve daha lst
seviyedeki gelir grubunun alim giiciintin ekonomik sartlar nedeniyle diigmesi nedeniyle
projelerinin satiginda sikint1 yasayabilir. Sirket’in gelir kaynaklarinin azalmasi nedeniyle yeni
proje gelistirme firsatlart bulamayabilir.

5.1.12. Sirket gelecekte gelistirebilecegi projelerini finanse etmek i¢in diledigi miktar ve

kosullarda finansman bulamayabilir

Gelecekte gelistirilebilecek projelerin baglayanramasi; gecikmesi, satiglarin beklenenden disiik

kalmasi veya maliyetlerin dngérilenin iizerine:gikmast- durumunda, nakit akisi bozulabilir ve

ek finansmana ihtiyag ddfulabilir. Aynca, finansman maliygtierinin $irket iizerine getirecegi

Sirket’e saglanacak krediler i¢in ilg*lili finans kuruluslarina verilmesi
o : .
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gerekebilecek taahhiitler, harcamalarinin ve proje degisikliklerinin finans kuruluglan tarafindan
onaylanmasi gibi ilave prosediirler gerektirebilir ve bu prosediirleri yerine getirmek Sirket igin
ilave yiikler getirebilir. Sirket’in ihtiyaci olabilecek finansmam arzu ettigi kosullarda
bulamamasi Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz
etkileyerek karhligin azalmasina veya zarar olugsmasina sebep olusturabilir.

5.1.13. Insa edilen yapilarda ve/veya kusur olmasi Sirket’in ek maliyetlere katlanmasina
veya tazminat 6demek zorunda kalmasina neden olabilir

Tiirk Borglar Kanunu ve diger ilgili mevzuat uyarinca, Sirket’in insa etmis oldugu yapilardaki
kusurlara ve ayiplara iliskin sorumlulugu bulunmaktadir. Bu sorumluluk nedeniyle, Sirket
kusur ve ayiplar gidermek icin ek maliyetlere katlanmak ve/veya tazminat 6demek zorunda
kalabilir. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarint
olumsuz etkileyerek karlilifin azalmasina veya zarar olugmasina sebep olabilir.

5.1.14. Sirket, proje gelistirmek amaciyla edindigi gayrimenkullerden kaynaklanan cesitli
yapisal, hukuki ve ¢evresel risklerle karsilasabilir

Sirket, projelerini gergeklestirmek lizere, kapsamli degerlendirmeler neticesinde gayrimenkul
edinmektedir. Ancak, Sirket’in edindifi gayrimenkuller iizerinde, 6nceden tespiti miimkiin
olmayan yapisal hasarlar, ¢evresel riskler, hukuki kisitlama ya da takyidatlar ve mevecut yapi
standartlar veya saglik ve giivenlik ile diger idari mevzuata uyumsuzluk halleri da dahil olmak
{izere, gizli maddi kusurlar ya da eksiklikler bulunuyor olabilir.  Her ne kadar belirli hukuki
veya fiili konularla ilgili olarak gayrimenkuliin saticilarindan taahhiitler alinmaya ¢alisilsa da,
bu taahhiitler satin alma islemi sonrasinda ortaya ¢ikabilecek biitiin problemleri kapsamayabilir
ve miilkiin degerinde yasanabilecek diisiislere veya diger kayiplara karsi Sirket’i biitiiniiyle
tazmin edemeyebilir. Béyle bir durumda, Sirket portfoyilindeki gayrimenkullerin degerlemesi
ya da gelir potansiyeli etkilenebilir ve Sirket’in faaliyetleri ve finansal sonuglari olumsuz yonde
etkilenebilir.

Sirket’in Balikesir ili, Edremit Ilgesi, Narli Mah. 361, 356, 493 Ada ve 1 parsel ile 492 Ada ve
3 Parsel’ de yer alan arazisinin, Balikesir ili, Edremit Ilgesi Yoléren Mah. 1835 parselde
bulunan arazisinin ve Manisa Ili, Turgutlu Ilgesi, Yedieyliil Mahallesi, 1323 ada 38 parselde
bulunan arsasinin imar planinin sanayi alaninda kalmasi nedeniyle imar plani iptal davasi heniiz
neticelenmemis olup buna bagli olarak da 1/1000 imar planinin halen onaylanmamis olmas,
Sirket’in gelistirmeyi 6ngdrdiigii projelerinde aksamasina yol agabilir. Bu durum, Sirket’in gelir
ve karlihk durumunu olumsuz etkileyebilir.

5.1.15. Yogunlagma riski

Sirket’in gelirlerinin agirhiklt b6limiiniin konut projelerinin satiglarindan olusmas: nedeniyle
yogunlasma riski bulunmakta olup, konut insaat1 sektdriinde yasanabilecek bir olumsuzluk
Sirket’in finansal durumu ve faaliyet sonuglarini 6nemli derecede olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyet gosterdigi sektor itibariyla baglhi oldugu sektérler olan hizmet sektorii ve temel
malzeme girdisini olusturan demir-gelik sektériinde olusabilecek olumsuzluklar Sirket’in
gelirlerini olumsuz sekilde etkileyebilir. Is¢ilik maliyetlerinde meydana gelen éngoriilemeyen
artiglar ile, temel malzeme girdilerini olusturan demir-celik sektoriinde yasanabilecek
ongorilemeyen fiyat artislan ve krizler, Sirket’in maliyetlerine dogrudan yansiyabilir ve bu
durum da Sirket’in projeleri igin ayirmig oldugu biitgelerin digina ¢ikmasina yol agabilir.
Ayrica, demir-gelik ve diger hammaddelerin fiyatlan, Rurlardaki artiga paralel olarak artabilir
ve bu durum da ingaat maliyetlerinin artmasina sebebiyét verebilir.
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5.1.16. Deprem Riski

Sirket’in  agulikli olarak konut projelerini yiiriittiigii bolgeler ve sahip bulundugu
gayrimenkuller birinci derece deprem bolgesi olan Izmir ve Ege Bélgesi’nde yer almaktadir.
Sirket’in konut projeleri her ne kadar yiiriirliikkteki depreme dayamkl ingaat mevzuatlarina
uygun olarak insa edilmekte ise de, olas: bir deprem sonucunda Sirket’in mevcut projelerinin
ve gayrimenkullerinin depremden etkilenme riski bulunmaktadir.

