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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

Kizilbiik Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg A.S.
Genel Kurulu’na

Bireysel Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
Goriis

Kizilbiik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 31 Aralik 2025 tarihli bireysel finansal durum tablosu ile
ayni tarihte sona eren hesap donemine ait; bireysel kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, bireysel
ozkaynaklar degisim tablosu ve bireysel nakit akis tablosu ile dnemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil
olmak tizere bireysel finansal tablo dipnotlarindan olugan finansal tablolarint denetlemis bulunuyoruz.

Goriiglimiize gore, ilisikteki bireysel finansal tablolar Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla bireysel finansal
durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansini ve nakit akislarint Tiirkiye
Muhasebe Standartlari’na (“TMS”) uygun olarak tim Onemli yonleriyle gergege uygun bir bigimde
sunmaktadir.

Goriisiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”)
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlari’nin bir parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlari’na
(“BDS”) uygun olarak yiiriitiilmistiir. Bu standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun
“Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar1” béliimiinde ayrintili
bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler i¢in Etik Kurallar (“Etik Kurallar™)
ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Sirket’ten
bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar
da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin,
goriislimiiziin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

Dikkat Cekilen Hususlar

Gortiglimiizii etkilememekle birlikte, TMS 27 uyarinca, bagl ortaklig1 olan sirketlerin konsolide finansal
tablolarinin hazirlanmasi gerekmektedir. Sirket, 31 Aralik 2025 tarihi itibarryla konsolide finansal tablolarini
hazirlamig olup s6z konusu finansal tablolar hakkinda 11 Mart 2026 tarihli olumlu denetim goriisii
diizenlenmistir. {lisikteki bireysel finansal tablolar ise, Sirket’in, Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) tarafindan
getirilen raporlama yiikiimliliigiinii karsilamak iizere hazirlanmistir. Bu sebeple, bireysel finansal tablolarin
kullanim1 baska amaglar i¢in uygun olmayabilir.
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Kilit Denetim Konulari

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait bireysel finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak bireysel finansal tablolarin
bagimsiz denetimi ¢ercevesinde ve bireysel finansal tablolara iliskin gériistimiiziin olusturulmasinda ele alinmis

olup, bu konular hakkinda ayr1 bir goriis bildirmiyoruz.

Enflasyon Muhasebesinin Uygulanmasi

Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindig:

Bireysel finansal tablo dipnotlarindan 2.1.c
numarali dipnotta agiklandig1 {iizere, Sirket’in
fonksiyonel para biriminin (Tiirk Liras1) 31 Aralik
2023 tarihi itibari ile yliksek enflasyonlu ekonomi
para birimi olarak degerlendirilmesi sebebi ile
Sirket, "TMS 29  Yiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama" standardini
uygulamaya baglamstir.

TMS 29'a uygun olarak, 31 Aralik 2025 tarihli
bireysel finansal tablolar ve dnceki donemlere ait
bireysel finansal bilgiler, Tirk Lirasi'nin genel
satin alma giiciindeki degisikliklerin yansitilmasi
icin yeniden diizeltilmis ve sonu¢ olarak,
raporlama tarihine gore Tiirk Lirasi'nin satin alma
giicii cinsinden sunulmustur.

TMS 29'un yonergelerine uygun olarak, Sirket,
enflasyona duyarli bireysel finansal tablolar
hazirlamak igin Tiirkiye tiiketici fiyat endekslerini
kullanmistir. Enflasyon diizeltmesi i¢in uygulanan
prensipler, 2.1 numarali dipnotta agiklanmistir.

TMS 29mun Sirket’in raporlanan sonuglart ve
finansal durumu iizerindeki 6nemli etkisi go6z
oniline alindiginda, yiiksek enflasyon muhasebesi
bir kilit denetim konusu olarak degerlendirilmistir.

Uygulanan denetim prosediirleri agsagida agiklanmistir;

- Bireysel finansal raporlamadan sorumlu ydnetimle
goriigiip, TMS 29'un uygulanmasi sirasinda dikkate alinan
prensipler, parasal olmayan hesaplarin belirlenmesi ve
tasarlanan TMS 29 modelleri iizerinde yapilan testler
hakkinda incemeler yapilmustir,

- Hesaplamalarin tamligi ve dogrulugunu saglamak
amaciyla kullanilan girisler ve endeksler test edilmistir,

- TMS 29 uyarinca yeniden diizenlenen bireysel finansal
tablo ve ilgili finansal bilgiler kontrol edilmistir,

Enflasyon muhasebesi uygulanmis bireysel finansal
tablolarda ve ilgili
bilgilerin TMS 29 acisindan yeterliligi tarafimizca
degerlendirilmistir.

dipnot agiklamalarinda verilen
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Kilit Denetim Konusu

Denetimimizde Konunun Nasil Ele Alindig1

Yatirnm amac¢h gayrimenkullerin gercege
uygun degerlerinin belirlenmesine iliskin
yapilan degerleme ¢calismalar1

Dipnot 2 ve 11°de belirtildigi tizere, Sirket yatirim
amachh  gayrimenkullerini  gercege  uygun
degerinden muhasebelestirmektedir. 31 Aralik
2025 tarihi itibartyla  yatirim amagl
gayrimenkuller, Sirket’in toplam varliklarinin
%79,64’ini olusturmakta olup toplam degeri
28.256.158.744TL dir.

31 Aralhk 2025 tarihi itibartyla yatirim amaglh
gayrimenkullerin bagimsiz degerleme eksperi
tarafindan tespit edilen gergege uygun degerleri;
Yatirimer {liskileri Miidiirii, Proje Direktorii ve
Biitce Yonetmeni tarafindan kontrol edilmekte ve
degerleme raporlarinin nihai uygunluguna Arazi
Gelistirme Miidiirti karar vermektedir. S6z konusu
degerler finansal tablolarda yatirim amagh
gayrimenkullerin gergege uygun degerleri olarak
esas alinmuigstir.

Sirket’in  yatinm amagli gayrimenkullerinin
degerlemesi, onemli muhakeme alanlarini igerir ve
0znel varsayimlarda bulunulmasini gerektirir.

Yatirim amaglh gayrimenkullerin gercege uygun
degerinin belirlenmesine iligkin yapilan ¢aligma,
degerlemelerin 6znel niteligi, 6nemli varsayim ve
muhakemeler icermesi sebebiyle kilit denetim
konusu olarak belirlenmistir.

Uygulanan prosediirler:
Kontrollerin degerlendirilmesi

Sirket’in atamis oldugu Degerleme Eksperi
(“Degerleme Eksperi”) tarafindan hazirlanan
degerleme raporu iizerinde Sirket’in  {ist
yonetiminin gerceklestirdigi kontrollerin tasarimi
ve uygulamasini test ettik.

Yonetim tarafindan
degerlendirilmesi:

secilen  eksperlerin

Degerleme Eksperi’nin yeterliligini, ehliyetini ve
tarafsizligin1 degerlendirdik. Ayrica, icra edilen
calismanin kapsami ve anlagmanin sartlarini goz
ontinde bulundurarak kendisinin bagimsizligin1 da
degerlendirdik.

Degerleme ¢alismalarinda kullanilan girdi ve
varsayimlarin degerlendirilmesi:

Sirket’in Degerleme Eksperi tarafindan hazirlanan

degerleme raporunu, uygulanan degerleme
yontemi ve kullanilan varsayimlarinin
uygunlugunu degerlendirdik. Kullanilan

varsayimlari, piyasa verileri ile karsilagtirarak
bulgularimiz1 Sirket’in Degerleme Eksperi ile
degerlendirdik.

Sirket’in portfoylindeki gayrimenkuliin tamaminin
degerleri gelir yaklasimi yontemi ile tespit
edilmistir.

Finansal tablo
degerlendirilmesi:

aciklamalarinin

Dipnot 2 ve 11’da yer alan yatinm amagl
gayrimenkullerin gercege uygun degerleri ile ilgili
aciklamalarin degerleme eksper raporunda yer alan
bilgilerle uyumunu ve dipnot agiklamalarinin TMS
acisindan yeterli olup olmadigini inceledik.
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Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Bireysel Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklar

Sirket yonetimi; bireysel finansal tablolarin TMS’ lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercege uygun bir
bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanliglik igermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli
gordiigi i¢ kontrolden sorumludur.

Bireysel finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar1 agiklamaktan ve Sirket’i tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig: siirece isletmenin siirekliligi esasini
kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Sirket’in finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.
Bagimsiz Denetcinin Bireysel Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar:
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklari sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli énemli yanliglik icerip igermedigine
iliskin makul giivence elde etmek ve goriistimiizii igeren bir bagimsiz denet¢i raporu diizenlemektir. BDS’lere
uygun olarak yiriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir giivence
seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanligliklar hata
veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu
tablolara istinaden alacaklar1 ekonomik kararlar1 etkilemesi makul 6l¢iide bekleniyorsa bu yanligliklar 6nemli
olarak kabul edilir.

BDS’ lere uygun olarak yiiriitiilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

e Bireysel finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlishk™ riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
gorlisiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasitli ihmal, gercege aykir1 beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli
onemli bir yanlishig1 tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir yanlishig: tespit edememe riskinden
yuksektir.

o Sirket’in i¢ kontroliiniin etkinligine iligkin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

¢ Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminleri ile ilgili
aciklamalarin makul olup olmadig: degerlendirilmektedir.
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e FElde edilen denetim kanitlarina dayanarak Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi
stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig1 hakkinda ve
yonetimin isletmenin siirekliligi esasinin kullanilmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir.
Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki
ilgili agiklamalara dikkat ¢ekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu goriis
disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuclar, bagimsiz denetci raporu tarihine kadar
elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirket’in
stirekliligini sona erdirebilir.

e Bireysel finansal tablolarin agiklamalar1 dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin,
temelini olusturan islem ve olaylar1 ger¢ege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi
degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz dnemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak iizere,
bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile nemli denetim bulgularini {ist yonetimden sorumlu
olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iligkin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi iist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik iizerinde etkisi oldugu diisiiniilebilecek tiim iliskiler ve diger hususlar ile
varsa, ilgili dnlemleri iist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait bireysel finansal tablolarmn
bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin
konunun kamuya agiklanmasmna izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi
olumsuz sonuglarin, kamuya ac¢iklamanin doguracagi kamu yararim1 agacaginin makul sekilde beklendigi
oldukgca istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.
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Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

1) 6102 say1l1 Tiirk Ticaret Kanunu'nun ("TTK") 398'inci maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca diizenlenen Riskin
Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denet¢i Raporu 11 Mart 2026 tarihinde Sirket'in Yo6netim
Kurulu'na sunulmustur.

2) TTK'nin 402'nci maddesinin dordiincii fikras1 uyarinca Sirket’in 1 Ocak - 31 Aralik 2025 hesap déneminde
defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket’e bagh sirketlerin esas sozlesmelerinde finansal
raporlamaya iligkin hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamastir.

3) TTK'nin 402'nci maddesinin dordiincii fikras1 uyarinca Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen
aciklamalar1 yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitlip sonuglandiran sorumlu denet¢i Ali ORDULU’dur.

ARSEN BAGIMSIZ DENETIM HiZMETLERI A.S.

An Independent Member of SFATI GLOBAL

Ali ORDULU
Sorumlu Denetci

istanbul, 11 Mart 2026
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KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 VE 2024 TARIHLERI iTiBARIYLA BIREYSEL

FINANSAL DURUM TABLOLARI

(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla satin alma giicii

esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Dipnot Gecmis . Geg¢mis
Cari Donem Onceki Donem
31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

VARLIKLAR
Dénen varhklar 6.322.611.139 5.893.756.191
Nakit ve Nakit Benzerleri 4 7.189.443 5.286.962
Finansal Yatirimlar 33.470 -
Ticari Alacaklar 6,32 988.690.897 2.079.099.004
- lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 6 79.529.419 142.580.768
- Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 6, 32 909.161.478 1.936.518.236
Diger Alacaklar 7,32 22.449 31.385
- Iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 7 22.449 31.385
- [liskili Taraflardan Diger Alacaklar 7,32 - -
Stoklar 9 3.596.408.107 1.813.725.535
Pesin Odenmis Giderler 17,32 812.361.445 1.418.125.754
- lliskili Olmayan Taraflara pesin Odenmis Giderler 17 701.159.933 1.418.125.754
- lliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 17, 32 111.201.512 -
Diger Donen Varliklar 18 917.905.328 577.487.551
Ara Toplam 6.322.611.139 5.893.756.191
Duran Varhklar 29.154.424.912 24.639.469.566
Diger Alacaklar 7,32 152.621 199.769
- lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 7 152.621 199.769
- Iligkili Taraflardan Diger Alacaklar 7,32 - -
Stoklar 9 229.976.017 198.192.544
Istirakler Is Ortakliklar1 ve Bagh Ortakliklardaki Yatirimlar 8 631.014.030 607.524.877
Kiralama Hakk1 Varliklar 13 12.337.315 16.690.287
Yatirirm Amagli Gayrimenkul 11 28.256.158.744 23.804.612.284
Maddi Duran Varliklar 12 17.646.321 10.920.066
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13 5.695.151 1.329.739
Pesin Odenmis giderler 17 1.444.713 -
TOPLAM VARLIKLAR 35.477.036.051 30.533.225.757

[listeki dipnotlar, bireysel finansal tablolarin tamamlayic1 bir pargasidir.



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 VE 2024 TARIHLERI iTiBARIYLA BIREYSEL

FINANSAL DURUM TABLOLARI
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla satin alma giicii
esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
. Gecmis Gecmis
Dipnot Cari Donem Onceki Dénem
KAYNAKLAR 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3.182.494.093 1.863.171.672
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 5,32 742.164.151 -
- Iliskili Olmayan Taraflara Kisa vadeli bor¢lanmalar 5 32 - -
- lligkili Taraflara Kisa vadeli bor¢lanmalar 5 32 742.164.151 -
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlart 5,32 1.474.962.203 1.018.654.640
- lliskili Olmayan Taraflara Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa
vadeli kisimlar 5 1.334.087.199 931.368.596
- lliskili Taraflara Uzun vadeli bor¢lanmalarin kasa vadeli
kisimlart 5,32 140.875.004 87.286.044
Ticari Borglar 6,32 740.579.189 728.544.516
- Iliskili Olmayan Taraflara ticari Bor¢lar 6 675.262.189 595.260.302
- Iligkili Taraflara Ticari Bor¢lar 6, 32 65.317.000 133.284.214
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 15 7.644.205 5.671.229
Ertelenmis Gelirler 20, 32 51.695.845 14.119.971
- lligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 20 19.771.078 13.906.815
- lliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 20, 32 31.924.767 213.156
Kisa Vadeli Kargiliklar 14,15 19.144.950 7.034.231
- Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar 15 4.479.636 6.753.192
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 14 14.665.314 281.039
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 16 146.303.550 89.147.085
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 9.532.464.017 6.843.853.654
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 5,32 1.517.958.386 602.614.362
- Iliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 5 1.509.823.604 602.614.362
- [liskili Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 5, 32 8.134.782 -
Ticari Borglar 7,32 28.344.504 -
- Iligkili Olmayan Taraflara ticari Bor¢lar (UV) 7 - -
- lligkili Taraflara Ticari Bor¢lar (UV) 7, 32 28.344.504 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 15 3.219.749 2.764.538
- Caligsanlara Saglanan Faydalara [liskin Karsihikiar 15 3.219.749 2.764.538
Diger borglar 7,32 167.307.577 158.924.790
- Iliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 7 167.307.577 158.924.790
- [liskili Taraflara Diger Borclar 7,32 - -
Ertelenmis Gelirler 20, 32 604.740.430 90.653.272
- Iligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 20 5.744.864 5.744.864
- lligkili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 20, 32 598.995.566 84.908.408
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 30 7.210.893.371 5.988.896.692
OZKAYNAKLAR 22.762.077.941 21.826.200.431
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 21 22.762.077.941 21.826.200.431

Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklart
Kar veya Zararda Yeniden Siniflanmayacak Birikmis Diger

1.200.000.000
1.718.122.660

300.000.000
1.521.466.223

Kapsamli Gelirler veya (Giderler) (999.220) (489.046)
- Tammlanmus fayda planlari yeniden olgiim kayiplar (999.220) (489.046)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 283.964.586 145.986.371
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlarr) 18.624.602.231 10.332.194.736
Net Dénem Kari / (Zarari) 936.387.684 9.527.042.147
TOPLAM KAYNAKLAR 35.477.036.051 30.533.225.757

[lisikteki dipnotlar, bireysel finansal tablolarin tamamlayic1 bir pargasidir.



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 VE 2024 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT

BIREYSEL KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIiR TABLOSU
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla satin alma giicii

esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
. Gecmis Gecmis
Dipnot Cari Donem  Onceki Dénem
. o 01 Ocak- 01 Ocak-
SURDURULEN FAALIYETLER 31 Aralik 2025 31 Aralk 2024
Hasilat 22 1.817.473.803 8.996.007.829
Satiglarin Maliyeti 22 (393.088.578)  (4.763.895.486)
BRUT KAR / (ZARAR) 1.424.385.225 4.232.112.343
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 23 (148.709.275) (269.165.127)
Genel Yonetim Giderleri 23 (116.902.236) (139.546.930)
Yatirim Amagli Gayrimenkuller Deger Artiglar 11 2.634.628.432 7.814.661.598
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 25 154.934.221 124.946.747
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 26 (55.743.877) (30.928.705)
ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) 3.892.592.490  11.732.079.926
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 65.445
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler - -
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar / Zararlarindaki Paylar 27 - -
FINANSMAN GELIRI / (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI /
(ZARARI) 3.892.592.490  11.732.145.371
Finansal Gelirler 28 118.213.482 50.880.215
Finansal Giderler 29 (1.660.434.744) (310.204.522)
Net Parasal Pozisyon Kazanglar1 (Kayiplari) 36 (191.768.219) 1.197.850.648
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI / (ZARARI) 2.158.603.009  12.670.671.712
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri) (1.222.215.325)  (3.143.629.565)
Donem Vergi Gelir / (Gideri) - -
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) 30 (1.222.215.325)  (3.143.629.565)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI / (ZARARI) 936.387.684  9.527.042.147
DONEM KARI / (ZARARI) 936.387.684 9.527.042.147
Pay Basina Kazang
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang (Zarar) 31 0,78032 7,93920
DiGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacaklar (510.174) (44.358)
Tanimlanmus Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim Kazanglar1 (Kayiplari) (510.174) (44.358)
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacaklar - -
Satilmaya Hazir Finansal Varliklarin Yeniden Degerleme Kazanglari - -
DiGER KAPSAMLI GELIR (510.174) (44.358)
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 935.877.510 9.526.997.789

[lisikteki dipnotlar, bireysel finansal tablolarin tamamlayic1 bir pargasidir.
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KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 VE 2024 TARIHLERINDE
SONA EREN YILLARA AIT OZET BIiREYSEL OZKAYNAKLAR DEGIiSiM TABLOLARI

(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla satin alma giicii esasina gére TL olarak ifade edilmistir.)

Kar veya
Zararda Yeniden
Simiflandirilmayacak
Birikmis Diger
Kapsamh Gelir ve Giderler Birikmis Karlar
Tammlanms fayda Kardan Ayrilan
. Sermaye Diizeltme planlari yeniden 6l¢iim Kisitlanmg Gecemis Yillar Net Dénem R
Dipnot Od is Sermaye Farklar kayiplar: Yedekler Kari/(Zarary) Kary/(Zarary) Ozkaynak Toplam
Cari Donem 1 Ocak 2025 21 300.000.000 1.521.466.223 (489.046) 145.986.371 10.332.194.736 9.527.042.147 21.826.200.431
Transferler 900.000.000 196.656.437 - 137.978.215 8.292.407.495 (9.527.042.147) -
Birlesme/Boliinme/Tasfiye Etkisi - - - - - - -
Kar Paylari - - - - - - -
Toplam kapsamli gelir (gider) - - (510.174) - - 936.387.684 935.877.510
- Diger kapsaml gelir (gider) - - (510.174) - - - (510.174)
- Donem kari/(zarart) - - - - - 936.387.684 936.387.684
31 Aralik 2025 21 1.200.000.000 1.718.122.660 (999.220) 283.964.586 18.624.602.231 936.387.684 22.762.077.941
Onceki Dénem 1 Ocak 2024 300.000.000 1.521.466.223 (444.688) 23.327.527 16.506.604.783 (3.206.465.065) 15.144.488.780
Transferler - - - 122.658.844 (3.329.123.909) 3.206.465.065 -
Birlesme/Boliinme/Tasfiye Etkisi - - - - - - -
Kar Paylart - - - - - - -
Diger(*) - - - - (2.845.286.138) - (2.845.286.138)
Toplam kapsamli gelir (gider) - - (44.358) - - 9.527.042.147 9.526.997.789
- Diger kapsaml gelir (gider) - - (44.358) - - - (44.358)
- Dénem kari/(zarari) - - - - - 9.527.042.147 9.527.042.147
31 Arahk 2024 21 300.000.000 1.521.466.223 (489.046) 145.986.371 10.332.194.736 9.527.042.147 21.826.200.431

(*) KGK tarafindan 12 Subat 2025 tarihinde gayrimenkul yatirim ortakliklaria iletilen “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklart ve Gayrimenkul Yatirim Fonlarinda Vergi Tutarlarinin Raporlanmasi” konulu yaziya uygun olarak, 31 Aralik 2024 tarihli
finansal tablolarda mevzuat degisikligi sonucu ortaya gikan ertelenmis vergi yiikiimliiligii, 2023 yili ve 6ncesine iligkin etkisi 6zkaynaklar altinda ge¢mis yillar karlari veya zararlarina, 2024 yilina ait etkisi ise kar veya zarar tablosuna yansitilmistir.

Mlisikteki dipnotlar, bireysel finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 VE 2024 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT BIREYSEL

NAKIT AKIS TABLOLARI

(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma

giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Denetimden

Gecmis Gecmis

Cari Donem  Onceki Dénem

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

ISLETME FAALIiYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 1.057.004.270 (169.678.498)

Dénem Kary/zarari 936.387.684 9.527.042.147
Dénem zarar: mutabakati ile ilgili diizeltmeler (109.608.126)  (4.362.514.697)
Faiz gelirleri ve giderleri ile ilgili diizeltmeler 1.310.288.358 259.324.308
Amortisman ve itfa giderleri ile ilgili diizeltmeler 26.985.622 14.894.940
Karsiliklar ile ilgili diizeltmeler 13.686.741 (1.162.189)
- Cahisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar (iptali) ile Iigili diizeltmeler (763.863) (1.162.189)
- Diger karsiliklar (iptalleri) ile ilgili diizeltmeler 14.450.604 -

Yatirim ya da finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislarina neden olan diger kalemlere iliskin diizeltmeler
Gergege uygun deger kayiplari (kazanclar) ile ilgili diizeltmeler

- Yatirim amagli gayrimenkulllerin gercege uygun deger kazanglar ile ilgili diizeltmeler

Net parasal kazang/kayip etkisi
Vergi gelir gideri ile ilgili diizelmeler

isletme sermayesinde gerceklesen degisimler

(2.634.628.432)
(2.634.628.432)
(48.155.740)
1.222.215.325

231.279.194

(7.814.661.598)
(7.814.661.598)
35.460.277
3.143.629.565

(5.334.205.948)

Finansal Yatirimlardaki Azalis (Artis)
Ticari alacaklardaki artig/azalisla ilgili diizeltmeler

1.090.408.107

(1.885.728.983)

6
Ticari borglardaki artig/azalisla ilgili diizeltmeler 6 63.868.330 230.275.302
Stoklardaki artis/azalis ile ilgili diizeltmeler 9 (1.814.466.045) 4.297.209.815
Pesin 6denmis giderlerdeki artis/azalisla ilgili diizeltmeler 17 604.319.596 154.853.812
Ertelenmis gelirlerdeki artig/azalis 20 551.663.032  (8.448.884.269)
Isletme sermayesinde gerceklesen diger artis/azalis ile ilgili diizeltmeler (264.513.826) 318.068.375
Faaliyetlerden elde edilen nakit akislar 1.058.058.752 (169.678.498)

Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar kapsaminda yapilan 6demeler

YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN
NAKIT AKISLARI

(1.054.482)

(1.857.381.376)

(1.193.492.944)

Bagli ortakliklarin kontroliiniin elde edinilmesine yonelik aliglara iliskin nakit ¢ikislart
Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan nakit ¢ikislar
Yatirim amagh gayrimenkul satimindan kaynaklanan nakit girisleri, net

Katilim (Kar) Pay1 ve Diger Finansal Araglardan Nakit Cikislar

FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIiT AKISLARI

(23.489.153)
(16.940.725)
(1.816.918.028)
(33.470)

803.527.380

(40.810.577)
(3.426.636)
(1.149.255.731)

1.228.815.506

Borg¢lanmadan kaynaklanan nakit girisleri

6.843.984.676

1.515.422.212

Borg 6demelerine iliskin nakit ¢ikislar (4.730.168.938) (27.282.398)
Odenen faizler (1.310.288.358) (259.324.308)
Yabanci para ¢evrim farklarmin etkisinden 6nce
nakit ve nakit benzerlerindeki net artis/azahs 3.150.274 (134.355.936)
YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ NAKIiT VE - -
NAKIT BENZERLERI UZERINDEKI ETKIiSi
NAKIT VE NAKIiT BENZERLERiI ENFLASYON ETKiSi (1.247.793) (61.971.803)
NAKIT VE NAKIiT BENZERIi DEGERLERDEKIi NET DEGIiSiM 1.902.481 (196.327.739)
DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 5.286.962 201.614.701
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 7.189.443 5.286.962

[listeki dipnotlar, bireysel finansal tablolarin tamamlayic1 bir pargasidir.



