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FUZUL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
IZAHNAME

Bu izahname, Sermaye Piyasas: Kurulu (Kurul)’nca 4.?‘./9?.!2023 tarihinde onaylanmigtir,

Ortakhpmmzin gikariimig sermayesinin 254.140.000 TL’den 318.000.000 TL'’ye cikariimas)
nedeniyle arfirnilacak 63.860.000 TL nominal degerli 63.860.000 adet B Grubu pay ve mevcut
ortak Fuzul Holding A.S.'nin sabip olduu 28.000.000 TL nominal degerli 28.000.000 adet B
Grubu pay olmak iizere toplam 91.860.000 TL nominal degerli 91.860.000 adet B Grubu paym
halka arzma iligkin izahnamedir.

{zahnamenin onaylanmas:, izabnamede yer alan bilgilerin dogiru oldugunun Kurulea tekeffili
anlammma gelmeyecegi gibi, paylara iligkin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. Ayrica halka
arz edilecek paylarn fiyatimin belirlenmesinde Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi
yoktur.

Halka arz edilecek paylara iligkin yatirim kararlar izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhfimizin (www.fuzulgyvo.comtr) ve halka arzda satiga aracahk edecek Halk
Yatnm Menkul Defierler A.§. #le Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin,
www.halkyatirim.com.tr) ve {(www.inteeralyatirim.com.tr} adresli internet siteleri ile Kamuyu
Aydinlatma Platformu (KAP)’'nda {www.kap.org.tr) yayimlanmighr. Ayrieca bagvuru
yerlerinde incelemeye agik tutulmaktadr,

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10°uncu maddesi uyarmea, izahnamede ve izahnamenin
eklerinde yer alan yanhs, yamltics ve eksik bilgilerden kaynakianan zararlardan ihrage
sorumludur. Zararm ihraggidan tazmin edilememesi veya edilemeyeceginin agikea belli olmas:
halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider yetkili kurulus, varsa garantdr ve
ihrageimin  ytnetim kurulu liyeleri kusurlarma ve durumun gereklerine gbre zarariar

kendilerine ylikletilebildii siciide sorumludur. Ancak, izshngmenin dier kisimlan ile birlikte

ugu takdirde n yamltics, hatali veya tutarsiz olm urumu haric olm re
af i 2z, Bafimsiz
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu lzahname, “diigiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin
edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecefie ySnelik agciklamalar
igermektedir. Bu tir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece fzahname’nin yayim
tarthindeki Ongbriileri ve beklentileri gistermektedir. Birgok faktbr, ihragcmin gelecege
yinelik agiklamalarinin dngbriilenden cok dsha farkh sonugianmasina yol agabilecektir.
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KISALTMA VE TANIMLAR

13.12.2012 tarih ve 28496 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
6361 Sayih Kanun ¢ | 6361 sayih Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf
Finansman Sirketleri Kanunu
27.06.2013 t&r:ll: ve 28690 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
. | 6493 sayih Odeme ve Menkul Kiymet Mutabakat Sistemleri,
6493 Sayih Kanun * | Odeme Hizmetleri ve Elektronik Para Kuruluglan Hakkinda
_ Kanun
A8, : | Anonim Sirketi
| AB : | Avrupa Birligi
ABD : | Amerika Birlesik Devletleri
il : | Amerika Birlegik Devietleri Dolan
Albaraka Tiirk : | Albaraka Ttirk Katilim Bankas: Anonim Sirketi
AVM : | Aligveris Merkezleri
AR-GE : | Arastirma — Geligtirme
Asaf 3 Istanbul : | Asaf 3 Istanbul Gayrimenkul ve Ticaret Anonim Sirketi
Avro/ EUR/ Euro : | Avrupa Birligi para birimi
Fuzul GYO’nun, bu {zahname tarihi itibariyla Istanbul ili Besiktag
Barbaros 48 Projes! : | ilgesi, Dikilitay mahallesi 1646 numaral ada ve 55 numaral parsel
_| _| tizerinde ingaat1 devam eden projesi
Fuzul GYO'nun, bu Izahname tarihi itibariyla Istanbul ili,
Bagakeity Projesi : | Bagaksehir ilgesi, Bagaksehir mahallesi 569 numaral: ada ve 13
numaral: parsel {izerinde tamamlanan projesi
Basaksehir Avrasya Fuzul GYO’nun, bu izahname tarihi itibariyla Istanbul ili
Projesi : | Bagakgehir ilgesi, Kayabag:i mahallesi 993 numarali ada ve 4
numarah parsel {izerinde ingaati devam eden projesi
Bagaksehir Avrasya 2 Fuzul GYO’nun, bu lzahname tarihi itibanyla Istanbul ili,
Projesi : | Bagaksehir ilgesi, Kayabagi mahallesi 1426 numarali ada ve 10
numaral parsel iizerinde ingaati devam eden projesi
Basakgehir Avrasya 3 Fuzul GYO’nun, bu lzahname tarihi itibariyla Istanbul ili,
Projesi : | Bagaksehir ilgesi, Kayabagi mahallesi 1426 numaral ada ve 11
numarali parsel lizerinde insaat: devam eden projesi
Bagaksehir Beledivesi : | Istanbul Bagakgehir Ilce[Belediyesi ;
A Fuzul GYO’nun, bu ilzahname tarihi itibanyla Istanbul ili,
. ;'("l’d‘:'z‘l’%'t';l";:o'j:;" 5 |:| Bagaksehir ilgesi, Kayabagi mahallesi 987 numarah ada ve 4
EE E E St numarah parsel lizerinde gergeklestirilmesi planlanan projesi
8 ;)DK : | Bankacilik Dilzenleme ve Denetleme Kurumu
AS/ Borsa/ Borsa i
E i Etnnlmll BIST : | Borsa Istanbul A.S.
) = | Covid-19 : | Koronavirils hastahifh 2019 .
33 CED s | Cevresel Etki Defierlendirmesi il
¥ §§ CED Raporu : | Cevresel Etki Deperlendirmesi Raporu___Jj & ||
. . | 29.07.2022 tarihli ve 31907 sayili Resmi (aze@ 03 -2
& 5 & | CED Yonetmeligi * | Cevresel Etki Degerlendirmesi Ydnetmeligi - |
Cevre Izln ye Lisans . | 10.09.2014 tanhh ve 291 sayllt Resmi G Eﬁ i m’l :
] _|* | Cevre lzie Lisahs Yonetheligi -
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. . | 11.08.1983 tarihli ve 18132 sayih Resmi Gazete'de yayimlanan
Cevre Kanunu * | 2872 sayih Cevre Kanunu :
s . | 11.07.1964 tarih ve 11751 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 488
Damga Vergisi Kanunu " | sayih Damga Vergisi Kanunu ™
Torkiye'de yerlesik olmayan kisi ve kurumlann o Ttrkiye’de elde
Dar Miikellef : | ettikleri kazang ve iratlar nedeniyle vergi yilkiimlisl olmasi
durumu
DS1 : | Devlet Su Isleri Genel Muldtirltit
Emlak Konut : | Emiak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklifn Anonim Sirketi
Esas Stizlesme ¢ | Fuzul GYO'nun esas szlesmesi
Fuzul GYO’nun, bu [zahname tarihi itibaniyla Istanbul ili Fatih
Fatih Otel Projesi ¢ | ilgesi, Aksemsettin mahallesi 2028 numarali ada ve 49 numarali
parsel {izerinde ingaat1 devam eden projesi
f:;';'f"o’ Sirket/ : | Fuzul Gayrimenkul Yatinm Ortsklig Anonim Sirketi
. | Halka arz fiyatimin belirlenmesinde kullamlan y8ntemlere iliskin
Fiyat Tespit Raporu * | olarak Integral Yatiim tarafindan hazirlanan fi zat tespit raporu
m'lﬂ;'g‘:ﬁ;l““"' ArZ | . | Fuzul Holding Anonim Sirketi
Fuzul Holding Grubu : ::::]uluﬂok;ing’in hakim ortagf bulundugu ve {hragginin da dahil
Fuzu) Ingaat : | Fuzul Ingaat ve Ticaret Anonim Sirketi
Fuzul Otomotlv : | Fuzul Otomotiv Motorlu Tagitlar Pazarlama Anonim Sirketi
Fuzul Tasarruf ¢ | Fuzul Tasarruf Finansman Anonim Sirketi
Fuzul Tech Ventures ¢ | Fuzul Tech Yentures Teknoloji Yatirim Anonim Sirketi
Fuzul Yap: Ingaat Pazarlama Anonim Sirketi Yol insaat Taahhit
g‘;t‘::‘:;."' Yol Iy : | Limited Sirketi Fuzul Gayrimenkul Yatnim Anonim Sirketi g
Ortaklifa
FZL Gayrimenkul : | FZL Gayrimenkul Yap: Ticaret Anonim Sirketi
FZL Yap: Ingaat 1 | FZL Yap1 Ingaat ve Pazarlama Anonim Sirketi
Garanti Bankas) : | Tirkiye Garanti Bankasi Anonim Sirketi
Gayrimenkul Defferieme 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I1I-
Kuruluglann Hakknda :]623 sayimh Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Teblig Gayrimenkul Defierleme Kuruluglan Hakkinda Teblig
GSYH s | Gayrisafi Yurt Ici Hasila
GYD : | Gayrimenkul Yatirim Ortakhig
\ﬁ) Tebligi . | Sermaye Piyasasi: Kurulu’nun I11-48.1 sayihh Gayrimenkul Yatirim
E 8 * | Ostakliklarna Iligkin Esaslar Tebligi
¥ 9/ GYODER : | Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatitim Ortaklifi Demnegi
- Sirket’in  ¢tkanlmig  sermayesinin  254.140, 088 g
/ 318.000.000 TL'ye cikanimas: nedeniyle afinidgald
63.860.000 TL nominal degerli 63.860.000 age:
‘Halka Arz Edilen Paylar | : | Halka Arz Eden Pay Sahibi’ne ait olan ve}
halka arz edilen toplam 28.000.000 T}
28.000.000 adet B Grubu paydan olugan, topldiy
/] nominal defierli 91.860.000 adet B Grubu pay \
Halls Bagftfs/ : | Tiirkiye Halk Bankasi Anonim Sirketi
I : | Halk Yatinm Menkul Degefidh Anonim Sirketi
ngl. AS. ‘ - -&' ey
a ir - YATIRIM MENKUL DEGERLENE
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[ 09.05.1985 tarih ve 18749 sayih Resmi Gazete'de yayimlanan
3194 sayih Imar Kanunu

imar Kanunu

integral Yatinm : | Integral Yatinm Menkul Degerler Anonim Sirketi

10.06.2003 tarih ve 25134 sayilh Resmi Gazete’de yayimlanan
by Kanunu * | 4857 saynl1 Ig Kanunu ’ ™
1s Saglips ve Gilvenllgine 21.12.2012 tarihli ve 28509 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan ls
lligkin lyyeri Tehitie * | Sagligs ve Gvenligine lliskin lsyeri Tehlike Syuflan Tebligi
Smuflar: Teblig i Ike Struflart Tebligi
Is Saghi ve Glivenligi . | 30.06.2012 tarih ve 28339 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
Kanunu * | 6331 sayih Is Saglhih ve Glivenligi Kanunu
Isyeri A¢ma ve Caliyma 10.08.2005 tarihli ve 25902 saylh Resmi Gazete’de yayimlanan
Ruhsatlarma fliskin : | 2005/9207 sayih lgyeri Agma ve Cahsma Ruhsatlarna iligkin
Ydnetmelik Yonetmelik
KAP : | Kamuyu Aydinlatma Platformu
KDV : | Katma Degier Vergisi Kanunu
Kurumlar Vergisi Kanunu | | 21.06.2006 tarih ve 26205 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
/ KVK * | 5520 sayih Kurumlar Vergisi Kanunu
Kuveyt Tiirk Katthm ¢ | Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi Anonim Sirketi
g:‘ll‘?:lv;l S ¢ | T.C. Kiltlir ve Turizm Bakanh
Ltd. Sti. s | Limited Sirketi
m? : | Metrekare
MIA : | Merkezi Is Alam
MKK ¢ | Merkezi Kayit Kurulusu Anonim Sirketi
lsi:lll‘:)"'lj‘; SEERe s | T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanli1

Sermaye Plyasasmda 01.02.2017 tarih ve 29966 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan II1-

Deferleme Standartiar : | 62.1 sayil Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda
Hakkinda Tebli§ Teblig
SPK/Kurul ¢ | Sermaye Piyasast Kurulu
TOIK : | Tiirkiye Istatistik Kurumu
TCMB : | Ttirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas:
Fuzul GYO'nun, bu Izehname tarihi itibaniyla Istanbul ili,
Tem Avrasya Projesi ¢ | G.O.Pasa ilgesi, Karayollan mahallesi 6619 ada ve 8 numarali
parselde tamamlanan projesi
%K‘ - . | Tirkiye Cumhuriyeti Cevre, Sehircilik ve Ilklim Degisikligi
15 * | Bakanlif Toplu Konut idaresi Bagkanhi
L O K/ Tiirk Tlcaret ., | 14.02.2011 tarih ve 27846 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
: unu ' | 6102 sayili Ttirk Ticaret Kanunu
d /TTSG : | Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi
s & A . , | 16.03.1982 tarih ve 17635 sayith Resmi G piwidemyyimlanan
;‘ F 'g' Turizmi Tegvik Kanunw * | 2634 sayih Turizmi Tegvik Kar);ll.mu ’ . -
ig § :“m’::‘l:l‘::’}f;“m‘: .| 01.06.2019 tarih ve 30791 sayih Resrof
35 g Yénetm el_ﬂk 1134 sayili Turizm Tesislerinin Nltellkl -

¢ | Tiketici Fiyat Endeksi
: | Tirkiye lstatistik Kurumu
02.2011 T [ Resmi Gazen




Téirklye Emlak Katthm : | Tirkiye Emiak Katilim Bankasi Anonim Sirketi
Tiirkiye Finans Katihm : | Tiirkiye Finans Katlim Bankasi Anonim Sirketi
Térkiye Valaflar Bankas1 | : | Tirkiye Vakiflar Bankas) Tiirk Anonim Ortaklif
UFRS s | Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlan
. | 10.01.1961 tarih ve 10703 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 213
VAIK/Vaig) Umliintse s sayill Vergi Usul Kanunu
za::‘:m:"d:lm::l 20.06.2012 tarih ve 28329 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan
K:rarl::l :}1 ulan . : | 2012/1 sayili Yatimlarda Devlet Yardimlari Hakkinda Kararn
Hiskin Teb’;igg masma Uygulanmasina liskin Teblig
YMM : | Yeminli Mali Milsavir
Yilde P .| Borsa’ya ilk kotasyonda halka arz edilen kisminin piyasa degeri
* | 300.000.000 TL ve {izeri olan paylarin iglem gdrecegi pazar
Yinetim Kurulu ¢ | Fuzul GYO'nun y8netim kurulu
Ziraat Bankas) s | Tirkive Cumhuriveti Ziraat Bankasi Anonim Sirketi
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I. BORSA GORUSU

Borsa Istanbul tarafindan Kurul'a gonderilen 22.05.2023 tarihli gorlls yazisinda, diger hususlarin
yaninda:

“1) Halka arzi sonrasinda Gayrimenkul Yatirim Oriakliklarina Higkin Esasiar Tebligi'nin 12'nci
maddesi uyarmca paylarin Borsa kotuna alinmas: igin Kurulunuzdan alinacak belgenin Borsamiza
iletilmesi halinde Kotasyon Yonergesinin 12'nci maddesi cergevesinde Sirket paylarimn Yildiz
Pazar'da islem gorebilecegi,

2) Sirket hakkinda hazirlanan hukukcu raporunun lzahnamenin ekinde yayimlanmasi,

3) Tiirkiye Katilim Bankalar: Birligi Damgma Kurulu tarafindan olusturulan "Pay Senedi Ihract ve
Alim-Sahm Standardi” ile "Katthm Finans lkelerine Uygun Faaliyet Gésteren Sirketlerin
Belirlenmesinde Esas Alinacak Rehber" dayanak alinarak olusturulmus olan ve Sirket tarafindan
31.12.2022 tarihli finansal tablo verilerine gore doldurulan "Kanlim Finans likeleri Bilgi
Formu"nda (Form) Sirket tarafindan verilen bilgiler dikkate alindiginda Sirketin Borsa Istanbul'da
islem gormeye bagladii tarihte BIST Katilim Tim Endeksinde yer alma sartlarim sagladiimn
degerlendirildiginin, endeks degerleme dénemlerinde de soz konusu sartlar: saglamas: halinde ilgili
katilim endekslerine dahil edilebileceginin izahnamede, Formun izahname ekinde yayimlanmas:,

4) Borsa gériiginde, "lsbu Borsa istanbul A.§. Gorilga, Borsa Istanbul A.§.'nin verecegi karara donitk
herhangi bir taahhiit ya da baglayicilik olusturmamak sartiyla, sadece SPK'nin gérily talebine cevap
vermek amaciyla simrl olmak fizere mevcut bilgi ve belgeler dikkate alinarak hazirlanmignr. Isbu
Borsa Istanbul A.$. gorilsine dayanilarak alinacak kararlar sonucu dogabilecek zararlar nedeniyle
Borsa Istanbul A.§.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamakiadir.” ifadesinin yer almast

hususlarimin Kurulunuza iletilmesine karar verilmigtir.”

ifadelerine yer verilmigtir.

II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:

Sirket’in paylarim halka arz etmesi i¢in Kurul ve Borsa Istanbul diginda herhangi bir kurumdan grils
veya onay alinmasina gerek yoktur.
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1. ZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KISiLER
Bu fzahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler gerevesinde, gergege
uygun oldugunu ve {zahname’de bu bilgilerin anlamimi degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamas: i¢in her ttirll makul 8zenin gsterilmis olduBunu beyan ederiz.

thragp

Fuzul Gayrimenkul Yatirnm Ortaklifs A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Tarih: 14/07/2023
Adi Soyadi: Mahmut Akbal

4

Girevi: Yonetim Kurulu Hagkan:

Girevl: Ynetin

IZAHNAMENIN TAMAMI
Halka Arz Eden Pay Sahibi
ey Sorumlu Oldugu Kisim:
Fuzul Holding A.S.
/Tarih: 14/07/2023
Adi1 Soyadr: Mahmut Akbal {ZAHNAMENIN TAMAMI




Halka Arza Aracihk Eden Yetkili Kurulus
Halk Yatrim Menkul Degerler A.S.
(Lider)

Sorumlu Oldugu Kisim:

Tarih: 14/07/2023

Adi Soyadi: Menevye Ozdemir Dilidiizgéin
 Gérevi: Midiir

imza:

Tarth: 14/07/2023

Adr Soyads: Zafer Mustafaogin
Grevi: Genel Mildiir Yardimem
imza:

S

Halka Arza Aracithk Eden Yetkili Kurulug
Integral Yatirim Menkul Degerler A.$.
(Lider)

iZAHNAMENIN TAMAMI

w\f RIM
*-/ﬁz Kut DE| -
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Sorumlu Oldugu Kisym:

Tarih: 14/07/2023
Ads Soyads: O. fiker Savuran
Giirevi: Genel Miidiir Yardimeisi

Tarih: 14/07/2023
d: Soyadh: Kivang Memigoglu
Girevi: Genel Miidiir

iZAHNAMENIN TAMAMI
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fzahnamenin bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgiler
gercevesinde, gergegie uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamm degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamas: i¢in her tirlii makul 8zenin g8sterilmis oldugunu beyan ederiz.

Imzal1 sorumluluk beyanlan 1zahname ekinde yer almaktadir.

Tigili Denetim Raporlanni Hazirlayan
Kurulusg Sorumlu Oldugu Kisim:

1rfan Bagimsmz Denetim ve
Yeminli Mali Mflgavirlik A.S.

31.12.2020, 31.12.2021 ve 31,12.2022 Tarihli

Adi Soyadr: Hamza UZUN <
Finansal Tablolar ve ilgili Baamsiz Denetim

Gbrevi: Sorumlu Ortak Bagdenetci Raporlan

ligili Denetim Raporiann Hazirlayan Sorumlu Oldugu Kisim:
Kurulug
Vizyon Grup Bagimsez Denetim A.$.
Adi Soyadi: Mehmet Akif AK 31 Mart 2023 Hesap DSnemine Ait Finansal
Giirevi: Sorumlu Denetgl Tablolar ve Ozel Bagamszz Denetim Raporu

Ngili Gayrimenkul Degerleme Raporiarm
Hazirlayan Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:

Tirkiye Sinai ve Kakinma Bankasi
Gayrimenkul Degerleme A.S.

26.04.2023 tarih ve 2022A957 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

, Adx Soyadr: Doguscan IGDIR
i - 28.04.2023 tarih ve 2022REV942 sayih
Girevi: Sorumiu Defierleme Uzmam Gayrimenkul Degerleme Raporu

Ada Soyadr: Ozan KOLCUOGLU Gayrimenkul Degey,

Gorevi: Sorumlu Degerleme Uzmam 19.04.2023 tarih ve 12! A
Gayrimenkul D¢ es G ‘ |




Ad Soyadi; Ece KADIOGLU
Girevi: Sorumlu Degerleme Uzmam

Adi Soyadr: Ozan KOLCUOGLU
Gorevi: Sorumiu Deferleme Uzmam

28.04.2023 tarih ve 2022REV953 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

28.04.2023 tarih ve 2022REV954 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04.2023 tarih ve 2022RE V955 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04.2023 tarih ve 2022REV956 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04.2023 tarihli ve 2022REV960 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04,2023 tarih ve 2022REV961 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04.2023 tarik ve 2022REV962 sayili
Gayrimenkul Degerleme Raporu

26.04.2023 tarih ve 2022REV944 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

13.01.2023 tarih ve 2022REV94S sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04.2023 tarih ve 2022REV9%49 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporn

19.04.2023 tarih ve 2022REV950 sayih
Gayrimenkul Defierleme Raporu

19.04.2023 tarih ve 2022REV951 sayih
Gayrimenkul Defierleme Raporu

19.04.2023 tarih ve 2022REV952 sayihh
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04.2023 tarih ve 202ZREV9S8 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

19.04.2023 tarih ve 2022REV959 say:ih
Gayrimenkul Deerleme Raporu




Adh Soyadi: Dogugean IGDIR
Gorevi: Sorumlu Degerleme Uzmam

Ad1 Soyadi: Ozan KOLCUOGLU
Girevi: Sorumiu Deferleme Uzmam

Adi Soyadi: irem COMERT
Gbrevi: Deferleme Uzmam

19.04.2023 tarih ve 2023A33 sayih
Gayrimenkul Degerleme Raporu

higili Ba!:msii Hukuk¢n Raporunu Hazirlayan Kurulug
Ozmen Yalgin Avakathk Ortakhs

Sorumla Oldugu Kisim:

Av. Omer Gokhan OZMEN Av. Giines YALCIN

Bafimszz Hukuk¢u Raporu




2.0ZET

A—GIRIS VE UYARILAR

No.

Bashk

Aciklama Yilklimlilazh

A.l

Girig ve uyanlar

¢ Bu dzet izahnameye giris olarak okunmahdar.
+ Sermaye piyasas: ara¢larna iligkin yatirim kararian
izahnamenin bir biitiin olarak degerlendirilmesi
sonucu verilmelidir,
o fzahnamede yer alan bilgilere iligkin iddialarn
mahkemeye taginmasi durumunda, davaci yatirimel,
halka arzm gergeklestigi filkenin yasal diizenlemeleri
gercevesinde, izahnamenin gevirisine iligkin maliyetlere
yasal sfiregler baglatimadan nce katlanmak zorunda
kalabilir.
o Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak #izere)
ilgililerin hukuki sorumlulufuna ancak &zetin
izahnamenin dier lasimlan ile birlikte okundugu
takdirde yamifici, hatalh veya futarsiz olmam veya
yatinmcilarin yatirinm kararim vermesine yardimei
olacak Onemli bilgileri saglamamasi durumunda
r,

Izahnamenin sonraki
kullanmmina iligkin bilgi

zahname sonradan tekrar kullamlmayacaktir.

