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KISALTMALAR
KISALTMALAR TANIMLAR
A.S. Anonim Sirketi
ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolari /Dolar/$/
USD / Amerikan Dolari

Amerika Birlesik Devletleri Dolari

Avro / EUR / Euro/€

Avrupa Birligi para birimi

AVM

Aligveris Merkezi

BiAS / Borsa / Borsa
istanbul / BiST

Borsa Istanbul A.S.

BMD/ Bizim Menkul
Degerler

Bizim Menkul Degerler Anonim Sirketi

GYO

Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi

Devralan Sirket / Adra
GYO

Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

Devrolunan Sirket /
Anadolu Gayrimenkul

Anadolu Gayrimenkul Yatirrm Anonim Sirketi

KAP

Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV Katma Deger Vergisi

KGK Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu

Kurul / SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

KVK 21.06.2006 tarihli ve 26205 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu

m? Metrekare

m Metre

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

NAD Net Aktif Deger

PD Piyasa Degeri

SPKn 30.12.2012 tarihli ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6362 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu

T.C. Tirkiye Cumhuriyeti

Takasbank istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.

TCMB / Merkez Bankasi

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

TFRS

Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari

TL Tark Lirasi

TSPB Tarkiye Sermaye Piyasalari Birligi

TTK 14.02.2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6102 sayil Tiirk
Ticaret Kanunu

TTSG Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi

TUIK Tirkiye istatistik Kurumu
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RAPOR BILGILERIi

a)
b)
c)
d)

e)

f)

g)

h)

)

R;porun Tarihi: 2 Eylul 2025

Raporun Numarasi: UKRADGY020250902

Raporun Tiirii: Sirket Degerleme & Uzman Kurulug Raporu
Degerleme Para Birimi: Tiirk Lirasi

Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Adresi: Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) Merdivenkdy Mah. Bora Sok.
Goztepe Nida Kule is Merkezi No:1 Kat:17 34732 Kadikdy istanbul.

Degerlemeyi Gergeklestiren Kisi: Rapora konu varligin degerlemesi Bizim Menkul Degerler A.S. Kurumsal
Finansman Mudiirii ilker Sahin tarafindan yapilmistir. SPL Sicil numarasi 31839 olan ilker Sahin 211071
numarali Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina sahip olmakla beraber tiirev riinler lisansi almaya
da hak kazanmigstir.

Miisteri: Caybasi Mahallesi Aydin Caddesi No:51/A, 35880, Torbali / iZMiR adresinde mukim, Torbali Ticaret
Sicil Memurlugu’nda kayrtli 7569 sicil numarali Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S., (bundan boyle “Adra
GYO” olarak anilacaktir.)

Degerlemeyi Yapanin Degerlemeye Konu Varlik ve Miisteri ile Olan iliskisi: Bizim Menkul Degerler A.S. ile
Adra GYO arasinda sermaye iliskisi bulunmamaktadir. Son 3 yilda Adra GYO’ya BMD tarafindan herhangi bir
hizmet verilmemistir.

Degerleme Tarihi: 30 Haziran 2025
Dayanak S6zlesme Tarihi: 23 Ocak 2025

BMD- o




Adra GYO & Anadolu Gayrimenkul Birlesmesine iliskin Uzman Kurulus Raporu

YONETICIi OZETi

Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Adra GYO” veya “Devralan Sirket”) ile Anadolu Gayrimenkul Yatirim AS.
(“Anadolu Gayrimenkul” veya “Devrolunan Sirket”) degerini ve SPK’nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Bslinme Tebligi
uyarinca uygun birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasini igeren Uzman Kurulus Raporu’nu
tamamlamig bulunmaktayiz. Bu degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11l-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS)
kapsaminda yurGtildigini ve tim yénleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu Bizim Menkul Degerler A.S.
olarak beyan ederiz.

Bu degerleme calismasi Adra GYO ve Anadolu Gayrimenkul’iin birlesme islemine baz olusturacak degerlerine
gbsterge olabilmesi amaciyla Adra GYO’nun talebi dogrultusunda gergeklestirilmistir.

Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam
yapilmamustir. Bilerek aldatici, hatali, &n yargili gériis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamistir. Onceden
belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gérev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir
sekilde ylrGtilmustir. Degerleme calismasi bagimsizlik ve objektiflik ilkelerine bagli kalinarak kisisel cikarlari
gbzetmeksizin yerine getirilmistir. Degerleme Ucreti, degerleme galismasinin tamamlanmasindan énce tespit
edilmis olup degerleme galismasinin sonucuna veya raporun herhangi bir kismina hicbir sekilde bagli degildir.

Bu degerleme calismasi kesinlikle tekrar cikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya SPK’nin ilgili tebligi
geregince raporun sonuglarina ihtiyag duyan kurumlar haricinde bagkasina dagitilmak tizere hazirlanmamistir.

Finansal Degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergi ile ilgili bir durum tespiti
yapilmamistir. Burada ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi géz ardi
edilmemelidir. Degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin herhangi
bir aragtirma yapilmamis olup bu konuda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Bu calismada sirket
icin bulunan deger alim veya satim fiyati olarak da esas tegkil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave olarak;
bulunan deger {izerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu ¢alismaya dahil
edilmemis olan bircok faktoriin de géz 6nlinde bulundurulmasini gerektirmektedir. Bizim Menkul Degerler A.S.
alim-satim ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yiikiimliiliik veya sorumluluk kabul etmemektedir
ve etmeyecektir.

Bu degerleme calismasinda Sirketlerin yetkililerinin tarafimiza iletmis oldugu verilerden, projeksiyonlardan ve
raporlardan yararlanilmistir. Sirketimiz, bu bilgilerin makul &lgiide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege
aykiri olduguna iliskin bir siipheye ulasamamistir. Bununla birlikte elde edilmis olan bilgi ve belgelerin
dogruluguna giivenmis olup; bu bilgilerin dogrulugu konusunda sirketimiz veya calisanlari tarafindan herhangi bir
beyan verilmemistir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Raporun bitinltgunii ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin glvenilir oldugunu dusiindigi yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullaniimistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyla gecerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bdliimii daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan gériis ve tavsiyelerle celisen
bagka tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Bdyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gérislerle celisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolimi raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Bu degerleme calismasi, Sirket yetkililerinin sagladigi verileri baz alarak Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
ve Anadolu Gayrimenkul Yatirim A.$.’nin sahip olabilecegi piyasa degeri dikkate alinarak Anadolu Gayrimenkul
Yatirnm A.$.’nin Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. gatisi altinda birlesmesine iliskin hisse degisim oranlari
hakkindaki gérisimizii yansitmakta olup, burada yer alan tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul
olmasi veya basarisi konusunda hicbir beyan verilmemistir ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir
sorumluluk kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Bu degerleme galismasinin kullaniimasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan sirketimiz
ve calisanlari higbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyac
duyulabilecek biittin verileri igeriyor kabul edilmemelidir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklagimlarinin
ve yontemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun yontemm bulunmasxdlr UDS 200 isletmeler ve

g _g—
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isletmedeki Paylar standardinin 70.1. maddesi “Maliyet yaklagimi UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri
standardinin 70.2 veya 70.3. nolu maddelerinde yer verilen kriterleri nadiren saglamalari nedeniyle normalde
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde uygulanamaz. Ancak, maliyet yaklagimi isletmenin, UDS 105
Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri standardinin 70.8 maddesinde tarif edilen Toplama Yéntemi (“Net Aktif
Deger”) ana faaliyet konusu gayrimenkul yatirmlari yapmak olan bir yatirim sirketi icin en uygun degerleme
yéntemi olarak belirlenmistir.

isbu uzman kurulus raporunun hazirlanmasi kapsaminda Adra GYO ve Anadolu Gayrimenkul’iin deger
tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri’nde belirtilen ve GYO’larin ve gayrimenkul/yatirim
sirketlerinin degerlemesinde siklikla kullanilan Maliyet Yaklagimi: Net Aktif Deger metodu ile Borsa istanbul’da
islem géren GYO’larin Net Aktif Degerleri’'ne gore piyasa degerlerinin iskonto orani dikkate alinarak PD/NAD
carpani dikkate alinmig olmakla birlikte Adra GYO’nun paylarinin Borsa’da islem gériiyor olmasi nedeniyle
Adra GYO o6zelinde Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri de dikkate alinmistir. Her bir metottan hesaplanan piyasa
degerlerinin detayi ilgili baglik altinda yer almakta olup ézet tablo asagida yer almaktadir.

Adra GYO Nihai Piyasa Degeri, TL

30.06.2025

Metod GYO Carpani Borsa Degeri NAD1 NAD2
Hesaplanan Deger 8.066.057.599  9.109.320.817 12.078.520.136 16.404.211.736
Agirlik 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Nihai Deger 11.414.527.572

Metod GYO Carpani Borsa Degeri NAD1 NAD2
Hesaplanan Deger 6.806.802.926 M.D.  9.292.471.756 14.743.600.423
Agirhk 33,3% 0,0% 33,3% 33,3%
Nihai Deger 10.280.958.368

Birlesme & Hisse Degisim Orani

Birlesmeye konu olan nihai piyasa degeri Adra GYO igin 11.414.527.572 TL ve Anadolu Gayrimenkul igin
10.280.958.368 TL takdir edilmistir. Birlesme orani Adra GYO igin 0,526124541 ve Anadolu Gayrimenkul icin
0,473875459 hesaplanmaktadir. Adra GYO'nun sermayesi beheri 1 TL olan 293.700.000 adet paydan olusmakta
olup toplam 293.700.000 TL’dir. Anadolu Gayrimenkul’tin sermayesi beheri 1 TL olan 2.490.000.000 adet paydan
olusmakta olup toplam 2.490.000.000 TL'dir. Degisim orani 0,106238091 hesaplanmis olup 1 TL nominal degeri
olan 1 adet Anadolu Gayrimenkul pay senedi igin 0,106238091 adet 1 TL nominal degere sahip Adra GYO pay
senedi verilecektir. Sirketlerin degerlerinin hesaplanmasinda kullanilan varsayimlar dahilinde hesaplanan
degisim oraninin adil ve makul oldugu kanaatindeyiz.

Toplamda 2.490.000.000 adet Anadolu Gayrimenkul pay senedi icin 264.532.846,73 adet 1 TL nominal bedelli
Adra GYO pay senedi verilecek olup Adra GYO’nun sermayesi %90,07 oraninda 264.532.846,73 TL artirilarak
558.232.846,73 TL'ye yiikseltilecektir.

Adra GYO & Anadolu Gayrimenkul Birlesme ve Hisse Degisim Orani

30.06.2025

Sirket Piyasa Degeri, TL Birlesme Orani Sermaye, TL Hisse Adedi Degisim Orani
Adra GYO 11.414.527.572 0,526124541 293.700.000 293.700.000 1
Anadolu Gayrimenkul 10.280.958.368 0,473875459 2.490.000.000 2.490.000.000 0,106238091
Toplam 21.695.485.940 1

Adra GYO Birlesme Sonrasi Sermaye Hesabi, TL

30.06.2025

Sermaye Artig

Birlesme Oncesi Sermaye
§ Y Orani

Artirilan Sermaye

Birlesme Sonrasi Sermaye

293.700.000,00 90,07%

264.532.846,73

558.232.846,73

Kullanilan varsayimlarin degismesi halinde birlesmeye esas olan piyasa degerlerinin degisebilecegi ve bu
durumun degisim oranini etkileyebilecegi g6z 6niinde bulundurulmalidir.

Bizim Menkul Degerler A.S.
02 Eylul 2025
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1. BIRLESMEYE TARAF SIRKETLER HAKKINDA BIiLGi

1.1. Devralan Sirket: Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 9 Kasim 2020 tarihinde Okullu insaat A.S. unvaniyla kismi bélinme ile
kurulmustur. Okullu insaat A.S. insaat islerinde daha profesyonel bir yol cizebilmek amaciyla Okullu Gida A.S.’nin
kismi bolinmesi suretiyle 20.000.000 TL sermayeli olarak 09.11.2020 tarihinde kurulmustur. 2021 yilinin ilk
ayinda o6denmis sermayesi tamami nakden o6denmek suretiyle 20.000.000 TL'den 220.000.000 TL'ye
artinlmistir. Ana faaliyet konusu insaat olmakla birlikte gerek Okullu insaat A.S. gerek ortaklari Cem OKULLU ve
Cengiz OKULLU, gayrimenkul yatinnmlari yapmistir ve halen yapmaya devam etmektedirler. Sirket’in insaat
faaliyetleri genel olarak Edremit/Balikesir bolgesinde yogunlasmistir. Sirket’in kurulusundan bu yana konut/ofis
sektorunde projeler gergeklestiriimektedir. Sirket, “Adra Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i Anonim Sirketi” unvaniile
gayrimenkul yatinm ortakli§ina déniismustir. Gayrimenkul yatirnm ortakliginin déntsimiin de yer aldigi esas
sozlesme degisikligi Torbal Ticaret Sicil Midurliga tarafindan 29.12.2022 tarihinde tescil edilerek 30.12.2022
tarih 10737 sayili nishasinda ilan edilmistir. Bu esas sozlesme degisikliginden sonra Sirket “Adra Gayrimenkul
Yatirim Ortakhgi A. S.” unvani ile faaliyetlerine devam etmektedir.

Okullu Gida A.S.’nin kismi bolinmesi suretiyle kurulus asamasinda, 5 farkh parsel (677 ada 16 parsel, 799 ada 1
parsel, 798 ada 5 parsel, 800 ada 1 parsel, 801 ada 2 parsel) tizerinde gelistirilen 5 farkl proje/bagimsiz bélumler
Sirket’e devrolmustur. S6z konusu taginmazlar disinda Kasim 2020’de Balikesir AVM ve Torbali AVM, 2022 yilinda
ise Manisa Sehzadeler’de, Balikesir Altinoluk’da ve Edremit Yoléren’de bulunan arsa/araziler Sirket portfdyiine
dahil edilmistir. Sirket, 15.03.2023 tarihinde Manisa ili, Turgutlu ilgesi, Yedieylil Mahallesi 1323 Ada 38 Parsel
44.977 m2 alanli Turgutlu arsasini, Bagskent Tasinmaz Degerleme A.S.'nin 03.03.2023 tarihli raporunu dikkate
alarak 65.250.000 TL bedelle pesin olarak Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.”den satin almistir.

