KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
iZAHNAME

Bu Izahname, Sermaye Piyasasi Kuralw’nea (Kurul) fpn 833000, tarihinde
onaylanmigtr,

OrtakhZimuzin ¢ikarilmis sermayesinin 60,000,000 TL’lik kisinini temsil eden 60.000.000
TL nominal degerli paylarin mevent tek ortak Sinpag Gayrimenkul Yatinim Ortakhg
A8, (“Sinpas GYO”) tarafindan halka arzina iliskin Izalinamedir,

Toplanan kesin talebin satiga sunulan pay miktarmn iki katr veya daha fazla olnas
halinde Sirket’imiz meveut tek ortagi Sinpag GYO’ya ait 1 TL nominal degerli 12.000.000
adet ve toplamda halka arz edilecek paylarm %20’sine tekabiil eden paylarm dagituma
tabi tutulacak toplam pay miktarma eklenmesi planlanmaktadie. Ek pay satignun
tamaminin gergeldesmesi halinde toplam 72,000,000 TL nominal degerli paym halka arz
gerceklesecelktir,

fzahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan Dbilgilerin dogru oldugunun Kurulea
tekeffiilii anlamma gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.
Ayrica halka arz edilecek paylarm fiyatinin belirlenmesinde Kurul’an herhangi bir
takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatwrim kararlar Izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilinesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhgimzin ve halka arzda satisa aracihilc edecek olan Halk Yatirim
Menkul Degerler A.S, ile Tiirkiye Kalkinma ve Yaturim Bankasi A.S.’nin smrastyla
wowsysinpaskizitbuli.com, www. halkvativinueonnir ve www. lalldnmacomn.tr  adresli
internet  siteleri ile Kamuyu Aydmlatma Platformu’nda (www.kap.org.ir)
yaymnlannugtir, Ayrica bagvuru yerlerinde incelemeye agik tutulmaktadir,

Sermaye Piyasasi Ianunu’nun (SPKn) 10’uncu maddesi uyarmea, izahnamede ve
N ]

Izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yamiltia ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararvlardan ihrager soromiudur. Zararm ihracerdan tazmin  edilememesi veya
edilemeyeceginin agikea belli olmas: halinde; halka arz edenler, ihraca aracihik eden lider
yetkili kurulug, varsa garantér ve ihragenun yénetim kurulu iiyeleri kusurlarma ve
durumun gerellerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi sl¢iide sorumludur.
Ancalg, izahnamenin diger lasmlary ile birlikte okundugu takdirde dzetin yanilticr, hatah
veya tutarsiz olmasi durumu harie olmalk iizere, sadece dzete bagh olaral ilgililere
herhangi bir_hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derccelendirme ve
degerleme kurulusian g!bl Iz':hnftmeyl olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlar lnzulaym % lumhl' da hazn]adlldau l'ﬂ]}Ol‘lald"l yer alan yanhs,
yamitier ve eksik bxig:le# -
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

Bu izahname, “diigiiniilmektedir”, “planlanmakiadu®, “hedeflenmektedir”, “tahmin
edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
agiklamalar icermektedir. Bu titr agiklamalar belirsizlik ve risk igermekte olup, sadece
fzahnamenin yaymn tarihindeki ongoriileri ve beldentileri gostermektedir. Birgok faktr,
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ihragemm  gelecege yonelik agiklamalarmu  dngériilenden ¢olk  daha farkh
sonuglanmasma yol agabilecektir,”
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KISALTMA VE TANIMLAR

1.Etap

2. Etap
3. Etap
4, Etap

Aracr Karumlar

A.S.
Alt Yiikleniciler

Ana Hissedar

Ana Miiteahhit/Ana
Yiiklenici/ Yilldeniei
Isas Stzlesme

Ana Yiiklenici
sozlesmesi

Anadolu Sinerji
Ari1 Finansal

Aquapark

AVM
Avro ve Euro
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Otel, Termal SPA, Aquapark, AVM ve Diger Ticari
Alanlar ile toplam ingaat alans 117.513 m? olan 26.640 adet
devreden olugan 555 Devre miilk hakkina konu baiimsiz
béliimden olugan kisim

Toplam ingaat alani 84.627 m® olan 40.896 adet devreden
olusan 852 adet Devre miilk hakkina konu bagimsiz
botiimden olugan kisim

Toplam ingaat alam 32.017 m? olan 80 adet Devre miilk
hakkina konu bagimsiz bolimden olusan On the Hills Villa
isimli kisim

Toplam ingaat alam 42.913 m? olan 180 adet Devre miilk
hakkina konu bagimsiz béliimden olusan Secret Valley
isimli kisim

Halk Yatiim, Kalkinma ve Yatiim Bankasi ve Ziraat
Yatirim’1 tfade eder,

Anonim Sirkeli

Ana Yiiklenicinin ingaatin yapilmasinda gérevlendirdigi alt
yiikleniciler

Sinpag Gayrimenku! Yatiim Ortakhigi A.S.

Anadolu Sinerji Ingaat Taahhiit ve Ticaret A.S.

Sirket’in 30.03.2021 tarihli ve 10298 sayils Ticaret Sicil

Gazetesi'nde ilan edilen esas sdzlesmesi

Sinpag GYO ile Anadolu Sinerji arasmnda 01.12.2019

tarihinde imzalanan ve 23.03,2021 tarihinde imzalanan

mutabakatla Sirket’e devredilen ingaat s6zlesmesi

Anadolu Sinerji Ingaat Taahhiit ve Ticaret A.S.

Ar Finansal Kiralama A.S.

Kizulbiik Projesi’nin 1. Etap plaminda yer alan ve iginde

macera parks da bulunan su parki

Projede yer alan aligveris merkezi

Avrupa Birligi’nin, Avrupa Ekonomik ve Parasal Birligi’ne

iliskin mevzuati kapsaminda, “Euro”yu resmi para birimi

olarak kabul eden Avrupa Birligi tiyesi devletlerin resmi

para birimi

Bat1 Ege Gayrimenkul Yatuum Ticaret A.S.

Bagimsiz Denetim Standartlar

2012/3141 sayili Bakanlar Kurulu Karari

Beyazkum Satig Pazarlama Isletme Hizmetleri A.S. g
1
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Dar Miikellef

Devre millk

Devre miilk Unitesi

Devre miilk Tapusu

Devre miilk Edimine
iliskin Finansal
Kiralama

Sozlesme/Finansal
ICGralama Sozlesmesi
Devre miilk Satis

Devre miilk Sizlesmeleri

Diger Ticari Alanlar

Dogal Mineraili Su

isletme Ruhsati
Etap/Etaplar

Genel Kurul
Grup/ Sinpas Grubu
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Tiirkiye’de yerlesik olmayan kigi ve kurumlarm o
Tiirkiye’de elde ettikleri kazang ve iratlar nedeniyle vergi
yitkitml{isti olmasi durumunu ifade eder.

Sirket’in kat miilkiyetine konu konut fonksiyonlu toplam
1.667 adet bagimsiz béliimde beher bagimsiz boltim igin 48
adet birer haftalile kullanim hakks ihdas eden, Devre miilk
devre tapusunda miindemig ayni hak

Kizlbitk Projesi’nde dort etap halinde toplam 1.667 adet
bagimsiz bsliimden olugan Devre miilk hakkma konu olan
her bir Devre miilk tnitesi

Beyanlar hanesinde Devre miilk hakk: kurnldugu belirtilen
Devre miilk tapusu

1. Etap 555 adet bagimsiz béliime isabet eden 26,640 adet
Devre miilkiin, miigterilere finansal kiralama yOntemiyle
satilmast i¢in Ar1 Finansal, Beyazkum ve Devre miilk satin
alan miigteri avasinda imzalanan Devre miilk Edimine
lliskin Finansal Kiralama Sézlesmesi

Devre miilkiin, Devre miilk Edinimine iliskin Finansal
Kiralama Sozlesmesi'nin imzalanmasiyla, tapu dewri
bilahare yapilacak tizere miisteriye satisi

Devre miilklerin ydnetimine iligkin, Ydénetim Plant’’nin
Devre miilklere yansitildit Devre millk malikleriyle
akdedilecek stzlesmeler

Sahilde ve ofel lobisinde restoran, kafe, su sporlart merkezi
gibi kiralamaya konu olabilecek ticari alanlar

Mugla Valiligi Yattrim Izleme ve Koordinasyon Bagkanlifi
tarafindan 20181003 ruhsat numaras: ile diizenlenen ve
12.07.2048 tarihine kadar gegerli olan Jeotermal Kaynaklar
ve Dogal Mineralli Sular [sletme Ruhsatt

1. Etap, 2. Etap, 3. Etap ve 4. Etaplardan olusan Proje
etaplari

Kizilblik GYO genel kurulunu ifade eder.

Sinpas Gayrimenkul Yatwum Ortakhign A.S., Kuzlbik
Gayrimenkul Yatumm Ortaklign A.S., Krezlkam Otel
Yonetimleri ve Hizmetleri A.S., Servet Gayrimenkul
Yatmm Ortaklifn A.S., Bogazi¢i Egitim Hizmetleri ve
Ticaret A.S., Gliney Marmaris Otel Yonetimleri ve
Hizmetleri A.S., Yapmek Yapr Mekanik ve Otomasyon
Endiistrisi Tic. A.S., Bati Ege Gayrimenkul Geligtirme ve

- 5% Yatrim Tie. AS., HA Uluslararast Yatwim Gaytimenkul
" Vingaat Enerji Ortakligi A.S., Prodek Mekan Tasartmi Proje

Dekorasyon Urtinleri Sanayi ve Tic. A.S., Kizalkum Otel
Yonetimleri ve Hizmetleri A.S., Dogu., Istanbul
A.S., Interser ) t
Servis ve Turizm Isletmeleri AT§IR$ @I
apil Granit et %’
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GSYH

GVK
GYO
GYO Tebligi

GYODER
GYY Elektrik
HA Uluslararasi

Halk Yatirnn
Halka Arz Edilen Paylar

Halka Arz Eden Pay
Sahibi

interser Dis Ticaret
Jeotermal

Jeotermal I aynak

A.§., Meg Enetji Elektrik Uretim Ltd. Sti., A Finansal
Kiralama A.$., Mikron-s Mikronize Mineral Endiistrisi
A.S., Millk Gayrimenkul Yatirun Damigmanhi A.S., Kat
Turizm Gayrimenkul Yatimlan ve isletme Tic. AS,
Beyazkum Satis Pazarlama [sletme Hizmetleri A.S., Sinpag
Holding A.$., GYY Elektrik Uretim A.S., Oswe Real
Estate GmbH ve Oswe Service GmbH’dan olugan sirketler
grubu,

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan ilan edilen Gayti Safi
Yurtigi Hasila

193 sayih Gelir Vergisi Kanunu

Gayrimenkul Yatiim Ortaklig

I11-48.1 sayilt Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iligkin
Esaslar Tebligi

Gayrimenkul ve Gayrimenkul Yatiim Ortaklij Dernegi
GYY Elektrik Uretim A.S.

HA Uluslararas1  Yatinm Gayrimenkul Ingaat Enerji
Ortaklign A.S.

Halk Yatiim Menkul Degetler A.S.

Sitket’in - gikarilmis  sermayesinin - 60.000.000 TL’lik
kistnim temsil eden Sirket ortag: Sinpag GYO’nun beheri
1,00 Tiivk Liras: deferinde olan 60.000.000 adet pay1
Sinpag GYO

Interser Dig Ticaret Servis ve Turizim Isletmeleri A.S.
Yerkabufunun gesitli  derinliklerinde birikmis 1sin
olugturdugu, kimyasallar iceren sicak su, buhar ve
gazlardir, Jeolermal enetji de bu jeotermal kaynaklardan ve
bunlarm olugturdugu enerjiden dogrudan veya dolayh
yollardan faydalanma

Jeotermal Kaynak Isletme Ruhsatina istinaden kullantlan
ve yerin detinliklerindeki kayaglar iginde birikmis olan si
enerjisinin - akigkanlarca  tasmarak  rezervuarlarda
depolanmast ile olusmus sicak su, buhar ve kury buhar
kaynag

At ‘fw*‘f}eoterm'ﬂ Kaynak Mugla Valiligi Yatirnm Izleme ve Koordinasyon Bagkanlig:
. §§Ietme Ruhsat tarafindan 20181003 ruhsat numarasi ile diizenlenen ve
’F’"\“\ =, _,‘ 12.07.2048 tarihine kadar gegerli olan Jeotermal Kaynaklar
ve Dogal Mineralli Sular Isletme Ruhsat
Kat Turizm Gayrimenkul Yatiimlar ve Isletme Tic, A.S.
Tiirkiye Kalkinma ve Yatirun Bankas: A, S "%‘,
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Kinlbiik GYO / Sivkei /
Ovtakhk / Ihraggn /
Kizilbiik

Kizilay

Konsorsiyum Liderleri

Konsorsiyum Uyesi
Kurul/SPIK

KVK

Lotus

m?

MEKK

Mikron-s

Otel

Oswe Real
Pay Fiyat
Personcl insan Kaynak
Bilgi islem Hizmet Alm
Stzlesmesi

Peker Emlak
Prodek

Proje/Krzilbiik Projesi

Proje Tamamlanma

Tarihi

Satig/Hizinet Stzlesmesi

3 ’v' ;} Ber maye Piyasasi

L'? %%r\ M@j/zuﬂtl

Kizilbiik Gayrimenkul Yatirim Orlakiign A.S.

Ttrkiye Kizilay Dernegi

Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. / Ttrkiye Kalkinma ve
Yatirim Bankasi A.8./ Ziraat Yatirim Menkul Degierler ALS
Madde 25.1.3.2°de kendisine atfedilen anlani ifade eder.
Sermaye Piyasas1 Kurulu

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
Metrekare

Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Mikron-s Mikronize Mineral Endiistrisi A.S,

Kizilbtik Projesinin 1. Etap planinda yer alan, 34.477 m2
alana sahip 205 odal otel manasina gelir.

Oswe Service GmbH

15,80 TL

Kizitbtik Gayrimenkul Yatiim Ortakhigi A.S. ile Sinpag
Holding A.S. arasinda 01.04.2021 tarihinde imzalanan
Sitket’e insan kaynaklar, personel ve bilgi islem
hizmetlerinin saglanmastna iligkin Personel Insan Kaynak
Bilgi Islem Hizmet Alun Sézlesmesi

Peker Emlak Ingaat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.

Prodek Mekén Tasarimu Proje Dekorasyon Urtinlert Sanayi
ve Ticaret A.S,

Mugla ili Marmaris ilgesinde 4 Etapta insa edilecek, Otel,
Termal SPA, Aquapark, AVM ve Diger Ticari Alanlar ve
Devre miilklerden olusan, karma kullanimli, “Maramris
Kizilbitk Thermal Wellness Resort” isimli gayrimenkul
geligtirme ve igletme projesini ifade eder.

Detaylart igbu Izahname’nin 7.1.1. boliimiinde belirtilen, 1.
Etap, 2, Etap, 3. Etap ve 4, Etap tamamlanma tarihlerinin
blittiniindi ifade eder.

Proje’de  bulunan bagimsiz  bollimlerin  tamanmunin
pazarlama ve satig hizmetlerinin tamamlanmasi yetkisinin
Beyazkum’a devredilmesini ve Beyazkum tarafindan
tiglined kigilere satilmasimi konu alan, Sinpas GYO ile
Beyazkum arasinda 07.01.2020 tarihinde akdedilen ve
01.042021 tarihli mutabakat ile Sirket'e devredilen
Satig/Hizmet Sozlesmesi’ni ifade eder,

6362 sayih Sermaye Piyasast Kanunu ve ikincil mevzuat

Servet Gayrimenkul Ya];n‘ilm Ortaklifir A.S. -
Sirket’in yénetim ve exmayc 1]151{&} i *&9&(& g&km&]ﬁ l@r:

 YRTIRIM BANKAS
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Sinpag Holding

Sinpas Kizilbiik
Theirmal Wellness
Resort Projesinde fmal
Edilecek Bagimsiz
Boliimierin Devie miilk
Clarak Finansal

Kiralama ile Satisina
Dair Tedariki Cerceve
Stzlesmesi veya Cergeve
Sozlesme

SMMM

SPK / Kurul

SPKn

Sirket Envanterinde
Kalan Devre miilk

Sirket Portfoyii
TAKPAS

Tam Miikellef
Termal
Termal SPA
Termal Sulax
Tda Hafriyat
Ticari Alanlar
Tres

TL
TMS/TFRS

NG ENE )0
N l, ©op
Fash fUS{D $ veya ABD Dolan

UK

Yeminli Mali Miisavir, / o, Al enitiCx
Y 1;mek apl Melcam}\Ve Olonﬂsy%ﬂﬂ@@éf% (Bl

077 10-3064-35 ovm{

Sinpas Holding Anonim Sirketi

Sinpas GYO ile Art Finansal ve Beyazkum arasindaki
10.01.2020 tarihli Marmaris Kizilbitk Thermal Wellness
Resort Projesinde Imal Edilecek Bagimsiz Béliumlerin
Devre miilk Olarak Finansal Kiralama ile Satigma Dair
Tedariki Cergeve Sézlesmesi ve Sinpas GYO tarafindan
23.03.2021 tarihinde imzalanan mutabakatla Sirket’e
devredilen sézlesme

Serbest Muhasebeci Mali Miisavir
Sermaye Piyasasi Kurulu

6362 sayili Sermaye Piyasas: Kanunu
inga edilen Devre miilklerden sattlmayip  Sirket
envanterinde tutulan ve Sitket'in miisterilere giinlilk,
haftalik veya daha uzun dénemlerle kiralanarak isletilecek
Devre miilkler.

Kizilbik GYO yatiim portfoyii ve gelecekte portfye
cklenecek malvarhigi ve haklart ifade eder,

Tapu ve Kadastro Paylasim Sistemi Modiilit

Tirkiye’de yerlegik bulunan kisi ve kurumlarin Ttirkiye
iginde ve disinda elde ettikleri kazang ve iratlar nedeniyle
vergi yitktimliisii olmasi durumunu ifade eder.

Jeotermal yeralt1 kaynagindan ¢ikan ve sicakligi 20 — 110
°C arasinda degisen dogial kaynak sulars

Kazilbtik Projesinin 1. Etap planinda yer alan termal tesisi
ieren Termal SPA merkezi manasina gelir.

Igerisinde viicuda faydas: olan gesitli mineralleri, tuz ve
radyoaktif maddeleri barindiran sifali sular

Tda Hafriyat Ingaat Nakliye Madencilik Sanayi ve Ticaret
Ltd. Sti.

Krailbiik Projesinin 1. Etap planinda yer alan AVM ve digier
ticari alanlar manasina gelir.

Tres Mimarhk Ingaat Sanayi ve Ticaret Lid. Sti.

Tiirk Liras:

Tirkiye Muhasebe Standartlari ve Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlar

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu

Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

Tiirkiye Istatistik Kurumu

Uluslararast Finansal Raporlama Standartlar .

Aumerika Birlegik Devletleri’nin resmj pata birini
‘I LRI E I{%I(INM VE
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Yildiz Pazar

Yonetim Kurulu
Yonetim Plan

Yurt i¢i Bireysel
Yahrmmcilar

Yurt Diss Kurumsal
Yatmmalar

Borsa’ya ilk kotasyonda halka arz edilen kisminin piyasa
degeri 300 milyon TL ve tizeri olan paylarm islem gorecegi
pazari ifade eder.

