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1. SIRKET PROFILI

1.1 SIRKET BILGILERI

Servet GYO, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili diizenlemelerine goére gayrimenkullere ve gayrimenkul
projelerine yatirim yapmak iizere kurulmus bir gayrimenkul yatirim ortakligidir. Gayrimenkul sektoriinde 44
yilik birikime ve tecriibeye sahip olan Sinpas Grubu sirketlerinden biri olan Servet GYO, agirlikl olarak
perakende, endiistriyel ve ofis kullanim amagh gayrimenkullere yatirim yapmaktadir.

Sirketin ana yatirim stratejisi sahip oldugu binalari en iyi sekilde yoneterek istikrarl bir kira geliri elde etmek
ve uygun firsatlar buldukea yeni yatirimlarla portféyiinii biytitmektir. Sirket yeni yatirimlarinda tamamlanmis
binalar1 satin almaktan ziyade bos arsalar iizerinde proje gelistirmeyi tercih etmektedir. Sirket baslangi¢
yatirimi daha disiik oldugundan arsalari pesin bedelle satin almak yerine arsa sahipleri ile kat karsilig1 veya
hasilat pay1 karsilifl anlasmalar yapmay1 tercih etmektedir. Sirket gelistirdigi projelerde irettigi binalari
portfoyiinde tutup kiraya verebildigi gibi, uygun kosullar olusmasi durumunda satarak nakde de
cevirebilmektedir.

Sirket organizasyonel olarak muhasebe, finans, planlama ve mimari gibi temel fonksiyonlar: kendi personeli
vasitasiyla yiriitiirken, diger fonksiyonlar i¢cin disaridan hizmet almay1 tercih etmektedir.
Sirketin iletisim bilgileri asagidaki gibidir:

Merkez Adresi : Defterdar Mh. Otakgilar Cd. No:78 Sinpas Flatofis is Merkezi i¢ Kap1 No:51
Eyiipsultan - Istanbul

Telefon 1 2123105334 -5378

Faks 1 2122582499

Web Sitesi :  www.servetgyo.com.tr

1.2 TARIHCE

Servet GYO 2009 yili Mayis ayinda 12.000.000 TL nakit sermaye ile kurulmus ve Haziran ayinda Deposite Outlet
ve Depo Merkezi A-5 ve A-6 Bloklar ile Celik & Yenal Endiistri Merkezini satin almak sureti ile portfoyiinii
olusturmaya ve kira geliri elde etmeye baslamistir.

2009 y1li sonunda toplam 33.201.717 TL degerinde olan Celik & Tiiziin Lojistik Merkezi, Celik & Ozer is Merkezi
ve Celik & Toriin Endiistri Merkezi Sirkete ayni sermaye olarak konulmus buna ilave olarak 9.798.283 TL de
nakit sermaye konularak Sirketin ¢ikarilmis sermayesi 55.000.000 TL'ye yiikseltilmistir.

Sirket 2011 y1h Eylil ayinda Sinpas grubu sirketlerinden Dogu Istanbul Gayrimenkul ve Yatirimlari A.S. (Dogu
Istanbul) ile s6z konusu sirketi kayith degeri iizerinden ve kiil halinde devralmak sureti ile birlesmis ve boylece
¢ikarilmis sermayesini 304.493.148 TL’ye kayitli sermaye tavanini ise 1.000.000.000 TL’ye yiikseltmistir.

Sirket 2012 yilinda SPK’'nin portfdy sinirlarina uyum saglamak amaciyla kismi béliinme karari almistir.
Boliinme islemi, 18 Ekim 2012 tarihinde tescil edilen 3 Ekim 2012 tarihli olaganiistii genel kurul karariyla ve
Servet GYO'nun 30.06.2012 tarihli mali tablolarindaki yasal kayith degerler tizerinden gercgeklestirilmistir.
Boliinme nedeniyle Servet GYO'nun sermayesi bolinmeye konu varlik ve yiikiimliiliiklerin kayitli degerleri
arasindaki fark olan 7.200.000 TL tutarinda azaltilmistir. Servet GYO'nun sermaye azaltimi Sinpas Yapi
Endiistrisi ve Ticaret A.S.'nin (Sinpas Yap1) sahip oldugu paylardan karsilandigindan diger hissedarlarin Servet
GYO’da sahip olduklari sermaye paylarinda bir degisiklik olmamistir. Sinpas Yapi'nin yasal kayitlarinda sahip
oldugu Servet GYO hisseleri 7.200.000 TL azalirken, béliinmeye konu olan 296.703.951 TL tutarinda varlik ve
289.503.951 TL tutarinda yiikiimliiliikk Servet GYO kayitlarindan ¢ikarilarak Sinpas Yapi kayitlarina alinmistur.
Ayrica Servet GYO’nun yasal kayitlarinda “Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklar1” hesabinda negatif bir deger
olarak yer alan 246.948.493 TL, 6102 sayili TTK'nin 474. Maddesinin ikinci fikrasi kapsaminda Sirketin
boéliinmesi sonrasinda ulasilan 296.948.493 TL sermaye tutarindan mahsup edilerek Sirketin sermayesi nihai
olarak 50.000.000 TL'ye diisiirilmiigtiir.



Son olarak Sirket sermayesinin 52.000.000 TL'ye ¢ikarilmasi nedeniyle artirilan 2.000.000 TL nominal tutarh
paylarin yani sira, mevcut ortaklar ait 11.000.000 TL nominal tutarh paylar1 16-17 Nisan 2013 tarihlerinde
halk arz etmis ve nihayet 52.000.000 TL nominal sermayeli ve %25 halka ag¢iklik oranina sahip olarak 24 Nisan
2013 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamistir.

31 Aralik 2021 tarihi itibariyle Sirket aktifinde 8 adet bina bulunmaktadir. Bunlar; Deposite Outlet ve Depo
Merkezi, Deposite A7 Blok, Celik & Tiiziin Lojistik Merkezi, Celik & Ozer is Merkezi, Celik & Tériin Endiistri
Merkezi, Ankara Altinoran Straium AVM ve Ankara Altinoran Egitim Tesisi’ dir. Bunun yaninda sirketin 2021
yili igerisinde %100’ {ine istirak ettigi Giiney Istanbul Yatirim ve Isletme Tic. A.S." nin aktifinde de 4 adet bina
bulunmaktadir. Bunlar da; Eyiip Flatofis (36 adet bagimsiz b6liim), Is Modern ikitelli (45 adet bagimsiz béliim),
Sinpas Merkez Plaza ve Celik&Yenal Is Merkezi’ dir. Ayrica, Sirket Almanya’da kurulu OSWE Real Estate GmbH
unvanli ve 2.000.000 EUR sermayeli sirketin %94’iine sahiptir. OSWE Real Estate Frankfurt'ta bulunan ve
yaklasik 136.000 m? arsa iizerinde 107.000 m? kiralanabilir alana sahip depolama ve ofis amag¢h kullanilan
binalardan olusan tesislere sahip durumdadir. Bununla birlikte sirketin istanbul ili Umraniye ve Kiiciikcekmece
ilcelerinde satis amaciyla portfoyiine kattig: ticari gayrimenkul projeleri devam etmektedir.

1.3 ORTAKLIK YAPISI

Sirketimizin ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Hissedar Grubu Pay Tutar (TL) Pay Orani
Avni Celik A 1.010.276 1,94%
Avni Celik B 22.155.723 42,61%
Ayse Sibel Celik B 7.800.000 15,00%
Ahmet Celik B 3.900.000 7,50%
Ari Finansal Kiralama A.S. B 3.900.000 7,50%
Senay Celik B 1.950.000 3,75%
Diger (Dolasimdaki Hisseler) B 11.284.000 21,70%
TOPLAM - 52.000.000 100.00%

Tabloda goriildugii lizere Sirketimizin sermayesinin 1.010.276 TL tutarindaki béliimii A grubu paylardan,
kalan kismi ise B grubu paylardan olusmaktadir. A grubu paylarin yoénetim kurulu iiyelerinin se¢ciminde aday
gosterme imtiyazi bulunmaktadir. Sirketimizin 6 tiyeden olusan yonetim kurulunda 4 iliye A grubu pay
sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan se¢ilmektedir.

Sermaye artirimlarinda; A Grubu paylar karsiliginda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B Grubu yeni paylar
cikarilacaktir. Ancak, Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkinm kisitladig: takdirde ¢ikarilacak
yeni paylarin tiimi B Grubu ve hamiline yazili olarak ¢ikarilr.

1.4 YONETIM KURULU

Servet GYO yonetim kurulu ikisi bagimsiz iiye olmak tlizere toplam 6 liyeden olugsmaktadir. Yonetim kurulu
2023 Yili icerisinde 9 defa toplanarak sirketin sevk ve idaresine yonelik 9 adet karara imza atmislardir. 2023
Yili i¢in Yonetim Kurulu tiyelerinin toplantiya katiim oran1 %100 olarak gergeklesmistir. Yonetim kurulu
tiyelerinin bilgileri ve unvanlari asagidaki gibidir:

Adi1 Soyadi Unvam Bagimsizlik Durumu
Avni Celik Yonetim Kurulu Bagkam -

Ahmet Celik Yonetim Kurulu Bagkan Vekili -

Mahmut Sefa Celik Yonetim Kurulu Uyesi -

Dursun Yasar Camurali Yonetim Kurulu Uyesi -

Mehmet Emin Okur Yonetim Kurulu Uyesi Bagimsiz Uye
Mehmet Bulut Yonetim Kurulu Uyesi Bagimsiz Uye



Avni Celik, Yonetim Kurulu Baskani

1950 yilinda Alaca’da dogan insaat Miithendisi Sn. Avni Celik Devlet Miihendislik ve
Mimarlik Akademisi Insaat Miihendisligi béliimiinii bitirmis olup, iiniversite egitimi
suresi de dahil olmak tizere 1968 yilindan bugiine kadar 40 yildir sanayi ve is
hayatinin igerisindedir. 1974 yilinda kurmus oldugu Sinpas Yap: Endiistrisi ve
Ticaret A.S. ile baslayan girisimcilik siireci, Seranit Granit Seramik Sanayi A.S.,
Mikronize Mineral End. A.S., Prodek Yapi Dekorasyonu San. Tic. A. S. ve diger
sirketlerle devam etmis ve Sinpas Grubu’nu olusturmustur. Sn. Avni Celik, insaat
Miihendisleri Odasi, Istanbul Ticaret Odas, istanbul Sanayi Odasi ile 6 ayr1 mesleki-
kiiltiirel dernek ve vakfin iiyesi-yoneticisi durumundadir. Kurulusundan bu yana
Sirketimizin Yonetim Kurulu Baskanligi gorevini yiirtitmektedir.

Ahmet Celik, Yonetim Kurulu Baskan Vekili

1962 yilinda, Alaca’da dogan Ahmet Celik, Gazi Universitesi IIBF Kamu Yonetimi
boéliimiinden mezun olmustur. 1981-1985 yillari arasinda aile sirketi olan Celikler
Dis Ticaret Ltd. Sirketi'nde gérev yapmistir. 1987 yilinda Sinpas Grubu’na katilarak
Sinpas Yap1 End. ve Tic. A.S. ve bagh istiraklerin ¢esitli yonetim kademelerinde yer
almistir. Sinpas Grubu Yénetim Kurulu Uyesi olan ve kurulusundan bu yana
Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyeligi ile Genel Miidiirliik gérevini yiiriiten Sn. Ahmet
Celik ayn1 zamanda istanbul Ticaret Odas1 Meclis Uyesi-Toprak Uriinleri Komite
Baskani, TOBB Delegesi, Bogazici Vakfi Yonetim Kurulu Baskani, Alaca Egitim Vakfi,
Fenerbahge Kuliibii ve Kandilli Kuliibii Uyesidir.