B—IHRACCI

Ihra¢ginm ticaret unvam ve
isletme adh

Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortaklifn A.S.

Thracenm hukuki statiisi,

Hukuki statiisil: Anonim Sirket
Tabi olduiu mevzuat: T.C. Kanunlan
Kuruldugu ilke: Tlrkiye Cumhuriyeti

Adresi: Cahit Zarifoglu Cad. Olimpa Rezide -
Basaksehir/Istanbul oyt
Telefon: 0212 487 50 00-0212 485 46 21 %
Fax: 0212 488 21 22-0212 5316380 1':’.'5 5
Internet Adresi: www.fuzulgyo.com.tr \ P "' 192 "k

“ml' M

" "" lrMah-Cahlth
f"h :1 Bagaksehe /PS4
126353434 _.J_

tabi oldufu mevzust,
kuruldugu filke ve adresi
Ana lirlin/hizmet

kategorllerini de igerecek
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fasnliyetlerine etki

tnemli faktbrierin tanim
fle faaliyet gosterilen
sektorler/pazariar
hakkinda bilgi

eden

Gayrimenkul Yatinm Ortaklifn A.§. unvamm alarak
gayrimenkul yatinm ortakhifina dniigmsgtils.

Sirket, SPK'min GYQ’lara iliskin dilzenlemelerinde yazili
ama¢ ve konularla igtigal etmek ve gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayalh haklar,
sermaye piyasas araglan ve SPK tarafindan belirlenecek
diger varlik ve haklardan olusan portfSyll igletmek
amaciyla paylarim ihrag etmek {izere kurulan ve sermaye
piyasasi mevzuatinda izin verilen difer faaliyetlerde
bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliinde kaysth
sermayeli yatinm ortaklifdur,

Sirket mevcut faaliyetleri kapsaminda, fiili olarak
milkiyetinde bulunan ve satin alacag her tirll) arsa, arazi
ve benzeri gayrimenkuller tizerine konut, is yeri, ofis, ahs-
veris ve eflence merkezleri, lojistik merkezler,
devremiilkler, organize sanayi binalan, egitim merkezleri,
spor merkezleri, saglik kompleksleri ve hastane gibi saghk
tesisleri ile otel, motel, tatil kdyil, yat limam, restoran ve
buna benzer turistik tesisler kurdurmak, inga ettirmek,
satmak ve kiraya vermek gibi faaliyetlerde bulunmay:
hedeflemektedir.

Sirket gayrimenkul sektbrilnde GYO statiistinde faaliyet
gbstermekle birlikte, isbu Izahname tarihi itibaryla
ylrlittiign faaliyetleri ve geligtirdiBi projeleri bakimindan
ingaat sekttril ile de yakin iligki igerisindedir.

Sirket’in gayrimenkul portfSyiinde yer alan arsa, dilkkan
ve konut nitelifindeki gayrimenkullere iligkin bilgiler

Phaviy Saudk.
o6 Kat:ﬁ”Sarﬂ o]
4 ﬂJlt RVD 3

gggldaki tabloda yer almaktadir.
Gayrimenkl Portfoyt
3L12.2022

Malik Proje Nitel) | tarlhil Ekspertiz
Degerler! (TL)
Fuzul GYO Bagakeity 2 Adet Konut 12.916.624
Fuzul GYO Olimpa Pack 7 Adet Komst 48,060,000
Fuzul GYO Vadiyaka 1 Adet Konut 7.380.000
Fuzul GYO Vadiyaka 6 Adet Diikkan 43.025.000
Fuzu) GYO Neriva 1 Adet Ditkkan 7.425.000
Fuzul GYQ Bagakeity 3 Adet Dilkkan 10.113.377
Puzul GYO Olimpa AVM 3 Adet Stand 2.590.000
Fuzul GYO Olimpa Rezidans | 3 Adet Koma 14.541.000
Fuzul GYO Tem Aviasya 2 Adet Konut 7975.000
Fuzul Ingant Vadiyaka 1 Adet Konut 5.015.000
Fuzul Ingsat Fuzulkent 8 Adet Konul 20.267.700
Furzu! Ingaat Evila Evleri 2 Adet Konut 31.465.560
Fuzu) [ngaat Olimpa Rezidans 10 Adet Konut 47.813.000
Fuzul Ingaat - 14 Adet Konut 48.445.000
R \ Mgakschir | S Adet Dikkan 26449.000
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Fzl Gayrimenkul Husbahge Evleri 12 Adet Dikkan 105.178.000
Fzl Gayrimenkul Grand Rezidans 6 Adet Dikkan 29.123.000
Fozul GYO 803/1 Parsel Ara 26.070.000
Fuzul GYO 812/3 Parsel Arsa 21.799.000
Fuzul GYO 814/] Parscl Arna 217.696.000
Fuzul GYO 816/1 Parsel Arsa 36.876.000
Fuzul GYO 81672 Parsc] Arsa 5B.179.000
Fuzul QYO 1956/1 Parsel Arsp 5.392.725
Fuzul GYO 190712 Passel Arsa 1.148.275
Fuzul GYO 134/1 Parsel Arsa 16.790.000
Fuxyl GYQ 987/4 Parsel Arsa 245.304.000
Fuzul Ingeat 0/1743 Parsel Arsa 4.285.000
Teplam 1.101.322.261

Bunlara ek olarak, Izahname tarihi itibariyla Sirket’in
devam eden toplam 5 adet projesi de bulunmaktadir.
Bagakgehir Avrasya Projesi
Avrupa’min en bllyllk safhk kompleksi olan Bagakgehir
Cam ve Sakura Sehir Hastanesi’nin tam kargisinda |-
konumlanan Bagaksehir Avrasya Projesi 39.031,98 m*'lik
alana sahip arsa (izerinde Emlak Konut ile hasilat
paylaginm modeliyle hayata gegirilecektir. Fuzul&Fuzul Is
Ortaklifi tarafindan bu proje yiriitilmektedir. Yatay
mimari afirhkli yapisiyla ingaa edilen projede 1+1, 241,
3+1 ve 4+1 konut gegitleri yer almaktadir.
ligili belediyeden onaylt mimari proje sifatim haiz,
dolayistyla ilgili belediyeden tilm izinleri alinmig bu
projeye gbre bafimsiz bOlimlerin konumlandifi ana
taginmaz 39.031,98 m? yiiz 8lgilmilne sahip arsa tizerinde
konumlanmaktadsr. Isbu projeye konu ana tayinmaz
{izerinde toplam 19 adet blok ve 500 adet bagimsiz blam
bulunmakta olup, bu bagimsiz bSlimlerden 453 adedi
konut ve 47 adedi ise dilkkan nitelifindedir. 19.06.2020
tarihi itibanyla yapr ruhsati alman bu projenin gegici
kabulii icin Emlak Konut GYO A.§.’ne bagvuru yapilmg
olup, gecici kabul siireci devam etmektedir. Gegici kabul
tamamlandiktan sonra iskan milracaat yapilacak ve iskan
alindiktan sonra daire teslimleri baglayacaktir.
Fatih Otel Projesi
Proje alam, geleneksel ticaret merkezi niteliinde olan
Fatih ilgesinde yer almaktadir. Istanbul’un erigimi en kolay
ilcelerinden biri olan Fatih’in kimligini tarihi dokusu ve bu
dokuyla biit{inlegen turistik yapilan olugturmakta olup, ile
merkezinin geligimi de geleneksel ticarete ve turizme gore
sekillenmigtir. {stanbul ili Fatih ilcesi, Aksemsettin
mahallesi 2028 numaral ada ve 49 numarall parsel
ﬁzerinde 446, .9 mz"




47 adet oda (96 adet yatak, 96 kisilik), 1 adet lokanta (ayn

zamanda kahvalt: salonu), 2 adet 20 kisilik toplanti salonu,

1 adet 18 kigilik cok amagh salon, lobi bar, aletli spor
; salonu, hamam, sauna, | adet sati§ birimi, kat ofisinden
" olugmaktadir.

ligili belediyeden onayli mimari proje sifetim haiz,

dolaylmyla ilgili beledlyeden tim izinleri ahnmg bu
=’ projeye istinaden 3.354,81 m? alanh otel i¢in yap: ruhsat
alinmgtir,
Fatih Oteli Projesi'nin Ekim 2023 yilinda misteri kabulll
yapmaya baglamas: planlanmaktachr.
Barbaros 48 Projesi
Proje Istanbul ili, Begiktag ilgesi, Dikilitag mahallesi 1646
numarall ada ve 55 numarali parsel fizerinde
gelistirilmekte olup; ilgili projenin bulundugu Besiktag
ilgesi, istanbul’un erigimi en kolay il¢elerinden birisidir.
isbu projeye konu tasinmaz, merkezi is alam aks: olan
Bllytikdere aksimn devam: niteliinde olan Barbaros
Bulvar tizerinde ticari yapilarin yogun oldugu bir bsigede
yer almaktadir.
Hgili belediyeden onayhh mimari proje sfatm haiz,
dolayistyla ilgili belediyeden tiim izinleri alinmig bu
projeye gire, bu projenin bafimsiz  bdlimlerin
konumlandigs ana taginmaz 3.357,46 m?'lik ylz Slgtime
sahip arsa fizerinde konumlanmugtir, igbu projede tek blok
bulunmakta olup, ilgili blok 4 adet bodrum kat, zemin kat,
10 adet normal kat ve gat kat: olmak fizere toplam 16 adet
kat ve 51 adet bagimsiz blfimden olugmaktadir. Bafimsiz
bdliimler ise 1, bodrum katta 3 adet ticari magazadan ve 1.
bodrum kat ve 10. normal kat arasinda konumlu 48 adet
daireden olusmaktadir. Bu proje dahilinde 54 araghk
otopark, fitness salonu, hamam, sauna ve havuz
buhinmaktadir,
Proje kapsaminda yliriit0len ingaatin Nisan 2025 tarihi
itibanyla tamamlanmesi ve bafimsiz bolimlerin
teslimlerinin yapilmasi 8ngdritlmektedir.
Bagakgehir Avraspa 2 Projesi
Avrasya 2 Projesi Istanbul ili, Bagaksehir ilgesi, Ziya
Gokalp mahallesi 1426 numaral ada ve 10 numaral: parsel
iizerinde geligtirilmekte olup; ilgili alanin yiizblelim{
25.028,91 m?*dir. lsbu projenin ¢evresindeki konut
yerlegim yerleri halen gelismekte olup, bu projeye konu
taginmazlarin cevresinde Mavera Comfort, Hayat Park
Prestij Konaklan gibi ingai faaliyetleri devam etmekte olan
konut projeleri yer almaktadir. Amlan projenin 9 adet blok,
410 adet konuttan olugmas: planlanmaktadur.
Isbu proje ingaatin Aralik 2024 tarihi itibaryla
tamamlanmas1 ve bafimsiz b8limlerin teslimlerinin

: llmasw riilmektedir.
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Avrasya 3 Projesi Istanbul ili, Bagaksehir ilcesi, Ziya
Gokalp mahallesi 1426 numaral ada ve 11 numarali parsel
{izerinde geligtirilmekte olup; ilgili alamn yilz6l¢imii
20.301,01 m”dir. Isbu projenin cevresindeki konut
yerlesim yerleri halen gelismekte olup, bu projeye konu
tasinmaziarin cevresinde Mavera Comfort, Hayat Park
Prestij Konaklan gibi ingai faaliyetleri devam etmekte olan
konut projeleri yer almaktadir. Igsbu projeye konu
taginmazlann yakin ¢evresinde Nidapark Bagaksehir
Sitesi, Bahgetepe Istanbul, Nidapark Basaksehir,
Bagaksehir Evleri 1. Etap ve Atatiirk Olimpiyat Stadyumu
gibi bdlge iginde bilinirligi yliksek yapilar ve lokasyonlar
yer almaktadir.ilgili arsa fizerinde gelistirilen Avrasya 3
Projesi’nin, 7 adet blok ve 296 adet konuttan olusmas:
planlanmaktadir.

Isbu proje ingaatin Subat 2025 tarihi itibanyla
tamamlanmasi ve bagimsiz bSlilmlerin teslimlerinin
yapilmasi 8ngdrliilmektedir. .

Isbu lzahname tarihi itibariyla Sirket faaliyetlerini
Tarkiye’de yiirlitmekte olup, gayrimenkul ve ingaat
sektoriiniin iitkemizdeki goérlinlimiine iligkin bilgilere
asafida yer verilmektedir.

Gayrimenkul ve Insaat Sektdriiniin Genel Goriiniimil
Ticari, endiisiriyel, konut ve tanmsal miilklerin
gelistirilmesini, defierlenmesini, pazarlanmasini, satigin,
kiralanmas: ile ySnetimini igeren gayrimenkul ve ingaat
sektdriiniin cari fiyatlarla iiretim ydntemine gdre
hesaplanan ve 2022 yali itibariyla yaklagik 15 trilyon TL
olan GSYH iginde 2022 yil1 sonu itibanyla 1,23 trilyon
TL’ye ulagmighir, 2022 yihnda gayrimenkul ve ingaat
sektdriinin GSYH igindeki toplam pay1 %8,2’ye ulagmsg
olup, gayrimenkultin GSYH igindeki pay1 %3,4 olurken;
ingaat sektdriinlin ise %4,8'dir, Tirkive'nin ekonomik
kalkinmasinda gok 8nemli bir rol oynayan gayrimenkul ve
ingaat sektdrlerinin birgok alt sektdr tizerinde de dogrudan
ve dolayll etkileri bulunmaktadir. Diger sektdrler
Uizerindeki dofrudan ve dolayh etkileri de dikkate
ahindifainda, sektdriln Tirkiye ekonomisindeki pay: daha
da yiiksek seviyelere ulasabilmektedir.

TOIK verilerine gbre zincirlenmiy hacim endeksi ve
degisim oranlan (enflasyon etkilerinden arindinlmig) ile
Giretim ybntemine gbre hesaplanan GSYH 2020-2022
yillan arasinda yilik bazda %84 oraninda biiylime
gosterirken; gayrimenkul sekttri GSYH’tan daha az
orarxla %3,9 oramnda biiylime gdstermig ancak, ingaat
sektrll aym: ddnemde %4,6 oraninda daralmigtir,

Ingaat sektdriinde gériilen daralma artan girdi maliyetleri
sorunuyla birlikte, maliyet artiglannin konut ﬁyatlarl
uZermde *‘ yoplll baskisi ve belirsizliklerin yerini
e dijvand etrhesinden kaynaklanmaktad
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Gayrimenkul ve Insaat SektSrine Hiskin Veriler
Sirket’in faaliyet gdsterdigi gayrimenkul sektérii konut,
AVM, ofis ve ticari gayrimenkuller ile altyap: yatirnmlarins
iginde barindiran f{ilkemiz ekonomisinin lokomotif
sektorlerinden biridir. Sirket altyap: yatirimlar: konusunda
hizmet saglamamakta olup, konut, ofis ve ticari
gayrimenkuller ile AVM yatinmlarina iligkin istatistikler
asafiida bagliklar halinde yer almaktadsr.
a) Konut Satig Istatistikleri
Konut satiglar1 2020 yihnda bir 8nceki yila gre %11,2
artarak 1.499.316 adet olarak gerceklegmistir. Ipotekli
konut satis1 %72,4 artarak 573.337, difer satig tiirlerinde
ise %8,9 azalarak 925.979 olmustur. Konut satiglarinda
2020 yihnda Istanbul 265.098 konut satig1 ve %17,7 pay
ile ilk stray: almugtir. Istanbul'u 157.095 konut satig1 ve
%10,5 pay ile Ankara, 93.457 konut satii ve %6,2 pay ile
lzmir izlemistir. En az sati§ ise 192 konut ile Ardahan'da
olmugtur.
2021 yilinda bir dnceki yila gre %0,5 azahsla 1.491.856
olarak gereklesen konut satiglannda Istanbul 276.223
konut satisi ve %18,5 ile en ylksek paya sahip olmugtur.
Istanbul'v 144,104 konut satis1 ve %9,7 pay ile Ankara,
86.722 konut satig1 ve %5,8 pay ile {zmir izlemistir. Konut
satig sayisimn en az oldugu iller sirasiyla 267 konut ile
Hakkari, 377 konut ile Ardahan ve 871 konut ile Bayburt
olmugtur.
Turkiye genelinde konut satiglar 2022 yilinda bir nceki
yila gbre %0,4 azalarak, 1.485.622 adet olmustur. konut
satiglarinda Istanbul 259.654 konut satig1 ve %17,5 ile en
yliksek paya sahip olmugtur. [stanbul'u 126.166 konut
satis1 ve %8,5 pay ile Ankara, 83.502 konut satis1 ve %5,6
pay ile lzmir izlemistir. Konut sattg sayisinin en az oldugu
iller sirasiyla 468 konut ile Ardahan, 910 konut Hakkari ile
ve 956 konut ile Bayburt olmugtur.
11k el konut satig sayis1 2022 yilinda bir dnceki yila gére
%0,3 azalarak 460.079 olmus ve toplam konut satiglan
iginde ilk el konut satigimn pay1 %31,0 olmugtur. Ikinci el
konut satiglann 2022 yilinda bir 8nceki yila g8re %0,5
azalig gostererek 1.025.543 olmustur. Toplam konut
satiglan iginde ikinci el konut satigimn payr %69,0
olmugtur,
b) Ofis ve Ticari Gayrimenkuller
Sirket bu Izahname tarihi itibariyla Istanbul ilinde faaliyet
gostermekte oldufundan, ofis ve ticari gayrimenkul
verilerinde {stanbul ili esas alinmistir. Pandemi ile birlikte,
Ingaat maliyetlerinin ytikselmesi ile ofis ve ticari
gayrimenkullere olan ilk yatinm maliyetleri artig
gﬁstenms ve bunun sonucunda yatinmectlar ve kullamcilar
: g ) yonlu ofislere ofin talebini
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arhrmustir. Ancak, yeterli hazir ofis stofu bulunmamasi
kiralar izerinde yukan ybnlii bir bask: yaratmigtir.
Istanbul ofis pazarinda 2022 yili dordiincli geyreginde
genel arz 6,46 milyon m? olup, bir dnceki ¢eyrekle aym
seyretmigtir. Aym1 dénemde bogluk oram ise %17,6’dan
%15,7'ye gerilemistir. Ayrica, pandemi sonras: artan A
simfi ofis talebiyle birlikte MIA bolgesinde bogluk
oranlarmda dilglly gorilmektedir. Ozellikle Levent
bolgesinde, tek miilkiyetli yapiya sahip binalarda bogluk
oram gegen yii %20 dolaylarinda seyrederken, 2022 yili
dordiincll geyrefinde %9,0’a kadar gerilemigtir. Bogluk
oranlarindaki diislis ve arz kisiti neticesinde ABD Dolan
bazinda birincil kiralarda gegen yila kiyasla %39 oraninda
bir artig gbrlilmektedir.
2022 yili dordiincii ceyrefinde 163.653 m? ofis ve ticari
gayrimenkul alam kiralama islemine konu olmustur. Bu -
ceyrekte gerceklesen kiralama iglemleri bir dnceki yilin
aym ddnemine gdre ise %69,0 oraninda artig gstermigtir.
Boylece, 2022 yih igerisinde toplam kiralama iglemi
516.789 m®ye ulagmigtir.
c) AVM'ler
2022 y1li sonunda bin kisi bagina 165 m? olarak kaydedilen
perakende yogunlugunun ingaat halindeki projelenn
tamamlanmastyla 2025 yili sonunda 173 m? seviyesine
ulagmast  beklenmektedir. Gelecek arzin  %37'si
istanbul’da yer alirken, %17°si Bursa’da ve %12’ser
oranla Ankara ve Konya'da yer almaktadir. [stanbul,
toplam kiralanabilir alan stogunun yaklagik %37,3"0Onli
olusturmaktadr,
2022 y1l1 drdiincii geyrek itibanyla Tirkiye’deki meveut
aligveris merkezleri 452 adet olup, aligverig merkezinin
toplam alam yaklagik 14 milyon m? seviyesini gegmigtir.
2022 yilinda pazara toplamda 7 ahsvens merkezinde
yaklasik 153 bin m? kiralanabilir alen girigi olmustur
y/ Mevcutta, 39 aligveris merkezinde yaklagik 1,2 milyon m?
f ingaat halinde kiralanabilir alan bulunurken, toplam arzin
2025 yih sonu itibani ile 15,2 milyon m? seviyesine
ulagmas: beklenmektedir.
¢) thragcinun Sektdr Icerisindeki Yeri
MKK verilerine gbre paylari Borsa Istanbul’de islem
gbren GYO sayis1 2014 yihinda 31 iken; 2022 yilinda 39’a
ylikselmigtir. 31.12,2022 itibaniyla GYO'larin toplam
piyasa degeri yaklasik 245,2 milyar TL olup, ortalama fiili
dolasimdaki pay oram da %33,47’dir.
31.12.2022 tarihi itibariyla toplam piyasa deferi 245,2
Milyar TL'ye ytOkselen GYO’larin defieri ABD Dolan
| : bazinda da 13,12 milyar ABD Dolarina yOkselmigtir.
/ ' GYODER’in Turklye Gayrimenkul Sektigll 2022 4,
j ‘ -;Lr ﬂl ghoruna | re uyruk bazinda yeri}f ve yabanci
1t
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yil itibanyla yerli ve yabanci yatinme: iglem hacmi
oranlan sirasiyla %75 ve %25 olarak gercekleserek bir
dnceki yila gbre yabanci girigi olmugtur. Uyruk bazinda
GYO'lara yatinm yapan yabanci yatinmcilar
siralamasinda ABD ilk siradaki yerini korurken; ilk S iilke
kendi aralarinda yer defistirseler de ilk 5 iilke listesinde
defiisim goriilmemigtir, ABD’yi Hollanda ve Birlegik
Krallik takip ederken; Bahreyn dordiinci siraya ylikselmis
ve ardindan BAE beginci sirada yer almigtir.

GYO endeksi TL bazinda 2022 yil birinci ceyrekte 912 ile
tamamladi) artis trendini 2022 yili ikinci ceyrek itibartyla
da devam ettirmis ve 2022 y1l1 ikinci ¢eyrek sonu itibaniyla
1.081 seviyesinde kapanmgtir. 2022 y1h il¢fincii ¢eyrek
itibariyla da artig trendini koruyan GYO endeksi 1.258
seviyesinden dfigils yagayarak Eylill ay1 sonu itibanyla
1.130 olarak kapanmistir. Ancak sonrasinda giiglti bilytime
serisini devam ettirerek 2022 yilmi 2.099 seviyesinden
kapatmigtir,

GYO Endeksi 2021 yilim 721 puandan kapatmigtir. 2022
yilina giglll bir giris yaparak Mayis 2022°de 8nce 1000
puam gecen endeks son ¢eyrekte 2000 puam da asarak
tarihi bir rekorla %191°lik bir getiri ile y1h 2.099 puandan
kapatmisgtri. Endeks sadece son geyrekte %85'lik bir getiri
saglamstir,

d) Ihragcinen Stratejik Planlar:

Sirket toplum QOyelerinin  beklentilerine, yatinm
hedeflerine, sosyal yagam tarzlanna uygun karma
kullamm amach orta 0ist ve tst gelir gruplarina ydnelik
konut projelerinin ve aligveriy merkezlerinin yam sira,
ofisler, oteller, depolar, organize sanayi bdlgeleri ile diger
potansiyel proje tiirlerini de geligtirmeyi planlamaktadir.
Sirket talebin yfiksek olacafimi Ongbrdiigll, avantajh
konumlarda bulunan, gelisme potansiyeli yilksek bdlgeleri
tespit etmekte ve arsalann satin alinmasi veya kat kargihi
ile hastlat paylagim usulilyle anlagmalar yaparak projeler
gelistirmeyi hedeflemektedir.