Krzilbiik GYO yonetim kurulunu ifade eder,

Proje i¢in hazirlanacak ve kat irtifaks tesisi agamasinda
ilgili tapuya verilecek karma kullammli projeye uygun
toplu yapt yénetim planint ifade eder,

Kuzey Kibns Tiirk Cumhuriyeti vatandaglan ile yurt
disinda is¢i, serbest meslek ve miistakil is sahipleri dahil
Turkiye’de ikametgah sahibi gergek ve tiizel kisiler ile
yerlesimek niyeti ile bir takvim yili igerisinde Ttirkiye’de
devamls 180 giinden fazla oturanlart ve Madde 25.1.3.2*de
tanimlanan  Kurumsal Yatuimeilar disinda kalan tiim
gergek ve tiizel kisileri ifade eder.

Ttk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili
Karar’la tammlanan yurt disinda yerlesik olan, araci
kurumlar, bankalar, portfoy yonetim sirketleri, kolektif
yatrmm  kuraluslarr, emeklilik yatmm fonlars, sigorta
sitketleri, ipotek finansman kuruluslari, varlik ySnetim
sitketleri ile bunlara muadil yurt disinda yerlesik
kuruluglar, emekli ve yardim sandiklari ve vakiflar ile
Diinya Bankasi ve Avrupa Imar ve Kalkmma Bankas:
(EBRD) gibi uluslararasi kuruluslari ifade eder.
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I. BORSA GORUSU:
Borsa Istanbul’un, Kurul’a génderilen 29,06.2021 tarihli gériis yazisinda, diger hususlarmn
yanl sira;

1) Sirket paylarimin halka arzi sonrasinda Gayrimenkul Yatmim Ortakliklarina [liskin
Esaslar Tebligi’nin 12. maddesi uyarinca paylarin Borsa Kotuna alinmasi icin Kurnl’dan
almacak belgenin Borsa’ya iletilmesi halinde Kotasyon Yénergesi’nin 12. maddesi
gergevesinde Sirket paylarmin Yildiz Pazar’da islem gérebilecepi,

2) Sirket hakkinda hazirlanan hukuk¢u raporunun izahnamenin ekinde yer almasmin
yararlt olacag:

ifadelerine yer verilmistir.

Isbu Borsa Istanbul A.S, goriisii, Borsa Istanbul A.8. nin verecedi karara doniik herhangi bir
taahhilt ya da baglayicilik olugturmamak sartyla, sadece SPK’nn gériig talebine cevap
vermek amactyla sl olmak lizere meveut bilgi ve belgeler dikkate alinarak hazirlanmigtir,
Isbu Borsa Istanbul A.S. gorisiine dayantlarak almacak kararlar sonucu dogabilecek zararlar
nedeniyle Borsa Istanbul A.$.’nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.,
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1L DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:
Yolctur,
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1. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU Y{KLENEN KiSiLER

Bu izahname ve ekierinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bhilgiler ¢er¢evesinde,
gergege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamimi degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi igin her tiirli makul 8zenin gésterilmis oldugunu beyan ederiz.

Ihrage Sorumlu Oldugu Kisim:
KIZILBUK GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Yetkilisi y

Avni Celil Alimet Celik [ZAHNAMENIN
‘ __Yinetim-Kur. Bsk, TAMAMI

ili

| B

S A5
s
0

i

Halka Arz Eden Sorumlu Oldugu Kisun:
SINPAS GAYRIMENKUL
VATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yetkilisi
Avni Celik \ Ahmet Celilc IZAHNAMENIN
Yinetim Kurolu \?{j /. Yon et im Kur. Bsk. TAMAMI

05/07/2021

Halka Arza Aractik Eden Yetkig Kurulug Sorumlu Olduga Kisim:

HALK YATIRIM MENKUL DEG I fﬁR A.S.
Yetkilisi VX

Zafer Mustaf Hyr n::@‘abuiut IZAHNAMENIN
idji %;@0 iidiiy TAMAMI
AT \;3

oizla
Mii j
H rdimaesy
H{‘;}\'JI\
05/07/2021%  \ '\

N

Halka Arza Aracihk Eden Yetkili Kurulus Sorumin Oldugu Kisim:
TURKIYE KALKINMA VE YATIRIM
BANKASI A.S.

Yetkilisi
Dilan Pamir Secil Krzalkaya Yildiz IZAHNAMENIN
MdEH RKIVE KALKI ?ﬁam Miidiir TAMAMI
ATIRIVE BANKAB! AGrduhost
- ﬁ%w Mah. Dr, Adnan Bily (ieddaniz Cadl, / }%}ﬂ“""“‘ L tin,

. ! ani “
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Konsorsiynm Eg Liderj
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER AS,
. Yetkilisi

Sorumlu Oldugu Kisim:

E. Tijen Kandepiit™ 22T L GGHAR Turan IZAHNAMENIN
Yometicl |y el raciel Miidiir TAMAMI
i i i=¥ardimaes:
. 2 13 UL 010 4594
prz / v

Izahnamenin bir parcast olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim
bilgiler cergevesinde, ger¢ege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlammi degistivecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi icin her titrlii makul $zenin gisterilmis oldugunu

beyan ederiz.

imzal sorumbuluk beyanlari Izahname ekinde yer almaktadir,

i1gili Denetim Raporlarim Hazirlayan
Kurulug

Sorumlu Oldugu Kisim:

Giiveli Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimnsiz
Denetim Hizmetleri A.S.

Tiilin EROL
Sorumlu Denetgi

31.03,2021 tarihli finansal
tablolar ve ilgili bagimsiz
denctim raporlary

Ilgili Degerleme Raporlarim Hazirlayan
Kurulus

Sorumlu Oldugu Kisim:

Lotus Gayrimenkul Degerleme
ve Damsmanhk A.S.

M. Kwvang KILVAN
Sorumlu Degerleme Uzmam

10 Aralik 2020, 5 Mayis 2021 ve
27 Mayis 2021 tarihli ilgili
gayrimenkul degerleme
raporlar
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2. 0ZET

A—GIRIS VE UYARILAR

Bas

ik

a5 w

Agiklama Yiikiimliiliigii

Al Giris ve uyarilar

Bu ézet izahnameye giris olarak okunmahdiy.,
Sermaye piyasasi araglarma iliskin yatuun
kararlart izahnamenin bir biitiin  olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir,
Izahnamede yer alan bilgilere iligkin
iddialarm mahkemeye tagmmas durumunda,
davacr yaturimen, halka arzin gerceklestigi
iilkenin yasal diizenlemeleri ¢ercevesinde,
izahnamenin evirisine iligkin maliyetlere
yasal siirecler baglatilmadan nce katlanmalk
zorunda kalabilir.

Ozete bagh olarak (¢evirisi dahil olmal iizere)
ilgililerin hukuki sorumluluguna ancak Szetin
izahnamenin  diger lkisimlar ile birlikte
okundufu takdirde yamitics, hatall veya
tutarsiz olmas1 veya yatirimeillarm yatirum
kararmm vermesine yardimer olacak tnemli
bilgileri saglamamas: durumunda gidilir,

unvam ve isletme ach

A2 [zahnamenin sonraki Izalhnamenin tekrar kullanmmni giindeme getirecek
kullanimma iliskin herhangi bir husus stz konusu degildir.
bilgi
B—IHRACCI
B.1 Ihragemm ticaret Ticaret Unvan: Kizilbik Gayrimenkul Yatirim

Ortakligt Anonim Sirketi

Isletme Ady: isletme adi bulunmamaktadir,

B.2 Thragemin

TR}

PP i mevzuat,
427w ,E,.@j’ T filke ve adresi

statiisii, tabi oldugu

hulcuki

kuruldugu

Hukuki Anonim Sirket
Statitsii

Tabi T.C, Kanunlar
Oldugu

Mevzuat

Kuruldugu | Tirkiye
Ulke

Advresi Begiktag [stanbul

Kayith Dikilitag Mh. Yenidogan Sk, Sinpag
Merkezinin | Genel Miidiirlik Blok, No:36/1

ig:erec
llu aqi:

Sirket Sinpas GYQ nun T r(ﬁﬁ
Karwlimustur, B 4bolun
Thelmal Weku
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faaliyetlerinin ve gelistirildigi Mugla [, Marmaris licesi, Iemeler
faaliyetlerine etki Mahallesi’nde bulunan 1598 ve 2518 npumarali

eden onemli parseller ilgili diger varlik ve yiikiimliliiklerle
faktorlerin tanmu ile bitlikte Sinpag GYO tarafindan Kizilbiik GYO’ya
faaliyet  gisterilen devredilmistir. Kismi bslimme suretiyle devredilen
selktorler/pazarlar varlik ve yliktimliliklerin net kayith degeri
haklanda bilgi 230.498.169 TL olup, Sinpas GYO ayrica Kizilbiik

GYO’ya 9.501.830,68 TL tutarinda da nakit sermaye
koymus ve boylece Kizilbtik GYO 240.000.000 TL
setmayeli olarak kurulmugtur. Istirak modeliyle
gerceklesen bu kismi béliinme neticesinde Kizilbiik
GYO’nun sermayesini temsil eden paylarm famami
Sinpag GYO tarafindan iktisap edilmistir.

Sirket'in  faaliyet alanlart Sermaye Piyasasi
Kurslw'mun - Gayrimenkul Yatiim  Ortakliklarina
iliskin diizenlemelerinde yazilr amag ve konular ile
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal
sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine
ve gayrimenkullere dayali haklara  yatinm
yapmaktir,

Kiztlbiik GYO; ticari gayrimenkul, AVM ve
perakende sektori, turizm ve otel sektérii, konut
sckiriint  de iginde barindiran  gayrimenkul
sektdriinde faaliyet gostermekte olup, bu sektbrlere
iligkin kisa bilgiler asagida verilmistir:

Gayrimenkul Sektérii

Gayrimenkul sekttril ticari gayrimenkul, AVM ve
perakende sektoril, turizm ve otel sektérii, konut
sektortinii de iginde bardman, {ilke ekonomisinin
lokomotit' sektdrlerinden biridir. Sektérin, GSYH
igindeki payi %6,2 olmakla birlikte, birgok alt sektér
tizerinde dogrudan ve dolayl etkileri bulunmaktadir.

Turizm Sektori

Covid-19  pandemisi tim sektdrleri  etkilemis
olmakla birlikte turizm sektorii etkiyi en fazla
hisseden sektbrlerden olmustur. Mart 2020 itibariyla
diinya genelinde otelcilik sektdriinde  doluluk
oranlarmda ve gelitlerde diigtis yasanmistir,

Tiirkiye Otel Sektorii

Tiwkiye genelinde 2020 yih itibaryla igletme belgeli
otellerin toplam say1si 4.218 olup toplam oda sayisi
487.386°dur, P1OJe nin konumlu oldugu Mugla ili ve

Tiirkiye geneli igin 1§1¢t e ve ( irun  be I1
tesislerin  dgglim é‘ﬁNlWA_
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Termal Oteller:

Tiikiye genelinde 90 adet termal ofel faaliyet
gostermekte olup bunlarm yaklasik %39y Ege
Bélgesi’nde  bulunmaktadir. Toplam oda sayisi
bakimindan da Ege Bolgesi'ndeki termal oteller
Tirkiye genelinden yaklasik %57 pay almaktadir.
Bununla birlikte, 2020 yils itibariyla  Tiirkiye
genelinde 3.270 odalt 19 termal otel yatirim
asamasindadar,

Devre Miilk ve Devre Tatil Sektorii

1960’ yillarda Isvigre’de dogan ve 1970 yillar ile
ABD’de yaygmlasan Devie miilk tatil sistemine
ozellikle Disney, Hilton, Hyatt, Marrioft ve
Wyndham gibi global otellerin dahil olmas: ile
birlikte giintimiizde seyahat ve turizm sektdriiniin en
hizli btiyilyen trendleri arasina girmistir. Devre miilk
tatil sisteminin sunnius oldugu uzun siireli miilkiyet
hakk: yaninda daha fazla mahremiyet ve duisiik
maliyetli tatil imkan saglamas: nedeniyle tatilcilere
tarafindan tercih edilmektedir.

AVM Sektorit

TUIK verilerine gore Tiirkiye perakende ticaret
haemi  gectigimiz 10 yilda yillik ortalama %35
artarken perakende cirosu ise aym dénemde vaklagik
%14,5 oraninda bir artis kaydetmistir. Bu bilyiimede
Turkiye'nin gérece geng bir niifusa sahip olmasi,
kentlegme, satin alma gilciindeki iyilesmeler ve
degisen tliketici davranislar etkili olmustur,

Aligveris Metkezleri ve Yatinmeilan Dernegi
veriletine pgdre, aligveris merkezi sayist 2000°1i
yllarda Inzla artarak 2010 yilinda 229, 2020 yih
sonu itibariyla 447°ye ulagnustir. Buna paralel olarak
toplam kiralanabilir alan son 10 yilda %108 artarak
3,6 milyon m? seviyesine ulagmistir,

Gayrimenkul Yatirnm Ortakligr Seltorii

GYO, miinhasiran  gayrimenluller, gayrimenkul
projeleri, gayrimenkule dayali haklar ile altyapi
yalnm ve hizmetlerinden olugan portfgyti isletmek
amaciyla paylarim ihrag etmek iizere kurulan
sermaye piyasasi kurumudur. .

Ulkemizde dayrimenkul  yatirm
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Tebligi  (111-48.1) ile  diizenlenmisti. Bu
diizenlemeler dogrultusunda GYO’lar kurumsal
yonetim ilkelerine uyumlu, seffaf yonetim yapisina
sahip kurumlar haline getirilmistir,

Borsa [stanbul’da 31.03.2021 itibartyla 33 adet GYO
islem  gormektedir. GYO'larin  genellikle gelir
yapilarinin - gesitlendiritmesine imkan saglayacak
sekilde; aligveris merkezi, konut, ofis, otel, depo,
devre miilk, otogar ve benzeri alanlarda yatirimlari
oldufu sz  konusu GYO’lar tarafindan
raporlanmaktadir.

Séz Lkomusu GYO’larmn toplam piyasa degeri
31.03.2021 tarihi itibartyla 57,75 milyar TL olup
toplam Net Aktf Degeri toplanu 69,45 milyar
TL’dir. Bu rakamlara gére Borsa Istanbul’daki
GYO’lar, portfoylerinde bulunan varliklarinm cesitli
degerleme ydntemlerine gére hesaplanmis degerine
gore, %17 iskontolu olarak istem gérmektedir. GYOQ
sektériinde 6nemli bir paya sahip olan Emlak Konut
GYO’nun hesaplamalara dahil edilmedigi durumda,
31.03.2021 tarihi itibariyla GYO’larin %8 primli
olarak islem gordiigii sonucu ortaya gikmaktadr.

B.4a ihraceiyr ve faaliyet
gosterdigi  sektorii
etkileyen onemli en
son egilimler
haklanda bilgi

Sirket, halihazirda Kizilbiik Projesi’nde yer alan
Devre miilklerin  6n  satislarim ~ stirdiirmektedir.
Satiglarin bagladigr tarihten bugtine talebe ve tiretim
maliyetlerine (2021 yili itibariyla stollara aylik
olarak UFE maliyeti yansttilmaktadir) bagh olarak
Devre miilk satig fiyatlarinda toplamda yaklasik %65
fiyat artist yapabilmigtir, Sirket'in fiyat ve ddeme
konusunda gdsterdigi stk ve tutarl politika tiiketici
tarafindan  glivenilir  ve  stirdtiriilebilir  kabul
edilmekte, bu gergevede tiiketicilerin  gesitli
ddnemlerde yatirim yapma motivasyonuna olumtu
etki etmektedir. Tiiketicinin artan ve devam eden
talebi Sirke’in fiyat ve &deme konusundaki
istikrarim tegvik etmektedir,

Difer yandan son dénemde emtia fiyatlarinda,
enflasyon ve doviz kurlarinda yasanan gelismeler
ingaat, turizm ve bu sektdrlere bagli hizmet ve diger
tretim maliyetlerini ciddi 6lgiide artmus  ve
gozlenen trend fiyatlarm ve maliyetlerin artacagt
ybndedir. Sirket, artan malivetleri, kontrollti tiretim
maliyet yonetimi ve yukanda bahsedilen ?fu
tiyatlama politikastyla dengeli bir sekild@takip oft
ve karlilig kgum\a gldiisitplendee ﬁ’éM'd:ﬁ
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smirl miktarda arz edilen gayrimenkul projelerine
yatirim  yapma yonlinde motive etmektedir. By
baglamda ulagilabilic ve kolay &denebilir fiyat
politikastyla Kizilbilk Projesi tiiketiciler icin
portfdylerine koyabilecekleri énemli bir yatirim
enstrlimam  olmanm  yami  swa  ekonomik  ve
stirdiirtilebilir tatil igin de 6nemli bir alternatif olarak
degerlendirilmektedir.

B.S I:':]’af"'"m_l (Ia.hil Sirket, Sinpas GYO’nun %100 oraninda bagh
oldugu g up ve grup ortaklig1 olup, Sinpas Grubw’na dahildir,
igindeki yeri

B.6 Sermayedeki  veya

toplam oy hakila
icindeki paylar
dogrudan veya

dolayh olarak %5 ve
fazlas1 olan Kkisilerin
isimleri/unvanlar: ile
her  birvinin  pay

sahipligi  hakkmnda
bilgi
Ihragemm hakim

ortaklavimin farkh oy
haklarma sahip olup
olmadiklar:
hakkmda bilgi

Varsa dogrudan veya

dolayh olarak
ihraceinmm  yonetim

hakimiyetine  sahip
olanlarm  ya  da

ihrageiy kontrol
edenlerin
isimleri/unvanlar ile
bu Lkoutroliin
kaynags  hakkinda
bilgi

Sirket’te dogrudan pay sahipligine iliskin bilgiler
asagidaki gibidir:

Ortagm Adi- | Grubu (TL) (%)
Soyadv/Unva
11

Sinpag GYO | A

1.000.000 0,42

Sinpag GYO | B 239.000.000 99,58
Toplam 240.000.000 100,0

Sirket esas sdzlegmesinin “Yénetim Kurulu Secimi”
baslikls 16, Maddesi uyarmmca A Grubu paylarin
yonetim kurulu tiyelerinin segiminde aday gosterme
imtiyazi vardir. Yénetim kurulu tiyelerinin tamami A
Grubu pay sahiplerinin gésterdigi adaylar arasmdan
olmak tizere, genel kurul tarafindan segilir. A Grubu
pay sahibi olarak Sinpag GYO ihragein yonetim
hakimiyetine sahiptir.