Dursun Yasar Camurali, Yonetim Kurulu Uyesi

1965 yilinda Giresun’un Bulancak ilgesinde dogan Dursun Yasar Camurali Anadolu
Universitesi Isletme Fakiiltesi'nden mezun olmustur. 1988 yilinda is hayatina
Cemas Makine Malzeme Sanayi ve Ticaret A.S.’de Muhasebe Uzmani olarak
baslamistir. 1990 yilinda Sinpas Yapi Endistrisi ve Ticaret A.S.”de Muhasebe
Uzmani olarak goreve baslayan Dursun Yasar Camurali, sirasiyla Muhasebe &
Finans Sefi, Muhasebe & Finans Miidiir Yardimciligi, Muhasebe & Finans Miudiirt,
Mali isler Genel Miidiir Yardimcilig1 ve es zamanh gruba bagh firmalarin Mali isler
Koordinatorliigli gorevini yiirtitmistiir. Sinpas GYO A.S.nin kurulus siirecini ve
2007 yilinda halka arz siirecini yonetmistir. Ayni1 zamanda Sirketin Mali isler ve
Yatirimar iliskileri Departmanlarinin olusturulmasini saglamis ve mevzuata uyum
konularinin sorumlulugunu tistlenmistir.

2018 yilinda Sinpas Yapr Endiistrisi A.S.nin, Sinpas GYO A.S. catis1 altinda
birlestirilmesiyle birlikte Sinpas GYO A.S.’de Mali isler Grup Baskanlhg / CFO
gorevini ifa etmektedir.

Sirketimizin Yénetim Kurulu Uyeliginin yani sira Sinpas Grup Sirketlerinden Sinpas
GYO A, Kizilbiik GYO A.S. ve Ari Finansal Kiralama A.S. Sirketlerinde de Yonetim
Kurulu Uyeligi gérevlerini yiiriiten Dursun Yasar Camurali Fenerbahce Spor Kuliibii
kongre iiyesidir.




Mahmut Sefa Celik, Yonetim Kurulu Uyesi

1975 yilinda Ankara'da dogan Mahmut Sefa Celik, 1993'te Kabatas Erkek
Lisesinden, 1998 yilinda Yildiz Teknik Universitesi Ingaat Fakiiltesinden
mezun oldu. 1999- 2001 yillar1 arasinda Sinpas Aqua City Projesi'nde
santiye sefligi, 2002 ve 2004 yillar1 arasinda Seranit Granit Seramik San.
A.S." de Dis Ticaret Midiir Yardimciligi, 2004-2005 yillar1 arasinda Seranit
Bilecik Fabrikasinda cesitli tevzi yatimlarinin yoéneticiligini yapti. 2005
yilinda Sinpas Genel Merkezinde Proje Planlama ve Idari izin Siireclerinden
Sorumlu Genel Midir Yardimciligi'na getirilen Celik, Sinpas Holding
sirketlerinden Saf GYO A.S.’de Yénetim Kurulu Uyesi, Servet GYO A.S.’de
Genel Miidiir, Yonetim Kurulu Uyesi, Bati Ege Gayrimenkul A.S., Yonetim
Kurulu Uyesi, Oswe Real Estate Gmbh, icra Kurulu Uyesi, Kat Gayrimenkul
Gelistirme A.S. icra Kurulu Uyesi, Ottoman Gayrimenkul Yatirimlar1 A.S.’de
Yonetim Kurulu Uyeligi gibi cesitli gorevlerde bulunmustur. 2018 yilindan
bu yana Sinpas GYO’ da Yénetim Kurulu Uyeligi devam etmekte olup, 2021
yil1 Subat ay1 itibariyle de Kizilbiik Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. Genel
Miidiirii ve Yonetim Kurulu Uyesi olarak gérevine devam etmektedir.

Mehmet Emin Okur, Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

1970 yilinda istanbul’ da dogan Prof. Dr. Mehmet Okur, lisans
egitimini 1992 yilinda Marmara Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi iktisat boliimiinde tamamladiktan sonra, ayni liniversitenin
Sosyal Bilimler Fakiiltesinde hem yiiksek lisansi bitirmis hem de
Doktora yapmistir. 2001 yilinda doktorasini bitirdikten sonra yine
Marmara Universitesi Isletme Fakiiltesinde baglayan akademik
kariyerinde, sirasiyla 2016 yilinda Dogent, 2021 yilinda Profesor
unvanlarini almaya hak kazanmistir. Marmara Universitesi Isletme
Fakiiltesinde devam eden &gretim iiyeliginin yaninda; Insan
Kaynaklari, Marka Yonetimi, Kariyer Yonetimi, Liderlik ve Kurumsal
Sayginlik Yénetimi vb. bircok konuda yayinlanan makaleleri, Insan
Kaynaklari, Dijital Uretim, Dijital Isletme gibi konularda da hem
Tirkge hem diger dillerde yayinlanan kitaplart mevcuttur. 2018-2021
yillar1 arasinda Marmara Universitesi Siirekli Egitim Merkezi
Miidiirliigii yapan Prof. Dr. Mehmet emin Okur’ un SETA, Istanbul
Bilimler Akademisi vb. bircok bilimsel kuruluslardaki Yonetim Kurulu
Uyeligi devam etmektedir.

Mehmet Bulut, Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

1970 yilinda Canakkale’de dogdu. 1992'de Dokuz Eyliil
Universitesi iktisat Béliimiinii bitirdi. 2001 y1linda yardimci dogent, 2003
yilinda dogent ve 2008 yilinda da profesér oldu. Kirikkale
Universitesi'nde ve Baskent Universitesi'nde cesitli gérevlerde bulundu.
2011 yilinda Yildinm Beyazit Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
kurucu dekani ve rektér yardimcisi oldu. Cesitli kamu kurumlarinda ve
o0zel kurumlarda yoneticilik yapti. Bulgarca, Arapga, Felemenkce ve
Ingilizce bilen, evli ve {i¢ cocuk babasi olan Bulut'un Universitelerarasi
Kurul tarafindan YOK iiyeligine secimi Cumhurbaskani Abdullah
Giil tarafindan Subat 2012'de onaylanmistir[1]. Ayn y1l Tirkiye Bilimler
Akademisi iiyeligine de secildi[2]. Kasim 2013'te istanbul Sabahattin
Zaim Universitesi rektdrii olmustur.
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1.5 YATIRIM STRATE]JISi

Servet GYO, Sinpas Grubu uhdesinde bulunan tiim ticari gayrimenkul projeleri ile tecriibe ve bilgi birikimini
Servet GYO catis1 altinda toplamak ve bu alandaki tiim faaliyetlerini kurumsal yénetim anlayisina da uygun
olarak biiylitmek amaci ile kurulmustur. 2013 yili Nisan ay1 igerisinde halka arzini1 da gergeklestirmis olan
Sirket yeni ortaklarindan da aldig giicle istikrarl ve hizli biiyiimesini gerceklestirecektir. Bu hedefe ulasmada
kilit unsurlar sunlardir:

Kaliteli Portféy: 365 giin siirekli indirim sunan seckin markalarin outlet magazalariyla, ofislerin ve her kata
kamyon ulasimi saglanmis 24 saat giivenlikli, depreme dayanikli, her tiirlii altyapi problemi ¢oziilmiis
endiistriyel alan ve depolarin bir arada bulundugu kaliteli ve ideal bir portféy. Portféyde yer alan her
gayrimenkul kiracilarinin mevcut ve potansiyel tiim ihtiyaclari gozetilerek insa edilmis olup, Sirket ¢ikabilecek
olasi sorunlara da yetkin ve yetismis personeli ile en kisa zamanda miidahale edebilme giiciine ve imkanina
sahiptir.

Yiiksek Biiyiime Potansiyeli: Mevcut portfoye ilave edilecek grup biinyesinde halihazirda yer alan diger
nitelikli ticari gayrimenkuller ile bunlara ek olarak baslanan ve baslanacak diger ticari gayrimenkul
projelerinin sundugu yiiksek biiytime potansiyeli.

Giiclii Grup Destegi: Sinpas Grubunun 1974 yilindan bu yana hem ticari hem de konut projelerinin
gerceklestirilmesindeki basarili ge¢misi, Sinpas markasinin bilinirligi ve sayginligi, Grubun diger sirketlerinin
sagladig1 hizmetlerden kaynaklanan deger. Ornegin; Portféyde bulunan gayrimenkullerin isletmesi ve yonetimi
de Sinpas Grup sirketlerinden olan Miilk Gayrimenkul Yatirim ve Isletme Tic. A.S. tarafindan yiiriitiilmektedir.
Boylece kiracilarla olan iligkilerin daha saglikli ve takip edilebilir olmasi saglanmaktadir.

Uygun Makroekonomik ve Sektorel Sartlar: Tiim diinyay1 etkileyen global ekonomik krizden c¢ikis
sinyallerinin artmasi, nitelikli alisveris merkezi ve outletler ile nitelikli endiistriyel alanlara olan talebin artarak
devam etmesi.

Servet GYO'nun yatirim stratejisi ana hatlari ile Sinpas Grubunun gii¢lii destegini arkasina alarak, Sirketin
kaliteli gayrimenkul portfoyii ile yiiksek biiyiime potansiyelini kullanarak ve makroekonomik ve sektdrel
sartlar1 da degerlendirerek istikrarl ve hizli biiytimektir.

1.6 KOMITELER

1.6.1 KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Sirket Yonetim Kurulu'nun 03.04.2012 tarih ve 53 sayili karari ile kurumsal yonetim komitesi kurulmus olup,
Baskanligini Sn. Mehmet Bulut, tiyeliklerini ise Sn. Mahmut Sefa Celik ve Sn. Fatih Dogan ytriitmektedir.
Kurumsal yonetimden sorumlu komite:

- Kurumsal Yénetim ilkelerini Sirket icerisinde gelistirip uygulanmasini saglamak,

- Yonetim kuruluna kurumsal yénetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunmak,

- Pay sahipleri ile iligkiler biriminin calismalarini gézetmek,

- Kurumsal Yonetim ilkelerini de dikkate alarak Yénetim Kurulu Uyelerinin sayis1 ve secimine; Yénetim
Kurulu'nun ve ona bagh komitelerin isleyis yapisina ve etkinligine iliskin dnerilerde bulunmak, Sirketin
faaliyet gosterdigi alanlarda sirketin ¢alismalarini etkilemesi muhtemel risklerin dngériilmesi ve bu
risklerin olas1 negatif etkilerini ortadan kaldiric1 ve/veya diistiriicii 6nlemler alinmasi konusunda
Yonetim Kuruluna giindem olusturmak,

- Sirketin uzun vadeli hedeflerini dikkate alarak Yonetim Kurulu iiyelerinin ve lst diizey yoneticilerin
licretlendirme esaslarini ve 6lgiitlerini belirlemek, bu ¢ercevede Sirket'in tiim ¢alisanlarini1 kapsayacak
sekilde bir insan kaynaklar1 ve ticretlendirme politikasi olusturmak ve bu ilkelerin uygulamasini takip
etmek,

- Ucretlendirme politikasi ¢ercevesinde ydnetim kurulu iiyelerine ve iist diizey yéneticilere verilecek
licretlere iliskin dnerilerini yénetim kuruluna sunmak,

- Yillik kurumsal yénetim degerlendirmesini yapip Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Beyani ile Yonetim
Kurulu'nun onayina sunmak



amaciyla, Yonetim Kurulu tarafindan olusturulur ve yetkilendirilir. Komite kendi yetki ve sorumlulugunda
hareket eder, Yonetim Kuruluna tavsiyelerde bulunur ve gereken durumlarda rapor hazirlayarak Yonetim
Kuruluna goriisiinii sunar. Ancak nihai karar sorumlulugu her zaman Yonetim Kurulu'na aittir.