Sirket'in Manisa Sehzadelerde bulunan arsasi icin 20.07.2023 tarihi itibariyla yapi ruhsati alinmis olup ilgili
gayrimenkul lGzerinde proje gelistirme calismalari baslamistir.

Adra GYO’nun tarihgesi ve faaliyetlerinin gelisiminde rol oynayan énemli olaylar asagidaki tabloda yer almaktadir:

Sirket 09.11.2020 tarihinde 20.000.000 TL sermayeyle Cem Zeytin A.S. (Eski Unvani Okullu Gida A.S.)
boélinme yoluyla kurulmustur. Aktifinde bulunan 798 ada 5 parsel, 799 ada 1 parsel, 800 ada 1

2020 | parsel, 677 ada 16 parselde (Hamidiye projeleri) bulunan projelerin insaatina devam etmistir.
Bununla birlikte Balikesir'de 1 adet AVM ve Torbali’da 1 adet AVM’sini kurumsal misterilerine
kiralamistir.

Sirket 2021 yilina girdiginde 800 ada 1 parsel ve 798 ada 5 parseldeki insaatlarindaki konutlarini

2021
satmaya baslamigtir.

Sirket bu yil igerisinde portféyiine Manisa Sehzadeler ve Edremit Narli bolgelerinde proje gelistirmek
Uzere araziler katmistir. Bununla birlikte 801 ada 2 parselde 4 adet konut iliskili taraflara kiralamis,
677 ada 16 parseldeki is yeri vasifli bagimsiz bélimini kurumsal musterisine kiralamistir.

Sirket yil icerisinde aldig1 kararla daha profesyonel bir yapiya donliismek adina Gayrimenkul Yatirim
Ortakligina dénlisiim basvurusunda bulunmak (izere Haziran 2022’de Sermaye Piyasasi Kurulu’na
basvuru yapmistir.

2022
Sirket Kasim ayi icerisinde proje gelistirmek izere Balikesir ili Edremit ilcesi’nde 1835 parselde
41.089,16 m?lik arazi satin almistir.

Sirket’in gayrimenkul yatirnm ortakhgina donisiimi icin yapmis oldugu basvurusu Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan 15.12.2022 tarihi itibariyla onaylanarak, Sirket Torbali Ticaret Sicili nezdinde
gerceklesen tescil ve ilan ile 30.12.2022 tarihi itibariyla Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi’'na
donidsmustir.

Sirket, 15.03.2023 tarihinde, Manisa ili, Turgutlu ilcesi, Yedieylil Mahallesi 1323 Ada 38 Parsel ve
44,977 m? alanl Turgutlu Fabrika arazisini satin almistir. S6z konusu arazi icin Baskent Tasinmaz
Degerleme A.S.'nin 03.03.2023 tarihli raporunda 62.050.000 TL deger bigilmis olup s6z konusu
tasinmaz 65.250.000 TL pesin tutarla Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.”den satin alinmigtir.

2023
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Sirket’in Manisa Sehzadelerde bulunan arsasi i¢in 20.07.2023 tarihi itibariyla gerekli yapi ruhsati
alinmis olup ilgili gayrimenkul Gzerinde proje gelistirme ¢alismalari baslamigtir.

Sirketin ana faaliyet konusu; gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayal haklar, sermaye piyasasi
araglari ve Sermaye Piyasasi Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyi isletmek amaciyla
paylarini ihrag etmek (zere kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde
bulunabilmektir.

Sirket, Torbali Ticaret Sicili MUdurlugi’ne 7569 sicil numarasi ile kayithdir.
Sirket’in yasal merkez adresi asagidaki gibidir;
e  Merkez Adresi: Caybasi Mahallesi Aydin Caddesi No:51/A Torbali/iZMIR

Sirket’in 30.06.2025 tarihi itibariyle ¢alisan personel sayisi 8'dir (31.12.2024:9 kisi).

Sirket’in 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle esas sermayesi 293.700.000 TL'dir. Bu sermayenin her biri 1 TL nominal
degerli 293.700.000 adet hisseden olugsmaktadir. 30.06.2025 itibari ile ¢ikarilmis sermayesi 293.700.000 TL olup,
cikarilmis sermayeyi temsil eden pay gruplari, A grubu nama 44.000.000 adet pay karsiligi 44.000.000 TL ve B
grubu hamiline 249.700.000 adet pay karsiligi 249.700.000 TL'den olusmaktadir. Sirket’in A Grubu paylarinin
yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazi bulunmaktadir. Sirket’in kayith sermaye tavani 1.100.000.000 TL'dir.

Sirket’in B Grubu Hamiline yazil paylara ait 73.700.000 adet hisse ise 20 Eyliil 2023 tarihinde Borsa istanbul
A.S.de islem gérmeye baslamistir. Borsada islem goren hisse sayisi 82.500.000 adet olup halka agiklik orani
%28,09'dur. Sirket geri alim programi kapsaminda 30 Haziran 2025 itibariyle 24.000.000 TL (%8,17) hissesine
sahiptir.

isbu rapor tarihi itibariyle Adra GYO’nun ortaklik yapisi asagidaki tabloda gésterilmektedir.

Adra GYO A.S. Ortaklik Yapisi, TL 30.06.2025

o | o] sl oy OV
Adra Holding Anonim Sirketi A 44.000.000,00 14,98% 44.000.000,00 16,31%
Adra Holding Anonim Sirketi B 156.000.000,00 53,12% 156.000.000,00 57,84%
Cem Okullu B 11.200.000,00 3,81% 11.200.000,00 4,15%
Diger B 58.500.000,00 19,92% 58.500.000,00 21,69%
Adra GYO (Geri Alinan Paylar) B 24.000.000,00 8,17% 0,00 0,00%
Toplam 293.700.000,00 100,00% 269.700.000,00 100,00%

1.1.1. Adra GYO Gayrimenkul Stoklari & Yatirim Amagli Gayrimenkuller

Adra GYO bilancoda stoklar hesabinda takip ettigi arsa ve tamamlanmis konut projelerini maliyetleri ile
gostermektedir. Her bir gayrimenkul icin SPK lisansh gayrimenkul degerleme firmasi tarafindan hazirlanmis
ekspertiz raporlari bulunmaktadir. Adra GYO bilangoda yatirrm amagli gayrimenkuller hesabinda takip ettigi
gayrimenkulleri gercege uygun degerlerle takip etmektedir. Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig (I11-62.1) hukimlerince gayrimenkullerin gergege uygun degeri Invest Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan raporlarla tespit edilmistir.

Stoklarda ve yatirim amagli gayrimenkul hesaplarinda takip edilen gayrimenkullere iliskin bilgiler agagidadir.
Arsa Stoklari

Sehzadeler 931 Ada 13 Parsel Arsasi: Yarhasanlar Mahallesi, Manisa ili Sehzadeler ilgesi, Mimar Sinan Bulvari
adresindeki yiiz 8l¢iimii 26.543,09 m? olan 1 adet arsadan olusmaktadir (Sehzadeler 931 Ada 13 Parsel). Sirket
ilgili arsay1 17.07.2023 tarihinde satin almistir. Parsel tGizerinde her biri 2 bodrum, zemin ve 12 normal kat olmak
lizere toplam 15’er kath A, B ve C blok olmak Uzere 3 blok ile sosyal tesis, havuz ve 2 adet glvenlik kullbesi
binalari planlanmistir. A blokta 180 adet mesken ve 6 adet is yeri; B blokta 276 adet mesken ve 8 adet is yeri, C
blokta 182 adet mesken olmak (izere toplam 652 adet bagimsiz béliim bulunmasi planlanmistir.

Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig (Il1-62.1) hikiimlerince Invest Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlk A.S.ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili Sehzadeler 931-933 Ada
13- 8 Parsel Arsasi’nin pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi ile deger verilmesi uygun goriilmuis olup glincel
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nihai deger KDV hari¢ 1.512.500.000 TL'dir (degerlemeye konu parseller (izerindeki ruhsatlardan hareketle
hesaplanan projeden elde edilebilecek hak ve faydanin bugiinkii degeri (projenin finansal degeri) KDV harig
4.059.000.000TL olarak hesaplanmistir). Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (zerinde ipotek ve
gayrimenkulin degerinin dogrudan ve oOnemli oOlgide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi
bulunmamaktadir.

Sehzadeler 933 Ada 8 Parsel Arsasi: Yarhasanlar Mahallesi, Manisa ili Sehzadeler ilgesi, 4755 sokak adresindeki
yiz élciimii 4.072,91 m? olan 1 adet arsadan olusmaktadir (Sehzadeler 933 Ada 8 Parsel). Sirket ilgili arsayi
18.07.2023 tarihinde satin almistir. Parsel tizerinde her biri 2 bodrum, zemin ve 11 normal kat olmak Gizere toplam
14 kath bina planlanmistir. Binada 183 adet mesken ve 10 adet is yeri olmak Uzere toplam 193 adet bagimsiz
b6lim bulunmasi planlanmistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
Sehzadeler 933 Ada 8 Parsel Arsasi’nin pazar yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi ile deger verilmesi uygun
gorilmis olup giincel nihai deger KDV hari¢ 253.176.000 TL'dir (degerlemeye konu parseller Gzerindeki
ruhsatlardan hareketle hesaplanan projeden elde edilebilecek hak ve faydanin bugiinki degeri (projenin finansal
degeri) KDV hari¢ 473.000.000TL olarak hesaplanmistir). Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde lzerinde
ipotek ve gayrimenkullin degerinin dogrudan ve énemli 6l¢glide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi
bulunmamaktadir.

Narli Bolgesindeki Arsalar: Narli Mahallesi, izmir Canakkale Yolu Ayvali Burun Cami Onii, Edremit, Balikesir
adresindeki 4 adet arsadan olusmaktadir (Altinoluk 356 Ada 1 Parsel-Altinoluk 361 Ada 1 Parsel-Altinoluk 492
Ada 3 Parsel-Altinoluk 493 Ada 1 Parsel). imar durumunun netlesmesinin akabinde Narl bélgesindeki 17.000 m?
yizdlgiimli insaat alani ile 13.000 m? yiizélglimli satilabilir alanda 200 adet miistakil villa olmak iizere
gayrimenkul projesi yapmayi planlamaktadir. Sirket ilgili arsalari 24 Subat 2022 tarihinde satin almistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore, ilgili Narh
Bolgesindeki arsalarin pazar yaklasimi yonetimine gore belirledigi degeri KDV hari¢ 1.150.000.000 TL'dir.
Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde izerinde ipotek ve gayrimenkullin degerinin dogrudan ve énemli
olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Yoléren 1835 Parsel Arsasi: Yoloren 1835 Parsel Arsasi: Yoldren Mahallesi, izmir Canakkale yolu 1835 parsel
metro market karsisi Edremit, Balikesir adresindeki 1 adet arsadan olusmaktadir. Sirket ilgili arsayi 28 Kasim 2022
tarihinde satin almistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S."ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli tarihli rapora gore ilgili
Yoloren 1835 Parsel Arsasi’nin pazar yaklagimi yonetimine gore belirledigi degeri KDV hari¢ 270.000.000 TL'dir.
Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (izerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve 6nemli
olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Turgutlu 1323 Ada 38 Parsel Arsasi: Mustafa Kemal Mahallesi, Kervan Yolu Caddesi No:106 Turgutlu adresindeki
1 adet arsadan olusmaktadir. Sirket ilgili arsayr 15 Mart 2023 tarihinde satin almistir. Parsel lizerinde her biri
bodrum, zemin ve 8 normal kat olmak tizere toplam 10’ar katli A, B, C, D, E, F, G, H, | ve J blok olmak lzere 10
blok ile otopark ve glivenlik kullibesi bina planlanmistir. Binada A, B, C, D, E, F ve G bloklarinin her birinde 45 adet
konut; H blokta 128 adet konut ve 4 adet is yeri, | blokta 124 adet konut, J blokta 141 adet konut olmak Uzere
toplam 712 adet bagimsiz bdlim bulunmasi planlanmistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili arsanin
Pazar yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi yontemlerine gére belirledigi degeri KDV harig
680.000.000 TL'dir (degerlemeye konu parsel lzerindeki ruhsatlardan hareketle hesaplanan projeden elde
edilebilecek hak ve faydanin buglnki degeri (projenin finansal degeri) KDV hari¢ 2.190.000.000 TL olarak
hesaplanmistir). Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (zerinde ipotek ve gayrimenkulin degerinin
dogrudan ve 6nemli olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Yunusemre 2057 Ada 3 Parsel Arsasi: 75. Yil Mahallesi Mimar Sinan Caddesi Yunusemre Manisa adresinde
bulunan 2057 Ada 3 Parselde konumlu 1 adet arsadan olusmaktadir. Sirket arsayi 26.08.2023 tarihinde satin
almistir. Parsel Gzerinde 3 bodrum, zemin ve 10 normal kat olmak tizere toplam 14 katl bina planlanmistir. Onayh
mimari projesine gore binanin 3. bodrum katinda otopark ve teknik alanlar, 2. bodrum katinda otopark, teknik
alanlar ve 2 adet magaza, 1. bodrum katinda otopark ve 2 adet magaza, zemin katinda bina girisi 4 adet restoran
ve 5 adet magaza, normal katlarinda ise 174 adet ofis olmak lzere toplam 187 adet boliim planlanmistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili arsanin
pazar yaklagsimi ve gelir indirgeme yaklasimi yontemlerine gore belirledigi degeri KDV hari¢ 550.000.000 TL'dir
(degerlemeye konu parsel Uzerindeki ruhsatlardan hareketle ve piyasa sartlarina iliskin kabuller ile Sirket’in
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tasarrufu dogrultusunda proje tamamlandiginda tnitelerin satilacagi kabulliyle hesaplanan projenin net buglinki
degeri KDV harig 1.080.000.000 TL olarak hesaplanmistir). Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde tizerinde
ipotek ve gayrimenkullin degerinin dogrudan ve énemli 6l¢lide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi
bulunmamaktadir.