Sinpas GYO nun ortaklik yapis: asagidaki gibidir:

Ortagm  Adi- | Grubu (TL) (%)
Soyad/Unyan
1
Awvni Celik 10,950,943 {,25
Avni Celik B 64.070.506 7,34
Avni Celik C 384.379.002 44,02
Alimet Cetik B 9.855.848 113
Almet Celik C 29.856.002 342
Sinpas GYO | C 104.751.330 2,00
Art Vinansal | € 86964642 7 [1996
Kiralama A.S. .| / . /
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[Foplam | | 873193432 | 100,00_|

Sinpas GYO’nun csas szlesmesinin  “Yonetim
Kurulu ve Gérev Siiresi” bashklt 13, Maddesi
uyarinca A ve B grubu paylarn yénetim kurulu
iyeletinin se¢iminde aday gésterme imtiyazi vardur.
Yonetim kurulu tiyelerinin 4 adedi A Grubu pay
sahipletinin gogunlukla gésterdigi adaylar arasindan
olmak tizere, genel kurul tarafindan seilir, Yonetim
kurulu {iyelerinin 2 adedi sermaye piyasast
mevzuatinm Sngdrdigit bagimsizhikla ilgili esaslara
uyulmas: kaydiyla B Grubu pay sahiplerinin
cofunlukla gosterdigi adaylar arasindan olmak
tzere, genel kurul tarafindan segilir.

A Grubu pay sahibi olarak Avni Celik, Sinpas
GYO’nun yonetim hakimiyetine sahiptir, Sinpag
GYOnun Kizilbikk GYO’nun yénetim hakimiyetine
sahip olmast dolayisiyla, Avni Celik Kizilbiik
GYO’nun da yénetim hakimiyetine sahiptir.

B.7 Secilmis finansal
bilgiler ile ihragginin
finansal durumunda

31.03.2021 tarihli bagimsiz denetim raporu ile isbu
Izahname tarihi arasmdaki en @nemli degisikiik
Beyazkum’dan aktarilan Ertelenmis Gelirler’de

ve larmd faaliyet (avans) gergeklesmis olup Beyazkum tarafindan
SoHugiarmda gerceklegtirilen Proje’ye iliskin sézlesme tutarlari,
meydana gelen

satilan Devre miilk Unitesi (devr esi) ve gergeklesen

dnemli degisiklilder avans tahsilatlarr agagidaki tabloda gosterilmistir:

01.04.2021 tarihi ile Izahname tarihi arasinda
gergeklesen Ertelenmis  Gelir Tutan  asagidaki

gibidir,
Sozlesme Tutarr | Devre miilk Satis Gergeltlegen
' Adeti Avans Tahsilati
78.720.377 TL 921 Adet 29.433.700 TL

Sitket, Sinpas GYO’nun kismi bdliinmesi suretiyle
kuralmustur, Bu béliinme ile “Marmaris Kizilbiik
Thermal Wellness Resort” isimli Kizilbiik Projesinin
geligtirildigi Mugla {li, Marmaris Ilgesi, Igmeler
Mahallesi’nde bulunan 1598 ve 2518 numaralt
parseller, ilgili diger varhk ve yikiimliliklerle
birlikte Sinpag GYO {arafindan Kizilbik GYO’ ya
devredilmistir, Kismi béliinme suretiyle dewedlfcn

varlik ve yiiktimliliklerin  net kayith degeri
230,498,169 TL fup, Sinpag GYO ayri Q\Iﬁ uk
GYO’ya 9.501, 8;0 68 TL tutmq@a\ﬂﬁ\ “ P
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sitket Projede geligtirilmekte olan Devre miilk
Unitelerinin satilmast, otel, ticari alanlar ve diger
ortak alanlarmn ise kiraya verilerek bunlardan kira
geliri elde edilmesi planlanmaktadir. Bu itibarla
Sirket sz konusu yatimmin Devre millk Unitelerine
isabet eden kismim mali tablolarinda stok olarak
izlerken, kira geliri elde etmek iizere geligtivilen
bdliimlere isabet eden kismmi ise yatmim amagli
gayrimenkul olarak takip etmektedir. Sirket’in
meveut durumda bagka bir yatirinu bulunmamakta
olup, mali tablolardaki stok ve yatulm amach
gayrimenkullerin tamam1 s6z konusu projeye aittir.

[Igili muhasebe standartlar uyarinca imali tablolarda
stoklar alis maliyeti (28.665.300 TL) ile ve yatirim
amagh gayummﬂ{ullel ise gergefie uygun degeri
(2.073.308.253 TL) ile raporlanmaktadir. Agthigta
yatwim amagli payrimenkullerin alis maliyeti ile
gergefe uygun  defieri arasindaki  fark  olan
1.857.496.784 TL ise, 6zsermaye altinda “Ortak
Kontrol Altindaki fsletmeler Arasmdaki Islemlerin
Etkileri” olarak smflanmistrr.

Projede yer alan Devre miitklerin 6n satiglarina
baslanmis olup, Sirket bu satiglardan yapmis oldugu
avans niteligindeki tahsilatlan (76.822.514 TL)
“Ertelenmis  Gelitlet” olarak  siniflamaktadir.
Proje’nin miilkiyetinin Kizilbitk GYO’ya gecmesi
ile birlikte s6z konusu avanslar ve ilgili miigleri
stzlegmelerinin de Sinpas GYO tarafindan Kizilbiik
GYO’ya devredilmesi gerekmektedir, 31.03.2021
tarihi itibarryla alman avanslarin bir kisminmn devri
hentiz  gergeklesmediginden, 31.03.2021 tarihi
itibariyla  Kizilbik GYO'nun Sinpas GYO’dan
56.597.224 TL tutarmda alacag: 14.06.2021
tarihinde Sirket’e ddenmistir.

Sitke’in 30.03.2021 tarihinde kurulmus olmas:
sebebiyle ara dénem sonu olan 31.03.2021 tarihine
kadar gegen bir gtinliik stirede kurulug ve pazarlama
giderleri dignda gelir tablosuna yansiyan bir tutar

olmamistir,
Secilmig onemli Sirket’in proforma finansal blgileri
proforma  finansal bulunmamaktadir, A .
bilgiler Q } e
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B. 11 Thragemin isletme Sitket’in kendi degerlendirmesine gore, Sirket’in
sermayesinin mevent meveut yiikttmlitiliiklerini  karstlamak icin yeterh
yiikiimliiliiklerini igletme sermayesi bulunmaktadyr,
kargilayamamasi
C—SERMAYE PIVASASI ARACI
C1 ihrag edilecek Sitket'in sermayesini temsil eden paylar, A ve B
ve/veya borsada Grubu paylardan olugmaktadir, A Grubu paylar,
islem gbrecek imtiyazli paylardu.
sermaye piyasasi
arachun menkul B Grubu hamiline ve her biri 1 TL nominal degerde
kiymet  tanmimmlama toplam ek satig hari¢ 60.000.000 TIL tutarinda
numarasi (ISIN) 60.000.000 adet imtiyazsiz pay ek salig dahil
dahil tiir ve edilmesi  durumunda  72.000,000 TL tutarinda
gruplarma iligkin 72.000.000 adet Ortak satigt yoluyla halka arz
bilgi edilecektir. Halka arz edilecek by paylarm grup pay
sayisina orant ek satig harig %25, 1 olup, sermayeye
orani ise %25°tir, ek satis dahil edilmesi durumunda
ise grup pay sayisina oran %69,58 sermayeye oran
ise %30°dur.
[hrag edilecek paylarin ISIN numaras: SPK. onayintn
ardindan temin edilecektir.
C.2 Sermaye piyasasi ihrag edilecek paylar Ttrk Lirast cinsinden ihrag
aracinin ihrae edilecektir,
edilecegi para birimi
C3 Ihrag edilmis  ve Sitket’in meveut ¢ikartlnmg sermayesi 240,000.000
bedelleri  tamamen TL olup, her bir payin nominal degeri 1,00 TL dir
ddenmis pay sayisi ile ve sermayesinin tamam Sdenmistir,
varsa  bedeli  tam
ddenmemis pay sayisi
Her bir paym
nominal degeri
Sermaye piyasasi Satrg1 yapilacak paylar ilgili mevzuat uyarmea pay
aracmm  sagladifn sahiplerine asagidaki haklars saglamaktadr, )
hftk!ar hakkmda e Kardan Pay Alma Haklg TORKINE KA LKINE
bilgi e Ortakhtltan Ayrilma Hakla YATIR LEAN (ﬁﬁ\? LG
¢ Satma Halkl Saray Mahs %ﬁz gﬁ}(&
LN

0:10
Tasfiyeden Pay Alma Haldq C?)?
Bedelsiz Pay Edinnie Haklq
® Yeni Pay Alma Hakla
Genel Kurula Pavet ve Katilma Hakla
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Oy Hakla
Bilgi Alma ve inceleme Hakla
iptal Davaa Ag¢ma Hakla

@

e Azmhk Haklar
e Ozel Denetim fsteme Hakia
¢ Genel Kurul’da Miizakerelere Katihma Hakla
C.5 Sermaye piyasasi Halka arz edilecek paylar tizerinde, paylarin devir ve
aracinm  devir ve tedaviilinti kisitlayici veya pay sahibinin haklarim
tedaviiliinii kisitlayie kullanmasina engel olacak herhangi bir kayit
hususlar  hakkmda bulunmamaktadr,
bilgi
C.6 Halka arz edilen Halka Arz Edilen Paylarm Borsa Istanbul’un ilgili
sermaye piyasasi pazarinda iglem gdrmesi i¢in Kotasyon Yénergesi
araglarmm borsada uyarinca 04.06.2021 tarihinde bagvuru yapilmistie,
islem gormesi igin Halka Arz Edilen Paylain BIAS’ta islem
basvuru yapilip gorebilmesi, BIAS mevzuatmm ilgili  hikiinleri
yapilmadif veya ergevesinde BIAS Yénetim Kurulu’nun kararma
yapihp baglidir.
yapilmayacagi
hususu  ile islem
goriilecek pazara
iliskin bilgi
C.7 Kar dagitim Sirket'in kér dagium esaslar, Esas Sézlesme’nin
politikas1 hakkmnda Karmm Tespiti ve Dagitimi  bashiklh  33’Unci
bilgi maddesinde diizenlenmigtir. Buna gére, Sirket kér

tespiti ve dafitimt konusunda TTK ve sermaye
piyasasi mevzuatt hilkkiimlerine uygun hareket eder.
Sermaye piyasast mevzuat! gercevesinde borsada
islem go6ren halka agik ortakhiklarm herhangi bir kar
dagitim1 yapma zorunlulugu bulunmamaktadir ve
kar dagitim esaslart  kér dagiim  politikasi
cergevesinde belirlenmektedir,

Bu gergevede, Sirket yonetim kurulu 05.04,2021
tarih ve 2021/5 sayilt karart ile Sirket’in kar dagitim
politikasmi belitlemistir.

Sirket’in Kar Payr Dagitin Politikasi 05.04.2021
tatihii 5 sayth Yénetim Kurulu toplantisinda
oybirligi ile kabul edilmigtir, Sirket’in kar pay:

dagitim  politikasy, www sinpaskizilbuk.com adl
kurumsal internet sitesinde ilan edilmistir.
N 2 D—RISKLER W)
{hragemm faaliyetler ine ilig)
Sirket 'in meveut pr ojesi | b5 apint
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sektore iliskin 6nemti
risk faktirleri
haklkmda bilgi

tamamlanamayabiliv veyu isletmeye
alinamayabilir,

Sirket’in meveut portfoyiinde yogunlasma riski
meveutiur,

sirket 'in Kizibitk Projesinin tamamlanmasi veyu
faaliyete baglamas: gecikebilir.

Proje sang, kivalama ve igletime sathasinda
basarii olamayabilir,

Proje’nin ingaat maliyeti biitgelenen maliyeti
asabilir,

Sirket  Projeyi  finanse  etmek igin  meveut
kaynaklarinin - yam  swra  finansman  bulmak
zorunda kalabiliv, diledigi kosullarda finansman
bulmast minmkiin olmayabilir.

girket'in iliskili tavaflarivla yapugi islemlerden
kaynaklanan riskier

Art Finansal veya Beyazkum malvarliginin
alacakhlarinca  haczi, iflas taleplerine  konu
olmasi  halinde  Sirket  Devre  milk saftg
bedellerinin bir lnsmni tahsil edemeyebilir,
Satilan  Devre  miilklerdeki aviplardan  ve
kusurlardan sorumiuluk.

Devre  millk  satglarmdan  elde  edilecek
tahsilatlarda gecikme yasamast mali durumuny
olumsuz ethileyebilir,

Alacaklarr Sirket’in bolinme islemi ile devraldhgr
malvarliging iliskin olan  kigiler  alacakiarm
Sirket 'ten talep edebilir,

Sirket'in Projesi yapim asamasmda oldugundan,
gelecekieki  basarisi  bilinmemekte, gegmisten
gelen  kwyaslanabiliv bir gelir  akigt
bulunmamakiadmr Proje’nin isletine
asamasindaki basarist da kira ve isletme gelirinin
stirdiirebiliv - olmasi  agisindan  énem  arz
etmektedir,

irket’in Proje’nin yil boyu kullarmmly olmasr,
Saghk Turizmi, Konferans Turizmi igin cazip
olmast beklentisi gergeklesmeyebilir.

Sirket’in - tabi  oldugu  mevzuatta yapilacalk
degisiklikler — Proje nin insacl  siirecini
aksatabiliv, Sirket'in gelirlerini etkileyebilir,
Sirket  Proje’nin ve ingactm  ilerlemesin
giiglestirebilecek  éngoriilemeyen gelismelerfe
karsilagabilir,

Sirket'in Sermaye Piyasasi Kamum
mevauatinm - yam - sira,  gegi

ve ilgili

yonetmelilkler geregi ¢egitli
almasi gerelmekiedir, A T oS
RN A .
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Jirket, stratejisini gerceklestiremeyebilir, Proje
gelistirmek i¢in wygun arsalar bulina ve fermcd
tesis etrafinda karma kullanim konseptli projeleri
zincir olarak  devam  etme  hedefini
gergeklestiremeyebilir,

wirkel'in meveut  sigorta poligeleri, meydana
gelebilecek tiim zararlart karsilayamayabilir,
Sirket’in - performanst iist diizey yoneticiler
devamlihgina ve performansina baghdmr, Nitelikli
personel kaybr veya nitelikli personel bulamamak
Sirket’in faaliyetlerini ohunsuz etkileyebiliv
Halka arz somrasmda Halka Arz Eden Pay
Sahibi ‘nin Ana Hissedar olarak Sivket tizerindeki
kontrolii etkin olarak devam edecektir. Soz
konusu pay sahibinin menfaatleri Sirkei’in ya da
diger  pay  sahiplerinin - menfaatleriyle
ortiismeyebilir,

Thrageinm iginde bulundugn sektiire iliskin
rviskler:

Makroekonomik Gelismeler

Covid-19 gibi salgin hastaliklar Sirket 'in faaliyet
sonuclarim olumsuz yonde etkileyebilir,
Tirkiye'nin  deprem  bélgesinde  olmasi
gayrimenkul sektori yatirimlarim olumsuz yonde
etkileyebilir,

Gayrimenkul yatironlar: likit yatrunlar degildir,
gayrimenkul — degerlemeleri  gergek  degeri
yansitmayabilir.

Gayrimenkul — yatirnm  ortakhg  statilsiing
koruyamazsa ve buna bagh vergi avantajlarimn
kaybedebilir.

Gayrimenkul  sektériinde  rekabet  yogundur,
rekabet  ve arzin  fuzlaigt  gayrimenkul
degerlerinin,  kiva ve isletme  bedellerinin
diismesine sebep olabilir.

Sermaye piyasasi Ihrae edilecek paylara iliskin riskler:
aracina iliskin 6nemli
risk faktorleri
hakkinda bilgi

Izahname’nin 5.3 numaral bsliimiinde
anlatiimaktadiy,

E—HALKA ARZ

Halka arza iliskin Halka arzin tamami meveut ortaklarin sahip oldugu
1lnal;t;unnlha]ka arz pdylatdan bir kisminin satig yolyla gergeklesecepi
“cllenin elde edecegi igin, ihragoimmn  elde  eddceg net sgelir

net gelir ile bulunmamaktadir. Halka arz edemph¥ sa UthaI ka

katlanaca g tahmi arzdan ek sati harig top]atg\g\éﬁ‘ 080 TL gelir
imali g, Halka Arz
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talepte bulunan Eden Pay Sahibi'min elde edecepi gelir
yatirnmedardan talep 1.137.600.000 TL olacaktir.

edilecek tahmini
maliyetler hakkmda Halka arza iliskin toplam maliyetin ek satis haric
bilgi 27.508.342 TL ve ck satis dahil 31.863.142 TL
olacagi tahmin edilmektedir. Bu baglamda pay
bagma maliyet ek satig hari¢ yaklasik 0,4585 TL ve
ek satiy  dahil iken 04425 TL olarak
hesaplanmaktadr,

Aractlik  maliyetleri, hukuki damsmanhik iicreti,
halka arz fiyati ile nominal deger arasindaki farktan
hesaplanan SPK Kurul iicreti ve Borsa {icreti halka
arz eden pay sahibi tarafindan; bagimsiz denetim,
gayrimenku] degerleme, reklam-tamtim ve diger
giderler nominal sermaye lizerinden hesaplanan SPK
Kurul ticreti ve MKX tiyelik iicreti Sirket tarafindan
kargtlanacaktir,  Sirket tavafindan  kargilanacak
toplam maliyetin ek satig hari¢ 5.433.592 TL ve ek
satig dahil iken ise 5.433,592 TL halka arz eden pay
sahibi tarafindan karsilanacak toplam maliyetin ise
ek satig harig 22,074.750 TL ve ek satis dahil iken ise
26.429.550 TL olacag tahmin edilmektedir.

E.2a Halka arzin GYO Teblig'i uyarmca esas sdzlesme tadili yoluyla
gerelicesi, halka arz gayrimenkul  yatmim  ortakligina  déntigen
gelirlerinin kullanim ortakliklarn esas sézlesme degisikliklerinin ticaret
yerleri  ve  elde siciline tescilini takip eden ﬁg ay iginde ¢ikartnus
edilecek tahmini net sermayelerinin asgari %25%ini temsil eden paylarnn
gelir hakkinda bilgi halka arzma iliskin Izahnamenin onaylanmasi
talebiyle Kurul’a bagvurmalart zorunludur.

Halka arz ortak satig1 suretiyle gergeklestirilecektir.
Halka arzdan elde edilecek gelivin  kullanimi
tamamen paylarm halka arz eden pay sahibinin
tasarrufunda  olacaktir.  $irket’in elde edecepi
herhangi bir gelir bulunmamaktadir,

Halka arz ile kurumsallagma, bilinitlik, kredibilite,
taninirhgm - pekigtirilmesi, geffafhik  ve hesap
verilebilirlik ilkelerinin daha gug}!u bir sekilde
uygulanmasi, Sinpas GYO’ya nakit girisi saglanmas
hedeflenmektedir.

Halka arza iliskin Halka arzin baglamas: oncesinde, SPK haricinde,
""bilgller ve kosullari halka arz edilen Sirket paylarinin borsada islem
gorebilmesi igin BIAS’1n uygun goritgiintin almmas
gerekmektedir.  Sirket paylaunu Vthaltka arz
sonrasinda BIAS’da islem (gt ri}g‘» sihpyecshine
iliskin BIAS’mn gortigting , yishia® .@'ﬁ Gathenin 1
numatalt bo) UmUndgz ye;\v"églhq‘n e
AL
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Halka arzda SPK ve Borsa Istanbul diginda bagka bir
kutumun onayma gerek duyulmamaktadir.