Sirket Yonetim Kurulu'nun 27.03.2013 tarih ve 2013 /11 sayili karart ile yonetim kurulu liye sayisi dikkate
alinarak ayrica Aday Gosterme Komitesi ve Ucret Komitesi olusturulmamasina ve bu fonksiyonlarin
Kurumsal Yonetim Komitesi tarafindan ytiriitiilmesine karar verilmistir.

1.6.2 DENETIMDEN SORUMLU KOMITE

Sirket Yonetim Kurulu karari ile kurulmus olan denetimden sorumlu komitenin baskanligini Sn. Mehmet Bulut
tiyeligini ise Mehmet Emin Okur ytritmektedir. “Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Denetim Komitesi
Yonetmeligi'nde s6z konusu komitenin olusumu ve ¢alisma esaslar1 detayli bir sekilde belirlenmistir.

Denetimden sorumlu komite, Yonetim Kurulu tarafindan olusturulur ve yetkilendirilir. Komite kendi yetki ve
sorumlulugunda hareket eder, Yonetim Kurulu'na tavsiyelerde bulunur ve gereken durumlarda rapor
hazirlayarak Yonetim Kurulu’'na gériisiinii sunar. Ancak nihai karar sorumlulugu her zaman Yénetim
Kurulu'na aittir.

1.6.3 RISKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI

Sirket Yonetim Kurulu'nun 29.03.2013 tarih ve 2013/14 sayili karari ile TTK ve sermaye piyasasi mevzuati
uyarinca sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diisiiren sebeplerin erken teshisi, bunun i¢in
gerekli 6nlemler ile ¢arelerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amaciyla “Riskin Erken Saptanmasi Komitesi”
kurulmasina karar verilmistir. An itibariyle komite baskanlig1 gérevini Sn. Mehmet Emin Okur, komite iiyelik
gorevini ise Sn. Mahmut Sefa Celik ytiriitmektedir.

1.6.4 PAY SAHIPLERI iLE iLISKILER BiRiMi

14.12.2012 tarih ve 71 sayili yénetim kurulu karari ile kurulan “Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi” yonetici ve
gorevlisi olarak, sirket calisanlarindan Fatih DOGAN ve Abdurrahman AYAZ atanmustir.

Pay sahipleri ile iligkiler béliimiiniin iletisim bilgileri asagidaki gibidir:

Fatih Dogan Abdurrahman Ayaz
Adres Defterdar Mh. Otakgilar Cd. No:78 Sinpas Defterdar Mh. Otakgilar Cd. No:78 Sinpas
Flatofis is Merkezi Eyiip- ISTANBUL Flatofis is Merkezi Eyiip- ISTANBUL
Telefon 2123102716 2123105334
Faks 212 2582499 212 258 2499
E-mail fatih.dogan@servetgyo.com.tr abdurrahman.ayaz@servetgyo.com.tr

Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi pay sahibi ortaklardan yazili olarak veya internet yoluyla yapilan bagvurular
yanitlamakla birlikte Borsa istanbul, SPK, MKK ve Takasbank ile olan yazil iletisimi de saglamaktadir. Pay
Sahipleri ile Iliskiler Birimi;

- Tiim pay sahiplerine esit muamele eder,

- Sirket ile ilgili pay sahipligi haklarinin kullanimini etkileyebilecek nitelikteki bilgi ve agiklamalar: giincel
olarak kamuya agiklar ve Sirketin internet sitesinde pay sahiplerinin kullanimina sunar,

- Genel Kurul toplantilarinin yiirtirliikteki mevzuata, esas sézlesmeye ve diger sirket i¢i diizenlemelere
uygun olarak yapilmasini saglar,

- Genel Kurul toplantilarinda pay sahiplerinin yararlanabilecegi dokiimanlari hazirlar,

- Oylama sonuglarinin kaydinin tutulmasini ve sonuglarla ilgili agiklamalarin yapilmasin saglar,

- Mevzuat ve Sirketin bilgilendirme politikasi cercevesinde kamuyu aydinlatma ile ilgili her tiirlii faaliyeti
yurutur.

Pay Sahipleri iliskiler Birimi dénem igerisinde aktif olarak ¢alismis, pay sahiplerinden sézlii olarak gelen

talepler en hizli sekilde yanitlanmis, yazili olarak gelen talepler ise en geg ertesi giin yanitlanmistir. Donem

icinde pay sahipleri tarafindan telefon ve e-posta yoluyla sorulan sorulara Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi

titizlikle cevap vermistir.



1.7 KAR DAGITIM POLITiKASI

Sirketimizin kar dagitim politikasi asagidaki gibidir.

Sirketin kar dagitiminda, 6ncelikle Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasas1 Mevzuati, Vergi Mevzuaty, diger ilgili
mevzuat ile esas sézlesmenin kar dagitimi ile ilgili maddelerine uyulur. Dagitilacak kar pay1 tutarinin
belirlenmesinde, ilgili mevzuatta gerceklesen degisimler ve gelismeler, Sirket’'in uzun vadeli stratejisi, sermaye
gereksinimleri, yatirim ve finansman politikalari, karlhilik ve nakit durumu dikkate alinir. Sirketin yatirim ve
finansman ihtiya¢larindan kaynaklanan olaganiistii bir durum olmadig siirece, Yonetim Kurulu dagitilabilir
dénem karinin asgari %30’u kadar birinci temettiiyii ortaklara nakit olarak dagitmay: Genel Kurul’a teklif eder.
Yonetim Kurulu, Genel Kurul’a yukarida belirtilen oranin altinda nakit temettti dagitmay1 veya nakit temettu
dagitmamay teklif ederse, bu tiir bir teklifin dayanagi pay sahiplerine agiklanir. Kar dagitimi konusunda nihai
karari Genel Kurul verir.

Servet GYO Hissesine Diisen
Arsa Kapal Kira Dolu Kira
Biiyiikliig | Alan Satis . Ekspertiz luk Servet .. Ar sa Kapah Satis . Ekspertiz

. . Ekspertiz P GYO | Biuyiiklugii Alan Ekspertiz -

U (Briit) Degeri Degeri Ora Hissesi (m?) & (Briit/m2) Degeri Degeri

(m?) (m?) & (Yillik) m & (Yillik)
Deposite A-
5ve A-6
Outlet ve 26.418| 97.955| £842.410.000 | £35.797.659 | 94% | 100% 26.418 97.955 | £2.547.000.000 | £59.904.710
Depo
Merkezleri
E%‘Tgf{‘teA' 6.786| 23.505| $130.000.000 | £7.522.080 | 95% | 49% 3301| 11.435| P266:325.000)  $12.610.080
Celik & £410.940.000 | £19.562.400
Eggﬁtri 9957 | 30.879| £170.212.000| 19.388.363 1?)2 60% 5.974 18.527
Merkezi
Gelik & Ozer 3799 | 21.024| $134352.675| 16277.050| 90| 5704 2.164 11973 | 251435000  £10.489.981
[s Merkezi %
Celik & £102.380.000 £6.475.200
Tiziin 6.408 8.430 £55.975.000 | 52812100 90| 769% 4.870 6.407
Lojistik %
Merkezi
Kagithane £312.050.000 | £12.480.000
Flatofis [s 3870 | 22868| £102.335.000| £8.993.055| 53% | 50% 1.935 11.434
Merkezi
Altinoran £273.258.000 £11.456.400
Starium 8143 | 26.701| $£205.650.000 | £11.931.600 | 38% | 100% 8.143 26.701
AVM
Altm Oran 100 £233.000.000 | £12.360.000
Egitim 10.936 | 13551| £145.670.000 | £7.642.800| ", | 100% 10.936 13.551
Parseli 0
Dikmen 13.287 - 132269536 -l -] 100% 13.287 | #92000.000 £0
Okul Arsasi
Sefakoy £715.400.000 £0
Boulevard 12.811 -| £269.500.000 - -| 55% 7.046 -
Projesi
Is Modern £450.254.000 | £17.746.800
Ambarli 26.120 - £150.692.709 - -1 100% 15.410 14.945
Projesi
Finanssehir £745.420.000 80
Flatofis 4.647 - £199.112.953 - -1 100% 4.647 .
Projesi
TOPLAM | 133.182 | 244.914 | £2.538.179.873 | £90.364.707 104.131| 197.984 | £6.399.462.000 | £163.085.571




2.1 PORTFOYE GENEL BAKIS

Sirketimizin portfdyiinde; Ofis, Depo ve AVM kullanimina haiz kiralama amagh ticari alanlardan olusan 9
(Dokuz) adet gayrimenkul, yine Ofis, Apart ve Egitim Tesisi kullanimina haiz ingaati devam eden 3 (U¢) adet
gayrimenkul projesi bulunmaktadir. Sirketimiz portféyiindeki gayrimenkuller ve projelerle ilgili degerleme
raporlari Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanmis olup, degerleme tarihi
31.12.2022’ dir. S6z konusu varliklarla ilgili 6zet bilgiler asagidaki gibidir:

2.2 DEPOSITE OUTLET VE DEPO MERKEZi A-5 VE A-6 BLOKLAR

Istanbul ili, Basaksehir il¢gesi ikitelli Organize
Sanayi Bolgesi'nde yer alan Deposite Outlet
ve Depo Merkezi, 365 giin siirekli indirim
sunan seckin markalarin outlet
magazalariyla, her kata kamyon ulasimi
saglanmis 24 saat giivenlikli depolarin bir
arada bulundugu kapsamli bir binadir.
Binanin tamamu Sirketimize aittir. isletme ve
yonetim hizmetleri grup firmalarimizdan
olan Milk Yatinm ve Isletme Tic. AS.
tarafindan yapimaktadir. Tasinmaz
Kiiclikcekmece ilgesi, ikitelli Mahallesi, 480 ada, 7 parsel tizerinde kayitli olan 26.418,08 m?’lik arsa tizerindeki
yer almaktadir. Binamiz 2 bodrum + zemin + 3 normal kat + ¢at1 katindan olusmaktadir. 2. Bodrum kat otopark,
1.bodrum kat, zemin kat ve 1.kat outlet center, 2. ve 3. kat depolama alani, ¢at1 kat1 ise depolama alaninin yani
sira otopark alanlarinin yer aldig1 bélumdiir. Binadaki ara¢ kapasitesi 2.bodrum kat ve ¢at1 kat toplam olmak
uzere 442'dir. Bina B.A K. tarzda insa edilmis olup ¢at1 tasiyici sistemi ¢elik konstriiksiyondur. Binada dért adet
asansor bulunmaktadir ve bu asansérler biitiin katlara hizmet saglamaktadir. Ayrica katlar arasi baglantiy1
saglayan merdivenler ile tasinmazin outlet kisminda yliriiyen merdivenler mevcuttur. Gayrimenkuliin giincel
doluluk orani; %100’ diir.