Torbali 234 Ada 2 Parsel Arsasi: Caybasi Mahallesi, 237 Ada 2 Parselde konumlu 1 adet arsadan olusmaktadir.
Sirket arsayi 31.10.2023 tarihinde satin almistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili arsanin
pazar yaklasimi ve gelir yaklagimi ydntemlerine gére belirledigi degeri KDV hari¢ 82.000.000TL’dir. Taginmazlarin
tapu kayitlari incelendiginde uzerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve énemli 6lglide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Tamamlanan Konut Projeleri

Altinoluk 800 Ada 1 Parsel Konut Projesi: 07.01.2020 tarihinde Balikesir ili, Edremit ilgesi, Altinoluk Mahallesi,
Fevzi Cakmak Caddesi 13.250 m?lik arsa alani igerisinde Tasinmazlar Balikesir ili, Edremit ilgesi, Altinoluk mah.
Fevzi Cakmak cad. ADRA Sitesi Posta adresinde 800 ada 1 parselde 13.250,11 m? arsa icinde tamami 16 blok 157
bagimsiz bolimden olusan ADRA sitesi icindeki farkli bloklardaki 128 bagimsiz bolimdir. Projenin 6n satislari
27.09.2021 tarihinde baslamistir. Proje 16 bloktan olugsmakta olup 158 daireden olugsmaktadir. Proje 29.12.2021
tarihinde tamamlanmistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S."ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore 27 bagimsiz
bolim tasinmazin pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi ydntemlerine gore belirledigi projenin toplam degeri KDV
hari¢ 575.823.000 TL'dir. Tasinmazin tapu kayitlari incelendiginde Gzerinde ipotek ve gayrimenkulin degerinin
dogrudan ve 6nemli 6l¢clide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Altinoluk 798 Ada 5 Parsel Konut Projesi: 06.02.2020 tarihinde Balikesir ili, Edremit ilgesi, Altinoluk
Mahallesi'nde 10.903,51 m?lik arsa alani icerisinde insa edilmekte olan projenin toplam ingaat alani 31.542
m?dir. Projenin yapi ruhsati 04.08.2021 tarihinde alinmistir. Projenin én satislari 30.09.2021 tarihinde
baslamistir. Proje 6 bloktan olusmakta olup 158 daire ve 98 isyerinden olugsmaktadir. Proje 30.11.2022 tarihinde
tamamlanmigtir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemlerine goére belirledigi projenin toplam degeri KDV harig
126.330.000 TL'dir. Tasinmazin tapu kayitlari incelendiginde Uzerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin
dogrudan ve 6nemli 6lctide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Altinoluk 799 Ada 1 Parsel Konut Projesi: 01.10.2020 tarihinde Balikesir ili, Edremit ilcesi, Altinoluk Mahallesi’
ismet Pasa 17. Sokakta 11.212,90 m?lik arsa alani icerisinde insa edilmekte olan projenin toplam insaat alani
28.633 mZdir. Projenin 01.10.2020 tarihinde insaat ruhsati alinmis olup; bu tarihten itibaren ingaat calismalari
baslamistir. 22.06.2021 tarihinde yapi ruhsati alinmistir. Proje 6 bloktan olugsmakta olup 232 daire ve 2 kapici
dairesi ve isyerinden olugsmaktadir. Proje 30.12.2022 tarihinde tamamlanmustir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi yontemlerine gore gore belirledigi degeri KDV hari¢ 746.637.000
TL’dir. Taginmazin tapu kayitlari incelendiginde lizerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve 6nemli
olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Edremit 677 Ada 16 Parsel Konut Projesi: 11.08.2020 tarihinde Balikesir ili, Edremit ilgesi, Hamidiye
Mabhallesi’'nde 2.399 m?lik arsa alani igerisinde insa edilmekte olan projenin toplam insaat alani 9.728 m?dir.
Projenin 11.08.2020 tarihinde insaat ruhsati alinmis olup; bu tarihten itibaren insaat ¢alismalari baslamistir.
14.04.2022 tarihinde yapi ruhsati alinmistir. Proje 3 bloktan olusmakta olup 40 daire ve 1 isyerinden
olusmaktadir. Proje 30.12.2022 tarihinde tamamlanmis olup, cari ddnemde 1 adet is yeri kiraya verilerek yatirim
amach gayrimenkul olarak siniflanmistir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin Pazar yaklasimi ve gelir yaklagimi yontemlerine gore belirledigi degeri KDV hari¢ 276.985.000 TL'dir.
Tasinmazin tapu kayitlari incelendiginde Uizerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve énemli 6l¢lide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.
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Yatirnm Amach Gayrimenkuller

Torbah Alisveris Merkezi: izmir ili, Torbali ilgesi, Torbali Mahallesi, 1104 ada. 1 parsel kayitl. “Algveris Merkezi
ve Arsas!" nitelikli ana gayrimenkuliin yiizélgiimi 20.069 m? arsanin tamami Sirket’e aittir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin maliyet yaklasimi, gelir yaklasimi ve pazar yaklasimi yéntemlerine gbére uyumlastirmis olarak
belirledigi degeri KDV hari¢ 625.000.000 TL'dir. Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde Uzerinde ipotek ve
gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve onemli Olclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi
bulunmamaktadir.

Taginmaz 25.11.2020 tarihinde Sirket tarafindan satin alinmig olup, alisveris merkezinin tamami 25.11.2020
baslangig tarihli 5 yil stireyle Migros Ticaret A.S ‘ye aylik 91.667 TL’ye kiraya verilmistir.

Balikesir Alisveris Merkezi: Balikesir, Karesi ilgesi, Pasaalani Mahallesi, 9398 ada. 3 parsel kayitli. “Bahgeli bir
zemin katli alisveris binasi, bir trafo binasi ve bodrum kattan ibaret siginak" nitelikli ana gayrimenkuliin
yizdlgiimii 31.942 m? arsanin tamami Sirket’e aittir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin pazar yaklasimi ve maliyet yaklasimi yontemlerine gére uyumlastirmis olarak belirledigi degeri KDV
hari¢ 1.100.000.000 TL'dir. Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde Uzerinde ipotek ve gayrimenkuliin
degerinin dogrudan ve 6nemli dlgilide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Tasinmaz 24.11.2020 tarihinde Sirket tarafindan satin alinmig olup, alisveris merkezinin tamami 24.11.2020
baslangig tarihli 6,5 yil siireyle Migros Ticaret A.$ ‘ye aylik 236.111 TL'ye kiraya verilmistir.

Daireler (801 Ada 2 Parsel (1 adet)): Balikesir, Edremit ilgesi, Altinoluk Mahallesi, 801 ada. 2 parsel kayith. “Ug
katli betonarme ve arsasi" nitelikli ana gayrimenkuliin icerisinde yer alan 5 adet dairenin tamami Sirket’e aittir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin pazar yaklasimi ve gelir yaklagimi yontemlerine gore belirledigi degeri KDV hari¢ 29.380.000 TL'dir.
Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde Uzerinde ipotek ve gayrimenkullin degerinin dogrudan ve énemli
olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Edremit 677 Ada 16 Parsel Konut Projesi: 11.08.2020 tarihinde Balikesir ili, Edremit ilgesi, Hamidiye
Mahallesi’'nde 2.399 m?lik arsa alani icerisinde insa edilmekte olan projenin toplam insaat alani 9.728 m?dir.
Projenin 11.08.2020 tarihinde insaat ruhsati alinmis olup; bu tarihten itibaren insaat calismalari baslamistir.
14.04.2022 tarihinde yapi ruhsati alinmistir. Proje 3 bloktan olusmakta olup 40 daire ve 1 isyerinden
olusmaktadir. Proje 30.12.2022 tarihinde tamamlanmustir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin pazar yaklasimi ve gelir yaklagimi yéntemlerine goére 1 is yeri igin belirledigi degeri KDV harig
70.695.000 TL'dir. Tasinmazin tapu kayitlari incelendiginde uzerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin
dogrudan ve 6nemli 6lgclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Edremit Zeytinli Mahallesi 1812 Ada 1-2-3 Parsel: ilgili tasinmazlar; Balikesir Edremit ilgesi Zeytinli Mahallesi
1812 Ada 1 parselde kayitli olan 32.309,48 m?lik “Maa Miistemilat Tatil Kéyii”, 1812 Ada 2 parselde kayitli
20.368,17 m?lik arsa ve 1812 Ada 3 parselde kayith 41.318,50 m?lik arsadan olusmaktadir.

Akcay Otelcilik Turizm ve Isletme A.S. séz konusu taginmazi, Dardarlar Turizm Gida ingaat ve Dis Ticaret A.S. ile
23 Ekim 2024 tarihinde imzalamis oldugu kira s6zlesmesi uyarinca 2024-2025 sezonu igin 20.000.000 TL tutarla
kiraya vermistir. Bu kapsamda ilgili taginmaz yatirim amach gayrimenkul olarak siniflandiriimigtir.

Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.'ye hazirlatilan 7 Agustos 2025 tarihli rapora gore ilgili
tasinmazin pazar yaklasimi ve maliyet yaklasimi yontemlerine belirledigi degeri KDV hari¢ 3.950.000.000 TL'dir.
Tasinmazin tapu kayitlari incelendiginde lGizerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve 6nemli dl¢lde
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Stoklar ve yatirim amacli gayrimenkullere yonelik 6zet veriler asagidaki tabloda yer almaktadir.
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30.06.2025

Adra GYO Stoklar, TL BDR Ekspertiz  Finansal Deger
Arsa Stoklar 1.458.314.510 4.497.676.000 9.304.000.000
Sehzadeler 931 Ada 13 Parsel Arsasi 99.977.280 1.512.500.000 4.059.000.000
Sehzadeler 933 Ada 8 Parsel Arsasi 99.977.280 253.176.000 473.000.000
Altinoluk 356 Ada 1 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 210.825.584
Altinoluk 361 Ada 1 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 296.180.419
. . 1.150.000.000 1.150.000.000
Altinoluk 492 Ada 3 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 15.059.224
Altinoluk 493 Ada 1 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 665.000
Yoléren 1835 Parsel Arsasi 180.430.676 270.000.000 270.000.000
Turgutlu Yedi Eyliil Arsasi 197.876.200 680.000.000 2.190.000.000
Manisa Yunusemre 2057 Ada 3 Parsel 275.322.847 550.000.000 1.080.000.000
izmir Caybasi 234 Ada 2 Parsel 82.000.000 82.000.000 82.000.000
Tamamlanan Konut Projeleri 611.242.881 1.725.775.000 1.725.775.000
Altinoluk 800 Ada 1 Parsel Konut Projesi 158.371.294 575.823.000 575.823.000
Altinoluk 798 Ada 5 Parsel Konut Projesi 33.383.450 126.330.000 126.330.000
Altinoluk 799 Ada 1 Parsel Konut Projesi 279.876.818 746.637.000 746.637.000
Edremit 677 Ada 16 Parsel Konut Projesi 139.611.319 276.985.000 276.985.000
Toplam Stok Degerleri 2.069.557.391 6.223.451.000 11.029.775.000
Adra GYO Yatirirm Amach Gayrimenkuller, TL 30'06'2552 Ekspertiz  Finansal Deger
Torbali Alisveris Merkezi 625.000.000 625.000.000 625.000.000
Balikesir Alisveris Merkezi 1.100.000.000 1.100.000.000 1.100.000.000
Daireler (801 Ada 2 Parsel (1 Adet)): 29.380.000 29.380.000 29.380.000
Edremit 677 Ada 16 Parsel Konut Projesi 70.695.000 70.695.000 70.695.000
Edremit Zeytinli Mahallesi 1812 Ada 1-2-3 Parsel 3.950.000.000 3.950.000.000 3.950.000.000
Toplam YAG Degerleri 5.775.075.000 5.775.075.000 5.775.075.000
Stok+YAG Toplami, TL 7.844.632.391 11.998.526.000 16.804.850.000
Kayith Degere Gore Deger Artisi, TL 4.153.893.609 8.960.217.609

Adra GYO bilangosunda yer alan stoklarin 30.06.2025 itibariyle kayith degeri 2.069.557.391 TL iken
projelendirilmemis haliyle ekspertiz degerleri 6.223.451.000 TL ve projelendirilmis haliyle finansal degeri
11.029.775.000 TL'dir.

Yatirim amagh gayrimenkullerin 30.06.2025 itibariyle kayith degeri 5.775.075.000 TL olup rayi¢ degerleri kayith
degerlerine esittir. Boylelikle ekspertiz raporlarinda yer alan degerlere gére gayrimenkullerin kayith degerlere
gore rayic deger artislari projelendirilmemis haliyle 4.153.893.609 TL hesaplanirken projelendirilmis finansal
degere gore ise 8.960.217.609 TL hesaplanmaktadir.
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1.2. Devrolunan $Sirket: Anadolu Gayrimenkul Yatirim A.S.

Anadolu Gayrimenkul Yatirim A.S. (“Anadolu Gayrimenkul” veya “Sirket”), 20 Agustos 2021 tarihinde deniz ve
kiyr sularindaki balik¢ilik alanindan faaliyet gostermek amaciyla “Ege Balik Konservecilik A.S.” Unvaniyla
Torbal’da kurulmustur. Kurulus sermayesi tutari %50 sermaye payi oraniyla Cem Okullu ve %50 sermaye pay
oraniyla Cengiz Okullu olmak lizere toplam 10.000.000 TL'dir.

