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1. SIRKET PROFILI
1.1 SIRKET BILGILERI

Kizilbiik GYO, Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuatina gore gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatirrm yapmak (izere Sinpas
GYO’nun kismi boliinmesi suretiyle 30 Mart 2021 tarihinde kurulmustur.

Kizilblik GYO, Sinpas’in gayrimenkul gelistirmedeki yarim asra yaklasan deneyim ve gliciinl de arkasina alarak nis
bir pazar olan Termal, Devre miilk, Otel, Termal SPA karmasinin bir arada oldugu yatirimlari ile Tiirkiye’'de ve
diinya da zincir bir marka insasi gergeklestirecektir.

Kizilblik GYO’nun en 6nemli ve mevcut durumdaki ilk yatirimi Turkiye’nin en 6nemli tatil destinasyonlarindan biri
olan Marmaris icmeler ’de, Ege ile Akdeniz'in kesistigi noktada yer alan Kizilbiik Thermal Wellness Resort
projesidir.

173 donlim arsa Uzerinde gelistirilen karma kullanimli projede gesitli bliyliklikte devre mulkler, 5 yildizli ve 205
oda kapasiteli resort otel, iki adet 6zel kullanimli ve bir adet ana restoran, Termal SPA, AVM, acik ve kapali
Aquapark, macera parki, konferans ve toplanti salonlariile saghk merkezi bulunmaktadir. Proje, yil boyu kesintisiz
faaliyet gosterecek sekilde tasarlanmistir.

Proje icerisinde bulunan devre miilk tiniteleri yil iginde 48 haftalik devreler halinde satisa sunulmustur. Proje’nin
gelistirilmekte oldugu parsellerin milkiyeti Kizilbiik GYO’ya ait olup, devre miilk satin alanlara da devre milk
tapusu ile mulkiyet devri yapilmaktadir. Sirket, envanterinde kalan devre miilkleri misterilere glinlik, haftalk
veya daha uzun donemlerle kiralamayi planlamaktadir. Ayrica, proje kapsaminda gelistiriimekte olan otel, AVM,
termal SPA, Aquapark ve diger ticari alanlarin satilmasi planlanmamaktadir. Bu alanlar kira ve isletme geliri elde
etmek amaciyla Kizilbiik GYO portféyde tutulmaya devam edecektir.

Sirket organizasyonel olarak Yénetim, Proje Gelistirme, Biitge Planlama, Satinalma, Satis-Pazarlama ve Mali isler
gibi temel fonksiyonlari kendi personeli vasitasiyla yiritlrken, diger fonksiyonlar icin disaridan hizmet almayi
tercih etmektedir.

Sirket iletisim bilgileri asagidaki gibidir.

Sirketin Unvani : Kizilbik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A. S.

Ticaret Sicil No :302819-5

Merkez Adresi : Sinpas Plaza, Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, No:36/1-1 Besiktas — istanbul
Telefon No 1490212 3102700

Kurumsal internet Sitesi : www.kizilbukgyo.com

1.2 TARIHCE

Kizilbiik GYO, Sinpas GYO’ nun kismi béliinmesi suretiyle 30 Mart 2021 tarihinde kurulmustur.

Bu boliinme ile “Marmaris Kizilbiik Thermal Wellness Resort” isimli Kizilbiik Projesinin gelistirildigi Mugla
ili, Marmaris Ilgesi, igmeler Mahallesi’'nde bulunan parseller ile diger varlik ve yiikiimliiliikler Sinpas GYO
tarafindan Kizilbiik GYO’ ya devredilmistir.

Kismi boliinme suretiyle devredilen varlik ve yiikiimliliiklerin net kayith degeri 230.498.169,32 TL olup,
Sinpas GYO ayrica Kizilbiik GYO’ ya 9.501.830,68 TL tutarinda nakit sermaye koymus ve boylece Kizilbiik
GYO sirket paylarinin tamami Sinpas GYO’ ya ait olmak tizere 240.000.000 TL sermayeli olarak kurulmustur.

Kizilbiik GYO, kurulusu sonrasinda halka arz siireci ile ilgili hazirliklarin1 tamamlamis ve Sinpas GYO' nun
sahibi oldugu 240.000.000 TL tutarindaki sermayesini temsil eden 240.000.000 adet paydan, toplam
sermayesinin %25’ine karsilik gelen 60.000.000 adet payin halka arz edilmesi ile ilgili 28 Mayis 2021



tarihinde SPK’ ya basvurusunu gerceklestirmistir. SPK tarafindan yapilan incelemeler sonucunda Kizilbiik
GYO’nun halka arzina iliskin onay 14 Temmuz 2021 tarihli 2021/36 sayili Kurul biilteninde ilan edilmigtir.
Kizilbiik GYO, Sinpas GYO’ nun sahibi oldugu halka arz edecegi paylarina iliskin 04 - 05 ve 06 Agustos 2021
tarihlerinde talep toplama islemini gerceklestirmis ve 12 Agustos 2021 tarihinde %25 halka ag¢iklik oranina
sahip olarak Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamistir.

1.3 SERMAYE VE ORTAKLIK YAPISI
Sirketimiz 1.200.000.000 TL kayith sermaye tavanina sahip olup, giincel sermayesi 300.000.000 TL’ dir.

Sirketimiz halka arz edildigi Agustos 2021 dénemindeki 240.000.000 TL olan sermayesini %25 bedelsiz sermaye
artirmina giderek, sermayesini 300.000.000 TL’ ye ¢ikarmistir.

Sirketimizin faaliyet raporunun yayinlanma tarihi itibariyle ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Pay Sahibi Pay Grubu Pay Tutari (TL) Pay Orani
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. A 1.250.000
65,2 %
B 194.350.000
Diger B 104.400.000 34,8 %
TOPLAM 300.000.000 100.00%

¢ Her bir hisse Sirket Genel Kurul toplantisinda 1 oy hakkina sahiptir.
¢ A Grubu hisseler 4 adet yonetim kurulu adayi gdsterme imtiyazina sahiptir.
¢ B Grubu hisseler 2 adet bagimsiz yonetim kurulu adayi gdsterme imtiyazina sahiptir.

1.4 YONETIM KURULU

Kizilbiik GYO Yoénetim Kurulu ikisi bagimsiz tiye olmak Uzere toplam 6 liyeden olusmaktadir. Yonetim Kurulu
Uyeleri icerisinde bir gérev dagilimi bulunmamaktadir. Yénetim Kurulu Uyeleri ve 6zgecmisleri asagidaki gibidir:

Yénetim Kurulu Unvani Bagimsiz Uye Gorev Yetki Siiresi
Avni Celik Yonetim Kurulu Baskani Hayir 30.03.2024
Ahmet Celik Yonetim Kurulu Baskan Vekili Hayir 30.03.2024
Mahmut Sefa Celik Yénetim Kurulu Uyesi Hayir 30.03.2024
Mehmet Yavas Yénetim Kurulu Uyesi Hayir 30.03.2024
Mehmet Bulut Yénetim Kurulu Uyesi Evet 30.03.2024
Bahattin Isik Yénetim Kurulu Uyesi Evet 30.03.2024

Dr. Avni Celik, Yonetim Kurulu Baskani

1950'de Corum’da dogdu. Devlet Mihendislik ve Mimarlik Akademisi insaat
Mihendisligi Bolimi’ni bitirdi. 1974 yilinda Sahil insaat ve Pazarlama Anonim
Sirketi’ni yani Sinpas’i kurdu. Gayrimenkul sektéri disinda, sanayi hizmet, yapi ve
enerji sektorlerine de yatirm yapti. Bugin 33 sirketi, 2.000'i askin galisani ile
Tirkiye’nin 6nde gelen kuruluslarindan Sinpas Holding’i yonetiyor. GYODER Yiksek
istisare Kurulu Baskani, istanbul Ticaret Odasi Meclis Uyesi ve istanbul Ticaret
Universitesi Mitevelli Heyet Uyesi de olan Dr. Avni Celik, birgok mesleki dernegin ve
vakfin bagkanidir.




Ahmet Celik, Yonetim Kurulu Baskan Vekili

1962 yilinda Corum Alaca da dogan Ahmet Celik 1988 yilinda Gazi Universitesi
iktisadi idari Bilimler Fakiltesi Kamu Yénetimi Boliimiinden mezun olmustur. 1987
—1990 yillari arasinda Sinpas Yapi A.S. de muhasebe bolimiinde gérev yapan Celik,
1992-2001 yillari arasinda satin alma servisinde Sef Mudir ve Genel Mudir
yardimciligi gorevlerinde bulundu. 2001 — 2007 yillari arasinda Genel Mudir
Yardimciligi gérevinin yani sira grup sirketlerinde Yénetim Kurulu Uyeligi gérevlerini
de yuratti. 2007 yilinda Sinpas Yapi A.S. Genel Miidirligine getirilen Ahmet Celik,
2013 yilindan itibaren Grup Sirketlerinde Yonetim Kurulu Baskan Vekili olarak
gbrevine devam etmektedir.

Ahmet Celik; Grup Sirketlerinin yani sira, 2009’dan beri istanbul Ticaret Odasi
Meclis Uyesidir. Ayrica Toprak Sektérii Komite Baskanhgi ve Uyeligi, istanbul
Ticaret Odas! insaat ihtisas Komitesi tyeligi, 2008 — 2014 arasi Bogazici Vakfi
Yénetim Kurulu Baskanhg ve Mitevelli Heyet Uyeligi halen devam etmektedir.
2011’den itibaren baslayan Alaca Egitim ve Kultlr Vakfi Yonetim Kurulu Baskanhgi,
Konutder Yonetim Kurulu Baskan Yardimciligi gérevlerini faal olarak ylriten Celik,
Fenerbahge Spor Kultibii Kongre Uyesidir.

Mahmut Sefa Celik, Yonetim Kurulu Uyesi

1975 yilinda Ankara'da dogan Mahmuts efa Celik, 1993'te Kabatas Erkek Lisesi'ni
bitirdi. Celik 1998 yilinda Yildiz Teknik Universitesi insaat Fakiiltesinden mezun oldu.
1999- 2001 yillari arasinda Sinpas Aqua City Projesi’nde santiye sefligi, 2002 ve 2004
yillari arasinda Seranit Granit Seramik San. A.S.' de Dis Ticaret Mudur Yardimciligl,
2004-2005 yillari arasinda Seranit Bilecik Fabrikasinda cesitli tevzi yatimlarinin
yoneticiligini yapti. 2005 yilinda Istanbul'da Sinpas Genel Merkezinde Proje
Planlama ve idari izin Siireglerinden Sorumlu Genel Miidiir Yardimcilig’’na getirilen
Mahmut Sefa Celik, Sinpas Holding sirketlerinden Saf GYO A.S."de Yonetim Kurulu
Uyesi, Servet GYO A.S.’de Genel Miidiir, Ynetim Kurulu Uyesi, Bati Ege Gayrimenkul
A.S., Yonetim Kurulu Uyesi, Oswe Real Estate Gmbh, icra Kurulu Uyesi, Kat
Gayrimenkul Gelistirme A.S. icra Kurulu Uyesi, Ottoman Gayrimenkul Yatirmlari
A.S.’de Yénetim Kurulu Uyeligi gibi cesitli gérevlerde bulunmustur / bulunmaktadir.
Mahmut Sefa Celik, 2018 yili Kasim ayi itibariyle Sinpas GYO’ da Yénetim Kurulu
Uyesi ve Subat 2021 yili itibariyle de Kizilbiik Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.
Genel Midiirii ve Yonetim Kurulu Uyesi olarak gérevine devam etmektedir.

Mehmet Yavas, Yonetim Kurulu Uyesi

1968 yilinda Eskisehir de dogan Mehmet Yavas Anadolu Universitesi Miih. Mim.
Fakiiltesi insaat b6limiin den mezun olmustur. is hayatina 1990 yilinda Alsim-Alarko
San. Ve San.Tic.A.S de insaat Miihendisi olarak baslamistir. 1996 yilinda Sinpas Yapi
Endustrisi ve Ticaret A.S."de Santiye mihendisi olarak géreve baslayan Mehmet Yavas
sirastyla Kisim Sefi, Santiye Sefligi, Proje Miidiirligi, Uretim Genel Miidiir Yardimcilig
ve son olarak da Uretim Grup Baskani olarak galismasina devam etmektedir. Sinpas
GYO A.S.nin kurulus slrecini ve 2007 yilinda halka arz slrecini yonetmistir. 2018
yilinda Sinpas Yapi Endustrisi A.S.’nin, Sinpas GYO A.S. ¢atisi altinda birlestirilmesiyle
birlikte Sinpas GYO A.S.’de Uretim Grup Baskanligi ile birlikte Yonetim Kurulu Uyeligi
gorevini de ifa etmistir. Sinpas GYO A.S de ki yonetim kurulu Gyeligini sonlandirdiktan
sonra da Sinpas Grup Sirketlerinden Kizilbik GYO A.S. ve Ari Finansal Kiralama A.S.
Sirketlerinde Yénetim Kurulu Uyeligi gérevlerine devam etmektedir.