Deposite Alisveris Merkezi

2.3 CELIK & TORUN ENDUSTRI MERKEZi

i P Celik Toriin Endiistri Merkezi de Deposite
T Outlet ve Depo Merkezi gibi Istanbul
Basaksehir de yer almaktadir. Binamiz
sanayinin ihtiya¢ duyabilecegi her tiirli
altyapt problemi ¢oziilmis endiistriyel bir
yapidir. Celik Toriin  Endistri  Merkezi
bodrum + zemin + 1 normal Kkattan
olusmaktadir. Bina B.A.K. tarzda insa edilmis
olup, cat1 tasiyici sistemi celik
konstriiksiyondur. Toplam 22 adet bagimsiz
bolim bulunan binada, iki adet asansor
bulunmaktadir. Katlar arasi baglantiyr
saglayan merdivenler mevcuttur. Taginmazin
%060 oranindaki hissesi Sirketimize aittir. Gayrimenkuliin giincel doluluk orani; %100’ diir.




2.4 CELIK & OZER i$ MERKEZI

F

2.6 DEPOSITE A-7 BLOK

Istanbul ili Kagithane ilgesi'nde yer alan, her
kata kamyon ulasimi saglanan, sanayi ve
lojistigin yani sira lokal perakendeye de
hizmet verebilen karma kullanimh bir is
merkezidir. 3.799 m? yiiz dlciime sahip arsa
iizerinde insa edilmis olan binanin yaklasik
%57 oranindaki hissesi Sirketimize aittir.
Binada 8 adet diikkan, 4 adet biiro ve 1 adet
trafo olmak iizere toplam 13 adet bagimsiz
bo6lim bulunmaktadir. Gayrimenkuliin giincel
doluluk orani; %100’ diir.

Istanbul Ili, Sancaktepe ilgesi'nde yer alan,
genis TIR parklariyla, mono blok celik
konstriiksiyon yapilar1 ve ara¢ ylkleme
platformlariyla  Lojistik ve Depolama
konusunda ideal ¢6ziimlerin iiretildigi bir
merkezdir. Binanin %76 oranindaki hissesi
Sirketimize aittir. Tasinmaz, bodrum+zemin
kat olmak lizere toplam 2 katlidir. BAK tarzda
insa edilmistir. Dis cephe ve cati sandvig
paneldir. Bodrum katta 2 ve zemin katta 2
olmak Uzere toplam 4 ana girise sahiptir.
Gayrimenkuliin giincel doluluk orani; %100’
diir.

Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi ikitelli Organize
Sanayi Bolgesi'nde yer alan Deposite Sosyal
Tesis 4 bodrum, zemin, asma ve 1 normal
kattan olusmaktadir ve 22 bagimsiz boélim
bulunmaktadir. Tasinmaz Kiiglikcekmece
ilgesi, ikitelli Mahallesi 479 ada, 1 parsel
tizerinde kayith olan 6.785,70 m?lik arsa
tizerinde 23.505 m2 kapali alana sahiptir.
Bina %48,65 oraninda Sirketimize aittir.
Gayrimenkuliin giincel doluluk orani; %100’
dir.



2.7

KAGITHANE FLATOFiS
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Istanbul ili Kagithane Ilgesi Cendere
Mahallesi’ nde yer alan Kagithane Flatofis Is
Merkezi 5 bodrum, zemin, 4 normal ve 1 ¢at1
katindan olusmaktadir ve 98 bagimsiz bolim
bulunmaktadir. Tasinmaz Kagithane ilgesi
Cendere Mahallesi 4 Pafta, 110 parsel
tizerinde kayith olan 3.869,70 m?lik arsa
tizerinde 22.868 m2 kapali alana sahiptir.
Bina 9%50,00 oraninda Sirketimize aittir.
Gayrimenkuliin giincel doluluk orani; %70’
dir.

" Ankara ili, Cankaya Ilgesi ilkbahar

Mahallesi’'nde yer alan Sinpas Altironan
Evlerinde bulunan AVM 5 bodrum ve 1 zemin
kattan olusmaktadir ve 56 bagimsiz bolim
bulunmaktadir. Tasinmaz Gankaya ilgesi
flkbahar Mahallesi 29634 ada, 10 parsel
tizerinde kayith olan 8.143,00 m?lik arsa
iizerinde 26.701 m2 kapali alana sahiptir.
Gayrimenkuller %100,00 oraninda
Sirketimize aittir. Gayrimenkuliin gilincel
doluluk orani; %60’ dir.



2.9 ALTINORAN EGITiM PARSELI
Ankara il Cankaya llgesi ilkbahar

Mahallesi'nde yer alan Sinpas Altinoran’da
bulunan Egitim Tesisi 1 bodrum ve 1 zemin ve
4 normal kattan olusan bir okuldur. Tasinmaz
Cankaya ilgesi ilkbahar Mahallesi 29634 ada, 9
parsel iizerinde kayith olan 10.936,00 m*lik
arsa iizerinde 13.551 m2 kapali alana sahiptir.
Gayrimenkuliin giincel doluluk orani; %100’
dir.

T I

L

2.10 ISTIRAKLER

2.10.1 OSWE REAL ESTATE GMBH

Sirketimiz, 15.11.2019 tarihinde istiraklerinden Deks Yatirim A.S." nin hisselerini diger ortaklardan satin alarak
DEKS’e %100 oraninda istirak etmis ve kolaylastirilmis usulde birlesme islemleri i¢in S.P.K. na bagvurmustur.
SPK tarafindan olumlu goriis verilen basvuru sonucunda, 21.04.2020 tarihinde Sirketimiz, Kolaylastirilmis
usulde birlesme islemlerini tamamlayarak DEKS’ i Kiil halinde devralmistir. Bu islemler sonucunda sirketimiz,
Frankfurt'ta bulunan ve portfoyi, 242.399 m2 arsa iizerinde 291.000 m2 kiralanabilir alana sahip depolama
ve ofis amagl kullanilan binalardan olusan OSWE Real Estate GMBH sirketine %94 oraninda istirak eder hale
gelmistir.

Sirketimizin 13 Subat 2020 tarihinde Kamuoyunu Aydinlatma Platformunda da agikladig tizere, Oswe Real
Estate GMBH sirketinin portfoytinde yer alan gayrimenkullerin kismen (106.774 m2 arsa iizerinde 183.306 m2
kapal1 alan) satisina iliskin bir s6zlesme imzalanmis olup, satis bedeli toplam 176.082.200 EURO’ dur. Satis
islemi 2020 yili icerisinde gercgeklesmis ve satis tutarinin tamami alicidan tahsil edilmistir. Oswe’ nin
portfoylinde kalan gayrimenkullerde kiralama islemleri devam etmekte olup, buradaki doluluk orani ise hali
hazirda %90 seviyesindedir.

31 Aralik 2021 tarihinde Oswe Real Estate GmbH’1in (“Oswe”) 2.000.000 EUR olan sermayesinin %20’sine denk
gelen 400.000 EUR nominal bedelli 400.000 adet Oswe hissesi pay basina 1.365 TL olmak {izere toplam
546.000.000 TL bedelle Kizilbiik Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.” ye satilmistir. Hisselerin Kizilbiik GYO’ ya
devri 24 ay vadeli satisin gelirleri Sirketimiz tarafindan tahsil edildikten sonra gergeklestirilecektir.

2.10.2 GUNEY ISTANBUL GAYRIMENKUL YATIRIM VE iSLETME TiC. A.S.

Sirketimiz, 18.08.2021 tarihinde Sinpas Yapi1 End. Tic. A.S.” den kismi boliinme yoluyla kurulmus olan Giiney
[stanbul Gayrimenkul Yatirim ve isl. Tic. A.S.’ nin hisselerini alarak %100 oraninda bu sirkete istirak etmistir.
Anilan sirket, portfdyiinde yer alan gayrimenkullerden kira geliri elde etmektedir. Giiney Istanbul’ un
portfoylinde yer alan gayrimenkuller ile ilgili 6zet bilgiler asagidaki gibidir:
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2.10.2.1 EYUP FLATOFIS (36 Adet Bagimsiz Boliim)

Istanbul ili, Eyiip 1Ilgesi Defterdar
Mahallesi'nde yer alan Sinpas Eytip Flatofis
toplam 81 adet bagimsiz boélimden
olusmaktadir. Sirket bu bagimsiz
bolimlerden 36 adetini portfdyiinde
bulundurmaktadir. Tasinmaz Eyiipsultan
llgesi Nisanci Mahallesi 158 ada 1 parsel
lizerinde kayith olan 19.197,44 m?lik arsa
tizerinde 115.402,48 m2 kapali alana
sahiptir. Gayrimenkulde yer alan bagimsiz
bolimlerden 36 adedi %100,00 oraninda
sirketindir. Gayrimenkuliin giincel doluluk

orani; %75’ dir.

2.10.2.2 i$ MODERN IKITELLI (45 Adet Bagimsiz Boliim)

| Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi ikitelli OSB
Mabhallesi'nde yer alan Sinpas ikitelli Is
Modern A-B-C-D Blok toplam 122 adet
bagimsiz boliimden olusmaktadir. Sirket
bu bagimsiz béliimlerden 45 adetini
portfdyiinde bulundurmaktadir. Tasinmaz
Basaksehir Ilgesi ikitelli 0SB Mahallesi 703
ada 2 parsel {lzerinde Kkayith olan
20.959,30 m?1ik arsa iizerinde 99.715,09
=8 m2 kapali alana sahiptir. Gayrimenkulde
yer alan bagimsiz boliimlerden 45 adedi
%100,00 oraninda sirketindir.
Gayrimenkuliin giincel doluluk oran;
%100’ diir.

12



2.10.2.1 SINPAS MERKEZ PLAZA
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Istanbul Ili, Besiktas ilgesi Dikilitas
Mahallesi'nde yer alan Sinpas Plaza
21 adet bagimsiz  boélimden
olusmaktadir. Tasinmaz Besiktas
flcesi Dikilitas Mahallesi 1463 ada
143 parsel tizerinde kayith olan
2.059,50 m¥lik arsa iizerinde
11.926,93 m2 kapali alana sahiptir.
Gayrimenkul  %100,00 oraninda
sirketimizindir Gayrimenkuliin
giincel doluluk orani; %100’ diir.

Istanbul ili, Bagaksehir ilesi Ikitelli 0SB
Mahallesi'nde yer alan Celik&Yenal is
Merkezi 19 adet bagimsiz béliimden
olusmaktadir. ikitelli OSB Mahallesi 528
Ada 8 parselde kain tasinmaz 9.780,50
m?'lik arsa iizerinde 30.256,62 m2 kapali
alana sahiptir. Gayrimenkulde yer alan

! bagimsiz boliimlerin tamami %50,00

oraninda sirketindir. Gayrimenkuliin
glincel doluluk orani; %100’ diir.