Sirket, 29 Nisan 2022 tarihli Genel Kurul’da alinan karar neticesinde invanini “Ege Proje Gayrimenkul A.S.” olarak
degistirmistir.

Sirket, 3 Kasim 2023 tarihli Genel Kurul’da alinan karar neticesinde sermayesini 1.500.000.000 TL'ye ¢ikarmis olup
6 Kasim 2023 tarihli ve 10951 sayih ticaret sicil gazetesiyle ilan etmistir. S6z konusu sermaye artirim islemi
sonucunda sermaye paylarindaki oran dagilimi degismemistir.

Sirket, 8 Nisan 2024 tarihli Yénetim Kurulu’nda alinan karar neticesinde, 26 Nisan 2024 tarihli ve 11070 sayili
ticaret sicil gazetesinde de ilan etmis oldugu izere, Asdepo insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. (“Asdepo”) ve
Ydepo insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. (“Ydepo”) ile kolaylastirilmis birlesme ydntemiyle birleserek soz
konusu sirketleri blinyesine dahil etmistir. S6z konusu birlesme sonrasinda sermaye yapisinda bir degisiklik
gerceklesememis olup sermaye paylarindaki oran dagilimi degismemistir. Sirket bu birlesme sonrasinda Asdepo
ve Ydepo iizerinde kayitli olan Sekerpinar Mahallesi Cayirova ilgesi Kocaeli adresinde kayitli 182 ada 12 parselde
bulunan 111.714,31 yiizélgimu Ulzerine kurulu depo alani faaliyetinde kullanilan tasinmazi kendi uhdesine
almigtir.

Sirket 4 Eylul 2024 tarihli ve 11157 sayili ticaret sicil gazetesinde de ilan etmis oldugu lizere unvanini “Anadolu
Gayrimenkul Yatirim A.S.” olarak degistirmis, esas s6zlesmesini tescil ve ilan ettirmistir.

Sirket, 27 Agustos 2024 tarihli Yonetim Kurulu’nda alinan karar neticesinde, 4 Eylil 2024 tarihli ve 11157 sayil
ticaret sicil gazetesinde de ilan etmis oldugu Uzere Anadolu Yapi Gayrimenkul A.S. (“Anadolu Yap!”) ile
kolaylastirilmis birlesme yontemiyle birlesmistir. Bu birlesme sonrasinda mevcut sermayesini 1.500.000.000
TL’den 2.490.000.000 TLye ¢ikarmigtir. Arttirilan sermaye tutari olan 990.000.000 TL Anadolu Yapr’da Cem Okullu
tarafindan nakdi 6denmis olan sermayeden karsilanmistir. Boylelikle Sirket’in sermayesi artirilmis olup sermaye
pay orani dagihimi %69,88 Cem Okullu ve %30,12 Cengiz Okullu olmak tizere tescil ve ilan olmustur. Sirket bu
birlesme sonrasinda Anadolu Yapi tzerine kayith olan agagidaki tasinmazlari kendi biinyesine katmistir;

- Semikler Mahallesi, Karsiyaka,/izmir, 25051 ada 1 parsel, 18.822,13 m? yiizél¢limlii tasinmaz,
- Semikler Mahallesi, Karsiyaka/izmir, 26940 ada 1 parsel, 51.542 m?yiizdl¢limlii tasinmaz,

- Semikler Mahallesi, Karsiyaka/izmir, 26941 ada 1 parsel, 26.726,89 m?yiizél¢limlii tasinmaz,
- Semikler Mahallesi, Karsiyaka/izmir, 26943 ada 1 parsel, 22.806,42 m?yiizdl¢limlii tasinmaz,

- Semikler Mahallesi, Karstyaka/izmir, 25035 ada 1 parsel, 8 adet bagimsiz béliim olmak {izere 2.999,83
m?2yiizélciimli taginmaz,

- Semikler Mahallesi, Karsiyaka/izmir, 25032 ada 1 parsel 12.278,57 m?yiizélgiimli tasinmaz,
- Zeytinle K&y, Urla/izmir, 159 ada 3 parsel 9.008,98 m?2y{izél¢iimlii tasinmaz,
Sirket tim bu birlesmelerden sonra 2 adet kurumsal misteriye kiralanmis tasinmaza sahip olmustur.

- Asdepo ve Ydepo birlesmesiye biinyesine katmis oldugu tasinmazi, Migros Ticaret A.S. ile 2000 yilindan
baslamak lizere 25 yillik kira s6zlesmesi ile birlikte,

- Anadolu Yapi birlesmesiyle blinyesine katmis oldugu Semikler Mahallesi 25035 ada 1 parselde bulunan
zemin no 9 bagimsiz bélima, Bim Birlesik Magazalar A.S. ile 2014 yilindan baslamak tizere 15 yillik kira sdzlesmesi
ile birlikte devralmistir.

Sirket hali hazirda diger ada ve parseller Gizerinde proje gelistirmeyi hedeflemektedir. 2025 yili igerisinde 25051
ada 1 parsel, 26943 ada 1 parsel ve 26941 ada 1 parsel igin lizerindeki tasinmazlar icin calismalar baslamis olup,
gerekliizinlerin alinmasi i¢in yasal slireclerine devam etmektedir.

Sirket’in ana faaliyet konusu ikamet amach binalarin insaat (mustakil konutlar, birden ¢ok ailenin oturdugu
binalar, gbkdelenler vb. insaati) yapim isleridir. Bunun yani sira diger faaliyetler olarak; zeytin yetistiriciligi; deniz
ve kiyi sularinda yapilan balikgilik (girgir balikgihgi, dalyancilik dahil); tuzlu su, sirke, sirkeli su, yag veya diger
koruyucu ¢ozeltilerle korunarak saklanan sebze ve meyvelerin imalati (tursu, salamura yaprak, sofralik zeytin vb.
dahil); belirli bir mala tahsis edilmis magazalarda islenmis ve korunmus meyve ve sebzelerin perakende ticaret
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(tursular ile dondurulmus, salamura edilmis, konserve ve kurutulmus sebze ve meyveler vb. dahil, baklagil, zeytin
ve kuruyemis harig) faaliyet alanlarinda da yetkisi mevcuttur.

Sirket, Torbal Ticaret Sicili MUdurlGgi’'ne 7948 sicil numarasi ile kayithdir.

Sirket’in yasal merkez adresi asagidaki gibidir;

Merkez Adresi: Caybasi Mahallesi Aydin Caddesi No:51/A 35880 Torbali/iZMIR

Sirket’in bilancgo tarihi itibariyle ¢alisan personeli bulunmamaktadir (31.12.2024:Bulunmamaktadir).

Sirket’in 30 Haziran 2025 tarihi itibariyle sermayesi 2.490.000.000 TL'dir. Bu sermayenin her biri 1 TL nominal
degerli 2.490.000.000 adet hisseden olusmaktadir. Sirket’in sermaye dagiliminin detayi asagida belirtilmistir.

Anadolu Gayrimenkul Yatirim A.S. Ortaklik Yapisi, TL 30.06.2025

orta pay adedi| o Nomimal| - Sermaye
Cem Okullu 1.740.000.000 | 1.740.000.000 69,88%
Cengiz Okullu 750.000.000 750.000.000 30,12%
Toplam 2.490.000.000 | 2.490.000.000 100,00%

31.12.2023 itibariyle Anadolu Gayrimenkul’iin %100 bagh ortakligi konumunda olan Asdepo insaat Turizm San.
ve Tic. A.S. - Ydepo insaat Turizm San. ve Tic. A.S. - Anadolu Yapi Gayrimenkul A.S. 2024 yili icerisinde Anadolu
Gayrimenkul ile birlesmis olup 30.06.2025 itibariyle herhangi bir bagh ortakligi bulunmamaktadir.

2023 yilinda Anadolu Gayrimenkul finansallarinda konsolide edilen sirketlerle alakal bilgiler asagida 6zetlenmistir;
Asdepo insaat Turizm San. ve Tic. A.S. (“Asdepo”);

Asdepo insaat Turizm San. ve Tic. A.S. (“Asdepo”), 10 Ekim 2016 tarihinde, her gesit bayindirlik, sanayi ve turizm
yapilari insa etmek, resmi ve 6zel sektorlere ait tim ingaat ve sanayi tesisleri icin muteahbhitlik hizmetleri ifa
etmek lzere Istanbul’da kurulmustur.

Asdepo, 10 Kasim 2023 tarihli yonetim kurulu kararinca merkez adresi Caybasi Mahallesi Aydin Caddesi No:51/A
Torbali/izmir adresine tasiyarak Torbali Ticaret Sicil Midirligi’ne kaydini tagimistir.

Anadolu Gayrimenkul, 8 Nisan 2024 tarihli Yonetim Kurulu’nda alinan karar neticesinde, 26 Nisan 2024 tarihli ve
11070 sayili ticaret sicil gazetesinde de ilan etmis oldugu lizere, Asdepo insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. ile
kolaylastiriimis birlesme yontemiyle birlesmistir.

Sirket lizerindeki Sekerpinar Mahallesi Cayirova ilgesi Kocaeli adresinde kayitll 182 ada 12 parselde bulunan
tasinmaz, Sirket’in kurulus sirasinda sermayedari olan Asbeton insaat Taahhiit Gida Turizm Sanayi ve Ticaret A.S.
tarafindan boliinme sonucu ayni sermaye olarak konulmustur.

Ydepo insaat Turizm San. ve Tic. A.S. (“Ydepo”);

Ydepo insaat Turizm San. ve Tic. A.S. (“Ydepo”), 4 Aralik 2018 tarihinde, her gesit bayindirlik, sanayi ve turizm
yapilari insa etmek, resmi ve 6zel sektorlere ait tiim insaat ve sanayi tesisleri icin miteahhitlik hizmetleri ifa
etmek lizere istanbul’da kurulmustur.

Ydepo, 10 Kasim 2023 tarihli yénetim kurulu kararinca merkez adresi Caybasi Mahallesi Aydin Caddesi No:51/A
Torbali/izmir adresine tasiyarak Torbali Ticaret Sicil Miidiirligi’ ne kaydini tasimistir.

Anadolu Gayrimenkul, 8 Nisan 2024 tarihli Yonetim Kurulu’nda alinan karar neticesinde, 26 Nisan 2024 tarihli ve
11070 sayili ticaret sicil gazetesinde de ilan etmis oldugu {izere, Ydepo insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. ile
kolaylastiriimis birlesme yéntemiyle birlesmistir.

Anadolu Yapi Gayrimenkul A.S. (“Anadolu Yapi1”);

Anadolu Yapi Gayrimenkul A.S. (“Anadolu Yap1”), 2 Subat 2023 tarihinde, her tirli insaat taahhut isleri; konut,
isyeri, ticarethane insaatlarini yapmak, satmak, kendi hesabina arazi ve arsalar almak ve bunlar lizerinde veya
baskalarina ait arsa ve araziler tizerinde kat karsiligi binalar yapmak amaciyla Torbal’da kurulmustur.

Anadolu Gayrimenkul, 27 Agustos 2024 tarihli Yonetim Kurulu’nda alinan karar neticesinde, 4 Eylal 2024 tarihli
ve 11157 sayili ticaret sicil gazetesinde de ilan etmis oldugu Uzere Anadolu Yapi Gayrimenkul A.S. ile
kolaylastirilmis birlesme ydntemiyle birlesmistir. Bu birlesme sonrasinda mevcut sermayesini 1.500.000.000
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TL'den 2.490.000.000 TL'ye cikarmistir. Arttirilan sermaye tutari olan 990.000.000 TL Anadolu Yapi’da Cem Okullu
tarafindan nakdi 6denmis olan sermayeden kargilanmigtir. Béylelikle Sirket’in sermayesi artirilmis olup sermaye
pay orani dagilimi %69,88 Cem Okullu ve %30,12 Cengiz Okullu olmak Uzere tescil ve ilan olmustur.

1.2.1. Anadolu Gayrimenkul Stoklar & Yatirnrm Amagh Gayrimenkuller

Anadolu Gayrimenkul bilangoda stoklar hesabinda takip ettigi arsa ve tamamlanmis konut projelerini maliyetleri
ile gbstermektedir. Her bir gayrimenkul icin SPK lisansli gayrimenkul degerleme firmasi tarafindan hazirlanmis
ekspertiz raporlari bulunmaktadir. Anadolu Gayrimenkul bilangoda yatirim amacgh gayrimenkuller hesabinda
takip ettigi gayrimenkulleri gercege uygun degerlerle takip etmektedir. Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1) hiikimlerince gayrimenkullerin gergege uygun degeri Invest Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan raporlarla tespit edilmistir.

Stoklarda ve yatirim amagli gayrimenkul hesaplarinda takip edilen gayrimenkullere iligkin bilgiler asagidadir.
Stoklar

Doganlar Mahallesi, Kavaklikuyu Mevki, 22359 Ada 2 Parsel: Doganlar Mahallesi Kavaklikuyu mevki izmir
Bornova adresinde yer alan 22359 Ada 2 Parsel 36.157,29 m? yiizéI¢ciimiine sahip arsadan olusmaktadir. Sirket
ilgili arsay1 14 Mayis 2024 tarihinde satin almistir. Tasinmaz (izerinde biro, depo, atblye, yedek parca deposu,
garaj ve sosyal servis binalari bulunan Cukurova ithalat ve ihracat Tiirk A.S. tesisi bulunmaktadir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza pazar yaklasimi yontemine gére deger verilmesi uygun goriilmis olup
gincel nihai deger KDV hari¢ 1.480.000.000 TL'dir.

Tasinmazlarin tapu kayitlar incelendiginde lizerinde QNB Finansbank A.S. lehine 31 Mayis 2024 tarih 26745
yevmiyo no ile 1. Dereceden 500.000.000 TL tutarinda ipotek bulunmaktadir.

Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 25032 Ada 1 Parsel: Mustafa Kemal Mahallesi izmir Karsiyaka adresinde yer alan
25032 Ada 1 Parsel 12.278,57 m? yiizdlciimiine sahip tasinmazdan olusmaktadir. S8z konusu tasinmaz 4 Eyliil
2024 tarihli Anadolu Yapi ile gerceklesen birlesme sonucunda Anadolu Gayrimenkul blinyesine gegcmistir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili taginmaza pazar ydntemine goére deger verilmesi uygun gorilmis olup gincel nihai
deger KDV hari¢ 411.455.000 TL'dir (degerlemeye konu parsel Gzerindeki ruhsatlardan hareketle ve piyasa
sartlarina iliskin kabuller ile Sirket’in tasarrufu dogrultusunda proje tamamlandiginda (nitelerin satilacagi
kabullyle hesaplanan projenin net buglinki degeri KDV hari¢ 990.000.000 TL olarak hesaplanmistir).

Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (izerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve 6nemli
olclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Zeytinler Kéyii, Tatar Mevki, 159 Ada 3 Parsel: Zeytinler Kdyii Tatar mevki izmir Urla adresinde yer alan 159 Ada
3 Parsel 9.008,98 m? yiizélgiimiine sahip zeytin agach tarladan olusmaktadir. S6z konusu taginmaz 4 Eyliil 2024
tarihli Anadolu Yapi ile gerceklesen birlesme sonucunda Anadolu Gayrimenkul biinyesine gegmistir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza pazar yaklasimi yontemine gore deger verilmesi uygun gorilmus olup
gincel nihai deger KDV hari¢ 14.500.000 TL'dir.

Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (izerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve 6nemli
olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir. Ayni zamanda tasinmaz lizerinde
“Nitelikli Dogal Koruma Alanidir” beyani bulunmaktadir.

Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26940 Ada 1 Parsel (**): Mustafa Kemal Mahallesi izmir Karsiyaka adresinde yer
alan 26940 Ada 1 Parsel 51.542 m? yiizélciimiine sahip tasinmazdan olusmaktadir. S6z konusu tasinmaz 4 Eyliil
2024 tarihli Anadolu Yapi ile gergeklesen birlesme sonucunda Anadolu Gayrimenkul blinyesine ge¢mistir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza pazar yaklasimi yontemine gore deger verilmesi uygun gorilmis olup
giincel nihai deger KDV harig¢ 2.000.000.000 TL'dir (degerlemeye konu parsel lizerindeki ruhsatlardan hareketle
ve piyasa sartlarina iliskin kabuller ile Sirket’in tasarrufu dogrultusunda proje tamamlandiginda Unitelerin
satilacagi kabuliiyle hesaplanan projenin net buglinki degeri KDV harig¢ 4.257.705.413 TL olarak hesaplanmistir).

Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (zerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve énemli
olclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.
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Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26941 Ada (**): Mustafa Kemal Mahallesi izmir Karsiyaka adresinde yer alan
26941 Ada 1 Parsel 26.726,89 m? yiizélglimiine sahip taginmazdan olusmaktadir. S6z konusu taginmaz 4 Eylil
2024 tarihli Anadolu Yapt ile gergeklesen birlesme sonucunda Anadolu Gayrimenkul biinyesine gegcmistir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S.ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza pazar yaklasimi yontemine gore deger verilmesi uygun gorilmuis olup
gincel nihai deger KDV hari¢ 1.030.000.000 TL'dir (degerlemeye konu parsel lizerindeki ruhsatlardan hareketle
ve piyasa sartlarina iliskin kabuller ile Sirket’in tasarrufu dogrultusunda proje tamamlandiginda Unitelerin
satilacagi kabuliiyle hesaplanan projenin net buglinki degeri KDV harig 2.324.113.737 TL olarak hesaplanmistir).

Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde izerinde ipotek ve gayrimenkulliin degerinin dogrudan ve énemli
olctde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamakla birlikte imar diizenlemesine alinmistir.

Semikler Mabhallesi, Karsiyaka, 26943 Ada (**): Mustafa Kemal Mahallesi izmir Karsiyaka adresinde yer alan
26943 Ada 1 Parsel 22.806,42 m? yiizdlcimiine sahip tasinmazdan olusmaktadir. S8z konusu tasinmaz 4 Eyliil
2024 tarihli Anadolu Yapi ile gerceklesen birlesme sonucunda Anadolu Gayrimenkul blinyesine gegmistir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza pazar yaklasimi yontemine gore deger verilmesi uygun gorilmuis olup
guincel nihai deger KDV hari¢ 880.000.000 TL'dir (degerlemeye konu parsel izerindeki ruhsatlardan hareketle ve
piyasa sartlarina iliskin kabuller ile Sirket’in tasarrufu dogrultusunda proje tamamlandiginda Unitelerin satilacagi
kabullyle hesaplanan projenin net buglinki degeri KDV harig 2.065.469.510 TL olarak hesaplanmistir).

Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (izerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve 6nemli
olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamakla birlikte imar diizenlemesine alinmistir.

Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 25051 Ada (**): Mustafa Kemal Mahallesi izmir Karsiyaka adresinde yer alan
25051 Ada 1 Parsel 18.822,13 m? yiizdlciimiine sahip tasinmazdan olusmaktadir. S8z konusu tasinmaz 4 Eyliil
2024 tarihli Anadolu Yapi ile gerceklesen birlesme sonucunda Anadolu Gayrimenkul blinyesine gegcmistir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza pazar yaklagimi yontemine gore deger verilmesi uygun gorilmis olup
guncel nihai deger KDV hari¢ 508.200.000 TL'dir (degerlemeye konu parsel izerindeki ruhsatlardan hareketle ve
piyasa sartlarina iliskin kabuller ile Sirket’in tasarrufu dogrultusunda proje tamamlandiginda Unitelerin satilacagi
kabullyle hesaplanan projenin net buglinkii degeri KDV hari¢ 1.477.711.340 TL olarak hesaplanmistir).

Tasinmazlarin tapu kayitlari incelendiginde (izerinde ipotek ve gayrimenkuliin degerinin dogrudan ve 6nemli
olclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi bulunmamaktadir.

Yatinm Amagh Gayrimenkuller

Sekerpinar Mahallesi 182 Ada 12 Parsel: Sekerpinar Mahallesi Cayirova Kocaeli adresinde yer alan 182 Ada 12
Parsel 111.714,31 m? yiizélcimiine sahip depo binasi ve miistemilati ile birlikte yer alan arsadan (depo alani
faaliyetinde kullanilmaktadir) olusmaktadir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza maliyet yaklasimi yéntemine gére deger verilmesi uygun gorilmis olup
gincel nihai deger KDV hari¢ 4.000.000.000 TL'dir.

S6z konusu tasinmaz 26 Nisan 2024 tarihli Asdepo ve Ydepo ile gergeklesen birlesme sonucunda Anadolu
Gayrimenkul biinyesine gecmistir. ilgili tasinmaz kapsaminda Migros Ticaret A.S. ile 2000 yilindan baslamak tizere
25 yillik kira s6zlesmesi bulunmaktadir. S6z konusu kira sdzlesmesi kapsaminda 31.12.2024 yilinin ilk yarisi igin
kira bedeli 16.189.320 TL, ikinci yarisi icin ayhk kira bedeli 16.000.000 TL'dir (31 Aralik 2023: ilk yarisi icin kira
bedeli 1.761.128 TL, ikinci yarisi icin kira bedeli 2.816.924 TL'dir).

Semikler Mahallesi 25035 Ada 1 Parsel: Semikler Mahallesi Karsiyaka izmir yer alan 25035 Ada 1 Parsel 2.999,83
m? yizélcimiine sahip 8 adet bagimsiz bélimden olusan arsada yer alan dikkanlardan (Yiksek Vadi Aligveris
Merkezi) olusmaktadir.

Anadolu Gayrimenkul tarafindan, Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 7 Agustos
2025 tarihli rapora gore ilgili tasinmaza ait maliyet yaklasimi yontemine gore deger verilmesi uygun gorlilmis
olup giincel nihai deger KDV hari¢ 220.000.000 TL'dir.

S6z konusu tasinmaz 4 Eylil 2024 tarihli Anadolu Yapi ile gergeklesen birlesme sonucunda Anadolu Gayrimenkul
biinyesine gecmistir. ilgili tasinmazin zemin no 9 béliimii kapsaminda Bim Birlesik Magazalar A.S. ile 2014 yilindan
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baslamak tizere 15 yillik kira s6zlesmesi bulunmaktadir. S6z konusu kira s6zlesmesi kapsaminda 31.12.2024 yilinin
ilk ceyregi icin aylik 30.336 TL, son g ¢eyregi icin aylk 47.297"dir (31 Aralik 2023: aylik kira bedeli 43.799 TL).

Stoklar ve yatirim amagl gayrimenkullere yonelik 6zet veriler asagidaki tabloda yer almaktadir.

Anadolu Gayrimenkul Stoklar, TL 30'06'2;);: Ekspertiz  Finansal Deger
Doganlar Mah., Kavaklikuyu Mevki, Bornova, 22359 Ada 2 Parsel 443.805.334 1.480.000.000 1.480.000.000
Zeytinler K6yii, Tatar Mevki, Urla, 159 Ada 3 Parsel 215.269.004 14.500.000 14.500.000
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 25032 Ada 1 Parsel 10.174.349 411.455.000 990.000.000
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26940 Ada 1 Parsel 787.444.046 2.000.000.000 4.257.705.413
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26941 Ada 1 Parsel 461.096.180 1.030.000.000 2.324.113.737
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26943 Ada 1 Parsel 392.620.510 880.000.000 2.065.469.510
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 25051 Ada 1 Parsel 343.056.155 690.000.000 1.477.711.340

Toplam Stok Degerleri, TL 2.653.465.578 6.505.955.000 12.609.500.000

Yatirnrm Amagh Gayrimenkuller, TL 30'06'28052 Ekspertiz  Finansal Deger

Arazi ve Arsalar 4.000.000.000 4.000.000.000 4.000.000.000
-Sekerpinar Mahallesi 182 Ada 12 Parsel 4.000.000.000 4.000.000.000 4.000.000.000

Binalar 220.000.000 220.000.000 220.000.000
-Sekerpinar Mahallesi 182 Ada 12 Parsel 0 0 0
-Semikler Mahallesi 25035 Ada 1 Parsel 220.000.000 220.000.000 220.000.000

Cati Yapim isleri 77.636.086 77.636.086 30.900.716

Toplam YAG Degerleri, TL 4.297.636.086 4.297.636.086 4.250.900.716

Stok+YAG Toplam, TL 6.951.101.664 10.803.591.086 16.860.400.716

Kayith Degere Gore Deger Artisi, TL 3.852.489.422 9.909.299.052

Anadolu Gayrimenkul bilangosunda yer alan stoklarin 30.06.2025 itibariyle kayith degeri 2.653.465.578 TL iken
projelendirilmemis haliyle ekspertiz degerleri 6.505.955.000 TL ve projelendirilmis haliyle finansal degeri
12.609.500.000 TL'dir.

Yatirirm amach gayrimenkullerin 30.06.2025 itibariyle kayith degeri 4.297.636.086 TL olup rayi¢ degerleri kayith
degerlerine esittir. Boylelikle ekspertiz raporlarinda yer alan degerlere gére gayrimenkullerin kayith degerlere
gore rayic deger artislari projelendirilmemis haliyle 3.852.489.422 TL hesaplanirken projelendirilmis finansal
degere gore ise 9.909.299.052 TL hesaplanmaktadir.
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1.3. Kisaca Gayrimenkul Sektorii Hakkinda Bilgi

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tilke ekonomileri i¢in ¢ogu zaman bir kaldirag gorevini Ustlenen
insaat Sektdrii ayri bir 6neme sahiptir. Zira giniimiizde 'ingaat', yalnizca gevrenin insa edilmesini degil, bakim,
onarim ve isletilmesine katkida bulunan faaliyetlerin tiimiini igerecek sekilde degerlendirilmektedir.

insaat Uretimi artik yalnizca yapinin iiretimi olarak algilanmamakta; gevreyle dost, sosyal sorumluluk tasiyan,
sosyal yasama, toplumsal yapiya dogrudan etki eden, saydam ve sirdirilebilir Gretim anlamina da gelmektedir.
Biiyiik 6lclide ulusal sermayeye dayanan Tiirkiye insaat Sektori, yiizlerce meslek dalini ilgilendirmesi nedeniyle
istihdam ve Uretim siirecini dnemli 6l¢tide etkilemektedir. Ulusal ve uluslararasi alanlarda biyik bir deneyime ve
potansiyele sahip olan sektdr, kendisine bagh 200'den fazla alt sektéru harekete gegirme 6zelligiyle 'lokomotif
sektdr' ve biylk istihdam kaynagi olmasi &zelligiyle de 'siinger sektér' olarak adlandiriimaktadir. insaat
sektériniin hemen hemen butiin tretimi 'yatirnm mall' sayilmaktadir. Sektore girdi saglayan ve faaliyetlerini bu
sektordeki gelismelere bagh olarak devam ettiren oOteki sektorlerin katkisi da dikkate alindiginda, insaat
sektériiniin GSMH ( Gayri Safi Milli Hasila ) icindeki payinin yaklasik %30 diizeyinde oldugu gorilmektedir.
Ulkemizde demografik etmenler (geng niifus, evlenme/ bosanma, tasinma, yurt ici gégler ile yurt disindan gogler)
ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle strdirilebilir dogal bir konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman
zaman i¢inde vyasanilan konjonktliire gore fazlalasip azalabilmektedir. Gayrimenkul sektoriiniin 6nemli
gostergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir.

2012 yilinda yapilan ‘yabanci uyruklu kisilere” tasinmaz satisi ile ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak
lizere diger tasinmaz gesitlerinde de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya baslamistir. Yabanci uyruklu gergek ve tiizel
kisilerin Turkiye’de gayrimenkul almasi ile ilgili yapilan bu diizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ile zirve yapmis gérinmektedir.