5.1.17, Sirket asir1 bor¢lanmis duruma gelebilir

Sirket’in tabi oldugu mevzuat hilklimlerine gére hazirlayip kamuya agikladign konsolide
olmayan veya bireysel finansal tablolarinda yer alan 6zsermayesinin 5 kati kadar kredi
kullanabilir. S6z konusu kredilerin iist sinirinin hesaplamasinda Sirket’in finansal kiralama
islemlerinden dogan borglan ve gayrinakdi kredileri de dikkate alimir. Sirket kredi kullandig1
tarihte mevzuatta yer alan sinirlara riayet etse dahi, devaminda ortaya ¢ikan faiz ve kur farklan
nedeniyle borg tutarn artabilir ve diper yandan diger giderler nedeniyle dzsermaye tutan
azalabilir. Boyle bir durumda mevzuatta belirlenen borglanma sinirim ihlal etmis faaliyetleri
tehlikeye diigebilir.

5.1.18. Finansmana iliskin Riskler
Sirket faaliyetleri sebebiyle kredi riski, likidite riski, yabanci para riski ve faiz orani riski gibi
cesitli risklere maruz kalmaktadir.

a. Kredi Riski

Kredi riski, kargt tarafin iizerinde mutabik kalinan sézlesme sartlarina uygun olarak
yliktimliiliiklerini kismen ya da tamamen yerine getirememe olasilif olarak tanimlanmaktadir.

31 Arahk 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Haziran 2023 tarihi itibariyla, Sirket’in
kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklari agagidaki tablodaki gibidir:

Bankalardaki .
Alacaklar Mevduat Diger
30.06.2023 Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
nigkil Thiskili iliskil liskili
i Olmayan i Olmayan

Taraf Taraf Taraf Taraf
Raporlama tarihi itibariyla maruz kahnan
azami kredi riski (E=A+B+C+D) - 9.361.565 - 138.009 239471316  13.396.449
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina ) ) ) )
alinmis kismm i
A. Vadesi gegmemis ya da deger disiklugine - 9.361.565 ; 138.000 239471316  13.396.449

ugramamis finansal varliklarin net defier degeri

B. Kosullart yeniden gorigillmiis bulunan, aksi
takdirde vadesi gegmis veya deger dusiikligiine - - - - - -
ugrami§ sayilacak finansal varliklarin defier degeri

C. Vadesi ge¢mis ancak deger dusiikligiine
ugramamig varliklanin net defter degeri

- Teminat, vs. ile glivence altina alinmig kismi - - - 5 5 -

D. Deger dusikliigiine ugrayan varliklarm net
defter degerleri

et e
e N,
-
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- Deger disikligi (-) - : . - - z

- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina
alinmig kismi

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalar ]
Ll it iskili Miskil  Iligkili Md“:' ) Diger
T:raf Olmayan i Olmayan evdua
Taraf Taraf Taraf

Raporlama tarihi itibariyla

maruz kahnan azami kredi riski - 9.330.266 - 537876  24.111.328 70.000.004
(E=A+B+C+D)

- Azami riskin teminat, vs ile

giivence altina ahnmig kismi

A. Vadesi gecmemis ya da deger

dirgiikligiine ugramamis finansal - 9.330.266 - 537.876  24.111.328 70.000.004
varliklarin net defter degeri

B. Kogullar1 yeniden gorilstilmiis

bulunan, aksi takdirde vadesi

gegmis veya deger dusiklugine - - - - - -
ugramts sayilacak finansal

varliklarin defier degeri

C. Vadesi gegmis ancak deger

diisiikliigiine ugramamis - - - - - -
varhiklarin net defter degeri

- Teminat, vs. ile glivence altina
alinmis kisom

D. Deger disokliigiine ugrayan
varltklarin net defter degerleri

- Vadesi gegmis (brit defier
degeri)

- Deger digikligii (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile

giivence altina ahnmig kismu

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalar )
el Szl —_ Mhiskili liskil Tliskili l\lldalli“ . Diger
Tsraf Olmayan i Olmayan evaua
A Taraf Taraf Taraf

Raporlama tarihi itibariyla

maruz kalinan azami kredi riski - 3.971.393
(E=A+B+C+D)

- Azami riskin teminat, vsile
glivence altina alinmug kismi

A. Vadesi gegmemis ya da deger
diisiklidgline ugramamis finansal
varliklarin net defter degeri

B. Kosullar veniden goriisiilmiis
bulunan, aksi takdirde vadesi
geemis veya deger ditgitkiigline - - - - - -
ugramis sayilacak finansal ret
varliklarin defter degeri

8.831 31.264.782 -

3.971.395 - 8.831 31.264.782 -
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C. Vadesi gegmis ancak deger

dusitkligiine ugramamig - - - - - -
varliklarin net defter degeri

- Teminat, vs. ile gitvence altina

alinmms kism

D. Deger diigiikltgine ugrayan

varliklarin net defier degerleri

- Vadesi gegmis (briit defter

degeri)

- Deger diisiikligii (-) . . . - . =
- Net degerin teminat, vs. ile

gitvence altina alinnug kismi

b. Likidite riski
Likidite riski, Sirket’in finansal borglarindan kaynaklanan ytkiimliilikierini yerine getirmekte
giicliik yasamasi riskidir. Sirket yonetimi, yeterli miktarda nakit saglamak ve kredi yoluyla
fonlamay: miimkiin kilmak suretiyle, likidite riskini asgari seviyede tutmaktadir. Sirket likidite
yonetimini beklenen vadelerde ve sdzlesmeler uyarninca belirlenen vadelere uygun olarak
gergeklestirmektedir.

Asagidaki tabloda belirtilen tutarlar, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30
Haziran 2023 tarihleri itibanyla, sdzlesmeye bagh nakit ¢ikislarini géstermektedir.