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 TARIHLi HESAP DONEMINE AiIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma
giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

1.  SIRKETIN ORGANIiZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Kizilbiik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Sirket” veya “Kizilbiik”), ana ortakligi olan Sinpag
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin (“Sinpas GYO”) 22 Mart 2021 tarihinde gergeklestirlen olagan
genel kurul toplantisinda alinan karar ile kismi bdliinme yoluyla 30 Mart 2021 tarihinde kurulmustur.
Sirket Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasas1 Kanunu hiikiimleri ¢ercevesinde ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina liskin Esaslar Tebligi’ne uygun surette paylarini halka
arz etmek iizere ve kayith sermaye esaslara gore bir Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
olarak kurulmustur.

Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklardan olusan portfdyii isletmek
amaciyla kurulmustur.

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla personel sayisi 33 kisidir. (31 Aralik 2024: 40 kisidir.) Sirket’in

kayith adresi Dikilitas Mahallesi Yenidogan Sokak. Sinpas Plaza, No:36/1/1 34349 Besiktas,
Istanbul’dur.

Finansal tablolarin onaylanmasi:

Bireysel finansal tablolar, Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis ve 11 Mart 2026 tarihinde
yayinlanmasi i¢in yetki verilmistir. Genel Kurul’un finansal tablolar1 degistirme yetkisi bulunmaktadir.

Ortak kontrol altindaki isletmeler arasinda gerceklesen islemler

Ortak kontrol altindaki isletmeler arasinda gerceklesen islemlerinde, TFRS 3,“Isletme Birlesmeleri”nde
yer alan hiikiimler, TFRS 3*“{in ya da bir bagka TFRS*nin, s6z konusu islemleri kapsamamasindan dolay1
uygulanmamaktadir. Bu kapsamda geceklestirilen hisse alim islemlerinde, kullanilabilen 6nceki
degerler yontemine gore, soz konusu isletmenin ve sirket’in ortak kontrol altinda olduklar1 grup veya
nihai ana ortaklik tarafindan kullanilan finansal tablolar1 bu yontemin uygulanmasinda kullanilabilir.

Sirket’in, Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. biinyesinden kismi boliinerek 30 Mart 2021
tarihindeki kurulusu sirasinda uygulanan muhasebe politikasi, ortak kontrol altindaki isletmeler
arasindaki hisse alim-satim ve benzeri islemlere uygulanabilen, “dnceki degerler yontemi” olarak tespit
edilmistir. S6z konusu muhasebe politikasina gore, Sirket’in ana ortakligi olan Sinpas Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S.’nin SPK tarafindan kabul edilmis finansal raporlama standartlarina gore daha
onceden hazirlanan finansal tablolar1 i¢in olusturulan finansal pozisyon ve faaliyet sonuglarinin
kullanilmas1 esastir. Buna istinaden, dnceki degerler yontemi, Sirket’in kurulug tarihinden itibaren
ileriye doniik olarak uygulanmis olup sdz konusu islemin etkileri 6zkaynaklarda “Ortak kontrol altindaki
isletmeler arasindaki islemlerin etkileri” altinda muhasebelestirilmistir.



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 TARIHLi HESAP DONEMINE AiIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma
giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Bagli Ortakliklar ve Istirakler

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla Sirket’in bagli ortakliklari, istirakleri ve miisterek yoOnetime tabi
faaliyetlerinin merkezi, ana faaliyet konular1 ve cografi bolgeleri asagidaki gibi olup Sirket bireysel
finansal tablolarinda bu istirak veya bagl ortakliklarini maliyet bedeli ile sunmaktadir.

Bagh Ortakhklar Kurulus ve Faaliyet Konusu
Faaliyet Yeri

Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hizmetleri Tiirkiye Gayrimenkul acentelerinin

A.S. (“Beyazkum”) (*) faaliyetleri

Gliney Marmara Gayrimenkul Yatirimlari Tiirkiye Gayrimenkul alim-satimi

A.S. (“Giiney Marmara™) (**)

Kizilbiik Kusgdli Gayrimenkul Yatirimlart Tiirkiye Devre tatil projesi gelistirme

A.S. (“Kizilbiik Kusgolii™) (***)

(*) Sirket, 19 Nisan 2023 tarihli yonetim kurulu karari ile Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hizmetleri
A.S.’nin tamaminin 225.889.036 TL bedel ile Sinpas Yap1 Enddistrisi A.S.’den satin alinmasina karar
verilmistir. Hisse bedelinin 24 ay vadeli olarak TUFE endeksine gore vade farki ilave edilerek 6denmesi
konusunda Sinpas Yap1 Endiistrisi A.S ile anlasmaya varilmistir. Tlgili bildirim 19 Nisan 2023 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformunda yaymlanmistir. S6z konusu satin alim, ortak kontrole tabi
isletmelerin birlesmesi olarak konsolide finansal tablolarda dikkate alinmuistir.

(**) Sirket’in 14 Eyliil 2023 tarihli yonetim kurulu karar ile Balikesir’de devre tatil veya devre miilk
projesi gelistirmek maksadiyla 500.000 TL sermayeli Giiney Marmara Gayrimenkul Yatirimlar: A.S. ne
245.000 TL sermaye pay1 ile istirak edilmesine karar verilmistir. Gliney Marmara Gayrimenkul
Yatirimlart A.S.” nin tescil islemi 22 Eyliil 2023 tarihinde yapilmistir.

(***) Sirket’in 28 Kasim 2023 tarihli 6zel durum agiklamasi ile Giliney Marmara Gayrimenkul
Yatirimlart A.S.'nin %100 bagh ortaklig1 olan Kizilbiik Kusgoli Gayrimenkul Yatirimlart A.S.' nin
Balikesi 1li, Susurluk Ilgesi, Ok¢ugdl Mahallesi, Muradiye Yolu mevkiinde yer alan toplam 343.151,54
m2 arsalar i¢in arsa sahibi ile "Diizenlenme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Pay1 Karsilig1 insaat
Yapimi ve Hasilat Paylasimi Sozlesmesi" imzalanmigtir. Sozlesmeye gore arsa iizerinde Kizilbiik
Kusgolic Gayrimenkul Yatirimlart A.S. tarafindan bir devretatil projesi gelistirilecektir. Arsa pay1
karsiliginda insa edilecek yapilarin devretatil olarak satisindan elde edilecek hasilatin %12'si arsa
sahibine verilecek olup kalan %88' i Kizilbiik Kusgolii Gayrimenkul Yatirimlart A.S' ye ait olacaktir.



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 TARIHLi HESAP DONEMINE AiIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma
giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

2.  FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKIiN ESASLAR
2.1. Sunuma iliskin temel esaslar
a Finansal tablolarin hazirlanis sekli

Sirket, muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda, Tiirk
Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Tiirkiye Cumhuriyeti Maliye Bakanlig: tarafindan ¢ikarilan
Tekdiizen Hesap Planini esas almaktadir. Ilisikteki finansal tablolar, gergege uygun degerleri ile
gosterilen finansal varlik ve ylikiimliiliiklerin disinda, tarihi maliyet esas1 baz alinarak Tiirk Liras1 olarak
hazirlanmustir. Ilisikteki bu bireysel finansal tablolar, Tiirkiye Muhasebe Standardi (“TMS”) 29
“Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” ’ya gére parasal varlik ve yiikiimliiliikler ile
gercege uygun deger lizerinden Olgiilen varlik ve yiikiimliiliikler harig, raporlama tarihindeki
enflasyonun Tiirk Lirasi lizerindeki etkilerine gore diizeltilmis tarihi maliyet esasina gore hazirlanmistir.

b TFRS’lere uygunluk beyani

Ilisikteki bireysel finansal tablolar Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve
28676 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan Seri II, 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin
5. Maddesine istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”)
tarafindan yliriirliige konulmus olan Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (“TFRS”) ile bunlara
iliskin ek ve yorumlar esas alinmistir. Ayrica finansal tablolar, KGK tarafindan 15 Nisan 2019 tarihinde
yayimlanan “TFRS Taksonomisi Hakkinda Duyuru” ile SPK tarafindan yayimlanan Finansal Tablo
Ornekleri ve Kullanim Rehberi’nde belirlenmis olan formatlara uygun olarak sunulmustur.

Bu bireysel finansal tablolar, Tiirkiye Muhasebe Standardi (“TMS”) 27 “Bireysel Finansal Tablolar” ve
Tiirkiye Muhasebe Standardi (“TMS”) 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” *ya
gore, parasal varlik ve yiikiimliliikler ile gergege uygun deger iizerinden Olgiilen varlik ve
ylikiimliilikler hari¢, raporlama tarihindeki enflasyonun Tiirk Lirasi iizerindeki etkilerine gore
diizeltilmis tarihi maliyet esasina gore hazirlanmistir.

Kamu Gdzetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK) tarafindan 23 Kasim 2023 tarihinde
yapilan aciklamayla birlikte, 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
donemine ait bireysel finansal tablolarindan itibaren TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama ("TMS 29") gore enflasyon muhasebesi uygulamaya baslamistir. TMS 29, gegerli
para birimi yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan isletmelerin, finansal tablolar1 da dahil
olmak iizere, finansal tablolarinda uygulanmaktadir.

Sirket’in bireysel finansal tablolari isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlanmistir.

Sirket’in bireysel Finansal tablolar1 faaliyette bulundugu temel ekonomik cevrede gecerli olan
fonksiyonel para birimi ile sunulmustur. Sirket’in Finansal durumu ve faaliyet sonuglar Sirket’in gecerli
para birimi olan ve finansal tablolar i¢in sunum birimi olan Tiirk Lirasi cinsinden ifade edilmistir.
(Sirket’in finansal tablolarindaki rakamlarin kurug haneleri tamsayiya yuvarlanmistir.)

S6z konusu bireysel finansal tablolar ile dnceki donemlere ait kargilagtirmali tiim tutarlar TMS 29
uyarinca Tiirk Lirasi’nin genel satin alma giiciinde meydana gelen degisimlere gore diizeltilmis ve
nihayetinde Tiirk Lirasi’nin 31.12.2025 tarihindeki satin alma giicii cinsinden ifade edilmistir.

c Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

TFRS’leri uygulayan isletmeler, Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (KGK)
tarafindan 23 Kasim 2023 tarihinde yapilan agiklamayla birlikte, 31 Aralik 2023 tarihinde veya
sonrasinda sona eren yillik raporlama donemine ait finansal tablolarindan itibaren TMS 29 Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardina gore enflasyon muhasebesi uygulamaya
baslamistir. TMS 29, %egerli para birimi yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan
isletmelerin, finansal tablolarinda uygulanmaktadir.

Ilisikteki finansal tablolar, gercege uygun degeri iizerinden 6lciilen finansal yatirimlar ve yeniden
degerlenmis tutarlar1 ile Olgllen yatirim amacl gayrimenkuller haricinde tarihi maliyet esasina gore
hazirlanmaktadir.

S6z konusu finansal tablolar ile 6nceki donemlere ait karsilastirmali tiim tutarlar, TMS 29 uyarinca Tiirk
lirasinin genel satin alma giiclinde meydana gelen degisimlere gore diizeltilmis ve nihayetinde Tiirk
lirasinin 31 Aralik 2025 tarihindeki satin alma giicii cinsinden ifade edilmistir.
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Sirket TMS 29 uygulamasinda, KGK’nmn yapti§1 yonlendirme uyarinca Tiirkiye Istatistik Kurumu
tarafindan yaymmlanan Tiiketici Fiyat Endekslerine (TUFE) gore elde edilen diizeltme katsayilarini
kullanmigtir. Tiirk lirasinin yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olarak tanimlanmasina son
verildigi 1 Ocak 2005 tarihinden bu yana cari ve gecmis donemlere ait TUFE ile karsilik gelen diizeltme
katsayilar1 asagidaki gibidir:

Y1l sonu Endeks Endeks, % Diizeltme katsayisi
2004 113,86 13,86 30,86132
2005 122,65 7,72 28,64957
2006 134,49 9,65 26,12737
2007 145,77 8,39 24,10558
2008 160,44 10,06 21,90146
2009 170,91 6,53 20,55977
2010 181,85 6,40 19,32290
2011 200,85 10,45 17,49500
2012 213,23 6,16 16,47925
2013 229,01 7,40 15,34374
2014 247,72 8,17 14,18485
2015 269,54 8,81 13,03654
2016 292,54 8,53 12,01159
2017 327,41 11,92 10,73232
2018 393,88 20,30 8,92117
2019 440,50 11,84 7,97700
2020 504,81 14,60 6,96078
2021 686,95 36,08 5,11518
2022 1128,45 64,27 3,11389
2023 1859,38 64,77 1,88981
2024 2684,55 4437 1,30892
2025 3513,87 30,89 1,00000

TMS 29 uyarinca finansal tablolarda gerekli diizeltmeleri yapmak {izere, varlik ve yiikiimliiliikler ilk
olarak parasal ve parasal olmayan olarak ayrigtirilmis, parasal olmayan varlik ve yiikiimliiliikler ayrica
cari degeriyle Olciilenler ve maliyet degeriyle Sl¢iilenler olarak ilave bir ayristirmaya tabi tutulmustur.
Parasal kalemler (bir endekse bagli olanlar hari¢) ile raporlama donemi sonundaki cari degerleriyle
Olciilen parasal olmayan kalemler halihazirda 31 Aralik 2025 tarihindeki cari 6l¢lim biriminden ifade
edildiklerinden enflasyon diizeltmesine tabi tutulmamistir. 31 Aralik 2025 tarihindeki dl¢iim biriminden
ifade edilmeyen parasal olmayan kalemler ise ilgili katsay1 kullanilarak enflasyon diizeltmesine tabi
tutulmustur. Parasal olmayan kalemlerin enflasyona gore diizeltilmig degerinin geri kazamlabilir tutary
ya da net gergeklesebilir degeri astig1 durumda, ilgili TFRS uygulanarak defter degerinde azaltima
gidilmigtir. Bunun yani sira, 6zkaynak unsurlar1 ile kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosundaki
tim kalemlerde enflasyon diizeltmesi yapilmustir.

Tiirk lirasinin yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olarak tanimlanmasina son verildigi 1
Ocak 2005 tarihinden 6nce edinilmis ya da listlenilmis parasal olmayan kalemler ile bu tarihten once
isletmeye konmus ya da olusmus 6zkaynaklar TUFE’de 1 Ocak 2005 tarihinden 31 Aralik 2025 tarihine
kadar meydana gelen degisime gore diizeltmeye tabi tutulmustur.

TMS 29’un uygulanmasi, Tiirk lirasinin satin alma giiciindeki azaligtan kaynakli ve kar veya zarar ve
diger kapsamli gelir tablosunun kar veya zarar bolimiindeki Net Parasal Pozisyon Kazanglari
(Kaylplarg kaleminde sunulan diizeltmeleri gerekli kilmistir. Parasal varlik veya yiikiimliiliikklerin
deger1 endeksteki degisimlere bagl olmadig: stirece, enflasyon doneminde, parasal yiikiimliliiklerden
daha yiiksek tutarda parasal varlik tagiyan isletmelerin satin alma giicii zayiflarken, parasal varliklardan
daha yiiksek tutarda parasal yiikiimliliik tagiyan isletmelerin satin alma giicii artig gosterir. Net parasal
IIZOZiSYOH kazang ya da kaybi, parasal olmayan kalemlerin, 6zkaynaklarin, kar veya zarar ve diger

apsamli gelir tablosundaki kalemlerin ve endekse bagh parasal varlik ve yiikiimliiliiklerin diizeltme
farklarindan elde edilmistir.
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Ayrica, TMS 29’un ilk kez uygulandigi raporlama déneminde, Standart hiikiimleri ilgili ekonomide her
zaman yliksek enflasyonun oldugu varsayilarak uygulanmaktadir. Bu nedenle, sonraki raporlama
donemleri i¢in temel teskil etmesi amaciyla karsilagtirmali en erken donemin baglangicina ait 1 Ocak
2022 tarihli finansal durum tablosu enflasyona gore diizeltilmistir. 1 Ocak 2022 tarihli finansal durum
tablosundaki gecmis yillar karlari/zararlar1 kaleminin enflasyona gore diizeltilmis tutari s6z konusu
tablonun diger kalemlerinin enflasyona gore diizeltilmesinden sonra olmasi gereken bilanco
denkliginden elde edilmistir.

d Fonksiyonel ve raporlama para birimi

Sirket’in raporlama para birimi TL olup tiim finansal bilgiler aksi belirtilmedikce TL olarak
gosterilmistir. TL disindaki para birimleri ile ilgili bilgiler aksi belirtilmedikg¢e tam olarak belirtilmistir.

e Karsilagtirmah bilgiler ve 6nceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Sirket’in Finansal tablolar1
onceki donemle kargilagtirmali olarak hazirlanmaktadir. Gerektigi durumlarda cari donem finansal
tablolarindaki siniflandirma degisiklikleri, tutarli olmasi agisindan onceki donem finansal tablolarina da
uygulanir.

S6z konusu finansal tablolar ile 6nceki donemlere ait karsilagtirmali tiim tutarlar TMS 29 uyarinca Tiirk
Lirast’nin genel satin alma giiciinde meydana gelen degisimlere gore diizeltilmis ve nihayetinde Tiirk
Lirast’nin 31.12.2025 tarihindeki satin alma giicii cinsinden ifade edilmistir.

Sirket, 31.12.2025 tarihi itibartyla hazirlanan bireysel finansal durum tablosunu, 31.12.2024 tarihi
itibartyla hazirlanmis bireysel finansal durum tablosu ile 01.01.2025-31.12.2025 hesap donemine ait
bireysel kar/zarar, bireysel kapsamli gelir, bireysel nakit akis ve bireysel 6zkaynak degisim tablolarini
ise 01.01.2024-31.12.2024 hesap donemi ile karsilikli olarak diizenlemistir.

f Isletmenin siirekliligi

Sirket bireysel finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.

g Konsolidasyon Esaslar1

Bagh Ortakliklar, Ana Ortaklik’in ya dogrudan ve/veya dolayli olarak kendisine ait olan hisseler ve/veya
kontrol ettigi diger sirketler neticesinde sirketlerdeki hisselerle ilgili oy kullanma hakkinin %50’den
fazlasii kullanma yetkisi kanaliyla; veya oy kullanma hakkinin %50’den fazlasini kullanma yetkisine
sahip olmamakla birlikte mali ve isletme politikalar tizerinde fiili kontroliinii kullanmak suretiyle mali ve
isletme politikalarin1 Ana Ortaklik’in menfaatleri dogrultusunda kontrol etme yetkisi ve giicline sahip
oldugu sirketleri ifade eder.

Sirket, bireysel finansal tablolarinda baglh ortakliklardaki yatirimlarini, maliyet bedelinden varsa deger
diisiikliigii indirilmis degerleri ile muhasebelestirir.

Grup 'un bagh ortakliklar: ve istiraklerine iliskin etkin sahiplik ve oy kullanim oranlari asagidadir:

Bagh Ortakhklar Etkin Sahiplik Oram Oy Kullanma Oram
2025 2024 2025 2024
Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hizmetleri A.S. %100 %100 %100 %100
Giiney Marmara Gayrimenkul Yatirimlart A.S. %49 %49 %49 %49
Kizilbiik Kusgolii Gayrimenkul Yatirimlart A.S. %49 %49 %49 %49
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2.2 Muhasebe politikalar: ve tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Gerekli olmasi veya Sirket’in finansal durumu, performansi veya nakit akiglari tizerindeki islemlerin ve
olaylarin etkilerinin Finansal tablolarda daha uygun ve giivenilir bir sunumu sonucunu doguracak
nitelikte ise muhasebe politikalarinda degisiklik yapilir. Muhasebe politikalarinda yapilan
degisikliklerin dnceki donemleri etkilemesi durumunda, s6z konusu politika hep kullanimdaymis gibi
finansal tablolarda geriye doniik olarak da uygulanir. Sirket’in cari donemde muhasebe politikalarinda
bir degisiklik olmamustir.

Muhasebe tahminleri, giivenilir bilgilere ve makul tahmin yontemlerine dayanilarak yapilir. Ancak,
tahminin yapildig1 kosullarda degisiklik olmasi, yeni bir bilgi edinilmesi veya ilave gelismelerin ortaya
¢ikmasi sonucunda tahminler gézden gegcirilir. Muhasebe tahminindeki degisikligin etkisi, yalnizca bir
doneme iligkinse, degisikligin yapildigi cari donemde, gelecek donemlere de iliskinse hem degisikligin
yapildig1 dénemde hem de gelecek donemlerde, ileriye yonelik olarak, donem kar1 veya zararmin
belirlenmesinde dikkate alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir.

Cari donem faaliyet sonucuna bir etkisi olan veya sonraki donemlere etkisi olmasi beklenen muhasebe
tahminindeki bir degisikligin niteligi ve tutar1 finansal tablo dipnotlarinda, gelecek donemlere iliskin
etkinin tahmininin miimkiin olmadig:1 haller disinda agiklanir. Sirket’in cari donemde faaliyet
sonuglarina etkisi olmasi beklenen muhasebe tahmin degisikligi bulunmamaktadir.

2.3 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ndaki degisiklikler ve karsilastirmal bilgiler
ve onceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

2.3.1 Yeni Muhasebe Standartlar: ve Yorumlar

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle sona eren hesap donemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas
alinan muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenen 1 Ocak 2025 tarihi itibariyle gecerli yeni ve degistirilmis
TFRS ve TFRS yorumlart diginda 6nceki yilda kullanilanlar ile tutarli olarak uygulanmistir. Bu
standartlarin ve yorumlarmn Sirket’in mali durumu ve performansi iizerindeki etkileri ilgili paragraflarda
acgiklanmustir.

1 Ocak 2025 tarihinden itibaren gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar
TMS 21 Degisiklikleri — Takas Edilebilirligin Bulunmamasi

Mayis 2024’te KGK, TMS 21’e yonelik degisiklikler yayimlamistir. Degisiklikler bir para biriminin
takas edilebilirliginin olup olmadiginin nasil degerlendirilecegi ile para biriminin takas edilebilirliginin
olmadig1 durumda gegerli kurun ne sekilde tespit edilecegini belirlemektedir. Degisiklige gore, bir para
biriminin takas edilebilirligi olmadig1 icin gegerli kur tahmini yapildiginda, ilgili para biriminin diger
para birimiyle takas edilememesinin isletmenin performansi, finansal durumu ve nakit akigimni nasil
etkiledigini ya da nasil etkilemesinin beklendigini finansal tablo kullanicilarinin anlamasini saglayan
bilgiler agiklanir. Degisiklikler uygulandiginda, karsilagtirmali bilgiler yeniden diizenlenmez.

S6z konusu degisikligin Sirket’in finansal durumu veya performansi lizerinde Onemli bir etkisi
olmamustir.

ii)  Yaymnlanan ama yiiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar
Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis fakat cari raporlama dénemi i¢in heniiz
yiriirlige girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmaya baglanmamis yeni standartlar, yorumlar ve

degisiklikler asagidaki gibidir. Sirket aksi belirtilmedikce yeni standart ve yorumlarin yiiriirlige
girmesinden sonra finansal tablolarini ve dipnotlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.
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TFRS 10 ve TMS 28 Degisiklikleri: Yatirnme1 isletmenin Istirak veya Is Ortakh@ma Yaptigi
Varlik Satislan veya Katkilan

KGK, 6zkaynak yontemi ile ilgili devam eden arastirma projesi ¢iktilarina bagl olarak degistirilmek
lizere, Aralik 2017°de TFRS 10 ve TMS 28’de yapilan s6z konusu degisikliklerin gegerlilik tarihini
stiresiz olarak ertelemistir. Ancak, erken uygulamaya halen izin vermektedir.

Sirket s6z konusu degisikliklerin etkilerini, bahsi gegen standartlar nihai halini aldiktan sonra
degerlendirecektir.

TFRS 17 — Yeni Sigorta Sozlesmeleri Standardi

1 Ocak 2023 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu
standart, hali hazirda ¢ok ¢esitli uygulamalara izin veren TFRS 4’iin yerine gecmektedir. TFRS 17,
sigorta sozlesmeleri ile istege bagli katilim ozelligine sahip yatirim soézlesmeleri diizenleyen tiim
isletmelerin muhasebesini temelden degistirecektir.

SEDDK tarafindan 15.12.2025 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan teblig ile degistirilen Sigorta ve
Reasiirans ile Emeklilik Sirketlerinin Finansal Tablolarinin Sunumu Hakkinda Teblig uyarinca TFRS
17°nin uygulamasina iligkin yiiriirlik tarihinin 01.01.2027 tarihine ertelenmesi nedeniyle KGK’nin
Tiirkiye Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Sirketleri Birligi Bagkanligi’na gonderdigi 07.01.2026 tarihli
E-64088382-045.01-39032 sayili yazisinda sigorta, reasiirans veya emeklilik sirketi bagh
ortakligi/istiraki bulunan bankalar ve holding sirketlerinin bireysel ve konsolide finansal tablolarinda
TFRS 17°nin uygulama tarihinin 1 Ocak 2027 tarihine ertelendigi belirtilmistir.