Prof. Dr. Mehmet Bulut, Bagimsiz Yonetim Kurulu I"Jyesi

Mehmet Bulut 1970 yilinda Canakkale’de dogdu. Ik ve orta egitimini
Canakkale’de, Yiiksek 6grenimini izmir’de Dokuz Eyliil Universitesi iktisat
alaninda tamamladi. 1994-1996 yillar1 arasinda Ankara ve Istanbul’'da iki
farkli Universitede ayr1 ayr1 doktora derslerini bitirip “yeterlilik” sinavlarim
da basariyla tamamladiktan sonra c¢alismay1 planladigi konudan dolayi
Hollanda’da doktora yapmaya karar verdi. Ekonomi Tarihi alaninda 1998
yllinda Posthumus Enstitiisii’'nden ikinci ytiksek lisans ve 2000 yilinda da
Utrecht Universitesi’nden doktora derecelerini aldi. 2001 yilinda Yardimci
Dogent, 2003’te Dogent ve 2008 yilinda Profesor oldu. Arastirma Gorevlisi
olarak 1993 yilinda Kirikkale Universitesi'nde basladig1 ¢alisma hayatina
Bagkent Universitesinde devam etti. Ilgili Universitede, Ogretim iiyeligi,
Iktisat Béliim Bagkanligi, Fakiilte Kurulu ve Fakiilte Yénetim Kurulu Uyeligi
gorevlerinde bulundu. 2011 yihnda Yildirnm Beyazit Universitesi Siyasal
Bilgiler Fakiiltesi kurucu Dekani ve Rektdér Yardimcisi ve 2013 yilinda da
Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi Rektorii oldu. 2012 yilinda Tiibitak
tarafindan TUBA Assosiye Uyeligine secildi ve Yiiksekdgretim Kurulu
Uyeligi’ne atandi. Eregli Demir Celik Fabrikalar1 A.S. (ERDEMIR), iskenderun
Demir Celik Fabrikalar1 A.S. (ISDEMIR), Sollac Ambalaj A.S. Erenko
Miihendislik A.S. Erdemir Romanya A.S., Yarimca Porselen A.S gibi kamu ve
6zel kurumlarda Yoénetim Kurulu Uyeligi; TT NET AS. ve AVEA AS gibi
sirketlerde Denetim Kurulu gorevlerinde bulundu. Uzun dénem ekonomik
kalkinma ve gelisme, lilkeler arasi ekonomik farkliliklarin nedenleri, iliskiler
ve performans karsilastirmalari, uluslararasi ekonomi politik, Osmanli iktisat
ve medeniyeti, Osmanli-Avrupa-Atlantik Ekonomik Iliskileri, [ktisat Tarihi,
Iktisadi Diisiince, Finans ve Kurumlarla ilgili alanlarda calismaktadir.
Isvec/Dalarna, ingiltere/Cambridge ve Amerika Birlesik Devletleri/Harvard
ve Princeton/IAS Universitelerinde akademik ¢alismalar yapti. Yurt ici ve
yurt disindaki yayinevlerinde kitaplar1 yayinlandi. American Journal of
Economics and Sociology (AJES-New York), Journal of Economic and Social
History of Orient (JESHO-Leiden), Journal of European Economic History
(JEEH-Roma) ve Middle Eastern Studies (MES-Londra) ve Journal for the
Study of Religions and Ideologies (JSRI) gibi uluslararasi SSCI indeksli
akademik dergilerin de aralarinda bulundugu ¢ok sayida uluslararasi yayin
organinda makaleleri yaymlandi. Uluslararasi bir ¢ok indeks ve Ulakbim
tarafindan taranan ADAM AKADEMI Sosyal Bilimler Dergisi ile Islam
Ekonomisi ve Finans Dergisi'nde Editorliik gérevini yliriitmektedir. Bulgarca,
Arapga, Felemenkge, Ingilizce bilen, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi
Isletme ve Yonetim Bilimleri Fakiiltesi iktisat Bélimii Ogretim Uyesi olan Dr.
Bulut evli ve li¢ cocuk babasidir.

Bahattin Isik, Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

1969 yilinda Alaca’da dogdu. {lk, orta ve lise 6grenimini Alaca’da tamamladiktan
sonra, Marmara Universitesi iktisat Fakiiltesinden 1991 yilinda mezun oldu ve
1992 yilinda Denet¢i Yardimcisi olarak Sayistay’da goreve basladi. Basdenetci
olarak gérev yaparken Kamu fhale Kurumunun kuruldugu 2002 yilinda Grup
Bagkani olarak gorevlendirildi ve ikincil mevzuatin koordinasyonu goérevini
yiiriittii. 2007 yilinda TOBB’u temsilen Kamu ihale Kurulu Uyeligine atandi1 ve
[I.Baskan olarak gorev yaptl. 2012 yilinda tekrar Sayistayda goreve basladi ve
Daireler Kurulu Raportéri olarak calisti. 2022 yilinda Yeminli Mali Miisavirlige
basladiktan sonra 05.06.2022 tarihinde yapilan Genel Kurulda Ankara Yeminli
Mali Miisavirler Odas1 Yoénetim Kurulu Uyeligine ve TURMOB Delegeligine
secildi. Kamu Thale Mevzuati adli kitab1 2009 yilinda, Hizmet Alim Mevzuat1 adl
kitab1 2015 yilinda yayimlandi. Alaca Egitim Vakfinin kurucusu ve Corum Egitim
Kiiltiir Vakfinin Ankara Subesi Baskanidir.




1.4.1 YONETIM KURULU KOMIiTELERIi

Komiteler Baskan Uye

Denetim Komitesi Bahattin Isik Mehmet Bulut
Kurumsal Yonetim Komitesi Mehmet Bulut Bahattin Isik / Cevgun Okmen
Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Mehmet Bulut Bahattin Isik

1.5 GENEL KURUL

2022 yilina ait Olagan Genel Kurul Toplantisi 24 Mayis 2023 Carsamba saat 14:00’de sirket merkezinde
yapilmistir. Genel Kurul’a ait toplanti tutanagi asagida yer almaktadir.

KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SiRKETi
24 MAYIS 2023 TARIH, SAAT 14:00’DE YAPILAN
2022 YILINA AiT OLAGAN GENEL KURUL TOPLANTI TUTANAGI

Kizilbiik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’nin 2022 yilina ait Olagan Genel Kurul Toplantis1 24
Mayis 2023 tarihinde, saat 14:00’de sirket merkezi olan Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, No:36 Sinpas
Plaza Besiktas/Istanbul adresinde, T.C istanbul Valiligi Ticaret il Midiirligii'niin 22/05/2023 tarih ve
85621306 sayili yazisiyla gorevlendirilen Bakanlik Temsilcisi Emrah Gozeller gézetiminde yapilmistir.

Toplantiya ait davet, Kanun ve ana s6zlesmede 6ngoriildigi gibi toplanti giin, saat, yer ve giindemini ihtiva
edecek sekilde, 25.04.2023 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformunda, www.kizilbukgyo.com internet
adresinde ayrica Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nin 28.04.2023 tarih ve 10821 sayili niishasinda, ilan
edilerek kanuni siiresi iginde yapilmistir. Yonetim Kurulu iiyelerinden Sayin Ahmet Celik, Mahmut Sefa
Celik, Mehmet Bulut ve Bahattin Isik toplantiya katilmistir. Ayrica Arsen Bagimsiz Denetim Hizmetleri
A.S/nin temsilcisi Sinem Sen toplantiya katilmistir.

Hazir bulunanlar listesinin incelenmesinden, sirketin ¢ikarilmis 300.000.000-TL sermayesine tekabiil eden
her biri 1 TL nominal degerinde 300.000.000 adet hisseden, 140.411 TL’lik sermayeye tekabiil eden
140.411 adet hissenin asaleten, 195.600.000,187 TL'lik sermayeye tekabiil eden 195.600.000,187 adet
hissenin vekaleten 4.069.958 TL’lik sermayeye tekabiil eden 4.069.958 adet hissenin tevdi edenlerin
temsilcileri vasitasiyla olmak iizere toplam 199.810.369,187 TL’lik sermayeye tekabiil eden
199.810.369,187 adet hissenin temsil edildigi goriilmiistiir. Sirket” in Tiirk Ticaret Kanunu'nun 1527 inci
maddesinin besinci ve altinc fikrasi geregince, elektronik Genel Kurul hazirliklarini yasal diizenlemelere
uygun olarak yerine getirdigi tespit edilmistir. Boylece gerek kanun gerek esas sézlesmede 6ngorilen asgari
toplanti nisabinin mevcut oldugunun tespiti ile Bakanlik Temsilcisi toplantiya baslanmasina izin vermistir.
Toplanti fiziki ve elektronik ortamda ayni anda agilarak giindemin goriisiilmesine gecildi.

1) Toplanti Bagkanligina Numarali Sn. Murat Parmaker’ nin, Oy Toplama Memurluguna Sn. Mehmet
Kések’in, Tutanak Yazmanligima Sn. Cevgun Okmen’in secilmesi ve Genel Kurul tutanaklarinin
imzalanmasi i¢in Toplanti Bagkanligina yetki verilmesi oylamaya sunuldu. Katilanlarin oy birligi ile
kabul edildi.

Toplanti Bagkani Sn. Murat Parmakgi, oy kullanma sekli hakkinda aciklamada bulundu. Gerek
kanun ve gerekse Sirket esas s6zlesmesinde yer aldig1 iizere, elektronik oy sayimi diizenlemeleri
sakli kalmak kaydiyla, toplant1 salonunda fiziki olarak katilan pay sahiplerinin acik ve el kaldirma
usulii ile oy kullanmalarini, olumsuz oy kullanacak pay sahiplerinin ise olumsuz oyu sézlii olarak
beyan etmesi gerektigini belirtti.

2) 2022 yili Yonetim Kurulu Faaliyet Raporunun okunmus sayilmasi Genel Kurulun onayina sunuldu.
Katilanlarin oybirligi ile kabul edildi. Raporun miizakeresine gecildi. S6z alan olmadi.



3)

10.

11.

2022 y1li hesap donemine iliskin Bagimsiz Denetim Kurulusu Raporunun okunmus sayilmasi Genel
Kurulun onayina sunuldu. Katilanlarin oybirligi ile kabul edildi. Raporun miizakeresine gegildi. S6z
alan olmadi.

2022 yili hesap dénemine iliskin finansal tablolarin okunmus sayilmasi Genel Kurulun onayina
sunuldu. 12.049 adet ret oyuna karsilik 199.798.320,187 adet kabul oyu olmak iizere oy ¢oklugu
ile kabul edildi. Finansal tablolarin miizakeresine gecildi. S6z alan olmadi. Finansal tablolar Genel
Kurulun onayina sunuldu. 12.049 adet ret oyuna karsilik 199.798.320,187 adet kabul oyu olmak
tizere oy ¢oklugu ile kabul edildi.

Yonetim Kurulu iiyemiz Sayin Dursun Yasar Camurali’nin, is yiiki dolayisiyla Yonetim Kurulu
tiyeliginden ayirilmak istemesi sonrasinda, Saymn Dursun Yasar Camurali'nin yerine Yonetim
Kurulu iyeligine secilen Mehmet Yavas'in Yonetim Kurulu tiyeligi, Tiirk Ticaret Kanunu'nun 363
incii maddesi uyarinca Genel Kurul'un onayina sunuldu. 926 adet ret oyuna karsilik
199.809.443,187 adet kabul oyu olmak iizere oy ¢oklugu ile kabul edildi.

Sirket Yonetim Kurulunun ekonomik konjonktiir ile kur ve hammadde fiyatlarindaki belirsizlikler
sebebiyle riskleri yonetebilmek ve bu baglamda Sirketimizin projeleri ile yeni yatirimlarina gii¢lii
bir kaynak bazi olusturmak amaciyla, 2022 yilina iliskin kar dagitimi yapilmamasinin, genel kanuni
yedek akge ayrildiktan sonra kalan tutarin olaganiistii yedekler hesabina aktarilarak Sirketimiz
bilinyesinde birakilmasi yoniindeki teklifinin miizakeresine gecildi. Katilanlarin oy birligiyle kabul
edildi.

Yonetim Kurulu iiyelerinin 2022 yilinda gorev aldiklari siire boyunca yaptiklar1 ¢alisma ve
islemlerinden dolay1 ayr1 ayri ibra edilmeleri Genel Kurulun onayina sunuldu. Yonetim Kurulu
tiyeleri kendileri icin yapilan oylamada oy kullanmadi. Yonetim Kurulu tyelerinin ibra edilmesi
katilanlarin oy birligiyle kabul edildi.

Verilen dnerge dogrultusunda 3 y1l siire ile gérev yapmak lizere;

Sayin Avni Celik,

Sayin Ahmet Celik,

Sayin Mahmut Sefa Celik’in,
Sayin Mehmet Yavas'in,
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Yonetim Kurulu tiyesi olarak;

1. Sayin Mehmet Bulut,

2. Sayin Bahattin Isik'in

Bagimsiz Yonetim Kurulu iiyesi olarak secilmeleri Genel Kurulun onayina sunuldu. 228.947 adet
ret oyuna karsilik 199.581.422,187 adet kabul oyu olmak iizere oy ¢oklugu ile kabul edildi.

Yonetim Kurulu Baskanina aylik net 120.000-TL, Yonetim Kurulu Baskan Vekiline aylik net 50.000
TL, Yénetim Kurulu Uyesi Mahmut Sefa Celik’ aylik net 10.000 TL, Yénetim Kurulu Uyesi Mehmet
Yavas’a aylik net 75.000 TL ve diger Yénetim Kurulu Uyelerine aylik net 10.000 TL huzur hakki
o6denmesi Genel Kurulun onayina sunuldu. 4.063.531 adet ret oyuna karsilik 195.746.838,187 adet
kabul oyu olmak tizere oy ¢coklugu ile kabul edildi.

2022 yilinda yapilan bagislar hakkinda Genel Kurula bilgi verildi. 2023 y1l1 bagislari igin {ist sinirin,
Sirketin 31.12.2022 tarihli konsolide mali tablolarinda yer alan aktif toplaminin %1’i olarak
belirlenmesi Genel Kurulun onayina sunuldu. Katilanlarin 4.039.909 adet ret oyuna karsilik
195.770.470,187 adet kabul oyu olmak iizere oy ¢oklugu ile kabul edildi.

Yonetim Kurulu tiyelerine Sirket konusuna giren isleri bizzat veya baskalari adina yapmalari ve bu
tiir isleri yapan sirketlerde ortak olabilmeleri ve diger islemleri yapabilmeleri hususunda Tiirk



Ticaret Kanunu’'nun 395. ve 396. maddeleri kapsaminda izin verilmesinin miizakeresine gecildi.
S6z alan olmadi. Yonetim Kurulu tyelerine Tiirk Ticaret Kanunu’'nun 395. ve 396. maddeleri
kapsaminda izin verilmesi Genel Kurulun onayina sunuldu. Katilanlarin oy birligi ile kabul edildi.

12. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun II-17.1 sayil1 Kurumsal Yonetim Tebligi ekinde yer alan Kurumsal
Yonetim Ilkeleri'nin 1.3.6 numarali maddesinde belirtilen islemler hakkinda Genel Kurula bilgi
verildi.