Sirket’in her biri 1,00 TL nominal degerde ve toplam
60.000.000 TL nominal degerli 60.000.000 adet B
Grubu hamiline yazih paymun SPK tarafindan
izahnamenin onaylanmasin miiteakip halka arz
edilmesi planlanmaktadir. Halka arz  edilnesi
planlanan  paylar, Sirket'in  240.000.000 TL
tutarindaki toplam sermayesinin %25’ine tekahiil
ctmektedir. Toplanan kesin talebin satisa sunulan
pay miktarmm iki kati veya daha fazla olmasi ve ek
sattg hakkimn kullantlmast halinde, her biri 1,00 TL
nominal degerde ve toplam 12.000.000 TL nominal
degerli 12.000.000 adet B Grubu hamiline yazili
paytmmn halka arz edilmesi planlanmaktadir, Ek sahig
hakkinm tamanunin kullamlmas: duramunda Halka
arz edilmesi planlanan paylar, Sirket’in 240.000.000
TL tutatmdaki toplam sermayesinin  %30’una
tekabiil etmektedir,

E4

Catigan  menfaatler
de dahil olmak iizere
halka arza iliskin
ilgili kigilerin dnemli
menfaatleri

Sinpas GYO, ortak salis yoluyla halka arz edilecek
paylar {izerinden halka arz geliri elde edecekir,
Toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarmin
iki kat1 veya daha fazla olmas1 ve ek satts haklkinn
kuHamlmasi halinde Sinpas GYO pay satig geliri
elde edecektir,

Halka arz siasinda, halka arza aracilik eden araci
kuruluglarin halka arza aractlik komisyonu, hukuki
damgmanlik  biirolarmm dantgmanlik  tcreti ve
bagimsiz denetim sirketinin denetim ttereti elde
etmesi s6z konusu olacaktir, S6z konusu maliyetler,
ishu  Izahname’nin  28.1 numarals bilimtinde
ayrifilt bir sekilde agiklanacaktir.

Sirket ile halka arza aracilik eden Araci Kurumlar
olarak gérev alan Halk Yatinm ve Kalkinma ve
Yatiim Bankasi ve Konsorsiyum By Lideri Ziraat
Yatuim arasmda gikar catismas: veya herhangi bir
menfaat catigmast bulunmamaktadir. Halka arza
aracilik eden Araci Kurumlar ve Sirket arasmda
herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. Halka arza
aracthik eden Aract Kurumlann halka arz islemi
nedeniyle elde edecegi aractlik komisyonu haricinde
dogrudan ya da dolayli olarak halka arzm bagarisina
baglanmug bir ekonomik gtkart bulunmamakiadr.,
Sirket ile ilgili dénemlere ait mali tablolarinm
bagimsiz denetimlerini yapan Gi\il i Yeminli Mali

Miisavirlik ve Bagmsiz (Oy \qﬂ\
{
arasinda ¢ikar ¢atismasi v lt@i )
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denetim sirketi ile Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iliskisi yoktur ve dogrudan veya dolayl
olatak halka arzin bagarisina  baglanmis  bir
ekonomik ¢tkarlart bulunmamakiadir. Ayni sekilde
bagimsiz denetim sitketi ile Sirket arasnda bagimsiz
denetim  ¢alismalarnn  yiiritilmesine  iligkin
yaptlmis olan anlasmalar haricinde herhangi bir
anlagma bulunmamaktadir. Ilgili dénemlere ait mali
tablolarin bagimsiz denetimini yapan ve yukarida
bahsi gegen sitket sundupu bagmmsiz  denetim
hizmetleri kapsaminda {icret elde etmistir.

Sirket ile gayrimenkul danigmani olarak gérev yapan
Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanhik A.S.
arasinda ¢ikar ¢atigmasi veya herhangi bir menfaat
catismast bulunmamaktadir. Séz  konusu
gayrimenku] danigmanlik sirketi ile Sirket arasinda
herhangi bir sermaye iligkisi yoktur ve dogrudan
veya dolayli olarak halka arzm bagarisina baglanmig
bir ekonomik ¢ikarlart bulunmamaktadir. Ayni
sekilde gayrimenkul danigmanhk sirketi ile Sirket
arasmda gayrimenkul damgmanhp kapsammdaki
caligmalarimn yiirlitilmesine iliskin yapilmis olan
anlagmalar  haricinde herhangi  bir  anlasma
bulunmamaktadir, Yukarida bahsi gegen girket,
sundugu  gayrimenkul damsmanlik  hizmetleri
kapsaminda ticret elde etmistir,

Sivket ile bagmmsiz hukukeu raporunu hazrlayan
Akol Hukuk Biirosu arasinda herhangi bir gikar veya
menfaat ¢atismast bulunmamaktadir. Akol Hukuk
Biirosu ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye
iligkisi yoktur. Akol Hukuk Biirosu’nun dogrudan ya
da dolayl olarak halka arzin bagarisina baglanms bir
ckonomik ¢ikart bulunmamaktadir, Akol Hukuk
Birosu halka arza iliskin  sunulan  hukuki
damgmanlik ve hukukgu raporunun hazirlanmas:
hizmetleri karsthfinda danismanhk dcreti elde
etmektedir,

Bunlarin diginda halka arzdan énemli menfaati olan
danigmanlar vb. bulunmamaktadir.

Sermaye piyasasi ihra ool

aracmi - halka  arz Sirket, 25.05.2021 tarihli ve 2021/11 sayili yonetim
e{'ie.n' ) lurulu kararina binaen verdigi taahhtidi ile Sirket
kiginin/ihraggmimn paylarmuin  Borsa Istanbul’da iglem gdérmeye
ismi/imyan bagladips tarihten itibaren bir yil boyunca bedelli
sermaye artnimi yapmayacagini, maliks olabtlecegl ‘
Sirket paylarit satmayacagini, dev e ecegﬂ” il
rehnetmeyecefiini veya bu ;@a\ léii\ usipgb sair
=surette tasarrufta bulumnayac i- q.‘h temler ile
c},olmmdakl pay mik &@‘m \I’q;ﬁ Ina  schep
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pay miltarinm
artirilmamasma
iliskin verilen

taahhiitler haklanda
bilgi

olmayacagni, bu yontemler ile bu sonuglan
dofurabilecek  bagkaca herhangi bir islem
yapmayacagini ve yOnetim kontroltine sahip oldugu
herhangi bir igtirak ya da bagl ortakliklar tarafindan
da bu smirlamalara uyulmasm saglayacagini ve
Borsa diginda yapilacak satiglarda da satisa konu
paylarm bu smurlamaya tabi olacagimn alicilara
bildirilecegini taahhiit etmistir.

Ortaklar;

Sirket ortagr Sinpag GYO, 25.05.2021 tarihli ve
2021/19 sayih y@netim kurulu kararina binaen
verdigi taahhtidii ile Sirket paylarnm Borsa
Istanbul®da islem gérmeye bagladifi tarihten itibaren
0 ay boyunca maliki oldugu Sirket paylarini
satmayacagini, devietmeyecegini, rehnetmeyecegini
veya bu paylar lizerinde sair surette tasarrufta

bulunmayacagini, dolagimdaki  pay miktarimin
artmasina  sebep olmayacagmi, bu sonugla
dofurabilecek  bagkaca herhangi  bir islem

yapmayacagini ve ydnetim kontroliine sahip olduju
herhangi bir istirak ya da bagl ortaklik veya bunlar
adma hareket eden kisiler tarafindan da bu
siirlamalara uyulmastni saglayacagini ve Borsa
diginda yapilacak satislarda da satisa konu paylarn

bu  sirlamaya  tabi  olacapiun  alicilara
bildirilecegini taahhilt etmistir,
Sermaye piyasast mevzuatt kapsaminda

verilen taahhiitler:

Sirket ortagi Sinpag GYO, 25.05.2021 tarihli ve
2021/19 sayih yénetim kurulu kararma binaen
verdigi taahhiidii ile VII-128.1 sayil Pay Tebligi’nin
8’inci maddesi uyarmca, maliki oldupgu Sirket
paylarimn; Sirket paylarmm Borsa Istanbul’da islem
gérmeye bagladifi tarihten itibaren bir yil boyunca
Sirket paylarmm halka arz fiyatmim altindaki bir
fiyattan borsada satilmamasina, bu paylarin halka arz
fiyatmmin  altinda  borsada  satilmasi  sonucunn
doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi
tutmayacagini taahhiit etmistir,

= |

Halka arzdan
kaynaklanan
sulanma etkisinin

nilctar: ve ylizdesi

5[\ Yeni pay alma halda
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Halka arz, meveut pay satigt ile gergeklestirilecegi
icin sulanma etkisi bulunmamaktadir.
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durununda, mevent
hissedarlaim  halka
arzdan pay
almamalar

durumunda sulanma
etkisinin miktar ve
viizdesi

E.7

Talepte bulunan
yatirmmellardan talkep
edilecek tahmini
maliyetler haklanda
bilgi

Talepte bulunan yatirtmeilardan, talepte bulunmak
igin  6zel bir ticret almmayacaktir,  Ancak
yatirimedlar, bu amagla hesap agmak, hak ottikleri
paylart bagka bir kurulusun hesabina virmanlamak
veya para iadesine ilisgkin EFT yapmak istemeleri
durumunda, yatinm kuruluslan arasinda farklihik
gosteren ¢esitli maliyetlere katlanmak zorunda
kalabileceklerdir.
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3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1, izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibartyla ihragemm bagimsiz denetim
kuruluglarinm  ticaret unvanlap ile adresleri (iiye olduklan profesyonel meslek
lanrnluglar ile birlikte): '
Finansal Tablo Bagmsiz Bagumsiz Bagimsiz Uye Olduklar
Dinemi Denetim Denetim Denetim Profesyonel
Kurulusunun Kurulusunum Kurulusunun Meslek
Ticaret Unvam Adresi Sorumiu Kuruluglam
Deneteisinin
Adi Soyaeh
30.03.2021 - Giireli Yeminli Spine Tower Titlin Erol Istanbul Serbest
31.03.2021 Mali Migavirlik Biiyitkdere Cad. Muhasebeci
ve Baginsiz 39, Sok. No:243 Mali Milsavirler
Denetim K.25-26 Maslak Odasi
Hizmetleri A.S. 34398 Sartyer
fstanbu}

3.2, Bagimsiz denetim kuruluglarmm/sorumlu ortak bas denetginin girevden almmas,
girevden cekilmesi ya da degismesine iligkin bilgi:

Yoktur,
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Sirket’in finansal tablolart ve bunlara iliskin bagumsiz denetim raporu (www.sinpaskizilbuk.com)
ve (www.kap.ore ir) internet sitelerinde yer almaktadir,

Sirket 30.03.2021 tarihinde Sinpas GYO'nun TTK’nin 159 ila 179. maddeleri, 5520 sayili

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 19, ve 20. maddeleri, 6362 sa
23.2 sayil “Birlesme ve Boltinme Tebligi”
GYO’nun aktifinde bulunan bazi malvarligs unsurlarinm Sirk
modeliyle kolaylastiilnms usulde kismi boHinmesi suretiyl
finansal tablo diizenlememektedir. Sitket'e ait bil

kalemlerine asagida yer verilmektedir,

Finansal Duram Tablosu

(Boliinme Tebligi) I

yili Sermaye Piyasas: Kanunu ve 11-
wikiimleri gergevesinde Sinpag
et’e devredilmesi yoluyla istirak
e kurulmus olup, Sirket konsolide
ango bilyiikltiklerine ve segilmis gelir tablosu

Bagunsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmiy (TL) Geemis (TL)
VARLIKLAR 31.03.2021 30.03.2021*
Donen varhklar 06.601.788 66.142,263
Nakit ve Nakit Benzerleri** 9.501.831 9.501.831
Diger Alacaklar 56.597.224 56.597.224
-Higkili Taraflardan Diger Alacaklar*+* 56.597.224 56.597.224
Pegin Odenmis Giderler 43,208 43.208
~1ligkiti Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 43,208 43.208
Diger Dinen Varliklar 519.525 -
Duran Varhliar 2.101.973,553 2.099,107.535
Stoklar 28.665.300 25.799.282
Yatnum Amach Gayrimenkul 2,073.308.253 2.073.308.253
TOPLAM VARLIKLAR 2.168.635.341 2,165.249.798
IKAYNAKLAR
Kisa Vadeli YitktimlitHilder 3,223,298 76.822.514
Ticari Borglar 3.015.898 76.822.514
- lligkili olmayan Taraflara ticari Borglar 3.015.898 -
- lligkili Taraflara Ticari Borglar - 76.822.514
Diger Kisa Vadeli Yukimliltikler 207.400 -
e Uzun Yadeli Yiikiimliiliikler 77.006.052 -
: 183.538 -

- PN Sy
AT KR, é}!g)‘gfet borglar

183,538

etz AL KINMAWE
A BAMKASEAL
VE5, Aatianesl tKClaT
Or 162%%'E'ANBUL

2.088.427.284

‘f’j NG iliQ‘{'h’ olmayan Taraflara Diger Borglar (UV)

a:{ : - ijl[i;zl\:?g]i'raraﬂara Diger Borglar (UV) -
\3}(\ » fj’j “":-‘Eft'ff:!lﬁéfnmis Gelirler (UV) Sara
\. - Miskili Taraflardan Ertelenimis Gelirler (UV) 76,822,514

2.088.405,991
2.088.405,991 2.088.427.284
240.000.000 240.000.000
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Ortak Kontrol Altindaki igletmeler Arasmdaki islemlerin Etkileri 1.857.496.,784

Geemis Yillar Kaclar / {(Zarariar) {9.069,500) 1.857.496,784
Net Dénem Kart / (Zarar) (21.293) (9.069.500)
TOPLAM KAYNAKLAR 2.168.635.341 2.165.249.798

&Sirket'in bolinmesi 30.03.2021 tarihinde gergeldesmis olup, ilgili tutarlar agilis (balifnme)
bilangosumu olusturmaktadr.

*5Sirket 14.06.2021 iarihinde Higkili Taraflardan Diger Alacallar kaleminde yer alan
56.597.224 TL’ nin tahsilini gergekleytirmis olup, soz komusu husus 28.06.2021 tarih ve
SMMM-202103 sayili Mali Miisavirlik Ozel Amagh Raporu ile tevsik edilmistir,

“AKSirketin 25.06.2021 1arili itibariyie Hiskili Taraflardan Diger Alacaklar: bulunmamalkta
olup, 28.06.2021 tarih ve SMMM-202103 sayilt Mali Miisavirlik Ozel Amacl Raporu ile tevsik
edifmigtir,

Kar veya zarar ve diger kapsamh gelir tablosu

Bagiumsiz

Denetimden Gegmis

(TL)

. L 30 Mart —
SURDURULEN FAALIYETLER 31 Mart 2021*
Hasilat -
Satislarin Maliyeli (-) -
BRUT KAR / (ZARAR) -
Pazarlama, Satig ve DaZitun Giderleri (=) (21.293)

Genel Yénetim Giderleri (-) -
Yatum Amach Gayrimenkuller Deger Artislart -
Esas Faaiiyetlerden Diger Gelirler -
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -

ESAS FAALIYET KARI / (ZARARY) (21.293)

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler -
Yatwim Faaliyetlerinden Giderler {-) -
Ozkaynak Yéntemiyle Degierlenen Yatirimlarm Kar / Zavarlarmdaki Paylar -

FINANSMAN GELIRI / (GIDERI) ONCESI FAALIYET IKARI / (ZARARI) (21.293)

Tinansal Gelirler -
Finansal Giderler (-) -

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI/ (ZARARID (21.293)

it dilriilen Fanlivetler Vergl Gelir / (Gideri) -

'(,ﬁzk";u?gﬂﬁilﬁ’{t__l"Vel'gi Gelir 7 (Gideri) -

/ S & Exfelenihis Vergi Gelir / (Gideri) -
f _ TR "',

ﬁ!" 'ii_m;_n‘)R‘fULEN FAALIYETLER DONEM KARI / (ZARARI) (21.293)
b . DONEM ﬁARI/(ZARARI) (21,293)
13 1) Fa——
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Satilmaya Hazir Finansal Varhklavm Yeniden Degerleme Kazanglari -
DIGER KAPSAMLI GELIR -

TOPLAM KAPSAMLI GELIR (21.293)

* Sirket’in 30.03.2021 tarihinde kurulmus olmast sebebiyle ara dinem sonn olan 31.03.202]
tarihine kadar gegen bir giintiik siirede kurilug ve pazariama giderleri dismda gelir tablosuna
yansiyan bir tutar olmanugtir.

31.03.2021 tarihi itibartyla “Portfoy Smirlamalarina Uyumun Kontroli” baglikli dipnotta yer
verilen bilgiler; SPK Seri: II, No: 14.1 “Scrmaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Hiskin
Esaslar Tebligi™nin 16. maddesi uyarmca finansal tablolardan tiretilmis dzet bilgiler niteliginde
olup 28.05.2013 (arihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: IT], No: 48.1 sayili
“Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi” ve 23.01.2014 tarihinde 28891
sayill Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: 1I, No: 48.1a sayill “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasma Dair Tebligi™nin portfoy
sinirlamalarina uyumun kontroliine iligkin hitkéimleri ¢ergevesinde hazirlannustir.

Sirket’in konsolide olmayan verilerine gore hazirlanmis portfoy sinirlamalarina iliskin oranlar
agagida gosterilmistin;

Portfdy smurlamalarina uyumun kontrolit tablosu

Finansrl tablo ana hesap kalemleri II-48.1 Sayih 31.03.2021
Tebligdeki (TL)
Ngiti
Diizenleme
A, Para ve sermaye piyasasi araglart Md. 24/() 9.5(11.831
B. Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler, Md. 24/(a) 2.101,973.553

Gayrimenkule Dayali Haklar, Gayrimenkul Yatwun
Fonu Katilina Paytart ve sermayesinde %100 oraminda
igtirak ettikleri 28. Maddenin birinci fikrasmin (¢} bendi
kapsamundaki sirketler

C. istirakler Md. 24/(b) -

Hiskili taraflardan alacaklar (ticari olmayan} Md. 23/(D 56.597.224

Diger varliklar 562,733

D, Toplam varhiklar (Aktif Toplamn) Md. 3/4p) 2.168.635.341

E. Finansal borglar Md, 31 -

F. Diger finansal yitkiimlithitkler Md. 31 -

G. Finansal kiralama borglar Md. 31 -

H. Hiskili taraftara borglar (ticari olmayan) Md. 23/(5) .

| Ozkaynaklar Md. 31 2.088.405.991

Diger kaynaklar 80.229.350

Toplam kaynaklar Md, 3/(k) 2.168.635.341

i YKonsolide olmayan/bireysel diger finansal bilgiler T11-48.1 31.03.2021

i Sayih (TL)

it Tebligdeki
o i figini
L Diizenleme /10
. + . Para ve Sermaye Piyasas: araglarmin 3 yilik Md. Zﬁ@m(i\!ﬁ 1 AL A\X;_:.
Tt gayrimenkul Sdemelerd igin tutulan kisim } YAT!F‘QHW PANKABIAN,

A2, Déviz cinsinden vadeli-vadesiz mevduat / Ozel Vari- Md. %ﬂ{&?}dah‘.’”@@a i ﬂzz /(? &k S
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BI. Yabane: gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, Md. 24/(d) -
gayrimenkule dayalt haklar

B2, At tutulan arsa/araziler Md. 24/(c) -

Ci. Yabancr istivakier Md. 24/(d) -

2, Istetmeci sirkete igtirak Md. 28/1(a) .