Standart Sirket icin gecerli degildir ve Sirket’in finansal durumu veya performansi lizerinde etkisi
olmayacaktir.

TFRS 9 ve TFRS 7 Degisiklikleri — Finansal Araclarin Simflandirilmasi ve Olgiimii

Agustos 2025’te KGK, finansal araglarin siniflandirilmasina ve dl¢limiine yonelik (TFRS 9 ve TFRS
7’ye iliskin) degisiklikler yayimlamistir. Degisiklik finansal yiikiimliiliiklerin “sona erme tarihi’nde
finansal tablo dis1 birakilacagini agikliga kavusturmustur. Bununla birlikte degisiklikle, belirli kosullarin
saglanmas1 durumunda, elektronik ddeme sistemiyle yerine getirilen finansal yiikiimliiliiklerin sona
erme tarihinden Once finansal tablo dist birakilmasina yonelik muhasebe politikasi tercihi
getirilmektedir. Ayrica yapilan degisiklik, Cevresel, Sosyal Yonetimsel (ESG) baglantili ya da kosula
bagh benzer diger 6zellikler iceren finansal varliklarin s6zlesmeye bagli nakit akis 6zelliklerinin nasil
degerlendirilecegi ile sinirsiz sorumluluk dogurmayan varliklar ve sézlesmeyle birbirine bagl finansal
araclara yonelik uygulamalar hakkinda aciklayici hitkiimler getirmektedir. Bunun yani sira bu degisiklik
ile birlikte, kosullu bir olaya (ESG baglantili olanlar dahil) referans veren s6zlesmesel hiikiimler igeren
finansal varlik ve yiikiimliiliikler ile gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilarak dlciilen
Ozkaynaga dayali finansal araglar icin TFRS 7’ye ilave aciklamalar eklenmistir. S6z konusu degisiklik,
1 Ocak 2026 tarihinde ya da sonrasinda baslayan yillik raporlama doneminde yiiriirlige girecektir.
Isletmelerin, finansal varliklarin smiflandiriimasi ile bununla ilgili agiklamalara yonelik degisiklikleri
erken uygulamasi ve diger degisiklikleri sonrasinda uygulamasi miimkiindiir. Yeni hiikkiimler, gecmis
yillar karlar1 (zararlar1) kaleminin agilis bakiyesinde diizeltme yapilmak suretiyle geriye doniik olarak
uygulanacaktir.

S6z konusu degisiklik Sirket i¢in gegerli degildir ve finansal durumu veya performansi tizerinde bir etki
bulunmamaktadir.
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TFRS’lere iliskin Yillik Tyilestirmeler — Cilt 11

KGK tarafindan, Eyliil 2025°te “TFRS’lere Iliskin Yillik Iyilestirmeler - Cilt 117, asagida belirtilen
degisiklikleri igerek sekilde yayinlanmustir:

- TFRS 1 Tiirkive Finansal Raporlama Standartlarimin Ilk Uygulamas: — TFRS leri ilk kez
uygulayan bir isletme tarafindan gercgeklestirilen korunma muhasebesi: Degigiklik, TFRS 1°de
yer alan ifadeler ile TFRS 9’daki korunma muhasebesine iligkin hiikiimler arasindaki
tutarsizligin yaratacagi muhtemel karisikligin ortadan kaldirilmasi amaciyla gergeklestirilmistir.

- TFRS 7 Finansal Araglar: A¢iklamalar — Finansal tablo dist birakmaya iliskin kazang ya da
kaywplar: TERS 7°de, gézlemlenemeyen girdilerin ifade ediligsinde degisiklige gidilmis ve TFRS
13’¢ referans eklenmistir.

- TFRS 9 Finansal Araglar — Kira yiikiimliliigiiniin kiraci tarafindan finansal tablo dist
birakilmas: ile islem fiyati: Kiract agisindan kira yiikiimliiliigii ortadan kalktiginda, kiracinin
TFRS 9’daki finansal tablo dig1 birakma hiikiimlerini uygulamasi gerekliligi ile birlikte ortaya
cikan kazan¢ ya da kaybin kar veya zararda muhasebelestirilecegini acikliga kavusturmak
amaciyla TFRS 9°da degisiklige gidilmistir. Ayrica, “iglem bedeli”’ne yapilan referansin
kaldirilmasi amaciyla TFRS 9’da degisiklik gerceklestirilmistir.

- TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar — “Fiili vekilin” belirlenmesi: TFRS 10
paragraflarindaki tutarsizliklarin giderilmesi amaciyla Standartta degisiklik yapilmistir.

- TMS 7 Nakit Akig Tablosu — Maliyet yontemi: Daha onceki degisikliklerle “maliyet yontemi”
ifadesinin kaldirilmasi sonrasi Standartta gecen s6z konusu ifade silinmistir.

Degisiklikler 1 Ocak 2026 tarihi ya da sonrasinda baglayan yillik raporlama donemlerinde yiiriirliige
girecek olup tiim degisiklikler i¢in erken uygulama miimkiindiir.

S6z konusu degisiklik Sirket i¢in gegerli degildir ve finansal durumu veya performansi iizerinde bir etki
bulunmamaktadir.

TFRS 9 ve TFRS 7 Degisiklikleri — Dogaya Bagh Elektrige Dayanan S6zlesmeler

KGK, Agustos 2025°te “Dogaya Bagl Elektrige Dayanan Sozlesmeler” degisikligini (TFRS 9 ve TFRS
7’ye iliskin) yayimlamistir. Degisiklik, “kendi ig¢in kullanim” istisnasina yonelik hiikiimlerin
uygulanmasini agikliga kavusturmakta ve bu tiir s6zlesmelerin korunma araci olarak kullanilmasi
durumunda korunma muhasebesine izin vermektedir. Degisiklik ayrica, bu sézlesmelerin igletmenin
finansal performansi ve nakit akiglari tizerindeki etkisinin yatirimcilar tarafindan anlasilmasini saglamak
amaciyla yeni agiklama hiikiimleri getirmektedir. Degisiklik, 1 Ocak 2026 tarihinde ya da sonrasinda
baslayan yillik hesap donemlerinde yiiriirliige girmektedir. Erken uygulamaya izin verilmekte olup
erken uygulama durumunda bu husus dipnotlarda agiklanir. “Kendi i¢in kullanim™ hiikiimleriyle ilgili
olarak yapilan ac¢ikliga kavusturmalar geriye doniik olarak uygulanir, ancak riskten korunma
muhasebesine izin veren hiikiimler ilk uygulama tarihi ya da sonrasinda tanimlanan yeni riskten
korunma iligkilerine ileriye yonelik uygulanir.

S6z konusu degisiklik Sirket i¢in gegerli degildir ve finansal durumu veya performansi lizerinde bir etki
bulunmamaktadir.
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TFRS 18 — Yeni Finansal Tablolarda Sunum ve A¢iklama Standardi

KGK Mayis 2025°te, TMS 1’in yerini alan TFRS 18 Standardin1 yayimlamistir. TFRS 18 belirli toplam
ve alt toplamlarin verilmesi dahil, kar veya zarar tablosunun sunumuna iligkin yeni hiikiimler
getirmektedir. TFRS 18 isletmelerin, kar veya zarar tablosunda yer verilen tiim gelir ve giderleri, esas
faaliyetler, yatirim faaliyetleri, finansman faaliyetleri, gelir vergileri ve durdurulan faaliyetler olmak
iizere bes kategoriden biri igerisinde sunmasini zorunlu kilmaktadir. Standart ayrica yonetim tarafindan
belirlenmis performans 6lgiitlerinin agiklanmasini gerektirmekte ve bunun yani sira asli finansal tablolar
ile dipnotlar i¢in tanimlanan islevlere uygun sekilde finansal bilgilerin toplulastirilmasina ya da
ayrigtirilmasina yonelik yeni hiikiimler getirmektedir. TFRS 18’in yayimlanmasiyla beraber TMS 7,
TMS 8 ve TMS 34 gibi diger finansal raporlama standartlarinda da belirli degisiklikler meydana
gelmistir. TFRS 18 ve ilgili degisiklikler 1 Ocak 2027 tarihinde ya da sonrasinda baglayan raporlama
donemlerinde yiirlirliige girecektir. Bununla birlikte, erken uygulamaya izin verilmektedir. TFRS 18
geriye doniik olarak uygulanacaktir.

1 Ocak 2027 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemleri i¢in gecerlidir. Bu
standart, kar veya zarar tablosundaki giincellemelere odaklanan, mali tablolarin sunumuna ve
aciklanmasina iligkin yeni standarttir. TFRS 18'de getirilen temel yeni kavramlar agagidakilerle ilgilidir:

e kar veya zarar tablosunun yapisi

e isletmenin finansal tablolarinin disinda raporlanan belirli kar veya zarar performans 6lgiitleri
(yani yonetim tarafindan tanimlanan performans 6lgiitleri) icin finansal tablolarda yapilmasi
gereken acgiklamalar; ve genel olarak temel finansal tablolar ve dipnotlar icin gecerli olan
toplulastirma ve ayrigtirmaya iliskin gelistirilmis ilkeler.

Aralik 2025 tarihinde sona eren raporlama donemi i¢in yapilacak agiklamalar asagidakileri icermelidir:

e degisikliklerin niteligi,

e TFRS 18’in, 1 Ocak 2027 tarihinde veya sonrasinda baslayan yillik raporlama dénemleri i¢in
uygulanmasinin zorunlu oldugu hususu,

e planlanan ilk uygulama tarihi ve

e asagidakilerden biri:

o TFRS 18’in ilk uygulandigi donemde, séz konusu standardin uygulanmasinin
isletmenin finansal tablolar1 {izerindeki olas1 etkilerinin degerlendirilmesine yardime1
olacak bilinen veya makul 6l¢iide tahmin edilebilir bilgiler; veya

o bu etkilerin bilinmedigi veya makul 6l¢iide tahmin edilebilir olmadig1 durumlarda, bu
durumu ifade eden bir agiklama.

TMS 8’in 30-31’inci paragraflarina uyum saglamak amaciyla, isletmeler TFRS 18’in benimsenmesine
iliskin agiklamalar1 hazirlarken asagidaki ilkeleri dikkate almalidir:

a) Aciklamalarin, isletmelerin uygulama siirecinin 2027 yilina dogru ilerlemesine paralel olarak
giderek daha ayrintih hile gelmesi beklenmektedir.

Bir isletmenin agiklamalarinda yer verecegi ayrinti diizeyi, i¢ kontrol siirelerine iligkin ¢alismalar dahil
olmak lizere, ilk kez uygulamaya yonelik faaliyetlerindeki ilerleme seviyesine bagli olacaktir. 31 Aralik
2025 tarihinde sona eren hesap donemi itibariyla, uygulama siirecinde heniiz énemli bir ilerleme
kaydetmemis olan isletmeler, TFRS 18’in olas1 etkilerini aktif olarak degerlendirdiklerini ve daha
kapsaml1 agiklamalari makul olarak saglanamadigini belirtmekle yetinebilir.
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b) Uygun ve giivenilir olmasi halinde nicel bilgilerin sunulmasinin degerlendirilmesi

Isletmenin bu tiir agiklamalar1 yapabilmesi icin uygun ve giivenilir bir dayanaga sahip olmasi ve sz
konusubilgilerin gegici nitelikte olduguna iliskin agik agiklamalar sunmasi kaydiyla, 6n taslak tutarlarin
agiklanmasi uygun olabilir. Ornegin, bir isletme kér veya zarar tablosundaki ara toplamlar {izerindeki
etkileri nicel olarak ifade edebilir. Nicel etkilerin makul 6l¢tide tahmin edilebilir olmamasi durumunda,
bu hususa iliskin bir agiklama yapilmalidir. Isletmeler, bilinen ve makul &lgiide nicel olarak ifade
edilebilen etkileri agiklayabilir; ancak uygulama tarihinden dnce, Y dnetim Performans Olgiitleri (MPM)
mutabakati gibi TFRS 18 kapsamindaki agiklamalarm erken sunulmasi beklenmemektedir.

¢) Diger kamuya acik iletisimlerle uyumun degerlendirilmesi

Yonetimin, 6rnegin bir yatirimcr sunumunda, ongoriilen etkilere iliskin kamuya acik agiklamalarda
bulunmus olmasi hélinde, TMS 8 kapsaminda finansal tablolarda yer verilen agiklamalarin bu
iletisimlerle tutarli olmasi gerekmektedir.

d) Aciklamalar,

Yalnizca raporlama donemi sonu itibariyla mevcut olan bilgilere degil, finansal tablolarin yayimlanma
tarihine kadar mevcut olan bilgilere dayanmalidir.

S6z konusu standardin  Sirket’in finansal durumu ve performansi iizerindeki etkileri
degerlendirilmektedir.

TFRS 19 — Yeni Kamuya Hesap Verilebilirligi Bulunmayan Bagh Ortakliklar: Aciklamalar
Standardi

Agustos 2025 tarihinde KGK, belirli igletmeler i¢in, TFRS’lerdeki finansal tablolara alma, 6l¢iim ve
sunum hiikiimlerini uygularken azaltilmis agiklamalar verilmesi opsiyonunu sunan TFRS 19’u
yayimlamistir.

Aksi belirtilmedikge, TFRS 19'u uygulamayi segen kapsam dahilindeki isletmelerin diger TFRS’lerdeki
agiklama hiikiimlerini uygulamasina gerek kalmayacaktir. Bagli ortaklik niteliginde olan, kamuya hesap
verilebilirligi bulunmayan ve kamunun kullanimina agik sekilde TFRS’lerle uyumlu konsolide finansal
tablolar hazirlayan ana ortakligi (ara ya da nihai) bulunan bir isletme TFRS 19°u uygulamay1
segebilecektir. TFRS 19, 1 Ocak 2027 tarihi ya da sonrasinda baslayan raporlama donemlerinde
yiirtrliige girmekle birlikte erken uygulamaya izin verilmektedir. Bu Standardin erken uygulanmasi
tercih edildiginde, bu husus dipnotlarda agiklanir. Bu Standardmn ilk kez uygulandig ilk raporlama
doneminde (yillik ya da ara donem), karsilastirmali donem igin sunulan agiklamalarin, TFRS 19
uyarinca cari donemde yer verilen agiklamalar ile uyumlu hale getirilmesi gerekir.

S6z konusu Standart Sirket icin gecerli degildir.

ili)  Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurumu (UMSK) tarafindan yaymlanmis fakat KGK
tarafindan yaymlanmams degisiklikler

Asagida belirtilen UMS 21°e yonelik degisiklikler UMSK tarafindan yayimlanmis ancak heniiz KGK
tarafindan TFRS’ye uyarlanmamistir/yaymlanmamigtir. Bu sebeple TFRS’nin bir parcasini
olusturmazlar. Sirket finansal tablolarinda ve dipnotlarda gerekli degisiklikleri bu degisiklikler TFRS’de
yiirtirliige girdikten sonra yapacaktir.
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UMS 21 Degisiklikleri — Yiiksek Enflasyonlu Sunum Para Birimine Cevrim

Kasim 2025 tarihinden UMSK tarafindan yayimlanan s6z konusu degisiklikler, yiiksek enflasyonlu
olmayan bir fonksiyonel para biriminden yiiksek enflasyonlu sunum para birimine ¢evrimde kapanig
kurunun kullanimini zorunlu kilmistir. Buna gore, fonksiyonel para birimi yiiksek enflasyonlu olmayan
bir ekonominin para birimi olmakla birlikte, sunum para birimi yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para
birimi olan bir igletme; faaliyet sonuglar1 ve finansal durumunun g¢evriminde, karsilastirmali tutarlar
dahil ilgili tiim tutarlar1 igin (diger bir ifadeyle, varliklar, ylikiimliilikler, 6zkaynak kalemleri, gelir ve
giderleri i¢in), cari donem sonundaki kapanis kurunu kullanir. Bununla birlikte, fonksiyonel para birimi
ve sunum para birimi yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan bir igletme, fonksiyonel para
birimi yiiksek enflasyonlu olmayan bir ekonominin para birimi olan bir yurtdisi isletmesine ait
karsilagtirmali tutarlari, UMS 29 uyarinca genel fiyat endeksi uygulamak suretiyle cari o6lglim
biriminden ifade eder. Bu degisiklikler ayrica belirli ilave a¢iklama yiikiimliiliikkleri de getirmektedir.

S6z konusu degisiklikler, ortaya c¢ikan bilginin faydaliligin1 maliyet etkin bir sekilde iyilestirmeyi
amaclamaktadir. Paydaslardan alinan geri bildirimler dogrultusunda gelistirilen bu degisikliklerin,
uygulamadaki ¢esitliligi azaltmasi ve yiiksek enflasyonlu bir para biriminde raporlama i¢in daha agik
bir temel saglamasi beklenmektedir.

2.4 Onemli muhasebe politikalarimin dzeti
Hasilat

Gelirler, tahsil edilmis veya edilecek olan alacak tutarmin gergege uygun degeri iizerinden oOlgiiliir.
Indirimler ve karsiliklar s6z konusu tutardan diisiilmektedir.

Alicilardan elde edilen hasilat

Konut ingasi projelerinden elde edilen hasilat Sirket’in s6zlesme ile belirlenmis tiim goérevlerini tam ve
eksiksiz olarak yerine getirmesi ve alicinin teslim tutanagini onaylamasi ardindan bir varliga hukuken
sahip olmaktan kaynaklanan tiim risk ve yararlarin miilkiyeti satin alana gectiginde gerceklesir.

Gayrimenkul kiralamalarindan elde edilen kira gelirleri

Kiralanan gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir.
Gelir, bu islemle ilgili olusan ekonomik faydalarin Sirket’e girisi miimkiin goriiliiyorsa ve bu gelirin
miktar1 giivenilir bir sekilde ol¢iilebiliyorsa gerceklesir.

Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin gercege uygun degeri ile dl¢iiliir. Yatirim amagli gayrimenkullere
iligkin giderlerin kiracilara yansitilmasindan elde edilen gelirler ilgili hizmetin verildigi dénem
icerisinde gelir olarak kaydedilmektedir.

Stoklar

Konut insaat projelerine ait yart mamuller; dogrudan maliyetleri, projeye konu isle iligkisi kurulabilen
ve projeye yiiklenilebilecek olan dolayli maliyetleri kapsar. Bu yart mamuller maliyetin ya da net
gergeklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenmektedir.

Konut ingaat projelerinde degerlendirilmek {izere satin alinan araziler “arsalar” altinda ve maliyetin ya
da net gergeklesebilir degerin diisiik olani ile gosterilmektedir.

“Tamamlanan konutlar”, insaat1 tamamlanan ve satilmaya hazir konut projeleridir ve maliyetin ya da net
gerceklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenmektedir.
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Net gerceklesebilir deger, olagan ticari faaliyet igerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini
tamamlanma maliyeti ile satis1 gergeklestirmek icin yiiklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin
toplaminin indirilmesiyle elde edilir.

Sirket, stoklarinin vade ayrimini arsalar ve ingaati devam eden konut ingaat projelerinin 12 aydan uzun
stirede tamamlanacak kismini uzun vadede, tamamlanmis konut ve ticari iiniteleri kisa vadede olmak
tizere siniflamustir.

Maddi duran varhklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger diistikliikleri
disiildiikten sonraki tutar iizerinden gosterilirler. Arazi ve arsalar amortismana tabi tutulmazlar ve
maliyet degerlerinden birikmis deger diistikliikleri diisiildiikten sonraki tutar iizerinden gosterilirler.
Arazi ve yapilmakta olan yatirimlar disinda, maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali
Omiirlerine gére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydal
Omiir, kalint1 deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkileri igin
her y1l gézden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Finansal kiralama ile alinan varliklar, sahip olunan maddi duran varliklarda oldugu gibi beklenen faydali
Omriine gore amortismana tabi tutulur. Eger finansal kiralama déneminin sonunda sahipligin kazanilip
kazanllmayacagl kesin degil ise beklenen faydali 6mrii ile s6z konusu kiralama siiresinden kisa olanina
gore amortismana tabi tutulur. Enflasyon muhasebesine uygun olarak maddi duran varliklar, aktife giris
tarihleri itibartyla endekslenmekte ve ilgili raporlama doneminin satin alim giiciine getlrllerek finansal
tablolarda gosterilmektedir. Yasal kayitlarda Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksine gore endekslenen sabit
kiymetler, TFRS’ye uygun olarak hazirlanan finansal tablolarda Tiiketici Fiyat Endeksine uygun olarak
endekslenmektedir. Bir maddi duran varlik elden ¢ikarildiginda veya kullamimi ya da satisindan,
gelecekte ekonomik yarar elde edilmesinin beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu disi
birakilir. Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir maddi duran varligin hizmetten alinmasi
sonucu olusan kazang veya kayip satis hasilati ile varligin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir
ve kar veya zarar tablosuna dahil edilir. Maddi duran varliklar faydali 6miirlerine gore itfa edilir.

Maddi duran varliklar i¢in tahmin edilen faydali 6miirler asagidaki gibidir:

Ekonomik omrii

Tesis Makine ve Cihazlar 10-20 y1l
Tasitlar Syl
Demirbaglar 3-50 y1l
Ozel Maliyetler 5-20 y1l

Beklenen faydali dmiir kalint1 deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin
olas1 etkileri i¢in her yil gozden gecirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak
muhasebelestirilir.

Finansal kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemleri, finansal
kiralama olarak siniflandirilirken diger kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak siniflandirilir.

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin gercege uygun degeri, ya da
asgari kira 6demelerinin bugiinkii degerinden diisiikk olan1 kullanilarak aktiflestirilir. Kiralayana kars1
olan yiikiimliilliik, bilancoda finansal kiralama yiikiimliliigii olarak gosterilir. Finansal kiralama
O0demeleri, finansman gideri ve finansal kiralama yiikiimliigiindeki azalis1 saglayan anapara 6demesi
olarak ayrilir ve bdylelikle borcun geri kalan anapara bakiyesi iizerinden sabit bir oranda faiz
hesaplanmasini saglar. Finansal giderler, Sirket’in yukarida ayrintilarina yer verilen genel bor¢lanma
politikasi kapsaminda finansman giderlerinin aktiflestirilen kismi haricindeki bolimi gelir tablosuna
kaydedilir.
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Faaliyet kiralamalari i¢in yapilan édemeler (kiralayandan kira igleminin gergeklesebilmesi igin alinan
veya almacak olan tesvikler de kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir),
kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir.

Maddi olmayan duran varhklar

Enflasyon muhasebesine uygun olarak maddi olmayan duran varliklar, aktife girig tarihleri itibariyla
endekslenmekte ve ilgili raporlama doneminin satin alim giicline getirilerek finansal tablolarda
gosterilmektedir. Yasal kayitlarda Yurt igi Uretici Fiyat Endeksine gore endekslenen sabit kiymetler,
TFRS’ye uygun olarak hazirlanan finansal tablolarda Tiiketici Fiyat Endeksine uygun olarak
endekslenmektedir.

Beklenen faydali dmiir ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini
tespit etmek amaciyla her yi1l gézden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniik olarak
muhasebelestirilir.

Varhklarda deger diisiikliigii

Siirsiz 0mrii olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varliklar i¢in her yil deger diisiikligi testi
uygulanir. itfaya tabi olan varliklar igin ise defter degerinin geri kazanilmasinin miimkiin olmadig1
durum ya da olaylarin ortaya ¢ikmasi halinde deger diigiikliigi testi uygulanir. Varligin defter degerinin
geri kazanilabilir tutarin1 agmas1 durumunda deger diistikligi karsilig1 kaydedilir. Geri kazanilabilir
tutar, satis maliyetleri diistildiikten sonra elde edilen gercege uygun deger veya kullanimdaki degerin
biiylik olanidir. Deger diistikliigiiniin degerlendirilmesi igin varliklar ayri tanimlanabilir nakit
akimlarinin oldugu en diigsiik seviyede gruplanir (nakit iireten birimler). Serefiye haricinde deger
disiikliigiine tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama tarihinde deger diistikliigiiniin olasi iptali
icin gézden gegirilir.

Yatirnm amach gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin iiretiminde kullanilmak veya idari maksatlarla veya iglerin normal seyri esnasinda
satilmak yerine, kira elde etmek veya deger kazanimi1 amaciyla veya her ikisi i¢in tutulan arsa ve tesisler
yatirim amagli gayrimenkuller olarak siniflandirilir ve gergege uygun deger yontemi ile degerlenir.

Yatirim amagh gayrimenkullerin gergege uygun degerindeki bir degisiklikten kaynaklanan kazang veya
zarar, olustugu donemde kapsamli gelir tablosuna dahil edilir. Yatirim amagli gayrimenkuliin kullanim
dis1 kalmasi veya elden ¢ikarilmasi durumunda meydana gelen kazang veya kayiplar; varligin elden
cikarilmasindan kaynaklanan net tahsilatlar ile gayrimenkuliin defter degeri arasindaki farktir ve
kullanima son verilme veya elden ¢ikarilma déneminde yatirim amagh gayrimenkul net deger artig kari
veya zarar1 olarak muhasebelestirilir.

Bor¢lanma maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi 6nemli 6l¢iide zaman isteyen varliklar (6zellikli varliklar) s6z
konusu oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya iiretimi ile dogrudan iliskilendirilen bor¢lanma
maliyetleri, ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene kadar varligin maliyetine dahil
edilmektedir.