30.06.2023
Sozlesme
uyarinca
Sozlesme uyarmmea vadeler Defter c:llz‘s(l:r Jaydan | 3-12ay la-faﬁ:! Sydan | Vades
Degeri toplams kisa (I) | arasi(II) (i uzun (1V) | iz (V)
(VI=I+II+]
+HIV+V)
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliiliikler
Banka Kredileri - - - - - e S
Kredi kart1 borglart 89.213 §9.213 89.213 - - - -
! Beklenen
: nakit 15 il
Beklenen vadeler Defter cilaglar 3 aydan | 3-12ay arasi Syildan | Vades

Dejeri toplam kisa (I) | arasi (1) 1 uzun (IV) | iz (V)
(VI=I+HII+I (1h

I+IV+V)
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliiliikler
Ticari borglar 6'980_’;3 7151071 7‘ 0311 - - - -
{’J‘ ’ KU e o .\41'\
Diger borglar 16.528 ll6,f528; ool 16.528 - - -
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Diger karstliklar - - - - - -
Diger yiikiimliiltikler 121.014 121.014| 121.014 - - -
Caliganlara saglanan
faydalar kapsaminda borglar 147.961 147.9611 147.561
Calisanlara saglanan i B 322.19
faydalara iliskin kargihklar 346.236 346.236 24.043 3
(1.01.2022-31.12.2022
Sézlesme uyarinca
Szlesme uvarinca vadeler Defter nakit ¢ikislar 3 aydan 3-12 ay Vadesiz
¥ ¥ Degeri toplami kisa (I} arasi (1I) V)
(VI=HHITT+HIVAY)
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimlilliikler
Banka Kredileri - - - - -
Kredi kart1 borglar 1.381.038 1.381.038| 1.381.038 - -
Beklenen nakit .
Beklenen vadeler Deften: cilaglar toplami SEEEL 3-12ay WAL
Degeri (VI=HIHITTHIVEY) kisa (I) arast (II) {V)
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliiliikler
Ticari borglar 35.317.532 36.287.471| 36.287.471 - -
Diger borglar 267.602 267.602 - 267.602 -
Diger karsiliklar - - - - -
Diger yiikiimliilikkler 152.863 152.863 152.863 - -
Calisanlara  saglanan  faydalar 40,592 40.592 40,592 : )
kapsaminda borglar
Galsanlara saflanan  faydalara| ¢ o) 354.371 .| 36434 317937
iliskin karsiliklar
01.01.2021- 31.12.2021
Sézlesme uyarinca Defter Sﬁ.z lesme uyarinca 3 aydan 3-12 ay Vadesiz
. nakit ¢ikislar toplam
vadeler Degeri (VI=HIHHIFIVAY) kisa (I) arasi (I1) W)
Tiirev Olmayan Finansal PP T';'f"’sq}
Yiikiimldlikler L
/7 L_r ! ‘?n_. i
IMEN 1F s . =
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Banka Kredileri 122.405.670 145.567.500 - | 145.567.500 -
Kredi karti borglan - 5 5 - .
Beklenen nakit .
Beklenen vadeler 3:;?:; ¢ikislar toplamu i;’;d(all; :r:: (313{) Va(c‘lle)sm
(VI=IHIIHII+HIV4Y)
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliilikler
Ticari borglar 37.329.574 38.740.931 | 31.940.931 6.800.000 -
Diger borglar 102.000 102.000 102.000 - -
Diger karsiliklar - - - - -
Diger yikiimliliukler 46.211 46.211 46.211 - -
Calisanlara saglanan
faydalar kapsaminda 78.806 78.806 78.806 - -
borglar
Calisanlara saglanan )
faydalara iligkin kargiliklar ekt b04. 702 19718 .04
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Stzlesme uyarinca vadeler g:ft:r'; nakit ¢ikiglar toplami i:’s};d(a[;' ;:;: 63{) Va(cz;e)sm
g (VI=IHIHITI+HIV+Y)
Tiirev Olmayan Finansal o SE
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g (VI=IHT+HIHIV+Y)
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliliikler
Ticari borglar 19.886.952 20.582.716 | 18.356.375 2.226.341 -
Diger borglar 192.757.851 192.757.851 - | 192.757.851 -
Diger kargihiklar - . z - -
Diger yiikiimlilliikler 16.138 16.138 16.138 - -
Calisanlara saglanan faydalar 170 464 170.464 170.464 - -
kapsaminda borglar
Caliganlara saglanan e .
faydalara iliskin karsihklar R & R ;8 7 9{6 Ty 76.518
_ ?.’ T -'_‘r
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31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Haziran 2023 tarihleri itibariyla, Sirket’in
tirev finansal yiikiimliliikleri bulunmamaktadir.

¢. Yabanci Para Riski

Sirket’in 30 Haziran 2023 itibariyla 2.000.008 USD dévizli varligi bulunmaktadir. Dévizli
yiikiimliiliigti bulunmamaktadir. (31.12.2022: 3.889 USD banka mevduati. 31.12.2021:
Bulunmamaktadir. 31.12.2020: Bulunmamaktadir.)

d. Sermaye Riski Yonetimi

Sirket sermayeyi yonetirken Sirket’in temel hedefleri, ortaklarina getiri ve sermaye maliyetini
azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisim siirdiirmek ve Sirket’in faaliyetlerinin devamin
saglayabilmektir.

