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Kurumsal Yonetim ve Kredi
Derecelendirme Hizmetleri

is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S., (“IS GYO” veya “Sirket”) Is Gayrimenkul
Yatirim ve Proje Degerlendirme A.S.'nin, Merkez Gayrimenkul Yatirim ve Proje
Degerlendirme A.S."yi 6 Agustos 1999 tarihinde devralarak gayrimenkul yatirim

> ortakligina doéniismesiyle kurulmustur. iS GYO, Sermaye Piyasasi Kurulu
26 Agustos 2025 diizenlemeleri cercevesinde gayrimenkullere, gayrimenkul projelerine,
gayrimenkullere dayal haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapan bir
sirkettir. 1999 yilinda kurulan Sirket ayni yil icinde halka arz edilmis olup Borsa
istanbul’da islem gdrmektedir.

Kredi Derecelendirme Notu

Uzun vadeli (Ulusal): .

Sirket’in sermayesinde %52,50 ile yonetim kontroliine sahip ortag Tiirkiye Is

(TR) AA Bankasi A.S. (“is Bankas!”)’dir. is Bankasi, Cumhuriyet déneminin ilk ulusal

bankasi olup, 1924 yilinda her tirli bankacilik islemini gerceklestirmek, ayrica

. gerektiginde sinai ve mali sektdr alaninda her nevi tesebbusler kurmak veya bu

Goruanum: gibi tesebbislere istirak etmek amaciyla kurulmustur. Banka’nin statlisiinde
Stabil kuruldugundan bu yana herhangi bir degisiklik olmamistir.

iS GYO’nun yurtici pazardaki gecmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca
Kisa Vadeli (Ulusal): yapilan sektor mukayeseli analizler ve Sirket’in tasidigi finansal/operasyonel
risklerinin incelenmesinin neticesinde uzun vadeli notu (TR) AA ve kisa vadeli

(TR) A1+ notu (TR) A1+ olarak teyit edilmistir.

L Onceki Not (26 Agustos 2024):
Gorunum:

Stabil

Uzun Vadeli:  (TR) AA
Kisa Vadeli: (TR) A1+

GOorinim

Gegerlilik Tarihi:

Koékleri 1999 yilina dayanan IS GYO; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali
26 Aéus'tos 2026 sermaye piyasas! araglarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayal
haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirnm yapmak gibi Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili
|$ Gayrimenkul Yatirnm amag ve konularda istigal etmektir. IS GYO’nun ortaklik yapisi, sermayede
dogrudan %5 veya daha fazla paya sahip gergek ve tilizel kisiler nezdinde

Ortakllgl A3. baktigimizda Tiirkiye is Bankasi A.S. %52,50 pay ile hakim ortak olup, kalan
is Kuleleri, Kule 2, Kat: 10-11 hisselerin %7,04 payl Anadolu Hayat Emeklilik A.S.'ye aittir. %40,46'lik pay ise
34330 Levent, istanbul diger paylari temsil etmektedir.

Kamu GoOzetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK), 23 Kasim
2023 tarihinde Tirkiye’de enflasyon muhasebesi uygulanmasina iliskin
actklamada bulunmus olup s6z konusu duyuruya goére, TFRS uygulayan
isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
doénemine ait finansal tablolarinin TMS 29’da yer alan ilgili muhasebe ilkelerine
uygun olarak enflasyon etkisine gore dizeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Bu
cercevede finansal tablolarin hazirlanmis oldugu tarih itibariyla, 31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2024 tarihli finansal tablolar
hazirlanirken TMS 29’a gore enflasyon diizeltmesi yapilmistir.

Tel: 0850 724 23 50
Faks: +90(212) 32523 80
WWW.isgyo.com.tr

2024 yili sonunda IS GYO’nun hasilati énceki yil sonuna gére %145,2 oraninda artarak 4,0 milyar TL olmustur
(2023: 1,7 milyar TL). Hasilatin %66,8’i konut satis gelirleri, %27,5’i kira gelirleri, %5,3’l Ust hakki gelirleri ve %0,4’l diger
gelirlerden olugmaktadir (2023: %23,1’i konut satis gelirleri, %61,1’i kira gelirleri, %15,2’si st hakki gelirleri ve %0,6’s1 diger
gelirler). Sirket’in brit kari, 2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gore %15,6 seviyesinde artis géstererek 1,4 milyar TL'ye
ulasmistir (2023: 1,2 milyar TL). Sirket’'in net esas faaliyet kari %14,2 oraninda artarak 1,1 milyar TL olmustur
(2023:927,4 milyon TL). Sirket’in gayrimenkul degerleme geliri 2023 yilinda 2,6 milyar TL iken 2024 yili itibariyle 3,2 milyar TL
olarak gercgeklesmistir. Boylece, Sirket’in esas faaliyet kari 2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gore %6,8 oraninda artarak
4,0 milyar TL olmustur (2023: 3,7 milyar TL). Sirket’in 2024 yili sonunda 2,5 milyar TL ertelenmis vergi gideri bulunmaktadir
(2023: 0 TL). Bu itibarla 2024 yili net kari %80,3 oraninda azalarak 892,0 milyon TL olarak gergeklesmistir
(2023: 4,5 milyar TL).



Sirket’in 2024 yili sonu doénen varlklari 2023 yil sonuna kiyasla %39,9 oraninda azalarak 3,6 milyar TL'ye ulagmistir
(2023: 6,0 milyar TL). Duran varhklar, 2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gére %24,2 seviyesinde artis gostererek
52,0 milyar TL olmustur. Duran varliklardaki yatirrm amaclh gayrimenkuller ve proje halindeki yatirim amach gayrimenkuller
2024 yil sonu itibariyle 42,9 milyar TL olarak yeniden degerlenmistir (2023: 35,3 milyar TL). Sirket’in 2024 yil sonu yatirim
amagli gayrimenkuller ve proje halindeki yatirrm amacgh gayrimenkuller kalemlerinin toplami, duran varlklarin %82,5’ini
olusturmaktadir (2023: %84,3).