Bir donemde, 6zellikli bir varligin elde edilmesi amaciyla borg alinan fonlara iligkin aktiflestirilebilecek
bor¢glanma maliyetleri tutari, ilgili donemde bu varliklar i¢in katlanilan toplam borglanma
maliyetlerinden bu fonlarin gegici yatirimlardan elde edilen gelirlerin diisiilmesi sonucu belirlenen
tutardir. Diger tiim bor¢lanma maliyetleri, olustuklar1 donemde gelir tablosuna kaydedilmektedir.
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Finansal araclar

Finansal varliklar

Sirket her raporlama tarihinde, bir finansal varlik veya finansal varlik grubunun deger diistikliigiine
ugradigina iligskin ortada tarafsiz gostergelerin bulunup bulunmadigi hususunu degerlendirir. Anilan
tiirden bir gostergenin mevcut olmas1 durumunda Sirket, ilgili deger diigiikliigii tutarini tespit eder.

Bir finansal varlik veya finansal varlik grubu, yalnizca ilgili varligin ilk muhasebelestirilmesinden sonra
bir veya birden fazla olayin (“zarar/kayip olay1”) meydana geldigine ve s6z konusu zarar olayinin (veya
olaylarinin) ilgili finansal varligin veya varlik grubunun giivenilir bir bicimde tahmin edilebilen
gelecekteki nakit akislar1 tizerindeki etkisi sonucunda deger diisiikliigiine ugradigina iliskin tarafsiz bir
gdstergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigiine ugrar ve deger diisiikliigii zarar1 olusur. Ileride
meydana gelecek olaylar sonucunda olusmasi muhtemel kayiplar, olasiligin yiiksekligine bakilmaksizin
muhasebelestirilmez.

Etkin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iligkili
oldugu déneme dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen 6mrii boyunca veya
uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin,
ilgili finansal varligin tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

Gergege uygun deger farki kéar veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda siniflandirilan finansal
varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde tutulan
finansal varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden ¢ikarilmasi amaciyla edinildigi zaman s6z
konusu kategoride simiflandirilir.

Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Sirket’in vadesine kadar elde tutma olanag1 ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir bir 6deme planina
sahip, sabit vadeli bor¢lanma araglari, vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar olarak siniflandirilir.
Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin faiz yontemine gore itfa edilmis maliyet bedelinden deger
disiikliigii tutar1 diisiilerek kayitlara alinir ve ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanilmak suretiyle
hesaplanir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir ddemeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu
kategoride smiflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti
tizerinden deger diistikliigl diigiilerek gosterilir.

Satilmaya hazir finansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar vadesine kadar elde tutulacak finansal varlik olmayan, kredi ve alacak
olmayan veya alim satim amagli finansal varlik olmayan finansal varliklardan olugmaktadir. Satilmaya
hazir finansal varliklar kayitlara alindiktan sonra giivenilir bir sekilde dlgiilebiliyor olmasi kosuluyla
gercege uygun degerleriyle degerlenmektedir. Sirket tarafindan elde tutulan, aktif bir piyasada islem
gdren ve borsaya kote olan 6zkaynak araglar1 satilmaya hazir finansal varlik olarak smiflandirilmis ve
gercege uygun degerleri bilango tarihi itibariyla BIST’de yaymlanan piyasa alis fiyatlariyla
belirlenmistir.
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Satilmaya hazir finansal varliklara iliskin kar veya zararlara ilgili donemin gelir tablosunda yer
verilmektedir. Bu tiir varliklarin makul degerinde meydana gelen degisiklikler 6zkaynak hesaplar1 i¢inde
gosterilmektedir. ilgili varh@gin elden cikarilmas: veya deger diisiikliigii olmas1 durumunda 6zkaynak
hesaplarindaki tutar kar/zarar olarak gelir tablosuna transfer edilir. Sirket, bilango tarihinde, finansal
varliklarinin deger diisiikliigii ile ilgili nesnel kanit olup olmadigini degerlendirir. Satilmaya hazir olarak
smiflandirilan hisse senetlerinin ger¢ege uygun degerinin maliyetinin altina 6nemli 6l¢iide ve uzun siireli
olarak diigmesi deger diisiikliigii gostergesi olarak degerlendirilir. Satilmaya hazir finansal varliklarin
deger diistikliigii ile ilgili nesnel kanitlarin varligi durumunda ilgili finansal varligin elde etme maliyeti
ile gercege uygun degeri arasindaki farktan olusan toplam zarardan daha 6nce gelir tablosuna yansitilan
deger diislikliigii tutar1 c¢ikarildiktan sonra kalan zarar 6zkaynaklardan cikarilarak gelir tablosunda
muhasebelestirilir. Sermaye araglar ile ilgili gelir tablosuna kaydedilen deger diistikliigii giderleri, takip
eden donemlerde s6z konusu deger diistikliigiiniin ortadan kalkmasi durumunda dahi gelir tablosu ile
iliskilendirilmez. Ticari alacaklar ile ilgili deger diisiikliigli tespiti ticari alacaklar ile ilgili muhasebe
politikalarinda agiklanmustir.

Finansal varliklarda deger diistikliigii

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar digindaki finansal varlik veya
finansal varlik gruplari, her bilanco tarihinde deger diisiikliigline ugradiklarina iligkin gdstergelerin
bulunup  bulunmadigina dair degerlendirmeye tabi  tutulur. Finansal varligin ilk
muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla olayin meydana gelmesi ve sdz konusu olayin
ilgili finansal varlik veya varlik grubunun giivenilir bir bi¢imde tahmin edilebilen gelecekteki nakit
akimlar1 lizerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger diisiikliigline ugradigina
iliskin tarafsiz bir gdstergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigii zarar1 olusur. Itfa edilmis
degerinden gosterilen finansal varliklar i¢in deger diisiikliigii tutar1 gelecekte beklenen tahmini nakit
akimlarinin finansal varligin etkin faiz oran1 {izerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile
defter degeri arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullanilmasi yoluyla defter degerinin azaltildig: ticari alacaklar haricinde, biitiin
finansal varliklarda, deger diisiikl{igli dogrudan ilgili finansal varligin kayith degerinden diisiiliir. Ticari
alacagn tahsil edilememesi durumunda s6z konusu tutar karsilik hesabindan diisiilerek silinir. Kargilik
hesabindaki degisimler gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglar1 haricinde, deger diigiikligii zarar1 sonraki donemde azalirsa ve azalis
deger diisiikliigli zararinin muhasebelestirilmesi  sonrasinda meydana gelen bir olayla
iligkilendirilebiliyorsa, dnceden muhasebelestirilen deger diisiikliigii zarari, deger diisiikliiglinlin iptal
edilecegi tarihte yatirimin deger diisiikliigli hicbir zaman muhasabelestirilmemis olmasi durumunda
ulasacagi itfa edilmis maliyet tutarini agmayacak sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglarinin gercege uygun degerinde deger diisiikliigii sonrasinda meydana
gelen artig, dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri
3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi
riski tagimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.
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Finansal yiikiimliliikler

Sirket’in finansal yilikiimliiliikleri ve 6zkaynak araclari, sdzlesmeye bagl diizenlemelere, finansal bir
yilikiimliligiin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tanimlanma esasima gore smiflandirilir. Sirket’in tim
borglan diisiildiikten sonra kalan varliklarindaki hakk: temsil eden s6zlesme, 6zkaynaga dayali finansal
aractir. Belirli finansal yiikiimliiliikkler ve 6zkaynaga dayali finansal aracglar i¢in uygulanan muhasebe
politikalar1 agagida belirtilmistir.

Finansal yilikiimliilikler gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler
veya diger finansal yiikiimliiliikler olarak siniflandirilir.

Tiirevier ve riskten korunma faaliyetleri

Tiirevler, ilk sozlesme tarihindeki gercege uygun degerden kayda alinir ve ilk muhasebelestirme
isleminin ardindan her raporlama dénemi sonunda ger¢ege uygun degerden olgiiliirler. Gergege uygun
degerdeki sonradan olusan degisimlerin muhasebelestirilmesi tiirevin, finansal riskten korunma araci
olarak tanimlanip tanimlanmamasina ve dyle olmasi durumunda, korunma konusu kalemin niteligine
baghdir. Sirket, belirli tiirevleri asagidakilerden biri seklinde tanimlar:

o Mubhasebelestirilmis varliklarin veya borglarin veya kesin bir taahhiidiin gergege uygun degerinin
riskinden korunma (gercege uygun deger riskinden korunma)
° Muhasebelestirilmis varliklarin ve yiikiimliiliiklerin ve gergeklesme ihtimali yiiksek tahmini bir

isleme iliskin nakit akimlari ile iligkilendirilebilen belirli risklerden korunma (nakit akis riskinden
korunma), veya
o Yurt disindaki bir isletmede bulunan net yatirim riskinden korunma

Sirket, finansal riskten korunma isleminin baslangicinda, riskten korunma araglari ile korunan
kalemlerin arasindaki iliskinin yan1 sira, gesitli riskten korunma iglemlerine neden olan risk yonetim
hedef ve stratejisini belgelendirir. Sirket ayrica hem riskten korunma isleminin baslangicinda ve hem de
devaminda, finansal riskten korunma igleminde kullandig1 tiirevlerin korunan varligin gercege uygun
degerlerinde veya nakit akimlarinda meydana gelen degisiklikleri dengelemedeki son derece etkin
oldugu ve olmaya devam edecegine dair degerlendirmesini belgelendirir. Ticari amagh tiirevler donen
varlik veya kisa vadeli yiikiimliiliik olarak siniflandirilirlar.

Kur degisiminin etkileri

Sirket bireysel finansal tablolar1 faaliyette bulundugu temel ekonomik ¢evrede gegerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur.

Sirket bireysel finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para
birimleri) gergeklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alimmak suretiyle kaydedilmektedir.
Bilangoda yer alan dovize endeksli parasal varlik ve yiikiimliiliikler bilanco tarihinde gegerli olan kurlar
kullanilarak Tiirk Lirasi’na ¢evrilmektedir. Ger¢cege uygun degeri ile izlenmekte olan parasal olmayan
kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar, gergege uygun degerin belirlendigi tarihteki
kurlar esas alinmak suretiyle TL’ye ¢evrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden Olgiilen yabanci para
birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden ¢evrilmeye tabi tutulmazlar.
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Kur farklari, asagida belirtilen durumlar haricinde, olustuklart doénemdeki kar ya da zararda
muhasebelestirilirler:

. Gelecege yonelik kullanim amaciyla insa edilmekte olan varliklarla iligkili olan ve yabanci para
birimiyle gosterilen borglar iizerindeki faiz maliyetlerine diizeltme kalemi olarak ele alinan ve bu
tiir varliklarin maliyetine dahil edilen kur farklart,

o Yabanci1 para biriminden kaynaklanan risklere (risklere karsi finansal koruma saglamaya iliskin
muhasebe politikalar1 agagida agiklanmaktadir) karsi finansal koruma saglamak amaciyla
gergeklestirilen iglemlerden kaynaklanan kur farklari

Hisse basina kazang

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net karmn, yil boyunca piyasada bulunan hisse
senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢mis donem karlarindan dagittiklart “bedelsiz
hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang
hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan
agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegcmise doniik etkileri de dikkate
alinarak bulunmustur.

Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar; kara iligkin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimi
icin yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Sirket, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

Karsiliklar, kosullu varhik ve yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir ylkiimliligin bulunmasi, yiikiimliliigiin yerine
getirilmesinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yiikiimliiliik tutarmin giivenilir bir sekilde tahmin
edilebilir olmas1 durumunda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yiikiimliiliige iliskin risk ve belirsizlikler g6z 6niinde bulundurularak,
bilango tarihi itibartyla yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in yapilacak harcamanin tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yiikkiimliiliigiin karsilanmasi igin gerekli tahmini nakit akimlarini kullanarak
6l¢iilmesi durumunda s6z konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine
esittir.

Karsiligin 6denmesi i¢in gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin {igiincii taraflarca
kargilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen
hemen kesin olmasi ve giivenilir bir sekilde 6l¢iilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.
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Zarara sebebiyet verecek sozlesmeler

Zarara sebebiyet verecek sozlesmelerden kaynaklanan mevcut yiikiimliiliikkler, karsilik olarak hesaplanir
ve muhasebelestirilir.

Sirket’in, sozlesmeye bagh yiikiimliiliiklerini yerine getirmek icin katlanilacak kagimilmaz maliyetlerin
bahse konu sozlesmeye iliskin olarak elde edilmesi beklenen ekonomik faydalar1 asan s6zlesmesinin
bulunmasi halinde, zarara sebebiyet verecek sézlesmenin varoldugu kabul edilir.

Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler

Gayrimenkul Yatirnm Ortaklif1 statiisiinii kazanmis olan Sirket’in gayrimenkul yatirim ortakligi
faaliyetlerinden elde edilen kazanci, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d) (4)’e
gore kurumlar vergisinden istisnadir. KVK Madde 15/(3)’e gore kurumlar vergisinden istisna edilen
s6z konusu kazang iizerinden %15 oraninda vergi kesintisi yapilir.

Bakanlar Kurulu, 15 inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir ddeme ve gelir i¢in ayr1
ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yiikseltmeye ve aym sinirlar dahilinde
ticiincii fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin
nitelik ve dagilimma gore farklilastirmaya yetkilidir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin kurumlar
vergisinden istisna edilen portfoy isletmeciligi kazanglar1 iizerinden 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu
Karar1 geregi %0 oraninda vergi tevkifati yapilmaktadir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan
kazanglar, KVK Madde 15/(2) hiikmii geregi ayrica temettii stopajina tabi degildir.

2 Agustos 2024 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 7524 Sayili Vergi Kanunlari ile Baz1 Kanunlarda
ve 375 Sayili Kanun Hilkmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile gayrimenkul
yatirim ortakliklar ile gayrimenkul yatirim fonlar1 i¢in bu istisnanin uygulama esaslarinda degisiklige
gidilmis ve 1 Ocak 2025 tarihinden gecerli olmak iizere;

- Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin (“GYO”) kazanglarina saglanan kurumlar vergisi istisnasinin
uygulanmasi s6z konusu ortakliklarin sahip olduklar1 tasinmazlardan elde ettikleri kazanglarin en az
%50’sinin kurumlar vergisi beyannamesi verilmesi gereken ay1 izleyen ikinci aym sonuna kadar kar
pay1 olarak dagitilmasi sartina baglanmis,

- Kurumlar Vergisi Kanunun 32. maddesinde eklenen ¢ bendi ile %10 yurt i¢i asgari kurumlar vergisi
uygulamasi getirilmis ve asgari kurumlar vergisi hesaplanacak kurum kazancindan GYO’larin
tasinmazlardan elde ettikleri kazanglarin istisna ve indirim olarak dikkate alinamayacagi hiikiim altina
almmustir,

S6z konusu bu degisiklilere gore belirtilen siire icerisinde ve belirtilen orana kadar karin ortaklara
dagitilmamasi durumunda, istisnadan faydalanilmasi nedeniyle zamaninda tahakkuk ettirilmeyen
vergiler ziyaa ugramis sayilacaktir. Ayrica KVK madde 32/C’ye, 32’nci ve 32/A maddeleri hiikiimleri
dikkate alinarak hesaplanan kurumlar vergisi, indirim ve istisnalar diisiilmeden ©nceki kurum
kazancinin %10’undan az olamaz, hiikkmii eklenmistir.

Bu kapsamda Sirket, 1 Ocak 2025 tarihi itibari ile donem vergi hesabinda dagitilmamis karlar i¢in
gegcerli olan vergi orani olan %30 oranini kullanacaktir. Sirket’in Genel Kurul karar1 sonras ilgili istisna
sartinin saglanarak asgari kurumlar vergisine gore %10 iizerinden vergi 6denmesi durumunda ortaya
¢ikacak etki, bir sonraki hesap dénemi igerisinde kar veya zarar tablosunda donem vergi geliri/(gideri)
kalemi altinda raporlanir.
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Vergi Usul Kanunu’nun miikerrer 298’inci maddesi kapsaminda, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla mali
tablolarin enflasyon diizeltmesine tabi tutulmasi i¢in gerekli kosullar gerceklesmistir. Ancak 29 Ocak
2022 tarih ve 31734 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 7352 sayili “Vergi Usul Kanunu ile Kurumlar
Vergisi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” ile 213 sayili Vergi Usul Kanunu’nun gegici
33’{incli maddesi uyarinca:

- Gegici vergi donemleri de dahil olmak iizere 298’inci madde kapsamindaki enflasyon diizeltmesine
iligkin sartlarin olusup olusmadigina bakilmaksizin 2021 ve 2022 hesap donemleri ile 2023 hesap
donemi gegici vergi donemlerinde miikerrer mali tablolarin enflasyon diizeltmesine tabi tutulmayacagi,

- 31 Aralik 2023 tarihli mali tablolarin ise kurumlar vergisi matrahina etkisi olmayacak sekilde enflasyon
diizeltmesine tabi tutulacagi, hiikiim altina alinmistir.

30 Aralik 2023 tarihli ve 32415 sayili 2. miikerrer Resmi Gazete’de yayimlanan “555 Sira Numarali
Vergi Usul Kanunu Genel Teblig ve 213 sayili Vergi Usul Kanununun miikerrer 298 inci maddesi
uyarinca Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmelerin 2023 hesap donemine iligkin mali tablolarinin
enflasyon diizeltmesine tabi tutulmasi esastir. S6z konusu enflasyona gore diizeltilmis mali tablolar 1
Ocak 2024 tarihinden itibaren hazirlanacak vergi beyannamelerinde bir agilis bilangosu bazi teskil
edecek olup 2023 yilina ait donem vergisi hesaplamasinda enflasyon etkileri dikkate alinmayacaktir.

Vergi Usul Kanunu’nun gegici 33’{incii maddesine gore 31 Aralik 2023 tarihli mali tablolarin enflasyon
diizeltmesine tabi tutulmasindan kaynaklanan vergi etkileri 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla ertelenmis
vergi hesaplamasina dahil edilmistir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore beyanname iizerinde gdsterilen mali zararlar 5 y1l1 agmamak kaydiyla
donemin kurumlar vergisi matrahindan indirilebilir. Beyanlar ve ilgili muhasebe kayitlar1 vergi
dairesince bes yil igerisinde incelenebilmekte ve vergi hesaplari revize edilebilmektedir.

Tiirkiye’de mukim anonim sirketlerden, kurumlar vergisi ve gelir vergisinden sorumlu olmayanlar ve
muaf tutulanlar haricindekilere yapilanlarla Tiirkiye’de mukim olan ve olmayan gercek kisilere ve
Tiirkiye’de mukim olmayan tiizel kisilere yapilan temettii 6demeleri %10 gelir vergisine tabidir.

Tiirkiye’de mukim anonim sirketlerden yine Tiirkiye’de mukim anonim girketlere yapilan temettii
O0demeleri gelir vergisine tabi degildir. Ayrica karin dagitilmamasi veya sermayeye eklenmesi
durumunda gelir vergisi hesaplanmamaktadir.

Kurumlarin tam miikellefiyete tabi bir bagska kurumun sermayesine istirakten elde ettikleri temettii
kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir. Ayrica, kurumlarin en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer
alan istirak hisseleri ile aym siireyle sahip olduklar1 gayrimenkullerinin (tagimmazlarinin) kurucu
senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan dogan kazanglarin %75’lik kismi kurumlar
vergisinden istisnadir. Bununla birlikte, 7061 sayili kanunla yapilan degisiklikle bu oran tasinmazlar
acisindan %75’ten %50’ye indirilmis ve 2018 yilindan itibaren hazirlanacak vergi beyannamelerinde bu
oran %50 olarak kullanilmaktadir. Ayrica yapilan degisiklikle, 15 Temmuz 2023 itibartyla; 5520 sayili
Kanunda taginmaz satis kazanglar1 i¢in 6ngoriilen %50 oranindaki vergi istisnasi kaldirilmistir. Bununla
birlikte bu istisna 15 Temmuz 2023 tarihinden once isletmelerin aktifinde yer alan taginmazlarin
satislarinda %25 olarak uygulanacaktir.

Istisnadan yararlanmak igin s6z konusu kazancin pasifte bir Sirket hesabinda tutulmasi ve 5 y1l siire ile
isletmeden ¢ekilmemesi gerekmektedir. Satig bedelinin satigin yapildigi yili izleyen ikinci takvim yili
sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Tiirkiye’de 6denecek vergiler konusunda vergi idaresi ile mutabakat saglama gibi bir uygulama yoktur.
Kurumlar vergisi beyannameleri hesap doneminin kapandig1 ayi1 takip eden dort ay igerisinde verilir.
Vergi incelemesine yetkili makamlar, hesap donemini takip eden bes yil siiresince vergi
beyannamelerini ve bunlara temel olan muhasebe kayitlarii inceleyebilir ve bulgular1 neticesinde
yeniden tarhiyat yapabilirler.
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Temettii dagitimlari tizerinde stopaj ylukimliiligii olup, bu stopaj yiikiimliiliigii temettiiniin nakden veya
hesaben O6demesinin yapildigi donemde beyan edilir. Tiirkiye’de bir isyeri ya da daimi temsilcisi
aracilig ile gelir elde eden dar miikellef kurumlar ile Tiirkiye’de yerlesik kurumlara yapilanlar disindaki
temettii 6demeleri 22 Aralik 2021 tarihine kadar %15 oraninda stopaja tabii idi. Ancak, 22 Aralik 2021
tarihli ve 31697 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 4936 sayili Cumhurbagkani
Karar1 uyarinca 193 numarali Gelir Vergisi Kanunu ile 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununa goére
%15 olan temettii stopaj oran1 %10’a indirilmistir.

Dar miikellef kurumlara ve gergek kisilere yapilan kar dagitimlarina iligkin stopaj oranlarmin
uygulamasinda, ilgili Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlasmalarinda yer alan stopaj oranlar1 da goz
oniinde bulundurulur. Gegmis yillar karlarinin sermayeye eklenmesi, kar dagitimi sayilmamaktadir,
dolayisiyla stopaj vergisine tabi degildir.

Finansal bilgilerin boliimlere gore raporlanmasi

Faaliyet boliimleri raporlamasi isletmenin faaliyetlere iligkin karar almaya yetkili merciine yapilan
raporlamayla yeknesakligi saglayacak bi¢cimde diizenlenmelidir. Ancak Sirket faaliyetleri tek bir cografi
boliimde (Tiirkiye) ve faaliyetlerinin tamamini da tek bir endiistriyel boliimde (gayrimenkul portfdyiinde
bulunan arsalar {lizerinde konut projeleri gelistirmek) yogunlastirdig1 igin boliimlere gore raporlama
yapmamaktadir.

Isletmenin faaliyetlerine iliskin karar almaya karar almaya yetkili mercii Yonetim Kurulu’dur. Yénetim
Kurulu, karar alma siirecinde Sirket’in {iger aylik donemler itibariyla SPK tarafindan kabul edilen
muhasebe prensiplerine gére hazirlanan finansal tablolarini degerlendirmektedir.

Calisanlara saglanan faydalar/kidem tazminatlari

Tiirkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is sdzlesmeleri hiikiimlerine gore kidem tazminati, emeklilik veya
isten ¢ikarilma durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar
Standard1 (“TMS 19”) uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmis emeklilik fayda planlari
olarak nitelendirilir.

Bilangoda muhasebelestirilen kidem tazminati yiikiimliiliigi, tiim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla
ileride dogmasi beklenen yiikiimliiliik tutarlarinin net bugiinkii degerine goére hesaplanmis ve finansal
tablolara yansitilmistir. Hesaplanan tiim aktiieryal kazanglar ve kayiplar gelir tablosuna yansitilmstir.

Nakit akis tablosu

Nakit akim tablosunda, doneme iligkin nakit akimlar1 esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali
bir bicimde siniflandirilarak raporlanir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Sirket’in konut projeleri gelistirme ve konut satist
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlarini gosterir.

Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Sirket’in yatirim faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal
yatirimlar) kullandig1 ve elde ettigi nakit akimlarin1 gosterir.

Finansman faaliyetlerine iligkin nakit akimlari, Sirket’in finansman faaliyetlerinde kullandig1 kaynaklari
ve bu kaynaklarm geri 6demelerini gosterir.
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Sermaye ve temettiiler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak siiflandirilir. Adi hisseler {lizerinden dagitilan temettiiler, temettii
kararmnin alindigi dénemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir.

2.5 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan varliklar ve yiikiimliiliiklerin
tutarlarini, kosullu varliklarin ve ylikiimliiliiklerin agiklamasini ve hesap dénemi boyunca raporlanan
gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin kullanilmasini gerektirmektedir.
Bu tahminler yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, muhasebe tahminleri dogasi
geregi gergeklesen sonuglarla birebir ayni tutarlarda neticelenmeyebilir.

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla ekli mali tablolarin hazirlanmasi esnasinda kullanilan 6nemli
degerlendirme, tahmin ve varsayimlar asagida agiklanmustir.

Yatirim amagh gayrimenkullerin gergege uygun degerleri:

Finansal tablolarda, yatinm amacl gayrimenkul olarak siniflandirilan taginmazlarin gergege uygun
degerinin bulunmasi esnasinda kullanilan ekspertiz raporlarinin temel varsayimlart asagida
belirtilmistir:

Sirket, yatirim amaglh gayrimenkullerinin gercege uygun degerinin tespitine yonelik degerleme
caligmalarin1 2025 ve 2024 yillarinda Focus Global Degerleme ve Danigsmanlik A.S.’ye yaptirmigtir.
Sirket yonetimi yatirnm amagli gayrimenkullere yapilan harcamalarm ilgili gayrimenkuliin gergege
uygun degerindeki etkisinin harcama tutarina esit oldugunu varsaymaktadir.