3. EKONOMIK VE SEKTOREL GELISMELER

3.1 TURKIYE’ NIN EKONOMIK GORUNUMU

Kiiresel Piyasalar

2022 yilinda kiiresel bazda artan enflasyonla birlikte, baslica merkez bankalarinin sikilastirici para politikasi
kararlari kiiresel piyasalarin seyrinde etkili oldu. Mart ayinda faiz artirimina baslayan Fed, bu tarihten itibaren
toplam 425 baz puan artis yaparak politika faizini %4,25-4,50 araligina ¢ekti. Aralik ayindan itibaren
enflasyonda kaydedilen sinirli iyilesmenin ardindan Fed, faiz artirim hizini yavaslatma sinyali verdi. Fed'in yani
sira Ingiltere ve Avrupa merkez bankalar1 da enflasyonla miicadele etmek amaciyla politika faizlerini 2022
boyunca yiikselttiler. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) haziran ayinda %0 diizeyinde olan politika faizini yil
sonunda %?2,5’e ¢ikartirken, ingiltere merkez bankas1 da 2022 basinda %0,25 olan politika faizini %3,5’e
yukseltti. S6z konusu sikilasma adimlarinin 2023 yilinda ekonomik aktiviteyi yavaslatarak kiiresel biiyiimeyi
olumsuz etkilemesi bekleniyor. Artan enflasyon dolayisiyla gelismis ililke ekonomilerinin daraltici para
politikalarina devam etmeleri, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelere olan sermaye akisinda baski olusturmaya
devem ediyor. Yilin ikinci yarisindan itibaren gelismis ekonomilerdeki enflasyon ve biiylimenin seyrine bagh
olarak faiz arttirnmlarinin yavaslamasi ve sonlanmasiyla gelismekte olan iilkeler iizerindeki sermaye ¢ikisi
baskininin sonlanacagini diisiiniiyoruz.

Biiyiime ve Ekonomik Aktivite

Pandemi doneminden gti¢lii bir sekilde ¢ikan Tiirkiye ekonomisinin biiytime hizi, 2022 yilinin ilk {i¢ ceyreginde
beklendigi gibi yavasladi. Tiirkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gore 2022 yilinin ilk dokuz ayinda
bir dnceki y1lin ayn1 dénemine goére %6,2 oraninda btiytidil. Bu dénemde yillik biiytime ise %3,9 oraninda oldu.
2022 yilinin ilk ti¢ ceyreginde kaydedilen gii¢lii biiyyiime performansinda daha 6nceki donemlerde oldugu gibi
6zel tiketim harcamalarinin 12 puanlik yiiksek katkisi 6ne ¢ikmaya devam ederken, kamu harcamalarinin da
1,1 puanlik katkisi son dort yilin en yiiksek katkisi olarak géze ¢arpti. Bu donemde net ihracatin biiyiimeye
katkisi azalarak da olsa devam ederken, stok degisimi kalemi ise yilin {i¢lincii ¢ceyreginde biiylimeyi 9,6 puan
asag1 cekti. Uretim yontemiyle katkilar incelendiginde, tarim ve sanayi sektorlerinin biiyiimeye katkis1 azalarak
da olsa devam ederken, turizm ve finans sektorlerinin sergiledigi gli¢lii performansa bagh olarak hizmetler
sektori biiylimeyi 4,3 puan yukari ¢ekti. Gectigimiz yilin ikinci yarisindan itibaren biiyiimeyi sinirlandirmaya
baslayan insaat sektori, zincirlenmis hacim endeksine gore yillik bazda %14,1 daralarak GSYH biiytimesini 0,8
puan asagi cekti. Yurt icinde 2022 yilinin ilk aylarinda 50 esik degerinin listiinde seyreden imalat sanayi PMI,
Rusya-Ukrayna savasinin etkisiyle mart ayindan bu yana esik degerin altinda seyrederek, 2022 yilinin aralik
ayinda 48,1 seviyesinde kald1. Gerilemenin devam etmesi liretim sekt6riindeki ivme kaybinin belirginlestigine
isaret ederken, kiiresel ekonomik aktivitedeki yavaslamanin etkisiyle PMI verisinin 2023 yilinda da esik
degerin iizerine cikmakta zorlanmasi bekleniyor. Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel
ekonomik aktivitede gozlenen ivme kaybi paralelinde uluslararasi kuruluslar 2022 ve 2023 yillarina iliskin
kiiresel biiylime beklentilerini asag1 yonlii revize etti. Tiirkiye ekonomisine iligkin biiyime tahminleri ise ilk li¢
ceyrekteki giiclii biiylime performansiyla beraber 2022 ve 2023 yillari i¢in yukar1 yonli revize edildi. OECD
kasim ay1 tahminlerine gére, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin pozitif yansimasinin devami olarak
Tiirkiye ekonomisinin 2022 yilinda yaklasik %5,3 oraninda ve takip eden 2023 yilinda ise %3 oraninda
biiytimesi bekleniyor.

Faiz Oram

TCMB, Mart 2021'de %19’a kadar ¢ikardig1 politika faizini, sonraki toplantilarda kademeli olarak indirerek
2022 kasim ayi itibariyle %9 seviyesine ¢ekti ve 2023 ocak ay1 itibariyle bu seviyede sabit tutmaya devam
ediyor. TCMB’nin politika faizini diisiik tutmasinin etkisiyle USD/TRY kuru ilizerinde olusan baski soncu,
ekonomi yonetimi Tirk lirasinin degerini “kur korumali TL vadeli mevduat” uygulamasi ve zaman zaman
alinan makro ihtiyati tedbirler ile dengelemeye ¢alisiyor.

Enflasyon

Doéviz kurundaki ani artis ve asgari iicret diizenlemelerinin tiretim maliyetlerini arttirmasiyla 2022 y1l1 boyunca
yillik bazda ytiksek seyrederek ekim ayinda %85,5’i géren enflasyon orani, baz etkisiyle artisini yavaslatarak
2022 y1l sonunda %64,3 oldu. OECD kasim ay1 tahminlerine gore, yurtici talebin canli kalmasi ve lira tizerindeki
baski goéz oniine alindifinda enflasyonun 2023 yilinda da yiiksek kalmasi bekleniyor. Ancak, kiiresel
biiylimenin yavaslamasi ve yil sonuna dogru baz etkisiyle beraber, enflasyonun 2023 yil sonunda %44,6
seviyesinde olmasi bekleniyor.
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Issizlik Oram

Pandeminin etkisiyle kottlesen issizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda basladig1 toparlanma siirecini
stirdlirerek Kasim 2022 itibariyle %10,2’ye geriledi. OECD kasim ay1 tahminlerine goére, 2023 yilinda is giici
piyasasinin benzer seyretmesi ve yil sonunda issizlik oraninin %10,3 olarak ger¢eklesmesi bekleniyor

3.2 OFIS VE TiCARi GAYRIMENKUL

istanbul Ofis Piyasasi

2022 yilinin ilk yarisinda diisen bosluk oranlari, 2022 yilinin ikinci yarisinda da diisiis egilimini devam ettirdi.
2021 yilinda baslayan ofise geri doniis siireci, 2022 yilinda biraz daha hizlandi. Ofislerdeki ortalama personel
yogunlugu 6nceki donemlere gore az da olsa artmis olmasina ragmen, COVID-19 6ncesi donemin hala gerisinde
seyrediyor. Normallesme siireciyle birlikte ofisler tam zamanli ¢alismaya baslasa da birgok ofis kalic1 olarak
evden ve ofisten dontisiimlii ¢alisma imkani sunan hibrit ¢calisma modeliyle calismaya devam ediyor. Ofislerde
kiralarin kanunen Tiirk Lirasi olarak belirlenmesi gerekiyorsa da, mal sahipleri kiralar1 ABD Dolar1 cinsinden
belirledikleri seviyede korumaya ¢alisiyorlar. 2022 yilinin ikinci yarisinda da Tirk Lirasi karsisindaki ytikselisi
devam eden ABD Dolarr’'nin deger artis1 %4’ buldu. Déviz kurunda yasanan bu artisa bagl olarak mal sahipleri
de kira rakamlarina kur ve enflasyon artisini yansittilar. Bu artis, 2022 yil1 ikinci yarisinda yilin ilk yarisina
gore kira rakamlarinm TL bazinda istanbul genelinde %35,6 oraninda yiikseltti.

Istanbul’da bulunan ofis alanlarini Anadolu Yakasi'nda 4, Avrupa Yakasi'nda 4 olmak iizere toplam 8 alt bélgede
inceliyoruz. istanbul’daki A simifi toplam spekiilatif kiralanabilir ofis stoku 2022 yili son yarisi itibariyle yilin
ilk yaris1 ile aym kalarak 2.717.884m? seviyelerini koruyor. En yiiksek ofis arz1 sirasiyla 892,161m? ve
419,028m? ile MIA ve Kozyatag bélgesinde bulunuyor. 2022 yilinin son yarisinda A smifi ortalama kira
rakamlari Tiirk liras1 (TRY) bazinda biitiin bolgelerde artti. Son 6 ayda kiralardaki Tiirk lirasi (TRY) cinsinden
artis oran1 %35,6’y1 bulurken, ABD Dolari cinsinden artis orani ise %25,8 oraninda oldu. Piyasada kiracilarin
talep ettikleri nitelikte bos ofis arzinin giderek azaldigini gézlemliyoruz. Nitelikli ofislere olan talepteki artisa
karsilik, arza yeni ofis stoku eklenmemesinin kira fiyatlarinin artmasinda en biiyiik etken oldugunu
diisiiniiyoruz. Talep 2022 yili ikinci yarisinda yaklasik 74.892m? yeni kiralama islemi gerceklesti. Bu islemlerin
%31’i MiA bolgesinde, %26’lik béliimii Kagithane/Cendere bélgesinde gergeklesti. Bu bélgeleri %22 orani ile
Kozyatagi/Atasehir bolgesi takip ediyor. Yeni kiralama islemlerinin yaklasik %15’lik boliimiiniin esnek ofis
operatorleri tarafindan yapilmis olmasi dikkat g¢ekiyor. Bu veriler esnek ofislere olusan ilginin pandemi
sonrasinda da devam ettigini gdsteriyor. Yeni kiralama talebinin sinirl kalmasindan dolay: artan istanbul
genelindeki A siifi ofislerdeki bosluk oranlari, 2021 yilinda firmalarin kademeli olarak ofise doniislerinin
yarattig1 talep artisiyla beraber tekrar diismeye basladi. 2022 yilinda ise bosluk oranlarindaki bu disiis, arz
artisinin talep artis1 karsisinda sinirl kalmasiyla hiz kazandi. 2022 yili ikinci yarisinda ofis bosluk oranlar1 759
baz puan azalarak istanbul genelinde %19,15 olarak gerceklesti. Artan nitelikli ofis talebi nedeniyle
miisterilerin A sinifi ofis bulmakta zorluk yasadigini gézlemliyoruz.