Sirket’in 2024 yili sonunda kisa vadeli yikimliltkleleri 6nceki yil sonuna goére %8,3 oraninda artarak 5,8 milyar TL olmustur
(2023: 5,3 milyar TL). Kisa vadeli yukumliliklerin %81,9’u finansal borglardan olusmaktadir (2023: % 67,3). Sirketin net
finansal borcu 2024 yili sonunda gegen seneye kiyasla %17,5 oraninda azalarak 4,6 milyar TL olarak gergeklesmistir. Pasif
tarafin %10,4’Un0 kisa vadeli yikUimlulikler, %7,6’sini uzun vadeli yikiamlilikler ve %82,1’ini 6zkaynaklar olusturmaktadir
(2023: %11,1, %7,4 ve %81,5, sirasiyla). Sirket finansal borglanmasini banka kredileri ve sermaye piyasasi araglariyla
cesitlendirmistir. Sirket’in Bagimsiz Denetim Raporu verilerine gore 2024 yili sonunda net yabanci para varlk/ytukimlaluk
pozisyonu (-) 30,6 milyon TL olarak gerceklesmistir (2023: (-) 16,3 milyon TL). Sirket kur artislarina karsi korunmak amaciyla
tlirev islemler yapmaktadir. i$ GYO, 2024 yili igerisinde portfdyiinde bulunan ve lizerinde Marmara Park Alisveris Merkezi’nin
yer aldig1 arsanin satisini gerceklestirmistir. 2025 Haziran itibariyla, Litus istanbul Projesinde yer alan 98 konutun 59 adedinin,
Kartal Manzara Adalar Projesinde yer alan 975 konutun 958 adedinin, Kasaba Modern 1. Etap Projesinde yer alan 61 konutun
11 adedinin satisi gergeklestirmistir.Buna ek olarak, Kasaba Modern Projesi, Profilo AVM Konut Projesi ve Balmumcu
Projesinin proje gelistirme ¢alismalarina devam edilmektedir. S6z konusu projelerin yani sira Sirket’in toplam ekspertiz degeri
1,2 milyar TL olan 3 adet arsasi bulunmaktadir.

2025 Haziran itibariyla Sirket'in portfoy degeri yaklasik 52,0 milyar TL olup, portféyin yaklasik %95’i gayrimenkul
sektorlindeki yatirimlardan olusmaktadir. Gayrimenkul yatirimlari, kira geliri elde edilen tasinmazlar, satisi devam eden
stoklar, projeler ve arsa yatirimlarindan olusmaktadir. Gayrimenkul sektérindeki yatirimlarin dagilimi; %62,8 ofis, %15,9
AVM, %13,3 proje, %5,5 stok ve %2,5 arsa seklindedir.

Yukarida bahsedilen tiim faktorlere ilave olarak, iS GYO’nun giiclii sahiplik yapisi, etkin risk ve maliyet yénetimi ile finansmana
erisim kabiliyeti degerlendirmeye dahil edilerek Sirket’in gorliniimi “Stabil” olarak teyit edilmistir. Yerel ve klresel para ve
sermaye piyasalarindaki gelismelerin sonuglar tarafimizca takip edilmekte olup gozetim donemi siiresince Sirket’e olasi
etkileri degerlendirilecektir.



Makroekonomik Goriiniim

Diinya: Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi ve Ekonomik Kalkinma ve is Birligi Orgiitii (OECD) gibi uluslararasi
kuruluslarin 2025 ve 2026 yillarina ait en giincel ve bir 6nceki kiiresel bliylime éngoriilerine asagida yer verilmistir:

Kavnak 2025 2026
4 (Gilincel)  (Onceki) = (Giincel) (Onceki)
IME (Oéc:!;i?ii::rzeg;l‘fkonomlk GOrlinim Raporu %3,37 %3,2 %3,3¢> %3,3
Diinya Ocak 2025 Ekonomik Giincelleme Raporu o o o o
Bankasi | (6nceki: Haziran 2024) %2.7¢> %2,7 %2.7¢> %2,7
OECD gslctkzi.os\i;k;g;;;"k Gilincelleme Raporu %3,31 %3,2 %3,3¢> %3,3

IMF tarafindan Ocak ayinda yayimlanan "Kiiresel Ekonomik Goériinim Raporu"nda, kiresel bliyimenin hem 2025 hem de
2026'da %3,3 olacagini ve tarihsel (2000-19) ortalama olan %3,7'nin altinda kalacagini 6ngérmistir. IMF Bas Ekonomisti
Kiresel Pierre-Olivier Gourinchas, blylmenin bu yil ve gelecek yil %3,3'te sabit kalacagini ve pandemi 6ncesinden bu yana
onemli olgide zayiflayan potansiyel biyime ile blyik o6l¢lide uyumlu olacagini tahmin ettiklerini bildirmistir.
Gourinchas ayrica, enflasyonun bu yil %4,2'ye, gelecek yil ise %3,5'e gerileyerek para politikasinin daha da normallesmesini
saglayacak merkez bankasi hedeflerine geri dondiigini belirtmistir. Bu durumun, pandemi ve Rusya'nin son kirk yilin en
blyilk enflasyon artisina neden olan Ukrayna'yi isgali de dahil olmak lzere son yillarda yasanan kiresel aksakliklarin sona
ermesine yardimci olacagini ifade etmistir. Raporda, devam eden dezenflasyon siirecinde politika kaynakli aksakliklar, mali
surdirilebilirlik ve finansal istikrar Gzerinde etkileri olacak sekilde, para politikasinin gevsetilmesi siirecini kesintiye ugratabilir
degerlendirmesini yapan IMF, "Bu risklerin yonetilmesi, enflasyon ve reel faaliyet arasindaki dengenin saglanmasina,
tamponlarin yeniden olusturulmasina ve yapisal reformlarin artirilmasinin yani sira daha gugli ¢ok tarafli kurallar ve isbirligi
yoluyla orta vadeli blylime beklentilerinin yikseltiimesine odaklanilmasini gerektirmektedir" ifadeleri kullaniimistir.

ABD Merkez Bankasi FED, 2024 Kasim ayi toplantisinda faiz oranini %5,0 seviyesinden %4,75’ e indirmistir. 2024 Aralk ayi
toplantisinda ise faiz oranini 25 baz puan indirerek %4,50 olarak belirlemistir. ABD Merkez bankasi FED, 2025 yilinin ilk faiz
kararini %4,25-%4,50 araliginda sabit birakmistir. Mayis ayinda gergeklesen toplanti kararinda ise faiz oranini beklentilere
paralel olarak %4,50 olarak birakmistir. Banka minimum faiz oraniniise %4,25 olarak birakmistir. ABD Merkez Bankasi, Haziran
ay! toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %4,25-4,50 araliginda tutmustur. ABD Merkez Bankasi, Temmuz ayinda
gerceklestirdigi toplanti sonucunda alinan karari agiklayarak, faiz oranini %4,25-%4,50 araliginda sabit birakmistir. Boylece 5
toplanti st Gste faizlerde degisiklige gitmemistir. FED tarafindan yapilan agiklamada, net ihracattaki dalgalanmalar verileri
etkilemeye devam etse de son gostergelerin yilin ilk yarisinda ekonomik faaliyetin blylimesinin ihmli hale geldigine isaret
ettigini, issizlik oraninin diisiik kalmaya devam ettigi ve is glicl piyasasi kosullarinin saglamhgini koruduguna vurgu yapilmistir.

Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat), Euro Bdlgesi'nin Temmuz ayina iliskin enflasyon &ncii verilerine gére, Euro Bélgesi'nde yillik
enflasyon Temmuz ayinda %2 ile yatay seyir izlemistir. AB uyumlu verilere gére enflasyon Temmuz ayinda ispanya’da%2,7,
Almanya’da %1,8, italya %1,7 ve Fransa’da %0,9 seviyesinde gergeklesmistir.