TL 09.11.2020- | 01.01.2021- 01.01.2022- 01.01.2023-
31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Toplam Borglar 241.340359|  247.561.761 53.603.053 16.739.711
Nakit ve Nakit Benzerleri (-) (308.748)|  (31.264.782)| (94.111.332)| (252.867.765)
Net Borg 241.031.611| 216296979 (40.508.279)| (236.128.054)
TL 09.11.2020- | 01.01.2021- | 01.01.2022- | 01.01.2023-
31.12.2020 | 31.12.2021 | 31.12.2022 | 30.06.2023
Net Borg 241.031.611| 216.296.979| -40.508.279| -236.128.054
Toplam Ozkaynaklar 119.159.330| 372.356.940] 1.196.001.445| 1.719.609.221
Toplam Sermaye 360.190.941 | 588.653.919| 1.155.493.166 | 1.483.481.167
Net Borg/Toplam Sermaye Oram 66,92% 36,74% =3,51% -15,92%
TL 09.11.2020- 01.01.2021- 01.01.2022- 01.01.2023-
31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Dénen Varhklar 138.944.398  323.439.932| 638.082.572|  840.756.599
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 212.842.823 202.415.760 53.285.116 16.417.518
Cari Oran 0,65 1,60 11,97 51,21
TL 30.09.2020- 01.01.2021- 01.01.2022- 01.01.2023-
31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
Finansal Borglar - 122.405.670 1.381.038 89.213
Toplam Aktif 360.499.689 619918701 1.249.604.498| 1.736.348.932
Finansal Borg¢lar/Toplam Aktif %0,0 %19,7 %0,1 %10,01

e. Faiz Oram Riski

Sirket’in mevcut durum itibariyla finansal borcu bulunmamakla birlikte, Sirket’in gelecekte
gerceklestirecegi projelerde, proje finansmam Killanmay1 segmesi halinde, faiz oranlarindaki

degisiklikler, Sirket’}
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5.1.19. Kiralama ve Kiracilara Iliskin Riskler

Sirket, sahip oldugu AVM’ler agisindan kira geliri elde etmeye dayal bir portfdy yapisina sahip
oldugundan dolayi, kiracilarin temerriit durumu ve doluluk orani gibi faktérler nedeniyle kira
gelirlerinde dalgalanma riski mevcuttur.

Sirket’in hedefledigi gelirleri elde edebilmesi, portfGytindeki gayrimenkulleri uygun kiracilara
tatmin edici sartlarda kiralamasina ve s6z konusu kiracilarla olan iligkilerini dogru ve giivenilir
bir sekilde diizenleyip yiiriitebilmesine baghdir. Bu baglamda;

« Kiraci sayisinda diisiis yasanmasi,
» Rekabetgi kira piyasasinin Sirket’in kiralama ve doluluk oranlarin etkilemesi,

e Ayrica mevcut kiracilarin kira ddnemi sonlarinda kira sozlesmelerini
yenilememesi,

« Kiracilarn tercihlerinde degisiklik yaganmasi
hallerinde Sirket’in nakit akiginda gegici diisiisler yasanabilir.

5.1.20. Sirket’in risk ydnetimi, finansal raporlama sistemleri ve i¢ kontrol sistemleri
yeterli veya etkili olmayabilir ve bunun Sirket’in faaliyetleri, mali sonuclarin dogru
sekilde raporlanmasi iizerinde olumsuz bir etkisi olabilir,

Sirket, organizasyonel yapiya iliskin ¢ergeve politikalar, yonetmelikler, risk yonetime iligkin
yontemler ddhil olmak iizere, faaliyetieri agisindan uygun buldugu risk yonetimi ve i¢ kontrol
sistemlerini uygulamakta basarisiz olabilir. Sirket, yatirimcilara, risk y6netimi ve i¢ kontrol
sistemlerinin, faaliyetlere iliskin mali sonuglarin dogru sekilde raporlanmasi agisindan yeterli
diizeyde etkili olacaginin giivencesini veremez. Sirket’in yeterli ve etkili risk yonetimi ve ig
kontrol sistemlerini olugturamamasi veya siirdiirememesi, Sirket’in ileriye yonelik beklentileri,
faaliyetleri, mali durumu ve operasyonel sonuglari tizerinde 6nemli 6lglide olumsuz etkiye yol
acabilir,

5.1.21. Sirket’in iligkili taraflarla ger¢eklestirecegi islemlerden kaynaklanan ticari alacak
riski s6z konusu olabilir.

Sirket’in 30.06.2023 tarihi itibariyla iligkili taraflardan alacag: bulunmamakla beraber, Sirket’in
ileride olusabilecek iliskili taraflardan olan alacaklarini tahsil edememesi veya iliskili
taraflardan iligkili taraf bakiyelerinin olusmasi Sirket agisindan bir risk olusturabilir. Sirket’in
mevcul sigorta poligeleri, meydana gelebilecek tiim zararlar1 karsilamayabilir. Her tiir
anlasmazhk davalan da Sirket agisindan bir risk olugturabilir.

5.1.22. Sirket’in mevcut sigorta policeleri, meydana gelebilecek tiim =zararlan
karsilayamayabilir

Sirket’in mevcut sigorta poligeleri, Sirket varliklan iizerinde olugabilecek tiim zararlan
karsilayamayabilir ve bu durum Sirket’in finansal durumunu olumsuz olarak etkileyebilir.

5.1.23. Sirket’in ileride taraf olabilecegi dava ve takiplerden kaynaklanan riskler siéz
konusu olabilir

Sirket’in, halihazirda davaci konumunda oldufu, Ankara 23. idare Mahkemesi nezdinde
yargilamasi devam etmekte olan 2022/2108 sayih iptal davasi haricinde taraf oldugu baska bir
hukuki uyusmazlik bulunmamakla beraber, 6niimiizdeki siiregte Sirket’in muhtelif dava ve icra
takiplerine taraf olmasi ve bu dava ve takip siireglerinin Sirket’in aleyhine sonuglanmasi
halinde, bu durum Sirket’in finansal durumunu Olums_uz olarak etkileyebilir.

5. l 24, $1rket’1n gellstlrdlgl pro;elermin ni‘saat mallyhtl, ilgili projeler acisindan énceden




Sirket, gelistirdigi projeleri onceden biitcelemekte ve ilgili projelerden elde edecegi kar ve
kazanglan ile gelir beklentilerini ve ilgili projelerin geligtirildigi arsalarin malikleri ile akdettigi
arsa satist karsiliga gelir paylasimi isi sozlesmelerinin hiikiim ve kogullarimi sdz konusu
biitgeleme ¢ergevesinde degerlendirmektedir. Sirket’in gelistirdigi projeler ve yiirlittiigii
faaliyetler genel itibariyla insaat sektoriine iliskin oldugundan Sirket; s6z konusu sektor
itibanyla hizmet, ¢imento, beton, elektrik, mekanik, ahsap ve demir-gelik sektorlerinin piyasa
maliyetlerini, akdedecegi alt yiiklenici sgzlesmeleri ile tedarik¢i stzlesmelerinin kogul ve
bedellerini projeleri gelistirmeye baslamadan 6nce degerlendirmekte ve muhtemel bir biitce
olusturmaktadir.