Oniimiizdeki ii¢ y1l icerisinde Istanbul A sinifi kiralanabilir ofis arzina eklenecek 890.995m? ofis alan
bulunuyor. Stoka eklenecek bu ofis alaninin %79’u Kozyatag)/ Atasehir, %15’si MIA ve %6’s1 Maslak
bolgelerinde yer aliyor. Bu dénemde insaat asamasindaki projelerde yavaslama yasanmasinin yani sira,
planlama asamasinda olan projeler de sinirli kaldi. 2022 yilinda bosluk oraninin hizli bir sekilde diismesine
ragmen, artan maliyetler ve ozellikle Istanbul Finans Merkezinde arza eklenmesi beklenen ofis stoku
dolayisiyla gelistiriciler ofis projesi gelistirme konusunda isteksiz kalmaya devam ediyor. istanbul Finans
Merkezi projesinin 2023 yilinda tamamlanmasi bekleniyor. Béylece mevcut stoka eklenecek olan yaklasik
703.000m? ofis stoku bélgedeki bosluk oraninda artisa neden olacak. Fakat projede yer alacak finans
kuruluslarinin tasinma islemlerinden sonra, bu alana yeni tasinmalarin da giindeme gelmesini bekliyoruz.
2022 ikinci yarisinda azalan bosluk oranlarinin 2023 ve 2024 yilinda da azalmaya devam edecegini
diisiinliyoruz. 2023 yilinda da hibrid ¢alisma modeline devam etmeyi ve hatta kalic1 hale getirmeyi planlayan
sirketlerin sayis1 oldukea fazla olmasina ragmen eski ve dzellikle pandemi sonrasi ddnemde olusan ihtiyaglara
altyapisi cevap veremeyen binalardaki kullanicilarin yeni ofis binalarina dogru yer degistirme planlarinin,
talebi canli tutacagini diisiiniiyoruz.2023 yilinda ofis piyasasinda agilabilir camlara, teras alanlarina, taze hava
ile havalandirma sistemine, dezenfekte edilen sogutma-isitma sistemlerine ve akilli teknolojiye sahip binalara
olan talebin artarak devam edecegini diisiiniiyoruz. 24 Subat 2022 tarihinde Rusya’nin Ukrayna isgali
sonrasinda alinan yaptirim kararlari sonrasinda ¢ok uluslu sirketlerin Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma
kararlarini pes pese aldiklarina sahit olduk. Son dénemde bir¢ok yabanci ve ayni zamanda Rus sirketinin de,
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Rusya’daki faaliyetlerini Tirkiye'ye kaydirma noktasinda hazirliklar yaptiklarini ve Tiirkiye'ye bir talebin
oldugunu gézlemliyoruz. Ozellikle IT sektériindeki sirketler Rusya’da calisma sartlarinin zorlagmasiyla
ofislerini Tirkiye veya Birlesik Arap Emirlikleri gibi Rus vatandaslarina giris vizesi uygulamayan tilkelere
kaydirma egilimindeler. Gelen ofis taleplerinin siirmesi ve isleme doéniismesi Istanbul ofis piyasasinda olusan
hareketliligin devamini saglayabilir.

istanbul ve Cevresi Endiistriyel Piyasasi

Pandemi doneminin etkilerinin kalkmasiyla birlikte 2022’in ilk yarisinda goriilen piyasada kiralama ve satin
alma faaliyetlerindeki canlilik 2022’in ikinci yarisinda da devam ediyor. Pandemi 6ncesi seviyelere ulasan
liretim faaliyetleri ve 6zellikle 2022 y1linda e-ticaret hacminin biiytimesiyle birlikte, liretim tesislerine ve sehir
lojistigine (son kilometre lojistigi) olan talep de artti. Tiirkiye, Cin’e alternatif bir tiretim merkezi olarak 6ne
¢ikmaya basladi.

Endiistriyel piyasa arastirmamiz, istanbul ve yakin cevresinde 8 alt bélgede incelenmektedir. incelenen
bolgeler, Asya Yakasi’'nda Dudullu ve Tuzla, Avrupa Yakasi’'nda Esenyurt-Kirag¢ ve Silivri bolgeleridir. Ayrica
Gebze ve Dilovasi ilgelerini iceren Kocaeli ili ile Cerkezkdy ve Corlu ilelerini iceren Tekirdag ili de endiistriyel
bélgeler icinde incelenmektedir. Istanbul ve yakin cevresi endiistriyel piyasasinda mevcut stokun %57’si
toplam 5.455.656m? bilyiikliigiindeki kiralanabilir alani olusturuyor. Toplam stokun %27,8’i Tuzla bélgesinde
bulunurken; bu boélgeyi %27,68 ile Esenyurt-Kirac¢ ve %26 ile Dudullu bolgeleri takip ediyor. Hem ABD dolari
hem de TL bazinda ortalama kira rakamlari incelenen biitiin bélgelerde artis gosterdi. Uretim ve lojistik
tesislerine olan ihtiyacin artmasi, enflasyon ve dovizdeki artis ile birlesince hemen hemen tiim bolgelerde
carpici kira artislari oldu. Artan hareketliligin etkisiyle Gebze bolgesinde ortalama tesis kiras1 130,90 TL/m?/ay
($7 USD/ m?/ay), Tuzla bolgesinde ise ortalama tesis kiras1 121,55 TL/m?/ay ($6,5 USD/m?/ay) civarinda
seyrediyor.

Istanbul ve yakin ¢evresi kiralanabilir endiistriyel alan stokunun bosluk oran1 %5,25 olarak kaydedildi. 2022
yilinin ilk yarisinda, pandeminin basindan beri artan son kilometre lojistik tesisi talebine liretim tesislerine
olan talep artisi da eklenince bosluk oranlarindaki azalis devam etti. Bu donemde Esenyurt - Kira¢ ve Gebze
bolgelerinde yeni stok eklenmesi sebebiyle bosluk oranlar artarken; Dilovasi, Cerkezkody, Tuzla ve Silivri
bolgelerinde ise bosluk orani azaldi. Dudullu ve Corlu bolgelerinde ise bosluk oraninda kayda deger bir degisim
kaydedilmedi. Pandemi sebebiyle gelismis tedarik zincirlerine olan ihtiyacin artmasi, bu alandaki yatirimlari
da artirdi. Bu sebeple firmalar, tedarik zincirlerini gelistirmeye ve giiclendirmeye yoneldiler. Bu sebeple gerek
lojistik gerekse iiretim tesislerine olan talep artisi1 dolayisiyla 2022 yilinda kiralama ve satin alma islemleri
canlihgini korudu. Bu dénemde istanbul endiistriyel ve lojistik piyasasi sinirlari artan talebin etkisiyle doguda
izmit’e dogru genislemeye devam etti. izmit, Kartepe ilesinin kuzeybatisiyla, Basiskele ve Gélciik ilcelerinin
kuzey boélgeleri son yillarda otomotiv sektériindeki firmalarin bu bélgede yatirimlarini arttirmasiyla Diinya
¢apinda dnemli bir iiretim {issii olarak 6n plana ¢ikmaya basladi. Bolgede pek ¢cok otomotiv ve otomotiv yan
sanayi firmasi tesis yatirimi yapmaya devam ediyor. Bolgede firmalar kendi yerlerini insa etmenin yani sira
built-to-suit modeli ile yatinmi yatirimcilara yaptirip uzun dénem kiralama yoluna da gidiyorlar. izmit
bolgesinde ortalama tesis kirasi 102,13 TL/m?/ay ($5,46 USD/m?/ay) civarinda seyrediyor. Lojistik ve
endiistriyel tesislerdeki getiri oranlari, artan talebin de etkisiyle %8,0 seviyelerinde kalmaya devam etti. Getiri
oranlarinin kisa vadede bu seviyelerde kalacagini tahmin ediyoruz.

Pandemiyle birlikte artan liretim ve lojistik tesis talebinin degisen tiiketim ve iiretim trendleri dogrultusunda
artmaya devam edecegini diisiiniiyoruz. Oniimiizdeki 12 aylik dénemde talebin canlihgiyla beraber lojistik ve
endiistriyel tesis kira rakamlarindaki degisimin enflasyon ve déviz kuru seyrine bagl kalacagini ve nitelikli
tesislerdeki kira artiginin devam edecegini 6ngoriiyoruz. Uretim ve tedarik zincirlerinin piyasa
talebine/tiiketicilere (near-shoring) yakinlasti§1 ve yerinde tiretime gectigi (onshoring) degisim stirecinin
devam ettigini gozlemliyoruz. Tedarik zincirlerindeki bozulmanin da etkisiyle firmalar Cin’e alternatif
lokasyonlara yonelmeye devam ediyorlar. Bu sebeple cografi konumu ve maliyet avantajiyla Tirkiye de iiretim
merkezi olarak bu pastadan pay almaya devam ediyor. Uretim ihtiyaci kaynakh talebin yam sira, e-ticaret
hacminin de yarattig1 depolama ve lojistik tesis talebi etkisiyle, 6nlimiizdeki dénemde Tiirkiye’de lojistik ve
liretim tesisi yatirimlarinin artisini siirdiirmesini bekliyoruz.

3.3. PERAKENDE SEKTORU
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Pandemi dolayisiyla uygulanan kisitlamalarin 2021 yilinin ikinci yarisindan itibaren kaldirilmasiyla tiim
alisveris merkezleri herhangi bir kisitlama olmadan faaliyetlerine devam ediyorlar. 2022 yilinda alisveris
merkezlerinin ziyaretci sayilarinda ve cirolarinda bir 6nceki yila gore 6nemli artis gézlendi.

Ozellikle pandeminin de etkisiyle kapanan alisveris merkezleriyle birlikte, Tiirkiye genelindeki alisveris
merkezi sayisinda ve kiralanabilir alan biiytikliigiinde diisiis gozlendi. 2022 yili sonu itibariyle Tiirkiye
genelinde hizmet vermekte olan 436 alisveris merkezinin toplam kiralanabilir alan1 13.681.394m2 rakamina
geriledi. Insaat siireci devam etmekte olan 33 yeni aligveris merkezlerinin faaliyete gecmesiyle birlikte toplam
kiralanabilir alanin 14.488.954m2 ’ye ulasmasi bekleniyor. Giincel olarak, 14 ilde aktif veya insaat halinde
alisveris merkezi projesi bulunmuyor. Alisveris merkezi yatirimlarinda 6zellikle pandemi donemiyle beraber
artan iptallerin ve gecikmelerin devam edecegini diisiiniiyoruz. 1.000 kisi basina diisen toplam kiralanabilir
alan, 2022 yilimn ikinci yarisi itibariyle Tiirkiye geneli icin ortalama 162m? diizeyinde kald. Tiirkiye’de 1.000
kisi basina diisen toplam kiralanabilir alan siralamasinda ilk 10’a giren iller bir sonraki sayfada yer aliyor.
Tiirkiye’nin toplam niifusunun yaklasik %25’ininin yasadig1 istanbul ve Ankara illeri, tilkedeki toplam alisveris
merkezleri kiralanabilir alaninin %38’ini olusturup, 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan siralamasinda
sirasiyla 1. ve 2. sirada yer aliyor. Nifusu 500.000’in altinda olup ilk 10’a giren Bolu ve Edirne illeri
konumlarinin avantajlarin1 kullanmaktalar. Istanbul ve Ankara gibi iki 6nemli merkezin gecis giizergahinda
bulunma 6zelligine sahip olan Bolu, 1.000 kisi bagina kiralanabilir alan verisine gore 280m? ile Istanbul ve
Ankara’nin ardindan 3. sirada yer aliyor. Tiirkiye’nin Bulgaristan sinirinda konumlanan Edirne, giiniibirlik
alisveris ziyaretlerinin yarattigi talebin etkisiyle, 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan arzinda 8. sirada yer
aliyor. Tiirkiye’'nin niifus bakimindan en kalabalik {i¢iincii ili olan izmir ise, 1.000 Kisi basina diisen kiralanabilir
alan siralamasinda 201m? ile 6. sirada yer aliyor. Mevcut kontrat kiralar1 gz éniine alindiginda, pandeminin
déneminde olusan belirsizligin ortadan kalkmasina karsin artan iilke riskinin etkisiyle Istanbul’daki AVM’lerde
getiri orani %8,50 civarinda seyrediyor.