Finansal tablolarda, yatirnm amacgli gayrimenkul olarak simniflandirilan tasinmazlarin gergege uygun
degerinin bulunmasi esnasinda ekspertiz raporlarinin temel varsayimlari olarak degerleme yontemi ve
emsal m? degerleri asagida tablo formatinda gosterilmistir.

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla finansal tablolarda yer alan 6nemli tahmin ve
varsayimlar asagida belirtilmistir.

Ekspertiz Degerleme
1.12.202
3 025 Raporu Tarihi Yontemi
. . o Gelir Indirgeme Yaklagimi
Sinpag Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi 08 Ocak 2026 (indirgenmis Nakit Akis)
Ekspertiz Degerleme
31.12.2024 Raporu Tarihi Yontemi
. " L Gelir Indirgeme Yaklasimi
Sinpag Kizilbikk Thermal Wellness Resort Projesi 08 Ocak 2025

(indirgenmis Nakit Akis)

Sirket’in yatirnm amach gayrimenkuliiniin detay1 asagidaki gibidir:

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla yatirim amagh gayrimenkuller altinda simflandirdigi, Mugla
1li, Marmaris Il¢esi, Igmeler Mahallesi, 1 pafta 2587, 2588 ve 1598 parseller {izerinde devam eden devre
miilk ve otel projesi (Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi) bulunmaktadir.
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Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi projesi toplamda 173.477,72 m? yiizol¢iimlii 2587,
2588 ve 1598 parseller iizerinde yer almaktadir. Proje, karma kullanim projesi olarak hélihazirda ingaat
isleri devam eden 2 etaptan olugmaktadir. Daha 6nce 4 etap halinde planlanan proje, arazinin fiziki
sartlar1 g6z Oniine alinarak teknik sebepler dolayisiyla revize edilmis ve 4. etabin planlanmasindan
vazgegilmistir. 1598 nolu parsel ve 2588 nolu parselde 3. etap i¢in yeniden proje ¢alismasi yapilmustir.
Sirket yonetimi revize edilen 3. etap i¢in ruhsat bagvurusu yapmis ve ruhsatini almistir. Degerleme
raporlart 1, 2 ve 3. etaplar dikkate alinarak yapilmustir.

Projede, 1. ve 2. etaplar 2587 parsel iizerinde yer almaktadir. 1598 ve 2588 parseller gelisme alani olarak
planlanmistir. 2588 nolu parsel ve 1598 nolu parsellerde 3. etap devre miilk ve devre tatil hakkina konu
bagimsiz boliimler planlanmaktadir.

Sirket 1. etap, 2. etap ve 3. etaplarda yer alan devre miilklerin %70’ini satmay1i, %30 ise Proje
konseptinin basarili bir sekilde devam etmesini saglamak amaciyla kiralanmasi suretiyle isletecektir.

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihli finansal tablolarinda Sirket Portfoyiinii olusturan Otel, Termal SPA,
Aquapark, Aligveris Alanlar1 ve Diger Ticari Alanlar’mn %100’4 yatirim amagh gayrimenkul, toplam
projedeki devre miilklerin %701 stok, %30°u yatirim amacli gayrimenkul olarak siniflandirilmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: 3 No:62.1 Teblig hiikiimlerince Focus Global Degerleme ve
Danmigmanlik A.S.’ye hazirlatilan 8 Ocak 2026 tarih ve 2025-SPK-074 numaral1 ekspertiz raporunda soz
konusu gayrimenkuliin 31 Aralik 2025 tarihindeki degerine gore yatirim amacl gayrimenkule ait olan
gercege uygun deger proje kapsaminda degerlendirildiginde 28.256.158.744 TL olarak belirlenmistir.

2.6  Portfoy simirlamalarma uyum

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla “Portfoy Siirlamalarina Uyumun Kontrolii” baslikli dipnotta yer verilen
bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi’nin
16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis Ozet bilgiler niteliginde olup
28 Mayis 2013 tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1 sayili
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1a sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfdy sinirlamalarina uyumun kontroliine
iliskin hiikiimleri ¢er¢evesinde hazirlanmstir.

3. ISLETME BIRLESMELERI
Bulunmamaktadir.
4. NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in nakit ve nakit benzerleri agagidaki gibidir:

31 Aralik 2025 31 Arahk 2024

Kasa - -
Banka 7.189.443 5.286.962
- Vadesiz Mevduat 7.189.443 5.286.962
Diger - -
Toplam 7.189.443 5.286.962
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31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla nakit akim tablolarinda yer alan nakit ve nakit benzeri
kalemler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Nakit ve Nakit Benzerleri 7.189.443 5.286.962
Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Faiz Gelir Reeskontlari - -

Nakit Akislar1 Tablosunda Yer Alan Toplam Nakit Ve

Nakde Esdeger Varhklar 7.189.443 5-286.962

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla, Sirket’in blokeli mevduati bulunmamaktadir.

5. FINANSAL BORCLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in finansal bor¢lanmalarin detay1 agagidaki
gibidir:

Finansal Bor¢lanmalar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

Kisa Vadeli Bor¢clanmalar

Banka Kredileri(*) 742.164.151 -
Uzun Vadeli Bor¢clanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari:

Banka Kredileri 1.318.798.419 925.339.441
[liskili Taraflara Finansal Kiralama Islemlerinden Bor¢lar 140.875.004 87.286.044
[ligkili Olmayan Taraflara Kiralama Yiikiimliiliikleri 15.288.780 6.029.155
Uzun Vadeli Borclanmalar

Banka Kredileri 1.509.823.604 592.868.265
Iliskili Taraflara Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 8.134.782 -
[liskili Olmayan Taraflara Kiralama Yiikiimliiliikleri - 9.746.097
Toplam Finansal Bor¢lanmalar 3.735.084.740 1.621.269.002

(*) Sirket’in ana ortagi olan Sinpas GYO tarafindan, Sirket’in isletme sermayesi ve/veya yatirim finansmani ihtiyaglarinin
kargilanmas1 amaciyla, baglh ortakligi olan Sirket’e grup i¢i finansman kapsaminda koprii kredisi kullandirmustir. Bu islemler
nedeniyle Sinpas GYO’nun kullandigi banka kredilerine iliskin faiz ve diger finansman maliyetleri birebir olarak Sirket’e
yansitilmaktadir. Sirket bu koprii kredileri finansal tablolarinda Kisa vadeli bor¢lanmalar altinda muhasebelestirmektedir.

Banka Kredilerinin Vade Dagilinm 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
0-1 y1l 2.060.962.570 925.339.441
1-5 y1l 1.509.823.604 592.868.265
5 yil ve iizeri - -
Toplam 3.570.786.174 1.518.207.706
Finansal Kiralama Bor¢larinin Vade Dagilimi 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
0-1 y1l 140.875.004 87.286.044
1-5 y1l 8.134.782 -
5 yil ve lizeri - -
Toplam 149.009.786 87.286.044
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Kiralama Yiikiimliiliikleri Vade Dagilimi 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
0-1 y1l 15.288.780 6.029.155
1-5 y1l - 9.746.097
5 yil ve iizeri - -
Toplam 15.288.780 15.775.252

Sirket’in 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla finansal borglarina iligkin hareket tablolari

asagidaki gibidir:

31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
01 Ocak 1.621.269.002 133.129.188
Girisler 6.843.984.676  1.515.422.212
Cikislar (4.730.168.938) (27.282.398)
31 Aralik 3.735.084.740  1.621.269.002
6. TiCARi ALACAK VE BORCLAR

a) Ticari alacaklar

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli ticari alacaklarinin detay:

asagidaki gibidir:
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
[liskili Olmayan Taraflara Ticari Alacaklar 79.529.419 142.580.768
Alicilar 79.529.419 142.580.768
Iliskili Taraflara Ticari Alacaklar (Not:32) 909.161.478 1.936.518.236
Toplam 988.690.897 2.079.099.004

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in uzun vadeli ticari alacaklari

bulunmamaktadir.

b)  Ticari bor¢lar

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri tarihi itibartyla Sirket’in kisa ticari bor¢larinin detayi agagidaki

gibidir:
Kisa Vadeli Ticari Borglar 31 Arahik 2025 31 Aralik 2024
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 675.262.189 595.260.302
Saticilar 414.627.229 319.653.368
Borg¢ Senetleri 279.986.791 299.815.424
Bor¢ Reeskontu (19.351.831) (24.208.490)
[liskili Taraflara Ticari Bor¢lar (Not:32) 65.317.000 133.284.214
Saticilar 12.273.564 133.284.214
Borg¢ Senetleri 65.331.007 -
Bor¢ Reeskontu (12.287.571) -
Toplam 740.579.189 728.544.516
31 Aralik 2025 tarihi itibartyla, TL cinsinden bor¢ senetlerinin ortalama faiz orami %48

yabanc1 para cinsinden borg senetleri ise bulunmamaktadir. (31 Aralik 2024: %48).
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31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri tarihi itibartyla Sirket’in uzun vadeli ticari borg¢larmin detay1
asagidaki gibidir:

Uzun Vadeli Ticari Borglar 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar - -
[liskili Taraflara Ticari Borglar (Not:32) 28.344.504 -

Borg¢ Senetleri 49.500.000 -
Bor¢ Reeskontu (21.155.496) -
Toplam 28.344.504 -

Ticari borg¢larin risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar Not 33°te verilmistir.

7. DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR
a)  Diger alacaklar

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in kisa vadeli diger alacaklarinin detay:
asagidaki gibidir:

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
[ligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 22.449 31.385
- Verilen Depozito ve Teminatlar - 31.385
- Vergi Dairesinden Alacaklar 22.449 -
[ligkili Taraflardan Diger Alacaklar (Not:32) - -
Toplam 22.449 31.385

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in uzun vadeli diger alacaklarmin detayi
asagidaki gibidir:

Uzun Vadeli Diger Alacaklar 31 Arahik 2025 31 Arahk 2024
Verilen Depozito ve Teminatlar 152.621 199.769
Toplam 152.621 199.769

b)  Diger borg¢lar
31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in kisa vadeli diger bor¢lar1 bulunmamaktadir.

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in uzun vadeli diger borglarmin detay1 asagidaki
gibidir:

Uzun Vadeli Diger Borg¢lar 31 Arahik 2025 31 Arahk 2024
Alinan Depozito ve Teminatlar (*) 167.307.577 158.924.790
Toplam 167.307.577 158.924.790

(*) Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi i¢in alinan depozitolardan olugmaktadir.
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8. ISTIRAKLER iS ORTAKLIKLARI VE BAGLI ORTAKLIKLARDAKI YATIRIMLAR
31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in Finansal Yatimlarinin detay:1 asagidaki

gibidir:
Finansal Yatirimlar 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hizmetleri A.S. 630.551.027 607.061.874
Giliney Marmara Gayrimenkul Yatirimlari A.S. 463.003 463.003
Toplam 631.014.030 607.524.877

Sirket, bireysel finansal tablolarda yukaridaki bagl ortakliklarin1 maliyet bedeli ile sunmaktadir.

9. STOKLAR
31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in kisa vadeli stoklar1 agagidaki gibidir:

Kisa Vadeli Stoklar 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
Devre miilkler (*) 3.596.408.107 1.813.725.535
Toplam 3.596.408.107 1.813.725.535

(*) Sirket’in, 1. etap ve 2. etap devremiilklerinden olugsmaktadir.
31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in uzun vadeli stoklar1 agagidaki gibidir:

Uzun Vadeli Stoklar 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
Gelistirilmekte Olan Ve Insaatt Devam Eden Konut Insaat
Projeleri (*)

Toplam 229.976.017 198.192.544

229.976.017 198.192.544

(*) Sirket’in, 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla kisa vadeli gelistirilmekte olan ve insaat1 devam
eden konut insaat projelesi Sinpag Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi’dir. 3. etap insaat maliyetlerinden
olusmaktadir.

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla, stoklar ve yatirim amagh gayrimenkullerin toplam 2.385.000.000 TL’lik
tutar1 sigortalidir.

Stoklar maliyet bedeliyle gosterilmekte olup, Sirket Devre miilklerin %70’ini stok, %30’ unu ise yatirim
amagli gayrimenkul olarak siiflandirilmaktadir. Stoklar sirketin ilerde sadece Sinpas Kizilbiik Thermal
Wellness Resort Projesine ait devremiilklerin %70'ni olugturacaktir. Stoklardaki tutar projeye ait devre
miilklerin maliyet (harcama) bedellerinden olugsmaktadir.

10. OZKAYNAK YONTEMIiYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlari
bulunmamaktadir.

11. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2025 tarihi itibari ile ger¢ege uygun degerinin belirlenmesinde Focus Global Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S sirketinin hazirladig1 degerleme raporundan faydalanilmistir. Bagimsiz
degerleme kurulusu tarafindan hazirlanan 08 Ocak 2026 tarih ve 2025-SPK-074 numarali degerleme
raporunda belirlenen yatirim amacl gayrimenkullerin 31.12.2025 tarihli makul degeri 28.256.158.744
TL’dir.
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Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihindeki yatirim amagli gayrimenkullerinin gercege uygun degeri tespitinde
Sirket ile iliskisi olmayan bagimsiz ekspertiz girketi tarafindan gerceklestirilen degerlemeye gore elde
edilmistir. Degerleme sirketi, SPK tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz sirket olup, séz konusu
yerlerdeki taginmazlarin degerlemesi konusunda uygun nitelik ve deneyime sahiptir.

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla yatirim amacli gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Gergcege
Yatirnm Amagh Gayrimenkuller 1 Ocak 2025 {laveler Cikislar Uygun Deger 31 Aralik 2025
Degisimi
Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness 23.804.612.284  1.816.918.028 - 2.634.628.432  28.256.158.744
Resort Projesi
Toplam 23.804.612.284 1.816.918.028 - 2.634.628.432 28.256.158.744

Sirket’in yatirnm amaclh gayrimenkulleri (28.256.158.744 TL) otel, aligveris alanlari, spa, aquapark,
diger ticari alanlarin %100’ ve kira getirisi elde edilmesi planlanan devremiilklerin %30’undan
olusmaktadir.

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla, stoklar ve yatirim amagh gayrimenkullerin toplam 2.385.000.000 TL’lik
tutar1 sigortalidir.

31 Aralik 2024 tarihi itibarryla yatirim amagli gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Yatirnm Amagh Gayrimenkuller 1 Ocak 2024 ilaveler Cikislar Gef“’ge Igygun 31 Aralik 2024
Deger Degisimi

Sinpas Kizilbitk Thermal Wellness 14.840.694.955  1.149.255.731 - 7.814.661.598  23.804.612.284

Resort Projesi

Toplam 14.840.694.955 1.149.255.731 - 7.814.661.598  23.804.612.284

Sirket’in yatinm amaclh gayrimenkulleri (23.804.612.284 TL) otel, aligveris alanlari, spa, aquapark,
diger ticari alanlarin %100’ ve kira getirisi elde edilmesi planlanan devremiilklerin %30’undan
olusmaktadir.
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31 Aralik 2025 tarihi itibariyla yatirim amagli gayrimenkullerin detay bilgisi asagidaki gibidir:

Yatirnm Amach Gayrimenkul

Gergcege Uygun Degeri
1. Etap 15.633.138.086
Devre miilk(*) 1.856.253.286
Otel 11.020.018.800
Alisveris Alanlart 2.221.609.000
SPA 361.342.400
Aquapark 173.914.600
2. Etap 9.434.328.823
Devre miilk (*) 9.434.328.823
3. Etap 3.188.691.835
Devre miilk (*) 3.188.691.835
TOPLAM 28.256.158.744

(*) Sirket yonetimi Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort projesindeki devre miilklerin %70'ni
satacag1 icin stok, kalan %30'unu ise kira geliri elde edecegi i¢in yatirirm amaglh gayrimenkul olarak
siiflandirmaktadir. Bu nedenle yatirnm amagli gayrimenkullerin icerisindeki devre miilkler sadece
kiralanacak devre miilklerin (toplam devre miilkiin %30'1) gergcege uygun degerini olusturmaktadir.

31 Aralik 2024 tarihi itibartyla yatirim amagli gayrimenkullerin detay bilgisi asagidaki gibidir:

Yatirim Amac¢h Gayrimenkul
Gercege Uygun Degeri

1. Etap 12.979.396.546
Devre miilk (*) 1.761.413.101
Otel 9.019.942.171
Alisveris Alanlar 1.825.285.751
SPA 255.190.547
Aquapark 117.564.976
2. Etap 7.743.407.788
Devre miilk (*) 7.743.407.788
3. Etap 3.081.807.950
Devre miilk (*) 3.081.807.950
TOPLAM 23.804.612.284

(*) Sirket yonetimi Sinpas Kizilbliik Thermal Wellness Resort projesindeki devre miilklerin %70'ni
satacagl i¢in stok, kalan %30'unu ise kira geliri elde edecegi i¢in yatirim amaclh gayrimenkul olarak
siniflandirmaktadir. Bu nedenle yatirim amagli gayrimenkullerin icerisindeki devre miilkler sadece
kiralanacak devre miilklerin (toplam devre miilkiin %30'1) gercege uygun degerini olusturmaktadir.

Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesinde, devre miilkler, 5 yildizli 206 oda kapasiteli Resort
Otel, iki adet 6zel bir ana adet restoran, Termal SPA, aligveris alanlari, agik- kapali Aquapark, macera
parki, konferans ve toplanti salonlar ile saglik merkezi bulunmaktadir.

Yatirim amagh gayrimenkullerin lizerinde Tiirkiye Halk Bankasi A.S. tarafindan kredi karsiligi konulan
1.000.000.000 TL’lik ipotek mevcuttur.
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12. MADDIi DURAN VARLIKLAR
31 Aralik 2025 tarihi itibariyla Sirket’in maddi duran varliklar1 asagidaki gibidir;

Maliyet Degeri 1 Ocak 2025 Girisler Cikislar 31 Aralik 2025
Tesis, Makine Ve Cihazlar - 1.179.417 - 1.179.417
Tagitlar - - - -
Demirbaglar 16.280.381 11.073.270 - 27.353.651
Ozel Maliyet 570.726 - - 570.726
Toplam 16.851.107 12.252.687 - 29.103.794
Birikmis Amortisman

Tesis, Makine Ve Cihazlar - (41.103) - (41.103)
Tasitlar - - - -
Demirbaglar (5.582.276) (5.371.184) - (10.953.460)
Ozel Maliyet (348.765) (114.145) - (462.910)
Toplam (5.931.041) (5.526.432) - (11.457.473)
Net Defter Degeri 10.920.066 17.646.321

31 Aralik 2024 tarihi itibarryla Sirket’in maddi duran varliklari asagidaki gibidir;

Maliyet Degeri 1 Ocak 2024 Girisler Cikislar 31 Arahk 2024
Tasitlar 7.589.776 - (7.589.776) -
Demirbaglar 9.836.106 6.444.275 - 16.280.381
Ozel Maliyet 570.726 - - 570.726
Toplam 17.996.608 6.444.275 (7.589.776) 16.851.107
Birikmis Amortisman

Tasitlar (4.034.019) - 4.034.019 -
Demirbaglar (3.078.760) (2.503.516) - (5.582.276)
Ozel Maliyet (234.308) (114.457) - (348.765)
Toplam (7.347.087) (2.617.973) 4.034.019 (5.931.041)
Net Defter Degeri 10.649.521 - - 10.920.066
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13. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla Sirket’in maddi olmayan duran varliklar asagidaki gibidir;

Maliyet Degeri 1 Ocak 2025 Girisler Cikislar 31 Arahik 2025
Haklar 1.462.344 4.688.039 - 6.150.383
Toplam 1.462.344 4.688.039 - 6.150.383
Birikmis Amortisman

Haklar (132.605) (322.627) - (455.232)
Toplam (132.605) (322.627) - (455.232)
Net Defter Degeri 1.329.739 5.695.151

31 Aralik 2024 tarihi itibarryla Sirket’in maddi duran varliklar asagidaki gibidir;

Maliyet Degeri 1 Ocak 2024 Girisler Cikislar 31 Arahk 2024
Haklar 468.140 994.204 - 1.462.344
Toplam 468.140 994.204 - 1.462.344
Birikmis Amortisman

Haklar (54.276) (78.329) - (132.605)
Toplam (54.276) (78.329) - (132.605)
Net Defter Degeri 413.864 1.329.739

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla Sirket’in kullanim hakki varliklarinin detay: asagidaki gibidir;

Maliyet Degeri 1 Ocak 2025 Girisler Cikislar 31 Aralik 2025
Binalar 25.035.430 17.740.068  (1.434.716) 41.340.782
Toplam 25.035.430 17.740.068 (1.434.716) 41.340.782
Birikmis Amortisman

Binalar (8.345.143) (21.136.563) 478.239 (29.003.467)
Toplam (8.345.143) (21.136.563) 478.239 (29.003.467)
Net Defter Degeri 16.690.287 12.337.315

31 Aralik 2024 tarihi itibariyla Sirket’in kullanim hakki varliklarinin detay1 asagidaki gibidir;

Maliyet Degeri 1 Ocak 2024 Girisler Cikislar 31 Aralik 2024
Binalar 49.141.286 25.035.430 (49.141.286) 25.035.430
Toplam 49.141.286 25.035.430 (49.141.286) 25.035.430
Birikmis Amortisman

Binalar (45.046.179) (12.198.638)  48.899.674 (8.345.143)
Toplam (45.046.179) (12.198.638)  48.899.674 (8.345.143)
Net Defter Degeri 4.095.107 16.690.287
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14. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
1) Kosullu Varlik ve Yiikiimliliikler;

Dava aciklamalan

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla Sirket aleyhine agilan 4 adet dava bulunmakta olup dava detay1 asagidaki
gibidir:
Davaci Davah Konu Dosya No 31 Arahik 2025

ﬁzzslllisﬁpgétiggl;a]?’el?l’;eylzzg Kizilbik Idari Islemin 1%/(I)§g21; 31 11(31;re
Kiires GYO AS. Iptali Mahkemesi Derdest
. R 2023 — 706
Nurullah Rahman Kizilbiik Isglhk, Anadolu 27. s
GYO A.S. Alacagi . Derdest
Mahkemesi
Mesut Yilmaz Kizilbik Iscilik 12121;150257 Is
GYO A.S. Alacagi Mahkemesi Derdest
2023 - 121
Bilal Ozdemir Kizilbiik Alacak Marmaris 3.
z GYO AS. Davasi Asliye Hukuk Derdest
Mahkemesi

Sirket yonetimi yukaridaki davalarla ilgili olarak 14.665.314 TL dava karsilig1 ayirmastir.

31 Aralik 2024 tarihi itibariyla Sirket aleyhine acilan 4 adet dava bulunmakta olup dava detay1 asagidaki
gibidir:

Davaci Davah Konu Dosya No 31 Arahk 2024
Kiires GYO A.S. Iptali Mahkemesi Derdest
. - 2023 - 706
Nurullah Rahman Kizilbiik Isglhk, Anadolu 27. s
GYO AS. Alacagi . Derdest
Mahkemesi
Mesut Yilmaz Kizilbiik Iscilik 12121;150257 Is
GYO A.S. Alacagi Mahkemesi Derdest
2023 - 121
Bilal Ozdemir Kizilbiik Alacak Marmaris 3.
z GYO AS. Davasi Asliye Hukuk Derdest
Mahkemesi

Kisa vadeli karsiliklar igerisindeki diger kisa vadeli karsiliklara (dava) iligkin hareket tablosu asagidaki
gibidir:
31 Aralik 2025 31 Arahk 2024

01 Ocak 281.039 405.761
Artig / (Azalig) 14.450.604 -
Parasal Kayip Kazang Etkisi (66.329) (124.722)
31 Aralik 14.665.314 281.039

36



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 TARIHLi HESAP DONEMINE AiIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma
giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Sirket’in Mugla ili, Marmaris ilgesinde yiiriitmekte oldugu Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort
Projesi kapsaminda, proje ile iliskili ¢esitli idari iglemler hakkinda idari yargida acilmis davalar
bulunmaktadir.

Yapt Kullanma Izin Belgesine Iliskin Dava

Marmaris Belediye Bagkanligi’nin 10.01.2025 tarihli yazisi uyarinca, 29.03.2024 tarih ve 15/1 sayih
Yap1 Kullanma izin Belgesi’nin Mekansal Adres Kayit Sistemi (MAKS) iizerinden iptal edilmesine
iliskin islemin iptali istemiyle Sirket tarafindan Mugla 2. idare Mahkemesi’nin 2025/133 Esas sayili
dosyasi ile dava agilmigtir. Anilan dava, Mahkemenin yeniden dava dilekgesi sunulmasi gerektigine
iligkin karari nedeniyle ilk asamada dilek¢e reddi ile sonuglanmis; siiresi iginde yeniden dilekge
sunulmasi tizerine dava 2025/198 Esas numarasi ile goriilmeye devam etmistir.

Mugla 2. idare Mahkemesi’nin 2025/198 Esas sayili dosyasinda, dava konusu islemin iptaline ve
yiiriitmenin durdurulmasina Sirket lehine karar verilmistir.