Dolayisiyla, arz-talep dengesizlidi nedeniyle olusabilecek fiyatlama bozulmalan, kurdaki
dalgalanmalar ile enflasyon, emtia fiyatlarindaki artis, hizmet, ¢imento, beton, elektrik,
mekanik, ahsap ve demir-gelik sektérlerindeki genel fiyat degisimine yol agarak is¢ilik
maliyetlerinin yiikselmesine ve Sirket’in gelistirdigi projelere iligkin insaat maliyetlerinin
artmasina neden olmaktadir. Bu sebeple, hizmet sektérii, beton, elektrik, mekanik, ahsap ve
¢imento ile demir-gelik sektériinde olusabilecek fiyat artiglan Sirket’in gelistirdigi projelerden
elde edecegi gelir ve kazanglara tam ve zamaninda yansitilamamas: halinde Sirket’in faaliyet
sonuglar1 ve karlilif1 olumsuz sekilde etkilenebilir.

Stz konusu iscilik ve sektorel maliyetlerdeki artiglar ve finansal dalgalanmalar, $irket’in
gelistirdigi projelere iliskin yapilan harcamalara yansiyabilmekte ve bu degisimler; Sirket’in
gelistirdigi veya gelistirmeyi planladif) projeleri i¢in biitge olusturmasinda bir belirsizlige
neden olmakta yahut olusturdugu biitgenin elde edecegi gelirden fazla olmas: ya da olusturdugu
biitgenin digina ¢ikmasi sonucu dogurmaktadir. Bu durumda Sirket bakimindan ilave finansman
ihtiyacina sebep olabilmektedir. Kiiresel bazda yasanan finansal dalgalanmalarin, Tiirkiye nin
bulundugu jeopolitik konum itibariyla tilkemiz ekonomisine yansimasi kaginilmaz oldugundan,
gayrimenkul sektoriindeki ve gayrimenkul sektériinii etkileyen sair sektérlerdeki fiyat artiglan
Sirket’in operasyonel maliyet kalemlerinde de artisa sebep olabilecektir.

Ayrica, projelerin ingaat1 6zelinde tahmin edilemeyen hususlar, duraklamalar ve gecikmeler de
maliyet artisina neden olabilir. Sirket, her ne kadar fizibilite agamasinda arazi, zemin etiitleri
gibi gerekli hazirhik ¢alismalarini tamamlamis ve insaat biitgesini gikartmig olsa da gayrimenkul
projelerinde Szellikle bliyiik 6lgekli insaatlarda her zaman rastlanabilecek 6ngériillemeyen
maliyet artiglar1 ve proje degisiklikleri, Sirket’in ilgili proje i¢in ayirdifi biitgenin digina
¢ikmasina ve ingaatin tahmini maliyetlerinin {istlinde bir maliyetle bitirilmesine sebep olabilir.

5.1.25. Is kazalari, Sirket faaliyetlerinde gegici olarak isin durdurulmasina, projelere
iliskin yapilan gelir elde etme planlamalarinmin gecikmesine yol agabilir ve Sirket’in
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in projeleri kapsaminda yasanmasit muhtemel is kazalar1 ve ig¢ilerin zarar gérmesi gibi
durumlarda yiiriirlitkkte mevzuat geregi mahkeme siireciyle kargilasabilir ve hukuki veya cezai
bir yaptinm ile karsilasabilir. Gelistirilen projeler kapsamindaki is kayiplan; Sirket
faaliyetlerinin gegici bir siire de olsa yavaglamasina, gergeklegtirilen projelerde aksakliklara ve
dolayisiyla projelere iligkin Ongérillen tahmini bitirme siireleri ile gelir planlamalarinda
gecikmelere sebep olabilir. Bu aksama ve gecikmelerin, Sirket’in mali durumunu olumsuz
yonde etkileme riski bulunmaktadir. Bu izahname tarihi itibariyla Sirket’in faaliyetlerini nemli
Olgiide aksatacak nitelikte bir is kazas1 yaganmamigtir.

Ayrnca Sirket’in, gellstlrdlgl projeler kapsaminda.gergeklestirdigi faaliyetlerinin yiriitiilmesi
i n hizmet aldifa1” I§ ‘;Kanunﬁ ve Tiirk Borglar Kanunu tahtinda
et’in zaman zaman kendl calisanlannin ve alt yiiklenicilerin
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¢alisanlarinin agtif1 davalara maruz kalma riski mevcuttur. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini,
mali durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz yonde etkileyebilir.

5.2. ihragginin iginde bulundugu sektire iligkin riskler

5.2.1. Gayrimenkul ve gayrimenkul yatirnm ortakhgi (GYO) sektériine iligkin riskler
Sirket’in faaliyet gosterdigi GYO sektdriiniin ekonomik biiylime, enflasyon, issizlik ve tiketici
giiveni basta olmak iizere makroekonomik gelismelere olan hassasiyeti yliksektir. Ekonomik
bilyiimede yavaglama, kisi bagina diigen milli gelirde azalisa ve gayrimenkul talebinde diistise
neden olarak, sektoriin bliyiime performans: lizerinde risk olusturabilir.

Gayrimenkul sektériiniin rekabetgi bir yapida olmasi, Sirket’in elde edecegi gelirler lizerinde
olumsuz etki yaratabilir.

