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Uzun vadeli (Ulusal):

(TR) AA
Goriinim:

Stabil

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
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.

Sirket’in sermayesinde %52,50 ile ydnetim kontroliine sahip ortagi Tiirkiye Is
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 sektor alaninda her nevi tesebbisler kurmak veya bu
gibi tesebbislere istirak etmek amaciyla kurulmustur. Banka’nin statlisiinde
kuruldugundan bu yana herhangi bir degisiklik olmamistir.

iS GYO’nun yurtici pazardaki gecmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca
yapilan sektor mukayeseli analizler ve Sirket’in tasidigi finansal/operasyonel
risklerinin incelenmesinin neticesinde uzun vadeli notu (TR) AA ve kisa vadeli
notu (TR) Al+ olarak teyit edilmistir.

Kisa Vadeli (Ulusal):
(TR) Al+

Gorunim:

Onceki Not (26 Agustos 2025):

S b_l Uzun Vadeli:  (TR) AA
tabi Kisa Vadeli: (TR) A1+
Gorunum

Gegerlilik Tarihi:
26 Agustos 2027

Koékleri 1999 yilina dayanan IS GYO; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali
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
amag ve konularda istigal etmektir. IS GYO’nun ortaklik yapisi, sermayede
dogrudan %5 veya daha fazla paya sahip gergek ve tilizel kisiler nezdinde
baktigimizda Tiirkiye is Bankasi A.S. %52,50 pay ile hakim ortak olup, kalan
hisselerin %7,04 payl Anadolu Hayat Emeklilik A.S.'ye aittir. %40,46'lik pay ise
diger paylari temsil etmektedir.

IS Gayrimenkul Yatirim

Ortakhigi A.S.

is Kuleleri, Kule 2, Kat: 10-11
34330 Levent, istanbul

Kamu Goézetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK), 23 Kasim
2023 tarihinde Tirkiye’de enflasyon muhasebesi uygulanmasina iliskin
actklamada bulunmus olup, s6z konusu aciklama dogrultusunda TFRSleri
uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik
raporlama doénemine ait finansal tablolarindan itibaren TMS 29 Yiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardi uygulanarak
hazirlanmistir. TMS 29 kapsaminda, finansal tablolar ve 6nceki dénemlere ait karsilastirmali tim tutarlar, Tirk lirasinin genel
satin alma glicindeki degisimler dikkate alinarak diizeltiimekte ve Turk lirasinin 31 Aralik 2025 tarihindeki satin alma glicii
cinsinden ifade edilmektedir. Bu ¢ercevede, finansal tablolarin hazirlanmis oldugu tarih itibariyla, 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik
2024 tarihli finansal tablolar TMS 29’a gore enflasyon etkisine gore diizeltilerek sunulmustur.

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

2025 yili sonunda iS GYO’nun hasilati 6nceki yil sonuna gére %41,0 oraninda azalarak 3,1 milyar TL olarak gergeklesmistir
(2024: 5,3 milyar TL). Hasilatin %56,5’i kira gelirlerinden, %40,5’i konut satis gelirlerinden, %2,4’U Gst hakki gelirlerinden,
%0,3’U aidat ve hizmet gelirlerinden ve %0,2’si diger gelirlerden olusmaktadir (2024: %27,5’i kira gelirleri, %66,8’i konut satis
gelirleri, %5,3’0 Ust hakki gelirleri, %0,2’si aidat ve hizmet gelirleri ve %0,1’i diger gelirler). Konut satis gelirlerinin 2024 yilinda
3,5 milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 1,3 milyar TL seviyesine gerilemesi hasilat diisiistinde belirleyici olurken, kira gelirleri
%21,1 oraninda artarak 1,8 milyar TL'ye ulasmistir. Sirket’in brit kari 2025 yil sonunda 6nceki yil sonuna gére %9,0 oraninda
azalarak 1,6 milyar TL olarak gergeklesmis olmakla birlikte, brit kar marji %33,9 seviyesinden %52,4 seviyesine ylkselmistir.
Sirket’in esas faaliyet kari ise %76,5 oraninda azalarak 1,2 milyar TL olarak gergeklesmistir (2024: 5,2 milyar TL). Esas faaliyet
karindaki gerilemede, yatirnm amach gayrimenkullerin degerleme gelirlerinin 4,2 milyar TL'den 1,3 milyar TL’ye diismesinin



yani sira stok deger disuklugl, yatirnrm amaclh gayrimenkul satis zararlari ve finansal varliklarin gercege uygun deger
kayiplarinin olusmasi etkili olmustur. Diger taraftan, 2025 yili icerisinde istanbul Finans Merkezi Binasi ve Ankara is Kulesi’nin
portfoyden cikisi gerceklesmistir. Finansman giderlerindeki azalis ve finansman gelirlerindeki artis sonucunda finansman
tarafindaki net gider 2024 yilindaki 3,3 milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 597,0 milyon TL seviyesine gerilemistir. Bununla
birlikte, TMS 29 kapsaminda uygulanan enflasyon muhasebesi sonucunda 2024 yilinda 2,5 milyar TL net parasal pozisyon
kazanci kaydedilirken, 2025 yilinda 635,7 milyon TL net parasal pozisyon kaybi kaydedilmistir. Bu gelismeler sonucunda
Sirket’'in vergi Oncesi kari 2025 yihi sonunda %86,5 oraninda azalarak 603,4 milyon TL olarak gergeklesmistir
(2024: 4,5 milyar TL). Sirket’in vergi gideri 2025 yili sonunda 1,6 milyar TL olarak gergeklesirken (2024: 3,3 milyar TL), s6z
konusu giderin %87,2sini ertelenmis vergi gideri olusturmustur (2024: %100 ). 2025 yil sonunda 958,3 milyon TL net dénem
zarari kaydedilmistir (2024: 1,2 milyar TL net donem kart).

Sirket’in 2025 yili sonu donen varliklari, 2024 yil sonuna kiyasla %3,7 oraninda artarak 4,2 milyar TL seviyesine ylikselmistir
(2024: 4,0 milyar TL). Duran varliklar ise ayni donemde %10,3 oraninda artarak 64,3 milyar TL seviyesine ulasmistir
(2024: 58,3 milyar TL). Duran varliklarin en énemli kalemini olusturan yatirim amagli gayrimenkuller, 2025 yil sonu itibariyla
51,9 milyar TL seviyesinde gergekleserek énceki yil sonuna gore %7,8 oraninda artmistir (2024: 48,1 milyar TL). Yatirim amagli
gayrimenkullerde dénem icerisinde gerceklesen alimlar ve gercege uygun deger artislarinin yani sira, istanbul Finans Merkezi
Binasi ve Ankara is Kulesi’nin satisi nedeniyle portféyden cikislar gerceklesmistir. Yatirrm amach gayrimenkullerin duran
varliklar icerisindeki payi 2024 yil sonundaki %82,5 seviyesinden 2025 yil sonunda %80,6 seviyesine gerilemistir. Uzun vadeli
stoklar ise %29,2 oraninda artarak 9,0 milyar TL seviyesine yikselmis ve duran varliklar icerisindeki artisin diger dnemli
unsurlarindan biri olmustur. Bu gelismeler sonucunda Sirket’in toplam aktif blayaklGgi 2025 yil sonunda %9,9 oraninda
artarak 68,5 milyar TL'ye yikselmistir (2024: 62,4 milyar TL).