Sirket portfSylinfin tamami, istanbul bdlgesinde konut-
ticari alan satig ve kiralamalarim kapsayan proje, arsa ve
tamamlanmms  miilklerden  olugmaktadir.  Sirket
portfdyiinde rezidans, konut, depo, ofis, ticari alanlar ve
otel bulunmaktadir. On satiglar ve tamamlanan mlklerin
satigi, arsa almlannin ve devam eden gelistirme
projelerinin bir kismunin finanse edebilecek durumda
olmasim saflamaktadir. Sirket’in giiclil proje geligtirme
gecmisi ve tecriibesi gayrimenkul sektdriinde karhlhiim ve
rekabet giiclinli artirmaktadir. Portfdy ¢esitliligi ile
sektordeki genel talebin defigkenligi riskini azaltmay:
hedeﬂemektedlr

ile birlikte daha genig Szkaynak
mlarpd erigilmesi ve bSylelikle yeni
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Tirngclyl ve faaliyet
gsterdipi sektOrii etkileyen
Snemli enm sor egilimler
hakkinda bilgi

projelerin finansmamimin saglanmasi, daha gliclt bir mali
yap1 olusturulmasi, kredibilite artisa ve vergi avantajlan ile
sektdrdeki rekabet giicinlin artnlmas: ve istikrarh bir
sekilde biliylime safilanmasi hedeflenmektedir.

Sirket’in beklentilerini énemli derecede etkileyebilecek
egilimler, Kahramanmarag merkezli 7.7 ve 7.6 siddetinde
11 ili etkileyen deprem felaketi, Covid-19 etkisinde
makrockonomik  gelismeler, Rusya Federasyonu
tarafindan Ukrayna’ya yOnelik baslaunlan askeri
operasyonlar ve Ukrayna’'mn Rusya Federasyonu
tarafindan iggali amaciyla iki illke arasindaki savagin
devami, ddviz kurundaki daigalanmalar, enflasyon
beklentileri, ingaat yatimmlanndaki girdi maliyetleri ve
girdi maliyetlerine de bagh olarak ingaat stoklarindaki
deger artiglan, enerji fiyatlarindaki beklentiler, mevzuattan
ve lgili kemu  otoritelerinin  kararlanindan
kaynaklanabilecek  faktdrler, enerji  fiyatlanindaki
dalgalanmalar ve enerji piyasasindaki arz-talep kosulian,
Sirket operasyonlarinin finansmam ile Trkiye*deki konut

| arz-talep dengesini belirleyen ingaat maliyetleri, konut

fiyatlarindaki degisimler, mevcut durumda yiriirltikte olan
veya ileride gelistirilebilecek konut edindirme
programlarmmn hilkiim ve sartlarinda meydana gelebilecek
degigiklikler, yabencilann yatinm yapmak suretiyle
istisnai T.C. vatandagh@  kazammina iligkin
diizenlemelerdeki  degisiklikler ve  defigebilecek
gayrimenkul politikalan gibi kogullarin etkileri olarak
siralanabilir.

Tihraggmm  dabil  oldugu
grup ve grup icindeki yeri

Sirket’in yOnetim hakimiyetine sahip ortafy, Sirket
paylarinin %99,48°ine sahip Fuzul Holding’tir.
Akbal ailesi tarafindan kontrol edilen Fuzul Holding
Grubu, Fuzul Holding'in hakim ortafi bulundugu ve
thragimin da dahil oldufu grubu ifade etmektedir.
thraggimin dahil oldugiu grup bilnyesinde turizm, ingaat ve
gayrimenkul, finans, otomotiv, hizmet ve yatinm
sektdrlerinde faaliyette bulunan cesitli  girketler
bulunmaktadir. Thragg), amlan grup igerisinde ingaat ve
gayrimenkul sektdrii 6zelinde faaliyet pBstermektedir,
fhraggmnin sermayesinin %98,64*(ine sahip oldugu Fuzul
Insaat ve Ticaret A.S. ile sermayesinin %100’0ne sahip
oldupu FZL Gayrimenkul Yam Ticaret A.$. olmak {izere 2
adet baglh ortaklin mevcuttur. lhraggimin sermayesinin
%S51’ine sship oldufu Fuzul&Fuzul ls Ortakhg ile
sermayesinin %50’sine sahip oldugu Fuzul Yap: Ins. Paz.
AS.-Yol Ins. Taah, Ltd, Sti.-Fuzul Gayrimenkul Yatirim
A.S. Is Ortakhifi olmak iizere 2 adet ig ortaklift meveuttur.
Sirket’in geligtirdigi Fatih Otel Projesi, Bagaksehir
Avrasya 2, Bagakgehir Avrasya 3, Barbaros 48 projelerinin
icisi Konupnhida olan FZL Yap: | ve




Pazarlama A.S. aym1 zamanda Sirket’in de dahil oldugu
Fuzul Holding Grubu girketlerindendir.

B.6

Sermayedeki veya toplam
oy hakk: igindeki paylar
dofrudan veya dolayh
olarak %S5 ve fazlas: olan
kigilerin isimleri/unvanlar
ile her birinin pay sahipligi
hakkinda bilgi
fhraginin hakim
ortaklarmm farkh oy
haklarma  sahip olup
olmadiklar: hakkinda bilgi

Varsa dofrudan veya
dolayh olarak ihragginin
ytnetim hakimiyetine sahip
olanlarin ya da jhragey
kontrol edenlerin
isimleri/unvanlan ile bu
kontroliin kaynai
hakkinda bilgi

Sirket’in Esas Sdzlegmesi’nin “Sermaye ve Paylar”
bashikh 8'inci maddesi uyarinca Sirket’in gikanimg
sermayesi, beheri 1,00 TL degerinde 25.414.000 adet A
Grubu ve beheri 1,00 TL degerinde 228.726.000 adet B
Grubu paya aynlmig toplam 254.140.000 TL degerindedir.
A Grubu paylar nama ve B Grubu paylar hamiline
yazihdir. Esas Sdzlegme'nin “Y8netim Kurulu ve Gorev
Stiresi” baghikh 14. maddesi uyarinca; A Grubu paylarin
ydnetim kurulu {yelerinin segiminde aday gbsterme
imtiyaz: vardir.

A Grubu paylarm tamamina Fuzul Holding sahiptir.
Sirket’in 20.03.2023 tarihinde gergeklestirilen son genel
kurul toplantisi ve son durum itibanyla dogrudan ve
dolayh pay sahiplerine iligkin bilgiler degismemis olup,

dogrudan pay sahiplifi yapis1 agafndaki tabloda
gsterilmektedir.
Ortafim Sermaye Pay
20,03.2023 taribii Olaganiistil Genel
u“s":"":!‘:d' Kurul toplantrsi itibarryla
d (D) %)

Fuzul Holding 252.818.470 99,48
[ Mahmut Akbal 508.280 0,20
Eyiip Akbal 406.625 0,16
Zeki Akbal 406.625 0,16
TOPLAM 254.140.000 100,00 |

Sirket'in ydnetim hakimiyetine sahip ortafi Fuzul
Holding’tir. Fuzul Holding’in ySnetim hakimiyetinin
kaynaf ydnetim kuruluna aday gsterme imtiyazina sahip
paylar dahil olmak Uizere $irket’in paylarinin %99,48’ine
sahip olmasidir.

Sirket’in son genel kurul toplantis1 ve son durum itibariyla
sermayedeki veya toplam oy hakki igindeki paylan dolayh
olarak %S5 ve fazlasi olan nihai ortaklarin tespit
edilebilmesi amaciyla, Fuzul Holding’in ortaklarimin
sermaye paylarma ve oy haklarna iligkin bilgi agafida
temin edilmektedir.

Ortagm Sermaye Payi
Unvan/Ads kzahname taribi itibartyla
Soyads (TL) (%)
Mahmut Akbal 40.000.000 40,00
Eyilp Akbal 30.000.000 30,00
Zeki Akbal 30.000.000 30,00
TOPLAM 100.000.000 100,00

Bu dogirultuda, [hragginin son genel kurul toplantis: ve son
durum itibanyla sermayedeki veya toplam oy hakk:
igindeki paylan dolayll olarak %5 ve fazlas: olan nihai
fumut Akbal, Eylp Akbal ve Zeki




B.7

Secilmiy finansal bilgiler ile
fhrageinin finansal
durumunda ve faallyet
sonuclarinda meydana
gelen Snemli degisiklikler

Sirket’in 2020, 2021 ve 2022 yilhik hesap ddnemleri ile
31.03,2023 tarihinde sona eren ara hesap dnemine ait 6zel
bafimsiz denetimden pgegen konsolide finansal
tablolardaki varliklanmin detayr ve bu varliklara iligkin

agiklamalara agafida yer verilmektedir,

VARLIKLAR MONUB | 23 | Jn122021 | 3122000
‘Makt ve Nekit Bezerleri 112668 6106383 | sseesend|  sessias
Ticari Aloeakiar o792 | rozress| wedsorsie]  19.4s0a02
gk Tarafondan Ticort Alocoblor | 14797994 | 70,087 254 | rnzen
‘W imayen Tareflordnt Tewrt | gouncoup | szemmsat| voaomwen| snsn2as
Diger Alscakior 3220748 2150404 | 2n0878e0| 52063
ighth Torafleran 1ger Alocaber o 0| asirres| semam
W Tearnlordon Diger 1220548 asnere | eerores|  romi v
Siokiar 1ARIRSIE ] 1030300 | 3iss00md|  wsasien
Pegin Odeuaiy Gidarler WSAASEE | 2US.266041 | D278383 | 4796843
Nishik sareflares pegn ddomosg giderier | 27.242433 ) ) )
lewwmm praaass|  2isaeaoer | asaamiaey|  arvesan
Cari Doners Verghsigle Jight Varliklar 45375 TR 199433
Diger Déinen Varhikiar BIBISI] 651391 930085 | 6903812
TOPLAM DONEN VARLIKLAR | 1800414431 | 1697515088 | LKS2940008 | 225093000
Ticari Alacakler 16056390 | 1615600 )
Jeiykih Tangflardan Twoer! Aiacatior 15058 deisdon
Wﬁﬁn Taraflanios Trari P P "
m"ﬁ"ﬂ"' Dejerlenen o o t10202520] s24meams
Yatinm Amach Gayrimenkubler 1147603909 | 1.136.905535 | 406.364.200| 139280000
Maddi Dura Varlikler SAT.100 40208 | I | 2asan
Dier Mackdi Otmayan Duren Varblar %78 US| 912878 184589
Kullanm Hakin Vackkisn 370.2% 40419 | 96.029.266 125561
Pegin Odesmis Giderier WOSTM | 82314728 | 61138965 | 311
TOPLAMDURANVARLIKLAR | LISLI77I06 1330807082 | 850502232 240.446.008
TOPLAM VARLIKLAR sen .y | 2900.4204m | 2600000340 adaonans

Sirket’in dénen varhklan 31.12.2021 tarihinde 31.12,2020
ddnem sonuna gbre %721 oraninda artmigtir. 31.12.2021
tarihi itibanyla Fuzul Holding’in Sirket sermayesinde
%99,44 oraninda pay sahipligi, Sirket’in ise Fuzul Holding
sermayesinde %70 oraninda pay sahipligi bulunmakta
olup, karsihikh istirak iligkisi s6z konusudur, 2021 yilinda
dSnen varhklarda (nakit ve nakit benzerleri, ticari
alacakiar, difer alacaklar, cari dnem vergisiyle ilgili
varliklar ve diger ddnen varliklar kalemleri) ger¢eklegen
artisin ana nedeni kargihikh igtirak iligkisi nedeniyle Fuzul
Holding ile igtirak ve bagh ortakhklannin Sirket’in
finansal tablolarinda konsolide edilmesidir.

Sirket'in milgterek faaliyeti olan Fuzul&Fuzul ls
Ortakh@’min ytrittigd Basakgehir Avrasya Projesi ile
Sirket ve Emlak Konut arasinda dtzenlenen {stanbul
Besiktag Dikilitag Arsa Satigi Kargih Gelir Paylasimi
szlesmesl kapsammda ylir(tiilen Barbaros 48 Projesi’ne
ait gerceklesen proje maliyetleri 2021 yihinda stoklar

kaleminde bir anekl pila gbre %270 oramnda }

4




8denmis giderler kaleminde ise %594 oraminda artiga
neden olmustur,

Dinen varliklar 2022 yilinda 2021 yilina gdre %7 oraninda
azalmigtir. Bunun nedeni, Sirket’in Fuzul Holding ile
kargihkh istirak durumunun 02.05.2022 tarihinde
sonlandinimasi neticesinde Fuzul Holding ile istirak ve
bagh ortakhiklarmin dénen varhklanmn (nakit ve nakit
benzerleri, iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar,
dier alacaklar, pesin Odenmis giderler, cari dSnem
vergisiyle ilgili varliklar ve difier donen varliklar
kalemleri) finansal durum tablosu diss birakilmasidar.
2022 hesap dénemi sonunda stoklar kalemi 2021 yilina
gore %323 oraninda artmigtir. Bu artiy Bagaksehir Avrasya
2 ve 3 projelerini gelistirmek {izere satin alinan arsalar igin
yapilan ddemelerden ve gelistirilen projelerin ingaat
ilerlemelerine gore maliyetlerinin artisindan
kaynaklanmugtir,

2022 hesap donemi sonunda iligkili taraflardan ticari
alacaklann artiy gostermesinin nedeni Sirket’in %70
oraninda pay sahibi olduu Fuzul Holding paylarmn
02.05.2022 tarihinde satizindan kaynaklanan alacag:n
finansal tablolara alinmasidar.

Donen varliklar 2023 yih ilk {i¢ aylik hesap déneminde
2022 yilina gbre %8 oraninda artmagtir. {ligkili taraflardan
ticari alacaklardaki %111 oramindaki artiy Sirket'in daha
onceden ilye oldugu Kooperatifler ile Asaf 3 Istanbul
igtirakinin FZL Yap: Insaat Pazarlama A.$.’ye devrinden
kaynaklanmektadir. Artigin 20.099.722 TL tutanindaki
kismi daha 6nce uzun vadeli olarak siiflanan alacaklann
31.03.2023 tarihi itibarmyla kisa vadeli olarak
simflanmasindan kaynaklanmaktadir. Stoklardaki %35
oramindaki artis devam eden projelerin ingaat ilerleme
seviyelerinin ilerlemesiyle birlikte maliyet artigindan
kaynaklanmaktadir.

Sirket’in duran varliklan 2021 yilinda 2020 yilina gbre
%254 oraminda artmigtir. 2021 yih itibanyla duran
varliklardaki arti, Ozkaynak yd&ntemiyle degerlenen
yatinmlar, yatirim amach gayrimenkuller, maddi ve maddi
olmayan duran varhiklar ve kullamm hakki varliklan
kalemlerinde gerceklesen artiglar ile kargihkli igtirak
iligkisi nedeniyle Fuzul Holding ile istirak ve baglh
ortakliklarinin varliklarimin finansal tablolarda konsolide
edilmesinden kaynaklanmigtir.

2021 hesap d6nemi sonu itibanyla 2020 ynlma gore pesin
Sdenmig giderlerdeki %96 oranindaki arti3 Bagakgehir
Avrasya projesi igin tedarik¢ilere 8demen avanslar ile
projenin idare gelir payindaki artigtan kaynaklanmaktadir.
2021 yih mbanyla 2020 yilina gﬁre yatiim nmach
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aldift gayrimenkullerden ve gergefic uygun defer
artislarindan kaynaklanmaktadir.

Sirket’in duran varliklant 2022 yihnda 2021 yilina gtre
%45 oraninda artmustir. Sirket’in Fuzul Holding ile
karsilikls  igtirak durumunun  02.05.2022 tarihinde
sonlandinlmas: duran varliklarda 0zkaynak ySntemiyle
degerlenen yatinmlar, maddi ve maddi olmayan duran
varliklar, serefiye, kullanim hakki: varhiklar ve ertelenmis
vergi varlijs kalemlerinde azahglara neden olmustur.
Pesin Odenmis giderlerdeki 2021 yil sonuna gére %14
oramindaki azalig ise 2022 yihnda Bagaksehir Avrasya
Projesi i¢in tedarikgilere Sdenen uzun vadeli tutarlarin kisa
vade olarak degismesinden kaynaklanmaktadir. fligkili
taraflardan ticari alacaklardaki arti ise Fuzul Holding
paylanmn  02.05.2022 tarihinde satilmasindan dolayr
olugan alacaktan kaynaklanmaktadir.

2022 hesap ddnemi sonu itibartyla 2021 y1hina gbre yatinm
amach gayrimenkullerdeki %180 oramindaki artig Sirket’in
kismi bdlinme yoluyla devraldifn ve satin aldifn
gayrimenkullerden ve gergefic uygun degier artiglarindan
kaynaklanmaktadir.

Sirket - 31.12.2022 tarihli finansal tablolanindan 8nce
yatinm amagh gayrimenkullerini gergefe uygun deger
izerinden takip etmemistir. Bu nedenle Sirket tarafindan
31.12.2021 ve 31.12.2020 tarihlerinde degerleme
yapilmamigtir, 31,12.2022 tarihli finansal tablolarda $irket
yatinm amagh gayrimenkullerini gergege uygun deger
tizerinden raporladifi igin 2022 yilsonu deferieme
raporlarinda takdir edilen gegmige dontlk defierler yeniden
dilzenlenerek karsilagtirmali finansal tablolarda 2021 ve
2020 yil sonlan igin kullamlmagtr,

Duran varhklar 2023 yil1 ilk ¢ aylik hesap d8neminde
2022 yrlina gbre %3 oraminda azalmigtir. Hligkili taraflardan
ticari alacaklardaki %56 oranindaki azalig uzun vadeli olan
alacaklann kisa vadeli olarak smiflanmasindan
kaynaklanmaktadir. Yatinm amagh gayrimenkullerdeki
%1 oranindaki arhg, gayrimenkullerin  maliyet
ilavelerinden  kaynaklanmaktadwr, Maddi  duran
varhklardaki %26 oranmndaki artig demirbag alimlarindan
kaynaklanmaktadir. Pegin Odenmiy giderlerdeki %64
oramindaki azalis Sirket’in kooperatif Uyeliklerinin
devrinden kaynaklanmaktadir.

Sirket’in 2020, 2021 ve 2022 yilhk hesap dSnemleri ile
31.03.2023 tarihinde sona eren ara hesap dénemine ait 6zel
befimsiz  denetimden gegen konsolide finansal
tablolardaki  ylikimldliklerinin detaynr ve bu
yikOimllitkklere' iligkin agiklamalara asafiida ~ yer
verilmektedir.
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Sirket’in kisa vadeli yfikitmltlikleri 2021 yilinda 2020
yilina gre %874 oraminda artmigtir. 2021 yih itibartyla
kisa vadeli ylikimliliiklerde kisa vadeli borglanmalar,
uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari, kullamm
hakk: yoktimllikleri, ticari borglar, galiganlara saglanan
faydalar kapsamnda borglar, diger borglar, ertelenmis
gelitler, ddnem kan vergi yilkimlilogtl ve difer kisa
vadeli yOkOmidlikler kaleminde gergeklesen artiglar
karsilikl: igtirak iligkisi nedeniyle Fuzul Holding ile igtirak
ve bagh ortakhklanmin finansal tablolarda konsolide
edilmesinden kaynaklanmigtir,

Kisa vadeli ertelenmis gelirler kaleminin 2021 yilinda
2020 yilina gre % 1.598 artig gdstermesinin baglica sebebi
karsilikh istirak iligkisi nedeniyle konsolide edilen Fuzul
Holding'in bagh ortakhfi Fuzul Tasarruf Finansman
A.S.'nin finansman mfigterilerinden aldifi avanslarin
konsolidasyona dahil edilmesi ve Bagaksehir Avrasya
Projesi 8n satiglan igin alinan avanslardir.

Sirket’in kisa vadeli ylikGimliilikler 2022 yllmda 2021
%51 oranmda azalmigtir  Sir]




tarihinde sonlandinlmast kullamm hakk: ytiktmlititkleri,
calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar, iligkili
olmayan taraflara difer borglar, ertelenmis gelirler, ddnem
kan vergi ylkimltilugh, kisa vadeli karsiliklar ve diger
kisa vadeli yilkkiimlilikler kalemierinde azaliglara neden
olmugtur.

2022 yilinda 2021 yihna gére iligkili olmayan taraflara
ticari borglardaki %496 oranindaki artig ise Sirket’in satrg
vaadi sOzlesmesi ile satin aldifs arsalann heniiz
8denmemiy kisa vadeli bor¢  tutarlanndan
kaynaklanmaktadir. Kisa vadeli borglanmalardaki %623
oramndaki artig  Sirket’in  kredi  kullammindan
kaynaklanmaktadr.

Kisa vadeli yUktimlitiltkler 2023 yih ilk ti¢ ayhk hesap
dénemi sonunda 2022 yilina gére %9 oraninda azalmgtir.
Finansal bor¢lanmalardaki %68 oramindaki artig kullamlan
banka kredilerinden kaynaklanmaktadir. iligkili taraflara
ticari borglar kalemindeki %35 oramindaki azahs, blylk
oranda Sirketimizin sahip oldufu Fuzul Ev ve Fuzul
Otomotiv markalanmin  donem  igerisinde toplam
96.662.373 TL bedelle Fuzul Tasarruf Finansman A.§.’ye
devredilerek devir bedelinin 10.471.132 TL’lik kismimn
(kalan kismi nakden tahsil edilmigtir.) Fuzul Tasarruf
Finansman A.$.’ye olan $irket borcundan mahsup
edilmesinden  kaynaklanmaktadir. 1ligkili olmayan
taraflara ticari borglardaki % 51 oramindaki azahg borg
Sdemelerinden kaynakianmaktadr. Ertelenmis
gelirlerdeki % 7 oranindaki artig Sirket’in devam eden
projelerinin  satip nedeniyle alman ilave avans
tutarlarindan kaynaklanmaktadir. -

Sirket’in uzun vadeli ytkiimllokleri 2021 yilmda 2020
yilima gore %678 oraninda artmigtir. 2021 yih itibariyla
uzun vadeli ylkiimliiliklerde uzun vadeli borglanmalar,
kullamm hakki ylikQimliltgh, diger borglar, ertelenmis
gelirler ve uzun vadeli karsiliklar kaleminde gergeklesen
artiglar karsihkh istirak nedeniyle Fuzul Holding ile igtirak
ve bagli ortakliklanmin finansal tablolarda konsolide
edilmesinden kaynaklanmugtir. Sirket’in uzun vadeli
yiktimltlokleri 2022 yihnda 2021 yilina gbre %142
oraninda artmigtir. Sirket’in Fuzul Holding ile kargtlikh
igtirak durumunun 02.05.2022 tarihinde sonlandinimas:
uzun vadeli ylikiimliiliiklerde uzun vadeli borglanmalar,
kullanim hakk: ytikiimlt1agt, diger borglar ve galisanlara
saglanan faydalara iligkin uzun vadeli kargihklar
kalemlerinde azahslara neden olmugtur.