Tiirk gayrimenkul piyasasi pek ¢ogu makroekonomik nitelikte olan ve $irket kontrolii diginda
bulunan sayisiz faktérden etkilenmektedir. Bu faktorler arasinda ekonomik kosullarda meydana
gelen olumsuz degisikliklerin etkisi, genel olarak gayrimenkul piyasasinin kosullar,
tilketicilerin satin alma giicii ve farkli harcama egilimleri, gayrimenkul piyasasindaki yabanci
uyruklu alicilanin taleplerinin degigkenlii, perakendecilerin ve konut alicilanimn mali
durumlan, faiz oranlarindaki degisiklikler, enflasyon oranlan, finansman olanaklarinin
yeterliligi ve maliyeti, gevreyle ilgili yasa ve yonetmelikler, imar, ingaat ve iskan yasalan ve
yonetmelikleri ve benzeri faktorler yer almaktadir. Bu faktorlerden herhangi biri, Sirket’in
tahmin edilenden daha fazla harcama yapmasina veya beklenen kira gelirlerini veya konut satig
hasilatlarini tahsil edememe veya gayrimenkul satiglarini gergeklestirememe neticesinde,
beklenenden daha az gelir elde etmesine neden olabilir. Bu faktérler aym zamanda
gayrimenkullerin degerlerini diigiirebilir ve beklenenden daha diisiikk yatirim kérliligina yol
acabilir. Neticede, Sirket faaliyetleri, paylarimin piyasa degeri ve ortaklara kér pay: dagitiminda
bulunma kabiliyeti olumsuz bir sekilde etkilenebilir.

5.2.2. Gayrimenkul degerlerine ve degerleme sistemine iligkin riskler

Gayrimenkul degerlemesi, her bir gayrimenkuliin farkli nitelige sahip olmas: ve tahmin ve
varsayimlarda bulunma geregi nedeniyle, dogas: geregi siibjektif bir degerlemedir. Neticede,
degerlemeler varsayimlara tabidir. Gayrimenkullerle ilgili olarak degerleme sirketleri
tarafindan yapilan degerlemelerin fiili piyasa rayiclerini ya da satig veya kiralama fiyatlarin
yansitacagina dair herhangi bir garanti bulunmamaktadir.

Gayrimenkullerin degerleri ve kiralar, genel gayrimenkul talebine, global ekonomik etkenlere,
belirli bir bélgeye iliskin oradaki rekabet uyarinca artan ya da azalan yatirim imkanlarina gore
degiskenlik gostermektedir. Ayrica gayrimenkul degerleri séz konusu gayrimenkul sahibinin
kontrolii disinda ortaya ¢ikan idari diizenlemeler ve kanunlardaki degisiklikler, politik etkenler,
finansal piyasalarin durumu gibi dis etkenlerden dolay: olusacak dalgalanmalara da agiktir.

5.2.3. Yasal mevzuat ve simirlamalara uyulmamasi

GYO sirketleri SPK’min 111-48.1 sayil Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iligkin Esaslar
Tebligi’nde yer alan faaliyet kapsamu, faaliyetlere iliskin simrlamalar, portfy sinirlamalan gibi
esaslara uymak zorundadir. S6z konusu Teblig hiikiimlerine uyulmamasi durumunda Sirket
¢esitli yaptinmlara maruz kalabilir.

5.2.4. Vergi ve yasal mevzuat degigikligi
Sirket’in faaliyetleri ile Sirket tarafindan yapilacak yatiimlarin vergisel sonuglan yasal
diizenlemelere tabidir. Sirket’in tabi oldugu mevzuatlarda‘yasanabllecek degisiklikler Sirket’in
faaliyeti ve finansal durumynu etklleyebll 15 GYO §1rketler1 Kurumlar Verglsl nden istisnadir.




belirlenmigtir. Vergilendirme orani dahil ilgili mevzuatta yapilacak degisiklikler dagitilabilir
kar tutarini ve Sirket’in faaliyet sonuglarim etkileyebilir

5.2.5. GYO statiisiiniin kaybedilmesi riski

Sirket’in 6362 sayil Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat kapsamindaki diizenlemelerde
yer alan kosullan yerine getirememesi durumunda GYO statiisiinii kaybetme ve GYO’lar igin
gegerli olan vergi muafiyetinden (isbu Izahname tarihi itibariyla %25) faydalanamama riski
bulunmaktadir.

Sirket’in gayrimenkul yatirim ortakligina déniisiim i¢in SPK’ya yaptig1 basvuru 15 Arahk 2022
tarihli SPK karaniyla olumlu sonuglanmig ve doniigiime iliskin Sirket esas sozlesmesinde
yapilan degisiklikler 30 Aralik 2022 tarihinde ticaret siciline tescil ve ilan edilmistir.
Gayrimenkul yatinm ortakliina déniisiim sonrasinda Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirnm
ortakhiklarina iliskin diizenlemelerine tabi hale gelmis olup, Sirket’in bu statiisiinii
koruyabilmek igin ilgili diizenlemelerde yer alan kogullari saglamasi gerekmektedir. Bu
kosullar arasinda $irket’in gayrimenkul yatirimlarina iligkin gereklilikler, portfdy sinirlamalari,
gayrimenkule iliskin olmayan yatinmlar ve finansal borglar ile ilgili sinirlamalar, kurumsal
yonetim ile ilgili olan gereklilikler ve SPK’ya yapilacak raporlamalara iliskin yiikiimliiliikler
bulunmaktadir. Sirket’in bu kosullan saglayamamasi veya kaybetmesi halinde; Sirket’e idari
para cezasi uygulanmasi, Sirket faaliyetlerinin gegici veya siirekli olarak durdurulmasi ve
Sirket’in gayrimenkul yatinnm ortaklif statiisiinii kaybetmesi s6z konusu olabilir.

Sirket’in gayrimenkul yatirim ortakliim statiistinii kaybetmesi halinde, gayrimenkul yatinm
ortakliklarina tamnan vergi muafiyet ve istisnalarindan yararlanma imkan da kalmayacaktir.
Benzer sekilde, mevzuatta yapilacak bir degisiklik ile vergi muafiyeti ve istisnalari degisiklige
ugrayabilir veya kaldirilabilir. Bu durum $irket’in mali durumunu énemli 6iglide olumsuz
yénde etkileyebilir, Sirket’in mali durumunu ve karlihgini 6nemli 8lglide olumsuz sekilde
etkileyebilir.