Idari Para Cezasina Iliskin Dava (2.677.149.516 TL)

Marmaris Belediyesi’nin 19.12.2024 tarihli 2024/6028 sayih (konusu 42. maddenin uygulanmasi olan)
enclimen karari ile Sirket hakkinda 2.677.149.516 TL tutarinda idari para cezasi tesis edilmesine iliskin
islemin iptali ve yiiriitmenin durdurulmasr istemiyle Sirket tarafindan Mugla 2. idare Mahkemesi’nin
2025/134 Esas sayili dosyasi ile dava acilmugtir.

llgili dosyada Mahkemece yiiriitmenin durdurulmasina karar verilmis olup, ayrica dava konusu
islemlerin iptaline karar verilmistir.

Degerlendirme

Raporlama tarihi itibariyla yukarida belirtilen davalarda Sirket lehine iptal kararlari verilmis olmakla
birlikte; kararlarin kesinlesme/kanun yolu siirecleri ve ilgili idare tarafindan tesis edilebilecek muhtemel
yeni idari islemler izlenmekte olup, Sirket yonetimi ve hukuk miisavirleri degerlendirmeleri
dogrultusunda finansal tablolarda ayrica bir karsilik ayrilmasini gerektirecek kesinlesmis bir
yiikiimliiliik bulunmadig: degerlendirilmektedir.

ii) Pasifte yer almayan taahhiitler;

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla Sirket’in almig oldugu 178.583.666 TL tutarinda teminat mektubu ve senedi
bulunmaktadir. (31 Aralik 2024: 444.987.571 TL) Yatirim amagl gayrimenkullerin {izerinde Tiirkiye Halk
Bankasi A.S. tarafindan kredi karsilig1 konulan 1.000.000.000 TL’lik ipotek mevcuttur.
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Sirket’in 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla vermis oldugu TRI’ler asagidaki gibidir:

Sirket tarafindan verilen

Teminat-Rehin-Ipotekler (“TRi”) 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis
oldugu TRi’lerin toplam tutar 1.001.622.717 1.310.526.634

B.Tam konsolidasyon kapsamina dahil
edilen ortakliklar Iehine vermis oldugu - -
TRI’lerin toplam tutar
C.Olagan ticari faaliyetlerinin yliriitiilmesi
amactyla diger 3. kisilerin borcunu temin - -
amactyla vermis oldugu TRi’lerin toplam tutari
D.Diger verilen TRI’lerin toplam tutari - -
i)Ana ortak lehine vermis oldugu TR1’lerin toplam tutari - -
i1)B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger sirket
lehine vermis oldugu TRi’lerin toplam tutar: - -
1i1)C maddesi kapsamina Girmeyen 3. kisiler lehine
vermis oldugu TRI’lerin toplam tutari - -
Toplam 1.001.622.717 1.310.526.634

15. CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR VE KARSILIKLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirketin ¢alisanlara saglanan faydalar kapsaminda
borglart asagidaki gibidir:

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borc¢lar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Personel Borglar 3.668.568 3.317.100
Odencek Vergi Fonlar 2.527.398 748.220
Odenecek Sosyal Giivenlik Kanunu ("SGK") primleri 1.448.239 1.605.909
Toplam 7.644.205 5.671.229

Kisa Vadeli Cahsanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsihklar
31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla ¢alisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli
karsiliklar1 asagidaki gibidir:

Kisa Vadeli Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin 31 Arahk 2025 31 Aralik 2024

Karsihklar
Izin Karsiliklari 4.479.636 6.753.192
Toplam 4.479.636 6.753.192
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Kisa vadeli karsiliklara iligkin hareket tablosu asagidaki gibidir:
31 Arahk 2025 31 Aralk 2024

01 Ocak 6.753.192 9.152.671
Artis / (Azalig) (679.713) 413.845
Parasal Kayip Kazang Etkisi (1.593.843) (2.813.324)
31 Arahk 4.479.636 6.753.192
Uzun Vadeli Cahsanlara Saglanan Faydalara lliskin 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
Karsihiklar

Kidem Karsiliklari 3.219.749 2.764.538
Toplam 3.219.749 2.764.538

Uzun Vadeli Cahsanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla ¢aligsanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli
karsiliklar asagidaki gibidir:

31 Arahk 2025 31 Aralik 2024

1 Ocak 2.764.538 1.527.249
Hizmet maliyeti 1.389.712 1.688.465
Faiz maliyeti 408.905 212.924
Aktiieryal kayip-kazang 728.820 63.370
Parasal kayip kazang etkisi (652.467) (468.918)
Odeme/Fayd. Kis./Isten Cik. Dolayisiyla Olusan Kayp / Kaz. (365.277) (258.552)
Odenen kidem tazminatlar (1.054.482) -
31 Arahk 3.219.749 2.764.538

Kidem tazminati karsihgn:

Yiiriirliikteki Is Yasas1 hiikiimleri uyarinca, calisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is
sOzlesmesi sona erenlere hak kazandiklar yasal kidem tazminatlarmin 6denmesi yiikiimliiligi vardir.
Ayrica, halen yiirtirliikte bulunan 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu’nun 6 Mart 1981 tarih, 2422 sayili
ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili Yasalar ile Degisik 60’mc1 Maddesi hilkkmii geregince kidem
tazminatimi alarak isten ayrilma hakki kazananlara da yasal kidem tazminatlarim1 6deme yiikiimliligii
bulunmaktadir. Emeklilik 6ncesi hizmet sartlariyla ilgili baz1 gegis karsiliklari, ilgili kanunun 23 Mayis
2002 tarihinde degistirilmesi ile Kanun’dan ¢ikarilmustir.

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla 6denecek kidem tazminati her hizmet yili i¢in bir aylik maas {izerinden
64.948,77 TL tavanina tabidir. Sirket’in kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasinda 1 Ocak 2026
tarihinden itibaren gecerli olan 64.948,77 TL tavan tutar1 dikkate alinmigtir. Kidem tazminati ylikiimliiligi
zorunluluk olmadigindan dolay1 herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati yiikiimliiliigii
sirketin ¢alisanlarmin emekli olmasindan dogan gelecekteki olasi yiikiimliiliigiin bugiinkii degerinin
tahminine gore hesaplanir. TMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar”, isletmenin yiikiimliiliiklerini
tanimlanmig fayda planlarnn kapsaminda aktiieryal degerleme yontemleri kullanilarak hesaplanmasini
ongoriir. Toplam yiikiimliiliiklerin hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar agagida belirtilmistir.
Aktlieryal kayip / (kazang) kapsamli gelir tablosunda “Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler” igerisinde muhasebelestirilmistir.
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[lisikteki finansal tablolardaki kidem tazminati yiikiimliiliigiiniin hesaplanmasinda, 31 Aralik 2025 ve
31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla kullanilan baslica istatistik temelli tahminler agsagidaki gibidir:

31 Aralik 2025
Iskonto orani 2,50%
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani 100,00%
31 Aralik 2024
Iskonto orani 1,90%
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani 100,00%

16. DIGER KISA VADELi YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in diger kisa vadeli yiikiimliiliikleri agagidaki
gibidir:
31 Arahk 2025 31 Arahk 2024

Odenecek Vergiler ve Fonlar 146.303.550 89.147.085
Diger - -
Toplam 146.303.550 89.147.085

17. PESIN ODENMIS GIDERLER
31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in pesin 6denmis giderleri asagidaki gibidir:

Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
[liskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 701.159.933  1.418.125.754
- Verilen avanslar (*) 700.752.266  1.418.125.754
- Gelecek aylara ait giderler 407.667 -
Iliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 111.201.512 -
Toplam 812.361.445  1.418.125.754

(*) 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla verilen avanslarin detay1 agagidaki gibidir:
31 Arahk 31 Arahk

(*) Verilen avanslar detayi 2025 2024
Sinpag Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi i¢in hakedis

avanslart 700.752.266 1.418.125.754
Toplam 700.752.266 1.418.125.754

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in uzun vadeli pesin 6denmis giderleri
asagidaki gibidir:

Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
[liskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 1.444.713 -
- Gelecek Yillara Ait Giderler 1.444.713 -
Iligkili Taraflara Pesin Odenmis Giderler - -
Toplam 1.444.713 -
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18. DIGER DONEN VARLIKLAR VE DiGER DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli diger donen varliklarin detayi
asagidaki gibidir:

Diger Donen Varhklar 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
Devreden Katma Deger Vergisi (“KDV”) 917.749.411 576.884.797
Is Avanslari 155.917 456.651
Personel Avanslari - 146.103
Toplam 917.905.328 577.487.551

Sirket’in 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla cari donem vergisiyle ilgili varliklari
bulunmamaktadir.

Sirket’in 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla diger duran varliklar1 bulunmamaktadir.

19. SATIS AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in satis amaciyla elde tutulan duran varliklar
bulunmamaktadir.

20. ERTELENMIS GELIRLER

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in kisa vadeli ertelenmis gelirlerinin detayi
asagidaki gibidir:

Kisa Vadeli Ertelenmis Gelirler 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Iliskili Olmayan Taraflardan Ertelemis Gelirler 19.771.078 13.906.815
- Alinan Siparig Avanslart 19.771.078 13.906.815
[liskili Taraflardan Ertelemis Gelirler (Not 32) 31.924.767 213.156
Toplam 51.695.845 14.119.971

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in uzun vadeli ertelenmis gelirlerinin detay1
asagidaki gibidir:

Uzun Vadeli Ertelenmis Gelirler 31 Arahk 2025 31 Aralik 2024
[liskili Olmayan Taraflardan Ertelemis Gelirler 5.744.864 5.744.864
- Alinan Siparis Avanslart 5.744.864 5.744.864
- Gelecek Yillara Ait Gelirler - -
Iliskili Taraflardan Ertelemis Gelirler (Not:32) 598.995.566 84.908.408
Toplam 604.740.430 90.653.272
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21. OZKAYNAKLAR
a) Sermaye

Sirket’in 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla 6denmis sermaye yapisi asagidaki gibidir:

Ortaklar % 31 Arahk 2025 % 31 Aralik 2024
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.  65,20% 782.400.001  65,20% 195.600.000
Diger 34,80% 417.599.999  34,80% 104.400.000
Nominal sermaye 100,00%  1.200.000.000 100,00% 300.000.000

Sirket’in 31.12.2025 tarihi itibariyla fiili dolasimdaki pay orani1 %34,62’dir (31.12.2024: %34,79).

Sirket’in sermayesi, beheri 1 TL degerinde 5.000.000 adet A Grubu ve beheri 1 TL degerinde
1.195.000.000 adet B Grubu paya ayrilmis toplam 1.200.000.000 TL degerindedir. Bu paylarin tamami
hamiline yazilidir. Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunun’un hiikiimlerine gére kayitli sermaye tavani
1.200.000.000 TL olup, her biri 1 TL itibari degerle 1.200.000.000 adet paya Sermaye Piyasasi
Kurulu’nca verilen kayith sermaye tavani izni 2021-2025 yillar (5 yil) i¢in gecerlidir.

Sirket 10.01.2025 tarihinde, 300.000.000 TL olan sermayesini 900.000.000 TL i¢ kaynaklardan
karsilanmak suretiyle 1.200.000.000 TL tutarina ¢ikarmuistir.

Sirket, 2 Temmuz 2025 tarihinde, Sermaye Piyasasi Kanunun’un hiikiimlerine gore 2021-2025 yillari
icin gegerli olan 1.200.000.000 TL tutarindaki mevcut kayith sermaye tavaninin artirarak 6.000.000.000
TL tutarina ¢ikartmis olup her biri 1 TL itibari degerle 6.000.000.000 adet paya Sermaye Piyasasi
Kurulu’nca verilen kayith sermaye tavani izni 2025-2029 yillar1 (5 y1l) i¢in gegerlidir.

b)  Sermaye diizeltmesi olumlu farklari

Sirket’in 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla diizeltilmis sermayesi agsagidaki gibidir:

Ortaklar % 31 Aralik 2025 % 31 Arahk 2024
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.  65,20% 782.400.001 65,20% 195.600.000
Diger 34,80% 417.599.999  34,80% 104.400.000
Nominal sermaye 100,00%  1.200.000.000 100,00% 300.000.000
Sermaye diizeltmesi olumlu farklari 1.718.122.660 1.521.466.223
Diizeltilmis sermaye 100,00%  2.918.122.660 100,00%  1.821.466.223

) Paylara iliskin primler iskontolar
Bulunmamaktadir.

d)  Geri satin alinan sirket hisseleri
Bulunmamaktadir.

e) Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in kardan ayrilan kisitlanmig yedeklerinin
detay1 asagidaki gibidir:

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Yasal Yedekler 283.964.586 145.986.371
Toplam 283.964.586 145.986.371
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f) Gecmis y1l kar/zararlar

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in gecmis yil kar / zararlarinin detay1
asagidaki gibidir:

Gecmis Y1l Kar/Zararlari 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Gegmis Y1l Kar/Zararlari 14.597.921.117 7.830.443.286
Olaganiistii Yedekler 4.026.681.114 2.501.751.450
Toplam 18.624.602.231 10.332.194.736

g) Kar dagitim

Paylar1 borsada islem goren halka acik anonim ortakliklar, kar dagitimi hususunda SPK tarafindan
belirlenen asagidaki esaslara tabidir:

Kar dagitiminin SPK’nin Seri: IV. No: 27 sayili “Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Acik
Anonim Ortakliklari Temettii ve Temettii Avans1 Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Tebligi”
'nde yer alan esaslar, ortakliklarin esas sdzlesmelerinde bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan
kamuya agiklanmis olan kar dagitim politikalari ¢ergevesinde gerceklestirilmesine karar verilmistir.

Bunun yaninda s6z konusu SPK Karari ile finansal tablo diizenleme yiikiimliiliigii bulunan sirketlerin,
yasal kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, net dagitilabilir kar tutarini, Seri: XI.
No: 29 sayili Teblig cercevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri finansal tablolarinda yer alan net
donem karlarii dikkate alarak hesaplamalar gerektigi diizenlenmistir.

h)  Ortak kontrol altindaki isletmeler arasindaki islemlerin etkileri

Sirket’in, Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. biinyesinden kismi boliinerek 30 Mart 2021
tarihindeki kurulusu sirasinda uygulanan muhasebe politikasi, ortak kontrol altindaki isletmeler
arasindaki hisse alim-satim ve benzeri islemlere uygulanabilen, “énceki degerler yontemi” olarak tespit
edilmistir. S6z konusu muhasebe politikasina gore, Sirket“in ana ortakligi olan Sinpas Gayrimenkul
Yatirrm Ortakligi A.S.’nin SPK tarafindan kabul edilmis finansal raporlama standartlarina gore daha
onceden hazirlanan finansal tablolari i¢in olusturulan finansal pozisyon ve faaliyet sonuglarinin
kullanilmasi esastir. Buna istinaden, onceki degerler yontemi, Sirket“in kurulug tarihinden itibaren
ileriye doniik olarak uygulanmis olup s6z konusu islemin etkileri 6zkaynaklarda “Ortak kontrol altindaki
isletmeler arasindaki islemlerin etkileri” altinda muhasebelestirilmistir.

Sirket, 7 Mart 2024 tarihinde yayimlanan Sermaye Piyasast Kurulu Biilteni’ne ve TMS 29 uyarinca
hazirladig finansal tablolarda, dnceki donemlerde 6zkaynaklar altinda yer alan “Ortak Kontrole Tabi
Tesebbiis veya Isletmeleri igeren Birlesmelerinin Etkisi” kaleminde yer alan tutarlar1 yine KGK’nin
konuya iligkin agiklamalar1 ve TMS 29 ile uyumlu olacak sekilde “Geg¢mis Yillar Karlar1 veya Zararlar1”
hesabina aktarilarak sifirlamistir.

22. SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

a) Hasilat
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
Devremiilk Satiglar 1.818.249.973 9.051.005.177
Satistan Iadeler (-) (776.170) (54.997.348)
Toplam 1.817.473.803 8.996.007.829
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b) Satislarin Maliyeti

1 Ocak -

31 Aralik 2025

1 Ocak -
31 Arahk 2024

Satiglarin Maliyeti (-)

(393.088.578)

(4.763.895.486)

Toplam

(393.088.578)

(4.763.895.486)

23. PAZARLAMA VE GENEL YONETIM GiDERLERI

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihlerinde sona eren donemlere ait Sirket’in Pazarlama ve Genel

Yonetim Giderlerinin detay1 asagidaki gibidir:

1 Ocak-
31 Aralik 2025

1 Ocak -
31 Arahik 2024

Pazarlama Giderleri
Genel YoOnetim Giderleri

(148.709.275)
(116.902.236)

(269.165.127)
(139.546.930)

Toplam (265.611.511) (408.712.057)

. . 1 Ocak - 1 Ocak -
a) Pazarlama Giderleri Detay: 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Personel Giderleri (67.969.452) (120.682.280)

Bakim Onarim Giderleri

(24.767.461)

(41.083.031)

Reklam Giderleri (21.024.129) (52.594.384)
Satig Ofisi Giderleri (14.123.413) (14.812.193)
Kira Giderleri (*) (5.723.166) (5.201.560)
Amortisman Giderleri (3.313.054) (1.301.307)
Danismanlik Giderleri (2.671.041) (1.342.934)
Elektrik, Su Ve Gaz Giderleri (1.947.422) (1.707.290)
Organizasyon Ve Tanitim Giderleri (1.844.845) (7.632.840)
Ulasim Giderleri (1.392.665) (1.900.321)
Haberlesme Giderleri (774.000) (187.998)
Vergi Resim Ve Har¢ Giderleri (58.622) (77.089)
Komisyon Giderleri (18.577) (156.952)
Diger Giderler (3.081.428) (20.484.948)
Toplam (148.709.275) (269.165.127)

(*) TFRS 16 kapsamina girmeyen kiralamalardan olusmaktadir.
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b) Genel Yonetim Giderleri Detay1

1 Ocak -

31 Aralik 2025

1 Ocak -
31 Arahik 2024

Personel Giderleri

Amortisman Giderleri

(49.776.398)
(23.672.568)

(69.387.845)
(13.593.633)

Danismanlik Giderleri (13.647.183) (6.640.996)
Vergi Resim Ve Har¢ Giderleri (5.894.475) (394.377)
Bagis Ve Yardimlar (2.302.268) (28.870.421)
Tescil Giderleri (2.023.527) (11.954.724)
Ulasim Giderleri (1.243.386) (1.058.178)
Diger Giderler (18.342.431) (7.646.756)
Toplam (116.902.236) (139.546.930)
24. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

o . .. . 1 Ocak - 1 Ocak -

Niteliklerine Gore Giderler 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024

Personel Giderleri
Amortisman Giderleri

(117.745.850)
(26.985.622)

(190.070.125)
(14.894.940)

Bakim Onarim Giderleri (24.767.461) (41.083.031)
Reklam Giderleri (21.024.129) (52.594.384)
Danigsmanlik Giderleri (16.318.224) (7.983.930)
Satis Ofisi Giderleri (14.123.413) (14.812.193)
Kira Giderleri (*) (7.563.781) (5.201.560)
Vergi Resim Ve Harg Giderleri (5.953.097) (471.466)
Ulasim Giderleri (2.636.051) (2.958.499)
Bagis Ve Yardimlar (2.302.268) (28.870.421)
Tescil Giderleri (2.023.527) (11.954.724)
Elektrik, Su Ve Gaz Giderleri (1.947.422) (1.707.290)
Organizasyon Ve Tanitim Giderleri (1.844.845) (7.632.840)
Diger Giderler (20.375.821) (28.476.654)
Toplam (265.611.511) (408.712.057)

(*) TFRS 16 kapsamina girmeyen kiralamalardan olusmaktadir.

25. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelirleri agagidaki

gibidir:
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 31 Aralllf()czz(‘)l; 5- 31 Aralllf()czz(‘)l;;
Reeskont Faiz Geliri 72.071.890 53.954.599
Konusu kalmayan karsiliklar 679.713 -
Diger Olagan Gelir ve Karlar 82.182.618 70.992.148
Toplam 154.934.221 124.946.747
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26. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GIDERLER

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla Sirket’in esas faaliyetlerden diger giderleri asagidaki
gibidir:

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 31 Aralllgczzl; 5- 31 Aralllgcz?)l;;
Reeskont Faiz Gideri (41.220.597) (30.704.399)
Dava Kargiliklar (14.450.604) -
Diger Gider Ve Zararlar (72.676) (224.3006)
Toplam (55.743.877) (30.928.705)

27. OZKAYNAK YONTEMIiYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN /
ZARARLARINDAN PAYLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla Sirket’in 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
karlarindan/zararlarindan paylar1 bulunmamaktadir.

28. FINANSAL GELIiRLER

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 itibartyla Sirket’in finansal gelirleri asagidaki gibidir:

Finansal Gelirler 1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
Vadeli Mevduat Faiz Gelirleri 37.896 3.186.078
Kur Fark1 Gelirleri 118.175.586 47.694.137
Toplam 118.213.482 50.880.215

29. FINANSAL GIiDERLER
31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla Sirket’in finansal giderlerinin detay1 asagidaki gibidir:

Finansal Giderler 1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
Faiz Giderleri (1.311.092.017) (223.008.730)
Kur Fark1 Giderleri (349.342.727) (87.195.792)
Toplam (1.660.434.744) (310.204.522)
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30. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Kurumlar vergisi

Sirket, Tiirkiye’de yiirtirliikkte bulunan vergi mevzuati ve uygulamalarina tabidir. Kurumlar vergisi, ilgili
oldugu hesap déneminin sonunu takip eden dordiincii ayin son giinii aksamina kadar beyan edilmekte
ve ilgili aym sonuna kadar tek taksitte ddenmektedir. Kurumlarin iiger aylik dénemlerde gergeklesen
mali karlar1 {izerinden cari oran ile gecici vergi hesaplayarak donemi izleyen ikinci ayin 17°nci giliniine
kadar beyan edip 17’nci giiniin aksamina kadar 6demeleri gerekmektedir. Y1l iginde ddenen gegici
vergiler, o yilin yillik kurumlar vergisi beyannamesi iizerinden hesaplanan kurumlar vergisine mahsup
edilmektedir. Mahsuba ragmen 6denmis gegici vergi tutari kalmasi durumunda bu tutar nakden iade
almabilecegi gibi diger mali borglara mahsup da edilebilmektedir.

Tiirkiye’de kurumlarin ticari kazancina vergi yasalar1 geregince indirimi kabul edilmeyen giderlerin
ilave edilerek, vergi yasalarinda yer alan istisnalarin indirilerek bulunacak yasal vergi matrahina
uygulanan kurumlar vergisi genel oran1 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla %20 olarak uygulanmaktaydi.
Ancak, 15 Temmuz 2023 tarihli ve 32249 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “6/2/2023 Tarihinde
Meydana Gelen Depremlerin Yol Ac¢tig1 Ekonomik Kayiplarm Telafisi i¢in Ek Motorlu Tagitlar Vergisi
Ihdas1 ile Bazi Kanunlarda Ve 375 Sayili Kanun Hiikmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanunun 21. Maddesi uyarinca, 5520 say1li Kurumlar Vergisi Kanunu’nun kurumlar vergisi
oranini diizenleyen 32. maddesinde yapilan degisikliklerle; 1 Ekim 2023 tarihinden itibaren verilmesi
gereken beyannamelerden baglamak tizere kurumlar vergisinde uygulanan genel oran %20’den %25’¢
cikarilmistir. Dolayisiyla Sirket, 2023 yilina ait donem vergisi hesaplamasinda %25 vergi oranini
kullanmigtir. S6z konusu degisiklik kapsaminda, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyle ertelenmis vergi
hesaplamasinda kullanilan vergi oran1 %25 dir.

Bununla beraber 2 Agustos 2024 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 7524 Sayili Vergi Kanunlari ile
Bazi Kanunlarda ve 375 Sayili Kanun Hiikmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile
gayrimenkul yatirim ortakliklari ile gayrimenkul yatirim fonlari i¢in bu istisnanin uygulama esaslarinda
degisiklige gidilmis ve 1 Ocak 2025 tarihinden gegerli olmak {izere;

- Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin (“GYO”) kazanglarina saglanan kurumlar vergisi istisnasinin
uygulanmasi s6z konusu ortakliklarin sahip olduklari tasinmazlardan elde ettikleri kazanglarin en az
%350’sinin kurumlar vergisi beyannamesi verilmesi gereken ayi izleyen ikinci ayin sonuna kadar kar
pay1 olarak dagitilmasi sartina baglanmas,

- Kurumlar Vergisi Kanunun 32. maddesinde eklenen ¢ bendi ile %10 yurt i¢i asgari kurumlar vergisi
uygulamasi getirilmis ve asgari kurumlar vergisi hesaplanacak kurum kazancindan GYO’larin
taginmazlardan elde ettikleri kazanglarin istisna ve indirim olarak dikkate alinamayacag hiikiim altina
alinmistir. S6z konusu bu degisiklilere gore belirtilen siire igerisinde ve belirtilen orana kadar karin
ortaklara dagitilmamasi durumunda, istisnadan faydalanilmasi nedeniyle zamaninda tahakkuk
ettirilmeyen vergiler ziyaa ugramis sayilacaktir. Ayrica KVK madde 32/C’ye, 32°nci ve 32/A maddeleri
hiikiimleri dikkate alinarak hesaplanan kurumlar vergisi, indirim ve istisnalar diisiilmeden 6nceki kurum
kazancinin %10’undan az olamaz, hiikkmii eklenmistir.