Tiirkiye: Asagidaki tabloda, 2024 yilinda %3,0 oraninda blyliyen Tirkiye ekonomisine iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasinin
2025-2026 yillari son resmi biyime tahminlerini verilmektedir. Diinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda
Tirkiye icin 2025 blyiime tahminini %2,6 ve 2026 igin %3,8 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Gériinim raporunda, Tirkiye
icin 2025 yili GSYH biyime tahmini %2,6 ve 2026 yili icin %4,0 olarak belirlemistir. IMF, Kiiresel Ekonomik Goérinim
raporunda, Tirkiye ekonomisinin bu yil %2,6 ve 2026'da %3,2 biylyecegini tahmin etmistir.

2025 2026
(Giincel) (Onceki)  (Giincel) (Onceki)

Kurum Kaynak

Ocak 2025 Kiresel Ekonomik Goriinlim Raporu
(6nceki: Ekim 2024)

Diinya Ocak 2025 Ekonomik Glincelleme Raporu
Bankasi (6nceki: Haziran 2024)

Aralik 2024 Ekonomik Glincelleme Raporu
(6nceki: Eylul 2024)

IMF %2,64 %2,7 %3,26> %3,2

%2,6 %3,6 %3,8 %4,3

OECD %2,6 %3,1 %4,0¢> %4,0

Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi, 2024 yili Ocak ayi faiz oranini 250 baz puan arttirarak %45'e ylkseltmistir. TCMB, Subat
ayinda faizi %45'te sabit tutarken Mart ayinda 500 baz puan arttirarak %50’ye yiikselttikten sonra Nisan, Mayis, Haziran,
Temmuz, Agustos, Eyliil, Ekim ve Kasim ayi toplantilarinda politika faizini sabit tutmustur. TCMB, Aralik ayinda faizi 250 baz
puan indirerek %47,5 seviyesine ¢ekmistir. Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2025 Ocak ayi faiz oranini 250 baz puan
indirerek %45,0'e ¢cekmistir. Subat ayina yonelik faiz kararinda ise 250 baz puan indirime giderek politika faizini %45,0’ten
%42,5 seviyesine ¢cekmistir. Boylelikle Merkez Bankasi 2024 yilinin Aralik ayinda uzun siirenin ardindan faiz kararinda 250 baz
puan indirime gitmistir. ikinci faiz indirimi ise hemen ardindan Ocak ayinda gelmis olup, Subat ayina dair yeniden 250 baz
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puan indirime gidilmistir. TCMB, Mart ayinda ise faiz oranini %42,5’ten %46,0’ya yukseltmistir. TCMB Para Politikasi Kurulu,
2025 yili Haziran ayi faiz oranini %46,0 seviyesinde sabit tutmustur. Temmuz ayinda gergeklesen toplantida faiz indirimi karari
alinmis olup, 300 baz puan disurilerek %43,0 seviyesine ¢ekilmistir.

Diinya Bankasi Tiirkiye Ulke Direktdrii Humberto Lopez Tiirkiye'de devam eden 17 milyar dolarlik programa ek olarak, iig yil
icinde Dlinya Bankasi Yonetim Kurulu’'na 18 milyar dolarlik yeni operasyonlar hazirlamayi ve sunmayi 6ngordiklerini

belirtmistir.

Rapor tarihimiz itibariyla temel makro ekonomik gelismeler asagidaki tabloda 6zetlenebilir:

GoOsterge

Giincel

Onceki

Agiklama

Deger

Deger

GSYH 2025 yili birinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir
onceki yilin ayni ¢eyregine gore %2,0 artmistir. 2025 yili birinci ¢eyreginde bir
onceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; insaat %7,3, bilgi ve iletisim

Biiyiime 2025-Q1 | 2024-Q4 |faaliyetleri, %6,1, diger hizmet faaliyetleri %4,7, mesleki, idari ve destek hizmet
(TUIK) 2,0% 3,0% faaliyetleri %4,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,4, Grin (zerindeki vergiler eksi

siibvansiyonlar %1,8, hizmetler %1,3, finans ve sigorta faaliyetleri %0,5 ve kamu

yonetimi, egitim, insan saghgl ve sosyal hizmet faaliyetleri %0,3 artmistir. Tarim

sektorli %2,0, sanayi sektori ise %1,8 azalmistir.

15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2025 yili Haziran ayinda bir dnceki aya
issizlik 2025/06 | 2025/05 |89 52 bin kisi a.rtarék 3 milyon 47 b'ln'k|§|' o'Imu5tur. |'§SIZ|Ik Pranl ise 0,2 puan

artarak %8,6 seviyesinde gerceklesmistir. Istihdam edilenlerin sayisi 2025 vyil

(TUIK) 8,6% 8,4% | Haziran ayinda bir énceki aya gére 18 bin kisi azalarak 32 milyon 452 bin kisi,

istihdam oraniise 0,1 puan azalarak %48,9 olmustur.

TUFE 2025 yili Temmuz ayinda bir énceki aya gore %2,06, bir énceki yilin Aralik
Enflasyon 2025/07 | 2025/06 |ayina gore %19,08, bir énceki yilin ayni ayina gére %33,52 ve on iki aylik
TUFE ortalamalara gére %41,13 artis olarak gerceklesmistir. Yi-UFE 2025 yili Temmuz
OFE 35,52% 35,05% ayinda bir onceki aya gore %1,73 artis, bir onceki yihn Aralik ayina gére %17,70
T0iK 24,19% 24,45% artis, bir dnceki yilin ayni ayina gore %24,19 artis ve on iki aylik ortalamalara gore
( ) %27,07 artis gostermistir.

e 2025 yili Haziran ayinda Sanayi tretimi yillik %8,3 artmistir. Sanayinin alt sektorleri
Sanayi pretnm 2025/06 | 2025/05 |incelendiginde madencilik ve tas ocakciligi sektorii endeksi bir dnceki yilin ayni
Enfi.ek5| 8.3% 50% ayina gore %2,3 artmis, imalat sanayi sektorii endeksi %9,5 artmis ve elektrik, gaz,
(TUIK) ! ! buhar ve iklimlendirme Gretimi ve dagitimi sektori endeksi %1,1 azalmistir.