2011 ile 2018 yillari arasinda yabanci uyruklu yatirimcilar edindikleri tasinmazlar ile Glkemize yaklasik 29 milyar
dolarhk déviz kazandirmislardir. 2015 yilinda 22.830 yabanci taginmaz alirken 2016 yilinda rakam 18.189 olmus
2017 yilinda artan ilgiyle birlikte tekrar 22.234 kisiye ¢ikan rakam 2018 yilinda hizli bir sekilde yiikselerek 39.663
kisi olmustur. Benzer artis egilimi 2019 yilinin dokuz aylk boélimiinde de siirmustir. 2019 yili ilk dokuz ayinda
31.925 adet konutun yabanci uyruklu kisilere satildigi goriilmektedir.

Bu tur, 'siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki alanl olaylarin sektorleri de tesir altina almasi
kacinilmaz bir sonug olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri
de gerek is yapis gerekse talep yonli slirecten etkilenmistir. Kuzey yarim kiiredeki yaz ve diinya ¢apinda alinan
onlemler ile salgin ikinci ve Uglinclu ¢eyrek déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin
baslamasiyla tekrar tirmanisa gecmis olmasi kiiresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asl siireci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak gériinmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘blylime’ rakamlari karsimiza ¢ikmaktadir. Strecin
ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin gerekse salgin 6ncesi uluslararasi ticaret ile
politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle kiresel olarak biylime oldukga sorunlu bir hal almistir. Ekim 2020
de yayinlan IMF Kiresel Gorinim Raporuna goérel kiiresel ekonominin ylzde 4,4 kigilecegi beklentisi
aciklanmistir. Ayni raporda gelismis ekonomiler icin yiizde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise ylizde 3,3
oraninda kiigiilme beklenmektedir. Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve
Sehircilik Bakanliginca alinan 6nlemler, proaktif yaklagimlar sektére can suyu olmus, toparlanma egilimini
giiglendirmistir. insaat sektdriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiig¢iilmelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir.

Sektoérii bu baglamda biiyiik insaat ve Gayrimenkul Sektdriine Bakis bir yiik trenine benzetebiliriz, ivmelenmesi
ve durmasi diger sektdrlere gdre biraz daha zaman almaktadir. ikinci ceyrekte sektorlerin tanimina yakini
istenilen performansi géstermeseler de alinan tedbirler 6zellikle ikinci ceyregin sonu itibariyla gozle gorulir bir
toparlanmayi isaret etmektedir. Uglincii ceyrek bilylime rakamlari hem Tiirkiye hem de sektér icin oldukga giiclii
gorinmektedir. Oncli gdstergeler biiyiime siirecini destekler niteliktedir. Uglincii ceyrekte krediye ulasim
sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagl politikalarin etkisiyle hem satislar hem de insaat sektériiniin ihtiyaci
olan kaynak 6nemli élglide saglanmistir. S6z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda
gozlemlenmektedir.

Tirkiye istatistik Kurumu’nun (TUIK) her ay yayimladigi Konut istatistikleri verilerine gére Tiirkiye genelinde 2024
Aralik ayinda, gectigimiz yilin ayni ayina gére %53,4 artisla, bir dnceki aya gore ise %39,0 ylkselisle 212.637
adet konut satildi.
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TL'de yasanan deger kaybiyla beraber enflasyondaki artis hane halkinin konutu ihtiya¢ olmasinin yaninda bir
yatirim ve paranin degerini koruma amaci olarak gérmesine neden oldu. Bu durum konuta olan talebin yiksek
seyretmesinin temel sebebi olarak 6n plana gikti.

Haziran Ayinda 107.723 Konut Satildi

Tirkiye istatistik Kurumu’nun (TUIK) her ay yayimladigi Konut istatistikleri verilerine gére Tiirkiye genelinde 2025
Haziran ayinda, gectigimiz yilin ayni ayina gore %35,8 artisla, bir 6nceki aya gore ise %17,2 dusisle 107.723 adet
konut satild1.

TL’de yasanan deger kaybiyla beraber enflasyondaki artis hane halkinin konutu ihtiya¢ olmasinin yaninda bir
yatirim ve paranin degerini koruma amaci olarak gérmesine neden oldu. Bu durum konuta olan talebin yiiksek
seyretmesinin temel sebebi olarak 6n plana gikti.

Lokomotif Sehir istanbul

2025 Haziran ayinda, istanbul’da 17.656 adet konut satisi gerceklesirken toplam satislar icindeki pay1 %16,4 oldu.
Ankara %8,8'lik payla ikinci, izmir %5,6’lik payla tgiincii sirada yer aldu. ilk 3 il, Gilkedeki toplam konut satislarinin
%31’ine ev sahipligi yapiyor.

En az konutun satildigi il 38 konut ile Ardahan oldu..

Konut Satislar, Adet

Ocak 80_308 112 173 26397 -%047.2
Subat 93902 112818 %201 %0,6
Mart 105.394 110.795 %651 -%1.8
Misan 75.569 118_359 Se56,6 b 8
Mayis 110588 130.025| %176 %99
Haziran 79313 107.723 %358] -%17.2
Temmuz 127 088
Agustos 134 155
Eyliil 140.919
Ekim 165138
Kasim 153.014
Arahk 212 637
Ortalama 123.169 115.316
Toplam 1.478.025| 691.893| 9269
Istanbul 13.025| %164 17656 %164 %3sE
Ankara 6.866| %87 o428 %s8l %373
lzrmir 4361 %55 sog7| %56 %373
Antalya 4340 %55 see2| %53 %305
Me rsin 2771  %3s 4310 %40 %555
Tiirkd ye 79,313 107.723 35,8
20.000 Haziran Didnemi En Cok Konut Satilan ilk 51l
15.000
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5.000 I I I
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Konut Fiyat Endeksi Haziran Ayinda Yillik %32,8 Artis Gosterdi...

Konut Fiyat Endeksi (KFE), Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin aylk olarak yayimladigi, Turkiye’deki
konutlarin gézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek, kalite etkisinden arindirilmis fiyat
degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan bir endekstir. KFE, 2025 Haziran ayinda bir énceki aya goére %2,0
artarken, 6nceki yilin ayni ayina gore %32,8 artis gostererek 185,98 seviyesinde gergeklesti. (Baz yil 2023=100)
Konut, yatirimcisina 2025 yili Haziran ayi itibariyle %17,9 getiri sagladi. BIST100 Endeksi yatinmcisina %1,2
kazandirirken, TL mevduat %29,5 getiri sagladi. Kur ve enflasyonun genel fiyatlar lizerinde yarattigi baski,
konut sektériinde de hissediliyor. insaat maliyetlerindeki yiikselis, talep kanadindaki oynakliklar konut
fiyatlarinda yukari yonli ivmelenme yaratmaya devam ediyor.

Konut Fiyat Endeksli

Decak 73,88 12571 165,88 7029 3208 47w
Subat 78,40 129.87| 170,55 E5,7%| 31,3% 2.2%
Mart 24,68 13148 173,88 553%| 3228 2.0
Nisan 87.55| 132,70 175,41 51.6% 32,9%  15%
Mayis 91,12 13790 182,33| 51.3%| 3228 3.4%
Haziran 95,66/ 140,03 185,98 45.4% 32,8% 208
Te mmuz 100,87 141,33 38, 7%
Agustos 102.97| 14650 34.4%
Ey il 11618 14801 27.4%
Ekim 119,18 15108 26,25
Kasim 120.07| 15533 29,4%
Aralik 122.43| 15845 29,4%
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2025 yili Haziran ayinda KFE, Turkiye genelinde yillik %32,8 artig géstererek 185,98 seviyesinde gergeklesti. 3
biyik ildeki gdriinime bakacak olursak istanbul’da &nceki yilin ayni ayina gére %32,7 artisla 173,2, Ankara’da
%42,1 artisla 203,6, izmir'de %31,8 artisla 183,3 seviyelerinde gergeklesti.

Yapim yili son iki yil olan konutlar icin hesaplanan Yeni Konutlar Fiyat Endeksi (YKFE) ise Turkiye genelinde,
onceki yihn ayni ayina gore %32,4 artisla 186,0 seviyesinde gergeklesti.

Yapim yili son iki yili asan konutlar igin hesaplanan Yeni Olmayan Konutlar Fiyat Endeksi (YOKFE) ise Tirkiye
genelinde %33,0 artisla 185,5 seviyelerinde gergeklesmistir.

Tirkiye genelinde Birim Konut Fiyatlari, 2025 yilinin ikinci geyreginde énceki yilin ayni donemine gore %22,5
artisla m2 basina 39.738 TL olarak hesapland. istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla 63.279 TL, 35.674 TL ve
43.963 TL olarak gerceklesmistir.

Yeni Konutlar Fiyat Endeksi Yeni Olmayan KFE
Ocak 73,28 125,32 16739 33,6% 4,55 73,82| 125,66 165,45 31,7% 4,B1%
Subat 76,52| 127,77 170,56 33,5% 1,9% 78,69| 129,56 170,06 31,3% 2,79%
Mart B4,58| 131,21 175,08 33,4% 2.7% B4,82| 131,33 173,20 31,9% 1,85%
Nisan 87,98 133,47 176,55 32,3% 0,8% 87,45 13254 175,18 32,9% 1,72%
Mayis 50,68 138,43 183,18 32,3% 3,8% 91,40 137,43 181,59 32,1% 3,07%
Haziran 94,76 140,41 185,95 32,4% 1,5% 95,89 139,43 185,48 33,0% 2,14%
Temmuz 101,15 139,86 101,92 141,31
ABustos 109,21 148,32 108,95 145,68
Eyliil 116,93 147,44 116,12 147,76
Ekim 120,16/ 151,90 119,10, 150,46
Kasim 120,66 157,99 119,64 154,25
Aralik 12409 159,52 122,21| 157,85
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Enflasyondan Arindirilmis Konut Fiyat Endeksi
Konut Fiyat Endeksi Reel Anlamda Diistii
Konut fiyatlari bir dnceki yilin ayni ayina gére reel olarak azalis gésterdi. Reel KFE, Haziran ayinda yillk %1,7 azaldi.

2017 yilinin 111. Ceyreginden 2020 Ocak ayina kadar negatif seyir siirdiiren Reel KFE degisimi, 2018 yilindaki yliksek
enflasyon nedeniyle dip seviyelere gerilemis olup daha sonra yikselise ge¢mistir. Reel KFE degisimi, 2024 Subat
itibariyle tekrar negatif tarafa gegmistir.

Covid-19 salgini nedeniyle ekonomideki arz ve talep kanadinin ciddi sekilde etkilenmesi akabinde enflasyondaki
artis nominal fiyatlar Gzerinde baski yaratti.

Enflasyonun ylkselmesiyle hane halkinin alim gicliniin azalmasi sonucunda konutlara olan talep ve konut
sahiplerinin fiyat pazarligi glici dismustu. Konut fiyatlarindaki artigsin enflasyona yenik diismesi sonucunda ise
Konut Fiyat Endeksinde uzun siiredir nominal olarak yiikselmesine ragmen reel anlamda diismekteydi. 2020 Ocak
ayindan itibaren konut fiyatlari reel anlamda yiikselise gegerken 2024 Subat ay! itibariyle ise dlismeye baslamistir.

TUIK verilerine gdre GSYH, 2025 yilinin 1. ceyreginde %2,0 biyiime gdsterdi. Sektérel bazda biiyiime hizlarina
bakildiginda insaat sektoriinde 2022 yilinda konut piyasasindaki talep dastslerinin yaninda arz fazlaliklari,
maliyetlerdeki artis ve bor¢ 8deme siirelerinin uzamasi gibi faktérlerin etkisiyle %7,1 daralma gérilmiistir. insaat
sektériinde 2023 yilinda %7,8 ve 2024 yilinda %9,3 artis kaydedilmistir. Maliyetlerdeki artisa ragmen kiralardaki
artisin etkisiyle konutun yatirim araci olarak goériilmeye baslamasi nedeniyle artan talep, azalan stok ve deprem
nedeniyle kentsel donlisim faaliyetlerinin 6n plana c¢ikmasi Turkiye'nin lokomotif sektéri olan insaat
sektorundeki hareketliligin sebepleri olarak gosterilebilir.

KFE-Reel KFE Yillik % Degisim
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2. MALI VERILER

KGK’nin 23 Kasim 2023 tarihinde yayimladigi Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolarinin Enflasyona
Gore Duzeltilmesi Hakkinda Duyuru kapsaminda TFRS'yi uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya
sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarinin TMS 29’da yer alan ilgili muhasebe
ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore duzeltilerek sunulmasi gerektigi belirtilmistir. Bununla birlikte,
SPK’nin 28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayih karar uyarinca, TFRS'yi uygulayan finansal raporlama
diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren hesap
donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak Gzere TMS 29 hiikiimlerini uygulamak suretiyle enflasyon
muhasebesi uygulamasina karar verilmistir.

2.1. Adra GYO Gelir Tablosu - TFRS

Adra GYO’nun TFRS’ye gore hazirlanmig ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolari asagidadir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihinde sona eren 12 aylik gelir tablolari TL'nin 31.12.2024 tarihindeki satin alma glicline gore;
30.06.2024 ve 30.06.2025 tarihinde sona eren 6 aylk gelir tablolari TL'nin 30.06.2025 tarihindeki satin alma
glcline gore gosterilmektedir.