2022 yith hesap dbnemi sonunda 2021 yihna gore
ertelenmis gelirler kalemindeki %2.472 oramindaki artig
$|rket’|n devam eden pro;elen i¢in migterilepden tahsil




Iligkili olmayan taraflara ticari borglardaki artig Sirket’in
satig vaadi sbzlegmesi ile satin aldif arsalarn heniiz
Sdenmemis uzun vadeli bor¢larindan kaynaklanmaktadir.
2022 yih hesap dtnemi sonunda 2021 yihna gbre
ertelenmig vergi yiilktimliligtndeki %65 oranindaki artig,
yatinm amacli gayrimenkullerin defer artigi nedeniyle
olugan ertelenmis vergi yitkiml8l0g0dor,

Uzun vadeli ytktmloltikler 2023 yih ilk ti¢ aylik hesap
dénemi sonunda 2022 yilina gre %7 oraminda artrmgtir.
Uzun vadeli borglanmalanin 5.829.212 TL'den 413.550
TL'ye % 93 oranmda azalig gBstermesinin sebebi banka
kredilerinin kisa vade olarak simflanmasindan
kaynaklanmaktadir.  Ertelenmig  gelirlerdeki %15
oranindaki artig Sirket’in devam eden projelerinin satis:
nedeniyle alman ilave avans tutarlarindan
kaynaklanmaktadir. Ertelenmis vergi yik@imltltiklerindeki
%52 oranindaki azalig Sirket'in GYO'ya donilsliimil
sonrasinda kurumlar vergisinden istisnas: nedeniyle daha
tnce hesaplanmg ertelenen verginin 31.03.2023 d6nemi
itibartyla sonlandirilmasindan kaynaklanmaktadir.
Sirket’in 2020, 2021 ve 2022 wyillik hesap ddnemleri ile
31.03.2023 tarihinde sona eren ara hesap dénemine ait 6zel
bafimsiz  denetimden gegcen konsolide finansal
tablolardaki szkaynaklarin detay1 ve 8zkaynaklara iligkin

tklamalara 1da yer verilmektedir.
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Sirket'in 8zkaynaklar 2021 yllmda 2020 yilina gdr gore %1 14
oraninda artrmgtir, 2021 wilh itibariyla Szkaynaklarda
sermaye dizeltme farklan, difer sermaye yedekleri,
kardan aynlan kisitlanmg yedekler, gegmis wyllar
karlan/zararlan ve net ddnem karv/zaran kaleminde
gerceklesen artiglar karsihkli igtirak nedeniyle Fuzul
Holding ile igtirak ve baBl ortakliklarmin finansal
tablolarde konsolide edilmesinden kaynaklanmigtrr.
Sirket'in 8zkaynaklar 2022 yilinda 2021 yilina gbre %122
oraninda artmugtir. Sirket’in Fuzul Holding ile karsilikh
igtirak durumunun 02.05.2022 tarihinde sonlandirilmas:
Uzkaynaklarda sermaye diizeltme farklari, difer sermaye
yedekleri, kardan aynlan kisitlammig yedekler, gegmis
yillar karlan/zararlar ve net ddnem kan/zaran kaleminde
azaliglara neden olmugtur.

2022 ve 2021 yillaginda bir 8nceki yil gére gegmis yillar




yatrm amach gayrimenkullerin gergefe uygun degier
artiglarindan kaynaklanmaktadir, Yatinm amagh
gayrimenkullerin kar veya zarar tablosuna yansitilan deger
artis1 2020, 2021 ve 2022 yillan igin sirastyla 16.984.561
TL, 215.505.860 TL ve 563.987.476 TL'dir. S8z konusu
karlar 2022 yisonu degerleme raporlarinda gegmige
yonelik olarak takdir edilen 2020 ve 2021 yisonu
deferlerine gére yansiilmighr. Bunun sonucunda,
Sirket’in net kar marji 2020 yilinda %-11 iken; yatirm
amach gayrimenkullerin degerlemesinin kara yansitilmas:
ile 2021 yilinda %60’a ve 2022 yiinda %479'a
ylkselmigtir.

Sirket’in 8zkaynaklan 2023 yih ilk @i¢ aylik hesap dbnemi
sonunda 2022 yilina gbre %3 oraminda artmigtir. Sirket sdz
konusu dnemde sahibi oldugu markalarin Fuzul Tasarruf
Finansman A.S.’ne sati;i nedeniyle 82.757.265 TL
tutarmda gelir elde etmigtir.

Sirket’in hasilah dogrudan ve igtirakleri ile bagh
ortakhiklar1  vasitasiyla  geligtirdii  tamamlanmig
projelerinden ve satig vaadi sbzlegmesi ile satn aldif
| gayrimenkullerin satigindan elde ettiffi gayrimenkul satig
gelirlerinden ve portfSylindeki yatnm  amagh
gayrimenkullerinden elde ettifii kira gelirleri ile diger
gelirler olarak simflanan hurda satiglan, damgmanlik, arag
kira gelirleri, ticari tnitelerin ortak alan masraf yansitma
gelirlerinden olusmaktadir. Diger gelirlerin toplam satig
hasilat igindeki paylan 2020 yilinda % 0, 2021 y1linda %0,
2022 yihinda ise %7°dir.

2021 yilinda Fuzul Holding ile karpihkh igtirak iligkisi
nedeniyle Fuzul Holding ile igtirak ve bagh ortakliklarimin
finansal tablolarda konsolide edilmesinden dolay: $irket’in
bu tarih itibari ile 570.551.827 TL olan toplam hasilat
icerisinde Fuzul Holding ve igtiraklerine ait toplam hasilat
498.295.189 TL olarak gergeklegmistir.

Fuzul Holding ile karsilikh istirak durumu 02.05.2022
tarihi itibariyla sonlandinldifindan 2022 yilina ait finansal
tablolarda Fuzul Holding ve igtiraklerine ait hasilat
bulunmamaktadir.

Sirket’in hasilatt 2021 yilinda 2020 yilina gtre %110
oraninda artrmgtir. 2021 yili itibantyla hastlat kaleminde
gerceklegsen artiglar karsihikh igtirak nedeniyle Fuzul
Holding ile istirak ve baglh ortakhklannin finansal
tablolarda konsolide edilmesinden kaynaklanmgtir.
Sirket’in hasilati 2022 yilinda 2021 yilma gére %77
oraminda azalmigtir. Sirket’in Fuzul Holding ile karsilikh
istirak durumunun 02.05.2022 tarihinde sonlandinimast ile
birlikte Fuzul Holdmg ile istirak ve bagh ortakliklarinin
konsolldasy n kapsamy disinda kalmas: hasilat kaleminde




Sirket'in hasilati 2023 yili ilk @i¢ ayhk hesap dSnemi
sonunda bir 8nceki yilin aym ddnemine gore %9 oraninda
azalmistir. Sirket'in sz konusu hesap dOnemindeki
hasilat: kira gelirleri ile digier gelirlerden olugmakta olup,

yrimenkul satig gelirleri mevcut degildir.

sermaye piyasasi aracinin
menkul kiymet tammmlama
numarasi (ISIN) dahil tiir
ve gruplarna iligkin bilgi

B.8 | Se¢ilmis Snemli proforma | Yoktur.
finansal bilgiler o
B.9 | Kar tahminl ve beklentileri | Yoktur.
B.10 |Izahnamede yer alan | Denetim raporunda olumlu gbrlly disinda goril
finansal tablolara iligkin | bulunmamaktadr.
denetim raporlarndaki
olumlu girtly digmdaki
] | hususlarm igeridi
B.11 | Ihracoinm igletme | Sirket’in meveut yitkiimltllitklerini kargilamak igin yeterli
sermayesinin mevcut | isletme sermayesi bulunmaktadir. Sirket’in 31.03.2023,
yiikiimlitiklerini 31.12.2022, 31.12,2021 ve 31.12.2020 tarihleri itibari ile
kargilayamamasi net isletme sermayesine iligkin bilgiler agaghdaki tabloda
sunulmaktadur:
.(F'E-!"I Klemler sz |  szamn| naan| sz
Donen VGI'_I'IHI' 1.839.614.48) I.M.B]ﬁ 1.832.948.008 | 223.393.340
T\E:mmflnlmr 797999836 |  878.891.394 | 1.789.366.576 | 183.721.813
Net lgletme Sermayest 1.041.4614.648 818,923,994 43.081.132 3.671.527
C—SERMAYE PIYASASI ARACI
C.1 [Ihra¢ edilecek ve/veya | lhrag edilecek ve Borsa Istanbul’da iglem gtirecek sermaye
borsada islem girecek | piyasas: arac: Sirket’in Halka Arz Edilen Paylan’dir.

S8z konusu paylann uluslararass menkul kiymet
tammlama numarasi (“ISIN") isbu !zahname tarihi
itibartyla belirlenmemis olup, bu paylara iligkin ISIN
numaras: Kurul onaymnin ardindan Takasbank’tan temin
edilecek ve MKK nezdinde kaydilestirilecektir.

Halka Arz Edilen Paylar hamiline yazili B Grubu
paylardir. Halka Arz Edilen Paylar’in higbir imtiyaz
yoktur.

Halka Arz Edilen Paylar, Sirket’in ¢ikarilmig sermayesinin
254.140.000 TL’den 318.000.000 TL'ye ¢ikanimasi
nedeniyle artimlacak toplam 63.860.000 TL nominal
degerli 63.860.000 adet B Grubu pay ile Halka Arz Eden
Pay Sahibi’ne ait olan ve ortak satisi yoluyla halka arz
edilecek toplam 28.000.000 TL nominal degerli
28.000.000 adet B Grubu paydan olusan, toplamda
91.860.000 TL nominal degerli 91.860.000 adet B Grubu
paydan olusmaktadir.

Sermaye piyasss1 aracinm

ihrag edilecefi para birimi

Paylar Ttirk Liras: cinsinden satiga sunulacaktir.
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ITC.3 [lhra¢ edilmig ve bedelleri [ Izahname tarihi itibariyla, Sirket’in ¢tkarilmi sermayesi
tamamen Odenmig pay | 254.140.000 TL olup; bu sermaye her biri 1,00 TL nominal
sayis1 ile varsa bedeli tam | degerde toplam 254.140.000 adet paydan olugmaktadir. Bu
Sdenmemiy pay sayisi sermayeni tamam muvazaadan ari bir gekilde tamamen

Sdenmistir. Sirket’in paylan 2 ayn gruba aynlmig olup;
Her bir paym nominal | toplam 254,140.000 adet paymn 25.414.000 adedi nama
degeri yazili A Grubu ve 228.726.000 adedi hamiline yazih B

{ | - Grubu paylardan olusmaktadir.

C4 |Sermaye piyasasi aracmm | Halka Arz Edilen Paylar, ilgili mevzuat uyannca, pay
sagladifn haklar hakkmnda | sahiplerine agagndaki gesitli haklar: saflamaktadir:
bilgi o Kar Pay1 Hakki

¢ Oy Hakki

» Yeni Pay Alma Hakk:

o Ortakhktan Ayrilma Hakk:

s Ortakliktan Cikarma ve Satma Hakk:

» Tasfiye Halinde Tasfiye Bakiyesine Katilim Hakki

s Bedelsiz Pay Edinme Hakk:

o Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki

» Genel Kurul’da Mtizakerelere Katilma Hakk:

« Bilgi Alma ve inceleme Hakk:

o [ptal Davas1 Agma Hakk:

¢ Azinhk Haklan

o Ozel Denetim Isteme Hakki

Halka Arz Edilen Paylar mevzuatin verdikleri haricinde

- herhangi ek bir hak tammamaktadir.

C.5 |Sermaye piyasasi aracimn | Halka arz edilecek ve Borsa lstanbul'da iglem gorecek
devir ve tedavilliinil | paylar lizerinde paylann devir ve tedavilliinii kisitlayici
kisitlayiaa hususlar | veya pay sahibinin haklarm kullanmasina engel olacak
hakkinda bilgi herhangi bir kayit bulunmamaktadar.

C.6 |Halka arz edilen sermaye | Halka arz sonrasinda paylann Borsa {stanbul Yildiz
plyasasi araglarnin | Pazar’da iglem g6rmesi igin 22.03.2023 tarihinde bagvuru
borsada islem gbrmesi icin | yapilmistir. Borsa Istanbul’un gbriigh bu lzahnamenin “I-
bagvurn yapilip | Borsa Gorligli” kisminda yer almaktadur.
yapimadifn veya yamhip
yapilmayacafzn hususu ile
islem gorlllecek pazara
iligkin bilgi
Kar dafastim polifikasi | Sirket’in halka arzy sonrasinda, kir dafitum yapilip
hakkinda bilgl yapilmayacafn ve Sitket’in halka agik ortakhik statiisiinil

kazanmasindan sonra, kir daitimi yapilip yapilmayacagi
ve yapilacak ise hangi miktarda yapilacagi hususu Esas
S8zlesme’nin “Karn Tespiti ve Dagitimm” baghklh 31%inci
maddesi ile “Kar Dagatim Zamani™ baglkli 32°nci ve “Kar
Pay: Avansi” baghkli 33’ incll maddeleri dogrultusunda ve
Sirket’in Kar Dagitim Politikasi uyairnca SPK mevzuatina
uygun olarak Genel Kurul tarafindan karara baglanacaktir.
Sirket tarafindan Kér DaBitim  Politikasi’'nin

belirlenmesine iligkin 16 03.2023 tarihli ve 2023/006 sayih
ybnetim kurul ay i




olagantistd genel kurul toplantisinda pay sahiplerinin bilgi
ve goriislerini sunulmug ve pay sahiplerinin onayina
sunulanlar kabul edilmistir, Sirket, kar dafitim politikasim
belirlemis olup; kér dagitim politikas: uyarinca ilke olarak,
ilgili diizenlemeler ve finansal imkénlar elverdifi silrece,
piyasa beklentileri, uzun vadeli Sirket stratejisi, Sirket,
istirak ve ba@ili ortakliklarimin sermaye gereksinimleri,
yatinm ve finansman politikalari, kirhlik ve nakit durumu
dikkate alinarak kér dafitimina karar verilir. Kér pay,
nakit veya kérin sermayeye eklenmesi suretiyle bedelsiz
olarak ortaklara dagitilabilecegi gibi, belli oranda nakit
belli oranda bedelsiz pay olarak da dafitilabilir.

D—RISKLER

D.}

Thragerya, faaliyetlerine ve
icinde bulundugu sektire
jligkin Snemli risk
faktSrieri hakkinda bilgi

Ihrageiys ve faaliyetlerine iligkin riskler:

o Sirket'in simrli bir gayrimenkul yatirtm ortakiifi
tecrabesi bulunmaktadr.

e Sirket'in devam eden projelerinin tamamlanmas
gecikebilir ya da hi¢ tamamlanamayabilir.

o Kiresel ve bolgesel bazda yasanmas: muhtemel
ekonomik ve finansal krizler ile gayrimenkul sektdriine
duyulan ilgi ve talep diisebilir ve Sirket'in gelistirdigi ve
tamamladigi projelerin satisindan beklenen bagar:
saglanamayabilir.

o Sirket, halihazirda gelistirdigi ve  geligtirmeyi
planladigs projeleri kapsaminda genellikle arsa satist
karsihi gelir paylagim igi sozlegmesi akdetmekte ve ilgili
sézlegmeler uyarinca arsa sahibine  gelistirdigi
projelerden hasiat payt vermekte ya da kat tahsis
etmektedir. Dolayistyla, Sirket'in projelerinde her zaman
icin kargi taraf riski bulunmaktadir.

o Sirket'in gelistirdigi projelerinin ingaat maliyeti, ilgili
projeler agisindan dnceden biltgelenen maliyeti asabilir.
Sirket'in  gelistirdigi  projelerin,  yikenicilerden
kaynaklanan  gecikmeler =~ ve  sair  sebeplerle
tamamlanmama ya da ge¢c tamamlanma riski
bulunmaktadir.

o Iy kazalari, Sirket faaliyetlerinde gegici olarak iyin
durdurulmasina, projelere iligkin yapilan gelir elde etme
planlamalarimin gecikmesine yol acabilir ve Sirket’in

| faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

o Sirket’in mevcut sigorta policeleri, meydana

gelebilecek tim zarariar: karsilayamayabilir.

o Gayrimenkul sektoriine iligkin projelerin altyapilarinin

ingasi, projelerin zamamindan ve tam bir sekilde

ingaatimn
sitli

tamamlanmasinda onemlidir ve altyapi
gecikmesi, gelistirilen projeler kapsaminda
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o Sirket'in, gelistirmeyi planladig1 projeler bakimindan
projelerin gelistirilecegi arsalarin sahipleri ile akdettigi
tagimmaz sahs vaadi sézlesmelerinin belirli kosullarda
haktimsiiz kalma riski bulunmaktadir.

o Sirket acisindan yeni proje gelistirme firsatlart
olugmayabilir ve satislarda sorun yasanabilir.

o Sirket, projfe gelistirmek amaciyla  edindigi
gayrimenkullerden kaynaklanan gesitli yapisal, hukuki ve
cevresel risklerle karsilagabilir.

o Sirket gelirlerinde yogunlagma riski bulunabilir.

Sirket gelirleri, ok yilksek oranda sany gelirlerinden
olusmakta olup, kira gelirlerinin Sirket hasilan icindeki
payt  ¢ok diguktir. Bu kapsamda, gayrimenkul
sanslarinda gerceklesecek bir goktan, ortalama bir
gayrimenkul yatrim ortakligma kiyasla daha fazla
etkilenebilir.

Sirket'in  projelerini  yarittigih ve porifdyindeki
gayrimenkullerin bulundugu sehir birinci derece deprem
bolgesi olan Istanbul ili olup, bu gehirde deprem riski
bulunmaktadir.

o Sirket, SPKn hukilmleri ile gegitli kanunlara uygun bir
sekilde proje gelistirmekle ve ilgili mevzuatlar
kapsaminda gerekli izin ve ruhsatlar: almakia mitkelleflir.
Sirket'in  tabi  oldugu  mevzuat  kapsamindaki
yitkiimlalikieri zaman icerisinde degisebilir ve bu
degisiklikler ~ Sirket'in  faalivetlerini,  gelirlerini,
projelerinin  maliyetlerini etkileyebilir ve projelerinin
insaat ve satiy stireglerini aksatabilir. Sivket’in idari
yaptirimlar ile kargilasmasina neden olabilir.

o Sirkei'in kiractlarimn kira sozlesmelerini feshetmesi
halinde ya da gelistirilen otel projelerinin beklenen
doluluk oranina ulagamamas: halinde Sirket’in finansal
durumu olumsuz yonde etkilenebilir.

e Sirket projelerini finanse etmek icin diledigi miktar ve
kosullarda finansman bulamayabilir.

o Sirket portfiylinde yer alan gayrimenkullerin
ybnetilmesinde zorluklarla karsilagilabilir.

e Sirket'in performans: st dizey yiénetime ve kilit
calisanlarin devamhiigina ve performansina baghdir.
Kilit personel kaybi veya nitelikli kilit personel
bulunamamas:  Sirket'in  faallyetlerini  olumsuz
etkileyebilir,

o Sirket’in 1abi oldugu diizenleyici kuirumlarin Sirket’e
uygulayabilece§i ceza ve yaptiimlar Sirket‘in zarar
gormesine neden olabilir.

e Sirket yonetimine hakim olan hissedarlarin mefaatleri
Sirket'in ya da diger pay sahiplerinin menfaatleriyle
aml;myebﬂir




o Gayrimenkul degerlemesi dogas1 geregi oznel ve
belirsizdir ve Sirket’in varhklarma bigilen deger
varliklarin mevcut degerini tam olarak yansitmayabilir.

o GYO'lara tarmnan vergl istisnalarimn daraltiimas:
veya kaldiriimas: yahut Sirket’in gayrimenkul yatirim
ortaklig: statiisiinit devam ettirememesi Sirket’in zarar
gormesine neden olabilir.

o Gayrimenkul yatrmmlarmma iligkin gerceklegebilecek
cegitli riskler Sirket'in mali - durumunu ve faaliyet
sonuglarim olumsuz gekilde etkileyebilir.

s Sirket’in profeleri kapsaminda planlanan gelir ve
maliyetlerin makroekonomik koyullara baglh olmas:, yurt
ici finansal piyasalarda dalgalanmaiara ve Sirket'in
finansal sonuglarim olumsuz ybnde etkilenmesine neden
olabilir.

o Gayrimenkul degerlerinin makroekonomik kosullardan
etkilenme riski bulunmaktadir.

& Gayrimenkul degerleri dénemler arasinda degiskenlik
gosterebilir.

o Faiz oramna iligkin olarak alinabilecek karariar
gayrimenkul satiglarimn yavaglamasina neden olabilir.

o Gayrimenkul sektériine iligkin yapilan yatwimlarin likit
olmamast riski bulunmaktadir.

o YoPun rekabet nedeniyle Sirket gelirlerinin olumsuz
etkilenmesi riski bulunmaktadr.

e Sirket'in zararlarmin sigorta kapsaminda ftahsil
edilememaesi riski bulunmaktadir.

o Sirket'in planladigs projelere iliskin ingaatlarda
dngorilemeyen gelismeler yaganabilir.

& Cegitli program ve politikalarin gayrimenkule olan arz
ve talebi ve iilkemizdeki konut stofunu etkileyerek
Sirket’in  faaliyetlerini  olumsuz  etkileme  riski
bulunmakiadir. .
Diger Riskler:

» Covid-19 pandemisi de dahil olmak tizere kamu sagli
ile igili yaymin endigelerin dogurdugu aksakliklar ve
makroekonomik etkiler Sirket'in faaliyetlerini, faaliyet
sonuglorimi, gelecege ybnelik beklentilerini veya mali
durumunu olumsuz ybnde etkileyebilir.

o Makroekonomik riskler

e Depremler, diger dogal afetler, savag ve salgin
hastaliklar gibi miicbir sebepler Sirket'in portfSyiinde yer
alan gayrimenkullere ve genel olarak iilkemizin
ekonomisine zarar vererek Sirket'in faaliyet sonuglarim
olumsuz yonde etkileyebilir.

o Ozel bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolarda
yer verilen diger riskjer
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i Sermaye piyasasi aracina

iliskin Snemli risk
faktbrieri hakkinda bilgi

» Halka arz kapsaminda satiga konu olan ve Borsa'da
islem gormesi planlanan paylar fiyat ve iglem hacmi
bakimindan dalgalanmalara maruz kalabilir.

o Sirket'in halka agikhk oram smmrhdwr ve paylarin
likiditest ve pay fiyat: iizerinde bunun olumsuz etkisi
olabilecektir.

s Halka Arz Edilen Paylar sadece Borsa Istanbul'da
islem gorecekiir.

© Halka Arz Edilen Paylar i¢in aktif, likit ve ditzenli iglem
yapilan bir pivasa gelismeyebilir.

w Sirket'In, projelerinden elde etmeyi planladih gelirlere
ulasamamast  Sirket  paylaromn  fiyatms  olumsuz
etkileyebilir.

s fleride Sirket paylarimn onemli kismumn satiginin
gerceklesmesi veya bdyle bir sangin gerceklesecegi
yoniinde algt olugmas: halinde Halka Arz Edilen
Paylar 'in pivasa degeri olumsuz etkilenebilir.

e Sirket faalivetleri sonucunda gelecekie dagurlabilir kdr
olusamayabilir veya dagtilabilir kir olugsa bile Sirket
gelecekte pay sahiplerine kdr pay! ddemeyebilir veya pay
sahiplerinin kér pay: beklentilerini kargilayamayabilir.

& TL'nin deferindeki dalgalanmalar ve ekonomik
konjonktiirden kaynaklanan riskler Halka Arz Edilen
Paylar'in degerini 6nemli oigilde etkileyebilir.

s Halka Arz Edilen Paylar diizenleyici ve denetleyici
kuruluglar tarafindan uygulanabilecek tedbirlere maruz
kalabilir.

« Halka Arz Edilen Paylar yatirimeilar agisindan uygun
bir yatirum aract olmayabilir.

o Gelecekte gergeklegtirilebilecek bedelli sermaye
artirvmlart sonucu sermayenin sulanma riski olusabilir.

E—HALKA ARZ

126353434 F
Icitelti V.D.: 385

Halka arza iligkin
ihracginin/halka arz edenin
elde edecefi net gelir ile
katlanacafn tahmini toplam
maliyet ve talepte bulunan
yatinmcilardan talep
edilecek tahmini maliyetler
hakkmnda bilgi
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Sirket’in sermaye artinmi yoluyla gergeklegecek halka
arzdan 568.354.000,00 TL briit; 535.427.034,47 TL net
halka arz geliri elde etmesi beklenmektedir. Halka Arz
Eden Pay Sahibi’nin halka arzdan 249.200.000,00 TL briit;
239.794.165,23 TL net halka arz geliri elde etmesi
beklenmektedir.

Halka arza iligkin toplam maliyetin yaklagik 42.332.800,30
TL, halka arz edilecek pay bagina maliyetin ise 0,46 TL
olacag tahmin edilmektedir. Halka arz maliyetleri $irket
ve Halka Arz Eden Pay Sahibi arasinda Pay Tebligi’'nin
32'nci maddesine gére paylagilacak olup, Sirket’in toplam
halka arz maliyetinin 32.926,965,53 TL’sine; Halka Arz
Eden Pay Sahibi’nin ise 9.405.834.,77 TL'sine katlanmasi
beklenmektedir.