Sirket’in 2025 yil sonunda kisa vadeli yikamliltkleri 6nceki yil sonuna gére %60,8 oraninda azalarak 2,5 milyar TL seviyesine
gerilemistir (2024: 6,5 milyar TL). Kisa vadeli yikimliliklerin %47,0’sini finansal borglar olusturmakta olup, 2025 yili sonunda
finansal borglarin tamami 1,2 milyar TL kayith degerli ¢ikarilmis bonodan olusmaktadir. S6z konusu bono 950 milyon TL
nominal tutarli olup, 31 Ekim 2025 itibariyla %40,62 faiz oraniyla ihrag edilmis ve 27 Nisan 2026 vadeli olarak kaydedilmistir.
2024 yili sonunda ise finansal borglarin %87,5’i ¢ikarilmis tahvil ve bonolardan, %10,1’i banka kredilerinden ve %2,4’G kira
sertifikalarindan olusmaktadir. Sirket’'in net finansal borcu 2025 yili sonunda 6nceki yil sonuna kiyasla %82,3 oraninda
azalarak 911,4 milyon TL’ye gerilemistir (2024: 5,2 milyar TL). Sirket yetkilisi tarafindan beyan edilen bilgiye gore, s6z konusu
azalista istanbul Finans Merkezi Binasi ve Ankara Is Kulesi satislarindan saglanan nakit girislerinin finansal borglulugun
azaltilmasinda kullanilmasi etkili olmustur. Net finansal borcun toplam aktiflere orani da ayni dénemde %8,3 seviyesinden
%1,3 seviyesine gerilemistir. Pasif tarafin %3,7’sini kisa vadeli yiukimlilikler, %10,0’unu uzun vadeli yakamlilikler ve
%86,4’Unl 6zkaynaklar olusturmaktadir (2024: %10,4, %7,6 ve %82,1, sirasiyla). Bu gelismeler, Sirket’in 2025 yili sonunda
finansal borgluluk ve sermaye yapisinda belirgin bir iyilesme sagladigina isaret etmektedir.

30 Haziran 2026 itibariyla Sirket'in portfoéy degeri yaklasik 68,0 milyar TL olup, portfoyln yaklasik %95’i gayrimenkul
sektérindeki yatirnmlardan olusmaktadir (2025: 63,2 milyar TL). Gayrimenkul yatirimlari; kira geliri elde edilen tasinmazlar,
satisi devam eden stoklar, projeler ve arsa yatirimlarindan olusmaktadir. Gayrimenkul yatirimlarinin dagihmi; %62,8 ofis,
%17,4 perakende, %13,3 proje, %3,9 stok ve %2,6 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 goriiniimi “Stabil” olarak teyit edilmistir. Yerel ve kiresel 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 2026 ve 2027 yillarina ait en giincel ve bir 6nceki kiiresel bliyiime éngoriilerine asagida yer verilmistir:

2026 2027

Kurum

(Giincel) (Onceki) (Giincel) ‘ (Onceki)

IME Nisan 2026 Kiresel Ekonomik Goriinim Raporu %314 %33 %3.2¢5 %3.2
(6nceki: Ocak 2026) ! ! ! !
Diinya Haziran 2026 Ekonomik Gilincelleme Raporu %254 %26 %2,87 %27
Bankasi (6nceki: Ocak 2026) ’ ! ! !
OECD Haziran 2026 Ekonomik Gilincelleme Raporu %2.80 %29 %3,17 %3.0
(6nceki: Mart 2026) ’ ! ! !

IMF tarafindan Nisan ayinda yayimlanan "Dinya Ekonomik GoOrinim Raporu"nda, kiiresel ekonominin ticaret
politikalarindaki belirsizlikler, jeopolitik gerilimler ve finansal kosullardaki sikilasmaya ragmen dayanikliligini korudugu, ancak
bliylime gorlinimine iliskin asagl yonli risklerin arttigi degerlendirilmistir. Raporda, kiresel ekonomik faaliyetin; 6zel
sektériin uyum kapasitesi, teknoloji yatirimlari ve 6zellikle yapay zekaya bagh verimlilik artisi beklentileriyle desteklendigi
belirtilirken, artan korumacilik egilimleri, ticaret gerilimlerinin yeniden yikselmesi ve enerji fiyatlarindaki dalgalanmalarin
kiresel bliyiime lzerinde baski olusturabilecegi vurgulanmistir. Ayrica, finansal piyasalardaki yiksek degerlemeler ve ani
riskten kagis egilimlerinin ekonomik gériinim agisindan énemli risk unsurlari olusturdugu ifade edilmistir. Raporda, yapay
zeka ve diger yeni teknolojilerin daha hizli benimsenmesinin verimlilik kazanimlarini artirarak ekonomik faaliyeti
destekleyebilecegi, ticaret gerilimlerinde kalici bir yumusama ve belirsizliklerin azalmasinin ise yatirimlar ile kiiresel bliiyime
goriniminid olumlu yénde etkileyebilecegi degerlendirilmistir.

ABD Merkez Bankasi (Fed), 2025 yilinda Eylil ayinda yilin ilk faiz indirimini gerceklestirerek politika faizini 25 baz puan
disirmis, bu indirimi Ekim ve Aralik aylarinda da sirdirerek yilh %3,50-%3,75 araliginda tamamlamistir. Boylece Fed, 2025
yilinin son geyreginde toplam 75 baz puanlik Gg¢ ardisik faiz indirimi yapmasinin ardindan, 2026 yilinin Ocak, Mart, Nisan,
Haziran ve Temmuz aylarinda gergeklestirilen toplantilarda politika faizini piyasalarin beklentilerine paralel olarak %3,50—
%3,75 araliginda sabit tutmustur. Temmuz ayi toplantisi sonrasinda yayimlanan agiklamada, ekonomik faaliyetin ilimh bir
hizda bliyimeye devam ettigi, isglicii piyasasinin glicli seyrini korudugu, issizlik oraninin diisiik seviyelerde kaldigi ve
enflasyonun hedef seviyenin lizerinde seyretmeye devam ettigi belirtilmistir. Bu ¢cercevede Fed, maksimum istihdam ve %2
enflasyon hedeflerini desteklemek amaciyla para politikasinda temkinli yaklasimini sirdirdtgini ve gelecek donemde
alinacak kararlarin ekonomik verilerin seyrine bagli olarak sekillendirilecegini vurgulamistir.

Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat), Euro Bélgesi'nin Temmuz ayina iliskin enflasyon 6ncii verilerine gére, Euro Bolgesi'nde
Haziran ayinda %2,8 olan yillik enflasyon, Temmuz ayinda %2,9’a yiikselmistir. AB uyumlu verilere gére enflasyon Temmuz
ayinda Litvanya’da %5,6, ispanya’da %3,8, italya’da %2,9, Almanya’da %2,8 ve Fransa’da %2,4 seviyesinde gerceklesmistir.

Tiirkiye: Asagidaki tabloda, 2025 yilinda %3,6 oraninda biylyen Tirkiye ekonomisine iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasi’'nin
2026-2027 yillart son resmi blylime tahminleri verilmektedir. Diinya Bankasi, Kiresel Ekonomik Beklentiler raporunda
Tirkiye icin 2026 blylime tahminini %3,7 ve 2027 icin %4,4 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Gériiniim raporunda, Tirkiye
icin 2026 yili GSYH biyime tahmini %3,4 ve 2027 yili icin %4,0 olarak belirlemistir. IMF, Kiiresel Ekonomik Goérinim
raporunda, Turkiye ekonomisinin bu yil %4,2 ve 2027'de %4,1 biylyecegini tahmin etmistir.

2026 2027
(Giincel) | (Onceki) (Giincel) (Onceki)
IME Nisan 2026 Kiresel Ekonomik Goriinim Raporu %34l %42 %35 a1
(6nceki: Ocak 2026) 03, 04, 03, o4,
Diinya Haziran 2026 Ekonomik Gilincelleme Raporu %2.84 %37 %384 wad
Bankasi (6nceki: Ocak 2026) 0% 03, 63, 64,
OECD Haziran 2026 Ekonomik Gilincelleme Raporu %314 %33 3 8o a8
(6nceki: Mart 2026) 3, 03, 03, 63,

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 2025 yilina hizli bir faiz indirim sireciyle baslamis; Ocak ve Subat aylarinda
politika faizini toplam 500 baz puan dislirerek %42,5 seviyesine ¢ekmistir. Mart ayinda yon degisikligine giderek politika
faizini %46’ya yikselten TCMB, Haziran ayinda faizi sabit tutmus, Temmuz ayinda ise yeniden gevseme politikasina donerek
300 baz puanlik indirimle faizi %43’e indirmistir. Eylil ayinda 250 baz puanlik ilave indirimle politika faizi %40,5’e, Ekim ayinda
100 baz puanlik ek indirimle %39,5’e gerilemistir. Yilin son faiz karari olan Aralik ayinda ise TCMB, politika faizini 150 baz puan
daha indirerek %38 seviyesine dlisiirmustir. 2026 yili Ocak ayinda alinan kararla birlikte politika faizi 100 baz puanlk indirimle
%37,0'ye cekilmis; Mart ayinda gergeklestirilen yilin ikinci Para Politikasi Kurulu toplantisinda bu seviye korunmustur. Nisan
ayinda yapilan yilin {glincli toplantisinda, ardindan Haziran ayinda gergeklestirilen yilin dérdlincii Para Politikasi Kurulu
toplantisinda TCMB, politika faizini %37,00 seviyesinde sabit tutarak s6z konusu dénemde faiz oraninda herhangi bir
degisiklige gitmemis ve mevcut para politikasi durusunu sirdirmustiir. Temmuz ayinda gerceklestirilen yilin besinci Para
Politikasi Kurulu toplantisinda da politika faizi %37,00 seviyesinde sabit tutulmus; bdylece TCMB, yilin Mart, Nisan, Haziran
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ve Temmuz aylarindaki toplantilarinda politika faizinde herhangi bir degisiklige gitmeyerek mevcut para politikasi durusunu

korumustur.

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

GoOsterge

Agiklama

GSYH 2026 yili birinci ¢eyrek tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin
ayni ceyregine gore %2,5 artmistir. 2026 yili birinci ¢eyreginde bir 6nceki yila gére
zincirlenmis hacim endeksi olarak; bilgi ve iletisim faaliyetleri toplam katma degeri %9,5,