13. Sermaye Piyasasi Kurulu II-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi 12. maddesinin 4. fikrasi
kapsaminda tgiinci kisiler lehine verilen teminat, rehin, ipotek ve kefaletler ile elde edilen gelir
veya menfaatlere iliskin Genel Kurula bilgi verildi.

14. 2023 Yih finansal raporlarini denetlemek tizere Yonetim Kurulu tarafindan bir yil icin 6nerilen
MERSIS numarasi 0080070234500001 olan ve Istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigii'niin 165218 sicil
numarasinda kayith olan Arsen Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.'nin bagimsiz denetg¢i olarak
secilmesi Genel Kurulun onayina sunuldu. Katilanlarin oy birligi ile kabul edildi.

15. Kayith sermaye tavanina tabi olan Sirketimizin sermayesinin 240.000.000 TL’den 300.000.000
TL’ye yiikseltilmesi amaciyla esas so6zlesmenin “Sermaye ve Paylar” baslikli1 8. maddesinde
yapilan degisiklik ilgili kurumlarin onay1 akabinde 27.07.2022 tarihinde ticaret siciline tescil
edilmis oldugundan, bu madde hakkinda karar alinmadan gecilmesine 23.622 adet ret oyuna
karsilik 199.786.747,187 adet kabul oyu olmak iizere oy ¢oklugu ile kabul edildi.

16. Dilek ve oneriler dile getirildi.
Gilindemde goriisiilecek baska bir konu kalmadigindan Toplanti Baskan1 Murat Parmakgi tarafindan
toplantiya son verilerek is bu tutanak birlikte tanzim ve imza edildi. 24 Mayis 2023 Carsamba

Toplant1 Bagkani Bakanlik Temsilcisi Oy Toplama Memuru Tutanak Yazmani

Murat Parmakgi Emrah Gozeller Mehmet Kosek Cevgun Okmen

1.5.1 BAGIMSIZ YONETIM KURULU UYELERINIiN BAGIMSIZLIK BEYANI

Sermaye Piyasasi Kurulu 1I-17.1 sayili Kurumsal Yénetim Teblig Eki madde 4.3.6 kapsaminda asadida
belirtilen bagimsizhik kriterlerine uyum sagladigimi ve bu kapsamda 2021 yilinda yapilacak Kizilbiik Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S Olagan Genel Kurulunda, yénetim kurulu bagimsiz iiye adayr oldugumu beyan ederim.

Sirket, sirketin yénetim hakimiyetine sahip oldugu ortakliklar ile sirket sermayesinde dogrudan veya dolayli
olarak %10 veya daha fazla veya imtiyazli paya sahip hissedarlarin yénetim hakimiyetine sahip oldugu tiizel kisiler
ile kendisi, esi ve ikinci dereceye kadar kan ve sihri hisimlari arasinda, son bes yil icinde, dogrudan veya dolayli
6nemli gérev ve sorumluluklar iistlenecek yénetici pozisyonunda istihdam, sermaye veya oy haklarinin %10’undan
fazlasina sahip olunmasi veya énemli nitelikte ticari iliskinin (6nemli nitelikte ticari iliskinin bagimsiz iiye adayi
veya sirketten herhangi birisi icin 6nemli olmasi yeterlidir) kurulmamis olmasi,

Son bes yil igerisinde, basta sirketin denetimini (vergi denetimi, kanuni denetim, i¢c denetim de dabhil),
derecelendirilmesini ve danismanligini yapan sirketler olmak iizere, yapilan anlasmalar g¢ercevesinde sirketin
faaliyet ve organizasyonunun tamamini veya belli bir b6liiminii yiiriiten sirketlerde ¢alismamis ve yénetim kurulu
iiyesi olarak gérev almamis olmasi,



Son bes yil icerisinde, sirkete énemli él¢iide hizmet ve (riin saglayan herhangi birisinde ortak (%10 ve
iizeri), dogrudan veya dolayli énemli gérev ve sorumluluklar (istlenecek yénetici pozisyonunda ¢alisan veya
yénetim kurulu lyesi olmamasi,

Bagimsiz yénetim kurulu lyesi olmasi sebebiyle (istlenecedi gérevleri geregi gibi yerine getirecek mesleki
egitim, bilgi ve tecriibeye sahip olmasi,

Bagh olduklari mevzuata uygun olmasi sartiyla liniversite égretim dyeleri hari¢, kamu kurum ve
kuruluslarinda (ye olarak segildikten sonra tam zamanli ¢alismiyor olmasi,

Gelir Vergisi Kanunu’na gére Tlirkiye’de yerlesmis sayilmasi,

Sirket faaliyetlerine olumlu katkilarda bulunabilecek, sirket pay sahipleri arasindaki ¢ikar ¢atismalarinda
tarafsizigini koruyabilecek, menfaat sahiplerinin haklarini dikkate alarak ézgtirce karar verebilecek giiglii etik
standartlara, mesleki itibara ve tecriibeye sahip olmasi,

Sirket faaliyetlerinin isleyisini takip edebilecek ve iistlendigi gérevlerin gereklerini tam olarak yerine
getirebilecek él¢iide sirket islerine zaman ayirabiliyor olmasi,

Son 10 yil iginde yénetim kurulu yesi sifatiyla aldidi karara iliskin olarak Kurulca yapilan inceleme
sonucunda Kurul Karar Organinca ilgili kisi hakkinda adli ve idari yaptirim uygulanmamis olmasi,

Sirketin yénetim kurulunda son on yil igerisinde alti yildan fazla icraci olarak yénetim kurulu iyeligi
yapmamis olmasi. Ayni kisinin, holding sirketi ¢atisi altindaki sirketlerde bagimsiz yénetim kurulu lyesi olmasi,
sirket sayisi siniri olmaksizin miimkiindiir. Ancak bagimsiz yénetim kurulu lyesinin son 10 yil icerisinde grup
biinyesinde en fazla 6 yil bagimsiz tiyelik yapmis olmasi gerekmektedir.

Mehmet Bulut Bahattin Isik

1.6 KOMITELER ve CALISMA ESASLARI

1.6.1 KURUMSAL YONETIM KOMITESI GOREV VE CALISMA ESASLARI

Sirketimizin Kurumsal Yonetim Komitesi 03.04.2021 tarihinde kurulmustur. Komite baskani Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyesi Sn. Bekir Uzun, Komite Uyesi Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Sn. Osman Nuri incedz’ diir.

Kurumsal Yonetim Komitesi'nin ¢alisma esaslari asagida yer almaktadir:
Kurumsal Yonetim Komitesi Yonetmeligi
AMAC

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yonetim ilkelerinde yer alan diizenleme, hiikiim
ve prensipler cergevesinde, Yonetim Kurulu’nca Sirket’in kurumsal yonetim ilkelerine uyumunu izlemek,
gerektigine bu konuda iyilestirme ¢alismalarinda bulunmak amaciyla kendisine yardimci olmak tizere Gyeleri ve
ilgili departmanlar arasindan sececegi Kurumsal Yonetim Komitesi'nin olusumunun ve c¢alisma yapisinin
aciklanmasi amaciyla hazirlanmistir.

YETKi ve KAPSAM
Kurumsal yonetimden sorumlu komite:

e  Kurumsal Yénetim ilkelerini Sirket icerisinde gelistirip uygulanmasini saglamak,



e  Yonetim kuruluna kurumsal yénetim uygulamalarini iyilestirici tavsiyelerde bulunmak,

e  Pay sahipleri ile iliskiler biriminin calismalarini gozetmek,

e Kurumsal Yénetim ilkelerini de dikkate alarak Yénetim Kurulu Uyelerinin sayisi ve secimine; Yonetim
Kurulu’nun ve ona bagl komitelerin isleyis yapisina ve etkinligine iliskin 6nerilerde bulunmak,

o Sirketin faaliyet gosterdigi alanlarda sirketin calismalarini etkilemesi muhtemel risklerin 6ngoérilmesi ve
bu risklerin olasi negatif etkilerini ortadan kaldirici ve/veya duslrict onlemler alinmasi konusunda
Yoénetim Kuruluna glindem olusturmak,

o Sirketin uzun vadeli hedeflerini dikkate alarak Yonetim kurulu lyelerinin ve Ust diizey yoneticilerin
licretlendirme esaslarini ve dlgitlerini belirlemek, bu cercevede Sirket’in tim calisanlarini kapsayacak
sekilde bir insan kaynaklari ve Ucretlendirme politikasi olusturmak ve bu ilkelerin uygulamasini takip
etmek,

e  Ucretlendirme politikasi gergevesinde ydnetim kurulu lyelerine ve Ust diizey yéneticilere verilecek
licretlere iligkin dnerilerini yonetim kuruluna sunmak,

e Yillik kurumsal yénetim degerlendirmesini yapip Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Beyani ile Yénetim
Kurulu’nun onayina sunmak amaciyla, Yonetim Kurulu tarafindan olusturulur ve yetkilendirilir. Komite
kendi yetki ve sorumlulugunda hareket eder, Yonetim Kuruluna tavsiyelerde bulunur ve gereken
durumlarda rapor hazirlayarak Yonetim Kuruluna gorlsini sunar. Ancak nihai karar sorumlulugu her
zaman Yonetim Kurulu’na aittir.

ORGANIiZASYON

Komitenin gorev alanlari, ¢calisma esaslari ve hangi Uyelerden olusacagi yonetim kurulu tarafindan belirlenir ve
kamuya agiklanir.

Kurumsal Yonetimden sorumlu komite, en az 2 Giyeden olusur. Komite baskani bagimsiz yonetim kurulu tyeleri
arasindan segilir. icra Kurulu Baskani ve Genel Midiir komitede yer almaz. Komitenin iki liyeden olusmasi halinde

yonetim kurulu Gyelerinden olusur.

Kurumsal Yonetim Komitesi; SPK ilkelerinin 6ngordigi sekilde ve galismalarinin gerektirdigi siklikta Komite
Baskaninin daveti lzerine toplanir. Komite toplantilarinda en az yilda bir kez Sirketin risk yonetim sistemleri
gbzden gegirilir. Komite, galismalari hakkindaki gerekli bilgilendirmeyi ve toplanti sonuglarini iceren raporlari
Yonetim Kuruluna sunar. Komite, komitede yer almamasina karsin ¢alismalari gergevesinde gerekli gordigi
yoneticiyi toplantilarina davet edebilir ve gorislerini alabilir.

GOREV ve SORUMLULUKLAR
Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum

e  Komite, Kurumsal Yénetim ilkelerinin dneminin ve faydalarinin sirket biinyesinde olusturulmasini ve
benimsenmesini saglar. Sirkette verimli ve etkin bir “kurumsal yonetim kiltUrinin” yerlesip
yerlesmedigini degerlendirir.

e  Komite, Sirket performansini arttirmayi amaclayan yonetim uygulamalarina yonelik altyapinin saglikli bir
sekilde islemesi, galisanlar tarafindan anlasiimasi, benimsenmesi ve yonetim tarafindan desteklenmesi
konularinda Yénetim Kuruluna 6nerilerde bulunur.

e Komite, Yonetim Kurulu tarafindan talep edilen kurumsal yonetim kapsaminda degerlendirilebilecek
diger faaliyetleri yerine getirir.

e  Kurumsal yonetim ilkeleri kapsaminda Sirketin ve hissedarlarin yararina olacak ve heniiz uygulamaya
konulmamis konulari tespit ederek, bahsi gecen konularin hayata gecirilmesi icin 6nerileri yonetim
kuruluna sunar.

e Komite, Kurumsal Yénetim ilkelerinin uygulanip uygulanmadigini, uygulanmiyor ise gerekgesini ve bu
prensiplere tam olarak uymama dolayisiyla meydana gelen gikar catismalarini degerlendirir ve
tespitlerde bulunur. Yonetim Kuruluna uygulamalari iyilestirici 6nerilerde bulunur.



Yonetimsel Kontrol

e Komite, yonetimsel risk olusturabilecek alanlarin tespit edilmesi ve eksikliklerin giderilmesi konusundaki
planlar hakkinda yénetimin ve ilgili taraflarin goriistinG alir.

e Komite, yonetim ile ilgili ortakliga ulasan 6nemli sikayetleri inceler, sonuca baglanmasini saglar ve
¢alisanlarin bu konulardaki bildirimlerinin gizlilik gergevesinde yénetime iletilmesini temin eder.

Kamuya Yapilacak Agiklamalar

e Komite, kamuya agiklanacak faaliyet raporunu ve web sayfasini gbzden gecirerek, burada yer alan
bilgilerin dogru ve tutarli olup olmadigini gbzden gegirir.

e Komite, kamuya yapilacak agiklamalarin Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde, Sirket’in bilgilendirme
politikasina uygun olarak yapilmasini saglayici 6neriler gelistirir.

ic Diizenlemelere Uyum

e Komite, i¢ diizenlemelerin yazili olmasini ve tiim ¢alisanlara ulasmis olmasini saglar.

e Komite, i¢ diizenlemelerin ve kabul edilebilir davranis bigimlerinin (Etik Kurallar), Sirket Yonetimi
tarafindan uygun bir iletisim yontemi ile calisanlara aktarilip aktarilmadigini degerlendirir.

e Komite, i¢ dizenlemelere uyumun takibi konusunda Sirket yonetimi tarafindan yapilan galismalari
degerlendirir.

e Komite, yonetim kurulu Gyeleri, yoneticiler ve diger ¢alisanlar arasinda gikabilecek ¢ikar ¢catismalarini ve
ticari sir niteligindeki bilginin kotlye kullanilmasini 6nleyen i¢ diizenlemelere uyumu gozetir.

Yonetim Kuruluna Segilecek Adaylarin Belirlenmesi

e Komite, Yonetim Kuruluna ve Ust Yénetime uygun adaylarin saptanmasi konusunda seffaf bir sistemin
olusturulmasi ve bu hususta politika ve stratejiler gelistirilmesi konularinda ¢alismalar yapar.