31.12.2024 Satin Alma Giiciine | - TL'nin 30.06.2025 Satin Alma |

Gore Giiciline Gore i

el D Sl T e T i 1012023 10120241 1012024 1.01.20251
i 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025 |

Hasilat i 708.013.383 579.819.6261  263.484.692 376.489.073 i
Satislarin Maliyeti (-) i 214010777  -189.517.6331  -111.789.902 -151.398.168 i
Briit Kar (Zarar) 494.002.606 390.301.993 151.694.790 225.090.905 i
Genel Yonetim Giderleri (-) i -20.205.113 21.264.9061  -14.800.355 -10.433.012 |
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (-) i -21.192.534 -18.191.164 | -9.603.576 -8.155.434 {
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler i 2.019.953 72.408 i 6.789.456 337.1201
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) E E -2.553.281 -10.070.928 i
Esas Faaliyet Kari/(Zarari) 454.624.912 350.918.331 131.527.034 196.768.651 i
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler i 456.048.939  1.818.304.857 1.072.408.731 372.141.109 i
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) : -151.876.731 -114.504.694 : -270.276.976 -100.744.389 :
Faaliyet Kari/(Zaran) 758.797.120 2.054.718.494 933.658.789 468.165.371 :
Finansman Gelirleri i 306.980.328 159.741.750 i 30.751.707 5.936.631
Finansman Giderleri () i -59.293.993 -1.384.284 | -701.960 -136.656 |
Net Parasal Pozisyon Kazanclari (Kayiplar) | 453.161.086  -574.302.9181 -282.778.547 -103.419.123 i
Vergi Oncesi Kari/(zarari) 553.322.369  1.638.773.042 680.929.989 370.546.223 i
Vergi Gelir/(Gideri) i - -440.500.899 i - -230.188.016 i
Dénemin Vergi Gideri ' ; i ; -17.331.232
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) i - -440.500.899 i - -212.856.784 i
Donem Net Kari (Zarari) i 553.322.369 1.198.272.143  680.929.989 140.358.207 i

2.2. Adra GYO Bilango - TFRS

Adra GYO’'nun TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini igeren bilancosu asagidadir. 31.12.2023 ve
31.12.2024 tarihli bilangolari TUnin 31.12.2024 tarihli satin alma giicline gore gosterilmisken 31.12.2024 ve

30.06.2025 bilangolari TL'nin 30.06.2025 tarihli satin alma giicline gore gosterilmistir.

731.12.2024 Satin Alma Giiciine  30.06.2025 Satin Alma Giiciine |

Adra GYO, Bilango, TL o GBTe e SOTE i
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2024  30.06.2025 i

Dénen Varliklar i 4.849.091.498  2.809.846.865 3.278.358.783 3.169.972.246 |
Nakit ve Nakit Benzerleri i 2.753.077.236 755.014.733i  880.905.365  793.832.655 i
Ticari Alacaklar i 28.588.089 6.027.873 | 7.032.957  23.550.009 i
Diger Alacaklar i 1.041.240 1.396.805 i 1.629.711 1.538.471 |
Stoklar i 2.011.949.922  1.885.783.4211 2.200.217.638 2.069.557.391 i
Pesin Odenmis Giderler i 8.367.064 135.941.8411  158.608.689  258.624.135 i
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar : - 5.865 : 6.843 0 :
Diger Dénen Varliklar | 46.067.947 25.676.327 | 29.957.580  22.869.585 i



Adra GYO & Anadolu Gayrimenkul Birlesmesine iliskin Uzman Kurulus Raporu

Adra GYO, Bilancgo, TL

Duran Varliklar

-
31.12.2024

31.12.2023

7 30.06.2025 Satin Alma Giiciine |

31.12.2024

1
30.06.2025 i

1.796.145.021

4.832.192.764

5.637.909.224

5.864.745.603 i

Yatirim Amagch Gayrimenkuller

1.768.725.555

4.754.825.000 i

5.547.641.213

5.775.075.000 i

Maddi Duran Varliklar 27.288.197 24.962.278 i 29.124.471  89.494.006 |
Maddi Olmayan Duran Varliklar 131.269 181.487 | 211.748 171.660 |
. ] ]

UV Pesin Odenmis Giderler - 52.223.999 i 60.931.792 4.937
Toplam Varliklar 6.645.236.519  7.642.039.629 i  8.916.268.007 9.034.717.849 i
1

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 37.485.596 15.302.936 17.854.537  40.921.565 i
Kisa Vadeli Borglanmalar i 90.118 - :
Ticari Borglar i 3.348.838 252.699 i 294.834 670.297 i
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar i 755.725 549.469 | 641.087 764.680 i
Diger Borglar i . 934 i 1090 328791
Ertelenmis Gelirler i 29.835.231 13.749.000 | 16.041.499  28.547.055 i
Dénem Kari Vergi Yiikimliligi i i - 10.517.758i
Kisa Vadeli Karsiliklar i 113.874 100.699 i 117.489 168.002 i
] ] ]

Diger Kisa Vadeli Yikamlltkler i 3.341.810 650.135 i 758.538 220.894 i
Uzun Vadeli Yikiimliliikler 524.034  441.221.183 514.790.097  653.780.396 i
Uzun Vadeli Karsiliklar i 524.034 720.284 i 840.384 453.637 :
] ] ]

Ertelenmis Vergi Yikimliligi i - 440.500.899 i  513.949.713  653.326.759 i

Ozkaynaklar

6.607.226.889

7.185.515.510

8.383.623.373

8.340.015.888 i

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar

6.607.226.889

7.185.515.510

8.383.623.373

8.340.015.888 i

Odenmis Sermaye

Sermaye Dizeltme Farklari

Geri Alinmis Paylar(-)

Paylara iliskin Primler/iskontolar(+/-)

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis

293.700.000
1.012.884.403

2.507.725.868

293.700.000 |
1.012.884.403 |
-619.929.077 i
2.507.725.868 :

293.700.000
1.230.743.378
-723.295.620
2.925.862.337

293.700.000 i
1.230.743.378 i
-907.613.785 i
2.925.862.337 :

Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler “471.632 ~526.077 : “613.795 ~261.322 :
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler - 681.751.427 : 795.426.186 979.744.351 :
Gegmis Yillar Kar / Zararlari 2.240.065.881 2.111.636.823 : 2.463.729.675 3.677.482.722 :
Net Dénem Kari / Zarari 553.322.369 1.198.272.143 : 1.398.071.212 140.358.207 :
Toplam Kaynaklar ve Ozkaynaklar 6.645.236.519 7.642.039.629 : 8.916.268.007 9.034.717.849 :

2.3. Anadolu Gayrimenkul Gelir Tablosu — TFRS

Anadolu Gayrimenkul’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolari asagidadir.
31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihinde sona eren 12 aylik gelir tablolari TL'nin 31.12.2024 tarihindeki satin alma
glciine gore; 30.06.2024 ve 30.06.2025 tarihinde sona eren 6 aylik gelir tablolari TL'nin 30.06.2025 tarihindeki
satin alma glicline gore gosterilmektedir.

731.12.2024 Satin Alma Giicine | _ TL'nin 30.06.2025 Satin Alma |

Gore : Glicline Gore i

Anadolu Gayrimenkul GelirTablosu, TL Sy Toizoss ioiaoalioizosa 1012038 |
31.12.2023 31.12.2024 ! 30.06.2024 30.06.2025 :

Hasilat i 73.015.261 540.426.979 : 514.043.997 109.680.705 :
Satislarin Maliyeti (-) | 43672968  -474.052.4441 -557.251.691 -113.001 |
Briit Kar/(Zarar) 29.342.293 66.374.535 : -43.207.694 109.567.704 :
Genel Yonetim Giderleri (-) i -6.018.813 -18.554.537 : -1.740.738 -9.706.955 :
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) : : - -18.826 :
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler : 388.791.510 3.092 : - 4.165.337 :
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) i -78.039.886 -535.901 i -292.795 -317.982 |
Esas Faaliyet Kari/(Zarari) 334.075.104 47.287.189i  -45.241.227  103.689.278 i
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler i 0  305.271.513i 191.219  744.312.704 i
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) : - -963.324 : - -876.027 :
Faaliyet Kari/(Zaran) : 334.075.104 351.595.378 : -45.050.008 847.125.955 :
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731.12.2024 Satin Alma Giiciine | _ TL'nin 30.06.2025 Satin Alma |

Gore Gliciine Gore i

AnaceluiGayrimenkulGElinTabiosuTEREE R 1.01.2023 10120241 1.01.2024 1.01.2025 |
31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025 |

Finansman Gelirleri i 1.928.847 1.696.884 i 1.886.155 165.918 :
Finansman Giderleri (-) i -91.461.765 -86.821.5921  -26.612.917 -82.634.652 |
Net Parasal Pozisyon Kazanglari/(Kayiplari) : 235.754.001 123.021.694 : 86.853.708 115.479.111 :
Vergi Oncesi Kari/(Zarari) 480.296.187 389.492.364 17.076.938 880.136.332 :
Vergi Gelir/(Gideri) i -46.704.101 -56.743.9611  157.893.666  -394.359.723 i
Donemin Vergi Gideri i -273.030 - - -i
Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) | -46.431.071 567439611  157.893.666  -394.359.723 1
Dénem Net Kari/(Zaran) i 433.592.086  332.748.403i 174.970.604  485.776.609 i

2.4. Anadolu Gayrimenkul Bilango- TFRS

Anadolu Gayrimenkul’iin TFRS’ye gére hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini igeren 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihli
bilangolari TL'nin 31.12.2024 tarihli satin alma glicline gore gosterilmisken 31.12.2024 ve 30.06.2025 bilangolari
TL’nin 30.06.2025 tarihli satin alma giiciine gore gosterilmistir.

731.12.2024 Satin Alma Giiciine | 30.06.2025 Satin Alma Giicine |

Anadolu Gayrimenkul, Bilango, L.~ G———_— Gore I Gore _i
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2024 30.06.2025 i

Dénen Varliklar i 594120155  2.273.224.208i 2.652.260.031  2.705.247.751
Nakit ve Nakit Benzerleri i 2.675.716 879.973 i 1.026.699 669.800 i
Ticari Alacaklar i 28.875.754 S 0i
- lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar : 28.875.754 - : 0 :
Diger Alacaklar i 550.909 212.509 i 247.942 2.897.338 |
Stoklar | 541.492.270  2.256.294.597 i 2.632.507.589  2.653.465.578 i
Pesin Odenmis Giderler i 890.250 15.111.771 17.631.497 46.386.130 |
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar i 150 6.434 i 7.507 7.174 |
Diger Dénen Varliklar i 19.644.106 718.924 | 838.797 1.821.7311
Duran Varliklar 2.687.683.867  2.983.479.405 3.480.942.686  4.318.431.057 i
Yatirim Amagl Gayrimenkuller i 2.677.496.357 2.962.600.716i 3.456.582.699 4.297.636.086 :
Maddi Duran Varliklar i 10.187.510 20.878.6891  24.359.987 20.794.971 |

Toplam Varlklar

3.281.813.022

5.256.703.613

6.133.202.717

7.023.678.808 i

391.916.387 i

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 232.483.721  306.273.515i  357.341.348
Kisa Vadeli Borclanmalar i - 303.180.556i  353.732.671  333.284.170i
i i i
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari i i - 37.592.746 i
Ticari Borglar i 139.655.131 329.741 1 384.722 14.679.062 i
Diger Borglar i 84.690.725 2.716.818 | 3.169.818 4.911.967 i
- iliskili Taraflara Diger Borglar i 80.852.112 - - 2.200.000 i
- iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar i 3.838.613 2.716.818 i 3.169.818 2.711.967 i
Ertelenmis Gelirler i 7.218.939 S 0i
] ] ]
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlalikler i 918.926 46.400 i 54.137 1.448.442 |
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 458.107.544  374.039.599 i  436.406.702  806.531.145 i
Uzun Vadeli Borglanmalar i 0 0i - 38.131.823 :
] ] ]
Ertelenmis Vergi Yikimliltgi i 458.107.544  374.039.5991  436.406.702  768.399.322 |
Ozkaynaklar 2.591.221.757 4.576.390.499 i 5.339.454.667  5.825.231.276 i
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 2.591.221.757 4.576.390.499 i 5.339.454.667  5.825.231.276 i

Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltme Farklari

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Kar/(Zararlan)

Net Dénem Kari/(Zarar)

1.500.000.000
746.237.688

-88.608.017
433.592.086

2.490.000.000 |
1.185.587.525 i
81.172.480 i
486.882.091 i
332.748.403 i

2.490.000.000
1.798.452.432
94.707.123
568.064.471
388.230.641

2.490.000.000 i
1.798.452.432 i
94.707.123 i
956.295.112 i
485.776.609 i

Toplam Kaynaklar ve Ozkaynaklar

3.281.813.022

5.256.703.613 |

6.133.202.717

7.023.678.808 i

o0y

25/44



Adra GYO & Anadolu Gayrimenkul Birlesmesine iliskin Uzman Kurulus Raporu

3. DEGERLEME

3.1. Varsayimlar, Kisitlamalar ve Sartlar;
Degerlemeyi gergeklestirenin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisitlamalar:

Yapilan degerleme galismasi kapsaminda BMD tarafindan genel kabul géormus denetim standardina gore tam
kapsamli veya sinirli bir denetim ¢alismasi yapilmamistir.

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler Sirket yénetiminin gériisinden ge¢mis olup
givenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

BMD tarafindan degerlemeye konu Sirket ve/veya istirak/bagli ortaklik/finansal yatirimlar ile ilgili herhangi bir
hukuki veya vergisel durum tespiti de yapilmamistir. Dolayisiyla BMD, degerleme galismasi kapsaminda, Sirket’in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen
degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi géz ardi edilmemelidir.

BMD degerleme c¢alismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu, 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6lgtide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege aykiri
olduguna iliskin bir slipheye ulasmamistir; bununla birlikte BMD elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru oldugunu
taahhit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklari
disiniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gosterilen 6zene ragmen, sartlar
ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket
degerinin 6ngoriilen sekilde olusmamasi halinde BMD ve calisanlari hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir.

Degerlemeyi gergeklestirenin dayanak olarak kullandig bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari:

Raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca givenilir oldugu kabul edilen Sirket yonetiminin sagladigi
bilgilere, finansal verilere, kamuya acik olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

BMD olarak, is bu degerleme raporunda yer alan bilgilerin anlamini_degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte, tarafimizla paylasilan bilgilerin
dogru olmadiklarinin _ortaya cikmasi _halinde BMD ve calisanlarinca herhangi bir _sorumluluk kabul
edilmeyecektir.