Biiyiime 2026-Q1 | 2025-Q4 | diger hizmet faaliyetleri %5,2, tarim sektorii %4,6, ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek
(TUIK) 2,5% 3,6% hizmetleri %3,7, finans ve sigorta faaliyetleri %3,5, insaat sektori %3,2, gayrimenkul
faaliyetleri %3,0, Urlin Uzerindeki vergiler eksi slibvansiyonlar %2,0, mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri %1,9 ve kamu ydnetimi, egitim, insan saglig ve sosyal hizmet
faaliyetleri %1,8 artmistir. Sanayi sektori ise %0,8 azalmistir.
15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2026 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gore
i 168 bin kisi azalarak 2 milyon 688 bin kisi olmustur. issizlik orani ise 0,5 puan azalarak %7,6
|§S.i.z."k 2026006 2026/05 seviyesinde gerceklesmistir. istihdam edilenlerin sayisi 2026 yili Haziran ayinda bir énceki
(TUIK) 7,6% 8,1% aya gore 227 bin kisi artarak 32 milyon 733 bin kisi, istihdam orani ise 0,3 puan artarak
%48,9 seviyesinde olmustur.
Enflasyon 2026/07 2026/06 TUFE 2026 yil Temmuz ayinda bir 6nceki aya gére %1,78, bir énceki yilin Aralik ayina gore
%19,86 bir 6nceki yilin ayni ayina gore %31,75 ve on iki aylik ortalamalara gore %31,90
TUFE 31,75% 32,11% | artis olarak gerceklesmistir. Yi-UFE 2026 yili Temmuz ayinda bir énceki aya gére %1,52
UFE 27,83% 28,09% | arts, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %17,86 artis, bir dnceki yilin ayni ayina gore %27,83
(TUIK) artis ve on iki aylik ortalamalara gore %27,54 artis gostermistir.
. 2026 yili Haziran ayinda Sanayi Uretimi yilhk 1,4 azalmistir. Sanayinin alt sektorleri
Sanayi Uretim 2026/06 | 2026/05 |incelendiginde madencilik ve tas ocakgiligi sektéri endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina gére
En_t.:l.eksi 1.4% 0.0% %1,6 azalmis, imalat sanayi sektorii endeksi %1,5 azalmis olup, elektrik, gaz, buhar ve
(TUIK) It o iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektorl endeksi %1,1 artmistir.
Otomobil ve Tirkiye otomobil ve hafif ticari arag toplam pazari, 2026 yili Temmuz déneminde bir 6nceki
Hafif Ticari Arag | 2026/07 | 2026/06 |yilin ayni dénemine gére %10,72 oraninda daralarak 638.965 adet olarak gergeklesmistir.
Satiglan 638.965 558.179 Otomobil satiglari, 2026 yili Temmuz ayinda gegen yila gére %12,14 oraninda daralarak
(oDD) 502.712 adet, hafif ticari arag pazari ise %5,05 oraninda daralarak 136.253 adet olmustur.
Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére
%8,6 oraninda azalarak 42 bin 529 olmustur. Ikinci el konut satislari ise Temmuz ayinda bir
K".f‘,”‘ Satislari 2026/07 2026/06 onceki yilin ayni ayina gore %20,8 oraninda artarak 81 bin 74 olmustur. Toplam konut
(TUIK) 123.603 129.979 | satislari iginde ilk el konut satislarinin payr %34,4, ikinci el konut satislarinin payi %65,6
olmustur.
Tarkiye imalat PMI endeksi Temmuz ayinda 45,9 seviyesine gerileyerek imalat sektoriniin
faaliyet kosullarindaki bozulmanin belirginlestigine isaret etmistir. Haziran ayinda
yavaglayan iretim, Temmuz ayinda da gerilemeye devam etmistir. Uretimdeki
zayiflamada, musteri talebindeki durgunluga bagh olarak yeni siparislerdeki distsin hiz
kazanmasi belirleyici olmustur. Temmuz ayinda toplam yeni siparisler Ust iste 25. ayda da
Tiirkiye imalat 2026/07 2026/06 gerilerken, disis Mart ayindan bu yana en belirgin diizeyde gergeklesmistir. Dis talep
PMI kosullarindaki zayif seyrin etkisiyle yeni ihracat siparisleri de azalmaya devam etmistir.
(iSO-IHS Markit) 45,9 46,7 Talepteki zayifliga bagl olarak firmalar satin alma faaliyetlerini azaltmayi siirdiriirken,
istihdamda da disiis devam etmistir. Benzer sekilde, firmalar stok seviyelerini kontrol
altinda tutmak amaciyla hem girdi hem de nihai Griin stoklarini azaltmayi strdirmustir.
Ote yandan, Tiirk lirasindaki deger kaybinin etkisiyle girdi maliyetleri ve nihai iriin fiyatlari
artmaya devam etmistir. Genel olarak Temmuz ayi PMI verileri, zayif talep kosullarinin
imalat sektoriindeki faaliyetler Gzerindeki baskisini stirdirdigiini gostermektedir.
Furo Bolgesi 2026/07 | 2026/06 |IHS Markit'in agikladigi Euro Bolgesi imalat satin alma yoéneticileri endeksi (PMI) Haziran
Imalat PMI ayinda 51,4 iken Temmuz ayinda 51,9 seviyesinde gergeklesmistir.
(IHS Markit) 51,9 51,4
Tiiketici Giiven 2026/07 | 2026/06 Tirkiye istatistik Kurumu ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas! isbirligi ile yiritilen
Endeksi tiiketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiketici gliven endeksi, Haziran ayinda
(TUIK, TCMB) 89,8 87,9 87,9 iken Temmuz ayinda %2,2 oraninda artarak 89,8 olmustur.




Giincel Onceki

Gosterge Agiklama
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Bankacilik Haziran 2026 doneminde Tirk Bankacilik Sektdriintn, aktif baytklagi 2025 yil sonuna goére

Sektérii NPL 2026/06 | 2026/05 |%12,3 artarak 52.727.562 milyon TL, krediler %15,8 artarak 26.791.320 milyon TL, menkul

Rasyosu 277% 2 69% degerler %9,7 artarak 7.695.031 milyon TL’ye ulasmistir. Bu dénemde kredilerin takibe
" (] ) (]

(BDDK) dondsim orani %2,77 olmustur.

Biitce Dengesi 2026/06 2026/05 2026 yili Haziran ayinda merkezi yonetim butge giderleri 1,396 milyar TL, bitce gelirleri

(Milyar TL) 1,510 milyar TL olmustur ve bltce dengesi 114,2 milyar TL fazla vermistir. Ayrica, faiz disi

(Haz. Mal. Bak.) 114,2 -298,2 | biitce giderleri 1,194 milyar TL olmustur ve faiz disi denge 315,8 milyar TL fazla vermistir.

Cari Denge

(Mio USDg) 2026/06 | 2026/05 | Haziran ayinda cari islemler hesabi 4.194 milyon ABD dolar agik vermistir. Altin ve enerji

4.194,0 3.626,0 | harig cariislemler hesabi ise 1.462 milyon ABD dolari fazla vermistir.
(TCMB) ’ ’

TUIK tarafindan agiklanan konut satis istatistiklerine gére, Tiirkiye genelinde konut satislari 2025 yili sonunda bir énceki yila
gore %14,3 oraninda artarak 1 milyon 688 bin 910 adet olarak gergeklesmistir (2024: 1 milyon 478 bin 025). S6z konusu
satislarin 236 bin 668’ ipotekli, 1 milyon 452 bin 242’si diger satislardan olusurken, 540 bin 786si ilk el, 1 milyon 148 bin
124’0 ikinci el satis olarak gergeklesmistir. 2025 yilinda ipotekli konut satislari %49,3 oraninda artarken, ilk el ve ikinci el konut
satislari sirasiyla %11,6 ve %15,6 oraninda ylkselmistir. Yabancilara yapilan konut satislari ise 2025 yili sonunda bir dnceki
yilla gore %9,4 oraninda azalarak 21 bin 534 adet olmus ve toplam konut satislari icerisindeki payr %1,3 seviyesinde
gerceklesmistir (2024: %1,6). 2026 yilinin ilk yarisinda ise Tiirkiye genelinde konut satislari bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore
%3,1 oraninda azalarak 699 bin 516 adet olarak gergeklesmistir. Bu dénemde ipotekli konut satislari %32,2 oraninda artarak
142 bin 794 adede yikselirken, ilk el konut satislari %0,8 oraninda artisla 221 bin 487 adet olmus, ikinci el konut satislari ise
%4,8 oraninda gerileyerek 478 bin 029 adet olarak gergeklesmistir. Boylece 2026 yilinin ilk yarisinda toplam konut satislar
sinirh gerilerken, ipotekli satislardaki belirgin artis dikkat ¢ekmistir.