Yatirimci ve Pay Sahipleri iliskileri

e Yatirima iliskileri ve Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi, ortaklar ve yatirimcilar arasindaki tim iliskileri
izlemek ve bunlarin bilgi edinme haklari gereklerinin eksiksiz yerine getirilmesini saglamak amaciyla
kurulmustur.

e  Yatirimai iliskileri ve Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi;

1- Paysahiplerinin ve yatinnmcilarin bilgi taleplerini, mevzuat, esas sdzlesme, kurumsal yonetim ilkeleri
ve bilgilendirme politikasi ¢cercevesinde yerine getirir;

2- Mevzuat, esas sozlesme, kurumsal yonetim ilkeleri ve bilgilendirme politikasi ¢cercevesinde yurt
icinde ve yurt disinda periyodik yatirimci bilgilendirme toplantilari diizenler veya diizenlenen
toplantilara katilir.

3- Web Sitesinin, yerli ve yabanci yatirimcilar igin aktif bir iletisim platformu haline getirilmesi
konusunda gerekli galismalari yapar,

4-  Kamuyu aydinlatma ile ilgili stirecin mevzuata uygun sekilde gerceklesmesini gozetir ve izler,

5- Pay sahiplerine iliskin kayitlarin saglikh, giivenli ve glincel olarak tutulmasini saglar,

6- Faaliyet raporlarinin mevzuat ve SPK Kurumsal Yonetim ilkelerinin 6ngérdiigii sekilde hazirlanmasini
saglar,

7- Genel Kurul toplantilarinin usuliine uygun sekilde yapilmasini takip eder,

8- Genel Kurul toplantilarinda pay sahiplerine sunulacak dokiimanlari hazirlar,

9- Toplanti tutanaklarinin usuliine uygun tutulmasi amaciyla gerekli calismalari yapar.

Risk Yonetimi

e Kurumsal Yonetim Komitesi, Operasyonel ve Finansal Risklerin Sirket icindeki ilgili departmanlarca
yonetimini takip etmesinin yanisira olusmasi muhtemel diger risklere iliskin calismalarda bulunarak ilgili
Departman Ydneticilerini ve i¢ Kontrol faaliyetlerini ydnlendirecek calismalar yapar. Sirketin karsi karsiya
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oldugu riskleri tanimlamak, 6l¢mek, analiz etmek, izlemek ve raporlamak, kontrol edilebilen ve kontrol
edilemeyen riskleri azaltmak amaciyla gerekli durumlarda uyarilarda bulunur.

e Komite, risk yonetimi stratejileri esas alinarak, Yonetim Kurulu'nun gérisleri dogrultusunda risk
yonetimi politikasini ve uygulama usullerini belirler, uygulanmasini ve bunlara uyulmasini saglar.

e  Risk yonetimi slirecinde temel bir arag¢ olan risk dlciim modellerinin tasarimi, secilmesi, uygulamaya
konulmasi ve 6n onay verilmesi siirecine katilarak, modelleri dizenli olarak gézden gegirir, senaryo
analizlerini gergeklestirerek gerekli degisiklikleri yapar.

e Risk izleme fonksiyonunu etkin bir sekilde yerine getirmeyi saglamak tzere gerekli gérildiginde ilgili
birimlerden bilgi, goris ve rapor talep eder.

e  Sirketin Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kabul edilen finansal raporlama standartlarina uygun olarak
hazirlanan finansal tablolarinda ve yillik faaliyet raporlarinda agiklanmis olan risklerin gbzden gegirir.

Diger Sorumluluklar

e Komite, kurumsal yénetim konusunda literatiirdeki gelismeleri takip ederek, bunlarin Sirket yonetimi
Gzerindeki etkisini arastirir.

e Komite, Yonetim Kurulu tarafindan talep edilen kurumsal yonetim kapsaminda degerlendirilebilecek
diger faaliyetleri yerine getirir.

o Komite, gerekli gordugl takdirde 6zel incelemeler baslatabilir ve bu incelemelerde kendisine yardimci
olmak tzere konusunda uzman kisileri danisman olarak atayabilir.

e Komite, yonetim kurulu Gyeleri ve yoneticilerin sayisi konusunda oneriler gelistirir.

1.6.2 DENETIM KOMITESi GOREV VE CALISMA ESASLARI

Sirketimizin Kurumsal Yonetim Komitesi 03.04.2021 tarihinde kurulmustur. Komite baskani Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyesi Sn. Bekir Uzun, Komite Uyesi Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Sn. Osman Nuri incedz’ diir.

Kurumsal Yonetim Komitesi'nin ¢alisma esaslari asagida yer almaktadir:
Denetim Komitesi Yonetmeligi
AMAC

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yonetim ilkelerinde yer alan diizenleme, hiikiim
ve prensipler cercevesinde, Yonetim Kurulu'nca gbzetim ve denetim faaliyetlerinin yerine getiriimesinde
kendisine yardimci olmak Uzere Uyeleri arasindan sececegi Denetim Komitesi’nin olusumunun ve c¢alisma
yapisinin agiklanmasi amaciyla hazirlanmistir.

YETKi ve KAPSAM

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

ORGANIZASYON

Denetimden sorumlu komite, en az 2 tGiyeden olusur. Komitenin iki Gyeden olusmasi halinde her ikisinin bagimsiz
yonetim kurulu Gyelerinden; ikiden fazla tiyesinin bulunmasi halinde tyelerinin gogunlugunun, genel miidir veya
icra kurulu lyesi gibi dogrudan icra fonksiyonu lGstlenmeyen yonetim kurulu Gyelerinden olusur.

Denetimden sorumlu komite; en az U¢ ayda bir olmak lzere yilda en az 4 kez toplanir. Denetimden sorumlu
komite, yaptigl tim calismalari yazili hale getirir ve kaydini tutar. Calismalari hakkindaki bilgiyi ve toplanti
sonuglariniiceren raporlari Yonetim Kuruluna sunar.
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GOREV ve SORUMLULUKLAR
Mali Tablolar ve Kamuyu Aydinlatma

e Kamuya aciklanacak periyodik mali tablolarin ve dipnotlarinin, mevcut mevzuat ve uluslararasi
muhasebe standartlarina uygunlugunu inceler.

e Bagimsiz denetim kurulusu ile beraber mali tablolari 6nemli olglide etkileyecek olan muhasebe
politikalari, uluslararasi muhasebe standartlari ve sirketin faaliyetlerini 6nemli derecede etkileyecek
olan mevzuat degisikliklerini inceler.

e Denetimden sorumlu komite, kamuya agiklanacak faaliyet raporunu gozden gegirerek, burada yer alan
bilgilerin komitenin sahip oldugu bilgilere gére dogru ve tutarli olup olmadigini kontrol eder.

Bagimsiz Denetim Kurulusu ve Derecelendirme Kurulusu

e Bagimsiz denetim kurulusunun segimi, degisimi, denetim s6zlesmelerinin hazirlanarak bagimsiz denetim
surecinin baglatilmasi ve bagimsiz denetim kurulusunun her asamadaki ¢alismalari bu komitenin
gozetiminde gergeklestirilir.

e Denetimden sorumlu komite, bagimsiz dis denetim kurulusunun bagimsizligini zedeleyecek bir durum
olup olmadigini ve denetgilerin performansini degerlendirir.

e Komite, bagimsiz denetim kurulusu tarafindan yapilan denetimler esnasinda veya sonucunda tespit
edilen 6nemli sorunlarin ve bu sorunlarin ¢éziime kavusturulmasi ile ilgili 6nerilerinin zamaninda
denetimden sorumlu komitenin bilgisine ulagsmasini ve tartisilmasini saglar.

e Kurumsal Yonetim Derecelendirme ve Kredi Derecelendirme kuruluslarinin segimi, sézlesmelerin
hazirlanarak sirecin baslatilmasi komitenin gézetiminde yapilir.

ic Denetim

e Denetimden sorumlu komite, i¢ denetimin gorevini seffaf olarak yapmasi igin gerekli tedbirlerin
alinmasini saglar.

e ¢ denetimin ¢alisma sistematigin etkinligi ve i¢ denetgilerin calismalarini sinirlayan veya ¢alismalarina
engel teskil eden hususlar hakkinda Yonetim Kurulunu bilgilendirir ve 6nerilerde bulunur.

e Komite, i¢ denetim tarafindan yapilan denetimler esnasinda veya sonucunda tespit edilen onemli
sorunlarin ve bu sorunlarin ¢éziime kavusturulmasi ile ilgili 6nerilerinin zamaninda denetimden sorumlu
komitenin bilgisine ulagsmasini ve tartisilmasini saglar.

Yasanin Ongordiigii Diizenlemelere Uyum

e Sirket faaliyetlerinin, mali tablo ve dipnotlarinin mevzuat hiikimlerine ve sirket ici dlizenlemelere uygun
olarak ylratalup yuratilmedigini kontrol eder.

e Denetimden sorumlu komite, diizenleyici otoriteler tarafindan gergeklestirilen denetim ve sorusturma
sonuglarini gbzden gegirir, Yonetim Kuruluna bilgi sunar ve 6nerilerde bulunur.

e Denetimden sorumlu komite, Yonetim Kurulu lyeleri, yoneticiler ve diger ¢alisanlar arasinda ¢ikabilecek
cikar c¢atismalarini ve ticari sir niteligindeki bilginin kotiye kullanilmasini onleyen sirket ici
dizenlemelere ve politikalara uyumu gozetir.

1.6.3 RISKIN ERKEN SAPTANMASI KOMITESI GOREV VE CALISMA ESASLARI

Sirketimizin Riskin Erken Saptanmasi Komitesi 03.04.2021 tarihinde kurulmustur. Komite baskani Bagimsiz
Yénetim Kurulu Uyesi Sn. Bekir Uzun, Komite Uyesi Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Sn. Osman Nuri incedz’ diir.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi’nin ¢alisma esaslari asagida yer almaktadir:
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Riskin Erken Saptanmasi Komitesi Yonetmeligi
AMAC

Sermaye Piyasasi Mevzuati ve Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yénetim ilkelerinde yer alan diizenleme, hiikiim
ve prensipler cercevesinde, Yonetim Kurulu'nca Kizilblik Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi ‘nin
varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye distrebilecek risklerin erken teshisi, tespit edilen risklerle ilgili gerekli
onlemlerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amaciyla calismalar yapilmasi icin kendisine yardimci olmak Gzere
liyeleri arasindan sececegi Riskin Erken Saptanmasi Komitesi’nin olusumunun ve galisma yapisinin agiklanmasi
amaciyla hazirlanmistir.

YETKi ve KAPSAM

Komite gorev ve sorumluluklar basligi altinda belirtilien maddeler dahilinde gérev alanina giren konulardaki
degerlendirmelerini ve tavsiyelerini Yonetim Kurulu’na yazili olarak bildirir. Gerekli gérdigu Sirket ¢alisanlarini
toplantilarina davet edebilir ve gorislerini alabilir. Faaliyetleriyle ilgili olarak ihtiyag gérdiigl konularda, bagimsiz
uzman goéruslerinden yararlanir. Komitenin gorevlerini yerine getirmesi igin gereken her tirli kaynak ve destek
Yonetim Kurulu tarafindan saglanir.

ORGANIZASYON

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, en az 2 liyeden olusur. Komite baskani bagimsiz Yénetim Kurulu Uyeleri
arasindan segilir. Yonetim Kurulu Bagkani veya Genel Midir Komitede yer alamaz. Komitenin iki Giyeden olusmasi
halinde her ikisi, ikiden fazla liyesinin bulunmasi halinde tyelerinin ¢ogunlugu, icrada gorevli olmayan Yonetim
Kurulu tyelerinden segilir. Gerektiginde Yonetim Kurulu liyesi olmayan konusunda uzman kisilere komitede yer
verilebilir.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi; en az li¢ ayda bir olmak lizere yilda en az 6 kez toplanir. Komite, yaptigi tim
calismalari yazili hale getirir ve kaydini tutar. Calismalari hakkindaki bilgiyi ve toplanti sonuglarini iceren raporlari
Yonetim Kuruluna sunar.

GOREV ve SORUMLULUKLAR
Komitenin gérev ve sorumluluklari:

e  Sirketin varligini, gelismesini ve devamini tehlikeye diistirebilecek risklerin erken teshisi, tespit edilen
risklerle ilgili gerekli 6nlemlerin uygulanmasi ve riskin yonetilmesi amaciyla ¢alismalar yapmak,

o Sirketin karliigini ve operasyonlarinin etkinligini artirabilecek firsatlarin belirlenmesi, tespit edilen
firsatlar ile ilgili olarak gerekli calismalarin yapilmasini saglamak ve bunlari zamaninda Yonetim Kuruluna
raporlamak,

e Risk yonetimi stratejileri esas alinarak, Yonetim Kurulunun gorusleri dogrultusunda risk yonetimi
politikalari ve uygulama usullerini belirlemek, uygulanmasini ve bunlara uyulmasini saglamak,

e Risk izleme fonksiyonunu etkin bir sekilde yerine getirmeyi saglamak tzere gerekli gérilduginde ilgili
birimlerden bilgi, goris ve rapor talep etmek,

e  Sirketin Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan kabul edilen finansal raporlama standartlarina uygun olarak
hazirlanan finansal tablolarinda ve yillik faaliyet raporlarinda agiklanmis olan riskleri gézden gecgirmek ve
raporlamak,

e Sirketin hedeflerine ulasmasini etkileyebilecek risk unsurlarinin ve firsatlarin Kurumsal Risk Yonetimi
yaklasimi kapsaminda etki ve olasiliga gére tanimlanmasi, degerlendirilmesi, izlenmesi ve yonetilmesi
amaciyla etkin i¢ kontrol sistemlerini olusturmak,

e Riskyonetimive i¢ kontrol sistemlerini Sirket kurumsal yapisina entegre etmek ve etkinligini takip etmek,

e  Sirketin risk yonetimi ve i¢ kontrol sistemlerince belirlenen risk unsurlarini ve firsatlari uygun kontroller
gozetilerek 6lgmek ve karar mekanizmalarinda kullaniimasi igin Sirket Yonetim Kuruluna raporlamak,
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e Yonetim Kurulu tarafindan talep edilen risklerin belirlenmesi ve yonetimi kapsaminda
degerlendirilebilecek diger faaliyetleri yerine getirmek.

Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri ve Tlrk Ticaret Kanunu ile komiteye verilen/verilecek diger gorevleri
yerine getirmek.