o bl Tirkiye otomobil ve hafif ticari arag¢ toplam pazari, 2025 yili Temmuz déneminde
tomobil ve . . . . . o
Hafif Ticari 2025/07 | 2025/06 bir 6nceki YI|I-n ayni don.emlne gore %6,5 oraninda art“arak 715.696 adet ola.r.ak
gerceklesmistir. Otomobil satislari, 2025 yill Temmuz déneminde gecen yila gore
Arag Satislari 715.695 | 607.977 | %6,7 oraninda artarak 572.198 adet, hafif ticari ara¢ pazari ise %5,8 artarak
(ODD) 143.497 adet olmustur.
Konut Satislar: 2025/07 | 2025/06 Tirkiye genelinde konut sat|§l.ar| Temmuz ayinda bir 6énceki yilin ayni ayina gor.'e
%12,4 oraninda artarak 142 bin 858 olmustur. Konut satislarinda Istanbul 23 bin
(TUIK) 142.858 | 107.723 | 152 konut satisi ile en yiiksek paya sahip olmustur.
Tirkiye imalat PMI, Temmuz ayinda 45,9 seviyesinde gercekleserek st Uste
Gclncl ay gerileme gerceklesmistir. PMI, sektorde Ekim 2024’ten bu yana en
Tiirkive imal belirgin yavaslamanin yasandigina isaret etmistir. Ayrica Temmuz ay: ile birlikte
tirkiye Imalat e K Lo s
M 2025/07 | 2025/06 sek’Forun. faaliyet ko?u.l.larlnda kesintisiz k?o%ulm_a eg.lllml on altinci aya L.J.Ia§r.n|§’_c|r.
] Takip edilen 10 sektériin tamaminda yeni siparisler ivme kaybederken, liretim ise
(ISO-I-HS 45,9 46,7 sadece elektrikli ve elektronik Griinler sektériinde artis gdstermistir. istihdam
Markit) sektoérlerin buyik bir kisminda, satin alma faaliyetleri ise imalat sanayi genelinde
azalmistir. Girdi maliyetlerinde sliren keskin artisin etkisiyle, tekstil Griinleri harig
tim sektorlerde satis fiyatlari ylikselmeye devam etmistir.
:EurtI) Bi|jal|%/|e|5i 2025/07 | 2025/06 |IHS Markit'in acikladigi Euro Bolgesi imalat satin alma yéneticileri endeksi (PMI)
malat . . . . —
Haziran ayinda 49,5 iken Temmuz ayinda 49,8 seviyesinde gerceklesmistir.
(IHS Markit) 49,8 49,5
Tiiketici Giiven | 2025/07 |2025/06 T%.Jr!fl\(.e |St€.i.tIStI-k- KEJ.r.umu ve .Turklye Cumbhuriyet Merke% Ba_n.kafl isbirligi |Ife
Endeksi yurutilen tiiketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici gliven endeksi,
(TUIK, TCMB) 83,5 85,1 Haziran ayinda 85,1 iken Temmuz ayinda %1,8 oraninda azalarak 83,5 olmustur.




Giincel  Onceki

Gosterge Deger Deger Agiklama

Bankacilik Haziran 2025 doneminde Tirk Bankacilik Sektoriintin, aktif buayaklaga 2024 yil
Sektérii NPL 2025/06 | 2025/05 |sonuna gore %21,5 artarak 39.666.557 milyon TL, krediler %21,8 artarak
Rasyosu 212% 2.09% 19.555.463 milyon TL, menkul degerler %19,9 artarak 6.267.221 milyon TL'ye
(BDDK) ’ ’ ulasmistir. Bu donemde kredilerin takibe donlsiim orani %2,12 olmustur.

Biitce Dengesi 2025 yili Temmuz ayinda merkezi yonetim bitge giderleri 1,1 trilyon TL, bitge
(Milyar TL) 2025/07 | 2025/06 | gelirleri 1,1 trilyon TL olmustur ve biitge agig1 23,9 milyar TL olarak gergeklesmistir.
(Haz. Mal. 23.9 3302 Ayrica, faiz disi biitge giderleri 986,2 milyar TL olmustur ve faiz digi denge 110,7
Bak.) ’ "™ | milyar TL fazla vermistir.

CariD

('\a/:;:) UeSan)e 2025/06 | 2025/05 | Haziran ayinda cari islemler hesabi 2.006 milyon ABD dolari agik kaydetmistir. Altin
(TCMB) -2.006,0 -684,0 |ve enerji harig cari islemler hesabi ise 2.579 milyon ABD dolari fazla vermistir.

TUIK tarafindan agiklanan konut satis istatiktiklerine gére, konut satislari 2024 yili sonunda bir 6nceki yila gére %20,6 oraninda
artarak 1 milyon 478 bin 025 olarak gerceklesmistir. 1 milyon 478 bin 025 konutun, 158 bin 486’s! ipotekli satis, 1 milyon 319
bin 539’u diger satis olarak gerceklesmis olup, 2024 yil sonu satilan evlerin 484 bin 461’i ilk el satis, 993 bin 564’G ikinci el
satis olarak gerceklesmistir. Yabancilara yapilan konut satislari 2024 yili sonunda bir 6nceki yila gére %32,1 azalarak 23 bin
781 olmustur. 2024 yil sonunda yabancilara yapilan konut satisinin toplam konut satislari icerisinde payr %1,6 olarak
gerceklesmistir. TUIK Temmuz ayi Tiirkiye genelinde konut satis verilerine baktigimizda, Temmuz ayinda bir &nceki yilin ayni
ayina gore %12,4 oraninda artarak 142 bin 858 olmustur. Konut satiglarinin Ocak-Temmuz déneminde bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %24,2 oraninda artarak 834 bin 751 olarak gergeklesmistir. 834 bin 751 konutun, 121 bin 515’i ipotekli satis,
713 bin 236’s1 diger satis olarak gerceklesmis olup, 2025 yili Temmuz ayina kadar satilan evlerin 251 bin 608’i ilk el satis, 583
bin 143’0 ikinci el satis olarak gergeklesmistir. Yabancilara yapilan konut satislarinin Ocak-Temmuz déneminde ise bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %12,1 oraninda azalarak 11 bin 267 olmustur.

Ofis pazarina bakildiginda; 2024 yilinin Giglincii geyreginde istanbul ofis pazari genel arzi 7,11 milyon m? olarak kaydedilmistir.
2024 ikinci ceyrekte hareketlenen istanbul ofis pazari, bélge degistiren veya bina kullanim alaninda kiiclilmeye giden
kullanicilarin etkisiyle G¢lincii ¢ceyrekte de dinamizmini siirdirmstilr. Arzin artmamasi liste fiyatlarindaki ylkselisi etkilerken,
MiA A sinifi ofis alanindaki kira ortalamasi 28,68 ABD dolari/m?/ay, MiA B sinifi ofis alanindaki kira ortalamasi ise 14,7 ABD
dolari/m?/ ay olurken, MIA Disi-Avrupa A sinifi 14,0 ABD dolari/m?/ay, MiA Disi-Asya A sinifi ofis alani ortalamasi 20,00 ABD
dolari/ m?/ay seviyesine ulasmistir. MiA A sinifi ofis alanindaki bosluk orani %12,2, MiA B sinifi ofis alanindaki bosluk orani
%9,7 diizeyinde olmustur. MiA Disi-Avrupa A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %7,7, MiA Disi-Asya A sinifi ofis binalarindaki
bosluk orani %9,3 kaydedilmistir. 2024 {i¢lincii geyrek sonunda mevcut stok biiyiikligiinden; MiA %27, MiA Disi-Avrupa %17,
MIA Disi-Asya %21 ve Gelismekte Olan Ofis Bélgeleri %35 pay almistir. Planlanan ofis projeleri kisith olmakla birlikte istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi'nin tamaminin acilmasiyla arz artisi beklenmektedir. Haziran 2025 déneminde Merkezi Is
Alanindaki (MiA) Levent bélgesinde A sinifi ofislerin bosluk orani yaklasik %10,9 iken, MiA genelinde bosluk orani yaklasik
%13,2 olmustur. Son yillarin en yiksek seviyesine ulasan ofis kira rakamlari ve yilksek maliyetler, yeni kiralamalarin
yavaslamasina sebebiyet vermektedir. Ayrica firmalarin, uygun maliyetli ofis alanlarina erisiminin zorlagsmasiyla, mevcut
ofislerinde devam etmeye, alanlarini kiigliltmeye veya daha kiiglik ofislere tasinmaya basladiklari gérilmustdr.

Alisveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi (AYD) tarafindan agiklanan en son verilere gére; AVM Ciro Endeksi Haziran 2025
doneminde, bir 6nceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda ve enflasyondan arindiriilmamis olarak incelendiginde %24,3
oraninda artarak 4340 puana ylikselmistir. Haziran 2025 verileri bir dnceki yilin ayni ayi ile karsilastirildiginda Ziyaret Sayisi
Endeksinde %5 oraninda bir azalma gorilmistir. Haziran 2025 déneminde ziyaret sayisi endeksi bir dnceki ay Mayis 2025 ile
karsilastirildiginda %4 oraninda bir artis oldugu gézlemlenmistir.

Sirket Hakkinda

is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S., (“i$ GYO” veya “Sirket”) is Gayrimenkul Yatirim ve Proje Degerlendirme A.S.’nin, Merkez
Gayrimenkul Yatirim ve Proje Degerlendirme A.S.yi 6 Agustos 1999 tarihinde devralarak gayrimenkul yatirnm ortakligina
déniismesiyle kurulmustur. iS GYO, Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri cercevesinde gayrimenkullere, gayrimenkul
projelerine, gayrimenkullere dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapan bir sirkettir. 1999 yilinda kurulan
Sirket ayni yil icinde halka arz edilmis olup, “ISGYO” kodu ile Borsa istanbul (BIST)'da islem gérmektedir.

Sirket’in sermayesinde %52,50 ile yonetim kontroliine sahip ortag! Tirkiye is Bankasi A.S. (“is Bankasi”)’'dir. is Bankasi,
Cumhuriyet doneminin ilk ulusal bankasi olup, 1924 yilinda her tiirli bankacilik islemini gergeklestirmek, ayrica gerektiginde
sinai ve mali sektér alaninda her nevi tesebbisler kurmak veya bu gibi tesebbdislere istirak etmek amaciyla kurulmustur.
Banka’nin statlisiinde kuruldugundan bu yana herhangi bir degisiklik olmamistir.



Sirket'in genel merkezi istanbul'da bulunmaktadir. IS GYO, 2024 yil sonu itibariyla 72 personel istihdam etmektedir
(2023/12: 70).

iS GYO’nun 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla sermaye yapisi asagidaki tabloda gdsterilmistir:

Ortagin Adi Soyadi/Ticaret Unvani Sermayedeki Payi Sermayedeki Payi
Tiirkiye is Bankasi A.S. 503.388.303 52,50%
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. 67.476.714 7,04%
Diger 387.884.983 40,46%
Toplam 958.750.000 100,00%

Sirket’in fiili dolasimda sayilan paylarinin nominal tutari yaklasik 373,44 milyon TL olup, s6z konusu paylarin Sirket
sermayesine orani %38,95'tir.

30 Haziran 2025 tarihi itibariyla IS GYO'nun Yénetim Kurulu tiyeleri ve gérevleri asagidaki tabloda yer almaktadir:

is Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. Yonetim Kurulu

Hasan Cahit Cinar Yonetim Kurulu Baskani

Murat Karluk Cetinkaya Yonetim Kurulu Baskan Vekili

Omer Barlas Ulkii Yénetim Kurulu Uyesi / Genel Miidiir
Behice Ciler Zorlu Yénetim Kurulu Uyesi

Murat Dogan Yénetim Kurulu Uyesi

Vahide Uyar Yénetim Kurulu Uyesi

Oguz Cem Celik Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

ilkay Arikan Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Mehmet Gokpinar Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

iS GYO’nun raporlama tarihi itibariyla Bor¢clanma Araclari Piyasasinda islem géren menkul kiymetleri asagidaki tabloda
verilmistir:

ihrag Tarihi itfa Tarihi Vade (Giin) ihrag Yontemi Nominal Tutar (TL)
TRSISGYK2519 14.11.2023 03.11.2025 720 Tahvil Nitelikli 500.000.000
TRFISGYE2512 20.08.2025 20.10.2025 60 Bono Nitelikli 450.000.000
Toplam 950.000.000

Paylari 1999 yilinda halka arz olunan is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. nin halka acik olan hisseleri “ISGYO” kodu ile Borsa
istanbul Yildiz Pazar’da islem gdérmekte olup BIST SURDURULEBILIRLIK / BIST 500 / BIST TUM / BIST MALI / BIST TUM-100 /
BIST YILDIZ / BIST GAYRIMENKUL YAT. ORT. endekslerine dahil bulunmaktadir.

L5 Kajarks Fift ?J\]f Yandaki grafik 2024 yili boyunca is Gayrimenkul
140,00
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Yatirnrm Ortakhg A.S. hisselerinin (ISGYO), BIST

12000 Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Endeksi sirketleriyle
karsilastirmali fiyat performansini géstermektedir.

120,00

2025 Haziran itibariyle Sirket’in portfoy degeri
yaklasik 52,0 milyar TL olup, portfoylin yaklasik
w000 %95’ gayrimenkul sektoriindeki yatirimlardan
olusmaktadir. Gayrimenkul yatirimlari, kira geliri
elde edilen tasinmazlar, satisi devam eden stoklar,
projeler ve arsa yatirimlarindan olusmaktadir.
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Gayrimenkul sektoriindeki yatirimlarin dagilimi; %62,8 ofis, %15,9 AVM, %13,3 proje, %5,5 stok ve %2,5 arsa seklindedir.
Sirketin gayrimenkul yatirimlari agirlikh olarak istanbul’da bulunmakta olup, gayrimenkullerin deger bazinda cografi dagilimi
istanbul %89,6; izmir %7,3; Ankara %2,6, ve Mugla %0,5 seklindedir.