L. Gayrinakdi krediler Md. 31 -

K. Uzerinde proje geligtivilecek, mitlkiyeti ortakliga ait Md. 22/e -
olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri

L. Tek bir girketteki para ve sermaye piyasast araclar) Md. 22/(1) 9.501.831

yatirmlarinin toplanmi

Portfsy Siirlamalart 111-48.1 Asgari/Azami 31.03.2021
Sayih Oran
Teblipdeki
Itgiti
diizenleme
1. Uzerinde proje gelistirilecek mitikiveti ortakiiga Md. 22/(e) < %10 %0,00
ait olmayan ipotekli arsalarm ipotek bedelleri
2, Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, Md. 24/(a), > %51 %96,93
gayrimenkule dayali haklar Gayrimenku! Yatnm (b)

Fonu Katilma Paytat1 ve Sermayesine %100
Oramnda Istirak Ettikleri 28 inci Maddenin
Birinci Tikrasmumn (¢) Bendi Kapsanundaki

Sirketler
3. Para ve Sermaye Piyasast Araglari ile istirakler Md. 24/(b} <%49 %0,44
4. Yabaner Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayakh Md. 24/(d) <%49 %0,00

Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar, Istirakler,
Sermaye Piyasast Araglan

5. At Tutulan Arsa/ Araziler Md. 24/(c) <520 %0,00
6, Isletmeci Sirkete ftirak M. 28/1(a) <%10 %0,00
1. Borg¢lanma S ) Md. 31 <%500 %0,00
8. Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Md. 24/(b) <%10 %0,00

Cari-Katilma Hesabi ve TL Cinsinden Vadeli
Mevduat / Katilma Hesali

9. Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasast Md. 22/(1) <%10 %0,44
Araglart Yatiumbarinm Toplau

Yatrmcl, yatirnm kararmm vermeden bnce Thrager'nmn finansal durum ve faaliyet
sonuclarma iligkin ayrmtih bilgilerin yer aldigr isbu izahname’nin 10 ve 23 no’lu
biéliimlerini de dildkate almahdir.
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5. RISK FAKTORLERI

Halka arz olacak paylara yonelik yapilacak yatirnnlar gegitli viskier icermektedir. Bu nedenle,
herhangi bir yatwim karart almmadan énce patimeiarmn, asagida belirtilen viskler de dahil
olmak iizere; ishu Izhaname’de belirtilen tim  bilgileri  dildatlice degerlendirmeleri
gerekmektedir. Asagida beliriilen riskierin gergeklegmesi durumunda, Sirket'in olumsuz
etkilenecegi ve dolayisiyla halka arz olacak payiarm degerinin diigebilecei ve yatirmun
fameaminin - veya  biv - kisunmn - kaybedilebilecegi  yatirmmcilar tarafindan g6z éniinde
bulundurulmalid,

Asagrda belirtilen riskler tiim viskleri kapsamamakiadir. Halihazirda bilinmeyen ya da Sirket
yanetimi larafindan esasl olarak degerlendiribneyen, ancak gergeklesmeleri halinde Sirket’in
Jaaliyetlerine,  fualivet sonuglaring, likiditesine, mali durunima  ve gelecege yinelik
beklentilerine zarar verebilecek bagka risk fuktorleri meveut olabilir. Risk Jaktorierinin
asagidaki siralamasi, Sirket yénetiminin soz konusu risklerin gerceklesme olastiigi veya énemi
bakmmndan yaptigi bir degerlendirnmeye gore belirlenmis bir sunum swalaimas: olareak
diigtintilmemelidir.

5.1. Thraggiya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

Sirket'in meveut projesi “Kenlbiik  Projesi” papim  asamasindadir, Kiplbiik Projesi
famamlanamayabiliv veya isletmeye alnamayabilir.

Sitket Portfoyti hentiz sadece Kizilbiik Projesi’nden olusmaktadir, Kizilbtik Projesi ingaat
agamasindadir, 1. Etap ingaatina baglammg olup, 2.Etap, 3.Etap ve 4.Etap halihazirda proje
agamasindad, ingaat asamastna gegilmemistir, 31.03.2021 de sona eren dénem itibariyla 1.
Etap'm  finansal olarak sadece %3,37’si tamamlanmistir.  Sirket, Proje Etaplarm
tamamlanmasma iligkin, 1.Etap igin Haziran 2023, 2.Btap igin Haziran 2025, 3.Etap igin
Haziran 2025 ve 4.Etap igin de Haziran 2027 tarihlerini yaklagtk olarak hedeflemektedir.
Proje’nin dort Etaptan olugmast ve uzun bir stireye yayllmast tamamlanma riskini barmndiry,
Kazilbik Projesinin pandemi, gesitli miicbir sebepler, Projeye iliskin izin ve ruhsatlarla itgili
sorunlar, finansal veya hukuki, yargisal sorunlar, ingaatla, Ana Yiiklenici veya Alt
Yiiklenicilerle ilgili yasanabilecek sorunlar veya sair sebeplerle tamamlanamamas: halinde
Sitket’in faaliyet sonuglari, finansal durumu ve ileriye yonelik beklentileri énemli derecede
olumsuz etkilenebilecektir. Proje Etaplarmin tamanu veya bir kismt tamamlanmadan kalabilir.,
Sirket, 1.Etap’tan Devre millk satin alan miisterilerine miiteakip Etaplarin tamamlanacagima
iligkin bir taahhiitte bulunmamaktadir, 2.Etap ve 3.Etap Devre miilk satislarinda da miiteakip
Etaplara iligkin bir taahhiitte bulunmay) planlamamaktadir. Ayrica, 1.Etap’m tamamlanmasiyla
Otel, Termal SPA, Aquapark, AVM ve Diger Ticari Alanlar ve sosyal alanlar tamamlanmis
olacafindan, miiteakip Etaplann tamamlanamamas: halinde tamamlanan Etaplardan Devre
miilk satin alan miigteriler agisindan Proje’nin tamamlanmamasindan kaynaklanan risk nispeten
azalmaktadir,

T Preje’nin istenilen bagariya ulagmast igin 6zellikle 1. Etap’in tamamlanmasi ve Otel, Termal

o fiSPﬁ\“\(e planlanan sosyal alanlarin igletmeye alinmasi sarttir. Bunun mimkiin olmamasi
A —Prb‘"é’ni}g ticari bagarisint Snemli Slgiide etkileyecek ve 2.Etap, 3.Etap ve 4.Etap Devre
;“ - Mf}%'ll_ﬁlerﬂg satiglarinm bagarsini etkileyecekdir,

'\ : ﬁ?}.‘lﬁ:’?ﬂj’igjgﬂlel’(.‘llf portféyiinde yogunlagma viski mevcuttur.
\'\'.__ Mevcuf prumda Sirket’in Portfdyiiniin tamami tek projeden olusmaktadir, Roritsydeki tek
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gibi farki fonksiyonlardan olusan karma bir proje olsa da, bu fonksiyonlar birbirinden bagimsiz
degildiv, bir biitiin olarak degerlendirilmelidir. Sirkel gelecekte benzer konseptte farkly projeler
gelistirme stratejisinde basarth olamaz ise Sirket’in orta ve uzun vadede gelir ve karlilik
performanst Kizilbtik Projesi ile smuh kalabilir, Yogunlagma riski neticesinde, Kizilbiik
Projesinde yaganabilecek herhangi bir basanisizlik, olumsuzluk Sirket’in faaliyetini, finansal

durumunu, faaliyet sonuglarimi ve ileriye yonelik beklentilerini dogrudan dnemli derecede
olumsuz olarak etkileyecektir,

Sirket’in Kizilbiik Projesinin tamamlanmas: veya faaliyete baslamast gecikebilir,

Sirket’in Krzilbitk Projesinin tamamlanmasinda gecikme yasanmast da miimkiindiir. Gecikme
pandeni, mticbir sebepler, izin ve rubsatlarla ilgili sorunlar, finansal, hukuki veya yargisal
sorunlar, kararlar, ingaatla ilgili yaganan sorunlar veyd sair sebeplerle meydana gelebilir.,
Proje’nin ilerleyisindeki gegici ve kisa veya uzun stireli veya stirekli durmalar, duraklamalar,
aksamalar, gecikmeler Sirket’in faaliyetlerini, faaliyet sonuglari, finansal durumu ve ileriye
yonelik beklentileri 6nemli derecede olumsuz etkileyebilir,

Sirket Proje’nin 1.Etap insaats i¢in Ana Yiiklenici ile anahtar teslimi stzlesme yapnustir. Sirket
her ne kadar insaat konusunda deneyimli ekiplerle, Ana Yiiklenici ve Alt Y tiklenicilerin
performansin etkin olarak sahada denetlemekte ve ayrica Yiklenici Ana Sozlesmesinde Ana
Yitkleniciden kaynaklanan durma, gecikmelere kargr erken safhalarda miidahale imkanlati,
isveren lehine fesih haklar, cesitli cezai sartlar, hak edis ddemelerinin ertelenmes;,
Yikleniciden alinan teminat mektuplar gibi igveren lehine mutat koramalan almis olsa da, her
ingaat projesinde oldugu gibi, Proje’nin takvime uygun ve Yitklenici Ana Sozlegmesi
hiikitmlerine uygun gergeklestirilememe riski ve bunun sonucunda hasil olacak zararin Ana
Yiiklenici tarafindan Proje’nin katlihjm etkilemeyecek sekilde tam ve etkin olarak telafi
edilememesi riski vardir.

Insaat agamasindaki gecikmeler, Proje’nin isletmeye  almmasin, Proje {initelerinin
kullanilmaya baslamasini ve Proje’nin gelir getirir hale gelmesini geciktirebilir, engelleyebilir,
Proje’nin gecikerek tamamlanmasi, gecikmenin sebebine ve uzunluguna bagh olarak degisen
seviyelerde maliyet artiglarma, karhhik kayiplarma, Sitke’in gelir ve karlilik hedeflerini
tutturamamasina sebep olabilir. Sitket'in AVM’deki kiralanabilir alanm ve Difer Ticari
Alanlarin kiralamasmdan beklenen gelir, Devre millk satiglarindan beklenen gelir ve Otel’in
Termal SPA’nm, $irket Envanterinde Kalan Devre miilklerin ve Aquapark’in igletilmesinden
beklenen gelir planfanan oranlarda ve karlilikta gergeklegmeyebilir, Bu durum Sirket’in
karldiginn da azalmasma sebep olabilir.

Proje satis, kivalama ve isletme safhiasinda basardr olamayabilir.

Sirket Kizilbiik Projesinden Devre miilk satiglarmdan satig geliri, AVM*deki kiralanabilir
alanlarin ve Diger Ticari Alanlatinmn kiraya verilmesinden kira gelii Otel, Termal SPA’nin,
_vitket Envanterinde Kalan Devre miilkletin ve Aquapark’m igletilmesinden de isletme geliri
e}dgﬁ?;iacegxm Gngérmektedir, Sirket 1. Etap, 2.Etap, 3.Etap ve 4.Etaplarda yer alan 80,016 adet
£, Do Iinﬁgdin cogunlugunu satmayi, %30 veya daha az bir kismin da Proje konseptinin bagarily

/ ’53?13}§elgjlde"iotuwnasml saglamak amaciyla kiralanmast sureliyle isletilmesini planlanmaktadir.
i 8:Hjaz—‘iran 2021 tarihi itibariyla 1. Etapiaki 555 adet bagimsiz boliime isabet eden 26,640 adet
‘E;\\‘,:!; . Devigsmikiin, yaklasik %22,2°si icin Devre miilk satigl gergeklesmis ve Sirket tarafindan

Wt 125.137,264 TL avans sdemesi tahsil edilmistir. Diger Etaplardaki Devre miilk er henliz satiga

unulmamistir, Sirket geri kalan Devre miilkleri satamayabilir, Proje’pin satis¥e pazarlamast
eyazkumi tarafindan yapilmaktadir, Beyazkum satig ve|pazdrlan aji@a/basal'xli

; 11 az olmasi, Devre miilk ,étjn Sirketi gaﬁ&a fettigi oranda
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Devre miilkleri satin almaktan caymasi ve édemelerin jadesing talep etmesi riskleri meveuttur.
Sirket Envanterinde Kalan Devre mitlkleri milgterilere giinlilk, haftalik veya daha wzun
donemlerle kiralamay: planlamaktadir. Devre miilk satislan adet olarak Sirket’in éngdritlerinin
altinda seyredebilecegi gibi, satis fivatlar: da Sirket’in beklentilerinin altinda gergeklesebilir.
Sitket Devre miilk satiglarint diledigi fiyatlardan gergeklestiremeyebilir, maliyet artisin
fiyatlata tam ve zamaninda yanstamayabilir ve neticede Sirket’in elde ettigi toplam satig geliri
bekledigi satis gelirinin altinda kalabiliv, Bu durum Sirket’in faaliyet sonuglarmi, finansal
durumunu ve ileriye yonelik beklentilerini snemli derecede olumsuz etkileyecektir,

Otel doluluk orani, Proje’nin basarisinm yans sia bolgesel ve tilke ¢apinda turizm sektériiniin
durumu ile de yakindan alakalidir, Oteldeki doluluk oram ve oda satig fiyatlan Sirket’in
hedeflerinin altinda seyredebilir. Termal SPA ve Aquapark’tan elde edilecek gelirler de
Proje’nin genel igletme bagarisina bapls sebeplerle veya Termal SPA’ya veya Aquaparka’tan
kaynaklanan sebeplerle Sirket’in beklentilerinin altinda kalabilir, AVM’deki tiim magazalarin
ve Diger Ticari Alanlarn kiraya vetilebilmesi, kiracilarmn kira sézlesmelerini yenilemeleri
AVM’nin inga edilmis ve iyi isletilmekte olmasinm yant sira Proje’nin genelinin basarilt
olmasina, dzeilikle Devre miilklerin ve Otel’in doluluk oranma ve makroekonomik kosullarm
kiractlara, misterilere ve titketicilere yansimasina baghidir. Devre miilklerde ve Otelde yeterli
doluluk saflanamadifi takdirde AVM de kiralanabilir alanm tamanut kiralanamayabilir,
kiracilar bekledikleri ciroyu elde edemeyebilir, kiralamalar stirdiiriilebilir olmayabilir ve kira
tutarlar ekspertiz degerlerinin altinda kalabilir.

Sirket’in elde edecefi kar, Devre milk saligy, kira, igletme geliri ve portféyiindeki
gayrimenkullerin piyasa degerlerindeki artis ve azaliga bagli olup, Devre miilklerin sal1y
hasilatina ve Proje’nin tamamianmas: sonvasinda elde edilecek kira ve igletme geliri hasilatina
ve Jirket envanterindeki gayrimenkullerin gincel piyasa degerlerine gore degiskenlik
gosterebilecektir,  Satig, kira ve isletme gelirlerinin bugiinden Sngérilemeyen nedenlerden
ottirti yeterli diizeyde gergeklesmemesi ya da yeterdi artiglar gosterememesi dagiitilabilecek kar
payr miktarini, Sirket’in faaliyet sonuglanmi, mali durumunu, ileriye yonelik beklentilerini
olumsuz ydnde ctkileyebilecektir.

Proje’nin ingaat maliyeti biitcelenen maliveti asabilir,
2

Proje dort Etap halinde inga edilecektir, etaplar igin degisik tamamlama zamanlar hedeflenmis
olup, 4. Etap’m planlanan tamamlanma tarihi 2027 yihdi. Kiresel arz-talep dengesinde
olusabilecek bozulmalar ve kurdaki dalgalanmalar emtia fiyatlarmnda artiga yol agarak Proje’nin
ingaat asamasinda Sirket’in ingaat maliyetlerini artiabilir, Ayrica Proje’nin ingaati 6zelinde
tahmin edilemeyen giigliikler, proje revizyonlan, duraklamalar, gecikmeler da maliyet artigina
sebep olabilir. Sirket, her ne kadar fizibilite asamasinda Grubun ingaat tecriibesinden ve
birikiminden faydalannus, Projeye baglamadan 6nce arazi, iklim analizleri, zemin etiitleri gibi
gerekli hazirlik galigmalarint tamamlamis ve ingaat blitgesini gikartmis, ayrica Ana Yilklenici
Sdzlesmesinde miimkiin oldugu dlgiide iscilik ve bazi malzeme girdilerdeki maliyet artiglarina
,:A'K?ll‘\??kgndisi]li korumaya 6zen gdstermis olsa dahi, gayrimenkul geligtirme ve ingaat
VA :ﬁ!‘bje.leri‘}?!c_[e, dzellikle biiytik Slgekli insaatlarda her zaman rastlanabilecek Gngéritlemeyen
“maliyet E\s.‘h;ﬂan ve proje defisiklikleri Sirket’in Proje icin ayirdign biitgesinin  digina
“retkifudasing, ve ingaatin tahmini maliyetlerin tistiinde bir maliyetle bitirilmesine sebep olabilir,

@z{éﬂik}e /{nsaatta kullamlacak demir, gelik gibi ithal malzemelerin fiyat artiglarr 6nemli bir
r i;é‘fi'('ﬂ@_‘llfbdiffbi]il‘. Sirket kur artig1 veya sair sebeple insaat maliyetindeki artiglan gelecekieki Devre
e metrekare satis bedellerine yansitarak yonetmeye calismaktadiy, Adgal™yina iyetteki

i ins-lizerindeki arligi satis bedelleri, kiralama ve islelme R
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Sirket Projeyi finanse etmel icin meveut kavnaklarimn yant sira finansman bulmak zorunda
kalabilir, diledigi kogullarda Sinansman bulmast miimliin olmayabilir,

Sirket Kazilbiik Projesinin ingaat agamast maliyetini tzkaynak ve Devre miilk satiglarindan elde
ettigi nakit avanslar ile finanse etmeyi planlamaktadis ve isbu Jzahname tarihi itibariyla
Kizilbiik Proje i¢in finansal kuruluslardan kredi almamugtir, ileride, ozkaynak ve 6n satig nakit
avanslari ingaat safhasmin tamamlanmas; igin yeterli olmayabilir. Ayrica Kizilbik Projesinin
isletmeye alinma ve isletme sathasinda da finansman ihtiyaci hasil olabilir, Devre miilk satts
gelirlerinin, igletme safhasinda kiralama ve igletme gelirlerinin istenen diizeyde olmamast veya
ongdriilemeyen ek maliyetler ¢tkmasi gibi hallerde ¢ikan finansman ihtiyacini karstlamak i¢in
Sirket’in finansal kuruluglardan finansman saflamasi gerekebilir. Sirket gerektigi zamanda
diledigi maliyet ve sartlarla kredi saglayamayabilir. Alacag kredilerde finang kuruluglarma
harcamalarina, proje degisikliklerine onaylanmasi, ek bor¢lanmalara, satig ve kiralama
faaliyetleri vb. hususlara iliskin bazi taahhiitler vermesi, kisitlamalar ve onay prosediirii kabul
etmesi gerekebilir, ayrica, Sirket gayrimenkulieri iizerinde ipotek, satis gelirlerinin temliki gibi
teminatlar vermesi gerekebilir, Finansal kurumlarm $irket Ana Hissedarnm kefalet veya
garantisini istemesi halinde, Sirket Ana Hissedarin kabul etmemesi, yine finansal kurumlamn
veya Jitket’in 6zkaynak saglamak i¢in sermaye artinm talep etmesi halinde Ana Hissedarin
kabul etmemesi veya mevzuatin bunlara milsaade etmemesi ihtimali vardir.  Gerekli
finansmanin ~ saglanamamas: Proje’nin  ingaatiun  tamamumn veya bir  kisminin
tamamlanamamass, tefrisatinin da bitirilerck isletmeye almamamas; ve stirdiitlilememesine yol
agmast halinden Sirket’in faaliyetleri, finansal durumu, ileriye yonelik beklentileri olumsuz
etkilenecektir.