1.7 KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM RAPORU

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan diizenlenen Kurumsal Yonetim ilkelerinin uygulanmasi igin azami
Ozeni gostermektedir. Kurumsal Yonetim Tebliginde uygulanmasi zorunlu olan ilkeler Sirketimiz tarafindan
uygulanmaktadir. Uygulanmasi zorunlu olmayan Kurumsal Yénetim ilkelerinin biiyiik béliimiine uyulmakta olup,
uyulamayanlar konusunda gerekli galismalar yapilmaktadir. Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Raporuna,
Kamuyu Aydinlatma Platformunda https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim /1108374 ve

https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim /1108375 baglantilarindan ulasilabilmektedir.

1.8 KAR DAGITIM POLITIKASI
Sirketimizin kar dagitim politikasi agagidaki gibidir.

Sirketimiz, Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Vergi Mevzuati, diger ilgili mevzuat ile Esas
Mukavelemizin kar dagitimi ile ilgili maddesi cercevesinde kar dagitimi yapmaktadir. Kar dagitiminin
belirlenmesinde, ilgili tebliglerde gerceklesen degisimler ve gelismeler, uzun vadeli stratejimiz, sirketimizin
sermaye gereksinimleri, yatirim ve finansman politikalari, karllik ve nakit durumu dikkate alinir.

Kar dagitimi ve yillik temettli 6demesi karari, her yil Yonetim Kurulu tarafindan Genel Kurul'un onayina sunulacak
bir teklife tabidir. Bu baglamda, Yonetim Kurulu, temettii miktari ile beraber karlarin dagitimini teklif edip
etmeyecegine karar verebilir ve pay sahipleri, genel kurul marifetiyle, bu dneriyi kabul veya reddedebilir.

Yonetim Kurulu karin dagitilmasina karar vermesi halinde ilke olarak, Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde
hazirlanan ve bagimsiz denetime tabi tutulan finansal tablolarda yer alan net dénem kari esas alinarak, Sermaye
Piyasasi Mevzuati ve ilgili diger mevzuat ¢ergevesinde hesaplanan "dagitilabilir dénem kari"nin asgari %20'si nakit
veya bedelsiz hisse seklinde dagitilir. Genel Kurul'da alinacak karara bagl olarak dagitilacak temettii, tamami
nakit veya tamami bedelsiz hisse seklinde olabilecegi gibi, kismen nakit ve kismen bedelsiz hisse seklinde de
belirlenebilir.

Yonetim Kurulunun teklifi Gzerine Genel Kurul, kar dagitim karari verilen genel kurul toplantisinin yapildigi hesap
doneminin son glinlini gegmemek sartiyla kar payi dagitim tarihi belirleyebilir. Kar payi, dagitim tarihi itibariyla
mevcut paylarin timiine, bunlarin ihrag ve iktisap tarihleri dikkate alinmaksizin paylari oraninda esit olarak
dagitihir.

Sirketimiz prensip olarak kar payi avansi dagitmamaktadir.

Yonetim Kurulu, genel kurula yukarida belirtilen oranin altinda temettii dagitmayi veya temettii dagitmamayi
teklif ederse, bu tiir bir teklifin dayanagi pay sahiplerine agiklanacaktir.

1.9 YONETIM KURULU UYELERININ VE UST DUZEY YONETICILERIN
UCRETLENDIRME ESASLARI

Yonetim Kurulu

Yénetim kurulu Gyelerine huzur hakki 6denmektedir. Odenecek huzur hakki tutari piyasaya duyarli olacak sekilde
makroekonomik gelismeler de dikkate alinarak, Sirket’in performans ve basarisina bagli olarak tespit edilir, genel
kurul onayi ile uygulamaya konulur ve genel kurul karariyla revize edilir.
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Ust Diizey Yoneticiler

Sirket Ust duizey yoneticilerine rekabetci ve piyasaya duyarli bir licretlendirme yapar. Mukayeseli isler ve is
sahipleri arasindaki esitligi gozetir. Ucret artislarinda iist diizey yéneticilerin performansi, kendilerini gelistirme
cabalari, sektdr ortalamalari ve enflasyon orani dikkate alinir. Ust diizey yéneticilere Gicret olarak 12 aylik maas
verilir ve Ucret artislari yilda bir kez gerceklestirilir.

1.10 BAGIS POLITIKASI

Sirketimiz kamuya yararli vakiflara, vakiflara ve derneklere, kamu kurum ve kuruluslarina, belediyelere, koylere,
Universitelere, bilimsel arastirma gelistirme faaliyetinde bulunan kurumlara ve kuruluslara, 6gretim kurumlarina,
Ogrencilere ve bu gibi kisi ve kuruluslara; deprem, su baskini, ¢ig gibi dogal afetler neticesinde o bdlgedeki ilgili
kamu kurulusu, il 6zel idaresi ve Kizilay ve benzeri kuruluglara bagis ve yardimda bulunabilir.

Yénetim Kurulu her hesap donemi igin yapilacak bagis ve yardimlarin Gst sinirina dair 6nerisini olagan genel kurul
toplantilarinda genel kurulun onayina sunar ve Ust sinir genel kurul tarafindan belirlenir.

Sona eren hesap déneminin sonuglarini gériismek Uzere toplanan olagan genel kurullarda sona eren hesap
déneminde gergeklesen bagis ve yardimlarla ilgili olarak genel kurula bilgi verilir.

1.11 YATIRIM STRATEJiSI

Sirketimizin oOncelikli stratejisi mevcut durumda yikselen ilk projesi Kizilbilk Thermal Wellness Resort’un
gelistirmesini tamamlamak, devre miilk satislarinda ve kiralanabilir alanlarda planlanan hedefleri gerceklestirerek
projeyi tasarlanan takvime uygun olarak kullanima ve isletmeye acmaktir. Sirket ayrica projeyi basarli ve
strdurilebilir kilmak icin isletme ve yonetimi igin bir istirakini veya konusunda uzman bir profesyonel isletme ve
yonetim sirketini gorevlendirecektir.

Sirket, orta ve uzun vadede 6zgiin ‘Kizilblik’ konseptini zincirlestirmeyi disiinmekte ve bu konseptle beraber belli
bir bolge ile sinirlanmayan, llke geneline yayilmis 6nemli sayida devre milk misterisi potansiyeline sahip
olacagina inanmaktadir. Kizilblik projesiyle yakaladig bu nis pazarda biylimeyi ve termal, devre milk, otel,
termal SPA fonksiyonlarindan olusan karma konsepti 6zellikle Glkenin diger termal lokasyonlarinda yapacagi
yatirimlarla zincir haline dénistiirmeyi planlamaktadir. Yatirim onceligi olarak hedefte termal kaynaklari ile 6n
plana gikan Balikesir, Bursa, Denizli, Bolu, Afyon illeri bulunmaktadir. Zincire ilave edilecek yeni tesislerle “Kizilblk
Dilnyasinin” Gyesi olan misterilere degisim programlari sunulmasi, bdylece her yil farkl tesislerde konaklama
alternatifi saglanmasi imkani da disinilmektedir. Zincirlesme stratejisi ile bir taraftan misteri memnuniyetinin
en Ust dlzeye tasinmasi, diger yandan da Kizilbik GYO’nun sirdirilebilir bir sekilde bliyimesinin saglanmasi
hedeflenmektedir.

Sirket uzun vadede ‘Kizilbiik’ konseptinin Ulke igerisindeki zincirlesme potansiyeline bagl olarak mevcut
tecriibelerini de kullanarak dinyanin cgesitli bolgelerinde benzer konsepti taslyarak yatirimlar yapmayi
degerlendirebilir.

2. PORTFOYDEKIi VARLIKLAR

Sirketimizin portfoyiinde en dnemli ve mevcut durumdaki ilk yatirimi Tirkiye'nin en 6nemli tatil
destinasyonlarindan biri olan Marmaris i¢meler 'de, Ege ile Akdeniz'in kesistigi noktada yer alan Kizilbiik
Thermal Wellness Resort projesidir. Sirketimiz portfdytinde yer alan gayrimenkuliin degerleme raporu
Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanmistir. 2023 yili igerisinde olasi yeni
varlik alimlarina iliskin alinacak degerleme hizmeti i¢in Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.,
Varlik Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S. ve Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. secilmistir.
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Portfoylimiizde yer alan Kizilbiik Thermal Wellness Resort projesine ait degerleme raporu 6zet bilgileri
asagidaki gibidir:

Diizenleyen
Portfoy Sehir Degerleme Rapor Tarihi Ekspertiz Degeri
Sirketi
Marmaris Otel ve Devremdlk Projesi Mugla Lotus 06.01.2023 10.715.000.000

2.1 KIZILBUK THERMAL WELLNESS RESORT PROJESI

Kizilbiik GYO'nun ilk projesi Marmaris'in en essiz koylarindan igmeler Kizilkum'da yer almaktadir. Kizilbiik
GYO, 1.279 adet liiks devre miilk iinitesi ve 205 oda kapasiteli 5 y1ldizl1 bir otel, Termal SPA, Wellness Park,
Kongre Merkezi, Marina AVM’si, 10.500 m? bilyiikliigiinde devasa bir Aqua & Macera Park ve saglikli yasam
hizmetlerinden olusan, yilin 365 glinii faaliyet gosterecek bu o6zel projesi iginde sayisiz ilkleri
barindirmaktadir.

Devre miilk tatil anlayisin1 thermal wellness konseptiyle bulusturan Kizilbiik Thermal Wellness Resort
Projesi, miir boyu tatil imkan1 sunmaktadir. Sifa kaynag: sular1 ve dogasiyla, Marmaris i¢cmeler’ deki bu
essiz koylarda dort mevsim, bes yildizli otel konforunda, keyifli, saglikli ve huzur dolu yeni nesil
muhafazakar tatil anlayis1 vaat etmektedir. Benzersiz bir uyumla bir araya getirilmis, tekne konseptinden
esinlenerek tasarlanmis, liikks mobilya, ankastre, mutfak ve banyo gerecleriyle donatilmis, ihtiya¢ duyulacak
her seyi iceren daireler icerdigi yliksek standartlardaki yasam ile dini hassasiyetlere uygun, yeni nesil bir
tatil anlayis1 sunmaktadir.

Mugla ili, Marmaris il¢esi, icmeler Mahallesi'nde yer
alan Kizilbiik Projesi ¢ etap halinde toplam 1.279
adet bagimsiz bolimde (devremilk initesi)
olusturulacak 66.368 adet devre miilk, yaklasik
34.250 m? biiyiikliigiinde bir otel, yaklasik 9.870 m?
biiyikligiinde AVM, yaklasik 1.110 m2 konferans ve
toplanti salonu, acik ve kapali alanlari ile birlikte 265
m2 alanl iki adet toplam 530 m2 6zel restoran ve acik
ve kapali alanlari ile 1.200 m2 ana restoran, 390 m2
lobi teras alani, 7.485 m2 alana sahip termal wellness
merkezi ve 150 m2 spor alani ile diger ticari alanlar
ve bunlara ilave olarak Termal SPA, aquapark ve
ortak alanlar gelistirilmesi planlanmaktadir.
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1.Etap: Otel, Termal SPA, Aquapark & Macera Parkj,
AVM ve diger ticari alanlar ile toplam insaat alani
122.453 m2 olan 26.640 adet devreden olusan 555
devre milk hakkina konu bagimsiz boélimden
olugmaktadir.
2.Etap: Toplam insaat alani 84.202 m2 olan 35.984
s j o 08 adet devreden olusan 692 adet devre miilk hakkina
ﬁéz q - 1] ﬂm K konu bagimsiz boliimden olusmaktadir.
B b e L ‘ll“ ﬂﬂ.l[' 3.Etap: Toplam insaat alan1 32.017 m2 olan 3.744
| tllil_l;" adet devreden olusan 72 adet devre miilk hakkina
konu bagimsiz boliimii kapsayan On The Hills Villa
s 1 P , isimli proje alanindan olugmaktadur.

B

Proje li¢ etap halinde insa edilecektir, etaplar icin
farkli tamamlama zamanlar1 hedeflenmis olup,
sonuncu etap olan 3. etabin planlanan tamamlanma tarihi 2027 yilidir.

3. EKONOMIYE ILISKIN VERILER

Enflasyonu kalici olarak diisiirmek i¢in parasal sikilastirma siirecine baslanmistir. Enflasyon goriiniimiinde
belirgin bir iyilesme saglanana kadar, parasal sikilastirmay: gerektigi zamanda ve gerektigi 6l¢liide kademeli
olarak giiclendirilecektir. Enflasyon ve enflasyonun ana egilimine iliskin gostergeleri yakindan takip
edilmektedir. Fiyat istikrar1 temel amaci dogrultusunda tiim araglar kararlilikla kullanilmaya devam
edilecektir. Bu kapsamda, faiz artirbminin yani sira, parasal sikilastirma siirecini destekleyecek secici kredi
ve miktarsal sikilastirma kararlar1 alinmistir ve almaya devam edilecektir.

Ongoriilen dezenflasyon ve istikrar donemleri dncesinde bir gecis siirecindeyiz. Gegis siirecinde, piyasalar
kendi i¢csel dinamiklerinde dengelenmektedir. Doviz kurunda gozlenen diizeltme ve mali disipline yonelik
tedbirlerin sonucunda enflasyon kisa vadede gegici bir yiikselis gosterecektir.

Diger taraftan, bu siirecte 2024 yilinda dezenflasyonun siirdiiriilebilir sekilde baslamasini saglayacak
zemini dikkatle olusturulmaktadir. Faiz artirnm kararlari, miktarsal ve secici kredi sikilastirma
kararlarimizin birikimli olumlu etkilerinin bir kismin1 2023’in sonunda ve o6zellikle enflasyonun ana
egiliminde 2024 yilinin ikinci ¢eyreginde hissedilmeye baslanacaktir. Dezenflasyon siireci donemine
girildiginde, goreli fiyatlarda gecici diizeltmeler yerini kur istikrari, iyilesen cari denge, mali disiplin,
sermaye akimlarinda kalici gliclenme ve artan rezervlere birakacaktir.