Pay Tebligi’nin 3 maddes: uyarinca paylarn ilk defa
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gerceklegtirilmesinden dolay:, aracihk ve damigmanhk
maliyetleri, borsa tarafindan alinacak ilk kotasyon ilcretleri
ile halka arz edilecek paylarn nominal degeri ile ihrag
deferi arasindaki fark tizerinden alinacak Kurul tcreti,
Sirket’in  sermayesinin tamamimn nominal  degeri
izerinden alinan Kurul iicreti ile difer giderler Sirket
terafindan kargilanacaktir. Bu kapsamda, halka arz

maliyetlerinin kinlim agafidaki tabloda yer almaktadir.

Tatar (TL)
‘Tahmini Halka Arz i Avs Edod
Mallyetieri
allyetleri (TL) Sirket Pay Seblbl Toplam
SPK Kurul Ucreti
emmayenin nominal degeri 318.000,00 318.000,00]
tizerinden)
Kurw) Qoreti (ihrag
degeri ve nominal deger fark: 175.359,1 7 7688783  252.247,00
iizerin
54.600,00 54.600,00}
25.544,00 25.544,00
296.214,00 296.214,00|
22.008.009.50f  9.158.10 31.166.109,50)
_389.653.06 170.846, 560.500,00
795.500,00 796.500,00
s.ooo.ooom{ $.000.000,00¢
492.384,63] 492.384,63
370.701,17 370.701,17
32.926. 9.405.83 4
28.000.0 91.8
0,
868.354. 245.200.000,000 $17.854
5§35.427.03447 230.794.1 778.221.199,70

* Kurul'un 24 Haziran 2016 tarihli basm aciklamasiyla belirli
olmavan bir sire igin, Kurul ticretlerinde %650 oramnda indirim

yaptmigtir. Toplam mallyet ve pay bagina maliyet hesaplarmda bu
indirimler dikkate alinmiztar.

Talepte bulunan yatrmecilar bagvurduklar yatinm
kuruluglarninin aracihk komisyonu, masraf, hizmet iicreti
ibi ticretlendirme politikalarina tabi olacaktir.

o
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Halka arzin gerekgesi,
halka arz gelirierinin
kullanin yerleri ve elde
edilecek tahmini net gelir
haklanda bilgi

/L

Halka arz ile sermaye artigi yoluyla kaynak elde edilmesi,
kurumsallagma, Sirket degferinin ortaya ¢ikmasi, Sirket’e
deger yaratacak yatirim firsatlarimin fonlanmasi, bilinirlik
ve taninirliin pekigtirilmesi, seffaflik ve hesap verebilirlik
ilkelerinin gticld bir gekilde uygulanmasi, Sirket'in
kurumsal kimliginin gliclendirilmesi hedeflenmektedir.
Aynca Sirket’in gayrimenkul yatinm ortakhif statiistin{in
siirdfiriilebilmesi i¢in sermayesini temsil eden paylarin en
az %25’inin halka arz edilmesi zorunludur. Halka arz ile
s6z konusu zorunlulufun da yerine getirilmesi
hedeflenmektedir.

Sirket, hakim pay sahibi Fuzul Holding'in mevcut
paylanmn halka arz sebebiyle

---------

kapsaminda satilmasi
herhangi bir el
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yoluyla ihra¢ edilecek yeni paylarin halka arz edilmesi
kapsaminda gelir elde edecektir,

Sirket’in sermaye artinmindan elde edilecek gelirlerin
kullamim yerlerine iligkin olarak aldigt 21.06.2023 tarih ve
2023/027 sayih Ydnetim Kurulu Karan ve bu karar ile
kabul edilen Sermaye Artinmindan Elde Edilecek Fonun
Kullanimina lligkin Y&énetim Kurulu Raporu uyarmnca
sermaye artirimu dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylar
neticesinde elde edilecek halka arz gelitin tamaminin
meveut durumda devam etmekte olan projelerin
finansmaninda kullanilmas: planlanmaktadir, Sirket,
31.05.2023 tarih ve 2023/06 sayih Yonetim Kurulu Karan
ile, bahsi gegen harcamalar diginda halka arzdan elde
edilecek fonun, d6viz alinarak dviz cinsinden nakit olarak
elde tutulmamasina karar vermigtir.

Sirket’in sermaye artinmm yoluyla gergeklesecek halka
arzdan 568.354.000,00 TL briit; 535.427.034,47 TL net
halka arz geliri elde etmesi beklenmektedir.

E3

Halka arza iligkin biigiler
ve kogullan

Halka arzin baglamasi Oncesinde, Kurul'un yani sira,
Halka Arz Edilen Paylar’in borsada iglem gérebilmesi i¢in
Borsa Istanbul’un gBriisiiniin alinmasi gerekmektedir.
Borsa Istanbul’un gdriistine {zahname'nin 1. béltimiinde
yer verilmigtir.

Sirket’in ¢ikanlmig sermayesinin 254.140.000 TL'den
318.000.000 TL'ye ¢ikanimas: nedeniyle artirilacak
63.860.000 TL nominal degerli 63.860.000 adet B Grubu
pay ve mevcut ortak Fuzul Holding A.S$."nin sahip oldugu
28.000.000 TL nominal degerli 28.000.000 adet B Grubu
pay olmak iizere toplam 91.860.000 TL nominal degerli
01.860.000 adet B Grubu payin halka arz edilecektir.
Sermaye artis1 yoluyla halka arz edilen paylann nominai
degeri 63.860.000 TL olup, Sirket’in halka arz dncesi
¢ikanlmg sermayesine oram %25,13 ve halka arz sonrasi
cikanlmig sermayesine oram %20,08’dir. Ortak satipt
yoluyla halka arz edilen paylann nominal degeri
28.000.000 TL olup, Sirket’in halka arz dncesi ¢ikarilmig
sermayesine oram %]11,02 ve halka arz sonrasi gikanlmig
sermayesine oram %8,81'dir. Halka arz edilmesi
planianan paylann toplam nominal degeri 91.860.000 TL
olup, Sirket’in halka arz 8ncesi gikarilmig sermayesine
oram %36,15 ve halka arz sonras: ¢ikanlmig sermayesine
oram %28,89dur.

Halka arzda satig, Halk Yatinm ve Integral Yatinm
liderliginde olugturulacak konsorsiyum tarafindan “Sabit
Fiyat ile Talep Toplama™ ve “En lyi Gayret Aracih”
ydntemi ile gerqekleshnleceknr

Talep toplama stiresi 2 (iki) ig gtinll olacaktir. Halka arzin
kesin baglangic ve bitig tanhlen KAP’ta ilan edllecek




yeterli talep gelmesi durumunda dahi bu siirenin sonuna
kadar talep toplamaya devam edilir. Satis1 planlanan
paylara iligkin talep toplanmy olmasi, bu taleplerin
mutlaka kargilanaca anlamina gelmez.
Halka arz edilecek toplam 91.860.000 TL nominal degerli
paylarin;
- 64.302.000 adedi (%70) Yurt I¢i Bireysel
Yatinmecilar’a
- 13.779.000 adedi (%15) Yurt l¢i Kurumsal
Yatinmcilar’a
- 13.779.000 adedi (%15) Yurt Digt Kurumsal
Yatinimcilar’a
gerceklestirilecek satiglar icin tahsis edilmigtir.
Halka Arz Edilen Paylar kaydilestirme esaslan
gercevesinde MKK tarafindan hak sahipleri bazinda
kayden izlenecek olup, paylann fiziki teslimi
yapilmayacaktir. Kaydi paylar azami dagitim listesinin
kesinlestii glinl takip eden iki ig glinQl igerisinde teslim
edilecektir.
Halka arz sonuglari, Kurulun sermaye piyasasi araglarinin
satigina  iligkin dlizenlemelerinde yer alan esaslar
cercevesinde defitim listesinin kesinlestifi gtinil takip
eden iki iy gOntl icerisinde Kurul’un 8zel durumlann
kamuya aciklanmasina iligkin dlzenlemeleri uyannca
kamuya duyurulur.
SPKn’nun 8’inci maddesi uyarinca, Izahname ile kamuya
acikianan bilgilerde, satiga baglamadan dnce veya satig
stiresi  iginde yatinmcilann  yatinm  kararlarm
etkileyebilecek degisiklik veya yeni hususlarin ortaya
¢ikmas: halinde durum Sirket veya halka az eden
tarafindan en uygun haberlesme vasitastyla derhal Kurul’a
bildirilir. Degigiklik gerektiren veya yeni hususlarin ortaya
¢ikmasi halinde, satig siiresi durdurulabilir, Degigtirilecek
veya yeni eklenecek hususlar bildirim tarihinden itibaren
vedi ig glinil iginde SPKn'da yer alan esaslar gergevesinde
Kurul’ca onaylanir ve izahnamenin defiigen veya yeni
eklenen hususlara iligkin kism yayimlanir. Degisiklik
veya yeni hususlarin yayimlanmasindan Snce pay satin
almak icin talepte bulunmus olan yatinimcilar, izahnamede
yapilan rk ve degisikliklerin yayimlanmasindan itibaren
iki ig giind icinde taleplerini geri alma hakkina sahiptirler.

Sirket, sermaye artrimi yoluyla Halka Arz Edilen
Paylar’in satin suretiyle halka arz geliri elde edecektir.
Halka Arz Eden Pay Sahibi ise satig geliri elde edecektir.
Halka arz sirasinda, halka arza aracihk eden araci
kuruluglarin halka arza aracithk komisyonu, hukuki
danmigmanhk blirosunun damgmanlik {icreti, gayrimenkul
defierleme kurulugunun defierleme icreti ve bagimsiz
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numaral “Healka Arz Geliri ve Maliyetleri” bdltimiinde
ayrintih bir gekilde agiklanmaktadir.

Konsorsiyum Liderleri’nin halka arz iglemi nedeniyle elde
edecefi komisyon harig, dofrudan veya dolayli olarak
halka arzin bagarisina baglanmig bir ekonomik g¢ikar
bulunmamaktadir, Konsorsiyum Liderleri’nin, Sirket’in
%35 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda halka
arza aracihk sozlesmesi ile fiyat istikranni saflayici
islemler sbzlesmesi diginda, herhangi bir anlagma yoktur.

Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahibi ve halka arzda
damsmanhiim yapan ve hukukgu gdrlisiind olugturan
Ozmen Yalgin Avukathk Ortakhifn arasinda herhangi bir
cikar veya menfaat ¢atismast bulunmamaktadir. Ozmen
Yalgin Avukatlik Ortakhi ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iligkisi yoktur. Ozmen Yalgin Avukathk
Ortakligi’nin dofirudan ya da dolayh olarak halka arzin
bagarisina  baflanmig  bir  ekonomik  ¢ikan
bulunmamakiadir.

Ozmen Yalgin Avukatlik Ortakhfi'min Sirket’in %5 ve
daha fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda, halka arza
iligkin sunulan hukuki damgmanlik hizmetleri haricinde,
herhangi bir anlagma yoktur. Ozmen Yalgin Avukathk
Ortaklig1 halka arza iligkin sunulan hukuki damigmanhk
hizmetleri igin damigmantik @icreti elde etmektedir.

Sirket ve Sirket’in 31,12.2020, 31.12.2021 ve 31.12.2022
yillik hesap dénemlerine ait finansal tablolarinin bagimsiz
denetimini yapan frfan Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali
Miisavirlik A.S. arasinda ¢ikar catigmas: veya herhangi bir
menfaat catigmasi bulunmamaktadir. [rfan Bafimsiz
Denetim ve Yeminli Mali Miisavirlik A.S. ve Sirket
arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. Irfan
Bafimsiz Denetim ve Yeminli Mali Mlgavirlik A.S.’nin
dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin bagansina
baglannig bir ekonomik gikari bulunmamaktadir, Irfan
Bagimsiz Denetim ve Yeminli Mali Migavirlik A.$.’nin,
Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle
arasinda herhangi bir anlasma yoktur. Irfan Bafimsiz
Denetim ve Yeminli Mali Mulsavirlik A.S. Sirket'e
sundugu bafimsiz denetim hizmetleri kapsaminda {lcret
elde etmisgtir.

Sirket ve Sirket’in 31,03.2023 tarihli ara dénem finansal
tablolarmin bagimsiz denetimini yapan Vizyon Grup
Bagimsiz Denetim A.S. arasinda ¢rkar g¢atigmas: veya
herhangi bir menfaat ¢catismas: bulunmamaktadir. Vizyon
Grup Bagimsiz Denetim A.S. ve Sirket arasinda herhangi
bir sermaye iligkisi yoktur Vizyon Grup Bagimsiz Denetim
A.S.’nin dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin
basarisina  bafilanmg  bir  ekonomik t;:kan
bulunmamaktadlr Viz : Grup Bafimsiz Deneti
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sahipleriyle arasinda herhangi bir anlagma yoktur. Vizyon
Grup Bagiimsiz Denetim A.S. Sirket’e sundugu bagimsiz
denetim hizmetleri kapsaminda Uicret elde etmistir.

Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahibi ve gayrimenkullerin
degerlemesini yapan TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.
arasinda ¢ikar cathsmasi bulunmamakiadir. TSKB
Gayrimenkul Degerleme A.S., Sirket ve Halka Arz Eden
Pay Sahibi arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur.
TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S.'nin dogrudan ya da
dolaylh olarak halka arzin bagansina baglanms bir
ekonomik ¢ikan bulunmamaktadir. TSKB Gayrimenkul
Degierleme A.S., Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahibi ve

t Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle
| arasinda herhangi bir anlagma yoktur. TSKB Gayrimenkul
| Degerleme A.§.’nin Sirket’e sundufu gayrimenkul

| degierleme hizmeti kapsaminda ficret elde etmistir.

| Bunlarin disgmnda halka arzdan dnemli menfaati olan

danigmanlar vb. bulunmamaktadar.

E.5

Sermaye piyasasi arsem

halka arz eden
kiginin/ihracgimin
ismifunvam

Kim tarafindan ve ne kadar

slire ile tashhiit verildigi
hususlarim icerecek gekilde
dolagimdaki pay miktarmn
artiriimamasina
verilen
hakkmda bilgi

iligkin
tashhiitler

| Ihragg1 Fuzul Gayrimenkul Yatinm Ortaklifi Anonim

Sirketi’nin mevcut ortafli, Halka Arz Eden Pay Sahibi
Fuzul Holding A.$.’nin sahip oldugu -28.000.000 TL
nominal degerli 28.000.000 adet B Grubu pay: halka arz
edilecektir.

Ihraggs, 31.05.2023 tarihli ve 2023/026 numarali Ybnetim
Kurulu Karari'na istinaden verdigi 31.05.2023 tarihli
taahhiidii ile; Sirket tarafindan Halka Arz Edilen Paylar'in
Borsa Istanbul’da iglem girmeye bagladif tarihten itibaren
1 yil boyunca, herhangi bir bedelli ve/veya bedelsiz
sermaye artimmi yapilmayacat ve dolagimdaki pay
miktarinin bu suretle artinlmayacag, bu stire boyunca yeni
bir satig veya halka arz yapilmayacag: ve dolagimdaki pay
miktarinin artmast neticesini doguracak herhangi bagka bir
karar alinmayacagi, bu siire boyunca yeni bir satis veya
halka arz yamlacafiina dair ya da dolasundaki pay
miktarinin artmas: neticesini doguracak herhangi bagka bir
bagvuru veya agiklamada bulunulmayaca@ dogrultusunda
taahhiitte bulunmugtur.

thraggi ayrica 21.03.2023 tarihli tashhiidii ile, Sirket
paylannin halka arzinda satilamayan paylann bulunmas:
nedeniyle asgari %25 halka agiklik oranina ulagilamamasi
halinde, halka arzin iptal edilecegini ve en gec 3 (fi¢) ay

icerisinde Esas S8zlegme’nin GYO faaliyetini
kapsamayacak sekilde depistirilmek Uzere Kurul'a
bagvuruda  bulunulacafii dogrultusunda taahhiitte
bulunmugtur.

Sirket ortaklan Mahmut Akbal, Eyiip Akbal ve Zeki
Akbal’in ayn ayn verdikleri 31.05.2023 tarihli taahhiitleri
ve Halka Arz Eden Pay Sahibi’'nin 31.05.2023 arihli ve
2023/010 numaral! Ytneti ! i
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Borsa Istanbul’da iglem gérmeye bagladif tarihten itibaren
1 yil boyunca, sahip oldugu halka arza konu olmayan
Sirket paylannin, herhangi bir bedelli ve/veya bedelsiz
sermaye artinmu yapilmayacafi ve dolagimdaki pay
miktarimn bu suretle artinlmayaca, bu siire boyunca yeni
bir satig veya halka arz yapilmayaca$: ve dolagimdaki pay
miktarimin artmasi neticesini dofuracak herhangi bagka bir
karar alinmayacag, bu slire boyunca yeni bir satig veya
halka arz yapilacafina dair ya da dolagimdaki pay
miktarinin artmas: neticesini doguracak herhangi bagka bir
bagvuru veya agiklamada bulunulmayacaf dogrultusunda
taahhiitte bulunulmugtur. (Stipheye mahal vermemek
adina, paylarin Borsa Istanbul’da iglem gdrmeye basladi
tarihten itibaren 30 gln siireyle gergeklestirilecek olan
fiyat istikrar1 iglemleri neticesinde veya bagka bir suretle
Halka Arz Eden Pay Sahibi'nin Halka Arz Edilen
Paylar’dan edinebilecegi paylar harigtir.)

Halka Arz Eden Pay Sahibi aynca, 21.03.2023 tarihli
taahhiidl ile, Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da iglem
grmeye bagladifi tarihten itibaren 1 (bir) y1l boyunca
maliki oldugu Sirket paylannmn halka arz fiyatimin
altindaki bir fiyattan Borsa istanbul’da satilmamasi, bu
paylann halka arz fiyatimn altinda Borsa Istanbul’da
satiimas: sonucunu doguracak sekilde herhangi bir igleme
tabi tutulmamasi, stz konusu paylarn kismen veya
tamamen bu kisitlamaya uygun olarak satimasi veya
devredilmesi durumunda Kurul’un 8zel durumlann
kamuya aciklanmasina iligkin dilzenlemeleri gergevesinde
zel durum agiklamas) yapilmasi ve Borsa Istanbul digmda
satilan paylar1 alanlann da bu simrlamaya tabi olacagimin
alicilara bildirilmesi dogrultusunda taahhiitie bulunmustur.

Halka arzdan kaynaklanan
sulanma etkisinin miktar
ve ylizdesi

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

Sirket paylarinin halka arzi mevcut ortaklarinin yeni pay
alma haklan tamamen kisitlanarak sermaye artinmi ve
ortak satig1 suretiyle gerceklegtirilecektir. Bu kapsamda,
sulanma etkisinin miktan ve ytizdesine iligkin
hesaplamalar agagidaki tabloda sunulmaktadir. Sulanma
etkisine iligkin hesaplamalar, varsayimlar ile tahmini
veriler dikkate almarak yapilmig olup, gercek verilerin
ortaya ¢ikmasindan sonra yapilacak hesaplamalarda baz
farkl: degerler ortaya gikabilecektir.

Halka arzdan pay alacak yeni ortaklar igin sulanma etkisi -

3,46 TL ve -%63,55 olacaktir, -
Sulanma Ekisl Analial "g:‘_&‘:,“ ";E“‘

Halks Arz Fiyat 890
Aruinlan Sermaye 63.860.000,00
Halka Arz Buynkipgo 568.354,000,00
Tahmini Halka Arz Madiyeti 32.926.965.53
Net Halka Arz Geliri $35427.034,47
Ozkaynnklu' (Defler Deggn) 1.195.102.229,00 | 1.730.529.26347
Cikanlp 254.140.000,00 |  318.000.008:0

Y.
MERKUL DEGE AS.




Pay Basina Defier Defieri 4,50 544

muton&hlqin Sulanma Etkisi 074
_?:_:)\fm Oriaklar [gin Sulenma Etkisi 15.72%

Yenl Ortaklar Igin Sulanma Etkist (TL) - 346

Yeni Oytaklar Igin Sulsnma Etkisi (%) - 63,55%
Mevcut ortaklar igin sulanma etkisi 0,74 TL ve %15,72
olacaktr.

E.7 | Talepte bulunan | Talepte bulunacak yatimmcilar, konsorsiyum {lyesi araci
yatinmeilardan talep | kurum bazinda azami olarak hesap agma ficreti, sermaye
edliecek tahmini maliyetler | piyasas1 araciun MKK’ya virman dcreti, yatinmeinin
hakkinda bilgi bagka araci kurulugtaki hesabina virman ficreti, EFT Gcreti,

damga vergisi ve konsorsiyum {lyesi tarafindan detay
verilen diZer giderleri Sdeyeceklerdir.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. Izahnamede yer alan finansal tiblo ddnemleri itibariyle ihragemun bajimsiz denetim
kuruluglarinn ticaret unvanlanr ile adresleri (ilye olduklan profesyonel meslek kuruluglan ile
birlikte):

Sirket’in 31.12.2020, 31.12.2021 ve 31.12.2022 y1llik hesap dbnemleri ile 31.03.2023 tarihinde sona
eren ara hesap donemine ait finansal tablolan 8zel bafimsiz denetimden gegirilmis olup, 5zel
bagimsiz denetim raporunu hazirlayan bagimsiz denetim kuruluguna iligkin bilgiler agaidaki tabloda

verilmektedir.
Unvam ' s | irfan Bafumsiz Denetim ve Yeminli Mali Mitsavirlik A.S.
Sorumlu Denetel : | Hamza Uzun
Adresi : | Kistkli Alemdag Cad. No.60 A Blok Kat:2 Daire:7
Bilylikcamlica Uskildar/Istanbul
Telefon : 1021652141 84
Faks s 10216 521 41 92
Internet Adresi : | www.irfapymm com tr
 Uyesi Oldugiu Meslek : | Istanbul Serbest Muhasebeci Mali Milsavirler Odas: — Public
Kurulugu Company Accounting Oversight Board (PCAOB)
L/ |Unvam : | Vizyon Grup Bafimsiz Denetim A.S.
{4 o {Sorumlu Denetci : |Mehmet Akif AK

S 2/¢ E [Adreat : [ Kusskls Mah, Gurbet Sokak No.14 K.3 D.9 Uskiidar/Istanbul

e h s : : |0216 481 23 23

§/5 ks : [0216 344 52 64

g _g : [ www.vizvongrubu.com

555 - : | Yeminli Mali Mtsavirler Odas: - Istanbul
VELes
% 88
5 83 etim raporu ve ilgili finansal tablolar bu Izahname ekinde sunulmaktadir.

OEI baglmSIZ I

netcinin glrevden alyimas,

SIS
DEGERLM




Bagimsiz denetim girketi {rfan Bagiimsiz Denetim ve Yeminli Mali Mtsavirlik A.$.’nin bafimsiz
denetimini yaptig: sirket sayilanindaki yogunluk nedeniyle stz konusu firma ile kargihkl mutabakat
saglanarak 31.03.2023 tarihli ara dénem finansal tablolar igin Vizyon Grup Bagimsiz Denetim A.§.
ile anlagma saglanmigtir.