irket’in itiskili tavaflarpla apiigr islemlerden kaynaklanan riskler
pid

Sirket, olajan faaliyetleri dahilinde, Grup sirketleri ve iligkili diger taraflariyla islemler
yapmigtir ve yapmaya devam edebilir. Sirket kurulug tarihinden itibaren net gelirinin %5,5%ini
temsil eden tutarda iligkili taraflarla islemler gergeklestirmistir,

Sitket, Sinpag GYOQ’dan 01.04.2021 tarihli kismi bilinme ile devralinan malvarligina iliskin
Mutabakat Zapt ile Sinpas GY O’ nun Kizilbiik Projesine iliskin akdettigi sozlegmelerden dogan
tiim hak ve yiikiimliliiklerini devralmistic. Bu sekilde devralinan Gayrimenkul/Hizmet Satsi
Sozlesmesi ile, Beyazkum® a Kiziibiik Projesi 1.Etap ve 2. Etap kapsaminda inga edilen tiim
Devre miilkleri satin alma hakki verilmigtir. Satis/Hizmet Sozlesmesi ile ayrica Devre
millklerin satis ve pazarlama taaliyetlerinin yitriittilmesi ve satig yetkisi de Beyakum’a
verilmistir. Halihazirda Devre mitlkler] satig ve pazarlama faaliyetini Beyazkum ylirlitmekte
ve yaptigt saliglar karsthinda satis bedelinin %3’ kadar komisyon ticreti, ayrica ylirlittiigii
salig ve pazarlama faaliyetleri esnasmda kullanim haldana sahip oldugu Sinpag markastnt
kullandirmas: karsiliginda da satig bedelinin %2,5’i kadar hizmet bedeli almaktadur.
o Satg/Hizmet S6zlesmesinde Beyazkum Sinpas GYO’ya Devre mitlkler; satin almaya iliskin
f +: genélabi »vaatte bulunmustur, Sirket’e belli bir adet Devre miilkii, belli bir bedel ile satm alma
¢ oo taalhiit veya garantisi vermemektedir.
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temlik etmekte, Ari Finansal da tedarik edilen Devre miilkleri finansal kiralama yintemiyle
miisterilere satmay: iistlenmektedir. Sirket miigterilere satilan gayrimenkullerin tapusunu,
Beyazkum’un talimat1 lizerine Ari Finansal’a devretmektedir. Ar Finansal’a tapu devri Ari
Finansal ve Beyazkum'un Miisteri ile Finansal Kiralama Sozlesmesi imzalanmasimdan sonra
en geg miigteriye tapu devrinin yapilmas: Sncesinde yapulir. Cergeve Sozlesme uyarmea
Sitket’in Art Finansal’a devrettigi Devre miilkler tistiinde ipotek tesis etme hakkr bulunmakla
beraber, Devre millk mitlkiyeti, satin alan miigteriye gegirilmesi anina kadar Sirkette kalmaya
devam ettifiinden, ayrica Ary Finansal’a Grup sirketi olmas hasebiyle duyulan giivenden &tiirii
uygulamada Sirket ipotek tesis etme ihtiyact duymamaktadr, Miisteriler satin alim bedellerini,
6n ddeme ve taksitler halinde Ar Finansal hesabimna Odemekte, A Finansal satmm alma
bedelinin yaklagik %1,5°u kadar finansal kiralama ticretini mahsup ederek beher tdemeyi
Beyazkum’a aktarmaktadir.

Kismi bélinme iglemi oncesinde yapilan satiglardan Sinpag GYO hesabina aktarilan
56.597.224 TL tutarindaki nakit avans 14.06.2021 tarihinde Sinpas GYO tarafindan Sirket’e
ddenmis olup, 28.06.2021 tarih ve SMMM-202103 sayili Mali Miisavirlik Ozel Amagh Rapor
ile tevsik edilmistir. Sirket ayrica muhasebe, hukuk, insan kaynaklar1, bilgi islem gibi idari
konularda Sinpag Holding A.S ile akdettipi 01,04.2021 tarihli Personel Insan Kaynalk Bilgi
Islem Hizmet Alim Sozlesmesi uyarmca idari hizmet almaktadir.,

Art Finansal'm veya Beyazkum’un kontrol yapisinda degisiklik olmasi veya Grup sirketi
olmaktan gikmasi halinde Sirket Devre miilklerin saliy ve pazarlamas) i¢in meveut yapiyi
sticdtiremeyebilir. Sirket, iliskili taraflatla yaptlnug sézlesme ve iglemlerin piyasa sartlarina
gore miizakere edildigi ve piyasa kosullarma uygun oldugu kanaatindedir, Sirket iligkili
taraflart ve Grup sirketleri Sinpas GYO, Beyazkum ve Ari Finansal Kiralama ile is iligkisinde
bulunmaya devam edecektir, Iliskili taraf iglemleri, Grup sirketlerinin veya onlar1 kontrol
edenlerin menfaatlerini gozetebilir, dolayisiyla gikar catigmalan icerebilir. Aynca Sirket’in
Grup sirketleri ile sbzlesmeye dayaly iliskileri ve stzlegmelerin uygulanmasi karst tarafin Grup
sitketleri olmasi hasebiyle giivene dayanmasmdan etkilenebiliv. By durumdan  Sirket’in
faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglarini olumsuz etkileyebilir. Sirket’in iligkili taraflariyla
gergeklestirdigi islemlere iligkin bilgiler {zahname’nin 20 numaral: bltmiinde yer almaktadir,

Art Finansal vepa Beyazhum malvariiginim alucakilarinca haczi, iflas taleplerine konu
olmast halinde Sivket Devee miilk satrg bedellerinin bir lusnunt tahsil edemeyebilir,

Devre  miilklerin = satist  Grup  sirketleri  ile Cergeve  Sozlesmesine  istinaden
gergeldestirildifinden, miigteri satn alma bedelini Sirket hesabma yatrmamaktadir, Devre
millklerin Ari Finansal hesabna yatirlan satin alma 6n ddeme ve taksitleri A Finansal
tarafindan ticreti mahsup edilerek, gayrimenkulii alma hakkini Ar Finansal’a temlik eden, safic
sifatiyla hareket eden Beyazkum hesabma, yaklasik olarak tahsili takip eden ii¢ ig giinil iginde
aktanlmaktadir. Beyazkum da hesaplarina gelen 6n 8deme ve taksitler tutarlari Gayrimenkul

= Sakigl Sozlesmesi uyarinca Sirkete iigili Devre mitlkij Sirketien satin alma bedeli olarak, Ars
<7 4 Finumisa]’dan tahsilati takip eden 3 isgtint icinde ddemektedir. Sirket, bu bedellerin Grup
P irkdtleri:Anr Finansal veya Beyazkum tarafindan Sirket’e 8denememesi riskini tagimaktadr,
e v/ %\sﬂ e&ilen 6n Odeme ve taksit tutarlar, An Finansal hesaplarinda veya Beyazkum
-héSaplardda tken, Ari Finansal ve Beyazkum’un alacaklilarinm cesitli sebeplerle séz konusu
'a't"f‘a'rfx Maczetmesi, el koymasi, Ar1 Finansal ve Beyazkum’un aczi, iflast, gibi durumlar
Sirkefit Devre miilk satis bedellerini tahsil edememesi ie sonuglanabiliry \@irket, satig
-.-pedéllerinin miigterilerden tahsili, tahsilat yonetimi ve stzlesmelere uyularak ik =-p,§£i}arrﬁ1esi
mlr olup,
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dilsmeleri halinde, Sirket varsa, alacaklariun o ana kadar Gdenmemis kismint tahsil etmekie
zorlanabilir, bu durumda Sirket meveut sézlesmeleri feshederek Devre miilk satislarina yeni bir
yapilandirma ile devam etmek zorunda kalabiliv. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini ve faaliyet
sonuglarini, mali durumunu etkileyebilir.

Satilan Devre mitlkierdeki ayiplardan ve kusurlardan soruniluluk

Sitket gayrimenkul satiglarint Grup sirketleri Beyazkum ve Ar Finansal’a yapmakia
oldugundan, Devre miilkiin milsteriye teslimi, zapta karst ve ayiba karst tekeffiil sorumlulugu
gibi sorumluluklarm bu Grup sirketlerine ait oldugu kanaatindedir. Sirket Beyazkum ve An
Finansal ile olan sbzlesmelerde miisterilerin ve iigtineil kisilerin tazminat talepleri icin
Beyazkum’a ve Ari Finansal’a Sirkef’e rticu etme hakk: vermemelle beraber Beyazkum, An
Finansal veya herhangi bir milsterinin talebi tizerine herhangi bir yargt merciinin Devre miilkiin
miisteriye teslim edilememesinden, ayip ve kusurlannm giderilmesinden veya tazmin
editmesinden Sirket’in sorumlu olduguna karar verebilir.

Tirk Borglar Kanunu uyarinca her yapt malikinin maliki oldugu yaptya iliskin binamm
yapmmindaki bozukluklardan (ingaatin projelerine uygun olarak yapilmamasi, kullanian
malzemenin kot olmast ve eksik kullanilmast, kullanmaya elverisli olmadan bitirilip hizmete
agilmasi, yasal ve teknik kurallara riayet edilmeden inga edilmesi, gevreye zarar vercbilecek
veya kazaya uneden olabilecek durumda olmas: gibi) sorumlulugu  ve bakimindaki
cksikliklerden dogan zararlar giderme yiikimltlipt bulunmaktadsr. Sirket’in de gelecekte
meydana gelecek bir olay {izerine yapr sahibinin sorumlulugu gerefii tazminat ile sorumlu
tutulmasi ihtimali vardir, Sirket’in diger sorumlulara riicu imkanlari ufiradifn zaran telafi
etmekte yetersiz kalabilir. Bu tip sorumluluk ve lazmin mecburiyetleri Sirket’in itibarim,

faaliyetlerini, finansal durumunu ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir,

Devre miills satislarmndan elde edilecek tahsilatlarda gecikme yasamasr mali durumunu
olumsuz etkileyebiliy.,

Devre miilk Satiglarimin tahsilatim Ari Finansal ve Beyazkum vapmakta, kendi Gicretierini
mahsup ettikten sonra bakiyeyi Sirket'e &demektedir. Mugterinin  ddemede temerriidii
gergeklesmesi halinde, An Finansal Finansal Kiralama Sozlesimesinde belirlenen tolere
stireferinin gegmesi halinde, finansal kiralama mevzuatina gire s6zlesmeyi feshetmekte,
8denen tutarlar tutmakta ve difer mevzuatin izin verdigi diger yaptirmlart uygulamaktadir,
Makroekonomik veya sektdrel krizlerde ddeme d8ngtilerinin uzamasi, tahsilat masraflarinm
artmast, temerrt hallerinin meydana gelmesine ve gecikmelerde tolere edilen siirelerin
uzamasina ve Art Finansal ve Beyazkum’un tahsilat yonetiminin Sirket’in tahmininden daha
ufragtirict olmasina neden olabiliv, Isbu fzahname tarihi itibariyla, Proje’de Devre miilk
satiglarmda miisteri temerriidli nedeniyle sozlesmenin feshedilme orani %1%in altindadsr,
Beyazkum veya Arn Finansal tarafindan tahsili gergeklestirilmis  tutarlarin - Sirket’e
eeaktaglmasinda yapilacak Sdemelerde gecikme, bugiine kadar gergeklesmemistir, ancak
& ﬁq@?ﬁgﬁi\&”é mest halinde Sirket’in finansal durumunu olumsuz etkileyebilir. Miisterilere, Devre
= miilRTe¥ fifansal kiralama vadeleri ile satilmaktadir, Vadeli deme igin miisterilerden ayrica bir

/ et hinat al innfunakta tapu devrinin alm bedelinin tahsili ve insaalin tamamlanmas: ve kat
Smifliiyetinin  tesisinin - ardindan  yapilmas nedeniyle Sirket ek bir teminata liizum
T e ;‘{H@IHeL{:f@dil‘. At Finansal’in bugline kadarki tahsilat yénetimi, faaliyetlerini etkileyecek
S, boyutihBir tahsil edilemeyen alacak birikimi olmasins engellemeyi bagarmig olmgkla beraber,
“‘%mﬂﬁmsa[’m kontrolii disinda, milgterilerin veya Beyazkum ve A F inansal g 1\%’1'2 net veren
sirketl ddemeleri gereken meblaglart zamanmda veya hig 6! Q/@z@‘i\; s tPlyatierinin
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gecikmis satig bedellerinin, Izahname tarihi itibariyla satilan Devre mitlklerin toplam 6n satig
bedellerine (406,000,000 TL) orant yaklagik 9%2°dir. Beyazkum tarafindan tahsil edilen
tutartarm Sirket’e aktariimasinda temerriit oram %0°dir. Neticede Sirket’in alacaklarim tahsil
kabiliyetinin, nakit akisim ve &demeler dengesinin olumsuz etkilenmesi Sirket’in
faaliyetlerini, finansal durumunu, karhhgin ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz yonde
etkileyebilir.

Alacaklart Sirket’in béliinme islenii ile devraldigi malvarhigma iliskin olan kisiler
alacaklarin Sirket'ten talep edebilir,

Sirket 30.03.2021 tarihinde tescil edilen kismi bélinme ile kurulmustur, kismi béliinme
suretiyle devredilen malvarhgima isabet eden borg ve yiikiimltititkler, béliinme plam ve
raporuna istinaden haklarla birlikte Sirket’e devredilmigtir. Sinpag GYO™ nun alacaklilarindan,
alacaginm kismi bolitnme suretiyle devredilen malvarligina iligkin oldugunu iddia edenler
Sirket’ten talepte bulunabilir, Devre konu olmas gereken borg ve yikiimliliiklerden Sirket
sorumlu olacaktir, Ayrica, Sinpas GYO’nun da Sirket’e ait olmass gereken bir borcu Sdemesi
halinde Sirket’e rlicu etme hakk: bulunmaktadi. Sirket kismi boliinme ile beraber devralmas:
gereken borg ve yitkiimlifliikleri devraldifi kanaatinde olmakla birlikte, herhangi bir alacaklinin
Sirket’e karst lalepte bulunmast ve basarih olmasi halinde Sitket’in mali durumu, faaliyet
sonuglart olumsuz etkilenebilir.

Sirket’in Projesi yapun asamasmda oldugundan, gelecekteki basarisi bilinmemelte,
gecmisten gelen  kivaslanabiliv  bir gelir alist  bulunmamaktadyr, Praje’nin isletnie
asamasindaki basarisr da kiva ve isletme gelivinin siivdiirebiliv olmast acisindan dnem arg
etmektedir.

Sitket’in Projesi beklenen talebi yaratmakta veya geliri saglamakta bagarih olamayabilir.
Ulkemizde Proje’nin konseptinde, gesitlilik ve biyiiklik agisindan kryaslanabilir az sayida
emsal proje bulunmaktadir. Ana Hissedar Sinpag GYO da bu konseptteki ilk projesini
geligtirmektedir. Sirket grubun gayrimenkul geligtirme konusundaki vzun yillara dayanan
tecriibesine ve aragtirmalarma giivenmektedir,  Kizilbiik Projesi ingaat asamasimda olup,
satiglarina yakin bir tarihte baglanmistir, bu nedenle satig gelirlerinin tahminine baz olusturacak
gegmis performans verisi azdir. Ingaat safhasinin tamamlanip igletme safhasina gegilmesiyle,
Devre miilklerin kullantmaya devam etmesi, AVM ve Diger Ticari Alantann kiralama oranlar
ve Otel’in, Sitket Envanterinde Kalan Devre miilklerin doluluk oranlars, Termal SPA ve
Aquapark’m kulfanim oranlar Proje’nin biitimtintin bagar ile isletilmesine baglidir. 1.LEtap’in
Devre miilk sahiplerine ve AVM ve Diger Ticari Alanlarin kiracilarina teslim edilmesini
takiben, 2.Ftap, 3.Etap ve akabinde 4.Etap ingaati siirecefinden insaatin devanundan
kaynaklanan veya Proje’nin tam kapasiteye ulagmanmg olmasidan kaynaklanan aksakliklar ve
sorunlar yasanabilir.

Otel’in isletilmesi bu konuda uzmanlagmis, marka bilinilirligi olan bir otel yonetim sirketine
ilecegi gibi, Proje’nin tasarlanan ruhuna uygun isletilmesini saglamak amaciyla Sirket’in

{iyd o tarafindan istlenilebilir. Kiralanabilir ve igletilebilir diger titm alanlarin yOnetim ve
igletmesingn de profesyonel bir girket veya Sirket’in bir igtiraki tarafindan tistlenmesi

T ;: if;\E_laﬂfléjnn ktadir. Gerek profesyonel igletmeci tirmalar gerekse Sirket igtirakleri hedeflenen
" Wl ik vE geliri saflayacak diizeyde bir yonetim ve isletme bagarisi gosteremeyebilivler.
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bakim ve onarum giderleri tahmin edilenden fazla olabilir, mastaflarn Proje’nin ¢esitli
bohimleri arasinda dagitilmasinda, aidat tahsilatlarinda sorunlar yasanabilir. Sirket, Devre miilk
sahiplerinden genel bakim onarim ve isletin aidatlar paylarint Sdemede temerriit edenlere kargi
Sirket’i korumak igin Yonetim Planinda ve Devie miilk Sozlesmelerinde bazi haklara yer
vermigtir. Sirket’in Proje’nin blittnltigiinti g8z éntinde bulundurarak, mevsimsellik etkisini en
aza indirilerek, ttim bélimlerin stirdtirtlebilir uynm iginde ybnetilmesini ve isletilmesini
sagilayamamasi halinde Proje’nin tiim bélimlerinin veya bir kismummn deger ve gelirlerinin
olumsuz yénde etkilenmesi sz konusu olabilir, Bu darumda Sirket Otel’den, AVM ve Diger
Ticari Alanlardan, Termal SPA ve Aquapark’tan ve Sitket Envanterinde Kalan Devre
millklerinden dngdrdiigii isletme ve kiva gelirini elde edemeyebilir, zarar edebilir veya diledigi
seviyede gelir ve karlilik elde edemeyebilir.