2025 Haziran itibariyla kira geliri elde edilen tasinmazlar ofis ve alisveris merkezi yatirimlarindan olusmakta olup, s6z konusu
yatirimlarin ekspertiz degeri bazinda dagilimi; %80 ofis, %20 AVM seklindedir. Kira geliri elde edilen tasinmazlar ve ekspertiz
degerleri asagidaki tabloda gosterilmistir:

Binalar Ekspertiz Tarihi Ekspertiz Degeri (Bin TL) Dagilimi
Ofisler 31.082.921 79,8%
istanbul is Kuleleri — Kule 1 (Banka Sb)- Kule- 2&3 25.06.2025 12.757.266 32,7%
Ankara is Kule Binasi 30.06.2025 1.278.625 3,3%
Maslak Ofis Binasi 25.06.2025 1.875.660 4,8%
Taksim Ofis Lamartine 25.06.2025 1.201.860 3,1%
Tuzla Teknoloji ve Operasyon Merkezi (TUTOM) 25.06.2025 12.565.500 32,3%
izmir Konak Ticari Bina 25.06.2025 1.038.980 2,7%
icerenkdy Ofis Binalari 25.06.2025 365.030 0,9%
Aligveris Merkezleri 7.876.523 20,2%
Kanyon Alisveris Merkezi 25.06.2025 4.982.838 12,8%
is Kuleleri-Kule Carsi 25.06.2025 791.975 2,0%
Mallmarine Alisveris Merkezi 25.06.2025 248.665 0,6%
Tuzla Meydan Carsi 25.06.2025 268.400 0,7%
Ege Perla Alisveris Merkezi 25.06.2025 1.584.645 4,1%
Toplam 38.959.444 100,0%

Baslica Finansal Gostergeler

Gelir tablosu (Bin TL) 2023/12  2024/12 [ESSY 2024/06  2025/06 [PYPTYANTY

Hasilat 1.650.692 4.047.859 145,2% A  2.142.558 1.639.318 (23,5%) v
SMM 462.423 2.673.820 4782% A  1.226.756 797.660 (35,0%) v
Briit Kar 1.188.268 1.374.039 15,6% A 915.802 841.658 (8,1%) v
Faaliyet Gid. (Arge+Paz.+GeN. Gid.) 260.908 314.862 20,7% A 180.221 199.766 10,8% A
Net Esas Faaliyet Kar 927.361 1.059.176 14,2% A 735.580 641.892 (12,7%) v
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Gider 2.791.511 2.912.499 4,3% A 2.815.198 265.055 (90,6%) v
Esas Faaliyet Kari 3.718.871 3.971.676 6,8% A 3.550.778 906.948 (74,5%) v
Yatirimlardan Net Gelir Gider 44.538 - (100,0%) Vv - 526.324 -
0z kaynak Yéntemiyle Degerlenen Net 6.629 7.676 15,8% A 1.767 11.293 539,2% A
Finansman Oncesi Faaliyet Kari 3.770.038 3.979.351 5,6% A 3.552.545 1.444.565 (59,3%) v
Finansman Geliri 159.122 214.794 35,0% A 85.276 441.158 417,3% A
Finansman Gideri 2.152.478 2.706.035 25,7% A 1.662.552 888.827 (46,5%) v
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 2.744.204 1.919.602 (30,0%) VvV  1.328.846 (595.407) (144,8%) v
Vergi Oncesi Kar 4.520.885 3.407.712 (24,6%) Vv 3.304.116 401.489 (87,8%) v
Vergi - 2.515.682 - - 29.936 -
Sirdirriilen Faaliyetler D6nem Kar/Zarari 4.520.885 892.030 (80,3%) VvV 3.304.116 371.553 (88,8%) v
Net Kar veya Zarar 4.520.885 892.030 (80,3%) VvV 3.304.116 371.553 (88,8%) v
Ana Ortaklik Paylar 4.520.885 892.030 (80,3%) VvV  3.304.116 371.553 (88,8%) v



Bilango (Bin TL) 2023/12 2024/12 2024 % 2025/6

Donen Varliklar 5.992.697 3.599.441 (39,9%) v 4.114.904
Nakit vb. Finansal Yatirimlar 1.504.428 396.824 (73,6%) v 811.072
Ticari Alacaklar 339.024 97.597 (71,2%) v 19.125
Diger Alacaklar 25.770 14.067 (45,4%) v 11.575
Stoklar 3.601.683 2.723.939 (24,4%) v 2.728.133
Diger Dénen Varliklar 521.792 367.015 (29,7%) v 545.000
Duran varliklar 41.876.148 52.005.449 24,2% A 48.636.150
Maddi Duran Varliklar 370.077 442.469 19,6% A 451.698
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10.641 14.579 37,0% A 14.879
Stoklar 4.611.190 6.196.485 34,4% A 6.718.683
Finansal Yatirimlar 1.486.703 2.228.673 49,9% A 1.645.634
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 32.034 43.138 34,7% A 40.989
Yatirim Amagl Gayrimenkuller 30.136.211 42.914.640 42,4% A 39.559.417
Proje Halindeki Yatinm Amagli Gayrimenkuller 5.151.435 - - -
Ticari Alacaklar 2.180 33.382 1.431,0% A 44.999
Diger Duran Varliklar 75.676 132.082 74,5% A 159.850
TOPLAM AKTIF 47.868.845 55.604.890 16,2% A 52.751.054
Kisa Vadeli Yakumliilukler 5.315.857 5.758.480 8,3% A 2.921.949
Finansal borglar 3.402.763 2.138.580 (37,2%) v 715.224
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 172.323 2.574.833 1.394,2% A 1.431.904
Diger Borglar 59.482 35.357 (40,6%) v 40.188
Ticari borglar 348.767 167.477 (52,0%) v 68.007
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yikimlalukler 1.238.137 744.394 (39,9%) v 636.046
Kisa Vadeli Karsihklar 34.580 58.464 69,1% A 10.360
Diger Kisa Vadeli Yikumlaltkler 59.805 39.375 (34,2%) v 20.220
Uzun Vadeli Yukimliiliikler 3.522.843 4.215.179 19,7% A 3.815.310
Finansal Borglar 3.502.579 283.333 (91,9%) v -
Ertelenmis Vergi YakimlGluga - 3.917.826 —_ 3.800.385
Diger Borg ve Gider Karsiliklari 20.264 14.020 (30,8%) v 14.925
OZKAYNAKLAR 39.030.145 45.631.231 16,9% A 46.013.795

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 39.030.145 45.631.231 16,9% A 46.013.795
Odenmis Sermaye 958.750 958.750 0,0% — 958.750
Sermaye Diizeltme Farklari 20.387.506 23.946.765 17,5% A 23.946.765
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 819.195 1.003.054 22,4% A 1.003.054
Diger Ozkaynaklar 147.213 140.736 (4,4%) v 151.746
Gegmis Yil Karlari 12.196.596 18.541.160 52,0% A 19.581.926
Dénem Kari 4.520.885 1.040.766 (77,0%) v 371.553
TOPLAM PASIF 47.868.845 55.604.890 16,2% A 52.751.054

Kaynak: FINNET

*Yil sonu mali verileri, 2024 yil sonu igin enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinmistir.
**%2024 yili 2. ¢ceyrek enflasyon muhasebesi uygulanmis bilango verileri Bagimsiz Denetim Raporu’nda yer almadigindan, 2025 yili 2. ¢eyrek enflasyon
muhasebesi uygulanmis verileri referans olarak verilmistir.