4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Sirket’in 2020, 2021 ve 2022 yillik hesap ddnemleri ile 31.03.2023 tarihinde sona eren ara hesap
ddnemine ait bireysel finansal tablolarindan secilen nemli kalemler agagiida yer almaktadur,

. o Bireysel Finansal Durum Tablosu (TL)
{ T 31.03.2023 31122022] 31.12.2021] 31.12.2020
VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.986.905 6.095.963| 4.718.831] 56.881.026
Ticari Alacaklar 182,144,511 100919.172| 8.332.906] 19.490.102
Higkili Taraflardan Ticari Alacaklar 145.345.126 70.067.238 o|  1.117.616
f:ﬁi,‘sz"“""” Taraflardan Ticari 36,799.385 30.851.93¢| 8332.906| 18.372.486
| Diger Alacaklar 3.212.59 2.153493| 28.169.581|  6.740.638
Nigkili Targflardan Diger Alacakiar 0 0| 23.835.521 4.858.893
f:j:";;,‘gff'“"’" Taraflardan Diger 3.212.596 2.153.493|  4.334.060| 1881745
Stoklar 1.402.808.528 |~ 1.333.336.094] 190.541.933] 85.251.892
Pesin Odenmis Giderler 205.433.402 215.235.920| 117.008914| 47.966.436
HNiskili Taraflara Pegin Odenmiy Giderler 27.242.433 0 0 0
’G”fm,’:‘,’;g”"””"" Taraflara Pesin Odenmis 178.190.969 215.235.920| 117.008.914| 47.966.436
Cari Donem Vergisiyle ligili Varliklar 45.875 1.652.162 135.153 159.433
| Difger Dénen Verlikiar 36.114.075 | 36.535.444| 17.119.331| 6.903.813
Dbnen Varhklar 1.836.745.892|  1.695.928.248| 366.026.649 | 223.393.340
Finansal Yatirmiar 54.669.923 54.669.923 | 118.067.367| 60.575.050
Ticari Alacaklar 16.056.299 36.156.021 0 0
[ Hliskili Targflardan Ticari Alacaklar 16.056.299 36.156.021 0 0
Higkili Olmayan Taraflardan Ticari
0 0 0 0
Alacaklar
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 829.201.949 818.864.375| 333.595.000] 139.280,000
Maddi Duran Varikiar 5.170,546 4.102.028| 5.735.655| 7.194.318
Maddi Olmayan Duran Variiklar 660.847 241.663 140.196 184.589
/ | Kullanim Hakki Varliklars 3.733.256 4.083.429 787.488 125.861
i/ | Pegin Odenmis Giderler 19.057.793 52314.725| 34.298.764| 31.174.784
/% B | Duran Varhklér 928.550.613 970432.164 | 492.624.470| 238.534.602
g £/ 5 | TOPLAM VARLI N, 2.765.296.505 |  2.666.360.412 | BSS.651.119| 461.927.942
hE = / .2
153 2 3 [avNakiar
5 'E. 2 g ~ , -4 [ ]
55 g g | Kisa Viddii Borclariflap ISt/ W 136.966.141 75.539.610]  5.116.376]| 1.244.166
§ 3 i § | oy aeli Borslaniee gy st 57849012 65135259 17.489.962(  5.555.161
2 5 # ["K\abin] Hakki YakumioiOEmsests, 2.758.636| ,  3.546.138 907.872 166.517
thansal Yokgmlolukjef  \ 4 armadis |/ 189.113 8.567 0
ir Mah, A SRR ;';‘L'."" i
.1 z ! (Y | p el WAAS Ay ] YA
63534 34 N Kat:2 Sanyer / {5 DEGE AS
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Ofimpa Rezidans ho:8
Tei: 02124875000

FU2UL
Bagakgahur Mah.

Finansal Kiralama Borglani 1.847.475 1.714.057 3.413.693 0
Ticari Borglar 173.942.796 329.001.587| 35.987.653] 78.367.646
Higkili Targflara Ticari Borglar 42.024.260 61.900.143| 25.977.373| 60.890.594
Hligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 131.918.536 267.101.444| 10.010.280] 17.477.052
Ertelenmis Gelirler 377.380.760 356.064.650| 212.8%9.187| 92.881.384
| Diger Borglar 40.209.150 41.516.652] 12.345.131]  3.934.761
Hliskili Taraflara Diger Borglar 32.480.033 36.681.720]  7.791.619 59.191
Hliskili olmayan Tarqflara Diger Borglar 7.729.117 4834.932] 4.553.512| 3.875.570
L Faydalar Kapsaminda 2451111 4073368| 1556660  918.400
Kisa Vadeli Kargiliklar T 3.031.637 2.141.490 936.187 652.338
Salipaniare Segiman £ aydalara 1.183.302 663.237| 4372527 320079
| Kargiliklar
' Diger Kargihiklar 1.848.335 1.478.253 498.660 332.159
[ Diger Kisa Vadeli Yakumiolakler 0 5.616 900 1442
Toplam Kisa Vadel Yokmiitkler 196.436.718 878.827.540 | 290.622.188] 183.721.815
Uzon Vadeli Borglanmalar S 413.550 5.829212| 21.646.573|  9.429.295
Kullanim Hakki YokUmllokleri 401.368 0 0 0
Ticari Borglar 42.052.721 36.986.538| 30.447.965 0
litskili Taraflara Ticari Borglar . 0 0 0 0
Jligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 42.052.721 36.986.538| 30.447.965 0
[ Diger Borglar 0 0] 36403459 9597485
Hliskill Taraflara Diger Borglar 0 0| 36.389.459] 9.597.485
Higkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 0 0 14.000 0
Ertelenmis Gelirler 938.397.225 812.882.830| 31.603.865] 6.565.650
Caliganlara Sajlanan Faydalara Kargilikiar 4.545.168 4.465.520 1.196.428 1.212.646
Ertelenmis Vergi YOkomlaingo 0 57.703.068| 70.612.835| 25.575.612
Toplam Uzun Vadell Yilkimlilikler 985,810.032 917.867.168 | 191.911.125| 52.380.688
| TOPLAM YOKUMLOLUKLER 1.782.246.758 | 1.796.694.708 | 482.533313| 236.102.503
OZKAYNAKLAR
Cikarilmig Sermaye 254.140.000 254.140.000 180.000.000] 180.000.000
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandinimayacak Birikmig Diger -446.315 -427.584 -183.417 -43.235
Kapsamh Gelirler veya Giderler ]
5,""”"% sl !‘z‘f"; "“’”W" )""‘“"" 446,315 427.584| 183417 43235
Kardan Aynian Kisitlannmg Yedekler 24,908 24.908 24.908 24.908
Gegmis Yillar Karlan / Zararlari 615.928.380 196.276.315| 45.843.766| 77.125.208
| Net Donem Kari / (Zararr) 113.402.782 419.652.065] 150.432.549| -31.281.442
Ozkaynaklar 983.049.75S 869.665.704] 376.117.806] 225.825.439
TOPLAM KAYNAKLAR 2.765.296.505|  2.666.360.412| 858.651.119] 461.927.942
[ _ o Kar veys Zarar Tablosu (TL) -
‘ Ocak- | 01Ocak- | 01 Ocak- | 01Ocak- | 01 Ocak-
far23 | 31.Mar2Z | 3l.Ara32 | 31.Ara2l | 31.Ara20
02S. 1.210.632| 129.173.038]  71.557.527] 271.828.109
-50.500 | -53.300.033] _-39.189.336 | -247.742.264
" 1.160.132 [ 75.873.008] 32.368.191| 24.085.845
-3,399.420 | -25.313.923| -16.802.320] -13.215.406
4.397.081| -4.315.368| -18/542.945
3051 7.310.377 %.955.869
|




FUZUL HOLDWGANGHA SIRKET

Bagakgeh'r Mah.

Olimpa Rezidans No:3 Baaesitigl$

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (~) 9.863.412] -2.997.040| -12.081.882] -15.298.422| -50.200.334
ﬂAﬂ’lET KARI / (ZARARI} 63.969.283 ] -4.889.647| 71.597.170 3.262459| -37.316.971

Yatirim Faalivetlerinden Gelirler 53.620 105.317| 342.013.612| 195.984.076 16.985.518

Yatinm Faalivetlerinden (gdarler {-) 0 0 0 -93.296 0

FINANSMAN GIDERI ONCESI

FAALIYET KARI/ZARARI 64022903 | -4.784.330| 413.610.782] 199.153.238| -20.331.453

Finansman Gelirleri 692.627 1.176.935| 137.254.677 12.340.221 8.701.225
iionanman QGiderleri (-) -9.015.816] -3.080.901] -44.062.570] -12.640.225( -11.496.321

SORDURULEN FAALIYETLER

VERGI ONCESI KARVZARARI 55.699.714| -6.688.296| 406.802.889| 198.853.235! -23.126.549
| Dénem Vergi Gelir{Gideri) 0 0 0 -3.338.813 0

Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri) 57.703.068 127.679] 12,849.176| -45.081.872 -8.154,893

SﬁRDﬁRhLEN FAALIYETLER

DONEM KARIZARARI 113.402.782{ -6.560.617| 419.652.065| 150.432.549| -31.281.442

NET DONEM KAR1/ (ZARARI) 113.402.782 | -6.560.617| 419.652.065| 150.432.549| -31.281.442
{ Hisse bagina kazawe / (kayip) 04462 -0,0364 1,6513 0,8387 -0,1738

Sirket’in 2020, 2021 ve 2022 yillik hesap donemleri ile 31.03.2023 tarihinde sona eren ara hesap
dénemine ait konsolide finansal tablolarindan segilen Snemli kalemler asagida yer almaktadir.

Konsolide Finansal Durum Tablosu (TL)

ek 0212 487 5047 itell V.0 3651387754

1.192.377.106

31,03.2023 31.12.2022 31.12.2021] __ 31.12.3020
VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri 7.112.668 6.106.382| _ 355065914]  56.881.026
Ticari Alacaklar 184.787.923] - 102.765.817| __ 764.501.979| __ 10.490.102]
Jiiskili Taraflardan Ticari Alacaklar 147.978.934 70.067.236 472.538 1.117.616
};::::Iar Olmayan  Taraftardan  Ticarl| 30000080l 32.608.581|  764.029441|  18.372.486
_}D_ig:rAlacnl:lar 3.220.748 2.153.494 23.087.869 6.740,639
tigkill Targflardan Diger Alacaklar [/] 0 18.617.765 4.858.893
el Ny Tiw e Diger 3.220.748 2,153.494 4470.10¢|  1.881.746
Stoklar 1402,808.528] 1.333.336.094] __ 315.530.084] __ 85.251,802
Pesin Odenmis Giderler 205.464.888]  215.266.041]  332.783.883]  47.966436
tiskili taraflara pesin 8denmis piderier 27.242,433 0 1) 0
”;‘:f;';_’“’""’“" tarafiara pesin ddenmis 178.222.455 215.266.041 332.783.883 47,966,436
‘Cari Donem Vergisiyle Ngili Varhklar - 45.875 1.652.162 1.519.224 159433
Diger Donen Varliklar 36.173.851 36.535.398 39.559.055 6.903.812
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 1.839.614.481| 1,697.815388|  1,832.948.008]  223.393.340
Ticari Alacaklar - 16.056.299 36.156.021 0 0
[ Higkili Targflardan Ticari Alacakl 76.056.299 36.156.021 0 0
Hiskili Olmayan Taraflardgy ==
0 0 0
Alacaklar
0 ol 102925229]  62.486.483
1.147.688.909] 1.136.905.635] _ 406.564.200]  139.280.000
5.177.100 4,102.028]  174.737.997 7.194.318
663.748 245.244 9.126.575 184,589
3,733,256 4,083,429 96,029.266 125.361
19.057.794 52.314.725 61.138.965




TOPLAM VARLIKLAR 3.031.991.587] 2.931.622470] 2.683.470240] 463.839.375
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Borclanmalar 138.813.616 77.342,780 10.697.340 1.244.166
S il S 57849012  65.135250|  esos3936]  s.sss.iel
Kullanim Hakki Y0kdmiulokleri 2.758.636 3.546.138 39.686.037 166,517
Ticari Borglar 172.019.264] _ 329.021.499 45,052.480| _ 78.367.645
Tligkili Tarafiara Ticari Borglar 40.076.314 61.896.535 226.697] _ 60.890.594
Hiskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 131,942,950 267.124.974 44.825.783 17.477.051
g‘;‘gz“,"" Saglanan Faydalar Kepsaminda 2.464.179 2.573.513 11.349.923 729.907
Borglar 37.985.796 41.535.855 15.295.586 3.934.761
iskili Taraflara Digier Borglar 32.629.635 36.698.022 767.090 59.191
Jliskili Olmayan Tarqflara Diger Borglar 3.356.161 4.837.833 14.528.496 3.875.570
Ertelenmis Gelirler 380.666.842| _ 356,064.650| 1.576.826.252] _ 92.881.384
Donem Kan Vergi YUkaminloga 0 0 6.279.894 0
Kisa Vadeli Kargiliklar 3.031.637 2.141.490 7.034.544 652.338
Caliganiara Saglanan Faydalara Hiskin
Furc Vadall Keredatler 1.183.302 663.237 6.492.297 320.179
| Digger Kisa Vadeli Kargitklar 1.848.335 1.478.253 342,247 332.139
Diger Kisa Vadeli YokOmIglokier 2.410.854 1.530.210 9.560.884 189.934
ORI LA VAL = 797.009836|  878.891.394| 1.789.866.876| 183.721.813
Uzun Vadeli Borglanmalar 413.550 5.829.212 80.662.598 9.429.295
Kullanm Hakki YUkomiglog0 401,368 0 71.327.420 0
Ticari Borglar 42,052,721 36.986.538 0 0
Hiskili Targflara Ticari Borglar 0 0 0 0
Hiskili Olmayan Targflara Ticari Borglar 42.052.721 36.986.538 0 )
iier Borglar 0 0|  154.165.586 9.,597.485
gtigmi Targflara Diger Borglar 0 0] 154.151.586 9.597.485
ligkili Olmayan Targflara Diger Borclar 0 0 14.000 0
Ertelenmis Gelirler 938.397.225] _ 812.882.830 31.603.865 6.565.650
Uzun Vadeli Kargiliklar 4.545.168 4.465.520 2.369.558 1.212.646
Caliganiara Saglanan Faydalara Nigkin
Licas Vadall Kpaalatlar 4.545.168 4.465.520 2.369.558 1.212.646
rtelenmis Vergi YOKUmaloga 53.079.490| _ 110.838.343 67.137.146| __ 25.575.612
TOPLAM UZUN VADELI 1038.880.522|  971.002.443| - 407266173  s2380.688
/ [ToPLAM YOKOMLOLOKLER 1.836.880.358|  1.849.893.837] 2.197.133.049|  236.102.501
| [ GZKAYNAKLAR
/ [Ana Ortakiga At Ozkaynakiar 1.193.272.634] _ 1.079.902.370] __ 407.953.858 |  227.736.874
7 E enmis Sermaye 254,140,000 254.140,000, _ 180.000.000| _ 180.000.000
Se Duzeltme Farkl 0 0 232.474 0
Karguiklh Tytirak ¢ i 0 0] __-179.000.000 0
Diger Serm eri 0 0 371.266.876 0
Dijier Kaza y1 ‘o £ -446.315 -427.584 -453.975 -43.235
Kardan Ayrilag K |=m ! ) 24.908 24.908 44.321 24.908
et . s 0 o -181102.687 0
Isletmdleri | nB !Eﬁlm‘il e
Gegmig Yillgy Karlary Mggrihrin 1 826.165.046]  205.829.411 -75.584494] _ 78.601.376
Net Doem K an/Zaran 113.388.995] _ 620.335.635] _ 292.551.343| _ -30.846.175
ontrol £304ii Olmayan Pnyhr o~ 1.829.595 1.826.263, 78.383.333 0
[Terz T e ¥ ? [ 1.198.102.228 _,M_J} ik 486.337.191
- j - y
e I';',‘,';f':‘" . )\ l YATIE ¥9IENSUL DEG %g‘,ﬁf\ ,4
| e |?- 534 “f ' ; I ﬂ ’ Wk § Sk. % Wer %
Kitell VD 393 ' o & Kat.2 Sariyer ANB K
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TOPLAM KAYNAKLAR

3.031.991.587

2.931.622470

2.683.470.240

Konsolide Kar veya Zarar Tablosa (TL)
01 Qcak- 01 Ocak- 01 Ocak- 01 Ocak- 01 Ocak-
31.Mar.23 | 31.Mar.22 | 31.Ara.22 31.Ara.21 31.Ara.20

KAR VEYA ZARAR KISMI

Haslat 1.102.466 1.210.632| 129.715.564| 570.551.827| 271.828.109
Satislann Maliyeti (-) - -50.500| .53.398.006| -281.799.660| -247.742.264
BRUT KAR/ZARAR 1.102.466 1.160.132 76.317.468 | 288.752.167 24.085.845
Genel Yonetim Giderleri (-) -9.116.906] -3.399.420| -26.113,067] -B0.975.931| -13.215.404
Pazarlama Giderleri (-) -1.522.503| -1.134,001 4397079 | -105.395.580] -13.942.945
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 83.193.306 1.480.683 37.517.098 26.902.829 15955871
Esas Fazliyetierden Difer Giderler () -9.897.851| -2.997.041]| -12.116467 -39.822.444 | -50.200.336
| ESAS FAALIYET KARVZARARI 63.758.512| -4.889.647{ 71.207.953 89.461.041] -37.316.96%
Yatirim Faaliyetierinden Gelirler 53.620 105.317] 607.133.132] 220.192.901 16.985.518
Yatinm Faaliyetierinden Giderler {-) - - - -6.318.951 -
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen

Yatinmlarin - - - 46.174.812 435,265
Kariarindan/Zararlarindan Paylar

g A‘ﬁﬂg’:ﬁ:ﬂiﬁ‘g‘gm 63812132 4784330 678341085 349300803| -19.896.186
Finansman Gelirleri 838.238 1.176.935| 27.733.737 50.852.655 8.701.225
Finansman Giderleri (-) -9.016.806| -3.080.901]| -44.105.765| . -28.284.269| -11.496.321
SURDORULEN FAALIVETLER [ o 33 404 | _gan206| s61.971057| amsmass| nzemam
Strdiirilen Faallyetler Vergi

Gideri/Geliri £7.758.853 127.679| -40.286.098 ~30.943.512 -8.154.893
Dénem Vergl Gider/Geliri . : [ -9.783.580 -
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 57.758.853 127.679| -40.286.098 -21.159.932 -8.154.893
gﬁéﬁl;mmtw‘liuzmrmrmmn 113302327 -6.560.617| 621.684.959] 340.934.677] .30.846.178
' DONEM KARVZARARI

Donem Karv/Zararmm Dagilimi 113.392.327] -6.560.617| 621.684.959| 340.934.677| -30.846.175
 Kontrol Giicit Olmayan Paylar 3.332 - 1.349.324 48.383.334 -
Ana Ortaklik Paylan 113.388.995| -6.560.617| 620.335.635| 292.551.343| -30.846.175

Sirket’in 31.12.2020, 31.12,2021, 31.12.2022 ve 31.03.2023 tarihli portfdy simrlamalarina uyum

tablosu asagida yer almaktadir.
Konsolide Otmayan/Bireysel Finsusal Tablo Tebligdeki ligili
Ana Hesap Kalemerd Diizexleme 31032023 | 31122022 | 31122021 | 31.12.2020

| Para ve Sermnye Piyasasi Araglari GYO Teblig’in m. 24/(b) 6.986.905 6.095.963 4.718.831 56.881.026
Sayriep 'ﬁm{f{e’“"l""lﬂgﬂ GYO Teblig'ln m. 24Ks) | 2.232.010477| 2.152.200469 | 524.136.933 | 224.531.892
) — GYO Tebllg'in m. 24/(b) | 34.669.923 | 54.669.923| 118.067.367 |  60.575.050

guii Tpraflardan Alacaklar (Ticari Olmaxm) GYO Teblig’in m. 23/(f) _ - - 23.835.52] 4.858.893

ik Voriklar 471,629.200| 453.394.057 | 187.892.467| 115.081.081

5 m 'roblm'ln w. 3/(p) | 2.765.206.505 | 2.666.360.412 | 8S8.651.119 | 461.927.942
Teblig'in m.31 195.228.703 | 146.504.081 | 44.252911] _ 16.228.622

b GYY Teblig'in m.31 = 89.113 8.567 5
Teblgg'in m.l 1,847.475 1.714.057 3,413.693 -

biig'in m23/(7) 32480.033 | 36.681.720| _ 44.181.07¢ 9.656.676

Teu!g m.3 983.049.755 | 860.665.704 | 376.117.806 | 225825439
1.552.690.539 | 1.611.705.737 | 390.677.064 | 210.217.205

838.651.119 %;1.921.942




Konsellde Oimayan/Bireysel Diger Finansal Tebligdeki ligili

Bilgller Diizenteme 31.03.2023 31.12.2022 31.12.2021 31.022020

Pam ve ¢ Piyasasi Araglarmin 3 yillik . R ) )

Gayrimenkul Odemelesi lcln Tuwlan Kismi___| O YO Teblig’in m. 24/(b)

D&viz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat /

Ozel Cari-Katilma Hesabi ve TL Cinsinden GYO Teblig’in m. 24/(b) 4.722.2°70 4.044.663 2,493.907 41.108.134

Vadeli Mevdual 7 Katilma Hesab:

Yabanci Sermaye Piyasas: Amglan _GYO Teblif’in m. 24/(d) - P - -

Yabancy Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayals S R

Projeler, Gayrimenkule Dayah Haklar GYO Toblig'in m. 24/d) - : :

Atl Tutulan Arsa/Araziler GYO Teblig'in m. 24/(c) - - - .

Yabanci Igtirakler GYO Teblig’in m. 24/(d) - - “ -

Igletmeci Sirkete Igtirak G"o{s‘}';'(':) . - . - -
Gayri pakdi Krediler GYO Teblig'in m.31 131.254.034 £0.237.818 49.463.162 25.072.429

Uzerinde Proje Gellstirilecek Millkiycti

Ortakhga Ait Olmayan Ipotekli Arsalarin GYO Teblig'in m. 22/(c) - - -

1potek Bedelleri

Tek Bir Sirkettekl Para ve Sermaye Piyasasi =i

Araclan Yanunmlarinin Toplam GYO Teblif'in m. 22/1) B B B )

Tebligdeki ligill Asgari/Azaml
Portf0y Slmrlamllﬂi Diizenleme 31.03.2023 | 31.12.2€22 | 31.12.2021 | 31.12.2020 Oran

Uzerinde Proje Gelistirilecek Millkiyeti

Ortakhga Ait Olmayan |potekli Arsalarn | GYO Teblig’in m. 22/(e) %0 %0 %0 | - %0 = %10

lpotek Bedelleri

Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dnynll | GYO Teblig’ln m. 24/(a)

Projeler, Gayrimenkule Dayel Haklar ve 24/(b) Al i el . %51
m: ermaye Piyasss Arsslart e | Gy, Tepiig'in m, 24/() %2 %2 %14 %25 <%49
Yabanc: Gayrimenkuller, Gayrimenkale
Dayal Projeter, Gayrimenkule Daysti S
Haklar, Igtivakler, Scrmaye Piyasass GYO Teblig'in m. 24/(d) %0 %0 %0 %0 < %49
Araglan .

Aul Tutulan Arsa/Araziler GYO Tebli§'in m. 24/(c) %0 %0 %0 %0 < %20
i;lelmeci Sirkete Igirdt GYO Teblig"in m. 28/1(s) %0 %0 %60 %60 < %10
Borglanma Sinin GYO Teblig'in m. 31 W37 %630 %38 %23 = %6500
Déviz Cimg:llm Vadeli-Vadesiz

Mevduat / Cari-Katilma Hesab) ve . .

TL Cinsinden Vadeli Mevduat / Kaulma | GY© TebliR'in . 244b) 0 w0 "0 fod s %10
Hesabi

Tek Bir Sirkettekl Para ve Sermaye T

Plyasasi Araglan Yatinmlanmn Toplam GYO Teblig'in m. 22(1) %0 0 %0 0 x %10

Yatiimei, yatirim kararimi vermeden 8nce Thragginin finansal durum ve faaliyet sonuglarina iligkin
. aynntil1 bilgilerin yer aldifi bu Izahname’nin 10 ve 23 numaral: b8limlerini de dikkate almahdr.