Covid-19 salginin etkisiyle alisveris merkezlerinin ziyaretci sayilarinda ve ciro endekslerinde goriilen dusiisler,
2022 yilinda yerini giiclii bir toparlanmaya birakti. 2022 Ekim doneminde, alisveris merkezlerinin verimlilik
(ciro) endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina gore %131 oraninda artis gosterdi. Artan ziyaret sayilarinin etkisinin
yaninda, ciro endeksindeki bu yiiksek artisin temel sebebinin enflasyon oldugunu séyleyebiliriz. 2022 yil1 ekim
ayl itibariyle ziyaret sayisi endeksinde toparlanma siirerken, endeks pandemi 6ncesi doneme yaklasmaya
devam ediyor. Alisveris Merkezi Ziyaret Sayisi Endeksi de 2022 yilinin ekim ayinda 88’e yiikselerek bir dnceki
yilin ayni ayma gore %10 oraninda artis gosterdi. Pandemi doneminin etkilerinden biri olarak sayilan e-
ticarete yonelim, alisveris merkezlerindeki ziyaret sayilarinin beklenenden daha yavas toparlanmasinda
o6nemli rol oynuyor.

Daha 6nce tahmin ettigimiz gibi kisitlamalarin ortadan kalkmasiyla birlikte, ziyaret sayilar1 ve cirolarda 2021
yilinin 2. yarisindan itibaren baslayan belirgin artislar 2022 yilinda da devam etti. Pandemiden sonra ziyaret
sayilarinda ciddi artislar yasansa da e-ticaretin toplam perakende ticareti igcindeki payini artmasiyla aligveris
merkezleri eski parlak giinlerinden uzaklar. Ancak, turist erisimine elverisli olan magaza karmasi gii¢li
alisveris merkezleri ziyaret sayilarinda ve cirolarda hizli toparlanma yasadilar. Kisa vadede sosyallesme
ihtiyacinin giderilmesi ve deneyimleyerek alisveris yapma ihtiyacindan dolay1 geleneksel perakende ticaret
payinin toparlanmaya devam edecegini diisiiniiyoruz. Ancak, uzun vadede e-ticaretin toplam perakende
ticarette payini arttirmaya devam etmesiyle alisveris merkezlerindeki ciro ve ziyaret sayisi lizerinde baski
devam edecektir. Lokasyon, tasarim, konsept ve magaza karmasi ile fark yaratan alisveris merkezlerinin bu
olumsuzluktan daha az etkilenecegini diistiniiriiz. Oniimiizdeki dénemde, alisveris merkezlerinin cazibelerini
korumalar icin degisen teknolojiye ve tiiketici aliskanliklarina adapte olacak tasarim ve konsept yenileme
yoniinde adimlar atmasi gerekli gériiniiyor.

Kaynak: Colliers - Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Arastirma Raporu 2022 Ikinci Yari
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4. FAALIYETLERLE iLGILi GELISMELER

4.1 i$ MODERN AMBARLI PROJESI

2016 Yili kasim ayinda Istanbul ili, Beylikdiizii ilgesi, Yakuplu Mahallesi, Yol Mevkii, 6 Ada, 24 Parsel 'de Kain
26.120 m2 buytikligiinde bir arsa lizerinde, kat karsili1 yontemiyle proje gelistirilmesi amaciyla arsa sahipleri
ile tasinmaz satis vaadi ve arsa payi karsilig1 insaat s6zlesmesi imzalanmistir. Sézlesme uyarinca gelistirilecek
projede sanayi, ticaret ve depolama amacli yap1 ya da yapilar gelistirilecek olup insa edilecek yapilarin %41’i
arsa pay! karsihginda arsa sahiplerine verilecek kalan %59’u ise Sirketimizin olacaktir. 2021 Yil sonu
degerleme raporunda sirketimizin projeden elde edecegi hak ve faydanin bugiinkii pazar degeri 150.692.709
TL olarak takdir edilmistir. 30.06.2017 tarihinde alinan yap1 ruhsati ile proje i¢in insaat faaliyetlerine
baslanmistir. Proje Is Modern Ambarh ismi ile lanse edilmis olup, bagimsiz boliim satiglar icin Sinpas Yap1 A.S.’
den marka kullanimi ve aracilik hizmeti alinmistir. S6z konusu insaat 2 etap olarak planlanmis. 2020 yili
icerisinde 1. Etap tamamlanmistir. 2. Etap ise 2022 y1l1 nisan ayinda tamamlanarak iskani alinmis olup, projenin
insaati tamamlanmistir. Sirketimize ait toplam 119 bagimsiz b6liim bulunan projede su ana kadar 99 bagimsiz
boliim satilmistir. Kalan 20 adet bagimsiz bolim kiralama amaciyla yatirim amagh gayrimenkul olarak
sirketimizin portfoytinde yer almaktadir.
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4.2  FINANSSEHIR FLATOFiS PROJESI

Sirketimiz 30.09.2020 tarihinde Sinpas GYO ve Ar1 Finansal Kiralama ile imzalamis oldugu sézlesme ile,
Istanbul ili Umraniye ilgesi Finanskent Mahallesi 2435 Ada 4 Parselde bulunan 4.647,08 m2arsay1 portfdyiine
katmistir. Taginmazin satis bedeli; Sinpas GYO tarafindan tasinmaza dair alinmis olan yapi ruhsatlari ve o giine
kadar yapilmis hafriyat ve iksa ¢alismalari maliyetleri ile Sinpas GYO'nun eski arsa sahibi Remzi Demirlikan’a
karsi olan ve Sirketimize devrettigi yiikiimliiliikler de dikkate alinarak 55.160.000 TL (KDV ve vade farki haric)
olarak belirlenmistir.

Arsa lizerinde, 20.500 m? briit insaat alanina sahip perakende alanlar1 ve A sinifi ofislerden olusan projenin
insaatina 2020 y1l1 sonunda baslanmis olup, bugiin itibariyle insaat tamamlanmistir. 2022 Yil sonu degerleme
raporunda projenin bugiinkii pazar degeri 745.420.000 TL olarak takdir edilmistir. Projede yer alan satisa konu
toplam 133 bagimsiz boliimden 132 adetinin dn satis1 2022 yili ilk yarisinda tamamlanmis olup, 2023 yili
Haziran ayi itibariyle yer teslimlerine baslanmasi planlanmaktadir.
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4.3 SEFAKOY BOULEVARD PROJESI
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Sirketimiz ve Sinpas GYO A.S. arasinda imzalanmis olan sbzlesme ile, Istanbul ili Kiigiikkcekmece Ilcesi Giiltepe
Mahallesi Halkali Caddesi 13222,13223 ve 13224 nolu parsellerin konu oldugu “Kat Karsiligi ingaat
Sozlesmesi” hak ve sorumluluklari ile devralinmistir. Projenin briit ingaat alan1 82.510 m? dir. Projedeki arsa
sahibi pay1 % 45, sirketimizin pay1 % 55’ tir. Satilabilir alan1 53.671 m2 olacak proje i¢in ingaat ruhsati
31.12.2021 tarihinde alinmistir. 2024 yili igerisinde insaatin tamamlanmasinin hedeflendigi proje igin
hazirlanan 2022 yil sonu degerleme raporunda sirketimizin projeden elde edecegi hak ve faydanin bugiinkii
pazar degeri 715.400.000 TL olarak takdir edilmistir. Projede 31.03.2023 tarihi itibariyle toplam 76 adet
bagimsiz béliimiin, 6n satis1 gerceklesmistir.
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4.4 ANKARA DiKMEN OKUL PROJESI

Sirketimiz ve Ahmet Celik arasinda imzalanmis olan sézlesme ile, Ankara ili Cankaya ilgesi Ata Mahallesi 13287
Ada 5 nolu parselde kain arsa devralinmistir. Hali hazirda projelendirilmeye devam eden alan i¢in 28.078 m2
insaat alanina sahip okul binasi, yurt ve diger alanlardan olusan bir proje planlanmaktadir. Satilabilir alani
28.078 m2 olacak proje icin insaat ruhsati alinmis ve 2022 yil1 4. Ceyrek itibariyle insaatina baslanmistir. S6z
konusu proje i¢in hazirlanan 2022 y1l sonu degerleme raporunda sirketimizin projeden elde edecegi hak ve
faydanin bugiinkii pazar degeri 92.000.000 TL olarak takdir edilmistir.

4.5 2021 YILI OLAGAN GENEL KURUL TOPLANTISI

Sirketimizin 2021 yili olagan Genel Kurul toplantisi 08.06.2022 tarihinde sirket merkezinde
gerceklestirilmistir. Toplantida 6zetle;

- 2021 yili bilango ve kar/zarar hesaplar1 kabul edilerek yonetim kurulu iiyelerinin ayr1 ayri ibra
edilmelerine,

- Yonetim Kurulu'nun o6nerisi dogrultusunda, 2021 yili dénem kar1 olusmadigindan kar dagitimi
Yapilmamasina,

- 2021 yilinda yapilan bagis ve yardimlar hakkinda Genel Kurul'a bilgi verildi. 2022 yil1 bagis ve
yardimlari i¢in st sinirin, Sirketin 31.12.2021 tarihli konsolide mali tablolarinda yer alan aktif toplaminin %1’i
olarak belirlenmesine,

- Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VI, No:11 sayili Tebligi'nin 18. Maddesi ve Sirket ana s6zlesmesinin
14. Maddesine istinaden Avni CELIK, Ahmet CELIK, Dursun Yasar Camurali, Mahmut Sefa CELIK' in 1 y1l siire
ile Yonetim Kurulu Uyesi olarak secilmelerine, Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun Seri: IV, No:56 sayil Tebligi'nin
4.3. maddesi cercevesinde bagimsiz liye olarak Mehmet BULUT ve ilhan imik' in ise 1 yil siireligine Bagimsiz
Yonetim Kurulu iiyesi olarak secilmelerine

- Yonetim Kurulu tarafindan bir yil icin 6nerilen "Arsen Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.” nin Genel
Kurul'un onayiyla 2022 y1li i¢in sirketin bagimsiz denetimini yapmasina karar verilmistir.
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5. KARSILASTIRMALI FINANSAL TABLOLAR

5.1 FINANSAL DURUM TABLOSU

Sirketimizin 31 Mart 2023 tarihli konsolide finansal durum tablosu karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

Dipnot 31.03.2023 31.12.2022
Varhiklar
DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri 4 17.146.323 7.159.718
Ticari Alacaklar 108.341.112 107.417.000
fliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 39.449.649 47.124.314
fliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 68.891.463 60.292.686
Diger Alacaklar 3.919.444 6.071.812
fliskili Taraflardan Diger Alacaklar 1.323.839 2.082.530
fliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 2.595.605 3.989.282
Pesin Odenmis Giderler 126.559.773 54.507.708
fliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 126.559.773 54.507.708
Diger Donen Varliklar 49.870.042 60.200.480
ARA TOPLAM 305.836.694 235.356.718
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 305.836.694 | 235.356.718
DURAN VARLIKLAR
Finansal Yatirimlar 96.000 96.000
Diger Alacaklar 149.234 0
fliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 149.234 0
Stoklar 5 364.061.874 343.085.746
Yatirim Amagch Gayrimenkuller 6 9.487.089.119 9.412.714.629
Maddi Duran Varliklar 6.536.525 4.003.462
Kullanim Hakki Varliklari 31.154 107.721
Maddi Olmayan Duran Varliklar 121.118 123.549
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 121.118 123.549
Pesin Odenmis Giderler 340.779 340.779
fligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 340.779 340.779
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 9.858.425.803 | 9.760.471.886
TOPLAM VARLIKLAR 10.164.262.497 | 9.995.828.604
KAYNAKLAR
KISA VADELI YOKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar1 4 276.259.768 316.059.307
{liskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢glanmalarin Kisa Vadeli
Kisimlari 276.259.768 316.059.307
Banka Kredileri 276.236.585 315.975.600
Kiralama islemlerinden Borg¢lar 23.183 83.707
Ticari Borglar 78.798.734 47.692.160
fligkili Taraflara Ticari Borglar 4.174.726 2.611.845
fliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 74.624.008 45.080.315
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.546.128 514.930
Diger Borglar 4 541.048.704 514.012.970
iligkili Taraflara Diger Borglar 478.379.146 426.044.777
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 62.669.558 87.968.193
Ertelenmis Gelirler (Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Yiikiimliiliiklerin
Disinda Kalanlar) 4.345.018 7.218.220
Iliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler (Miisteri Sézlesmelerinden
Dogan Yikiimliiltiklerin Disinda Kalanlar) 464.128 0
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iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler (Miisteri