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK), 23 Kasim 2023 tarihinde Tirkiye’de enflasyon muhasebesi
uygulanmasina iliskin agiklamada bulunmus olup s6z konusu duyuruya gore, TFRS uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023
tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarinin TMS 29’da yer alan ilgili muhasebe
ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore dizeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Bu ¢ercevede finansal tablolarin
hazirlanmis oldugu tarih itibariyla, 31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2024 tarihli finansal tablolar hazirlanirken TMS 29’a gore
enflasyon diizeltmesi yapilmistir.

2024 yih sonunda iS GYO’nun hasilati 6nceki yil sonuna goére %145,2 oraninda artarak 4,0 milyar TL olmustur
(2023: 1,7 milyar TL). Hasilatin %66,8'i konut satis gelirleri, %27,5’i kira gelirleri, %5,3't Ust hakki gelirleri ve %0,4’l diger
gelirlerden olugmaktadir (2023: %23,1’i konut satis gelirleri, %61,1’i kira gelirleri, %15,2’si Ust hakki gelirleri ve %0,6’s1 diger
gelirler). Sirket’in brut kari, 2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gore %15,6 seviyesinde artis géstererek 1,4 milyar TL'ye
ulasmistir (2023: 1,2 milyar TL). Sirket’in net esas faaliyet kari %14,2 oraninda artarak 1,1 milyar TL olmustur
(2023:927,4 milyon TL). Sirket’in gayrimenkul degerleme geliri 2023 yilinda 2,6 milyar TL iken 2024 yili itibariyle 3,2 milyar TL
olarak gercgeklesmistir. Boylece, Sirket’in esas faaliyet kari 2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gore %6,8 oraninda artarak
4,0 milyar TL olmustur (2023: 3,7 milyar TL). Sirket’in 2024 yil sonunda 2,5 milyar TL ertelenmis vergi gideri bulunmaktadir
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(2023: 0 TL). Bu itibarla 2024 yili net kari %80,3 oraninda azalarak 892,0 milyon TL olarak gergeklesmistir
(2023: 4,5 milyar TL).

Sirket’in 2025 yili ilk yariyil hasilati gegen senenin ayni dénemine kiyasla %23,5 oraninda azalarak 1,6 milyar TLye ulasmistir
(2024/06: 2,1 milyar TL). 2025 yih ilk yariyil hasilatin %47,9’u konut satis gelirleri, %47,7’si kira gelirleri, %4,0’0 Ust hakki
gelirleri ve % 0,4’U diger gelirlerden olusmaktadir. 2024 yih ilk yariyil hasilatinda bu oranlar sirasiyla; %61,7’si konut satis
gelirleri, %29,2’si kira gelirleri, %8,8’i Uist hakki gelirleri ve %0,3’( diger gelirlerden olusmaktadir. 2025 yili ilk yariyil net kari
gecen senenin ayni dénemine kiyasla %88,8 azalarak 371,6 milyon TL gergeklesmistir (2024/06: 3,3 milyar TL).

Sirket’in 2024 yili sonu doénen varlklari 2023 yil sonuna kiyasla %39,9 oraninda azalarak 3,6 milyar TL'ye ulagmistir
(2023: 6,0 milyar TL). Duran varhklar, 2024 yili sonunda 6nceki yil sonuna gére %24,2 seviyesinde artis gostererek
52,0 milyar TL olmustur. Duran varliklardaki yatirrm amacl gayrimenkuller ve proje halindeki yatirim amach gayrimenkuller
2024 yil sonu itibariyle 42,9 milyar TL olarak yeniden degerlenmistir (2023: 35,3 milyar TL). Sirket’in 2024 yil sonu yatirim
amagli gayrimenkuller ve proje halindeki yatirrm amach gayrimenkuller kalemlerinin toplami, duran varlklarin %82,5’ini
olusturmaktadir (2023: %84,3).

Sirket’in 2024 yili sonunda kisa vadeli yiikimliltkleleri 6nceki yil sonuna goére %8,3 oraninda artarak 5,8 milyar TL olmustur
(2023: 5,3 milyar TL). Kisa vadeli yukumliliklerin %81,9’u finansal borglardan olusmaktadir (2023: % 67,3). Sirketin net
finansal borcu 2024 yili sonunda gegen seneye kiyasla %17,5 oraninda azalarak 4,6 milyar TL olarak gergeklesmistir. Pasif
tarafin %10,4’Un0 kisa vadeli yikUimlulikler, %7,6’sini uzun vadeli yikiamlilikler ve %82,1’ini 6zkaynaklar olusturmaktadir
(2023: %11,1, %7,4 ve %81,5, sirasiyla). Sirket finansal borglanmasini banka kredileri ve sermaye piyasasi araglariyla
cesitlendirmistir. Sirket’in Bagimsiz Denetim Raporu verilerine gore 2024 yili sonunda net yabanci para varlk/ytukimlaluk
pozisyonu (-) 30,6 milyon TL olarak gerceklesmistir (2023: (-) 16,3 milyon TL). Sirket kur artislarina karsi korunmak amaciyla
tlirev islemler yapmaktadir. i$ GYO, 2024 yili igerisinde portfdyiinde bulunan ve lizerinde Marmara Park Alisveris Merkezi’nin
yer aldig1 arsanin satisini gerceklestirmistir. 2025 Haziran itibariyla, Litus istanbul Projesinde yer alan 98 konutun 59 adedinin,
Kartal Manzara Adalar Projesinde yer alan 975 konutun 958 adedinin, Kasaba Modern 1. Etap Projesinde yer alan 61 konutun
11 adedinin satisi gerceklestirmistir.Buna ek olarak, Kasaba Modern Projesi, Profilo AVM Konut Projesi ve Balmumcu
Projesinin proje gelistirme ¢alismalarina devam edilmektedir. S6z konusu projelerin yani sira Sirket’in toplam ekspertiz degeri
1,2 milyar TL olan 3 adet arsasi bulunmaktadir.

2025 Haziran itibariyla Sirket'in portfoy degeri yaklasik 52,0 milyar TL olup, portféyin yaklasik %95’i gayrimenkul
sektorlindeki yatirimlardan olusmaktadir. Gayrimenkul yatirimlari, kira geliri elde edilen tasinmazlar, satisi devam eden
stoklar, projeler ve arsa yatirimlarindan olusmaktadir. Gayrimenkul sektérindeki yatirimlarin dagilimi; %62,8 ofis, %15,9
AVM, %13,3 proje, %5,5 stok ve %2,5 arsa seklindedir.