Frise ool




Asagida belirtilen riskler karsilagilabilecek tim riskleri kapsamamakiadir. Hélthazirda bilinmeyen
ya da Sirket yonetiminin esash olarak addetmedigi, ancak gergeklesmeleri halinde Sirket'’in
Jaallyetierine, faaliyet sonuglarma, likiditesine, mali durumuna ve gelecege ybnelik beklentilerine
zarar verebilecek bagka risk faktorieri mevcut olabilir. Risk fakidrierinin asagidaki sunum siralamas:
Sirket yonetiminin 36z konusu risklerin gergeklesme olasiligr veya dnemi bakimindan yaptig bir
degerlendirmeye gore belirlenmig bir siralama olarak dilgimilmemelidir.

Yatiimcilar, bu lzahname 'de paylasilan bilgiler cercevesinde kendi degerlendirmelerini yaparak,
Halka Arz Edilen Paylara yaturim yapmanin kendileri icin uygun olup olmadigina karar
vermelidirler.

5.1, thragerya ve faaliyetlerine iligkin riskler:
Sirket’in sinerle bir gayrimenkul yatinm ortakiifs tecritbesi bulunmaktadsr.

Sirket ¢ok kisa bir sliredir gayrimenkul yatiim ortakh olarak faaliyette bulunmaktadir.
Gayrimenkul yatinm ortaklifa difer halka agik girketlere ilave olarak cesitli faaliyet ve yatirim
kisitlamalarina tabidir. Sirket’'in bu kisitlamalara tabi olarak faaliyet yQiriitme tecriibesi simrlidir,
llave olarak Sirket halka agik sirketlerin tabi oldufu mevzuata uyum ve raporiama yikiimlliikleri,
iligkili taraf iglemlerinin takibi ve Kurumsal Yonetim llkeleri’ne uyum konularinda simirh deneyime
sahiptir. S8z konusu dlizenlemelere uyum konusunda bagarsiz olunmasi, Sirket’in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz ydnde etkileyebilir, kérhilifin azalmasina veya

zarar olugmasina sebep olabilir.
Sirket'in devam eden projelerinin tamamianmas: gecikebilir ya da hic tamamlanamayabilir,

Sirket’in gelirleri, biiyik olglide Sirket’in gelistirdigi projeler kapsaminda ingaa edilen
gayrimenkullerin satis1 {1zerinedir. Bu Izahname tarihi itibariyla §irket’in; Barbaros 48 Projesi, Fatih
Otel Projesi, Bagaksehir Avrasya Projesi, Bagakgehir Avrasya 2 Projesi ve Bagakgehir Avrasya 3
Projesi olmak {izere portfdytinde halihazirda devam eden toplam 5 adet projesi bulunmaktadir. S6z
konusu devam eden projeler ile birlikte, ilerleyen dénemde geligtiriimeye baglanmasi planlanan
Bagaksehir Kayabag1 § Yildizli Otel Projesi gibi bagkaca projeler de meveuttur.

Sirket’in geligtirdigi projelerin glintimiizde de etkileri devam eden pandemi, gesitli miicbir sebepler,
ylirtitiilen projelere iliskin izin ve ruhsatlarla ilgili sorunlar, finansal, hukuki veya yargisal sorunlar,
kararlar, ingaat ve gayrimenkul sektbrii ile ilgili yasanan sorunlar, yakin gelecekte uluslararasi
siyasalarda yaganmas: muhtemel ekonomik krizler, ekonomik daralmalar, kur dalgalanmalan ve
fsiyasi riskler, kilresel veya bdlgesel bazda yaganabilecek ekonomik ve finansal krizler, yurt igi

konusu olabilir. Ayrica, s8z konusu sebepler Sirket’in gelistirmeyi planladifh projelep
W = [tarihlerini geciktirebilir veya tamamlanmayebilir. Sirket'in ana faaliyetleryfin &s
JiZ d | gayrimenkul scktdriine iligkin gergeklestirdigi ve gergeklestirecegi projeldf oMIEPN
alindigainga; sdz konusu ekonomik, hukuki, sektSrel ve siyasal sebeplerl ‘:il* :
ilerleyigindeki gegici kisa veya uzun stireli veya stirekli durmalar, duraklefgajare )

(/m ATIRIM
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Kiiresel ve bilgesel bazda yaganmas: muhtemel ekonomik ve finansal krizler ile gayrimenkul
sektdriine duyulan ligi ve talep diisebilir ve Sirket'in gelistirdigi ve tamamladipr projelerin
satisindan beklenen bagar: saglanamayabilir.

Sirket'in ana faaliyet konusunu esas olarak gayrimenkul sektfriine iligkin gerceklestirdidi ve
gerceklestirecedi projeler olugturmaktadir. Bu lzahname tarihi itibariyla Bagakcity Projesi ve Tem
Avrasya Projesi olmak lizere Sirket’in tamamladif1 2 adet projesi bulunmaktadir ve 5 adet projesi de
halihazirda geligtiriime safhasindadir. Bununla birlikte, daha &ncesinde tamamlanan projelerinden
elinde kalan gayrimenkulleri de bulunmaktadir. Sirket’in gelirleri bllytik &lclide, gelistirilen ve
tamamlanan projelerinin konut, diikkan, ofis, ticari magaza, otel, AVM ve difer ticari alanlar gibi
bafimsiz bbliimlerinin satigina baghdir,

Ktresel anlamda ve iillkemiz icerisinde yasanabilecek ekonomik dalgalanmalar nedeniyle
gergeklegebilecek gayrimenkul fiyatlanndaki deZigimlerden Sirket’in ana faaliyet sonuglarimn
etkilenmesi kacmilmazdir. S8z konusu sektdrel ve ekonomik degisimlerin, Sirket’in yalmzca
faaliyetlerinin degil de ayn1 zamanda gelirlerinin de olumsuz sekilde etkilenmesine neden olma riski
mevcuttur. Diger bir deyisle, kilresel ve bdlgesel bazda yasanabilecek ekonomik dalgalanmalarla
gayrimenkul sektdriiniin g6riiniimii arasinda dogrusal bir iligki bulunmaktadir. S8z konusu ekonomik
ve finansal daigalanmalar cercevesinde Sirket’in portfdylinde yer alan gayrimenkullerin satigindan
elde edilecek gelirler dogrudan etkilenebilir ve dolayisiyla Sirket’in halihazirdaki mali durumu,
gelecege yonelik planladigs finansal geligimi ve faaliyet sonuglan olumsuz gekilde etkilenebilir.
Sirket, geligtirdifii projeler kapsamindaki gayrimenkul satiglanm planladify fiyatlardan
gergeklegtiremeyebilir veya planlanandan daha az satig gergeklesebilir ve bunun neticesinde Sirket'in
elde ettiji toplam satig geliri bekilendigi satig gelirinin altinda kalabilir.

Bu baglamda, Sirket geligtirdifi projeler kapsaminda planladifs gayrimenkul satiglarinda ve
pazarlama stratejilerinde bekledidi baganiyr yakalayamayabilir, Aynica, projelere iligkin milgteriler
tarafindan gelecek talebin Sirket’in beklentilerinden az olmas1 veya gayrimenkul sektériine ilgi
gUsteren miigterilerin yasanabilecek ekonomik ve finansal dalgalanmalar nedeniyle gayrimenkul
taleplerinin diigmesi hallerinde de Sirket'in projeleri kapsaminda geligtirdifi gayrimenkullerin
Sirket’in tahmin ettifi oranda veya hizda satilmamas riski mevcuttur. Zira milgteriler, iilkemizde
yasanabilecek finansal dalgalanmalardan, fiyat degisimlerinden ve bu durumlarin gayrimenkul
gatlar1 fizerindeki yansimalarindan dolayr gayrimenkul yatinmlanm erteleyebilir veya
frapmayabilir. Dolayisiyla, gayrimenkullerin fiyatlanindaki deg§isim yalmzca $irket’in geligtirmeye
{ baslamadi: projeleri kapsamindaki gayrimenkullerin satig1 bakimmdan degil, aym zamanda Sirket'in

//{ tamamlandifs ve geligtirmeye halihazirda devam eden projeleri bakimindan da bir risk
ki ¥/ 4 olugturmaktadir.

B/ 8 Sirket’in geligyrdigi projelerden elde edecegi gelir, Sirket'in portfSyiindeki gayrimenk
§ Mk & S ve ilgili gayrimenkullerin piyasa degerlerindeki artis ve azahiga bagh olup; 9f
' ¢ bulunan gayrimenkullerin glincel piyasa degerine gbre defigkenli
£ bélgesel ekonomide yaganabilecek durgunluk ya da degfiigim, gayrim
fiifi dalgalanmalardan etkilenmesi, ekonomi ve gayrimenkul sektbriine i
jiyajarin deigmesi ve bu dogrultuda miigteriler tarafindan gayrimenkul sektSriine
Hdndesi 1, Sirket’in faahyetlen |le mevcut gelirlerini ve gelecege




: olumsuz sekxlde etkileyebilir.

Sirket, hallhazirda gelistirdigi ve gelistirmeyi planiadigs projeleri kapsaminda genellikie arsa satigt
karsiligr gelir paylaginu isi sézlesmesi akdetmekte ve ilgili sozlesmeler uyarinca arsa sahibine
gelistirdigi projelerden hasilat payr vermekte ya da kat tahsis etmektedir. Dolayisiyla, Sirket'in
projelerinde her zaman icin kargi taraf riski bulunmaktadur.

Bu izahname tarihi itibanyla Sirket’in halihazirda geligtirmekte oldufiu toplam 5 adet projesi
bulunmaktadir ve bu projelerden Bagaksehir Avrasya Projesi ile Barbaros 48 Projesi olmak {izere 2
tanesinde projenin gelistirildigi arsamin maliki degildir. $irket, maliki olmadifi arsalar Gizerinde
gelistirdigi projeler kapsaminda arsa sahibi ile genellikle arsa satigi kargihffi gelir paylagpimu igi
sbzlesmesi akdetmekte ve ilgili sézlesmeler uyaninca arsa sahibine, geligtirdigi projelerden elde
edilen hasilattan pay vermekte ya da geligtirdigi projeler kapsaminda ingaa edilen bagimsiz b8limleri
arsa sehibi ile kendisi arasinda paylaghrmaktadir. S8z konusu iki projede de arsa sahibi Emlak
Konut'tur ve Sirket, geligtirilen projelerden elde edilen hasilatin paylagtiriimas: adina Emiak Konut
ile arsa satis1 karsihfs gelir paylagim igi sbzlegmesi akdetmistir. Ayrica Sirket, gelecefe ydnelik
gelistirmeyi planladiff1 projelerde de kat kargilifina veya hasilat paylagimina iligkin ilgili sdzlegmeyi
akdetmeyi planlamaktadir.

§irket’in, Uizerinde geligtirdii projeler bakirundan arsa sahipleri ile akdetti3i arsa satis: kargilif gelir
paylagimi igi sbzlegmeleri dikkate alindifinda; arsa sahipleri ile yaganmast muhtemel ihtilaflar ve 85z
konusu ihtilaflar nedeniyle arsa sahipleri ile kurulan sbzlegmesel iligkilerin bozulmas: gibi
olumsuzluklardan dolay: Sirket’in projelerinin devamlih@inda ve hatta tamamlanmasinda aksakliklar
yasanabilir. Anilan s6zlesmeler uyannca, Sirket tizerinde proje geligtirdigi arsalarn miilkiyetini
kazanmamakta ya da geligtirilen projenin belli bir asamaya gelmesi durumunda ancak arsanin
yalmzca belli bir kisminin maliki olabilmektedir. Dolay:siyla, arsa malikleri ile yasanmas: muhtemel
ihtilaflarin sBzlesmesel yOkimldltiklere aykinhik dofruma ihtimali mevcuttur ve bu ihtimal
cergevesinde Sirket ile arsa sahibi arasindaki uyugmazlifin mahkemeye taginma riski bulunmaktadr.

Bu dogrultuda, Sirket'in proje gelistirdii arsamin maliki olmamas: halinde arsa sahibi ile
yaganabilecek ihtilaflar da Sirket’in projelerinin devamhihfinda, tamamlanmasinda ya da geg
tamamlanmasinda etkilidir. Arsa sahibi ile yasanmas: muhtemel uyugmazliklarin yargiya intikal
ctmesi ise Sirket agisindan jlave maliyetler dogurabilecektir. Yalnizca arsa sahibi ile yaganan ihtilafa
iligkin yiiritiilecek hukuki siiregler kapsaminda yapilacak harcamalar degil, ayn1 zamanda sz konusu
ihtilaflarin Sirket'in musterileri ile yaptifii sdzlegmelere etkisi de dikkate alinmalidir. Zira, arsa sahibi
Ale yasanan ihtilaflara iligkin hukuki sfireglerin $irket ile milgteriler arasinda akdedilen stzlegmeleri

f de etkileme riski mevcuttur ve bu risk kapsaminda Sirket’in mfigterilerine tazminat ddeme
ff yikdmliligtntin dogma ihtimali bulunmaktadir. Bu tiir ilave maliyetler, $irket’in nakit akig
/8 dengesini ve gelistirdifi projeler kapsaminda elde etmeyi planladii geliri ve karlihk oranlarim




mekanik, ahgap ve demir-gelik sektbrlerinin piyasa maliyetlerini, akdedecegi alt yiiklenici
stzlesmeleri ile tedarik¢i sdzlegmelerinin kogul ve bedellerini projeleri geligtirmeye baglamadan nce
degierlendirmekte ve muhtemel bir biitce olugturmaktadr.

Dolayisiyla, arz-talep dengesizlii nedeniyle olugabilecek fiyatlama bozulmalar, kurdaki
dalgalanmalar ile enflasyon, emtia fiyatlarindaki artig, hizmet, cimento, beton, elektrik, mekanik,
ahsap ve demir-gelik sektdrlerindeki genel fiyat defiisimine yol acarak igcilik maliyetlerinin
yilkselmesine ve Sirket’in gelistirdifi projelere iligkin ingaat maliyetlerinin artmasina neden
olmaktadir. Bu sebeple, hizmet sektdril, beton, elektrik, mekanik, ahsap ve cimento ile demir-gelik
sekttriinde olugabilecek fiyat artiglant Sirket’in gelistirdigi projelerden elde edecedi gelir ve
kazanclara tam ve zamaninda yansitilamamas: halinde Sirket’in faaliyet sonuglari ve karhilift
olumsuz gekilde etkilenebilir.

S0z konusu igeilik ve sektbrel maliyetlerdeki artiglar ve finansal dalgalanmalar, Sirket'in geligtirdigi
projelere iligkin yapilan harcamalara yansiyabilmekte ve bu degigimler; Sirket’in geligtirdigi veya
geligtirmeyi planladif projeleri igin biitge olugturmasinda bir belirsizlie neden olmakta, yahut
olusturdugu blltgenin elde edecegi gelirden fazla olmas: ya da olugturdugu biltgenin digina ¢cikmasi
sonucu dofurmaktadir. Bu durumda Sirket bakimindan ilave finansman ihtiyacina sebep
olabilmektedir. Kiiresel bazda yaganan finansal dalgalanmalarin, Tiirkiye’nin bulundugu jeopolitik
konum itibanyla filkemiz ekonomisine yansimas: kaginiimaz oldugundan, gayrimenkul sektdriindeki
ve gayrimenkul sektriinil etkileyen sair sektdrlerdeki fiyat artiglar1 Sirket’in operasyonel maliyet
kalemlerinde de artiga sebep olabilecektir.

Ayrica, projelerin ingaatt 8zelinde tahmin edilemeyen hususlar, duraklamatar ve gecikmeler de
maliyet artigina neden olabilir. §irket, her ne kadar fizibilite agamasinda arazi, zemin etiitleri gibi
gerekli hazirhk gahgmalanm tamamlamig ve ingaat blitcesini ¢ikartmis olsa da, gayrimenkul
projelerinde 8zellikle btylk Slgekli ingaatlarda her zaman rastlanabilecek 8ngtrillemeyen maliyet
artiglan ve proje degigiklikleri, Sirket’in ilgili proje i¢in ayirdif: biitgenin digina ¢itkmasina ve insaatin
tehmini maliyetlerinin fistlinde bir maliyetle bitirilmesine sebep olabilir.

Sirket’in gelistirdigl projelerin, yiiklenicilerden kaynaklanan geclkmeler ve sair sebeplerle
tamamlianmama ya da ge¢ tamamlanma riski bulunmaktadsr.

Afiahtar teslim ingaat s8zlegmeleri ile genel anlamda proje insaatlarim: gergeklegtirme yOkimlilogt
#na milteahhide verilmektedir. Sirket’in gelecefie yonelik gelistirmeyi hedefledifi projeleri
akimindan da akdedecefi stzlesmeler tahtinda FZL Yapi'nin yiklenici sifabhm haiz olmas:
/ planlanmekta olup, iiclincil taraflarla da alt yiiklenici sbzlesmeleri akdedilmesi s6z konusudur.

32/ §itket her ne kadar ingaat konusunda deneyimli ekiplerle galigtyor olsa da ytklenicilerin
{ /8 performansimi ancak sshada gdzlemleyebilmektedir. Sirket, yiklenicilerin iglerini projelerin
ylirit0ld0g0 sahalarda yakindan denetlemekte ve tiim alt yllkleniciler tarafindan ylirlitlilen tim
faaliyetlerip ilgili projeye uygun olarak yapildifina dair nihai onaylan vermekiedie Si kct,yilklemcl

//; karsilagabilir. S6z konusu durumlar, projelerin planlanan
je ’ sbzlegmelerine uygun gekilde tamamlanmamasina ve proje {ifeli
ilay® e hyetler dogmasma sebep olabilir. Dolaylslyla, sz konusu § @ Sirket

jele. tg‘lmﬂ‘ql?'




sekilde tam, zamaninda ve etkin bir gekilde telafi edilmesi mimkiin olmayabilir. Alt yiikleniciler
nedeniyle dogan zararlarin her zaman igin $irket’in projelerden elde etmeyi planladigh gelir ve kar
olumsuz sekilde etkileme riski bulunmaktadir.

Bununla birlikte, yiklenicilerin finansal durumunun bozulmasi, temerriide dllsmesi, 8denen i
avanslannin yQklenici tarafindan amaci diginda kullamilmasi gibi nedenlerle Sirket'in faaliyetleri
olumsuz gekilde etkilenebilir.

Is kazalar, Sirket faaliyetlerinde gecici olarak isin durdurulmasina, projelere iligkin yapilan gelir
elde etme planlamalarmin gecikmesine yol agabilir ve Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in projeleri kapsaminda yasanmas) muhtemel is kazalan ve iggilerin zarar gérmesi gibi
durumlarda yiirlirlitkte mevzuat geregi mahkeme silreciyle kargilagabilir ve hukuki veya cezai bir
yaptinm ile kargilagabilir. Geligtirilen projeler kapsamindaki ig kayiplan; Sirket faaliyetletinin gegici
bir silre de olsa yavaslamasmna, gergeklestirilen projelerde aksakliklara ve dolayisiyla projelere iligkin
Ongodrilen tahmini bitirme stireleri ile gelir planlamalaninda gecikmelere sebep olabilir. Bu aksama
ve gecikmelerin, $irket’in mali durumunu olumsuz y6nde etkileme riski bulunmaktadir. Bu [zahname
tarihi itibanyla Sirket’in faaliyetlerini Snemli Sl¢iide aksatacak nitelikte bir i kazasi yaganmarmstir.

Aynca Sirket'in, geligtirdigi projeler kapsaminda gerceklestirdigi faaliyetlerinin yiirfitiilmesi
amaciyla (gtincd kisilerden hizmet aldiph Is Kanunu ve Tork Borglar Kanunu tahtinda
degerlendirildiBinde; Sirket’in zaman zaman kendi caliganlarinin ve alt yiklenicilerin ¢aliganlarinm
acttfh davalara maruz kalma riski mevcuttur. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve
faaliyet sonuglarini olumsuz ydnde etkileyebilir.

Sirket’in mevcut sigorta policeleri, meydana gelebilecek tim zararlar: karsilayamayabilir.,

Sirket’in tabi olduu mevzuat gercevesinde, Sirket Portfdy(i’nde yer alan arsa, arazi, haklar ve heniiz
insaatina baglanmamig projeler ve sermaye piyasas: araglan hari¢ olmak Gzere tim varhklann
olugabilecek her tiir hasara karsi rayic degerleri dikkate alinarak sigortalanmas: zorunludur. Ancak
mevcut sigorta teminatlarinin gergeklegen rizikoyu kargilamaya yeterli olduguna ya da sigortacilanin
ihtilafs1z olarak hasar: kargilayacaklarina dair bir glivence bulunmamaktadir, Sigorta poligelerinin
teminati kapsaminda olmayan veya bu teminati 8nemli Slclide asan zararlar, sigorta girketlerinin
Sirket’in tazmin taleplerinin kargilanmas ile ilgili olumsuz kararlan veya sigorta girketlerinin 8deme
kabiliyetlerinin zayiflamas: veya tamamen yitirilmesi nedeniyle zararlann kargilanamamas: gibi
dprumlar Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuclarini olumsuz etkileyerek

ayrimenkul sektbriine iliskin projelerin altyapilarinin insass, projelerin zamamindan ve tam bir
pilde tamamianmasmmda dnemlidir ve altyapr insaatimin gecikmesi, gelistirilen projeler
psaminda cesitli aksakliklara sebebiyet verebilir,

S Sirket, gene] itibartyla gayrimenkul sekt8rli dahilinde projeler gelisti
zamanmda/ ve tam tamamlanabllmesl igin projelerin 6neml1 blr




yollarindaki alt yapt caligmalan da idarelerin sorumiulugundadir ve dolayistyla idarelerin kamusal
alanlar ve imar yollaninda ylrttttkleri altyap: ¢alismalarindaki gecikme, durma ve duraksamalar da
Sirket’in gelistirdigi projelerin zamaninda ve tam bir gekilde tamamlanmasinda aksakliklara neden
olabilmektedir.

Sirket'in gelistirmeyi planladigs projeler bakimindan projelerin geligtirilecegi arsalarin sahipleri
ile akdettifl tasinmaz sang vaadi sdzlesmelerinin belirll kogullarda hiikiimsiiz kalma riski
bulunmaktadir.

Sirket, Gizerinde proje gelistirecegi arsalan satin almak igin iigiinci taraflarla tasmmmaz satig vaadi
sbzlegmeleri imzalamaktadir ve ilgili sézlegmelerin, dolayisiyla bir gayrimenkuliin satiginin veya
devrinin i¢ hukukta yiirlirlitkte olan kanunlar ¢ercevesinde belirli sartlar altinda hiik{imsiiz kalma riski
bulunmaktadir.

Taginmaz satiy vaadi sizlegmeleri, genel itibaniyla Tiirk Bor¢lar Kanunu tahtinda dtizenlenen bir 4n
stzlegme nitelifine sahiptir ve her halilkéirda birer borglandirici iglem dojurmaktadir. llgili kanun
uyarinca taginmaz satg vaadi stzlesmeleri resmi gekil gartina tabidir ve aksi halde gegerli
olmayacakiir. Taginmaz satig vaadi sSzlegmesinin, mevzuat tarafindan Gngdrillen zorunlu gekil
sartlarma uygun bir gekilde dizenlenmemesi veya esas iglemin kendisinin kanuna aykm olmas
durumlaninda, gayrimenkullin satig1 icin dfizenlenen sbzlegmeler ile gayrimenkul bakimindan
diizenlenen n satig. sdzlegmeleri hitkiimsiiz kalmaktadir, Aynca, satiga konu gayrimenkuliin
tapusunun devri, yasalara uygun olmayan bigimde kaydedilmisse arsa kayitlanndaki bir tescilin
yasadig1 oldugunu iddia eden zarar gdrmis diglined kigi mahkemeler yoluyla takibatta bulunabilir.
Eger devrin hukuken gegerli esaslar olmadan kaydedildigi yetkili mahkemeler huzurunda kanitlanirsa
tapu devri hitklimsiiz kilinabilir. Efer devredenin sattif1 ya da devrettii zamanda gayrimenkul
{izerinde hukuki olarak bdyle bir iglem yapma yetkisi yoksa ya da devir Icra ve Iflas Kanunu
gergevesinde hileli kabul ediliyorsa arse satig1 ya da devride hitklimsiiz kilinabilir. Eger borglanim
ddeyemez duruma diigen devreden kisi ya da borcunu 8deyemeyen devreden kisi k6tll niyetli hareket
ediyorsa, gayrimenkulil hayali bir iglemle ya da alacaklilarin gikarlanna zarar verecek gekilde piyasa
fiyatinin altinda bir fiyattan devretmigse devir, hileli devir kabul edilecektir, B8yle bir durumda devir,
sdz konusu devredenin alacakhlan tarafindan hitkimstiz kiliabilir.