5.2.6. Sektirel rekabet

Tiirk gayrimenkul sektorii rekabetin yiiksek oldugu bir sektérdiir. Sirket’in rakiplerinden
bazilan Sirket’in sahip oldugundan daha iyi teknik ve pazarlama kaynaklarina veya hedeflenen
miigteri grubuna daha gekici gelebilecek proje tasarimlanina sahip olabilirler. Sektérdeki yogun
rekabete bagli olarak piyasadaki arz-talep dengesinin arz lehine bozulmasi Sirket’in gelirlerinde
azalmaya sebep olabilir. Bu ihtimallerden herhangi birisinin gergeklesmesi ise Sirket’in
beklenenden daha diisiik gelir elde etmesine neden olarak Sirket’in faaliyet sonuglarini ve
finansal durumunu olumsuz olarak etkileyebilir.

Sirket’in rakiplerinden bazilan Sirket’in sahip oldugundan daha iyi teknik ve pazarlama
kaynaklarina veya hedeflenen miisteri grubuna daha ¢ekici gelebilecek proje tasarimlarina
sahip olabilir. Sektordeki yogun rekabet, birden gok gayrimenkul projesi gelistirmesi gibi
sebeplerle arz fazlalif1 s6z konusu olabilir. Bu durum Sirket’in beklenenden daha diisiik gelir
elde etmesine yol agabilir ve bu sebeple Sirket’in finansal durumu ve faaliyet sonuglari olumsuz
etkilenebilir.

5.2.7. Gayrimenkul projelerinin gelistirilmesine iligkin riskler

Sirket’in slirdiirdiigii projelerde maliyet kalemleri i¢inde yer alan unsurlarda meydana
gelebilecek olumsuz yondeki degisiklikler (faiz orani, kur artisi vb.) Sirket’in yatinm
harcamalarini ve buna bagli olarak kdrliligim etkileyebilir.

Ingaat faaliyetlerinin (imar izni, yapi rul_;__satl,'w'y-el' 1 kullanma ruhsatt vb. gibi) alman yasal
izinlere ve siireclere uygun olarak gergeklestirilmesi v& ilgili makamlardan alinan izinlere
uygun bir bigimde gerceklestirilmeleri /gerek‘-mekté'olgp, gerekli izinlerin alinma siirelerinde
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aksaklik veya uzama goriilmesi durumlarinda Sirket’in faaliyetlerinin ve finansal durumunun
olumsuz sekilde etkilenmesi riski bulunmaktadir.

30.06.2023 itibariyla Sirket’in portftyiinde 2 adet arsa ve 2 adet arazi olmak iizere toplamda 4
adet arsa/arazisi bulunmaktadir. Sirket’in Bahkesir ili, Edremit Ilgesi, Narli Mah. 361, 356,
493 Ada ve 1 parsel ile 492 Ada ve 3 Parsel’de yer alan arazi, Balikesir Ili, Edremit Ilgesi
Yoléren Mah. 1835 parselde bulunan arazileri imar durumuna iliskin riskleri ile Manisa Ili,
Turgutlu ligesi, Yedieyliil Mahallesi, 1323 ada 38 parselde bulunan arsasinin sanayi alaninda
olmasi nedeniyle imar durumuna yénelik agilan davanin heniiz netlik kazanmamas: Sirket’in
gelistirmeyi Ong6rdiigil projelerinde aksamasina yol agabilir. Bu durum, Sirket’in gelir ve
karlilik durumunu olumsuz etkileyebilir.

Sirket yeni gelistirecegi projelere iliskin imar planlarinin ya da tiim izinlerin tahmin edilen
zaman iginde veya her haliikdrda ¢ikarilacagi ya da verilecegi konusunda giivence
verememektedir. Ek olarak, ilgili belediyeler dahil olmak tizere, farkli makamlar tarafindan soz
konusu izinler ya da onaylar i¢in yapilan bagvurulara cevap vermek i¢in éngoriilen zamanlar
degisiklik gosterebilmektedir. Imar planlariin, s6z konusu izinlerin ya da onaylann
alinmasindaki herhangi bir gecikme ya da ihmal, projenin beklenen zaman dilimi igerisinde
tamamlanmasini engelleyecek ya da her haliikdrda Sirket’in yeni gelistirilen projelerinin
gerceklestirilmesini ya da tamamlanmasini etkileyebilecektir. Bu durum $irket’in faaliyetierini,
faaliyet sonuglarim ve mali durumunu etkileyebilecektir.

Devam eden projeler ya da gelecekteki gelistirme projeleriyle ilgili olarak yetkili diizenleyici
kuruluslardan alinmasi gereken tiim onaylann, olurlarin veya ruhsatlarin, beklenen siireler
icerisinde ya da herhangi bir siirede Sirket adina diizenlenecegi ya da verilecegi garanti
edilemez. Ayrnica, farkl belediyelerdeki kamu yetkililerinin izin, olur ya da onay basvurularina
cevap verme siireleri degisebilir. Bu ve diger faktorler $irket faaliyetlerini, faaliyetlerinin
sonuglarini ve mali durumunu etkileyebilir.

Projelerin gelistirilmesindeki ve tamamlanmasindaki gecikmeler $irket faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir. Sirket’in yeni proje gelistirmesi halinde proje gelistirme siirecinde imar ve gevre
mevzuatindaki degisiklikler proje siirelerinin ve maliyetlerinin degismesine neden olabilir.
Gerekli imar, insaat, gevre ve diger izinlerin veya ruhsatlanin alinamamasi ya da tabi olunan,
yiiriirliikteki kanun ve yonetmelikierde degisiklikler yapilmasi, Sirket’in proje gelistirme
kabiliyetini olumsuz bir sekilde etkileyebilir.