Ofis pazarina bakildiginda; istanbul’da sinirli yeni arz kosullari devam ederken, nitelikli ofis alanlarina yénelik talebin giicli
seyrini korudugu goériilmektedir. PROPIN’in 2026 yili ikinci ceyrek istanbul Ofis Pazari Genel Bakis Raporu’na gére, istanbul A
sinifi ofis stoku yaklasik 7,0 milyon m? seviyesinde gerceklesirken, Merkezi is Alan’nda (MiA) A sinifi ofislerin bosluk orani
%15,1 seviyesinde kaydedilmistir. Ayni donemde MiA’da ortalama ofis kirasi 31,5 ABD dolari/m?/ay seviyesinde
gerceklesirken, en yiksek kira seviyesi 55 ABD dolari/m?/ay olmustur. Sinirh yeni arz ve nitelikli ofis alanlarina yénelik talebin
devam etmesi kira seviyelerini desteklerken, kullanicilarin maliyet optimizasyonuna yonelmesiyle orta olcekli islemlerin yani
sira devir ve alt kiralama islemlerinin artmasi, ofis kullaniminda verimliligin 6n plana ¢iktigina isaret etmektedir. Oniimiizdeki
dénemde biiyik kullanicilarin tasinma kararlari ve makroekonomik kosullarin ofis piyasasinin yoni tGzerinde belirleyici olmasi
beklenmektedir.

Alisveris Merkezleri ve Yatinnmcilar Dernegi (AYD) ve Akademetre Research is birligiyle hazirlanan AVM Endeksi verilerine
gore; 2026 yih Haziran ayinda AVM metrekare verimlilik endeksi, bir énceki yilin ayni ayina gére nominal olarak %20,9
oraninda artarak 5.249 puan seviyesinde gerceklesmistir. Ayni dénemde yillik enflasyonun %32,11 seviyesinde gergeklesmesi
nedeniyle, AVM’lerde metrekare basina ciro artisinin enflasyonun altinda kaldigi ve reel olarak %8,5 oraninda geriledigi
gorulmektedir. Haziran 2026’da AVM ziyaretgi sayisi da bir 6nceki yilin ayni ayina gére %3,2 oraninda azalmistir. Kategoriler
bazinda metrekare verimliliginde en yiksek artis %60,6 ile Kisisel Bakim ve Kozmetik kategorisinde gerceklesirken, Yiyecek ve
icecek kategorisinde %30,6, Eglence ve Hobi kategorisinde %26,5, Teknoloji kategorisinde %26,4 ve Giyim kategorisinde
%15,6 oraninda artis kaydedilmistir. Ote yandan, Haziran ayinda AVM metrekare verimlilik endeksinin ikinci ceyrek bazinda
bir 6nceki yilin ayni donemine gore %30,7 oraninda artis géstermesi, ¢eyreklik bazda nominal bliyimenin devam ettigine
isaret etmektedir. Bununla birlikte, Haziran ayindaki reel daralma ve ziyaretgi trafigindeki gerileme, yiiksek enflasyon ve satin
alma gliciindeki baskinin AVM sektoériindeki tiiketim egilimi Gizerinde etkili olmaya devam ettigini gostermektedir.

Sirket Hakkinda

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 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 tesebbislere istirak etmek amaciyla kurulmustur.
Banka’nin statiisiinde kuruldugundan bu yana herhangi bir degisiklik olmamistir.

Sirket'in genel merkezi istanbul'da bulunmaktadir. IS GYO, 30 Haziran 2026 tarihi itibariyla 78 personel istihdam etmektedir
(2025/12: 75).



iS GYO’nun giincel sermaye yapisi asagidaki tabloda verilmistir:

Ortagin Adi Soyadi/Ticaret Unvani

Sermayedeki Payi (TL)

Sermayedeki Payi (%)

Turkiye 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

(*) Borsada islem géren paylardan olusmaktadir.

is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin ydnetim kurulu yapilanmasi asagida gosterilmistir:

Uyeler

Hasan Cahit Cinar

Gorevi

Yonetim Kurulu Baskani

Murat Karluk Cetinkaya

Yonetim Kurulu Baskan Vekili

Omer Barlas Ulkii

Yénetim Kurulu Uyesi / Genel Miidiir

Behice Ciler Zorlu

Yonetim Kurulu Uyesi

Murat Dogan

Yénetim Kurulu Uyesi

Durmus Oztek

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 Borglanma Araglari Piyasasinda islem géren menkul kiymetleri asagidaki tabloda

verilmistir:
ihrag Tarihi itfa Tarihi  Vade (Giin) Faiz Orani Nominal Tutar (TL)
TRFISGYE2611 27.04.2026 16.10.2026 172 TLREF + 60 1.000.000.000
Toplam 1.000.000.000

is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.nin halka acik olan hisseleri “ISGYO” kodu ile Borsa istanbul Yildiz Pazar’da islem
gdrmekte olup BIST SURDURULEBILIRLIK / BIST 500 / BIST TUM / BIST MALI / BIST TUM-100 / BIST YILDIZ / BIST GAYRIMENKUL

YAT. ORT. endekslerine dahil bulunmaktadir.

ISGYO Kapanis Fiyat:

I I I I

$ub 2025 Nis 2025 Haz 2025 Agu 2025 Eki 2025

Yandaki grafik 2025 yili boyunca is Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. hisselerinin (ISGYO), BIST Gayrimenkul
Yatirrm Ortakligi Endeksi sirketleriyle karsilastirmali
fiyat performansini gostermektedir.

30 Haziran 2026 itibariyla Sirket'in portféy degeri
yaklagik 68,0 milyar TL olup, portféyin yaklasik %95’i
gayrimenkul sektoriindeki yatirimlardan olusmaktadir.
Gayrimenkul yatinmlari; kira geliri elde edilen
tasinmazlar, satisi devam eden stoklar, projeler ve arsa
yatirimlarindan olusmaktadir.

Gayrimenkul yatirimlarinin dagihmi; %62,8 ofis, %17,4
perakende, %13,3 proje, %3,9 stok ve %2,6 arsa

seklindedir. Sirketin gayrimenkul yatirimlari agirlikli olarak istanbul’da bulunmakta olup, gayrimenkullerin deger bazinda
cografi dagilimi istanbul %91,9; izmir %7,6 ve Mugla %0,5 seklindedir.

30 Haziran 2026 tarihi itibariyla kira geliri elde edilen tasinmazlar ofis yatirimlari ile alisveris merkezi, carsi gibi perakende
yatirimlarindan olusmakta olup, s6z konusu yatirimlarin ekspertiz degeri bazinda dagihmi; %78 ofis, %22 perakende
seklindedir. Kira geliri elde edilen tasinmazlar ve ekspertiz degerleri asagidaki tabloda gosterilmistir:



Binalar Ekspertiz Tarihi Ekspertiz Degeri (Bin TL) Dagilimi
Ofisler 40.646.642 78,3%
istanbul is Kuleleri — Kule 1 (Banka Sb)- Kule- 2&3 30.06.2026 17.018.431 32,8%
Tuzla Teknoloji ve Operasyon Merkezi (TUTOM) 30.06.2026 16.944.600 32,6%
Maslak Ofis Binasi 30.06.2026 2.399.200 4,6%
Taksim Ofis Lamartine 30.06.2026 1.547.800 3,0%
izmir Konak Ticari Bina 30.06.2026 1.415.920 2,7%
Parmakkapi Hizmet Binasi 30.06.2026 795.310 1,5%
icerenkdy Ofis Binalari 30.06.2026 525.381 1,0%
Perakende (AVM, Carsi vb.) 11.273.116 21,7%
istanbul Kanyon AVM 30.06.2026 6.820.750 13,1%
izmir Ege Perla AVM 30.06.2026 2.133.230 4,1%
istanbul is Kuleleri-Kule Carsi 30.06.2026 1.056.241 2,0%
Kuledibi Binasi 30.06.2026 561.495 1,1%
istanbul Tuzla Meydan Carsi 30.06.2026 356.400 0,7%
Mugla Marmaris Mallmarine AVM 30.06.2026 345.000 0,7%
Toplam 51.919.758 100,0%
Baslica Finansal Gostergeler