Sirket Proje’nin tamamlanmasmmn ardindan Proje isletme safhasma gegtiginde nakit akigim
yonetemeyebilir ve isletme sermayesine ihtiyag duyabilir. Sitket’in igletme sermayesi
gereksinimini kargilayabilmesi ayrica gelecekteki performansina, pazar kogullarina ve bircogu
Sirket’in kontroliinde olmayan ve Sngorillemeyen etkenlere de baghdi. Sitket gelecekteki
faaliyetlerinden yeferli nakit akist - sajlayamaz, yeterli ézkaynagr bulamaz, isletme
sermayesindeki agifi kargilamak igin istedigi kogullarda ve huzda banka kredisi bulamaz ise ve
borglarmm ifa edemez ise, Sirket’in faalivetleri, finansal durumu, karhhgr ve ileriye yonelik
beklentileri dnemli Slgiide olumsuz etkilenecektir,

Sirket’in Proje’nin yil boyu kullantmiy olmasi, Sagltk Turiznii, Konferans Turizmi icin cazip
olmast beklentisi gerceklesmeyebilir,

Proje’nin, Akdeniz kiyisinda olmasi nedeniyle bdlgede genellikle vzun tiren yaz sezonu
boyunca ziyaretcileri cezbetmesi beklenmektedir. Sirket Termal SPA’nin Proje arsasi igindeki
Jeotermal Kaynaktan beslenmesiyle Proje’nin Saghk Turizmi agisindan cazip olacagint
beklemektedir. Sirket Otelde konferans odalari ve toplanti salonlar ve biiyiik gruplan agirlama
kapasitesi bulunacagindan Konferans Turizminden, Proje lokasyonun gesitli tarihi ve dren
yerlerine yalanhgi nedeniyle de Kiiltiir Turizminden de pay alinmasinit beklemektedir, Tim bu
dzelliklerinin hem Devre miilklere olan talebi ve kullanilma oranlarini, hem de Otel’e olan
talebi yiiksek tutmast, ayrica gliniibirlik ziyaretcileri de ¢ekecegi diistiniilmektedir, Proje’nin
tzellikleri sayesinde tesislerinin y1l boyu kullanilmasimimn tngdrilerin altinda kalmast, Projeden
beklenen satis, kiralama ve igletme gelirlerinin artmasina, tesislerin idame masraflarinin
artmasina yol agabilir, Termal SPA’mn Jeotermal Kaynagn kullanilmasina iliskin 12,07.2018
Kaynak Isletme Ruhsat: 30 yil siireli of up, 30 yihin sonunda yenilenmezse sona crebilir, Termal
SPA, Kizilbiik Projesinin en 6nemli 6zelliklerinden birisidir. Bu durumlar, Sirket’in faaliyetini,
taaliyet sonuglarin, ileriye yonelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir,

Sirket’in tabi oldugu mevzuatta papracak degisiklikier Proje’nin ingaat sijrecini aksatabilir,
_oikhel’in gelirlerini ethileyebilir.
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Sirket’in faaliyet gosterdigi gayrimenkul gelistirme sektori, dzellikle ingaat asamasinda kamu
otoritelerince sik denetlenen ve regiile edilen bir sektordiir, Sirket blinyesinde gerek proje
agamasinda gerek Proje’nin hayata gegirilmesinden sonra gergeklestirilebilecek denetimlerde
dizenleyici otoriteler tarafindan uygunsuz nitelendirilebilecek durumlar meydana gelebilir,
Sirket faaliyetleri durdurulabilir, Projede aksamaya sebep olabilir,

Sirket bu nedenlerle Projesinin meveut plan ve programlarin degistirmek zorunda kalabifir,
projeden beklenen fayda ve gelir hedeflenen dlgiide elde edilemeyebilir, Sirket’in faaliyetleri
ve gelir kaynaklarmda degiisikliklere neden olabilir. Neticede Sirket’in faaliyetleri, finansal
sonuglart, kérhihgt ve ileriye yonelik bekientileri olumsuz yonde etkilenebilir.

Sirket Proje’nin ve insaatin ilerlemesini giiglestirebilecek dngdriilemepen gelismelerle
karstlasabilir.

Proje’nin gergeklestirildigi parsellerde ingaati olumsuz etkileyen durumlar ortaya cikabilir,
arkeolojik buluntulara rastlanabilir, zemin etiitleri dofru ¢ikmayabilir. Proje’nin lokasyonu
nedeniyle, gevreci Srgiitlerin elestirileri ve eylemleri ile karsilagilabilir, Insaat maliyetlerinin
agtr1 kur dalgalanmalari, makroekonomik bozulma nedeniyle éngodriilemeyen sekilde artimas:
halinde insaatin devaimu, satig ve kiralamalarm hizt ve adedi olumsuz etkilenebilir. Bu tip
durumiar Proje geligtirme siirecini zorlagtirabilir, engelleyebilir, Proje’nin tamamlanmasimdaki
gecikmeler Sitket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve ileriye ySnelik beklentilerini olumsuz
etkileyebilir. Sirket’in etiitlerine géire Proje’nin faydalandigi Proje alaninda yer alan Jeotermal
Kaynak yeterli rezerve sahip olmakla beraber analizler yanhs ¢ikabilir, dofia olaylari rezervin
azalmasina sebep olabilir.

Gayrimenkul gelistitme, ingaat ve akabindeld isletme stiregleri gesitli idari makamlardan
alinmast gereken miiteaddit izin ve ruhsata baghdir,

Sirket'in Sermape Piyasast Kanunu ve ilgili meviuannm yamr sira, cesitli Kanun ve
yonetmelikier geregi cesitli izin ve rulsatlar almast gerekmektedir.

Sirket faaliyetleri Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuatinm yani sia, baslica 634 sayils
Kat Millkiyeti Kanunu, 2644 sayil Tapu Kanunu, 3194 sayih Imar Kanunu, 5393 sayili
Belediye Kanunu, 5543 sayil Iskén Kanunu, 4721 sayili Tlick Medeni Kanunu, 6098 sayili
Tiirk Borglar Kanunu, 2872 sayili Cevre Kanunu, 2634 sayill Turizmi Tegvik Kanunu, 5686
sayill Jeotermal Kaynaklar ve Dogal Mineralli Sular Kanunu ve ilgili mevzuat hikiimlerine
tabidir. Proje ingaat: ve igletine faaliyetlerine iliskin olarak; Imar Kanunu uyarinca diizenlenmis
ingaat izni (yap: rubsat), ingaat ve imalati biten yapilara iliskin olarak Imar Kanunu’na uygun
olarak insa edildigini ve kullanim amacina uygun oldugunu tasdik eden yapt kullanma izni,
Cevresel Etki Degerlendirmesi Yénetmeligi uyarinea gergeklestivilmis CED uygulamast
kapsaminda temin edilmis CED goriisty, Cevre Izin ve Lisans Yonetmeligi’ne uygun
diizenlenmis gevre izni ve Jeotermal Kaynaklar ve Dogal Mineralli Sular Kanunu uyarinca
shiizgilgnmis isletme ruhbsat, gevre, atik su, isyeri agma/galisma, orman kullamum, gecit hakki,
VA 'k’l}g{,‘%{?i\" i kullammi ve turizm mevzuatt kapsamuinda cesitli izin ve ruhsatlar abnmass
"; gérpk‘l}nek\ edir, :
iy R
4 13,2091 tarihi itibartyla Proje’nin geldigi asamaya iligkin ruhsatlar alinmig bulunmakla
, «»bt‘e};«zbmﬂ‘, selecekte alinmast gereken ek yapr rubsatlary, yapt kullanim ruhsatlag, kat irtifak: ve
. n_"_“lgg@ﬁﬂkiyeti lurulmast, Devre miilk tapularmn alinmas, Otel’in, Termal SFA un, AVM ye
AquapgikCin igletilmesi igin gercken rubsatlar, idari ve diger {igitncy
; i eken isler biitcede Sngdriilenin i l.gi“t%'f ilir, Tzin
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gelirlerin istenilen oranda ve zamanda elde edilememesi sdz konusy olabilir. Proje’nin
dayandig1 imar planmna karst iptal davas: agilmast halinde imar plani iptal edilebilir. Bu gibi
durumlar Sirket’in Projesini hedeflenen gekilde tamamlama ve yeni projeler gelistirme
kabiliyetini olumsuz bir gekilde etkileyebilir, gelir kaybina sebep olabilir ve neticede Sirket’in
faaliyetleri, faaliyet sonuclarr ve mali durumu olumsuz yonde etkilenebilir.

Sirket fualivetlerinin devanunda cesitli hukulki dava ve ihtilaflarla karsdasabilir,

Sitket faaliyetlerini yiiriittirken ticari iligki igine girdigi kisilerle hukuki itilaflar yasayabilir ve
bu uyusmazliklar neticesinde davalara ve buna bagli cesitli yaptirimlara maruz kalabilir.
~sirket’in 31.03.2021 tarihli finansal raporlarinda meveut durumda devam eden bir davasi
bulunmadifg belirtilmistir. Gelecekte gayrimenkul gelistirme faaliyetlerini devam ettiritken
Ana Yiiklenici, Alt Yiikleniciler, Devre miilk kiralayan veya satin alan kisiler, tedarikgiler veya
idari kurumlarla gesithi hukuki itilaflara maruz kalabilir, Sirket faaliyet gdsterdigi gayrimenkul
gelistirme sektdrii kamu otoritelerince sik denetlenen ve regiile edilen bir sektér olmast sebebi
ile gerek proje agamasinda gerek Proje’nin hayata gegirilimesinden sonra gergeklestirilen
denetimlerde diizenleyici otoriteler tarafindan uygunsuz nitelendirilebilecek durumlar meydana
gelebilir, bu gibi olumsuz durumlarda idare tarafindan Sirke’in sahip oldugu ruhsat, lisans, izin
veya diger belgeler iptal edilebilir, uygunsuz oldugu degerlendirilen hususlar sebebiyle Sirket’e
idari para cezast verilebilir. Bu tip durumlar neticesinde Sirket faaliyetleri, mali durumu,
faaliyet sonuglar ileriye yonelik ve operasyonel aksakliklar meydana gelebilir, Ana Yiiklenici
Sbzlesmesi ingaatta mali mesuliyet ve is¢i ferdi kaza sigortalarim Ana Yiklenici tarafindan
yaptirmasi Sngdrillmiigtiir. Ayrica, alt yiklenicilerin Sirket adina vaptiklar isle baglantili
olarak yol agtiklart her tirlti hasar veya zarardan dolayr $irket alt yiikleniciyle birlikte
migtereken ve milteselsilen sorumludur. Bu nedenle Sirket, alt yiiklenicilerinden ilgili kanun
ve ybnetmeliklere uygunluklarmu tevsik eden bilgileri talep etmektedir, Ayrica Sirket,
¢aliganlarin ve digiincii kisilerin ugrayabilecekleri her tiirlg varalanma ve zaratlar ile alt
yiiklenicinin kuswrlu veya hileli hareketlerinden dolay: Sirket’in ugrayabilecegi muhtemel
zararlart teminen alt yiklenicilerden teminat almaktadir, Ancak, Sirket alt yiiklenicilerle
birlikte miisterek ve miiteselsil sorumlulugu kapsaminda alt yiiklenicilerinden yeterli miktarda
teminati saglayamayabilir. Sirket alt ytiklenicilerden alnug oldugu teminat tutarlarinin tizerinde
dava veya tazminat taleplerine maruz kalabilir. Bu nedenle, Sirket’in alt ytiklenicilerinin ilgili
kanun ve yiikiimiiiliklere uygun hareket etmemesi halinde Sirket’in alt yitklenicileriyle bitlikte
miigterek ve miiteselsil sorumlulugu Sirket’i yitktimtitliik altma sokabilir veya davalara maruz
birakabilir. Sigortalanmamis veya sigortalarn kapsamini agan zarar veya sorumluluklarn
meydana gelebilir, Bunlar, Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliyet sonuglan tizerinde esasl
olumsuz etkiye yol agabilir,

Sirket, stratefisini gerceklestivemeyebilir, Proje gelistirmek icin uygun arsalar bulma ve
teranal tesis efrafinda karma kullamm konsepili projeleri zincir olarak devam etme hedefini
77 geigeldistiremeyebilir,
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g_,-"' ,S?irga‘}'i‘ifiét’fxim\_ ya\ﬁ\;n gelecekteki hedefi Proje’ye odaklanmaktir. Ancak orta ve uzun vadede, Proje

1 {i'}_‘a_, ykaladisn nis pazarda biiylimeyi ve termal, Devie miilk, otel, Termal SPA

fohksfyBrdagindan olusan konsepti tilkenin diger termal lokasyonlarinda yapacag yatirimlarla

v dnel hllide dontistiitme plant ve wzun vadede benzer tesisler yurtdiginda kurma plani da

\‘%hi;)lbymﬁ’taduz Sirket Portfoytinde Projeye tahsis ettigi arsa disinda arsa bulunmamaktadir,
%t sitketler grubunun halihazir stratejisi bu tip proje firsatlarma ?r('ﬁstla ginda, hyiprojeleyin
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bulunmasina baglidi. Hukuki durum, miilkiyet yapisi ya da imar plani bakimindan Sirket’in
yatiin kriterlerini kargilayan arsalar bulma imkén: kisith olabilir veya hi¢ olmayabilir veya
bulunan arsalar kabul edilebilir fiyatlarda olmayabilir, Sirket dogru projeleri secemeyebilir
veya bulunan yatinm firsatlart igin Sirket yeterli kaynak ve finansman yaratamayabilir.
Halihazirda yurldigma bir yatiwim plam bulunmamakla birtikte, boyle bir plantn olmas: halinde
Sirket yurtdiginda yatirim firsatlari bulamayabilir, firsatlan degerlendiremeyebilir veya yabanc
ilkelerdeki yatinmlarinda projelerini icrada basarih olmayabilir. Neticede hedeflenen strateji
ve bilytime gerceklesmeyebilic ve Sirket’in ileriye yonelik beklentileri olumsuz yOnde
etkilenebilir,

Sirket’in mevcuf sigorta policeleri, meydana gelebilecek tiim zararlar karstlayamayabilir,

Sirket’in tabj oldugu GYO mevzuat gergevesinde Sirket portfdyiinde yer alan arsa, haklar harig
olmak lizere ve ingaat: devam eden Projeye iliskin olusabilecek her hasara karst rayig degetler
dikkate almarak sigortalanmasi zorunludur. Sirket, meveut sigorta teminatlarinimn gergeklesen
rizikoyu karsilamaya yeterli oldupuna ya da sigortacilarin ihtilafsiz olarak  hasar
kargilayacaklarina dair glivence verememektedir. Sigorta poligelerinin teminat kapsaminda
olmayan veya bu teminati nemli 6lgiide asan zararlar ve sigorta sirketlerinin Sirket’in tazmin
taleplerinin karstlanmasi ile ilgili olumsuz kararlari, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu,
karliligini ve beklentilerini olumsuz etkileyebilir. Sirket’in yaptirdifyt sigortalar kapsamindaki
teminat, zararlari kargilamaya yeterli olsa dahi, bir afetin meydana geldii ya da bir sigortacimin
kayda deger miktarda riske maruz kaldigt durumlarda, sigorta sektdriintin deme kabiliyeti de
zayiflayabilmektedir. Bu durum da Sirket’in zaranin tam karsilayamamastna neden olabilir.

Buna ek olarak Sirket’in akdettifi bazi sozlesmelerde de sigorta yaptima yUkumlihigs
bulmmaktadir. Ana Yiiklenici Sozlegmesi’nde ingaata iliskin tiim risklere kargt sigorta
yaptirma yikiimliiligi Sirket’in sorumbulugundadi. Meveut sigorta policeleri Sirket’in isinin
deprem, pandemi gibi miiebir sebeplerle durmasi halinde ugranabilecek kér kaybt dahil zarar

kalemlerini tamamiyla kapsamayabilir,
Proje’nin altyapistmn yapilmast Proje’nin insasum dnendi bir unsurndur.

Proje’nin insasinm bir pargas olarak yol baglantisy, kanalizasyon, elektrik, su baglantilarr gibi
temel altyapinm yapilmasi, baglantifarinin - gergeklestivilmesi  gereklidir. Sirket kendi
miitkiyetindeki parsel sinirlarn igerisinde yer alan Proje’nin kalici altyapisin, ilgili idarelerden
onayh projeleri uyarinca Ana Yikleniciye yaptiracaktir, Parsel simirlart dismdaki kamusal
alanlar ve imar yollarindaki alt yap: imalatt ilgili idarelerin sorumlulugundadir, i1gili idarelerin
bu altyapty: yapmakta gecikmeleri Projenin tamamlanmasinda gecikmelere sebep olabilir.

- -:..-,gigfkefg{{t performanst dist diizey yoneticiler devamithgma ve performansima baghdw, Nitelikli
ipdrsonels kaybr veya nitelikli personel bulamamak Sirket’in  faaliyetlerini  olumsuz
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{énke{ krseﬂ bir zamandir faaliyette bulunmaktadir, ancak Sirket kismi béltinme ile
_“"__l@_;ljpld;ﬁ’f@_pl)jéan Proje Sinpag GYO biinyesinde iken geligtirilmis is iliski ve baglantilarint,
“faaliyetlepfhi ayri bir Sirket olarak da stirdiirebilmesi igin yeterli olacak sekilde devralmis ve
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destek alabilmesine baghdir. Sirket’in basans: ayrica iist dilzey yonetim ekibi ve Kkilit
galiganlarmin Sirkette galismalarm siivdéirmelerine ve performansima baghdu. Sirket’in
bagarisinm bityitk Slgiide bagh oldugu genel miidily, mali isler miidiiril, proje gelistirme mitdiiri
ve differ list ySnetim mensuplan dahil profesyonel yonetim kadrosunda halka arz sonrasi
degisiklik meydana gelmesi, Sirket’in nitelikli ¢alisanlarint elinde tutmada veya aynt diizeyde
nitelikli personel ile ikamede bagarili olamamasi durumu, Sirket’in Grup sirketlerinden idart
hizmetlerde destek alamamasi Sitket’in faaliyetini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarini
olumsuz etkileyebilir,

Halka arg sonvasinda Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin Ana Hissedar olarak Sirket fizerindeki
kontrolii etkin olavak devam edecektir, Séz konusu pay sahibinin menfaatleri Sirket'in ya da
diger pay sahiplerinin menfaatleriple ortiismeyebilir,

Halka arz sonrasinda, Halka Arz Eden Pay Sahibi, ek pay satigi dahil olmak {izere, Ana Hissedar
olarak Sirket sermayesinin asgari %70 ini temsil eden paylarm sahibi olacaktir. Ek pay satismin
gergeklestirilmemesi durumunda ise Ana Hissedar olarak Sirket sermayesinin asgari %75’ini
temsil eden paylarin sahibi olacaktir, Ayrica Sirket’in imtiyazli A grubu nama yazih paylarma
sahip olmasi sebebiyle isbu izahname’nin 19.3. bsliimiinde detayli agiklanan yénetim kurulu
tiyelerinin aday gdsterilmesi imtiyazina sahiptir. Yonetim kurulu {iyelerinin belirlenmesi, kar
payt dagitimi, tasfiye kararinin verilmesi ve yeni pay ¢ikarilmas gibi pay sahiplerinin onaym
gerektiren islemlerde Ana Hissedar etkisi olabilecektir.

Bu kapsamda, halka arz sonrasinda, Ana Hissedar, Sirket’in yénetimini, strateji ve faaliyetlerini
kontrol etmeye devam edecektir. Ana Hissedar’m gikarlar ile Sirket’in azhk pay sahiplerinin
gikarlart birbirinden farkli olmasi, azlik pay sahiplerinin gikanina olabilecek kararlarm
alinmamasi, Snemli  birtakim iglemlerin  gecikmesi veya gergeklegmemesi  sonucunu
dogurabilir.