Sirket’in 30.06.2023 tarihli finansal tablo tarihi itibaniyla gayrimenkul portféyiinde bulunan
Balikesir {li, Edremit {lgesi, Narli Mah. 361, 356, 493 ada ve 1 parsel ile 492 ada ve 3 parselde
yer alan arazi, Balikesir Ili, Edremit Ilgesi Yoléren Mah. 1835 parselde bulunan arazi ve Manisa
ili, Turgutlu ilgesi, Yedieyliil Mahallesi, 1323 ada 38 parselde bulunan arsa hari¢ olmak tizere,
diger tasinmazlar i¢in gerekli imar planlari yapilmig, yap: ve gevre izinleri tamamianmis
olmasina ragmen Sirket imar planinda yapilabilecek olas: degisikliklerden etkilenebilecektir.
Ayrica yapi ruhsati ve yapi kullanim izinlerinin alinmas: ilgili belediye ve idarelerin onayina
tabi olup, Sirket’in projelerin ingasina baglamasin ya da devam etmesini, tamamlanmasim ve
kullanima agilmasini etkileyebilmektedir.

Sirket’in uzun vadede stratejik olgiitleri ile hukuki durum, miilkiyet ya da imar planina uygun
olma gibi diger kriterlerini karsilayan ve potansiyel projenin basarili sekilde gelistirilmesinde
dneme sahip olan yerleri bulma imkani hi¢ olmayabilir veya bulunan arsalarin kabul edilebilir
fiyatlarda olmama ihtimali olabilir.

Projenin insaat: bagladiktan sonra, yeni imar-kanunlarinin.uygulanmasi sonucunda, projelerin
ozellikleri ve izin verileg/hsaat alanlarindaki degisiklikler de dahil olmak {izere geligtirme
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planlarinda degisiklik yapmak zorunda kalma riski bulunmaktadir. Kanun degisiklikleri, bu
degisikliklere uymak i¢in ilave maliyetlere maruz kalinmasina yol agabilir ve bu durum da
Sirket’in faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonuglarini ve mali durumunu énemli 6lgiide ve olumsuz
bir sekilde etkileyebilir.

5.2.8. Gayrimenkul piyasasindaki likidite azhg

Gayrimenkul yatinmlarinda, 6zellikle de buiyiik 6lgekli ticari amagh gayrimenkullere yapilan
yatinmlarda likidite sinirhdir. Bu likidite azhig1, gayrimenkul portféyiiniin yapisinda gesitlilik
elde etme veya ekonomik ya da diger kosullardaki degisiklikler karsisinda portfdyiin bir kismim
paraya doniistiirme kabiliyetini kisitlayabilir, acil nakit girisi gerektiren durumlarda yatinmlarin
likit olmamasindan dolay1 bu durum Sirket faaliyetlerini, faaliyetlerinin sonuglarini ve mali
durumunu etkileyebilir.

5.2.9. Sirket’in planladif1 projelere iliskin insaatlarda ongoriilemeyen gelismeler
yasanabilir.

Tiirkiye’de gayrimenkullerin ingasi, alim ve satimi, gelistirilmesi ve kullaniimasi gegitli izin ve
ruhsatiara tabidir. Sirket gelecege yoOnelik de gayrimenkul sektdriine iliskin projeler
gelistirmeyi planlamaktadir ve gergeklestirmeyi planladif1 projelere iligkin olarak alinacak imar
izni, yap1 ruhsati, yapi kullanma ruhsati, cevre mevzuati uyarinca gerekli izinler gibi gesitli
ruhsat ve izinler, Sirket’in kontroliinde olmayan sebepler dolayisiyla ilgili projeler igin
Ongoriilen siirelerde alinamayabilir.

Bununla birlikte, Sirket imar planinda yapilabilecek olas: degisikliklerden etkilenebilir. Yapi
ruhsati ve yapt kullanim izinlerinin alinmas: ilgili belediye ve idarelerin onayina tabi olup,
Sirket’in projelerin ingasina baglamasim ya da devam etmesini, tamamlanmasini ve kullanima
acgilmasin etkileyebilir.

Ayrica bu projelere iligkin olarak Sirket’in hizmet kalitesine uygun malzeme ve is¢iligin
bulunabilmesi, mimari projelerin hazirlanmas1 ve yiiklenici ve taseronlarin operasyonel
etkinligi, is kazalari gibi konular da projeler i¢in ongériilen stireleri etkileyebilir.

Stz konusu ingaatlar i¢in 6nem arz eden bu nedenlerde yasanabilecek aksama, projelerin bitis
tarihini ve Sirket’in projeler ile ilgili olarak 6ngdrdiigii satig ve karlihk beklentilerini olumsuz
yonde etkileyebilir.

5.2.10. Ceyitli program ve politikalarin gayrimenkule olan arz ve talebi ve lilkemizdeki
konut stogunu etkileyerek Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileme riski bulunmaktadir.

Ulkemizde mevcut durumda yiiriirliikte olan veya ileride gelistirilebilecek konut edindirme
programlarinin hitkklim ve sartlarinda (kredi sartlan, gelir simifi ve/veya daha 6nce konut
sahipligine bagh diger sartlar vb.) meydana gelebilecek degisiklikler, Sirket’in hitap ettigi
miisteri portfoyiine yoénelik olmayabilecegi gibi, Sirket’in gelistirdigi ya da gelistirecegi
projelere iliskin tesvikler de i¢ermiyor olabilir. Bunun sonucunda $irket’in potansiyel
miisterileri, Sirket’in projelerinin dahil olmadig: konut edindirme programlan vasitasiyla diger
sirketlerin dahil oldugu diger projelere ydnelebilir ya da tesviklerden yararlanmadigi igin
rekabet¢i fiyat sunamayabilir.

Yabancilarin yatinm yapmak suretiyle istisnai T.C. vatandaghigi kazammina iliskin
diizenlemelerdeki degisiklikler bu saik ile Sirket’in portfoyiinde bulunan gayrimenkulleri satin
almay1 diigiinen yabanci yatirimeilarin sayisinin azalmasina neden olabilir ve bu dogrultuda
Sirket’in stogunda bulunan gayrimenkullerin satis1._yavaslayabilir, durabilir veya talebin
azalmas: nedeniyle beklenen fiyattan konut sétist gergeklegmeyebilir.
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