Baslica Finansal Rasyolar

Baglica Finansal Rasyolar 2023/12 2024/12

Likidite

Net isletme Sermayesi / Toplam Varliklar 0,01 -0,04
Cari Oran - Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yukumlulikler 1,13 0,63
Nakit Oran — Hazir Degerler / KV YukimlGlukler 0,28 0,07
Finansal Yapi

Kaldirac Orani - Toplam Borglar / Ozkaynaklar 0,23 0,22
Borg¢luluk Orani - Toplam Borglar / Toplam Varliklar 18,5% 17,9%
Kisa Vadeli YukimlGltkler / Toplam Borg 60,1% 57,7%
Kisa Vadeli YukumlalGkler / Toplam Varliklar 11,1% 10,4%
Kisa Vadeli Finansal Borglar / KV YukumlGlukler 67,3% 81,9%
Finansal Borg / Toplam Varliklar 14.8% 9,0%
Net Finansal Borg/Ozkaynak 143% 10,1%
Faaliyet Oranlan

Alacak Devir Hizi - Satislar / KV Ticari Alacaklar 486,9% | 4147,5%
Ticari Borg Devir Hizi - SMM / KV Ticari Borglar 132,6% | 1596,5%
Donen Varlik Devir Hizi - Satiglar / Donen Varliklar 27,5% 112,5%
isletme Sermayesi Devir Hizi - Satislar / Net isletme Sermayesi 2439% | -187,5%
Maddi Duran Varlik Devir Hizi - Satislar / Maddi Duran Varliklar 446,0% | 914,8%
Ozkaynak Devir Hizi - Satislar / Ozkaynaklar 4,2% 8,9%
Aktif Devir Hizi - Satislar / Toplam Varliklar 3,4% 7,3%
Karhhk

Brut Karhlhk - Brit Kar / Satislar 72,0% 33,9%
FAVOK 1 Marj: - (Esas Faaliyet Kari + Amortisman) / Satislar 226,1% 98,6%
FAVOK 2 Marji - (Briit Kar - Faaliyet Gid. + Amortisman) / Satislar 57,0% 26,7%
Faaliyet Karlilig - Esas Faaliyet Kari / Satislar 225,3% 98,1%
Net Karhilik - Donem Kari / (Satislar+ Diger Gelirler)* 107,6% 12,3%
SMM / Satis 28,0% 66,1%
Faaliyet Giderleri / Satis 15,8% 7,8%
Varlik Karliligi - Dénem Kari / Toplam Varliklar 9,4% 1,6%
Ozkaynak Karliligi - Dénem Kari / Ozkaynaklar 11,6% 2,0%

*Diger gelirler kalemi, yatirrm amagl gayrimenkul degerleme gelirlerinden olusmaktadir.

Kurumsal Yonetim

HINTHTT AN TNTTT T

iS GYO, SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri’ne biiyiik élciide uyum saglamis ve tiim politika ve dnlemleri uygulamaya sokmustur.
Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari etkin bir sekilde olusturulmus ve islemektedir. Tim kurumsal yonetim riskleri tespit
edilmis ve aktif bir sekilde yonetilmektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklari adil sekilde gozetilmektedir. Kamuyu
aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri en Ust diizeydedir ve yonetim kurulunun yapi ve isleyisi en iyi uygulama kategorisindedir.

10



Metodoloji

SAHA’nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
bolimlerden olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri, SAHA Score (firmanin temerriit noktasindan uzaklig), sektor
mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir.
Temerrit noktasi analizi; ilgili sektor firmalarinin gegmis yillar mali performans ve temerriit istatistiklerinden tiiretilmis olan
ayirt edici rasyolara ve istatistiksel katsayilarina dayandirilarak firmanin temerrit noktasina olan uzakhgini dlger. Bu analiz,
SAHA'nin Tirkiye’deki sirketleri kapsayan 6zgiin istatistiksel ¢alismasina dayandirilmaktadir. Sektér mukayeseli performans
analizi ise, sektor firmalarinin son dénem mali performanslari ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal
risklerin analizi, firmanin mali rasyolarinin objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag,
varlik kalitesi, karlilik, volatilite ve yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve
stres senaryo projeksiyonlarini ele alir, yikamliltklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yonetim uygulamalar
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektér analizinde; sektoriin niteligi ve bliyime hizi, sektordeki rekabet yapisi,
misterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektoriin yurtici ve yurtdisi risklere duyarliligi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar payi ve etkinligi, bliyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman
kaynaklarina ulasimi, bilanco disi ylikiimltltkleri, muhasebe uygulamalari ve ana ortaklarin itibari ele alinir.

Kurumsal yénetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak tizere 4 ana bashgl icermektedir. SAHA'nin kurumsal yénetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.
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Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil izeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gériisimuzi yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sireye iliskin gorlisimuzl ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en dusik (temerriit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC'ye kategoriler icerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek icin arti (+) ve eksi (-) isaretleri

kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, Al, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurumlar ve menkul kiymetler
piyasa tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varliga Dayali Menkul Kiymet)
ihra¢ derecelendirmelerinde ilk (i¢ kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Kisa Uzun Not Notlarin Anlami
D6nem D6nem Kademesi
gi; 22? Birinci En ylksek kredi kalitesi. Finansal ylikiimlUliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademe derece yiksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikiimet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kaIites.i cok yliksek. Finansal yukUmliliklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yuksek. Isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini dnemli sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Uciincii Finansal. yUkUmIUIUkIcverir\i yerine ge.tirme. !<abiliyeti yliksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukamlaliklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB Dardiincil ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 (TR) BBB- Kademe uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
ve degisimler dolayisiyla yukimlilGagini yerine getirme kapasitesi
zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1, B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan

“spekilatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekdlatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
olumsuz finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiz yize.
(TR) BB+
Besinci Menkul kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme
(TR) B1 (TR) BB
(TR) BB- Kademe mevcut veya diger spekilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yukimlGlGgiin
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya gikabilir.
(TR) B+ Finansal yUkumluliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinci olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
(TR) B- Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktérleri, ekonominin,
sektériin ve ihragginin durumuna gore yliksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim vyapilabilir kategorisinin olduk¢a altinda. Tehlikede ve finansal
Yedinci ylikumluliklerini yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektorel ve finansal
(TR) C (TR) ccC
(TR) CCC- Kademe kosullarin olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
.. Temerriit. Sirket finansal ylkiumluliklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu
(TR) D (TR) D Temerrut menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.
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Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, is Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.’nin is birligiyle saglanan ve hem de is Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S.”nin kamunun kullanimina agik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi
Derecelendirme A.S. tarafindan hazirlanmstir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢6zimlenmesinden
sonra ortaya cikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borclanma araclarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
goristir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat 6nerisi olamayacag: gibi,
belli bir yatirimci i¢in o yatirnm aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak
dogrudan veya dolayli olarak ugranabilecek her turli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin Gglinct sahislara yanhs veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak
ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi Derecelendirme A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle hareket
eder ve davranis kurallari olarak I0SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen benimsemis ve
web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

© 2025, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Biitlin haklari saklhidir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik
ortamda basilmasi, cogaltiimasi ve dagitilmasi yasaktir.

irtibat:

Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Merve Durusoy inan
mdurusoy@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S.Suihan Seckin
suhan@saharating.com

S.Mehmet inhan
minhan@saharating.com

Ali Persembe
apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S.
Valikonagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasl, Istanbul
Tel: (0212) 291 97 91, Faks: (0212) 291 97 92 e info@saharating.com e www.saharating.com
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