Bu kapsamda Sirket, 1 Ocak 2025 tarihi itibari ile donem vergi hesabinda dagitilmamis karlar igin
gegcerli olan vergi orani olan %30 oranini kullanacaktir. Sirket’in Genel Kurul karar1 sonrasi ilgili istisna
sartinin saglanarak asgari kurumlar vergisine gore %10 iizerinden vergi 6denmesi durumunda ortaya
¢ikacak etki, bir sonraki hesap dénemi igerisinde kar veya zarar tablosunda donem vergi geliri/(gideri)
kalemi altinda raporlanir.

Vergi Usul Kanunu’nun miikerrer 298’inci maddesi kapsaminda, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla mali
tablolarin enflasyon diizeltmesine tabi tutulmasi i¢in gerekli kosullar gergeklesmistir. Ancak 29 Ocak
2022 tarih ve 31734 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 7352 sayili “Vergi Usul Kanunu ile Kurumlar
Vergisi Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” ile 213 sayili Vergi Usul Kanunu’nun gegici
33’{incli maddesi uyarinca:
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- Gegici vergi donemleri de dahil olmak iizere 298’inci madde kapsamindaki enflasyon diizeltmesine
iligkin sartlarin olusup olusmadigina bakilmaksizin 2021 ve 2022 hesap donemleri ile 2023 hesap
donemi gegici vergi donemlerinde miikerrer mali tablolarin enflasyon diizeltmesine tabi tutulmayacagi,

- 31 Aralik 2023 tarihli mali tablolarin ise kurumlar vergisi matrahina etkisi olmayacak sekilde enflasyon
diizeltmesine tabi tutulacagi, hiikiim altina alinmistir.

30 Aralik 2023 tarihli ve 32415 sayili 2. miikerrer Resmi Gazete’de yayimlanan “555 Sira Numarali
Vergi Usul Kanunu Genel Teblig ve 213 sayili Vergi Usul Kanununun mikerrer 298 inci maddesi
uyarinca Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmelerin 2023 hesap donemine iligkin mali tablolarimin
enflasyon diizeltmesine tabi tutulmasi esastir. S6z konusu enflasyona gore diizeltilmis mali tablolar 1
Ocak 2024 tarihinden itibaren hazirlanacak vergi beyannamelerinde bir agilig bilancosu bazi teskil
edecek olup 2023 yilina ait donem vergisi hesaplamasinda enflasyon etkileri dikkate alinmayacaktir.
Vergi Usul Kanunu’nun gegici 33’lincii maddesine gore 31 Aralik 2023 tarihli mali tablolarin enflasyon
diizeltmesine tabi tutulmasindan kaynaklanan vergi etkileri 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla ertelenmis
vergi hesaplamasina dahil edilmistir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’na gore beyanname iizerinde gdsterilen mali zararlar 5 y1l1 asmamak kaydiyla
donemin kurumlar vergisi matrahindan indirilebilir. Beyanlar ve ilgili muhasebe kayitlar1 vergi
dairesince bes yi1l icerisinde incelenebilmekte ve vergi hesaplar revize edilebilmektedir.

Tiirkiye’de mukim anonim sirketlerden, kurumlar vergisi ve gelir vergisinden sorumlu olmayanlar ve
muaf tutulanlar haricindekilere yapilanlarla Tiirkiye’de mukim olan ve olmayan gercek kisilere ve
Tiirkiye’de mukim olmayan tiizel kisilere yapilan temettii 6demeleri %10 gelir vergisine tabidir.
Tiirkiye’de mukim anonim sirketlerden yine Tiirkiye’de mukim anonim girketlere yapilan temettii
O0demeleri gelir vergisine tabi degildir. Ayrica karin dagitilmamasi veya sermayeye eklenmesi
durumunda gelir vergisi hesaplanmamaktadir.

Kurumlarin tam miikellefiyete tabi bir bagska kurumun sermayesine istirakten elde ettikleri temettii
kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir. Ayrica, kurumlarin en az iki tam yil siireyle aktiflerinde yer
alan istirak hisseleri ile aym siireyle sahip olduklar1 gayrimenkullerinin (tasmmmazlarinin) kurucu
senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan dogan kazanglarin %75’lik kismi kurumlar
vergisinden istisnadir. Bununla birlikte, 7061 sayili kanunla yapilan degisiklikle bu oran tasinmazlar
acisindan %75’ten %50’ye indirilmis ve 2018 yilindan itibaren hazirlanacak vergi beyannamelerinde bu
oran %50 olarak kullanilmaktadir. Ayrica yapilan degisiklikle, 15 Temmuz 2023 itibartyla; 5520 sayili
Kanunda taginmaz satis kazanglar1 i¢in 6ngoriilen %50 oranindaki vergi istisnasi kaldirilmistir. Bununla
birlikte bu istisna 15 Temmuz 2023 tarihinden once isletmelerin aktifinde yer alan taginmazlarin
satislarinda %25 olarak uygulanacaktir.

Istisnadan yararlanmak igin s6z konusu kazancin pasifte bir Sirket hesabinda tutulmasi ve 5 y1l siire ile
isletmeden ¢ekilmemesi gerekmektedir. Satig bedelinin satigin yapildigi yili izleyen ikinci takvim yili
sonuna kadar tahsil edilmesi gerekir.

Tiirkiye’de d6denecek vergiler konusunda vergi idaresi ile mutabakat saglama gibi bir uygulama yoktur.
Kurumlar vergisi beyannameleri hesap doneminin kapandig1 ay1 takip eden dort ay igerisinde verilir.
Vergi incelemesine yetkili makamlar, hesap donemini takip eden bes yil siiresince vergi
beyannamelerini ve bunlara temel olan muhasebe kayitlarini inceleyebilir ve bulgular1 neticesinde
yeniden tarhiyat yapabilirler.

48



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 TARIHLi HESAP DONEMINE AiIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma
giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Temettii dagitimlari {izerinde stopaj yiikiimliiligii olup, bu stopaj ylikiimliiliigii temettiiniin nakden veya
hesaben 6demesinin yapildigi donemde beyan edilir. Tiirkiye’de bir isyeri ya da daimi temsilcisi
araciligi ile gelir elde eden dar miikellef kurumlar ile Tiirkiye’de yerlesik kurumlara yapilanlar disindaki
temettli 0demeleri 22 Aralik 2021 tarihine kadar %15 oraninda stopaja tabii idi. Ancak, 22 Aralik 2021
tarihli ve 31697 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 4936 sayilt Cumhurbagkani
Karar1 uyarinca 193 numarali Gelir Vergisi Kanunu ile 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununa gore
%15 olan temettii stopaj orant %10’a indirilmistir.

Dar miikellef kurumlara ve gergek kisilere yapilan kar dagitimlarina iligskin stopaj oranlarmin
uygulamasinda, ilgili Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlasmalarinda yer alan stopaj oranlar1 da goz
onilinde bulundurulur. Ge¢mis yillar karlarinin sermayeye eklenmesi, kar dagitimi sayilmamaktadir,
dolayisiyla stopaj vergisine tabi degildir.

Transfer fiyatlandirmasi diizenlemeleri

Tiirkiye’de, transfer fiyatlandirmasi diizenlemeleri Kurumlar Vergisi Kanunu’nun “Transfer
fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazang dagitimi1” baslikli 13’iincii maddesinde belirtilmistir. Transfer
fiyatlandirmas1 yoluyla ortiilii kazang dagitimi hakkindaki 18 Kasim 2007 tarihli teblig uygulama ile
ilgili detaylar diizenlemektedir.

Vergi miikellefi, iligkili kisilerle emsallere uygunluk ilkesine aykir1 olarak tespit ettikleri bedel veya
fiyat iizerinden mal veya hizmet alim ya da satiminda bulunursa, kazang tamamen veya kismen transfer
fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii olarak dagitilmis sayilir. Bu gibi transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii
kazang dagitim1 kurumlar vergisi i¢in kanunen kabul edilmeyen gider olarak dikkate alinir.

Ertelenmis Vergi

Sirket’in vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile KGK tarafindan yayinlanan Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlarina gore hazirlanmis finansal tablolar arasindaki farkliliklardan kaynaklanan
gecici zamanlama farklari i¢in ertelenmis vergi aktifi ve pasifini muhasebelestirmektedir. S6z konusu
farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tutarlari ile KGK Muhasebe
Standartlarina gore hazirlanan finansal tablolarda farkli dénemlerde yer almasindan kaynaklanmakta
olup asagida agiklanmaktadir.

Zamanlama farkliliklari, muhasebe ve vergi amagli kaydedilen gelir ve giderlerin yillar arasinda
meydana gelen farklarindan kaynaklanmaktadir. Zamanlama farkliliklari, maddi duran varliklar (arsa ve
arazi hari¢), maddi olmayan duran varliklar, stoklarin ve pesin 6denen giderlerin yeniden degerlenmesi
ile alacaklarin ve borglarin reeskontu, kidem tazminati karsiligi, gecmis yil zararlari v.b. iizerinden
hesaplanmaktadir. Her bilango doneminde Sirket, ertelenmis vergi alacaklarini gézden gecirmekte ve
ilerideki yillarda vergilendirilebilir gelirlerden diislilemeyecegi tespit edilen ertelenmis vergi
alacaklarini geri ¢ekmektedir. Ertelenmis vergi hesabinda kurumlar vergisi orani baz alinmaktadir.

49



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 TARIHLi HESAP DONEMINE AiIT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma
giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Birikmis Gegici . . Birikmis Gegici . .
Farklar Ertelenmis Vergi Farklar Ertelenmis Vergi
31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024
Ticari borglara iligkin diizeltmeler 52.794.898 (15.838.469) 53.954.599 (16.186.380)
Izin karsiliklarma iliskin diizeltmeler 4.479.636 1.343.891 6.753.192 2.025.958
Diger ] 312.780 93.834 690.440 207.132
Kredi ve Leasing Islemlerine iliskin 87.627.940 26.288.382 81.195.795 24.358.739
diizeltmeler
Kidem tazminatina iliskin diizeltmeler 3.219.749 965.925 2.764.538 829.361
Ertelenmis gelirlere iliskin diizeltmeler 79.375.394 23.812.618 19.006.973 (5.702.093)
Stoklara iligkin diizeltmeler 2.138.252.727 641.475.818 3.565.945.119 1.069.783.536
Pesin ddenmis giderlere iligkin 177.816.377 53.344.913 129.536.386 38.860.915
diizeltmeler
Maddi duran varliklara iliskin 93.241.315 27.972.395 129.122.540 38.736.763
diizeltmeler
Maddi olmayan duran varliklara iliskin 4.630.647 (1.389.194) 508.094 (152.428)

diizeltmeler
Yatirim amacgli gayrimenkullere iliskin
diizeltmeler

26.566.163.075

(7.969.848.923)

23.804.612.284 (7.141.383.685)

TFRS 16 Kapsamina iliskin diizeltmeler 2.951.463 885.439 915.033 (274.510)
(7.210.893.371) (5.988.896.692)

Ertelenmis Vergi Hareket Tablosu
31.12.2025 31.12.2024

Donem Basi Ertelenmis Vergi Varligy/(Yikimliligi) (Net)

Cari Dénem Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri

(5.988.896.692) -
(1.222.215.325)

(3.143.629.565)

Diger Kapsamli Gelirler Tablosunda Muhasebelestirilen 218.646 19.011
Gegmis Y1l Karlarinda Muhasebelestirilen

Ertelenmis Vergi (¥) - (2.845.286.138)
Donem Sonu Ertelenmis Vergi Varhg: / (Yiikiimliiliigii) (7.210.893.371) (5.988.896.692)

(*) KGK tarafindan 12 Subat 2025 tarihinde gayrimenkul yatirim ortakliklarma iletilen “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar: ve
Gayrimenkul Yatirim Fonlarinda Vergi Tutarlarinin Raporlanmasi” konulu yaziya uygun olarak, 31 Aralik 2024 tarihli finansal
tablolarda mevzuat degisikligi sonucu ortaya ¢ikan ertelenmis vergi yikiimliliigi, 2023 yili ve Oncesine iliskin etkisi
6zkaynaklar altinda ge¢mis yillar karlari veya zararlarina, 2024 yilina ait etkisi ise kar veya zarar tablosuna yansitilmistir.

31. PAY BASINA KAZANC

Pay basina kazancg

31 Arahlik 2025

1 Ocak —
31 Arahk 2024

1 Ocak —

Donem boyunca mevcut olan hisselerin ortalama sayisi

(tam degeri)

Ana Sirket Hissedarlarina Ait Net Donem Kari

1.200.000.000
936.387.684

1.200.000.000
9.527.042.147

Pay basina (zarar)/kar (TL)

0,7803 7,9392

TMS 38 Hisse Basia Kazang Standardi geregi; Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, net
karin, donem boyunca piyasada bulunan hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile
bulunur. Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklar “bedelsiz
hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang
hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan
agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi dagitimlarinin gegmise doniik etkileri de dikkate

alinarak bulunmustur.
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32. ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Sirket ile iliskili taraflar arasindaki alacak ve borg bakiyeleri asagida aciklanmistir.

31 Aralik 2025

Alacaklar Borgclar Alacaklar Borclar

Kisa vadeli Kisa vadeli Uzun vadeli Uzun Vadeli
S . - Ticari s Pesin . N Ticari Ertelenmis . .. Ticari - Ertelenmis .
iskili taraflarla olan bakiyeler Ticari olmayan Ot:lenmls Ticari olmayan Gelirler Finansal Ticari olmayan Ticari Gelirler Finansal

Giderler

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.(¥) - - 3.665.996 53.043.436 - - 742.164.151 - - | 28.344.504 - -
Sinpas Yap1 Endiistrisi A.S - - 16.792.863 - - - - - - - - -
Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hiz. A.S. 908.388.905 - - - - - - - - - 598.995.566 -
Miilk Gayrimenkul Yatirim ve Isletme Tic. A.S. - - - 10.883.289 - - - - - - - -
Prodek Mek.Tas.Proje Dek.Urn.San.ve Tic.A.S. - - 132.062 - - - - - - - - -
Ari Finansal Kiralama A.S. - - - - - 31.924.767 140.875.004 - - - - 8.134.782
Kizilbiik Kusgoli Gay. Yat. A.S. 772.573 - - - - - - - - - - -
Seranit Granit Seramik San. ve Tic. A.S. - - 128.136 - - - - - - - - -
Noor Exclusive Tatil Hizmetleri A.S. - - 22.428.800 - - - - - - - - -
Giiney Marmara Gayrimenkul Yatirimlart A.S. - - 6.790 - - - - - - - - -
Giiney Ege Otel Tsletmeleri Ve Yénetim Hizmetleri A.S. - - 68.046.865 - - - - - - - - -
OSWE Real Estate GMBH - - - 1.250.875 - - - - - - - -
Halit Serhan Ercivelek - - - 139.400 - - - - - - - -
Toplam 909.161.478 - 111.201.512 65.317.000 - 31.924.767 883.039.155 - - | 28.344.504  598.995.566  8.134.782

(*) Sirket’in ana ortag: olan Sinpag GYO tarafindan, Sirket’in isletme sermayesi ve/veya yatirim finansman ihtiyaglarinin karsilanmasi amaciyla, baglt ortakligi olan Sirket’e grup i¢i finansman kapsaminda koprii kredisi kullandirmistir. Bu
islemler nedeniyle Sinpas GYO’nun kullandig1 banka kredilerine iliskin faiz ve diger finansman maliyetleri birebir olarak Sirket’e yansitilmaktadir. Sirket bu koprii kredileri finansal tablolarinda Kisa vadeli borglanmalar altinda
muhasebelestirmektedir.
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31 Arahk 2024

Alacaklar Borglar Alacaklar Borglar

Kisa vadeli Kisa vadeli Uzun vadeli Uzun Vadeli
P, . - Ticari > Pesin. - Ticari Ertelenmis . - Ticari - Ertelenmis .
Iiskili taraflarla olan bakiyeler Ticari olmayan Oflenmls Ticari olmayan Gelirler Finansal Ticari olmayan Ticari Gelirler Finansal

Giderler

Sinpag Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. - - - 17.422.236 - - - - - - -
Sinpas Tasarruf Finansman A.S. - - - 169 - - - - - - -
Sinpas Yap1 Endiistrisi A.S - - - | 106.949.369 - - - - - - -
Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hiz. A.S. 496.124.447 - - - - - - - - - -
Miilk Gayrimenkul Yatirim ve Isletme Tic. A.S. - - - 7.461.156 - - - - - - -
Prodek Mek.Tas.Proje Dek.Urn.San.ve Tic.A.S. - - - - - - - - - - -
Ar1 Finansal Kiralama A.S. 1.435.987.612 - - - - 87.286.044 - - 84.908.408 -
Kizilbiik Kusgdlii Gay. Yat. A.S. 4.345.705 - - - - - - - - - -
Giliney Marmara Gayrimenkul Yatirimlar: A.S. - - - - - 213.156 - - - - -
Servet GYO A.S. 60.472 - - - - - - - - - -
OSWE Real Estate GMBH - - - 1.236.621 - - - - - - -
Halit Serhan Ercivelek - - - 214.663 - - - - - - -
Toplam 1.936.518.236 - -| 133.284.214 - 213.156 87.286.044 - - 84.908.408 -
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Sirket ile iligkili taraflar arasindaki islemler asagida agiklanmaistir.

1 Ocak - 31 Aralik 2025

Vade

Genel

ot Tote K Uelive  Sape (G, vl o b
Gelirleri Giderleri
Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hizmetleri A.S. 1.725.589.568  43.248.362 - (34.372.976) - - - - 69.045.713
Kizilbiik Kusg6lii Gayrimenkul Yatirimlar: A.S. - - - (63.152) - - - - 3.232.747
Ari Finansal Kiralama A.S. - - - - (496.297) (7.338.553)  (41.388.498) - 5911.114
Giiney Ege Otel Isletmeleri Ve Yo6netim Hizmetleri A.S. - - - - (92.384) (4.568.265) - 72.935 8.401.838
Miilk Gayrimenkul Yatirim ve Isletme Ticaret A.S. - - 12.906.945 - (14.904.614) (9.869.079) - - 1.908.865
Noor Exclusive Tatil Hizmetleri A.S. - - - - - - - 68.596  41.110.769
Prodek Mek.Tas.Proje Dek.Urn.San.ve Tic.A.S. - - - - - (185.637) - - 399.896
Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. - - - - (1.754) - - - 104.227
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. - - - (12.040.857) (5.237.787) (1.766.934)  (73.308.791) (9.893) 880.903
Sinpas Yap1 Endiistrisi A.S. - - - (555.205) (3.884.862) (7.243.709) (293.982.877) (1.669) 236.085
Sinpas Tasarruf Finansman A.S. - - - - (20.600) (3.436) - - -
Seranit Granit Seramik Sanayi Ve Ticaret A.S. Ket - - - - (160.292) (4.500) - - -
Halit Serhan Ercivelek - - - - - (950.576) - - -
Sinpas Holding A.S. - - - - - (353) - - -
Balikesir Kasaba Gayrimenkul Satis Paz.Isletme Hiz. A.S. - - - - - - - - 983.864
Toplam 1.725.589.568 43.248.362 12.906.945  (47.032.190) (24.798.590)  (31.931.042) (408.680.166) 129.969 132.216.021
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1 Ocak - 31 Arahk 2024

Satis Gelirleri Vade'Far.kl Kiralamalar Hakedis ve Satis ve Y(b';r(:gteilm .F aiz ) Duran Varhk Diger

Gelirleri Almlar Pazarlama Giderleri Giderleri Allmi Gelirler
Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. - - (88.189) (943.671) - - - - -
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. - - (99.701) (2.032.768) - (97.587) - - -
Sinpas Yap1 Endiistrisi A.S - - - (1.170.367) - (963) - - -
Beyazkum Satis Pazarlama Isletme Hizmetleri A.S. - - - - - - - - (2.088)
Ari Finansal Kiralama A.S. 1.347.729.119 - (88.189) - - (365.631) - - -
Giiney Marmara Gayrimenkul Yatirimlar: A.S. - - - (84.191) - - - - -
Marmaris Devre Miilk Isletmeleri ve Yonetim Hizmetleri A.S. - - - (281.976) - (17.677) - (73.627) -
Kizilbiik Kusgolii Gayrimenkul Yatirimlar: A.S. - - (123.464) (6.479.730) - (67.738) - - -
Miilk Gayrimenkul Yatirim ve Isletme Ticaret A.S. - - - - - - - - -
Toplam 1.347.729.119 - (399.543) (10.992.703) - (549.596) - (73.627)  (2.088)
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Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Faydalar:

Doénem igerisinde iist diizey yoneticilere saglanan faydalar detay1 asagidaki gibidir;

31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Faydalar 6.295.000 10.374.526
Toplam 6.295.000 10.374.526

33. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYIi
a)  Sermaye risk yonetimi

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan da
borg ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmay1 hedeflemektedir.

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla net yiikiimliilik/yatirilan sermaye orani asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Toplam borglar 12.714.958.110 8.707.025.326
(-) Nakit ve nakit benzerleri 7.189.443 5.286.962
Net borg¢ 12.707.768.667 8.701.738.364
Toplam 6zsermaye 22.762.077.941 21.826.200.431
Kullanilan sermaye 35.469.846.608 30.527.938.795
Net bor¢/kullanilan sermaye orani 35,83% 28,50%

b) Finansal risk faktorleri

Sirket’in finansman boliimii finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve Sirket’in
faaliyetleri ile ilgili maruz kalinan finansal risklerin seviyesine ve biiyiikliigline gore analizini gosteren
Sirket i¢i hazirlanan risk raporlar vasitasiyla gézlemlenmesinden ve yonetilmesinden sorumludur. S6z
konusu bu riskler; piyasa riski (doviz kuru riski, ger¢ege uygun faiz orani riski ve fiyat riskini de igerir),
kredi riski, likidite riski ile nakit akim faiz orani riskini kapsar.

55



KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2025 TARIHLi HESAP DONEMINE AiT

BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA ILISKIiN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Para Birimi - Aksi belirtilmedikg¢e Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla satin alma giicii esasina gére TL olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla kredi riski detaylar asagidaki gibidir:
b.1) Kredi riski yonetimi

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

31 Aralik 2025 iliskili Taraf Diger Taraf  lliskili Taraf Diger Taraf Nakit ve Nakit

Benzerleri
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) 909.161.478 79.529.419 - 175.070 7.189.443
-Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -
A.Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 909.161.478 79.529.419 - 175.070 7.189.443
B.Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan finansal varliklar - - - - -
C.Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis varliklarin net defter degeri - - - - -
D.Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -
-Vadesi ge¢mis briit defter degeri - - - - -
-Deger diisiikliigi (-) - - - - -

31 Aralik 2024 tarihi itibartyla kredi riski detaylar1 agagidaki gibidir:
Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

31 Aralik 2024 iliskili Taraf Diger Taraf iligkili Taraf Diger Taraf Nakit ve Nakit

Benzerleri
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) 1.936.518.236 142.580.768 - 231.154 5.286.962
-Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi1 - - - - -
A.Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 1.936.518.236 142.580.768 - 231.154 5.286.962

B.Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan finansal varliklar

C.Vadesi gegmis ancak deger diigiikliigline ugramamig varliklarin net defter degeri
D.Deger diigiikliigline ugrayan varliklarin net defter degerleri

-Vadesi gegmis briit defter degeri

-Deger diisiikliigi (-)
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Finansal aracin taraflarindan birinin soézlesmeye bagh yiikiimliligiinii yerine getirememesi nedeniyle
Sirket’in finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket, islemlerini yalnizca kredi
giivenirliligi olan taraflarla ger¢eklestirme ve miimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat elde etme
yoluyla kredi riskini azaltmaya ¢aligmaktadir.

Bilango tarihi itibartyla, vadesi ge¢mis ticari alacaklarin tamami, ticari alacaklara iligkin olarak alinan
teminatlar ile giivence altina alinmigtir. Sirket, vadesi ge¢mis ticari alacaklarina karsilik ayirmamuistir.

Sirket, likidite riskini tahmini ve fiili nakit akimlarimi diizenli olarak takip etmek ve finansal varlik ve
yukiimliiliiklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve bor¢lanma rezervinin devamini
saglamak suretiyle yonetir.

Sirket, tlirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliiliklerinin vade dagilimimi gdstermektedir. Tiirev
olmayan finansal yiikiimliiliikler iskonto edilmeden ve 6demesi gereken en erken tarihler esas alinarak
hazirlanmigtir. S6z konusu yiikiimliiliikler tizerinden 6denecek faizler asagidaki tabloya dahil edilmistir.

b.2) Likidite risk yonetimi

Likidite riski tablosu:

Sozlesme Iyl-5yil  5yilve
31 Aralik 2025 Kayith degeri uyarinca 3 Aydan Kisa  3-12 ay arasi y y yu ve
. arasi iizeri
nakit akisi
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliiliikler
Finansal Bor¢lanmalar 3.735.084.740  4.057.420.315 502.006.156  1.764.645.267  1.790.768.892 -
Ticari Borglar 768.923.693 821.718.591 772.218.591 - 49.500.000 -
Diger Borglar 167.307.577 167.307.577 - - 167.307.577 -
Toplam yiikiimliiliikler 4.671.316.010  5.046.446.483  1.274.224.747 1.764.645.267 2.007.576.469 -
Sozlesme Iyd-5yil  Syilve
31 Aralik 2024 Kayith degeri uyarinca 3 Aydan Kisa 3-12 ay arasi y y yu ve
nakit akigi arasi iizeri
Tiirev Olmayan Finansal
Yiikiimliiliikler
Finansal Bor¢lanmalar 1.621.269.002  2.652.145.751 359.701.688 914.372.873 1.378.071.190 -
Ticari Borglar 728.544.516 752.753.009 752.753.009 - - -
Diger Borglar 158.924.790 158.924.790 - - 158.924.790 -
Toplam yiikiimliiliikler 2.508.738.308  3.563.823.550 1.112.454.697 914.372.873 1.536.995.980 -
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b.3) Piyasa riski yonetimi
b.3.1) Kur Riski Yonetimi

Sirket’in faaliyetleri 6ncelikle, asagida ayrintilarina yer verildigi lizere, déviz kurundaki ve faiz oranindaki
degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalmaktadir.