5.2, thragemum iginde bulundugu sektire iliskin riskler:

Makroekonontik Gelismeler

Yurti¢i ve yurtdisi piyasalarda olugabilecek ekonomik krizler, daralmalar, devaliiasyon ve
siyasi riskler, kiiresel veya bolgesel bazda yasanabilecek ekonomik ve finansal krizler,
jeopolitik riskler Tiirkiye’de finansal piyasalarda dalgalanmalar yaganmasmna sebep olabilir.
Ulkeleraras1 yasanan Jeopolitik veya siyasi gerilimler Tirkiye'de turizm ve gayrimenkul
geligtirme sektbriinde olumsuz etkilere sebep olabilmekte, bu sektérde ve bu sektdrlerin alt
sektorlerinde faaliyet gosteren sirketleri de olumsuz etkilemektedir. Ayrica uluslararast ve
yurtigi gelismeler, drnegin, gelismis tilke merkez bankalarmin para politikalarmi degistirmeleri,
kue, faiz gibi teme! makroekonomik degiskenleri etkileyerek dalgalanmalara sebep
olabilmektedir,

Sirket’in Proje’den elde etmeyi planladif gelirlerin kiiresel ve yerel makroekonomik kosullara
== bagli.olmasi nedeniyle kosullarn olumsuz seyri, arz ve talep dengesinin bozulmasi, Sirket’in
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A = D& ;i“g;'m_ﬁ!k satiglarina, Devre miilk kiralamalarima ve genel olarak Devre miilk kullanimma

A:l_—viéi“dﬁ talebin beklenenin altinda olmasina, yurtigi seyahat ve konaklama harcamalarimn
k1§;\ﬁléz§1m_c wna, fiyatlarm gerilemesine ve neticede Proje’den elde edilen gelirin  beklentinin
"altl,:{gla olhasma sebep olabilir, Projedeki gayrimenkullerin degerlerinde diigmelere yol agabilir.,
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olumsuz seyrin Projeyi bu gekilde etkilemesi, Sitket’in faaliyetlerini, faaliyet sonuclarin,
finansal duromunu ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir,

Covid-19 ve benzeri salgin hastaliklar Sirket’in Jualiyet sonuglarint olumsuz yénde
etkileyebilir.,

Covid-19 pandemisi ile miicadele kapsaminda T lirkiye'de donemsel olarak karantina
uygulamalari, sokaga ¢ikma kisitlamasi, seyahat kisitlamas gibi glindelik ve sosyal hayati
onemli dlglide etkileyen dnlemler getirilmistiv. Covid-19 pandemisinin devam etmesi veya
ileride karsilagilabilecek olast mutasyon ve yeni salginlar son dinemde toparlanmakta olan
kiiresel iktisadi faaliyetin tekrar yavaslamasina, gelismekte olan iilkelere yonelik risk istahinin
ve sermaye akimiarmm diismesine, {ilkemizde kamu saghg tedbitleri kapsaminda
kisitlamalarin devam etmesine ve ekonomik daralmanin artmasina sebep olabilir.  Bu durum
gayrimenkul ve turizm sektoriinil de olumsuz etkileyebilir, yabanc turist sayisinda diigtis,
yurtigi hane halkimin genel olarak harcamalara daha az pay aywmast, dzellikle seyahat ve
konaklama harcamalarini kisitlamast Sirket’in satig gelitleri, gelecekte de kira ve isletme
gelirlerini azaltabilir. $irket Covid-19 pandemisi siiresince Proje’nin ingaatinda ve satis
faaliyetlerinin devamhhginda ve satislarda 6nemli bir duraklama yaratmadifl inancindadir,
Ancak, Covid-19 pandemisinin etkilerinin stirmesi, yeni varyasyonlarin veya yen bir salgtm
yaratabilecefi endige ve tedbirlerin ekonomiyi olumsuz etkilemesi Ttirkiye’de finansal
piyasalarda dalgalanmaya neden olabilir ve bu durum Sitket’in gelirinde tahmin edilemeyen
diigiigler ve maliyet kalemlerinde tahmin edilemeyen artiglara sebep olabilir ve Sirket'in
faaliyetleri, finansal sonuglari, katlihi ve gelecek beklentileri olumsuz yonde etkilenebilir.

Tiirkiye’nin deprem bilgesinde olmast gayrimenkal sektovii yatirundarim olumsuz yonde
etkileyebilir,

Tiirkiye cografi konumu geregi yiiksek riskli bir deprem bélgesi olup, Tirkiye niifusunun
biiytik bir kismu ve ekonomik kaynaklarimmn ¢ogu birinci derece deprem riski bolgelerinde yer
almaktadir. Bu nedenle, gelecckte meydana gelebilecek giddetli bir deprem, Projede
gecikmelere neden olabilir. Sirket, deprem tehlikesinin, titketicilerin Proje gibi sayfiye yeri
projelerine olan ilgisini arttrrdifn kanaatinde olmakla beraber, olast bir deprem Tiirkiye’nin
makroekonomisinde ciddi dalgalanmalara sebep olabilir, tiiketici harcamalarmda ani diisiige
neden olabilir. Proje yiiriirhiikteki deprem yonetmeleri dikkate alinarak inga ediimekie olsa da
her gayrimenkul gelistitme projesinde oldugu gibi bélgesel siddetli bir depremin Sirket’in
portftytinde yer alan gayrimenkulleri tahrip etmesi, hasara ugratmasi miimkiindiir. Ana gelir
kaynagt gelistirilmekte oldugu Proje olan Sirket’in farkls etaplarinda inga edilmesi planlanan
yapilarinin zarar gérmesi halinde deprem sigortalarinin zarar1 telafide yetersiz kalmasi, yapilan
yatirtniin arsa defierine inmesi, Projeden beklenen faydadan mahrum kalma ihtimali ve
Sirket’in  faaliyetlerinin, mali durumunun, faaliyet sonuclarmm ve iletiye yonelik
bt{fl{i@gtilerinin olumsuz etkilenme riski mevcuttur,
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Gayrimenkul degerlemesi yapilitken her bir gayrimenkultin farkh nitelie sahip olmas: ve
lahmin ve varsayimlarda bulunma geredi nedeniyle, dogasi geredi Gznel yani stibjektif bir
islemdir, Neticede degerlemeler varsayimlara tabi olup, gayrimenkullerle ilgili olarak
degerlemelerin fiili piyasa rayi¢ierini ya da satis veya kiralama fiyatiarini yansitacagiina dair
hethangi bir garanti bulunmamaktadir. Gayrimenkullerin deperleri ve kiralar, gayrimenkule
olan talebe, global ekonomik etken ve egilimlere, belirhi bir bolgeye iliskin oradaki rekabet
uyarmea arlan ya da azalan yatiim imkanlarina gore degiskenlik gostermektedir. Ayrica
gayrimenkul deferleri soz konusu gayrimenkul sahibinin kontrolit diginda ortaya ¢rkan idari
diizenlemeler ve mevzuattaki degisiklikler, politik etkenler, finansal piyasalarin durumu gibi
dig etkenlerden dolayr olugacak dalgalanmalara agikti. SirkeCin bu tiir etkenlere agtk
malvatlifina bigilen deger, bunlarm meveut veya ilerideki degerini tam olarak yansitmayabilir,
meveut durumda bigilen deger piyasa etkenlerine gore azalabilir ya da artabilir,

Sirket portfoytindeki varliklar GYO Tebligi ve Kurul’un ilgili diger dtizenlemeleri uyartica
bagimsiz gayrimenkul degerleme firmalari tavafindan deferlemeye tabi tutulmakiadir ancak
portfydeki gayrimenkuller ve gayrimenkule dayal haklann dejerleme raporiarinda ¢ikan
degerleri stireklilik arz etmeyebili. GYO mevzuati Sirket’in portfdyiinde yer alan
gaytimenkullerin alim satun, kiralama ve benzeri iglemlerinin tespit edilen ekspertiz degerleri
dikkate almarak gergeklestirilmesini ongormekiedir, Sirket tarafindan meveut piyasa veya
ddeme kosullart dikkate alinarak yapilacak alim iglemlerinde ckspertiz degerlerinden daha
yiiksek, satum ve kiralama iglemlerinde ise ekspertiz deferinin %95’inden daha dtistik
deferlerin esas almast durumunda, bu durumun Kurulun 6zel durumlarin kamuya
agtklanmasma iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde kamuya agiklanmasive yapilacak ilk genel
kurul toplantisinin glindemine almarak ortaklara bilgi verilmesi zoruntudur.

Gayrimenkul yatirum ortakligs statiistinii koruyamazsa ve buna bagh vergi avantajlarimn
kaybedebilir,

Sirket’in faaliyetleri ve yapacagi yatiimlann vergisel neticeleri, SPK ve ilgili idareler
tarafindan olusturulan yasal diizenlemelere tabidir, Sirket’in GYO statiistinti korumas portfiy
stnirlamalarn bagta olmak tizere sermaye piyasasi mevzuatinda yer alan diizenlemelere ve SPK
tarafindan alinacak kararlara uymasina, GYO’larm wymas: gereken kisitlamalara uymasi ve
yasaklanmig faaliyetlerde bulunmamasma baglhdir,

Sirket, SPK diizenlemelerine wygun olarak faaliyet gostermemesi durumunda, SPK’mn
mevzuata uygunlugu saglamak i¢in idari takibatta bulunmak, para cezasi vermek, faaliyetlerini
gegici veya siirekli durdurmak gibi genis yaptinm yetkileri bulunmaktadr, Sirket'in GYO
statlstinl devam ettirememesi halinde GYO’lara uygulanacak verg muafiyetlerinden
yararlanamamasi, vergilendirilebilir geliri {izerinden Kurumlar Vergisi 6demesi, GYO
statiistiniin iptali sebebine bagl olarak ayrica cezali vergi 6demesi de séz konusu olabilir, GYO
== Statlisinlin kaybedilmesi ve/veya vergilendirme oranlart dahil olmak iizere gelecekte ilgili

* E;‘nie\fzucqta yapilacak herhangi bir degisiklik de Sirket’in mali durumunu Snemli olgiide
tki'léyel‘»%{lir.
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gekici lokasyonlarda Projeye benzer projeler gelistirebilitler. Proje’nin yakininda benzer
miigteri kitlesine hitap eden projeler yapilabilir. Bu sekilde sektérde meveut yogun rekabet ve
gayrimenkul projesi gelistitilmesine arz fazlahgma yol agabilir, bu rekabete bagli olarak
Sirket’in satig hizt ve satig fiyatlart beklenenin altinda kalabilir ve Sirket’in faaliyet sonuglarimi
bu durumdan olumsuz etkilenebilir.

5.3. Thrae edilecek paylara iliskin riskler:

Sirhet'in paylari ik kez haika agik bir piyasada islen goreceginden fiyat ve hacim
dalgalanmast yasanabilir.

Halka arz igleminden nce, Sirket’in paylart halka agik herhangi bir borsada iglem gérmemistir.
Halka arzin gerceklesmesinden sonra Halka Arz Edilen Paylara iliskin bir piyasanin
olugacagma ve gelisecegine veya bu tiirden bir piyasa geligse bile mevcudiyetini devam
eltirecefine iligkin glivence bulunmamaktadir. Buna ek olarak, Halka Arz Edilen Paylara iligkin
olugan piyasamn likiditesi de paylari elinde bulunduranlatin sayisma, yatiruncilarm Halka Arz
Edilen Paylara iligkin bir Pazar olusturmalarndaki menfaatlerine ve diger faktorlere bagh
olacakiir. Halka Arz Edilen Paylara iliskin aktif bir islem piyasasi olugimayabilir veya bu piyasa
siirdiirtilebilir olmayabilir ve bu durum Halka Arz Edilen Paylars elinde bulunduranlarm bu
paylart arzu ettikleri miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyetini olumsuz ydnde
etkileyebilir ve Halka Arz Edilen Paylarin islem gérdiigti fiyatin degiskenligini etkileyebilir.

Halka atz fiyat:, Halka Arz Edilen Paylarin halka arz edilecegi pazarda islem gérdiigt fiyat ya
da gelecekieki performansin yansitmayabilir. Ayrica Sirket’in faaliyet sonuglart ya da finansal
performansi, igbu Izahname’de deginilen risk fakidrleri veya diger kosullar nedeniyle
analistlerin veya yatiimeilarin beklentilerini kargilamayabilir. Halka Arz Edilen Paylarin
degeri Sirket’in ve rakiplerinin finansal petformansinda meydana gelecek degisikliklere,
kiiresel makroekonomik kogullara ve diger etkenler ile Izahname setinde deginilen risk
faktorleri kapsanunda ele alman kosullar ya da diger kosullara tepki olarak oneml
dalgalanmalara maruz kalabilir. Sitket’in faaliyet sonuglarinda meydana gelebilecek
dalgalanmalar veya analistlerin ya da yatinmenlarin beklentilerinin kargilanmamas1 Halka Arz
Edilen Paylarm islem gordugii fiyatm diigmesine yol agabilir ve yatmimetlarin paylari halka arz
fiyatmdan veya bu fiyatmn iizerinden satma imkanlar higbir zaman olmayabilir. Neticede, Halka
Arz Edilen Paylart satin alan yatimmerlar, Halka Arz Edilen Paylara ydnelik yatmimlarinm
tamamini veya bir kismun kaybedebilir.

Sirket, ana sizlesmesi ve sermaye pivasast mevzuati cercevesinde gelecekte pay sahiplerine
hiir payt bdemeyebilir.

SPKn uyarinea halka agik anonim ortakliklar, karlarm genel kurullan tarafindan belirlenecek
kér dagitimu politikalan gergevesinde ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak dagitular, Bu
gergevede Sirket’in gelecekte yatinmerlara kéir payi dagitacagina iliskin bir garanti bulunmadir
“gibi'kar clde edecegine dair bir taahhiidii de bulunmamaktadir, Ortakhgin kér pay: dagitim:
“gereklestirebilmesi igin dncelikle Sirket’in il gili yah kv ile tamamlamas: ve varsa gegmis yil
‘4fffi@>;{zﬁg‘a;‘!ai':nii;1 kapatilmasi gerekmektedir. Sirket ilgili yili kar ile tamamlasa dahi Yonetim
= ,1, ’i\gl(uj"t'ilijnun}ﬁkz‘u‘m ne gekilde kullanilacagi yéniinde karar alarak Genel Kurul’a teklif etmesi
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etkilencbilecek kir payi beklentisi Sirket finansal durumunu ve faaliyelt sonuglarini
etkileyebilir,

Sirket’in dagitilabilir kar: bulunmayabilir. Zarar edilen yillarda $irket’in dénem karindan kar
payt dagitmasi miimkiin olmayacaktir ve Sirket gegmis yil karlarim dagitilmamas: yoniinde
karar alabilir. Yonetim Kurulu ve Genel Kurul Sirket’in kar dagitum politikasma uygun olarak
Sirketin dagitilabilir kirinin tamamimn dagitilmamasina, Sirket bitnyesinde tutulmasma karar
verebilir,

Ekonontik konjonktiirden kaynaklanan riskier pay fivatin olumsuz etkileyebilir,

Halka Arz Edilen Paylann fiyatlart ekonomik konjonktirden kaynaklanan risklerden
etkilenebilir, Gerek global ekonomik konjonktiir gerekse Tiirkive ekonomisindeki olas:
olumsuz gelismeler, Sirket’in faaliyetlerinin beklentileri karsilayamamasina ve buna bagh
olarak da pay fiyatmm diismesine neden olabilir. Sirket’in ekonomik konjonktiirden
kaynaklanan durum nedeniyle faaliyetleri yavaslayabilir, gegici veya stirekli olarak durabilir,
mali yapisi bozulabilir. Béyle durumlarda BIAS, Sirket’in paylarmmn iglem gérmesini kisa veya
uzun siireli olarak durdurabilir, islem siasini siirekli veya gegici olarak kapatabilir, Borsa
Yonetim Kurulu Sirket paylarmm Borsa kotundan ¢ikanlmasma kavar verebilir, Boyle
durumlar pay fiyatim olumsuz ctkileyebilir, aktif veya strdiriilebilir bir alim satim piyasasi
devam ettirilemeyebilir, paylarin el degistirmesi kisitly veya imkénsiz hale gelebilir,

Sirtket Ana Hissedart Sinpag GYO, {zahname’nin 27.3 boliimiinde belirtilen taahhiidii ile Sirket
paylarmin Borsa Istanbul’da iglem gormeye bagladig: tarihten itibaren 6 ay boyunca maliki
oldugu Sirket paylarim satmayacagni, devretmeyecegini, rehnetmeyecegini veya bu paylar
lizerinde sair surette tasarrufia bulunmayacagini, dolagimdaki pay miktarinm artmasina sebep
olmayacagini, bu sonuglar doBurabilecek herhangi bir iglem yapmayacagini ve ydnetim ]
kontroliine sahip oldugu herhangi bir istirak ya da bagh ortaklik veya bunlar adina hareket eden
kigiler tarafindan da bu sinirlamalara uyulmasim saglayacagini ve Borsa disinda yapilacak '
satiglarda da satiga konu paylarin bu sinirlamaya tabi olacaginin altcilara bildirilecegini taahhiit
etmistir. Ayrica Sirket Ana Hissedn Sinpas GYO, Izahname’nin 27.3 boliimiinde belirtilen
taahhiidii ile Sermaye Piyasast Kurulu'nun VII-128.] sayilt Pay Tebliggi’nin 8. maddesi
uyarinca maliki oldugu Sirket paylarinin Borda Istanbul’da islem gormeye baslamasindan
itibaren bir yil sireyle Sirket paylarnu halka arz fiyatmin altindaki bir fiyattan Borsa’da
satilmayacagimi ve bu paylarm halka arz fiyatmmn altinda Borsa’da satilmas sonucuny
doBuracak sekilde herhangi bir isleme tabi tutulmayacam taahhiit etmistir, Ancak bu
tahhiitlerin sona ermesinden sonra, Sirket’in Ana Hissedarm gergeklestirebilecegi pay satislari,
Sitket’in pay fiyatinda diistise neden olabilir. Ana Hissedarin gergeklestirebilecegi pay satiglari
Sirket’in kontroliinde bir degisime sebebiyet verebilir, bu da pay degerini olumsuz etkileyebilir.,
Sirket’in aciz haline diismesi durumunda yatirimetlarin ortaklarinm elindeki paylar tamamen
deger kaybedebilir,

L=irket’in halka actkhk orant stmrhdir ve paylarin likiditesi ve pay fipatr iizerinde bunun
P N ' o .
plysuzerhisi olabilecekiir,

; _._.;‘-I"‘/,Iigj\ La'f}"ziﬁ emi tamamlandiktan sonra, ek pay satigiin tamaminm gergeklestirilmesi durumda
e (\E{bplé}_i 1572,000,000 TL, Bk Pay Satig'nm gergekiestirilmemesi durumunda ise toplam
7 L60:000600 5 TL  nominal deferli pay BIST’te islem gorecektir, BAY

8 “rgetgeklestifilmemesi durumunda %25, Bk Pay Sattsi’nin gergeklestirilmes
v~ oranmidali hatka agiklik, paylarin likiditesini olumsuz etki‘{eyg;bilec A
T Hatiimin.di masina neden, olabilecek ve sonug olaral{ f)an ﬁya%gtf
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