Gelir tablosu (Bin TL) 2024/12 2025/12 2025 % 2025/6 2026/6 2026/06 %
Hasilat 5.298.337  3.126.657 (41,0%) 2.165.713 1.689.648  (22,0%)
SMM 3.499.826 1.489.582 (57,4%) 1.053.793 650.882 (38,2%)
Brit Kar 1.798.511 1.637.075 (9,0%) 1.111.920 1.038.766 (6,6%)
Faaliyet Gid. (Arge+Paz.+GeN. Gid.) 412.131 440.551 6,9% 263.912 450.264 70,6%
Net Esas Faaliyet Kari 1.386.381  1.196.524  (13,7%) 848.008  588.501  (30,6%)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Gider 3.812.238 24916  (99,3%) 350.166 380.999 8,8%
Esas Faaliyet Kari 5.198.619  1.221.439 (76,5%) 1.198.175  969.500  (19,1%)
Yatirimlardan Net Gelir Gider - 590.464 695.330 - (100,0%)
0z kaynak Yéntemiyle Degerlenen Net 10.047 24.159  140,5% 14.920 16.947 13,6%
Finansman Oncesi Faaliyet Kari 5.208.665 1.836.062 (64,7%) 1.908.424 986.447 (48,3%)
Finansman Geliri 281.148 663.184 135,9% 582.816 109.736 (81,2%)
Finansman Gideri 3.541.992 1.260.218 (64,4%) 1.174.235 272.301 (76,8%)
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 2.512.612 (635.650) (125,3%) (786.596)  (979.057) (24,5%)
Vergi Oncesi Kar 4.460.433 603.378  (86,5%) 530.410 (155.175)  (129,3%)
Vergi (3.292.835) (1.561.698)  52,6% (39.548)  (734.155)  (1.756,4%)
Doénem vergi gideri - (200.607) (199.838) (24.339) 87,8%
Ertelenmis vergi geliri / gideri (3.292.835) (1.361.091)  58,7% 160.289  (709.816)  (542,8%)
Siirdirriilen Faaliyetler D6nem Kar/Zarari 1.167.598 (958.320) (182,1%) 490.862 (889.330) (281,2%)
Net Kar veya Zarar 1.167.598  (958.320) (182,1%) 490.862 (889.330)  (281,2%)
Ana Ortaklik Paylari 1.167.598  (958.320) (182,1%) 490.862  (889.330)  (281,2%)



Bilango (Bin TL) 2024/12 2025/12 2025 % 2026/6

Ddnen Varliklar 4.038.085 4.188.980 3,7% A 10.191.820
Nakit ve Nakit Benzerleri 445,183 279.936 (37,1%) V 659.913
Ticari Alacaklar 109.490 116.848 6,7% A 357.442
Diger Alacaklar 15.781 13.578 (14,0%) V 31.898
Stoklar 3.055.890 2.982.206 (24%) Vv 7.780.978
Pesin Odenmis Giderler 388.492 773.938 99,2% A -
Diger Dénen Varliklar 23.249 22.474 (33%) V 1.361.589
Duran varliklar 58.343.062 64.338.771 10,3% A 59.936.033
Maddi Duran Varliklar 496.390 599.450 20,8% A 603.292
Maddi Olmayan Duran Varliklar 16.356 19.885 21,6% A 18.345
Stoklar 6.951.616 8.981.641 29,2% A 6.718.683
Finansal Yatirimlar 2.500.269 2.542.205 1,7% A 2.528.267
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 48.395 65.782 35,9% A 50.344
Yatirim Amagch Gayrimenkuller 48.144.407 51.881.399 7,8% A 39.559.417
Ticari Alacaklar 37.450 - (100,0%) Vv -
Pesin Odenmis Giderler 148.178 248.409 67,6% A 159.850
TOPLAM AKTIF 62.381.147 68.527.752 9,9% A 70.127.852
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 6.460.234 2.534.631 (60,8%) V¥ 4.211.673
Finansal borglar 2.399.197 1.191.371 (50,3%) V 1.069.461
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 2.888.613 - (100,0%) Vv 70.726
Diger Borglar 39.666 50.730 27,9% A 40.188
Ticari borglar 187.887 147.563 (21,5%) V 170.114
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlaltkler 835.109 1.088.751 304% A 636.046
Kisa Vadeli Karsihklar 65.588 19.179 (70,8%) V 12.604
Diger Kisa Vadeli Yikumlalkler 44.173 37.037 (16,2%) V 20.220
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 4.728.859 6.818.564 44,2% A 7.723.407
Finansal Borglar 317.861 - (100,0%) Vv 174.812
Ertelenmis Vergi YakimlGluga 4.395.269 6.797.163 54,6% A 7.527.434
Diger Borg ve Gider Karsiliklar 15.729 21.401 36,1% A 21.162
OZKAYNAKLAR 51.192.054 59.174.556 15,6% A 58.192.772

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 51.192.054 59.174.556 15,6% A 58.192.772
Odenmis Sermaye 958.750 958.750 0,0% — 958.750
Sermaye Diizeltme Farklari 26.981.861 31.944.087 18,4% A 31.944.087
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.125.290 1.325.141 17,8% A 1.393.892
Diger Ozkaynaklar 157.887 205.286 30,0% A 198.443
Gegmis Yil Karlari 20.800.667 25.869.809 244% A 24.586.931
Dénem Kari 1.167.598 (1.128.516)  (196,7%) V (889.330)
TOPLAM PASIF 62.381.147 68.527.752 9,9% A 70.127.852

Kaynak: FINNET
*2025 yili 2. ceyrek enflasyon muhasebesi uygulanmis bilango verileri Bagimsiz Denetim Raporu’nda yer almadigindan, 2026 yili 2. ¢eyrek enflasyon
muhasebesi uygulanmis verileri referans olarak verilmistir.

Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK), 23 Kasim 2023 tarihinde Tlrkiye’de enflasyon muhasebesi
uygulanmasina iliskin agiklamada bulunmus olup, s6z konusu agiklama dogrultusunda TFRS'leri uygulayan isletmelerin 31
Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarindan itibaren TMS 29 Yiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardi uygulanarak hazirlanmistir. TMS 29 kapsaminda, finansal tablolar ve
onceki donemlere ait karsilastirmali tim tutarlar, Tirk lirasinin genel satin alma giclindeki degisimler dikkate alinarak
dizeltilmekte ve Tiirk lirasinin 31 Aralik 2025 tarihindeki satin alma glicii cinsinden ifade edilmektedir. Bu ¢cercevede, finansal
tablolarin hazirlanmis oldugu tarih itibariyla, 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihli finansal tablolar TMS 29’a gore enflasyon
etkisine gore dizeltilerek sunulmustur.

2025 yili sonunda IS GYO’nun hasilati 6nceki yil sonuna gére %41,0 oraninda azalarak 3,1 milyar TL olarak gergeklesmistir
(2024: 5,3 milyar TL). Hasilatin %56,5'i kira gelirlerinden, %40,5’i konut satis gelirlerinden, %2,4’G Ust hakki gelirlerinden,
%0,3’U aidat ve hizmet gelirlerinden ve %0,2’si diger gelirlerden olusmaktadir (2024: %27,5’i kira gelirleri, %66,8’i konut satis
gelirleri, %5,3’( Ust hakki gelirleri, %0,2’si aidat ve hizmet gelirleri ve %0,1’i diger gelirler). Konut satis gelirlerinin 2024 yilinda



3,5 milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 1,3 milyar TL seviyesine gerilemesi hasilat diislisiinde belirleyici olurken, kira gelirleri
%21,1 oraninda artarak 1,8 milyar TL'ye ulagsmistir. Sirket’in brit kari 2025 yili sonunda 6nceki yil sonuna goére %9,0 oraninda
azalarak 1,6 milyar TL olarak gergeklesmis olmakla birlikte, brit kar marji %33,9 seviyesinden %52,4 seviyesine ylikselmistir.
Sirket’in esas faaliyet kari ise %76,5 oraninda azalarak 1,2 milyar TL olarak gergeklesmistir (2024: 5,2 milyar TL). Esas faaliyet
karindaki gerilemede, yatirrm amagli gayrimenkullerin degerleme gelirlerinin 4,2 milyar TL'den 1,3 milyar TL'ye dismesinin
yani sira stok deger diusuklugl, yatirnrm amaclh gayrimenkul satis zararlari ve finansal varliklarin gercege uygun deger
kayiplarinin olusmasi etkili olmustur. Diger taraftan, 2025 yili icerisinde istanbul Finans Merkezi Binasi ve Ankara is Kulesi’nin
portfoyden cikisi gerceklesmistir. Finansman giderlerindeki azalis ve finansman gelirlerindeki artis sonucunda finansman
tarafindaki net gider 2024 yilindaki 3,3 milyar TL seviyesinden 2025 yilinda 597,0 milyon TL seviyesine gerilemistir. Bununla
birlikte, TMS 29 kapsaminda uygulanan enflasyon muhasebesi sonucunda 2024 yilinda 2,5 milyar TL net parasal pozisyon
kazanci kaydedilirken, 2025 yilinda 635,7 milyon TL net parasal pozisyon kaybi kaydedilmistir. Bu gelismeler sonucunda
Sirket’'in vergi o©ncesi kari 2025 yih sonunda %86,5 oraninda azalarak 603,4 milyon TL olarak gergeklesmistir
(2024: 4,5 milyar TL). Sirket’in vergi gideri 2025 yili sonunda 1,6 milyar TL olarak gergeklesirken (2024: 3,3 milyar TL), s6z
konusu giderin %87,2sini ertelenmis vergi gideri olusturmustur (2024: %100 ). 2025 yil sonunda 958,3 milyon TL net dénem
zarari kaydedilmistir (2024: 1,2 milyar TL net donem kart).

Sirket’in 2026 yili ilk yarisinda hasilati, bir dnceki yilin ayni dénemine gore %22,0 oraninda azalarak 1,7 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir (2025 1H: 2,2 milyar TL). Hasllat igerisindeki kira gelirleri %7,0 oraninda artarak 1,1 milyar TL'ye ylikselirken,
konut satis gelirleri %42,6 oraninda azalarak 593,3 milyon TL'ye gerilemis ve toplam hasilatta yasanan dislsin temel
belirleyicisi olmustur. Konut satis gelirlerindeki dislise ragmen satislarin maliyetindeki daha yiiksek oranl dusis brit kardaki
azahsi sinirlandirmis olup dénem sonunda briit kar %6,6 oraninda azalarak 1,0 milyar TL seviyesinde gerceklesmis buna karsin,
brit kar marji ise %51,3'ten %61,5 e yikselmistir. Bununla birlikte, faaliyet giderlerinin %70,6 oraninda artmasi sonucunda
esas faaliyet kar1 %19,1 oraninda gerileyerek 969,5 milyon TL seviyesinde gergeklesmistir. Finansman giderleri %76,8 oraninda
azalarak 272,3 milyon TLl'ye gerilemis ve net finansman gideri 591,4 milyon TL'den 162,6 milyon TL'ye diiserek karhhgi
desteklemistir. S6z konusu gerilemede, Sirket yetkilileri tarafindan paylasilan bilgiye gére 2025 yilinda gergeklestirilen varlik
satislarindan saglanan nakit girislerinin finansal borglulugun azaltilmasinda kullanilmasi da etkili olmustur. Diger taraftan,
enflasyon muhasebesinin etkisiyle net parasal pozisyon kaybinin 979,1 milyon TL'ye yiikselmesi ve ertelenmis vergi giderinin
709,8 milyon TL olarak gergeklesmesi sonucunda Sirket 2026 yili ilk yarisinda 889,3 milyon TL net dénem zarari kaydetmistir
(2025 1H: 490,9 milyon TL net dénem kari). Genel olarak, kira gelirlerindeki artis, brit kar marjindaki iyilesme ve finansman
giderlerindeki belirgin gerileme olumlu gelismeler olarak 6ne c¢ikarken, konut satis gelirlerindeki diists ve faaliyet
giderlerindeki artis operasyonel karlihig sinirlamistir. Net dénem zarari lizerinde ise agirlikli olarak enflasyon muhasebesi ve
ertelenmis vergi giderlerinin etkili oldugu goérilmektedir.