Sirket’in, 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibartyla, yabanci para cinsinden yapilan islemlerini
TL’ye gevirirken kullandig1 déviz kurlar1 TL olarak asagidaki tabloda verilmistir:

ABD Dolan Avro

Efektif Ahs Efektif Satis Efektif Alis Efektif Satis

31 Aralik 2025 42,8323 43,0039 50,4179 50,6199
ABD Dolan Avro

Efektif Alis Efektif Satis Efektif Alis Efektif Satis

31 Aralik 2024 35,1987 35,3397 36,7172 36,8643

Asagidaki tablo 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in yabanci para pozisyonu
riskini 6zetlemektedir. Sirket tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlar1 TL
cinsinden asagidaki gibidir:

ABD

31 Aralik 2025 Dolan Avro GBP TL Karsihgi
Do6nen Varhklar

Parasal Finansal Varliklar 1.294 39.786 - 2.062.795
Ticari Alacaklar - - - -
Diger Alacaklar - - - -
Diger 1.391.523 1.787.873 - 149.847.790
Toplam Varhklar 1.392.817 1.827.659 - 151.910.585
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Ticari Borglar (80.711) (283.016) - (17.738.522)
Finansal yiikiimliiliikler (22.106.958) - (1.165.636.365)

Diger

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Ticari Borglar

Finansal yiikiimliilikler

Diger

(1.172.816)

(12.305.000)

(28.339.169)
(2.850)

(620.826.626)

(1.429.801.761)

(143.792)

Toplam Yiikiimliiliikler

(1.253.527)

(63.036.993)

(3.234.147.066)

Net Bilan¢o Pozisyonu

139.290

(61.209.334)

(3.082.236.481)
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S.

(Para Birimi - Aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla satin alma giicii

esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

ABD
31 Aralik 2024 Dolar1 Avro GBP TL Karsihg
Doénen Varhiklar
Parasal Finansal Varliklar 1.304 531 - 87.197
Ticari Alacaklar - - - -
Diger Alacaklar - - - -
Diger 1.171.635 2.645.678 - 178.326.109
Toplam Varhklar 1.172.939 2.646.209 - 178.413.306
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Ticari Borglar (894.408) (1.940.940) - (132.501.592)
Finansal yiikiimliiliikler (15.593) (16.256) - (1.499.400)
Diger - (770.000) - (35.500.540)
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Ticari Borglar - - - -
Finansal yiikiimliiliikler (9.559) (2.165) - (559.542)
Diger - - - -
Toplam Yiikiimliiliikler (919.560) (2.729.361) - (170.061.074)
Net Bilanco Pozisyonu 253.379 (83.152) - 8.352.232
Net Yabanci Para Pozisyonu para birimlerine gore agsagidaki gibidir:

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Amerikan Dolar1 Kargisinda 5.970.289 12.185.919
Avro Karsisinda (3.088.206.770) (3.833.687)
GBP Karsisinda - -
Net Yabanci Para Pozisyonu (3.082.236.481) 8.352.232

Kur riskine duyarhhk

Sirket, baslica ABD Dolar1 ve Avro cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.

Asagidaki tablo Sirket’in ABD Dolar1 ve Avro kurlarindaki %10’luk artisa ve azalisa olan duyarliligini
gostermektedir. %10’luk oran, {ist diizey yoneticilere Sirket i¢inde kur riskinin raporlanmasi sirasinda
kullanilan oran olup, s6z konusu oran yonetimin doviz kurlarinda bekledigi olasi degisikligi ifade
etmektedir. Duyarlilik analizi sadece yil sonundaki agik yabanci para cinsinden parasal kalemleri kapsar ve
s6z konusu kalemlerin y1l sonundaki %10’luk kur degisiminin etkilerini gosterir. Pozitif deger, kar/zararda

ve diger 6zkaynak kalemlerindeki artig1 ifade eder.
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Kar / Zarar Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
31 Arahk 2025 kazanmgasn kaybetn;gesi kazanmgasn kaybetn;gesi
ABD Dolari'nin TL karsisinda %10 degerlenmesi
halinde
1 - ABD Dolari net varlik / yiikiimliiligii 597.029 (597.029) 597.029 (597.029)
2 - ABD Dolart riskinden korunan kisim (-)
3 - ABD Dolar1 net etki (1 +2) 597.029 (597.029) 597.029 (597.029)
Avro'nun TL karsisinda %10 degerlenmesi
halinde
4 - Eur net varhk / yiikiimliilik (308.820.677) 308.820.677 (308.820.677)  308.820.677
5 - Eur riskinden korunan kisim (-)
6 - EUR net etki (4+5) (308.820.677) 308.820.677 (308.820.677) 308.820.677
Diger doviz kurlarinin TL karsisinda %10
degerlenmesi halinde
7 - Diger doviz net varlik / yiikiimliligi - - - -
8 - Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 - Diger Doviz Varliklar net etki (7+8) - - - -
TOPLAM (3 + 6 +9) (308.223.648) 308.223.648 (308.223.648) 308.223.648
Kar / Zarar Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
31 Aralik 2024 kazanmgas1 kaybetmgesi kazanmgas1 kaybetmgesi
ABD Dolari'min TL karsisinda %10 degerlenmesi
halinde
1 - ABD Dolari net varlik / yiikiimliiligii 1.218.592 (1.218.592) 1.218.592 (1.218.592)
2 - ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3 - ABD Dolar1 net etki (1 +2) 1.218.592 (1.218.592) 1.218.592 (1.218.592)
Avro'nun TL karsisinda %10 degerlenmesi
halinde
4 - Eur net varlik / yiikiimliiliik (383.369) 383.369 (383.369) 383.369
5 - Eur riskinden korunan kisim (-) - - - -
6 - EUR net etki (4+5) (383.369) 383.369 (383.369) 383.369
Diger doviz kurlarmimn TL karsisinda %10
degerlenmesi halinde
7 - Diger doviz net varlik / yiikiimliligi - - - -
8 - Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - - - -
9 - Diger Doviz Varliklar: net etki (7+8) - - - -
TOPLAM (3 +6 +9) 835.223 (835.223) 835.223 (835.223)
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Sirket, yeni kuruldugu i¢in faiz orani riskine bulunmamaktadir. Bu tiir riskler, faiz oranina duyarli varlik ve
yiikiimliiliklerin miktar ve vadelerini dengeleyerek bilango i¢i yontemle kullanilarak yonetilmektedir.
Finansal olmayan varhklar

Sirket finansal tablolarda gercege uygun degeri ile dlgiilen yatirim amagli gayrimenkullerin ger¢ege uygun
degerlerinin belirlenmesinde SPK tarafindan yetkilendirilmis gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlar1 esas alinmaktadir.

Yatirum amach gayrimenkuller:

Gergege uygun degeri emsal karsilagtirma yontemiyle hesaplanan yatirim amaglh gayrimenkullerin gercege
uygun degeri %10 oraninda artis/azalis olsaydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsaydi kar 2.825.615.874
TL fazla, 2.825.615.874 TL az olacakti. (31 Aralik 2024: 2.380.461.228 TL)

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla emsal karsilastirma yontemiyle yatirim amacli gayrimenkullerin duyarlilik
analizi agagidaki gibidir;

Duyarhilik  Gercege uygun  Gercege uygun

31 Aralik 2025 analizi deger iizerindeki deger iizerindeki

kar etkisi zarar etkisi
Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi 10% 2.825.615.874  (2.825.615.874)
Toplam 2.825.615.874  (2.825.615.874)

31 Aralik 2024 tarihi itibartyla emsal karsilastirma yontemiyle yatirim amacli gayrimenkullerin duyarlilik
analizi agagidaki gibidir;

Duyarhilik  Gercege uygun  Gercege uygun

31 Arahik 2024 analizi deger iizerindeki deger iizerindeki

kar etkisi zarar etkisi
Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi 10% 2.380.461.228  (2.380.461.228)
Toplam 2.380.461.228  (2.380.461.228)
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34. FINANSAL ARACLAR

Finansal araclarin gercege uygun degeri

Finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

. Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliilikkler, birbirinin ayn1 varlik ve yiikiimliiliikler i¢in aktif
piyasada islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

. Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yiikiimliiliigiin birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatindan baska direk ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin
bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmistir.

. Ugiincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yiikiimliiliigiin gercege uygun
degerinin bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
degerlenmistir.

Gergege uygun degerleriyle gosterilen finansal varlik ve yiikiimliiliikklerin seviye siniflamalar1 agagidaki
gibidir:

31 Aralik 2025 itibariyla
gercege uygun deger seviyesi

Finansal Varlhklar 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye Toplam
Yatirim amagli gayrimenkuller - 28.256.158.744 - 28.256.158.744
Toplam - 28.256.158.744 - 28.256.158.744

31 Aralik 2024 itibariyla
gercege uygun deger seviyesi

Finansal Varlhklar 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye Toplam
Yatirim amagli gayrimenkuller - 23.804.612.284 - 23.804.612.284
Toplam - 23.804.612.284 - 23.804.612.284

35. BAGIMSIZ DENETCI/BAGIMSIZ DENETiM KURULUSUNDAN ALINAN HIZMETLERE
ILISKIN UCRETLER

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla raporlama dénemine ait bagimsiz denetim ticreti 1.000.000 TL dir.
(2024: 981.692 TL)
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36. NET PARASAL POZiSYON KAZANCLARI/ (KAYIPLARI)’NA ILISKIN ACIKLAMALAR

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla kir veya zarar tablosunda raporlanan “Net Parasal Pozisyon
Kazanglar (Kayiplar1)” kalemi asagida belirtilen parasal/parasal olmayan finansal tablo kalemlerinden

kaynaklanmaktadir:
PARASAL OLMAYAN KALEMLER 2025 2024
Finansal Durum Tablosu Kalemleri (288.204.397) 1.146.501.569
Pesin Odenmis Giderler (78.852.299) 88.476.829
Ertelenmis Gelirler (93.896.469) 458.926.908
Finansal Yatirimlar 147.596.103 193.399.432
Yatirim Amaglhi Gayrimenkuller 5.745.127.090 5.066.104.801
Maddi Duran Varliklar 2.121.496 (402.120)
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3.256.282 212.858
Kiralama Hakk: Varliklari (2.851.611) 2.673.482
Stoklar 554.241.141 788.370.271

Ertelenmis Vergi Yikiimliligi

(1.413.459.179)

Sermaye (429.890.226) (559.877.552)
Tanimlanmis fayda planlar1 yeniden 6l¢iim kayiplar 115.421 136.687
Kéardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler (34.454.723) (20.441.205)
Gegmis Yillar Kéarlari/Zararlari (4.687.257.423) (4.871.078.822)
Kar veya Zarar Tablosu Kalemleri 96.436.178 51.349.079
ﬁgiﬁgﬁiﬁb (BZJIS;{L(ZIU) (191.768219)|  1.197.850.648

37.  BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

1-  Sirket tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla, 12 Ocak 2026 tarihinde, yapilan

aciklama asagidaki gibidir;

“Sirketimizin Marmaris'te gerceklestirdigi projeye iliskin, Marmaris Belediye Enciimeni tarafindan
verilen 2.677.149.516,00-TL idari para cezast icin diizenlenen 16.01.2025 tarih ve 1 Sayili ceza
ihbarnamesinin iptali icin sirketimizce Mugla 4. Idare Mahkemesi'nin 2025/215 Esas Sayili dosyasi ile
acilan davada, Mahkeme agik¢a hukuka aykirt olan dava konusu islemin uygulanmaya devam etmesi
halinde teldfisi gii¢ zararlar dogabilecegi nedeniyle Sirketimiz lehine dava konusu iglemin yiirtitmesinin

durdurulmasina karar vermistir.

Kamuoyuna saygryla duyurulur.”
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2- Sirket tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla, 16 Ocak 2026 tarihinde, yapilan
aciklama asagidaki gibidir;

“Sirketimizin Marmaris'te gerceklestirdigi otel-devre miilk projesine iligkin olarak, Marmaris Belediye
Enciimeni'nin 22.01.2025 tarihli ve 2025/177 sayili karari ile verilen yikim ve 43.059,91-TL idari para
cezast islemi ile bu idari para cezasuin tahsili amaciyla diizenlenen 18.02.2025 tarihli ve 71 sayili ceza
ihbarnamesinin iptali i¢in, Mugla 3. Idare Mahkemesi 2025/350 esas numarast ile sirketimizce

acian davada, haksiz ve hukuka aykiri islemlerin iptali ve yiiriitmenin durdurulmas: talep edilmisti.

Mugla 3. Idare Mahkemesi; dava konusu edilen islemlerde hukuka uyarlik bulunmadigi sonucuna
vararak, islemin; uygulanmasi halinde telafisi gii¢ zararlar dogabileceginden, 2577 sayili Idari
Yargilama Usulii Kanunu'nun 27. Maddesi uyarinca teminat alinmaksizin Sirketimiz lehine dava konusu
islemin yiiriitmesinin durdurulmasina oybirligi ile karar vermigtir.

Kamuoyuna saygiyla duyurulur.”

3-  Sirket tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla, 05 Subat 2026 tarihinde, yapilan
aciklama asagidaki gibidir;

“Sirketimizin Marmaris'te gerceklestirdigi projeye iliskin, Marmaris Belediye Enciimeni tarafindan
verilen 2.677.149.516,00-TL idari para cezasi ve buna iliskin enciimen kararmin iptali i¢in sirketimizce
Mugla 2. Idare Mahkemesi'nin 2025/134 Esas Sayili dosyast ile dava agilmigti. Mugla 2. Idare
Mahkemesi daha once hukuka aykirt bularak yiiriitmesini durdurmus oldugu dava konusu igleme iliskin
yaptig1 yargilama sonucunda, islemin sebep yoniinden hukuka uygun olmadigr sonucuna varmas,
2025/134 Esas ve 2026/49 Karar sayul karari ile 2.677.149.516,00-TL idari para cezast verilmesine
iliskin enciimen kararinin Sirketimiz lehine iptaline karar vermistir.

’

Kamuoyuna saygryla duyurulur.’

4-  Sirket tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla, 05 Subat 2026 tarihinde, yapilan
aciklama asagidaki gibidir;

“Sirketimizin Marmaris'te gerceklestirdigi proje kapsaminda, 1 Etap otel ve devre miilk projesi i¢in
diizenlenen 29/03/2024 tarih ve 15/1 sayili yapt kullanma izin belgesi (iskan belgesi), Marmaris Belediye
Baskanligi'mn 16/12/2024 tarih ve 124 sayili islemi ile iptal edilmis, Sirketimizce Mugla 2. Idare
Mahkemesi 2025/ 198 Esas Sayili dosyast ile bu islemin iptali icin dava acilmisti. Mugla 2. Idare
Mahkemesi daha 6nce hukuka aykiri bularak yiiriitmesini durdurmus oldugu dava konusu isleme iliskin
yaptigi yargilama sonucunda, islemin sebep yoniinden hukuka uygun olmadigr sonucuna varmas,
2025/198 Esas ve 2026/39 Karar sayili karari ile Yapi Kullanma Izin Belgesi Iptali hakkindaki idari
islemin Sirketimiz lehine iptaline karar vermistir.

’

Kamuoyuna saygiyla duyurulur.’
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5-  Sirket tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla, 05 Subat 2026 tarihinde, yapilan
aciklama asagidaki gibidir;

“Sirketimizin 6.000.000.000 TL kayitl sermaye tavani i¢erisindeki 1.200.000.000 TL olan ¢ikarimuis
sermayesinin, 1.291.550.265,90 TL' si sermaye diizeltmesi olumlu farklarindan ve 1.508.449.734,10 TL'
sinin ise olaganiistii yedeklerden karsilanmak iizere beheri 1 TL nominal degerde 2.800.000.000 adet pay
karsiligr 2.800.000.000 TL artirtimak sureti ile 4.000.000.000 TL've ¢ikarilmasina ve Esas Sozlegsmemizin
"Sermaye ve Paylar" basliklt 8 no.lu maddesinin tadiline iliskin gerekli yasal izinlerin alinmast amaci ile
11.11.2025 tarihinde Semaye Piyasasi Kuruluna yapilmig olan miiracaat, Kurul tarafindan onaylanmig
olup, 05.02.2026 tarih ve 2026/6 sayili SPK biilteninde yayimlanmustir.

Stirecler ivedilikle tamamlanacaktir.
Kamuoyuna saygryla duyurulur.”

6- Sirket tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) araciligiyla, 10 Subat 2026 tarihinde, yapilan
aciklama asagidaki gibidir;

“Sirketimizin Mugla ili, Marmaris Ilcesinde gerceklestigi otel ve devre miilk projesinde, 08/01/2024
tarihli 1. 2. etap yapt ruhsatlarimin Marmaris Belediye Baskanligi'nin 09/12/2024 tarih ve 124 sayili iptal
islemine iliskin, Mugla 2. Idare Mahkemesinde actigimiz 2024/1391 Esas Sayili davada Mahkeme,
Belediyece yapilan islemin hukuka aykirt oldugu gerekgesi ile sirketimiz lehine islemin yiiriitmesinin
durdurulmas karari vermisti.

Mugla 2. Idare Mahkemesi daha énce hukuka aykiri bularak yiiriitmesini durdurmus oldugu dava konusu
isleme iligkin yaptig1 yargilama sonucunda, islemin sebep yoniinden hukuka uygun olmadigi sonucuna
varmus, 2024/1391 Esas ve 2026/48 Karar sayili karari ile dava konusu 1. ve 2. etap yapt ruhsatlarinin

iptaline iliskin iglemin, Sirketimiz lehine iptaline karar vermistir.

Kamuoyuna saygiyla duyurulur.”

7-  Sirket tarafindan Kamuyu Aydimnlatma Platformu (KAP) aracilifiyla, 23 Subat 2026 tarihinde, yapilan
aciklama asagidaki gibidir;

“Sirketimizin Bedelsiz Sermaye Artirimi ile sermayesinin 2.800.000.000 TL artilarak 1.200.000.000
TL'den 4.000.000.000 TL've ¢ikarilmasina iliskin olarak, sirketimiz Esas Sozlesmesi'nin Sermaye baglkl
8. maddesi yeni sekliyle 23.02.2026 tarihinde ticaret sicilinde tescil edilmigtir.

Tescil 23.02.2026 tarih ve 11528 sayil Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

Kamuoyuna saygryla duyurulur.”

38. FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKEN DiGER HUSUSLAR

Bulunmamaktadir.
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EK DIPNOT- PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Tebligin 31. Maddesinin birinci fikrasinda yer alan “Ortakliklar,
fon ihtiyaglarini veya portfoyleri ile ilgili maliyetleri karsilama amaciyla hesap dénemi sonunda hazirlayip
kamuya agikladiklar1 konsolide olmayan veya bireysel finansal tablolarinda yer alan 6z sermayelerinin bes
kat1 kadar kredi kullabilirler. S6z konusu kredilerin {ist sinirmin hesaplanmasinda ortakligin finansal
kiralama islemlerinden dogan borglar1 ve gayri nakdi kredileri de dikkate alinir.” hiikkmii kapsaminda
ortakliklarmm hesap donemi sonunda bireysel finansal tablolarinda yer alan finansal borglarin,
Ozsermayelerinin bes katin1 asmamasi1 gerektigi ve s6z konusu hesaplamada kredilerin ilk kullanildigi
tarihteki degerleri degil anilan finansal tablodaki degerlerinin esas alinmasi gerekmektedir. Bu kapsamda
Sirket’in portfdy sinirlamalarina uyumun kontrolii tablosu 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri
itibariyla asagidaki gibidir:

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Hesaplama | Konsolide Olmayan / Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri ilgili Diizenleme
(TL) (TL)

A Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Md.24/(b) 2.096.227 85.633
B (Degisiklik:RG-9/10/2020-31269) Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler,

Gayrimenkule Dayali Haklar, Gayrimenkul Yatirim Fonu Katilma

Paylari ve Sermayesine %100 Oraninda stirak Ettikleri 28 inci

Maddenin Birinci Fikrasinin (¢) Bendi Kapsamindaki Sirketler Md.24/(a) 32.082.542.868 25.816.530.363
C istirakler Md24/b) | 631.014.030 | 607.524.877

iliskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan) Md.23/(f) | - | -

Diger Varliklar | 2761382926 | 4.109.084.884
D Toplam Varhklar (Aktif Toplami) Md.3/(p) | 35.477.036.051 | 30.533.225.757
E Finansal Borglar Md.31 | 3.586.074.954 | 1.533.982.958
F Diger Finansal Yiikiimliiliikler Md.31 | B _
G Finansal Kiralama Borglari Md.31 | 149.009.786 | 87.286.044
H iliskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) Md.23/(f) | - | -
i Ozkaynaklar Md.31 | 22.762.077.941 | 21.826.200.431

Diger Kaynaklar | 8979873370 | 7.085.756.324
D Toplam Kaynaklar Md3/(p) | 35.477.036.051 |  30.533.225.757
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EK DIPNOT- PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devami)

. . . . . 31 Aralik 2025 | 31 Arahk 2024
Hesaplama Konsolide Olmayan / Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri 1lgili Diizenleme
(TL) (TL)
Al Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 Yillik
Gayrimenkul Odemeleri i¢in Tutulan Kisim Md.24/(b) - -
A2 Déviz Cinsinden Vadeli - Vadesiz Mevduat / Ozel Cari Katilma Hesabi
ve TL Cinsinden Vadeli Mevduat/Katilma Hesab1 Md.24/(b) 2.062.757 85.633
A3 Yabanci Sermaye Piyasasi Araglart Md.24/(d) | - -
B1 Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali
Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar Md.24/(d) - -
B2 Atil Tutulan Arsa / Araziler Md.24/(c) | - -
Cl Yabanci istirakler Md.24/(d) | - B
2 Isletmeci Sirkete istirakler Md.28/1(a) | - | -
J Gayrinakdi Krediler Md.31 | 1.001.622.717 | 1.310.526.634
K Uzerine proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait
olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri Md.22/(e) - -
L Tek Bir Sirketteki Para Ve Sermaye Piyasasi Araglar1 Yatirimlarinin Toplami Md.22/(1) | 4.048.974 25.766
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EK DIPNOT- PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devami)

Hesaplama Asg.an/ Md. Portfoy Simirlamalar: ilgili Diizenleme Hesaplama Asg.an/ 31 Aralik 2025 | 31 Arahk 2024
Azami Oran Azami Oran
K/D Azami % 10 1 Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga Md.22/e K/D <%10 0.00% 0.00%
ait olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri
(Degisiklik: RG-9/10/2020-31269) Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, gayrimenkule dayali haklar
(B+A1)/D Asgari %51 2 Gayrimenkul Yatirrm Fonu Katilma Paylar ve Sermayesine %100 Oraninda Istirak Ettikleri 28 inci maddenin Md.24/(a), (b) (B+A1)/D >%51 90,43% 84,55%
Birinci Fikrasinin (¢) Bendi Kapsamindaki Sirketler
(A+C-A1)/D | Azami % 49 | 3 | Para ve sermaye piyasasi araglari ile istirakler Md.24/(b) | (A+C-A1)/D | <%49 1,78% 1,99%
o Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule dayali ) )
(A3+B1+C1)/D | Azami % 49 4 projeler, gayrimenkule dayali haklar, istirakler, Md.24/(d) (A3+B1+C1)/D <9%49 0,00% 0,00%
sermaye piyasasi araglart
B2/D | Azami%20 | 5 [ Anltutulan arsa/ araziler Md.24/(c) | B2/D [ <%20 0,00% 0,00%
C2/D | Azami% 10 | 6 [ isletmeci Sirkete istirak Md.28/1(a) | C2/D [ <%lo 0,00% 0,00%
(E+F+G+H+))i | Azami %500 | 7 | Borglanma smnirt Md.31 [ E+F+GHHHYI | <%500 20.81% 13.43%
. Déviz Cinsinden Vadeli - Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katilma
A2-Al1)/D A % 10 8 Md.24/(b A2-A1)/D
( ) zami % Hesabi ve TL Cinsinden Vadeli Mevduat/Katilma Hesabi ®) ( ) <%10 0,01% 0,00%
(L/D) Azami % 10 9 Tek Bir Sirketteki Para Ve Sermaye Piyasast Araglari Yatirimlarmin Toplami Md.22/(1) (L/D) <%10 0,01% 0,00%

“Portfoy Smirlamalarma Uyumun Kontrolii” bashikl1 dipnotta yer verilen bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1 “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya liskin Esaslar Tebligi”nin 16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis
6zet bilgiler niteliginde olup 28 May1s 2013 tarihinde 28660 say1l1 Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: IT1, No: 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma fliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 say1li Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri: 111, No: 48.1a sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina {liskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfoy sinirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri gergevesinde

hazirlanmigtir.
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