S6z konusu gelismeler sonucunda enflasyonun ana egilimi ve beklentiler tutarli bir sekilde iyilesmeye
baslayacaktir. 2025 yili sonrasini ise istikrar doneminin baslangici olarak goriilmektedir. Bu donemde
enflasyondaki gerileme hizlanirken, ongoriilebilirlik artacaktir. Kalici olarak gerileyen enflasyona,
yatirimlar ve nitelikli bliytime eslik edecektir.

Kiiresel biiyiime zayif seyrine devam etmektedir. Tiirkiye’'nin ihracat yaptig1 110 iilkenin biiylime oranlari
ve ihracatindaki paylari kullanilarak olusturulan kiiresel biiytime endeksi, bir dnceki Rapor dénemine gore
kayda deger bir degisim gostermemistir. 2022 y1l1 ile kiyaslandiginda dis talep yillik bazda yavaslamaktadir.
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Tiirkiye’nin 6nemli ticaret ortaklarindan Euro Bolgesinde, flash imalat PMI gostergesi temmuzda 42,7 ile
pandemiden bu yana en diisiik diizeye gerilemistir. Cin ise yilin ikinci ¢eyreginde ylizde 0,8 oraninda
biiylimiistiir. Bu biiylime beklentilerin altinda kalmis ve ilk ¢eyrege gore 6nemli bir yavaslamaya isaret
etmistir. Kiiresel biiylimedeki yavaslamanin da katkisiyla, emtia fiyatlar1 ve arz kosullarindaki olumlu
goriiniim, devam etmektedir.

Emtia ana endeksi bir onceki yila gore yiizde 18,3 oraninda gerilemekle birlikte, uzun dénem
ortalamalariin lizerindedir. Diger taraftan, kiiresel ekonomik faaliyet, sektorler arasinda ayrismaktadir.
Sanayi iiretimi zayif seyrederken, talep kosullarini daha fazla yansitan hizmet sektorii giiciinii koruyor.
Kiiresel hizmet PMI endeksi, yilin ikinci ¢eyreginde artarak 54,9 diizeyine ulasmis ve esik deger tizerindeki
seyrini slirdirmistiir. Diger taraftan, imalat sanayi PMI gostergesi 49,3 ile esik degerin altinda kalmaya
devam etmistir.

Imalat sanayi ve hizmet sektérleri arasindaki ayrisma, gelismis tilkelerde ¢ok daha belirgindir. Biiyiime
oranlarindaki gerileme ve sanayi lretimindeki zayiflik, emtia fiyatlar1 kanaliyla enflasyonu olumlu
etkilemektedir.

Gelismis ve gelismekte olan tilkelerde ortalama tiiketici enflasyonlari, sirasiyla ylizde 4,2 ve yiizde 5,1
seviyelerine gerilemistir. S0z konusu diisiise ragmen, enflasyon gelismis lilkelerde ytizde 2, gelismekte olan
tilkelerde ise ortalama yiizde 3,5 olan hedef degerlerin belirgin lizerindedir. Kiiresel ¢apta isgiicii
piyasalarindaki sikilik ve i¢ talepteki canlilik nedeniyle hizmet enflasyonlarinda gézlenen katilik, cekirdek
enflasyonlardaki ve beklentilerdeki diististi sinirlamaktadir.

Cekirdek enflasyon, Rapor doneminde sinirli oranda gerileyerek gelismis iilkelerde ytlizde 4,8, gelismekte
olan tilkelerde yiizde 5,6 olmustur. Enflasyonun ve 6zellikle cekirdek gostergelerin ytiksek seviyesi sonucu,
merkez bankalari parasal sikilastirmaya devam etmektedir. Gelismis iilkelerin tamaminda olmak fizere,
takip edilen 27 tilke merkez bankasinin 19 tanesinde enflasyon hedefin {izerindedir. Enflasyonda pandemi
sonrasi ylikselis, tilkeler arasinda birbirine yakin zamanlarda baslamistir.

Bununla birlikte, gelismekte olan iilkelerin faiz artirimlarina gelismis tilkelerden daha erken basladiklari ve
cekirdek enflasyonu diisiirmekte daha basarili olduklari goriilmektedir.

Tiirkiye’de enflasyon, ekim ayindaki zirve noktasi olan ytlizde 85,5’ten haziran ay1 itibariyla ytizde 38,2’ye
gerilemistir. Bu gelismede, doviz kurundaki istikrar ve gerilemeye baslayan kiiresel emtia fiyatlar: etkili
olmustur. Alt gruplarin, haziran ay1 yillik enflasyonuna olan katkilarina bakildiginda, enflasyonun
gerilemesine en biiyiik katki kiiresel emtia fiyatlarindan olumlu etkilenen temel mal, gida ve 6zellikle enerji
kalemlerinden gelmistir. Diger taraftan, enflasyondaki ataleti yansitan hizmet grubunun katkisi, 15 puan
civarinda yatay seyretmektedir.

Enflasyonun ana egilimine dair bir dizi gostergeyi rutin olarak takip etmekteyiz. TCMB’nin enflasyonun ana
egiliminin tespitinde, hem B, C endeksleri gibi “dislama yontemine” dayali yaklasimlar, hem de SATRIM,
Medyan enflasyon gibi “istatistiki yontemler” kullanilmaktadir.

Yakin donem dinamiklerini daha iyi anlamak adina, aylik ya da 3 aylik mevsim etkilerinden arindirilmis
enflasyon verileri incelenmektedir. Takip edilen genis kapsamli gosterge seti haziran ayinda enflasyonun
ana egiliminde giiclenmeye isaret etmistir.

Bu gelismede, yurt ici talepteki gii¢lii seyir, licret ve kur gelismeleri ile hizmet enflasyonundaki katilik
belirleyici olmaktadir. Yilin ikinci ¢eyregine iliskin veriler, iktisadi faaliyetteki giiclii seyirde dzellikle i¢
talebin etkili oldugunu gostermektedir. Perakende satis hacim endeksi, yerli kartlarla yapilan harcamalar,
ciro endeksleri tiiketimde ivmelenmeye isaret etmektedir. Tiiketicilerin, dayanikli tiiketim harcamasi
yapma planlart ikinci ¢eyrekte hizla artmistir. Otomobil ve beyaz esya satislari ge¢mis dénem
ortalamalarimin oldukea tizerindedir. I¢ talebin seyrine iliskin 6zetledigim gériiniime karsin, toplam arz

18



daha iliml seyretmektedir. Sanayi iiretimi ve ihracatin yillik artisi, 2022 yilinin ikinci yarisindan itibaren
dis talep ile birlikte yavaslamaktadir.

ik ceyrekte yasanan deprem felaketi kaynakl iiretim kayby, ikinci ¢eyrekte telafi edilmekle birlikte, sz
konusu gostergelerin yillik artis oranlari sifira yakindir. Gegtigimiz yilin ikinci yarisinda kapasite kullanim
oranlarindaki dusiis, ilk ceyrekte afet kaynakli olarak devam etmistir. Kapasite kullanim oranlari temmuz
ayinda halen bir 6nceki yil seviyesinin altindadir.

ic talep ve iiretime iliskin goériiniim, toplam talep kosullarinin enflasyonist bir diizeyde seyrettigine isaret
etmektedir. Takip edilen ¢ikti acig1 gdstergelerinin ortalamasi, 2022 yilinin ikinci yarisinda zayiflama
egilimi sergiledikten sonra, 2023 yil ikinci ¢ceyregi itibariyla yiizde 2,3 seviyesine yiikselmistir. Talebin
uzun bir siire arzdan daha hizli gelismesi enflasyon tizerinde 6nemli bir risk olusturmaktadir. Arz ve talebin
uyum icinde hareket etmesi fiyat istikrari, fiyat istikrar1 da siirdiiriilebilir biiyiime icin 6nemlidir. Bu
nedenle secici kredi sikilastirmasi kararlarimizin i¢ talebi dengeleyecegi 6ngorilmektedir.

Cikt1 agiginin kapanmasi dezenflasyon siirecinin 6nemli bir bileseni olacaktir.

Yurt i¢i talebin hizli biiyiimesi sonucunda, 2023 yilinin ilk alt1 ayinda ithalatimiz, enerji fiyatlarinin 12
milyar dolara varan diisiiriicli etkisine ragmen, yiizde 4’tin lizerinde artarak, 185 milyar dolara ulasmistir.

Kiiresel gelismeler, kredi genislemesi ve belirsizlik algis1 nedeniyle, altin ithalat, ilk yarida bir dnceki yilin
ayni donemine kiyasla yaklasik 11 milyar dolar artmis ve 6nceki y1l seviyesinin 3 katinin tizerine ¢ikmistir.
I¢ talepteki hizlanmaya baglh olarak, tiikketim mal ithalati 8 milyar dolar1 asan bir artisla, bir énceki yil
tutarinin 1,6 katina cikmistir. ifade edilen gelismeler sonucunda mayis ayi itibariyla 12 aylik birikimli cari
acik 60 milyar dolardir.

Yilin ikinci yarisinda ise, parasal sikilastirmanin etkileri ve hizmet gelirleri kanaliyla cari islemler hesabinda
belirgin bir iyilesme dngoriilmektedir. Gii¢lii i¢ talep hem dogrudan hem de cari denge kanaliyla enflasyon
ve doviz kurlarim etkilemektedir. Kur gelismelerinin enflasyona yansimasi maliyet, bilanco ve beklenti gibi
farkli kanallar iizerinden gerceklesiyor. Maliyet kanalina odaklanilan, 2018 yilina kadar gerileyen doviz
kuru geciskenligi katsayisi tahmini, son donemde tekrar ytlikselmeye baslamistir.

Beklenti ve maliyet kanallarin1 ayristiran, parametreleri zamana gore degisen Phillips Egrisi modelinin
bulgulari, mevcut durumda gegiskenligin ylizde 25 civarinda olabilecegini ima etmektedir. Kur geciskenligi
sektorler arasinda degiskenlik gostermekle birlikte, déviz kuru geciskenligindeki artis tiim sektorler icin
gecerlidir.

Bu ortalama bir etki olup, geciskenlik, ekonominin durumuna gére degisebilmektedir. Geciskenlik, 6zellikle
talep kosullarinin gii¢lii oldugu donemlerde hizli gergeklesir. Faiz artirimi, miktarsal sikilastirma ve segici
kredi sikilastirmasi ile gliglendirdigimiz parasal sikilastirma siireci doviz kuru istikrarini destekleyecektir.
Ucret artislar: ézellikle emek yogun sektérlerde maliyet artislarina yol agmaktadir.

Analizler, asgari licret artisina en duyarh sektorlerin idari-destek hizmetleri, lokanta-otel, toptan-
perakende ticaret gibi sektorler olduguna isaret ediyor. Hesaplara gore licret artislarinin ¢ogu éniimiizdeki
birka¢ ayda fiyatlara biiyiik o6l¢iide yansimis olacaktir. Hizmet sektoriindeki fiyat artislar1 yiiksek
seviyelerini stirdiirmekte, hizmet enflasyonu, mal enflasyonuna kiyasla katilik arz etmektedir.

icinde hem hizmet hem de temel mallar1 da barindiran B endeksi yillik artis orani zirve noktasi olan yiizde
77’den yiizde 46,6’'ya gerilerken hizmet enflasyonu yilizde 55’in lizerinde katilasmistir. Fiyati artan
kalemlerin, azalanlara kiyasla agirligin1 gosteren yayilim endeksi, hizmet sektérii icin hesaplandiginda,
tarihsel ortalamay1 agsmaktadir. Fiyat artislar: sektor geneline yayilmaktadir.

Hizmet sektoriinde zamana bagh fiyatlama davranisi daha yaygindir. Hizmet kalemleri, fiyatlama
davraniglari uyarinca, enflasyonist etkilerin uzun bir zamana yayilmasina neden olur. Egitim ve saglhk

19



hizmetleri ile kira gibi, fiyatlar: yilin belirli donemlerinde degisen kalemlerin daha fazla atalet sergiledigini
goriilmektedir. Temel mallarda 0,6 olan atalet katsayisi egitim ve kirada 0,9’un tizerindedir.

Yiikselen konut fiyatlar1 ve ge¢mis enflasyona endeksleme davranisina ek olarak, gayrimenkul
piyasasindaki arz-talep uyumsuzluklari kira artislarini yukariya cekerek enflasyon tizerinde etkilidir. Gida,
licret ve turizm kaynakli gelismelerden 6nemli 6l¢iide etkilenen lokanta ve otel alt grubunda aylik artiglar
stireklilik gosteriyor. Hizmet sektoriindeki bu gelismelerle paralel olarak, enflasyon beklentileri de bir
siiredir yiiksek seviyelerde katilik gostermekte ve son aylarda tekrar yiikselmektedir.

Enflasyondaki ataletin kirilmasi beklentilerin ¢ipalanmasina baghdir. Dezenflasyona gecis déneminde,
parasal sikilastirmanin 6ngoriilebilirligi saglamasi ve birikimli etkileriyle talebi dengelemesi
beklenmektedir. Dezenflasyon donemi ise enflasyon beklentilerinin yeniden ¢ipalanmasiyla hizlanacaktir.

Para Politikasi

Para politikasinin hedefi fiyat istikraridir. Fiyat istikrari, enflasyon kalic1 bir sekilde gerilerken, oynakliginin
da azaltilmasini hedeflemektedir. Fiyat istikrari, makro finansal istikrarin olmazsa olmazidir. Bu amagla,
giiclii bir parasal sikilagtirma siirecini haziran ayinda baslanmistir. Bu siirecin, kademeli, dengeli ve
istikrarl olacag1 vurgulanmistir.

Faiz artirimlarini, miktarsal ve secici kredi sikilastirmasiyla gli¢clendirerek enflasyonun ana egilimini
diistirmeyi ve beklentileri ¢cipalamay1 hedeflemektedir.

Tiim araglar enflasyon tekrar tek haneye ve orta vadeli hedefe gerileyene kadar kararlilikla kullanmaya
devam edilecektir.

Haziran PPK toplantisi 6ncesinde para politikasinin etkinliginin giiclendirilmesine iliskin iki 6nemli baslik
belirlenmistir.