Sozlesmelerinden Dogan Yiikiimliiliiklerin Disinda Kalanlar) 3.880.890 7.218.220
Kisa Vadeli Karsiliklar 514.862 722.821
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 227.075 435.034
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 287.787 287.787
ARA TOPLAM 902.513.214 886.220.408
TOPLAM KISA VADELI YOKUMLULUKLER 902.513.214 | 886.220.408
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 4 192.193.154 216.445.777
iliskili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 192.193.154 216.445.777
Banka Kredileri 192.178.014 216.407.454
Kiralama islemlerinden Borg¢lar 15.140 38.323
Diger Borglar 4 4.723.660 3.911.986
iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 4.723.660 3.911.986
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliiliiklerin
Diginda Kalanlar) 406.259.587 307.574.169
fliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler (Miisteri Sézlesmelerinden
Dogan Yiikiimliiliikklerin Disinda Kalanlar) 406.259.587 307.574.169
Uzun Vadeli Karsiliklar 561.959 800.549
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 561.959 800.549
Ertelenmis Vergi Yikimlilagi 1.033.394.034 1.016.267.976
TOPLAM UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 1.637.132.394 | 1.545.000.457
TOPLAM YUKUMLULUKLER 2.539.645.608 | 2.431.220.865
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 7.405.447.300 | 7.353.486.186
Odenmis Sermaye 52.000.000 52.000.000
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 2.092.708 2.092.708
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya Isletmeleri iceren Birlesmelerin
Etkisi -142.939.750 -142.939.750
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger
Kapsaml Gelirler (Giderler) -121.640 -419.361
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsaml
Gelirler (Giderler) 2.116.785.963 2.102.669.968
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 5.345.814 5.345.814
Gec¢mis Yillar Karlari veya Zararlari 5.334.736.807 1.682.325.402
Net Donem Kari veya Zarari 37.547.398 3.652.411.405
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 219.169.589 211.121.553
TOPLAM OZKAYNAKLAR 7.624.616.889 | 7.564.607.739
TOPLAM KAYNAKLAR 10.164.262.497 | 9.995.828.604
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 28 5.345.814 5.345.814
Gegmis yil karlari 28 1.682.325.402 | 1.009.968.672
Net dénem kar1 37 3.652.411.405 672.356.730
Kontrol giicii olmayan paylar 28 211.121.553| 163.979.175

Toplam kaynaklar

9.995.828.604

5.242.516.560

5.2 KAR-ZARAR TABLOSU

Sirketimizin 01 Ocak 2023 - 31 Mart 2023 dénemi konsolide kar-zarar tablosu karsilastirmali olarak asagidaki

gibidir:
Dipnot 31.03.2023 31.03.2022
KAR VEYA ZARAR KISMI
Hasilat 86.771.364 68.888.453
Satiglarin Maliyeti 18.923.415 26.486.177
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TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 67.847.949 | 42.402.276
BRUT KAR (ZARAR) 67.847.949 | 42.402.276
Genel Yonetim Giderleri 13.088.147 13.587.161
Pazarlama Giderleri 686.773 320.623
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6.637.885 17.201.230
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 10.609.736 246.191.764
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 50.101.178 | -200.496.042
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 50.101.178 | -200.496.042
Finansman Gelirleri 0 75.589.276
Finansman Giderleri 4.800.867 34.668.697
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 45.300.311 | -159.575.463
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 605.898 2.845.102
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 0 2.845.102
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 605.898 0
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 44.694.413 | -162.420.565
DONEM KARI (ZARARI) 44.694.413 | -162.420.565
Dénem Karmnin (Zararimin) Dagilim
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 7.147.015 | -711.242
Ana Ortaklik Paylari 37.547.398 | -161.709.323
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacaklar 297.721 | -7.265
Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Ol¢iim Kazanglar
(Kayiplari) 297.721 -7.265
Kar veya Zarar Olarak Yeniden Siniflandirilacaklar 15.017.016 | 220.472.826
Yurtdisindaki isletmelerin Cevrimine iliskin Yabanci Para
Cevrim Farklari 15.017.016 220.472.826
Yurtdisindaki Isletmelerin Cevrimine iliskin Yabanci Para
Cevrim Farklarindan Kazanglar (Kayiplar) 15.017.016 220.472.826
DIGER KAPSAMLI GELIR (GIDER) 15.314.737 | 220.465.561
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (GiDER) 60.009.150 | 58.044.996
Toplam Kapsaml Gelirin Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 8.048.036 | 16.176.981
Ana Ortaklik Paylar: 51.961.114 | 41.868.015
Yabanci Para Cevrim Farklari 913.541.394 993.980.098
DiGER KAPSAMLI GELIR /(GIiDER) 913.169.557 993.918.279
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 4.571.142.133 1.682.513.473
Toplam Kapsaml Gelirin Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 47.142.378 77.403.825
Ana Ortaklik Paylari 4.523.999.755 1.605.109.648

5.3 PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUM KONTROLU

Sirketimizin 31 Mart 2023 itibariyle portfoy sinirlamalarina uyum kontrol tablosu asagida yer almaktadir.

Konsolide Olmayan / Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri
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A | Para ve Sermaye Piyasas1 Araglari Md.24/(b) 292.596 2.593.908
B | (Degisiklik:RG-9/10/2020-31269) Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler,
Gayrimenkule Dayali Haklar, Gayrimenkul Yatirim Fonu Katilma
Paylari ve Sermayesine %100 Oraninda Istirak Ettikleri 28 inci
Maddenin Birinci Fikrasinin (¢) Bendi Kapsamindaki Sirketler Md.24/(a) | 4.932.504.458 | 4.909.981.281
C | Istirakler Md.24/(b) | 1.191.208.521 | 1.191.208.521
Iliskili Taraflardan Alacaklar (Ticari Olmayan) Md.23/(f) 2.483.950 2.483.950
Diger Varhklar 303.610.022 260.682.274
D | Toplam Varhklar (Aktif Toplami) Md.3/(p) | 6.427.615.597 | 6.366.949.934
E | Finansal Borglar Md.31 210.486.294 273.692.528
F | Diger Finansal Yikiimliliikler Md.31 - -
G | Finansal Kiralama Borglar1 Md.31 - -
H | liskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) Md.23/(f) | 2.754.970.331 | 2.644.754.935
I | Ozkaynaklar Md.31 2.965.156.958 | 3.056.514.333
Diger Kaynaklar 496.709.418 391.988.138
D | Toplam Kaynaklar Md.3/(p) | 6.427.323.001 | 6.366.949.934
Konsolide Olmayan / Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap 31 Mart 2023 31 Aralik 2022
Kalemleri
(TL) (TL)
Al | Para ve Sermaye Piyasast Araglarinin 3 Yillik
Gayrimenkul Odemeleri I¢in Tutulan Kisim Md.24/(b) - -
A2 | Dbviz Cinsinden Vadeli - Vadesiz Mevduat / Ozel Cari Katilma Hesabi
ve TL Cinsinden Vadeli Mevduat/Katilma Hesab1 Md.24/(b) 292.596 2.593.908
A3 | Yabanci Sermaye Piyasas1 Araglari Md.24/(d) - -
B1 | Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali
Projeler, Gayrimenkule Dayal1 Haklar Md.24/(d) - -
B2 | Atl Tutulan Arsa / Araziler Md.24/(c) - -
Cl | Yabanci Istirakler Md.24/(d) - -
C2 | Isletmeci Sirkete Istirakler Md.28/1(a) - -
J | Gayrinakdi Krediler Md.31 24.610.421 24.610.421
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K | Uzerine proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait
olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri Md.22/(e) -
Tek Bir Sirketteki Para Ve Sermaye Piyasas1 Araglar1 Yatirimlarinin
L Toplamt Md.22/(1) -
Hesaplama Asgari/ Hesaplama Asgari/ 31 Aralik 31 Arahk
. . 2022 2022
Azami Azami
VA TIPS VA TP
K/D Azami % ! Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga
10 ) ) , _ . 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,
Asgari gayrimenkule dayali haklar Gayrimenkul
(B+A1)/D %51 2 | Yatiim Fonu Katilma Paylar1 ve Sermayesine
%100 Oraninda [stirak Ettikleri 28 inci Md. 24/
maddenin Birinci Fikrasinin (¢) Bendi ’ b @ BLAIYD 20451 76.74% 7712%
Kapsamindaki Sirketler Ab) ( ) =7 » e e
(A+C- ‘ Azami % l 3 l Para ve sermaye piyasasi araglari ile istirakler ‘ Md.24/(b) ‘ (A+C- ‘ <%49 ‘ 18,54% 18,75%
AN/ A0 A 1N/
Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
Azami %
(A3+BI+Cl 49 4 projeler, gayrimenkule dayal haklar, istirakler, Md.24/(d) (A3+BI+CI <%49 0,00% 0,00%
)D YD
sermaye piyasasi araglart
B2/D ‘ Azami % l 5 l Atil tutulan arsa / araziler ‘ Md.24/(c) ‘ B2/D ‘ <%20 ‘ 0,00% | 0,00%
20
C2/D ‘ Azami % l 6 l Isletmeci Sirkete istirak ‘ Md.28/1(a ‘ C2/D ‘ <%10 ‘ 0,00% I 0,00%
10 AY
Azami %
(E+F+G+H+ 500 7 | Borglanma siniri Md.31 (E+F+G+H+ <%500 100,84% 96,29%
i Iyi
Doviz Cinsinden Vadeli - Vadesiz Mevduat /
Azami % Anal Cavi ¥atilmn
(A2-ADD 10 8 | Hesabi ve TL Cinsinden Vadeli
Mevduat/Katilma Hesab1 Md.24/(b) (A2-A1)/D <%l10 0,00% 0,04%
Azami % Tek Bir Sirketteki Para Ve Sermaye Piyasasi
L/D 9 Md.22/(1 L/D <%10 0,009 0,009
(L/D) 10 Araglar1 Yatirimlarinin Toplami @ (L/D) =% 00% 00%

6. HIiSSE SENEDI PERFORMANSINA ILISKIN BILGILER

2013 Yilin Nisan ayinda 2,73 TL fiyatla halka arz edilen Sirketimiz hisselerinin 31.03.2023 tarihli borsa kapanis
fiyat1 160,50 TL olarak gerceklesmistir.
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