Ggyrimenkuliin satigi ya da devri, saticimin iflasi nedeniyle de hilkimsiiz kalabilir. Borglarim
gkeyemez durumdaki satici tarafindan yeterli kargilik ahnmadan yapilan bir devir, séz konusu
alacakhlan tarafindan hukﬂmstlz hale getirilebilir. Yilktimlaliklerinin toplam degeri
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veya mevzuat degisiklikleri, kiiresel ve bige bazinda yaganan finansal dalgalanmalar ve ekonomik
kriz neticesinde Sirket’in proje geligtirmek iizere uygun bir arsa bulamama riski mevcuttur. llaveten,
Sirket’in proje geligtirmek igin uygun buldugu arsalar da Sirket’e Sdenmesi teklif edilen bedeller,
dtizenlenecek satim stzlegmelerindeki kogullar, arsalarin miilkiyet durumu veya gayrimenkul sektdrii
dahilinde piyasadaki rekabet kogullan gibi sebepler nedeniyle Sirket tarafindan tercih edilmeyebilir.
Dolayssiyla, proje gelistirimeye uygun bir arsanin bulunamamas: da Sirket'in gelecege ytnelik elde
etmeyi planladi gelir ve kar oranina ulagmasim engelleyebilir.

Ayrnica, Sirket tarafindan gelistirilen projelerin hedef kitlesinin agirlikh olarak orta, st ve daha tist
seviyedeki gelir gruplan oldugiu dikkate alindifinda; son ddnemlerde yaganan ekonomik kriz ve
finansal dalgalanmalar neticesinde alim gliciiniin ekonomik gartlar nedeniyle dtigmesi ve gayrimenkul
sektrilndeki fiyatlarda hizh bir fiyat artigi yaganmas da Sirket’in projelerine duyulan talebin
diigmesine ve Sirket’in esas hedef kitlesinin dahi gayrimenkul sektSriine yatiim yapmaktan imtina
etmesine neden olabilir. 86z konusu durumlar, $irket'in nakit akiginin ve gelir oraminin azalmasina
ve dolayisiyla Sirket'in yeni proje gelistirme firsati bulamamasina neden olabilir.

Yirket, proje gelistirmek amaciyla edindii gaprimenkullerden kaynaklanan cesitli yapisal, hukuki
ve cevresel riskierle karstlagabilir, |

Sirket, projelerini geligtirmek amaciyla hem insaat sektoriine hem de bu sektdr ile baglantili olan
hizmet, ¢imento, beton, elektrik, mekanik, ahsap ve demir-celik sektdrlerine iligkin kapsamh bir
degerlendirme yapmakta ve bu degerlendirme neticesinde gelistirmeyi planladif projeye uygun bir
arsa edinmektedir. Ancak, gerekli biitlin deBerlendirmelerin yapiimas) sonucunda satin alinmig
herhangi bir arsa ile iligkili biitiin risklerin veya ilgili risklerin kapsam ve sonuglarinin gayrimenkul
sektdriine iligkin uygulanan politikalarin degismesi, gayrimenkul sektSriine ve konut alim-satimina
iliski mevzuat degisikliklerinin yasanmasi, imar mevzuatinda degigiklikler yapilmas: gibi sair
ihtimaller gergevesinde tespit edilebildiginin garantisi bulunmamaktadir.

laveten, satin alinan arsanin satin aldifi zaman itibariyla gevresel riskler, hukuki kisitlama ya da
takyidatlar ve mevcut yap: standartlan veya saghk ve glvenlik ile differ idari mevzuatlara
uyumsuzluk halleri de d&hil olmak iizere, gizli maddi kusurlar ya da eksiklikler igeriyor olabilir, Her
ne kadar belirli hukuki veya fiili konularla ilgili olarak arsalara dair saticidan taahhtitler alinmaya

in yogunlagma riski bulunmakta olup; konut ingaati sektdrlinde yasl
isuzluk Sirket’in finansal durumu ve faaliyet sonuglanm Snemli derecede olumsu
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Sirket gelirleri, gok ytiksek oranda sati§ gelirlerinden olugmakta olup, kira gelirlerinin Sirket hasilat
icindeki pay1 gok dustiktir. Bu kapsamda, gayrimenkul satiglarinda gergeklesecek bir goktan,
ortalama bir gayrimenkul yatirim ortakligina kiyasla daha fazla etkilenebilir.

Bununla birlikte, Sirket agiirhkl olarak Istanbul ili Bagakgehir ilcesinde proje geligtirdiginden,
Istanbul ili igerisinde bolgesel bazda meydana gelebilecek fiyat degisimleri de Sirket'in faaliyet
sonuglarmi olumsuz ydnde etkileyebilir.

Sirket’in agirlikh olarak projelerini yiiriittagi ve portfdyfindeki gayrimenkullerin bulundugu sehir
birinci derece deprem bilgesi olan Istanbul ili olup, bu yehirde faalivet gosterdigi bolgelerde
deprem riski bulunmaktadir.

Sirket'in agirhikh olarak projelerini ylriitt0gil ve portfdylindeki gayrimenkullerin bulundugu gehir
birinci derece deprem bdlgesi olan Istanbul ilidir. Genel itibaniyla filkemiz de deprem kusagindadir.
Sirket’in geligtirdifii ve gelistirecedi projeleri her ne kadar ybrilriOkteki depreme dayanikh insaat
mevzuatlarina uygun olarak inga edilmekte ise de, olast bir deprem sonucunda Sirket’in mevcut
projelerinin ve gayrimenkullerinin depremden etkilenme riski veya depreme dayamkh proje
geligtirilmesi nedeniyle olugacak ilave maliyetler sonucunda karlihiin olumsuz etkilenmesi riski
bulunmaktadir. Bununla birlikte, yaganabilecek deprem ve cesitli diger afetler nedeniyle Sitket’in
gelistirdii veya gelistirecegi projelerde hasar olugmasi halinde, Sirket itibar riski ile de karsilagabilir.
Bu durum Sirket’in faaliyetlerini ve gelir ve karlihk oraniarni olumsuz ydnde etkileyebilir.

Sirket, SPKn hiikiimleri ile cesitli kanunlara uygun bir sekilde proje gelistirmekle ve ilgili
mevzuatiar kapsaminda gerekli izin ve ruhsatlart almakla miikelleftir. Sirket’in tabl oldugu
mevzuat kapsamindaki yakimliliikleri zaman icerisinde degisebilir ve bu degisikiikler Sirket’in
Jaallyetlerini, gelirlerini, projelerinin mallyetlerini etkileyebilir ve projelerinin insaat ve satig
sitreglerini aksatabilir. Sirket'in idari yaptirimlar ile karsilasmasina neden olabilir.

Sirket afarhikl: olarak ingaat sektdrilne iligkin faaliyet gdstermektedir ve dolayistyla Sirket, yOrittiiga
faaliyetleri bakimindan SPKn hilkilmleri ile birlikte Kat Miilkiyeti Kanunu’na, Tapu Kanunu’na,
imar Kanunu’na, Belediye Kanunu’na, Iskdn Kanunu’na, Tiirck Medeni Kanunu'na, Tlrk Borglar
Kanunu’na, Tiirk Ticaret Kanumu'na ve ilgili sair mevzuat hitkimlerine tabidir. $irket’in, geligtirdigi
projeler ve ylriitti0 faaliyetleri kapsaminda tabi oldugu kanunlar ve dolayisiyla ilgili kanunlar
kapsaminda §irket tarafindan projelerine iligkin uymakia mitkellef oldugu ytikimliliikleri zaman
iginde deglisebilir ve bu mevzuat degigiklikleri Sirket'in faaliyetlerini, gelirlerini, geligtirilen
projelerin maliyetlerini etkileyebilir, geligtirilen projeler kapsaminda ylirltlilen ingaat ve satig

larllannda degiisiklik yapmak zorunda kalabilir ve bu gibi durumlar Sirket’in gells'ndlé hhie et
pe lkmelere sebep olab:hr ve ilave maliyetler yaratab:llr Ayrica, sﬁz k msu‘




olup; ¢evre mevzuatinda yapilacak degisiklikier Sirket’in projelerinin tamamlama sflresini uzatabilir
ve maliyetlerini artirabilir,

Mevzuatta yasanacak degisiklikler neticesinde veya Sirket"in tabi olacag: yeni kanuni diizenlemelerin
ylirlirlige girmesi halinde Sirket'in faaliyetlerinde, gelistirilen projelerin planlanan tamamlanma
siirelerinde, geligtirilmesi planlanan projelere iliskin 6ngdrillen baglanma siirelerinde ve Sirket’in
gelir kaynaklannda degisiklik yasanabilecektir.

Sirket’in kiractlarsmin kira sbzlesmelerini feshetmesi halinde ya da gelistirilen otel projelerinin
beklenen doluluk oramna ulagamamas: halinde Sirket’in finansal durumu olumsuz yinde

etkilenebilir.

2020, 2021 ve 2022 yihina ait bireysel finansal tablolara gtire Sirket’in kira gelirlerinin toplam hasilat
igerisindeki pay: sirasiyla %1, %3 ve %]1°dir. Sirket’in istemediZi bir zamanda kira s8zlesmesinin
feshedilmesi veya yenilenmemesi ve uygun kosullar g¢ergevesinde yerine hzhca yeni kiracilar
bulunamamasi, bu kigilerle kira stzlesmeleri akdedilememesi hallerinde, Sirket’in karhhifa olumsuz
ybnde etkilenebilir. Benzer gekilde, Sirket'in kira 8demelerini zamaninda ve tam olarak tahsil
edememesi, kiralamalarin rayi¢ bedelin altinda gerceklegmesi gibi sebeplerle Sirket’in nakit akiginda
diigilgler yaganabilir ve bu durum Sirket’in finansal durumunu olumsuz ybnde etkileyebilir.

Sirket’in geligtirecedi otel projesinden hedefledigi gelirleri elde edebilmesi, filkemize ziyarette
bulunan turist sayisina, ddviz kuruna, doluluk oranina, hizmet kalitesine ve ilgili bdlgenin turist
¢ekme potansiyeline baghdir. Bu baglamda;

» Kiraci/ziyaretei sayisinda diisils yaganmas,
¢ Rekabetsi piyasanin Sirket'in kiralama ve doluluk oranlarm etkilemesi,

¢ Mevcut kiracilarm kira ddnemi sonlarinda kira sbzlesmelerini yenilememesi ya da ziyaretgilerin
yeniden konaklamalarinda oteli tercih etmemesi, ve
o Ziyaretgilerin/kiracilann tercihlerinde degisiklik yaganmas

hallerinde Sirket’in nakit akiginda gecici diigtisler yasanabilir.
Sirket projelerini finanse etmek icin diledigi mikiar ve kogullarda finansman bulamayabilir.

Projelerin baglayamamasi, gecikmesi, satiglann beklenen dfigilk kalmasi veya maliyetlerin
Sngorllenin Ostine gikmas1 durumunda Sirket nakit akiyt bozulabilir ve ek finansmana ihtiyag
gyulabilir. Ayrica, finansman maliyetlerinin Sirket fizerine getirecedi ekstra yllklerin yam sira,
Jirket'e saglanacak krediler icin ilgili finans kuruluglarina verilmesi gerekebilecek taahhiitler
¥/ harcamalanmn ve proje degigikliklerinin finans kuruluglen tarafindan onaylanmasi gibi ilave
® 3 2 prosediirler gerektirebilir ve bu prosedtrleri yerine getirmek Sirket icin ilave ytkler getirebilir.
: / 7 Sirket’in ihtiyac: olan finansmam arzu ettigi kogullarda bulamamasi Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarini olumsuz etkileyerek karhilifin azalmas:
olugmasina sebep olabilir. i
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yakalanamazsa projeler kapsaminda elde etmeyi planladifi gelirlere ulasamayabilir, geligtirdigi ve
geligtirmeyi planladifi projelere iligkin strateji planlanni etkin bir gekilde uygulanamayabilir ve
yGriittiigll projelerin tamamlanmasinda gecikebilir. 1lgili durumlar, Sirket'in faaliyetlerini, projelere
iligkin gelir beklentilerini, mevcut finansal durumunu ve faaliyet sonuglanm olumsuz ydnde
etkileyebilir.

Sirket’in performans: list diizey yonetime ve killt cahganlarin devamhhgina ve performansina
baghdir. Kilit personel kaybr veya nitelikli killt personel bulunamamas: Sirket'in faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetlerinin bagansi, ydnetim, ySnetici mildiirler dahil iist diizey yonetim ekibi ve kilit
galisanlarinn tecrlibesine, performansina, yeteneklerine ve sunduklart hizmete baglidir. Sirket’in
ydnetim kurulu Giyeleri, genel mildirll ve ySnetimde stz sahibi olan personeli, Sirket stratejisinin
belirlenmesi ve uygulanmasi konusunda 8nemli rollere sahiptir. Sirket’in lst ydnetim ve kilit
personelleri $irket faaliyetlerinin akiginda ve migteriler ile olan iligkilerin stirdiriilmesinde etkin rol
oynamaktadir.

Sirket’in iginde bulundufu gayrimenkul ve konut ingaat sektdrfinde, Sirket’inki gibi bir
organizasyonu etkin bir ekilde ydnetebilecek Uist diizey ydneticilerin yam sira, gayrimenkul sektdrii
ve finans alanlanndaki uzmanhga veya sektdr uzmanhina sahip nitelikli calisanlarin istihdam
konusunda bir rekabet s6z konusudur,

Sirket’in etkin gekilde rekabet etme ve stratejilerini belirleme ve uygulama becerilerinin stirekliligi,
yeni ve nitelikli ¢alisanlan cezbetme ve mevcut ¢alisanlanm elde tutma ve motive etme becerisine
baglidir. Bu cahisanlarin kaybi ve yeni ve nitelikli ¢aliganlan Sirket’e ¢ekememek uzun vadede
Sirket’in faaliyetleri izerinde olumsuz bir etkiye yol agabilir.

Sirket her ne kadar ydnetimde devamhh saglayacak adaylan istihdam etmeye devam etse dahi,
Sirket’in ydnetim kurulu tiyeleri, genel middr ve ydnetimde s8z sahibi olan personelin Sirket ile is
iliskisinin gerek mevzuat tahtinda aranan niteliklerin kayb: gerekse de diger herhangi bir sebeple sona
ermesi ve §irket’in nitelikli galiganlanm elinde tutmakta veya ayni diizeyde nitelikli personel ile
ikame etmekte bagarih olamamas: $irket’in faaliyetlerinin devamhihifi agisindan olumsuz sonuglar
dogurabilir ve bu durum Sirket’in bilgi birikimi ve liderlik kabiliyetlerinin gegici bir siire i¢in de olsa
kaybina neden olabilir. Bu durumlar ayrica, Sirket’in mevcut faaliyetlerini genisletme kabiliyetini de
olumsuz etkileyebilir.

4.y Sirket'in tabi oldugn dizenleyici kurumlarin Sirket’e uygulayabilecegi ceza ve yaptirsmiar
[ 19 Sirket’In zarar gérmesine neden olabilir.

Sirket’in faaliyetleri muhtelif kam kamu otoritelerinin diizenleme ve denetimlerine tabidir, Yan:!



Mevceut durum itibanyla, fhraggi’rin ybnetim kontrolti, oy haklarinin ¢ogiunluguna sahip olunmas:
nedeniyle Fuzul Holding’e ait olup, halka arz sonrasinda Fuzul Holding’in toplam oy haklarn
igerisindeki oy hakk: oran: gerileyecek olsa da, Fuzul Holding tarafindan oy haklarmn gogunluguna
sahip olunmas nedeniyle ySnetim kontroliiniin stirdirtilmesi beklenmektedir. Yénetim kontrolilnd
elinde bulunduran pay sahiplerinin gikarlannin azinlik pay sahiplerinin gikarlan ile geligmesi
durumunda, ana ortain verecegi kararlar diger pay sahiplerinin aleyhine olabilir, Ayrica, lhrage:
ydnetiminin ya da ySnetim organlannin aldifi veya almadifn kararlarla kurumsallagmaya ayak
uyduramamasi, igletme varliklarim koruyamamas, faaliyetierin verimliligi ve igletme politikalan ile
uygunlugunu saglayamamasi, yapilan hatah iglemleri tespit edememesi gibi durumlar Sirket’in
faaliyetlerini ve finansal durumunu olumsuz ynde etkileyebilir.

5.2. Ihragginm icinde bulundugu sektdre iligkin riskler:

Gayrimenkul degerlemesi dogast geregi Oznel ve belirsizdir ve Sirket’in varitklarna bicilen deger
variiklarin mevcut degerini tam olarak yansiutmayabilir.

Yirket portfSylinde yer alan gayrimenkuller ve gayrimenkul projelerinin degerleri SPK tarafindan
listeye alinmig olan gayrimenkul degerleme kuruluglan tarafindan tespit edilmektedir. Gayrimenkul
degerlemesi, her bir gayrimenkulfin farkl nitelige sahip olmas: ve tahmin ve varsaymmiarda bulunma
geregii nedeniyle dogasi geregi sibjektif bir iglemdir. Yapilan degerlemeler varsayimlera tabi olup,
takdir edilen degerlerin piyasada gergeklesebilecek satig veya kiralama fiyatlaring yansitacagma dair
hethangi bir garanti bulunmamaktadir. Gayrimenkullerin degerleri ve kiralar, gayrimenkule olan
talebe, global ekonomik etken ve egilimlere, gayrimenkuliin bulundugu bbigedeki rekabete ve arz
talep dengesine gore degiskenlik gostermektedir. Ayrica gayrimenkul degierleri idari diizenlemeler ve
mevzuattaki degigiklikler, politik etkenler, finansal piyasalarin durumu gibi dig etkenlerden dolay:
olusacak dalgalanmalara aiktir. Bu nedenle Sirket'in varliklan igin takdir edilmig olan degerler
varliklann mevcut degerini tam olarak yansitmayabilecegsi gibi, gelecekte yapilacak degerlemelerde
mevcut degerlemelerden farkl sonuglara da ulagilabilir.

GYO’lara tannan vergi istisnalaruun daraltiimast veya kaldiriimas: yahut Sirket’in gayrimenkul
yatinm ortaklia statilsiindl devam ettirememesi Sirket’ln zarar gérmesine neden olabilir.

Sirket'in tabi oldugu mevzuat gergevesinde, GYO’larin kazanglan kurumlar vergisinden istisnadir.
GYO'larda dagitilan kar paylar fizerinden %0 oramnda stopaj yapilmaktadir ve gayrimenkul
porifdylerine iligkin alim satim s8zlegmeleri ile gayrimenkul satis vaadi sbzlesmeleri damga
SYaisinden istisnadir. Bu istisnalarin daraltiimas: veya kaldinlmas: Sirket’in faaliyetlerini, finansal
% £ /dyrumunu ve operasyonel sonuglanmi olumsuz etkileyerek karlilifin azalmasma veya zarar
B/= olhgmasina sebep olabilir. Diger yandan Sirket’in GYO statlistintt korumas: portfoy
§ /' bésta olmak Gzere sermaye piyasas) mevzuatinda yer alan diizenlemelere ve SPK taras

karlihfin szalmasina veya zarar olugmasina sebep olabilir.

Sirket; 5 projeleri kapsaminda planianan gelir ve maliyetlerin makroekonomik ko . ?lr"&!sﬁ :
ol yurt ici finansal piyasalarda dalgalanmalara ve Sirket’in finansal sonuclaspu olumsuz
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Sirket'in geligtirdigi faaliyetlerin 8nemli bir yiizdesi gayrimenkul sektdriine iligkin olup; Sirket'in
esas gelir kaynag, geligtirdigi projeler kapsamindaki gayrimenkullerin satilmasina ve kiralanmasina
ve ayrica gelistirdigi otel projelerinde planladifi doluluk oranina ulagmasina baglidir. Bu baglamda
Sirket, gelistirdigi projelere iligkin olarak birgok tedarikgi ile sdzlesme imzalamaktadir ve Q¢tincli
taraflardan hizmet almaktadir. Uluslararasi piyasalarda olugabilecek ekonomik krizler, projeler
dzelinde yurt disindan hammadde temininde olugabilecek aksamalar, ekonomik daralmalar,
devalilasyon ve siyasi riskler, kiiresel ve blgesel bazda yaganabilecek ekonomik ve finansal krizler,
yurt i¢i finansal piyasalarda ve Szellikle gayrimenkul sektériinde dalgalanmalara sebep olabilir.

Sirket’in gelistirdigi projeler kapsamindaki faaliyetlerinin gerek proje finansmam sajlanmasmna
gerekse de sbz konusu projeler kapsamindaki satig kabiliyetine baZli olmasi nedeniyle
makroekonomik kogullar, Sirket faaliyetleri Gizerinde Onemli bir role sahiptir. Makroekonomik
kogullarda meydana gelebilecek olumsuzluklar, 8zellikle gayrimenkul sektdriindeki fiyatlarm
yikselmesi, doviz kurlarindaki artiglar, enflasyon sebebiyle paranin alim glictintin azalmasi, arz ve
talep dengesinin bozulmasi, genel olarak gayrimenkul talebinin beklenenin altinda olmasi, Sirket’in
elde etmeyi planladifi gelir ve kar oramnin beklentinin altinda olmasina sebep olabilir ve ayrica
Sirket’in projelerine iligkin operasyonel maliyet kalemlerinde tahmin edilemeyen artiglar yaganabilir.
Bu Izahname tarihi itibanyla Barbaros 48 Projesi, Fatih Otel Projesi, Basakgehir Avrasya Projesi,
Bagaksehir Avrasya 2 Projesi ve Bagaksehir Avrasya 3 Projesi olmak fizere Sitket’in portfSyiinde
halikazirda devam eden toplam 5 adet projesinin bulundugu dikkate alindifinda; gelecekte yaganmasi
muhtemel makroekonomik degisiklikler, Sirket'in projeleri bakimindan hedefledii tamamlanma
tarihlerinde gecikmelere ve ertelenmelere sebep olabilir. Ayrica, emlak sektdriinde yaganabilecek bir
kriz de gayrimenkul sektdrine duyulan talebin ve buna bagl olarak gayrimenkul sektdriindeki
fiyatlarm gerilemesine sebep olabilir. Dolayisiyla, makroekonomik degigikliklerdeki olumsuz seyrin
Sirket’in devam eden projelerini olumsuz ydnde etkilemesi, Sirket’in faaliyetleri, finansal durumu ve
nakit akig {izerinde Snemli bir olumsuz etkiye sahip olabilir,

GYO'lara saglanan vergl istisnasinn kaldiridmas: ya da difer yasal diizenlemelerle belirlenen
vergl ve harclarda degisiklik meydana gelmesi Sirket’in faaliyetlerini ve dagutilabilir kar: olumsuz
Yyonde etkileyebilir.

Cesitli kanunlar tahtinda GYO’lara taninan birtakim vergi istinaslari mevcuttur. KVK tahtinda
mninan bir imkan ile birlikte GYO'lar Kurumlar Vergisi’nden istisnadir ve ilgili kanun uyaninca
/4 GYOrlar, elde ettigsi kazanglar dafitilsin veya dagiitihmasin %15 vergi kesintisine tabi tutulur. Ayrica,
1 7| KVK'min gegici 1. maddesi “Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alimncaya kadar Gelir Vergisi
# & Kanunu ile Kurumlar Vergisi Kanunu kapsamindaki vergi oranlari bu kanunda belirtilen yasal

847k £ simirlan agsmamak @izere gecerliliini korur.” seklindedir ve Gelir Vergisi Knaunu kapsaminda
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