Birincisi, piyasa faizleri ile politika faizi arasindaki farkin azaltilmasidir. Haziran’daki ilk PPK kararimizdan
evvel, politika faizi ylizde 8,5 iken mevduat faizi ortalamada yiizde 40’1in lizerine ¢ikmisti.

Haziran PPK Kararinin parcasi olarak, faiz artiriminin yani sira, makroihtiyati ¢ercevede sadelesme
stirecinin ilk adimini mevduatlarda, menkul kiymet tesisi uygulamasi ile devreye alinmistir.

Bu adimlarin hemen akabinde 3 aya kadar vadeli mevduat faizi yaklasik 12 puan gerileyerek ytlizde 30
seviyelerine gelmigtir.

Siirece mevduatlardan baslanmasinin nedeni bankacilik sektoriiniin en baglayici kisiti durumunda olmasi
ve piyasalarin islevselligini ve fiyat davranislarini olumsuz etkilemesidir. Boylelikle, makroihtiyati
cercevedeki sadelesme siireci, faiz artirirminin yani sira, politika faizinin etkinligini dengeli bir sekilde
artirmistir.

ikinci gézlem ise, bireysel kredilerdeki hizlanmanin enflasyonist etkilerinin kontrol altina alinmasidir.

2023 yilinin ilk alt1 ayinda bireysel krediler, kredi kartlarinda ytizde 70’i; tasit kredilerinde ytlizde 68’i asan
oranda ytlikselmistir. Bireysel krediler, toplamda yiizde 40 artmistir. 2 trilyon Tiirk lirasinin iizerine
cikmistir. Bu yilin ilk ve ikinci ¢eyrek biiylimeleri son on yillik ortalamanin 3 katinin iizerindedir. Kredi
genislemesi i¢ talebi kortikler, beklentileri bozar, ithalati ve cari a¢ig1 artirmaktadir.

Temmuz PPK toplantisinda, faiz artiriminin yani sira, parasal sikilastirma kapsaminda segici kredi
sikilastirmas1 kararlariyla kredi genislemesinin enflasyon iizerindeki etkilerini kontrol edilmektedir.
Kredilere ek olarak likiditeyi de miktarsal sikilastirma yaparak sterilize ediyor, boylelikle faiz artirimlarinin
etkisini kuvvetlendirmektedir.
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Ozetle, parasal sikilastirma siirecimizde kademeli ve istikrarh faiz artirimlarim, miktarsal ve segici kredi
sikilastirmasi ile daha biitiinsel ve daha gii¢lii hale getirmektedir.

Haziran ve temmuz ay1 PPK toplantilarinda aldigimiz kararlarla politika faizini yiizde 8,5’ten ytlizde 17,5’e,
toplam 900 baz puan ytikseltilmistir. Boylelikle, politika faizi iki ayda iki katinin iizerine ¢ikti.

Menkul kiymet uygulamasinda sadelestirme kararimizla birlikte politika faizimiz yiikselirken mevduat
faizleri geriledi. Mevduat faizleri enflasyon beklentileriyle daha uyumlu seviyelere geldi.

Bununla birlikte, mevduat faizlerinin dolarizasyonu artirmayacak bir seviyede bulunmasini da
onemsenmektedir.

Bu nedenle, Tiirk lirasi likiditenin dengesini gozeterek, miktarsal sikilastirma yapilmasina karar verilmistir.
Boylelikle, sistemde biriken fazla likidite, zorunlu karsiliklar yoluyla sterilize edilecektir. Etki analizlerine
gore, degisiklik ile sistemden 450 milyar TL ile 500 milyar TL arasinda likidite ¢ekilmis olacaktir.

Finansal kaynaklarin arz yerine tiiketime yonelerek fiyat istikrarini bozmasini secici kredi sikilastirmasiyla
engellemeyi amaglamaktadir. Bu dogrultuda, tasit kredilerinde ylizde 3 olan biiylime sinir1 yiizde 2’ye
indirilmistir. Yatirim, ihracat, tarim ve esnaf kategorileri disinda kalan diger ticari kredilerde yiizde 3 olan
biiyiime sinir1 yiizde 2,5’e ¢ekilmistir.

Kredi karti nakit kullanimlar1 ve kredi mevduat hesaplarina uygulanan aylik azami faiz oranlarini da
ylkselterek i¢ talebin dengelenmesini desteklemektedir.

Faiz uygulamalarina gelindiginde, ihracat ve yatirim kredileri harig, Tirk lirasi ticari kredilerde birinci
kademe kaldirilmistir. Firma kredilerinde, faiz sinirinin tek kademe olarak uygulanmasi, arz/talep
dengesine ilave bir katki saglayacaktir.

Tiim araglarin biitiinciil bir anlayisla ve kararlarin olasi etkilerini dikkatle analiz ederek ve optimize
edilerek kullanilmaktadir. Ayni anlayisla, kademeli ve kararli adimlar atilmaya devam edilecektir.

Merkez Bankasi uluslararasi rezervleri, haziran ayindan itibaren gii¢lii bir artis gostermektedir. Briit
uluslararasi rezervler, 2022 yili sonu itibariyla 128,8 milyar dolar seviyesinden, mayis sonunda 98,5 milyar
dolara gerilemistir. Rezervlerin 14 Temmuz itibariyla yaklasik 15 milyar dolar artmis ve 113 milyar dolarin
iizerine yiikselmistir.

Risk primine bakildiginda olumlu bir gériiniim s6z konusu. 5 y1l vadeli CDS primi, yurt ici belirsizliklerin
etkisiyle mayis ayinda 700 baz puanin iizerine ¢ikarak bu yilin zirve seviyesine ulasmistir. Haziran ayindan
itibaren belirgin bir diislis egilimi baslamis ve bugiin itibariyla 435 puan diizeyine gerilemistir. Risk
primlerindeki dusiisle birlikte, haziran ayindan itibaren 1,5 milyar dolar1 asan net portfdy girisi
gerceklesmistir. Piyasadaki kur oynakliklarinin da geriledigini gérmekteyiz.

1 ay vadeli ABD dolari/Tiirk lirasi opsiyonlarinin ima ettigi kur oynakligi, mayis ayindaki zirve seviyesi 57
puandan, 25 Temmuz itibariyla, 20,2 puan diizeyine hizla gerilemistir. Benzer sekilde, mayista 47 puan
seviyesini goren 12 ay vadeli opsiyonlarin ima ettigi kur oynakligi, 25 Temmuz'da 30 puanin altina
gelmistir.

Para politikasi stratejisinin, piyasalar iizerinde olumlu etkileri goriilmektedir. Rezervler giiclenmekte,
finansman kosullari iyilesmekte ve ima edilen kur oynaklig1 azalmaktadir.

Orta Vadeli Tahminler

Dis talebi 6zetleyen Kiiresel Biiyiime Endeksine iliskin varsayimlar 2023 y1li icin sinirh olarak yukari, 2024
yiliigin de asag1 yonlii giincellenmistir. Bir 6nceki Enflasyon Raporundan bu yana spot ve vadeli piyasalarda
ham petrol fiyatlar1 éngoriilerle uyumlu gerceklesmistir. Petrol fiyatlarina iliskin varsayimlar yatay
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seyretmistir. Emtia ve enerjide vadeli piyasalara yansiyan jeopolitik ve arz yonlii etkiler nedeniyle, 2024
yilina iligkin ithalat fiyatlar1 varsayimlari yukari yonli giincellenmistir.

Yurt i¢i gida fiyatlarindaki artis egilimi ise arz yonlii sorunlar ve piyasa yapisindaki yetersizlikler nedeniyle
devam etmektedir. Son donemde kirmizi et ve kirmizi etle baglantili islenmis gida iiriinlerinde belirgin
artislar gozlendi. Kirmizi et yaninda, arz kosullarinin etkiledigi sebze fiyatlarinda da ytiksek oranli artislar
izlenmistir. Oniimiizdeki dénemde gida fiyatlar1 enflasyonunun, 2023 yilin1 yiizde 61,5 seviyesinde; 2024
yilini ise ytizde 35,0 diizeyinde tamamlayacagi varsayimi tahminlere yansitilmistir. 2023 y1l sonu enflasyon
tahminimizi ytizde 58’e yiikseltilmistir. 2024 y1l sonu tahminimizi yiizde 33’e giincellenmistir. 2025 yil
sonunda enflasyonun yiizde 15’e gerileyecegi tahmin edilmektedir. Tahmin patikasindaki revizyon, 2023
yll sonu icin 35,7 puan, 2024 yil sonu i¢in ise 24,2 puan olmustur.

Bu kapsamda, bir 6nceki Rapor donemine gére Tiirk liras: cinsi ithalat fiyatlarindaki gelismeler 2023 yil
sonu enflasyon tahminini 7,5 puan yiikseltirken; 2024 y1l sonu enflasyon tahminimizi 8,3 puan yukari ¢cekti.
Bu gelismede doviz kuru gelismeleri temel belirleyici olmustur. Gida fiyatlari, gerceklesmenin ve
varsayimlardaki artisin etkisinden dolayi tahminler 2023 yili i¢in 8,5 puan, 2024 yiliicin ise 6,0 puan yukar1
yonde etkilemistir. Ayrica, hane halkina yapilan transferler, vergi, licret ve yonetilen yonlendirilen fiyat
ayarlamalari gibi diger ekonomi politikalarindaki degisiklikler ise 2023 yil sonu enflasyon tahminini 7,5
puan yukari yonlii etkilerken 2024 yil sonu enflasyon tahminini 3,6 puan artirmistir.

I¢ talebin tahminlerden giiclii seyretmesi 2023 yil sonu enflasyon tahminini 1,3 puan, 2024 yil sonu
tahminini ise 0,4 puan yukari ¢gekmistir. Son olarak; tahmin sapmasi ve tahmin yaklasimindaki degisimin
etkisi 2023 ve 2024 yil sonu enflasyon tahminlerine sirasiyla 10,9 ve 5,9 puan artirici yonde etkide
bulunmustur.

Enflasyon patikasinda yapilan yukari yonli degisikligin tahmin yaklasimi kaynakli temel nedeni 6nceki
Rapor’ da sunulan patikada ara hedef olma 6zelliginin 6ne ¢ikarilmasi, mevcut projeksiyonlarin ise degisen
makroekonomik goriiniimle birlikte Merkez Bankasi'min teknik tahminleri cergevesinde olusturulmus
olmasidir. Enflasyon tahminlerinin politika tepkileri ve bunlarin birikimli etkilerini de icermektedir. Para
politikas1 tepkisi, enflasyonun ana egilimini diisiirmeye odakli olarak verilmektedir. Enflasyonun ana
egilimini etkileyen parasal ve finansal kosullar yakindan analiz edilmektedir.

Politika faizini kademeli olarak artirirken, makroihtiyati ¢ercevede sadelestirme siireciyle hem piyasa
mekanizmalarinin islevselligini artiracak hem de piyasa faizlerinin enflasyon beklentileri ile daha uyumlu
bir noktada sekillenmesine calisilacaktir. Bunun yaninda, segici kredi sikilastirmasi yoluyla enflasyonu
hedefleyen dengeleyici adimlar atilmaktadir ve atmaya devam edilecektir.

Miktarsal sikilastirma kararlariyla birlikte, doviz kuru ve i¢ talep lizerinde asiriliklar olusturmadan, Tiirk
lirast likiditenin istikrarl gelisimi temin edilecektir. Calismalar1 baslatilan ve bir siire sonra agiklanacak
olan, Tirk lirasi tasarruf enstriimanlarini cesitlendirecek ve sermaye piyasalarinin derinlesmesi
desteklenecektir. Merkez Bankasi giiven, istikrar ve seffaflik prensipleri dogrultusunda, tamamen verilere
dayal1 ve tam bir koordinasyon icinde karar verecektir.

Kararlarin, enflasyon, piyasalar, parasal ve finansal kosullar tizerindeki etkilerini siirekli dlgerek, parasal
sikilastirma siirecini dinamik olarak optimize edilecektir. Kademeli ve istikrarli ilerleyisle birlikte
amaclanan beklentilerin yeniden ¢ipalanmasini saglamakla birlikte, ongorilebilirliktir.

Ekonomik veriler TCMB II. ¢eyrek enflasyon raporu baz alinarak rapora dahil edilmistir.
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4, FAALIYETLERLE iLGIiLI GELISMELER
4.1 KIZILBUK THERMAL WELLNESS RESORT PRO]ESi

Sirketimiz mevcut durumda ilk projesi olan Kizilbiik Thermal Wellness Resort’'un gelistirmesini tamamlamak,
devre milk satislarinda ve kiralanabilir alanlarda planlanan hedefleri gerceklestirerek projeyi tasarlanan takvime
uygun olarak kullanima ve isletmeye agmayi hedeflemektedir. Ayrica projeyi basarili ve stirdirilebilir kilmak igin
isletme ve yonetimi igin bir istirakini veya konusunda uzman bir profesyonel isletme ve yonetim sirketini
gorevlendirecektir

Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projemiz ile ilgili olarak Mugla 3. idare Mahkemesi Mugla Valiligi' nin
vermis oldugu "CED Raporu Gerekli Degildir" kararini iptal etmistir. Mahkeme tarafindan verilen karar, Sirketimiz
tarafindan teblig alinmasinin ardindan 04.08.2022 tarihinde KAP' ta kamuoyu ile paylasilmistir. ilgili mahkeme
karari igin Sirketimiz ve Mugla Valiligi tarafindan 05.08.2022 tarihinde Danistay' a temyiz bagvurusu yapilmistir.

Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projemiz ile ilgili olarak Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi'na
sunulan CED basvuru dosyasi, Bakanlik tarafindan Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi'nin 8. maddesi
dogrultusunda incelenmis, yapilan basvurumuzun CED genel formatina uygun hazirlandigi bakanlik yetkililerince
kabul edilmis ve projeye iliskin CED sireci baslatiimistir.