Sirket’in 2025 yili sonu donen varliklari, 2024 yil sonuna kiyasla %3,7 oraninda artarak 4,2 milyar TL seviyesine ylikselmistir
(2024: 4,0 milyar TL). Duran varliklar ise ayni donemde %10,3 oraninda artarak 64,3 milyar TL seviyesine ulasmistir
(2024: 58,3 milyar TL). Duran varliklarin en 6nemli kalemini olusturan yatirim amagli gayrimenkuller, 2025 yil sonu itibariyla
51,9 milyar TL seviyesinde gercekleserek dnceki yil sonuna gore %7,8 oraninda artmistir (2024: 48,1 milyar TL). Yatirim amach
gayrimenkullerde dénem icerisinde gerceklesen alimlar ve gercege uygun deger artislarinin yani sira, istanbul Finans Merkezi
Binasi ve Ankara is Kulesi’nin satisi nedeniyle portféyden cikislar gerceklesmistir. Yatirrm amach gayrimenkullerin duran
varliklar icerisindeki payi 2024 yil sonundaki %82,5 seviyesinden 2025 yil sonunda %80,6 seviyesine gerilemistir. Uzun vadeli
stoklar ise %29,2 oraninda artarak 9,0 milyar TL seviyesine ylkselmis ve duran varliklar icerisindeki artisin diger dnemli
unsurlarindan biri olmustur. Bu gelismeler sonucunda Sirket’in toplam aktif blayaklGgi 2025 yil sonunda %9,9 oraninda
artarak 68,5 milyar TL'ye yikselmistir (2024: 62,4 milyar TL).

Sirket’in 2025 yil sonunda kisa vadeli yikamltltkleri 6nceki yil sonuna gére %60,8 oraninda azalarak 2,5 milyar TL seviyesine
gerilemistir (2024: 6,5 milyar TL). Kisa vadeli yikimliliklerin %47,0’sini finansal borglar olusturmakta olup, 2025 yili sonunda
finansal borglarin tamami 1,2 milyar TL kayith degerli ¢ikarilmis bonodan olusmaktadir. S6z konusu bono 950 milyon TL
nominal tutarli olup, 31 Ekim 2025 itibariyla %40,62 faiz oraniyla ihrag edilmis ve 27 Nisan 2026 vadeli olarak kaydedilmistir.
2024 yili sonunda ise finansal borglarin %87,5’i ¢ikarilmis tahvil ve bonolardan, %10,1’i banka kredilerinden ve %2,4’( kira
sertifikalarindan olusmaktadir. Sirket’'in net finansal borcu 2025 yili sonunda 6nceki yil sonuna kiyasla %82,3 oraninda
azalarak 911,4 milyon TL’ye gerilemistir (2024: 5,2 milyar TL). Sirket yetkilisi tarafindan beyan edilen bilgiye gore, s6z konusu
azalista istanbul Finans Merkezi Binasi ve Ankara Is Kulesi satislarindan saglanan nakit girislerinin finansal borglulugun
azaltilmasinda kullanilmasi etkili olmustur. Net finansal borcun toplam aktiflere orani da ayni dénemde %8,3 seviyesinden
%1,3 seviyesine gerilemistir. Pasif tarafin %3,7’sini kisa vadeli yiukimlilikler, %10,0’unu uzun vadeli yakamlilikler ve
%86,4’Unl 6zkaynaklar olusturmaktadir (2024: %10,4, %7,6 ve %82,1, sirasiyla). Bu gelismeler, Sirket’in 2025 yili sonunda
finansal borcluluk ve sermaye yapisinda belirgin bir iyilesme sagladigina isaret etmektedir.

30 Haziran 2026 itibariyla Sirket'in portféy degeri yaklasik 68,0 milyar TL olup, portféyln yaklasik %95’i gayrimenkul
sektérindeki yatirnmlardan olusmaktadir (2025: 63,2 milyar TL). Gayrimenkul yatirimlari; kira geliri elde edilen tasinmazlar,
satisi devam eden stoklar, projeler ve arsa yatirimlarindan olusmaktadir. Gayrimenkul yatirimlarinin dagihmi; %62,8 ofis,
%17,4 perakende, %13,3 proje, %3,9 stok ve %2,6 arsa seklindedir.



Baslica Finansal Rasyolar

Baslica Finansal Rasyolar 2024/12 2025/12
Likidite

Net isletme Sermayesi / Toplam Varliklar -0,04 0,02
Cari Oran - Dénen Varliklar / Kisa Vadeli YOkumlulUkler 0,63 1,65
Nakit Oran — Hazir Degerler / KV YukumlGlikler 0,07 0,11
Finansal Yapi

Kaldirag Orani - Toplam Borglar / Ozkaynaklar 0,22 0,16
Borgluluk Orani - Toplam Borglar / Toplam Varliklar 17,9% 13,6%
Kisa Vadeli YUkUmlulUkler / Toplam Borg 57,7% 27,1%
Kisa Vadeli Yukumlulikler / Toplam Varliklar 10,4% 3,7%
Kisa Vadeli Finansal Borglar / KV YukumlUlukler 81,9% 47,0%
Finansal Borg / Toplam Varliklar 9,0% 1,7%
Net Finansal Bor¢/Ozkaynak 10,1% 1,5%
Faaliyet Oranlan

Alacak Devir Hizi - Satislar / KV Ticari Alacaklar 4839,1% 2675,8%
Ticari Borg Devir Hizi - SMM / KV Ticari Borglar 1862,7% 1009,5%
Doénen Varlik Devir Hizi - Satislar / Donen Varliklar 131,2% 74,6%
isletme Sermayesi Devir Hizi - Satislar / Net isletme Sermayesi -218,7% 189,0%
Maddi Duran Varlk Devir Hizi - Satiglar / Maddi Duran Varliklar 1067,4% 521,6%
Ozkaynak Devir Hizi - Satislar / Ozkaynaklar 10,3% 5,3%
Aktif Devir Hizi - Satiglar / Toplam Varliklar 8,5% 4.6%
Karhhk

Brut Karlilik - Brit Kar / Satislar 33,9% 52,4%
FAVOK 1 Marji - (Esas Faaliyet Kari + Amortisman) / Satislar 98,6% 40,0%
FAVOK 2 Mariji - (Briit Kar - Faaliyet Gid. + Amortisman) / Satislar 26,7% 39,2%
Faaliyet K&rlihg: - Esas Faaliyet Kan / Satslar 98,1% 39,1%
Net Karhihik - Dénem Kan / (Satislar+ Diger Gelirler)* 12,3% -21,5%
SMM / Satis 66,1% 47,6%
Faaliyet Giderleri / Satis 7,8% 14,1%
Varlik Karliligi - Donem Kari / Toplam Varliklar 1,9% -1,4%
Ozkaynak Karlihgi - Donem Kan / Ozkaynaklar 2,3% -1,6%

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

Kurumsal Yonetim

[N TN T

iS GYO, halka acik bir sirket olarak SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri’ne biiyiik 8lgiide uyum saglamis ve tiim politika ve 6nlemleri
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 Kurulu'nun yapi ve isleyisi en iyi

uygulama kategorisindedir.
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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).

© 2026, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Biitlin haklari saklidir. Bu Kredi Derecelendirme raporunda
sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve is Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda
basilmasi, cogaltiimasi ve dagitilmasi yasaktir.
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Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Merve Durusoy inan
mdurusoy@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S.Suihan Seckin
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S.Mehmet inhan
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Ali Persembe
apersembe@saharating.com
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