Sirket tarafindan Danistay nezdinde takip edilen temyiz siireci ve Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi' na
yapilan CED Raporu basvurusu sonuglanincaya kadar herhangi bir sdylenti veya yanls yorumlamalara mahal
vermemek adina, "Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort" projesinin insaat faaliyetleri gecici olarak Sirket
yonetiminin kendi istegiyle durdurulmus olup konu 08.08.2022 tarihinde KAP' ta kamuoyuyla paylasiimistir.
Temyiz kararinin Sirket lehine sonuglanmasina veya CED Raporu' nun onaylanmasina (hangisi 6nce gergeklesirse)
miteakip proje ingaatina devam edilecektir.

Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projemiz ile ilgili olarak Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi'na
sunulan CED basvurusu olumlu olarak sonuglanmis olup, 10.03.2023 tarihinde KAP’ta duyurusu yapilmistir.
Karara miiteakip T.C. Marmaris Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Miidirligi tarafindan 21.03.2023 tarihli
izni ile ingaat faaliyetlerine devam edilmektedir.

23



5. KARSILASTIRMALI FINANSAL TABLOLAR

5.1 BILANCO TABLOSU

Sirketimizin 30 Eylll 2023 tarihli Konsolide Bilango Tablosu karsilastirmali olarak asagidaki gibidir:

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Simirh Denetimden

Bagimsiz

Gecmemis Denetimden Ge¢mis
VARLIKLAR 30 Eyliil 2023 31 Arahk 2022
Dénen Varhklar Dipnot 1.941.651.592 909.176.983
Nakit Ve Nakit Benzerleri 3 333.292.986 262.864.459
Finansal Yatirimlar - -
Ticari Alacaklar 1.016.455.246 -
-[liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 612.955.792 -
-Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 403.499.454 -
Diger Alacaklar 1.714.538 125.651
-Iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1.714.538 125.651
-Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar - -
Tiirev Finansal Araglar - -
Stoklar 3 - 21.323
Pesin Odenmis Giderler 3 517.814.397 511.622.147
-Iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 304.711.294 367.795.498
-[liskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 213.103.103 143.826.649
Cari Dénem Vergisiyle Tlgili Varliklar 1.251.478 1.714.538
Diger Donen Varliklar 71.122.947 132.828.865
Duran Varhklar 7.238.782.840 6.016.252.364
Ticari Alacaklar - -
-Iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar - -
-[ligkili Taraflardan Ticari Alacaklar - -
Diger Alacaklar 152.621 152.621
-Iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 152.621 152.621
-Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar - -
Stoklar 3 1.352.283.503 580.662.237
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar - -
Istirakler Is Ortakliklar1 Ve Bagh Ortakliklardaki Yatirimlar - -
Kiralama Hakki Varliklar 4 1.547.994 3.483.368
Yatirim Amagli Gayrimenkul 5 5.877.913.779 5.429.370.000
Maddi Duran Varliklar 6.731.056 2.454.781
Maddi Olmayan Duran Varliklar 98.054 98.897
Pesin Odenmis Giderler 3 55.833 30.460
Diger Duran Varliklar - -
TOPLAM VARLIKLAR 9.180.434.432 6.925.429.347

Ilisikteki dipnotlar, finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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Simirh Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gecmemis Gecmis
KAYNAKLAR 30 Eyliil 2023 31 Arahik 2022
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler Dipnot 364.590.326 97.431.434
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 3 48.853.566 42.326.353
- Iligkili Olmayan Taraflara Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 3 2.317.494 3.664.179
- [iskili Taraflara Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar: 3 46.536.072 38.662.174
Ticari Borglar 196.758.973 45.070.359
- [iskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 169.823.877 33.026.690
- [iskili Taraflara Ticari Bor¢lar 26.935.096 12.043.669
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.056.395 882.745
Diger Borglar 3 08.482.408 -
- Iligkili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 5.274 -
- Iligkili Taraflara Diger Bor¢lar 98.477.134 -
Ertelenmis Gelirler 3 9.090 -
- Iligkili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 3 9.090 -
-Mliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler - -
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.606.000 1.097.225
- Caliganlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar 1.709.400 1.097.225
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 896.600 -
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 13.823.894 8.054.752
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 3.705.872.167 1.430.918.622
Uzun Vadeli Borglanmalar 3 - 1.082.964
-lligkili Olmayan Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 3 - 1.082.964
-Iligkili Taraflardan Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 3 - -
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.976.213 861.049
- Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar 1.976.213 861.049
Diger Borglar 3 69.908.875 14.077.025
- Iliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 3 69.908.875 14.077.025
- [liskili Taraflara Diger Borglar 3 - -
Ertelenmis Gelirler 3 3.607.384.403 1.414.897.584
- [liskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 3 2.751.790.590 54.540
- [liskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 3 855.593.813 1.414.843.044
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 26.602.676 -
OZKAYNAKLAR 5.109.971.939 5.397.079.291
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 5.109.722.653 5.397.079.291
Odenmis Sermaye 300.000.000 300.000.000
Kar Veya Zararda Yeniden Siniflanmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler
Veya (Giderler) (314.930) (463.958)
Yeniden Degerleme Ve Olciim Kazanclar: (Kayiplari)
Tanimlanmis Fayda Planlart Yeniden Olciim Kayiplar: (314.930) (463.958)
Kar Veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler
Veya (Giderler) - -
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 4.314.851 4.314.851
Ortak Kontrol Altindaki Isletmeler Arasindaki Islemlerin Etkileri 2.7 1.635.540.115 1.857.496.784
Gegmis Yillar Karlar1 / (Zararlari) 3.235.731.614 31.280.575

Net Donem Kari / (Zarari)

(65.548.997)

3.204.451.039

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

249.286

TOPLAM KAYNAKLAR

9.180.434.432

6.925.429.347

Ilisikteki dipnotlar, finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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5.2 GELIR TABLOSU

Sirketimizin 1 Ocak 2023 — 30 Eylil 2023 dénemi Konsolide Gelir Tablosu karsilastirmali olarak asagidaki

gibidir: (Tutarlar aksi belirtiilmedikge Tiirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Sinirh Simirh Siirh Simirh
Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Dipnot Gecmenmis Ge¢menmis Gecmemis Gecmenmis
1 Ocak — 1 Temmuz-30 1 Ocak- 1 Temmuz-
SURDURULEN FAALIYETLER 30 Eyliil 2023 Eyliil 2023 30 Eyliil 2022 30 Eyliil 2022
Hasilat - - - -
Satiglarin Maliyeti (-) - - - -
BRUT KAR / (ZARAR) - - - -
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) (148.982.828) (74.885.313) (25.792.178) (8.570.507)
Genel Yonetim Giderleri (-) (21.565.547) (7.557.465) (8.613.500) (2.744.201)
Yatirim Amagh Gayrimenkuller Deger Artislar - - - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 47.223.333 18.464.829 23.887.476 3.166.090
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (9.656.321) 471.274 (7.112.648) (6.201.402)
ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) (132.981.363) (63.506.675) (17.630.850) (14.350.020)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - - 49.120.000 (16.461.016)
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) - - - -
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar / Zararlarindaki Paylar - - - -
FINANSMAN GELIRI / (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI /
(ZARARI) (132.981.363) (63.506.675) 31.489.150 (30.811.036)
Finansal Gelirler 108.022.060 9.467.687 27.397.785 7.759.866
Finansal Giderler (-) (32.177.521) (13.705.833) (31.162.510) (10.275.654)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI / (ZARARI) (57.136.824) (67.744.821) 27.724.425 (33.326.824)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri) (8.417.887) (99.757) - -
Donem Vergi Gelir / (Gideri) - - - -
Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri) (8.417.887) (99.757) - -
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI / (ZARARI) (65.554.711) (67.844.578) 27.724.425 (33.326.824)
DONEM KARI / (ZARARI) (65.554.711) (67.844.578) 27.724.425 (33.326.824)
Dénem Kar / Zararmn Dagilim
Kontrol Giicii Olmayan Paylar (5.714) (5.714) - -
Ana Ortaklik Paylart (65.548.997) (67.838.864) 27.724.425 (33.326.824)
Pay Basina Kazang
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang (Zarar) 7 (0,218) (0,226) 0,243 0,168
DiGER KAPSAMLI GELiR KISMI
Kar veya Zararda Yeniden Simflandirilmayacaklar 149.028 606.778 (1.695) 3.016
Tammlanmis Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplarr) 149.028 606.778 (1.695) 3.016
Kar veya Zararda Yeniden Simiflandirilmayacaklar - -
Satilmaya Hazir Finansal Varliklarnin Yeniden Degerleme Kazanclart - -
DIGER KAPSAMLI GELIiR 149.028 606.778 (1.695) 3.016
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (65.405.683) (67.237.800) 27.722.730 (33.323.808)
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar (320.753) (320.753) - -
Ana Ortaklik Paylari (65.084.930) (66.917.047) 27.722.730 (33.323.808)

Ilisikteki dipnotlar, finansal tablolarin tamamlayici bir parcasidir.
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5.3 PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUM KONTROLU

Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri ilgili Diizenleme SY R 2023 31 Aralik 2022
(TL) (TL)
A | Para ve Sermaye Piyasasi Araglar 11I-48.1a sayili Teblig, Md.24/(b) 641.978.969 256.445.475
B | Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, 111-48.1a say1ili Teblig, Md.24/(a) 7.230.197.282 6.010.053.560
Gayrimenkule Dayal1 Haklar - -
C | Istirakler 11I-48.1a sayili Teblig, Md.24/(b) 230.968.058 -
Diger Varliklar 1.380.457.981 658.930.312
D | Toplam Varhklar (Aktif Toplami) I11-48.1a sayilt Teblig, Md.3/(k) 9.483.602.290 6.925.429.347
E | Finansal Borglar 111-48.1a sayili Teblig, Md.31 2.317.494 4.747.143
F | Diger Finansal Yikiimliliikler 111-48.1a sayili Teblig, Md.31 - -
G | Finansal Kiralama Borglar1 111-48.1a sayili Teblig, Md.31 46.536.072 38.662.174
H | iliskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan) 111-48.1a say1ili Teblig, Md.23/(f) 98.477.134 -
I | Ozkaynaklar 11I-48.1a sayili Teblig, Md.31 5.343.932.683 5.397.079.291
Diger Kaynaklar 3.992.338.907 1.484.940.739
D | Toplam Kaynaklar 111-48.1a sayili Teblig, Md.3/(k) 9.483.602.290 6.925.429.347
Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri S 30 Eyliil 2023 31 Aralik 2022
Ilgili Diizenleme
(TL) (TL)
Al | Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 Yillik 111-48.1a say1ili Teblig, Md.24/(b) -
Gayrimenkul Odemeleri I¢in Tutulan Kisim .
A2 | Vadeli/ Vadesiz/ Doviz 111-48.1a sayil Teblig, Md.24/(b) 641.978.969 262.864.459
A3 | Yabanci Sermaye Piyasasi Araglart 111-48.1a say1ili Teblig, Md.24/(d) - -
A4 | Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 111-48.1a say1li Teblig,Md.24/(d) - -
Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar
B2 | Atul Tutulan Arsa / Araziler 111-48.1a say1ili Teblig, Md.24/ (c) - -
C1 | Yabancr istirakler 111-48.1a say1ili Teblig,Md.24/(d) - -
C2 | isletmeci Sirkete istirakler 111-48.1a say1li Teblig, Md.28 - -
J | Gayrinakdi Krediler 111-48.1a say1ili Teblig, Md.31 - -
K | Uzerine proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait 111-48.1a say1ili Teblig, Md.22/e
olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri - -
p | Tek Bir Sirketteki Para Ve Sermaye Piyasast Araclart | 1y 4q 14 savils Teblig, Md.22/(1) 641.978.969 256.445.475
Yatirimlarmin Toplami
Asgari/
31
Arahk
Portfdy Sinirlamalari flgili Diizenleme Hesaplama Azami Oran | 30 Eyliil 2023 | 2022
1 | Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga
ait olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri 11I-48.1a say1l1 Teblig, Md.22/e Azami % 10 0,00% | 0,00%
2 | Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
projeler, gayrimenkule dayali haklar 111-48.1a say1l1 Teblig, Md.24/(a),(b) (B+A1)/D Asgari %51 76,24% | 86,78%
3 | Para ve sermaye piyasasi araglar ile igtirakler | 111-48.1a sayili Teblig, Md.24/(b) (A+C-A1)/D | Azami % 49 9,20% | 3,70%
4 | Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
projeler, gayrimenkule dayali haklar, istirakler,
sermaye piyasasi araglari 111-48.1a say1l1 Teblig, Md.24/(d) (A3+B1+C1)/D | Azami % 49 0,00% | 0,00%
5 | Atl tutulan arsa / araziler 111-48.1a say1l1 Teblig, Md.24/1(c) B2/D Azami % 20 0,00% | 0,00%
6 | Isletmeci Sirkete istirak 111-48.1a say1ili Teblig, Md.28/1(a) C2/D Azami % 10 0,00% | 0,00%
7 | Borglanma sinir1 111-48.1a say1li Teblig, Md.31 (E+F+G+H+J)/1 | Azami % 500 2,76% | 0,80%
8 | Vadeli / vadesiz TL / Déviz 111-48.1a say1ili Teblig, Md.22/b (A2-A1)/D Azami % 10 6,77% | 3,80%
Tek Bir Sirketteki Para Ve Sermaye Piyasasi
9 | Araglar1 Yatirimlariin Toplami 111-48.1a say1l1 Teblig, Md.22/(1) (L/D) Azami % 10 6,77% | 3,70%

30 Eyliil 2023 tarihi itibariyla “Portfoy Smirlamalarma Uyumun Kontrolii” baglikli dipnotta yer verilen bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1
“Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”nin 16. maddesi uyarmca finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler
niteliginde olup 28 Mayis 2013 tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi” ve 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: III, No: 48.1a sayili
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina Dair Tebligi” nin portfoy smnirlamalarma uyumun
kontroliine iliskin hiikiimleri ¢ergevesinde hazirlanmistir. Ayrica tablodaki bilgiler konsolide olmayan veriler oldugundan dolay1 konsolide
tablolarda yer alan bilgilerle 6rtiismeyebilir.
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6. HISSE SENEDI PERFORMANSINA iLiSKIN BILGILER

Sirketimizin halka arz tarihi itibariyle bugiine kadar olusan hisse grafigi asagidaki gibi olusmustur.
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