Genel Varsayimlar

Raporda sirketlerin ve varliklarin higbir hukuki sorumluluk tasimadigi varsayilmistir. Bu kapsamda degerleme
calismasi her tirl ipotek, rehin s6zlesmesi, icra davasi gibi yukimliliklerden bagimsiz ve tiimiyle pazarlanabilir
sahiplik paylari temel alinarak gergeklestirilmistir.

Bu calisma Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmis, Sirket’'in mevcut yapisi ile gelecege iliskin
kurumsal ve sektorel beklentiler degerlendirilmis ve bu siregte Tiirkiye ekonomisinin gosterdigi ve ileride
gosterecegi tahmin edilen performans da dikkate alinmistir.

Raporun bitiinligiini ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin guvenilir oldugunu distindiGgi yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyle gecerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle celisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkh zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle ¢elisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolim raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Degerleme raporunun olusturulmasinda agagida sayilan varsayimlar kullanilmigtir:

e Sirket’'in ve/veya bagh ortaklik/istirak/finansal yatirimlarinin, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen
olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandisi siyasi ve yasal degisiklikler, 6ngoriilemez hukuki gelismeler
vb. gibi alisilagelenin disinda bir engel olmadan isletmenin siirdirilebilirligi esasina gore éngoriilebilir
gelecekte faaliyet gostermeye devam edecegi,
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Sirket’in ve/veya bagl ortaklik/istirak/finansal yatirimlarinin yonetim ve personel kadrosunda
isletmenin sirekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini etkileyecek, alisilagelen personel dontisimi disinda
olumsuz 6nemli bir degisimin olmayacagi,

Tirkiye ve dinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki varsayimlar
bolimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi.

Bu varsayimlarin Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglan vardir. Degerlemede ayrica olaganustu
herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamistir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek tiim faktorlerin dikkate alinmasi ile icra edilmektedir.

Bu faktorler su sekilde siralanabilir:

isletmenin gecmisi,

Ekonomik yapi ve isletmenin icinde bulundugu sektoriin genel gérinima,
isletmenin mali yapis,

isletmenin kar yaratma kapasitesi,

isletmenin sabit ve dénen varliklarinin yapisi ve degerleri,

Ayni ya da benzer sektorlerdeki halka acik sirketlerin piyasa degerleri.

Sinirlayici Sartlar

Bu rapor, Sirket degerini belirlemede etkisi olan faktorler dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak, degerleme ile
ilgili olarak asagida belirtilen sinirlayici kosullari da biinyesinde tasimaktadir:

Degerlendirmemizde kullanilan veriler kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, talebimiz lizerine
Sirket tarafindan saglanmis bilgilere ve BMD’nin analizlerine dayanmaktadir. Sirket’in degerlemeye konu
finansal verileri isbu raporun 2 numarali baslig altinda yer almaktadir.

BMD, Degerleme Calismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu 6zen ve
dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6lclide degerlendirildiginde bariz
sekilde gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasiimamistir; bununla birlikte, BMD elde edilmis
olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadigini taahhiit edememektedir.

Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler sirket yonetiminin goérisiinden gegmis olup glivenilir bir
kaynak oldugu varsayilmistir.

Degerleme ¢alismalarina esas teskil etmek Gzere BMD’ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari
ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik Herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayilmis ve bu bilgi
ve belgelerin glivenilirligi ve dogrulugu denetlenmemistir. BMD bu konuda herhangi bir taahhitte
bulunamamaktadir.

Degerlemesi yapilan Sirket aktifleri icin herhangi bir hukuki ¢alisma icra edilmemistir. Degerleme
¢alismasi esnasinda Sirketin faaliyetlerini yiriitmesinde belirleyici olan tiim yasal kosullara uygun
hareket ettigi varsayiimis ve bu durum ayrica incelemeye tabi tutulmamistir. Bu hususta herhangi bir
denetleme yapilmamistir.

Degerlemeye konu aktiflerin deger dustkligine ugramamis veya deger kaybi olmaksizin satilabilir
durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir kisitlayici durum olmadigi varsayilmistir.

Degerleme ¢alismasi, bilinen ve genel kabul gérmus uluslararasi esas ve standartlara uygun degerleme
yontemleri kullanilarak uzmanlik bilgisi ile hazirlanmistir. Ote yandan, piyasa ve makroekonomik
konularda meydana gelebilecek dnemli degisikliklerin Sirket degerini etkileyebilecegi ve dolayisiyla asagi
veya yukari ydnde degisime yol acabilecegi ihtimali gz éniinde bulundurulmalidir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir.

Bu raporda ulasilan sonuglar; ekonomik kosullar, piyasa sartlan ve hazirlanmis oldugu tarih itibari ile
gecerli olan fiyat ve bilanco dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket tarafindan BMD’ye
sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde bu durum rapordaki degerlemeleri ve
tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir.

isbu Rapor, iktisadi, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve rapor tarihi itibari ile sunulan bilgiler esas
alinarak hazirlanmistir; takip eden donemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen
Sirket degeri lizerinde etkili olabilecektir.
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e Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullanilmasi
durumunda farkh degerlere ulasilabilir.

e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli
olmak iizere dogrudur.

3.2. Degerleme Yontemleri

isbu degerleme raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemlerimde
belirtilen 3 degerleme yaklagimi incelenmistir.

3.2.1. Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz
kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varli§i elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1’de de belirtildigi Gizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

3.2.2. Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtink
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olan bu
yontemler UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 60.1’de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde yaygin sekilde kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve
bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Bu yaklasim bir varligin varlik sahipleri igin yarattigi gelir izerine odaklanmaktadir. Bu gelir, varhgin kullanilabilir
omri boyunca yaratmasi beklenen nakit akisi ile degerlendirilir. Varli§in degeri gelecekte 6ngérilen nakit akisinin
bugiinkii degere cekilmesi (“indirgenmis Nakit Akimlari” veya “INA”) ile bulunur.

Buglinkt degere cekerken kullanilan iskonto orani varligin beklenen nakit akislarini yaratma riski ile birlikte
paranin zaman degerini icermektedir.

indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

Bu yontemde Sirket'in mevcut yapisi, misteri portfoyl, pazar payi, hizmet potansiyeli, yaraticilik giicQ,
organizasyonu ve yonetim kadrosu ile gelecekte sirketin ortaya ¢ikarmasi beklenen nakit akiglarinin analizi yapilir.

Bu analiz sonucunda Sirket'in gelecekte yaratacagi nakit akimlarinin degerleme tarihine indirgenmesi
gerceklestirilir. indirgeme islemi, piyasa kosullarina paralel ve sirketin risk profiline uygun bir iskonto oraninin
nakit akimlarina uygulanmasi sonucu gergeklestiriimektedir. Bu iskonto orani hesaplanirken Finansal Varliklarin
Fiyatlandiriimasi Modeli (Capital Asset Pricing Model) kullaniimaktadir.

Bu ydntemde Firma degeri (FD), indirgenmis nakit akimlarinin toplamindan olusmaktadir. Ozsermaye degeri
hesaplanirken ayni zamanda degerleme tarihi itibariyle mevcut olan finansal borglarinin, hazir degerlerinin ve
nakit akimlarinda dikkate alinmayan faaliyet disi varliklarinin piyasa degeri de g6z 6niine alinmaktadir.

Bu yontem ile Sirket'in hisse degerleri hesaplanirken, istirakleri icin ayri degerlemeler de yapilabilir veya
bilangodaki kayitli degeri dikkate alinabilir.

iNA yénteminin uygulanmasi sirasinda Sirket'e ait gelecek dénemde elde edilecek nakit akimlarini belirleyen
finansal model gelistirilir. Bu finansal modele baz olan varsayimlar ve projeksiyonlar Sirket'in yonetimi tarafindan
temin edilen bilgiler esas alinarak hazirlanir.

indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi bir sirketin gelecekte yaratacagi nakit akisini dikkate alir. Bu ydntem,
sirketin blylme ve karllik varsayimlarina ¢ok bagimhdir. Firma degerlemelerinde en ¢ok kullanilan ve en bilimsel
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metot oldugu kabul edilen indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi’nin temeli, Sirket’e olan tiim operasyonel
serbest nakit akiglarinin “net bugilinkii deger” yontemiyle bugiine indirgenmesidir. Net buglinki deger yontemi,
gelecekte gergeklesmesi beklenen bir nakit akiminin bugtinki degerini hesaplama metodudur.

Net Bugiinkii Deger:

(Gelecekteki Nakit Akisi)/(1 + indirgenme Orani)*(Nakit Akisinin Yili-Mevcut Yil)

“Gelecekteki Nakit Akisl” olarak “sirkete” olan toplam operasyonel serbest nakit akisi kullanilir. Sirkete olan
toplam operasyonel serbest nakit akisi ise asagidaki gibi hesaplanir:

Sirkete Olan Toplam Operasyonel Serbest Nakit Akisi:
Faaliyet Kari*(1- Vergi Orani) + Amortisman Gideri - isletme Sermayesindeki Degisim - Yatirim Harcamalari

Nakit akisinin bir kismi sermayedarlarin getiri beklentilerini bir kismi da borg verenlerin getiri beklentilerini
karsilamak (zere kullanilacaktir. Bu nedenle sirket degerlemesinde, net buglinkii deger formiliindeki
“indirgenme orani” olarak sirketi fonlayan hissedar ve borg verenlerin beklentilerinin agirlikh ortalamasini ifade
eden “Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)” kullanilir.

AOSM hesaplamasinin ayrintilari agagidaki gibidir.

AOSM borg verenlerin ve sermayedarlarin sermayenin finansmanina yaptiklari katkilara gére agirliklandirilan
getiri taleplerini yansitir. AOSM’nin hesaplanmasi ve degiskenlerin tanimlari agagidaki gibidir:
r=E/(D+E)xre+D /(D+E)xrd x (1 -t)

r=A0SM

re = Ozsermaye Maliyeti

rd = Borglanma Maliyeti

E = Ozsermaye Degeri

D = Finansal Borg Degeri

t = Kurumlar Vergisi Orani

E/(D+E) = Sermaye yapisindaki 6zkaynak orani

D/(D+E) = Sermaye yapisindaki finansal bor¢ orani
Sermaye maliyeti ise asagidaki formiille hesaplanir:

re =rf + b x (rm-rf)

rf= Risksiz Getiri Orani (devletin en uzun vadeli ve likit tahvil getirisi)

rm = Piyasanin Ortalama Getiri Beklentisi

rm - rf=Piyasa Risk Primi

b = Beta = iIgili hissenin (veya sektériin) piyasa hareketleri ile olan iliskisi - hisse senedi piyasa endeksi

ile ilgili endeks / enstriiman getirisinin regresyon analizi ile bulunur.

Beta Katsayisi B: Beta katsayisi, pazardaki degiskenligin hisse fiyatindaki oynakliga olan orandir. Bir hisse
senedinin beklenen getirisi (ayni zamanda riski), bu hisse senedinin Beta katsayisi ile dogrudan iliskilidir.

Beta = 0 ise; beklenen getiri risksiz faiz oranina esittir.

Beta > 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha yuksek ve daha risklidir.

Beta < 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha diisiik ve daha az risklidir.
indirgenmis Nakit Akislari Analizi yénteminde sirketin dmrii sonsuz olarak kabul edilmekte (sirketin émriiniin
sonlu oldugu bilinmedigi sirece) ve serbest nakit akislarinin buglinkii degeri iki farkl bilesenin toplami olarak
hesaplanmaktadir.

Projeksiyon Doneminden Gelen Deger: “Projeksiyon Donemi” olarak adlandirilan dénemde sirketin bitiin
operasyonlari ve gelir kalemleri detayl varsayimlarla projekte edilerek, sirkete olan toplam serbest nakit akislari
hesaplanmaktadir. Bu nakit akislari net bugtinki deger formli ile bugiine indirgenmektedir.

Projeksiyon Dénemi Sonrasindan Gelen Deger (“Artik veya Ug Deger”): Projeksiyon doneminin bitisinden
itibaren sonsuza kadar olan donemde serbest nakit akislarinin sabit bir oranla (sonsuz bliylime orani) biyiyecegi
varsayilir ve projeksiyon dénemi sonundan sonsuza kadar gerceklesecek olan serbest nakit akiglarinin toplam
degeri hesaplanir. Bu deger; net buginkl deger formuli kullanilarak tekrar bugiine indirgenir ve “Artik Deger
veya Ug Deger” olarak isimlendirilir.

Toplam Firma Degeri: Projeksiyon Donemi Net Buglinkii Degeri + Artik Deger

Toplam Firma Degeri hem hissedarlara hem de borg verenlere aittir. Hisse degerinin hesaplanabilmesi igin sirketin
net borcu toplam firma degerinden c¢ikarilir varsa istirak hisselerin degeri eklenir.
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Toplam Hisse Degeri: Toplam Firma Degeri - Net Borg + istirak Hisse Degerleri + Faaliyetle ilgili olmayan yatirim
amagli varliklarin rayi¢ degerleri

3.2.3. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin
veya buna 6nemli 6l¢lide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesinden dolayl uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklasim da UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1’de de belirtildigi {izere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklagimlarinin
ve yontemlerinin se¢iminde ana amag belirli durumlara istinaden en uygun degerleme metodunun bulunmasi ve
uygulanmasidir. Bu gercevede Sirket degerleme calismasinda asagidaki hususlar géz oniinde bulundurularak
Pazar Yaklasimi kullanilmaktadir;

e  Pazar Yaklasimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi igin gereken bilginin mevcudiyeti,
e  Sirketin Pazar Yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilastirmalarin pratik ve glivenilir
oldugunun diisiiniilmesi,
e Pazar Yaklasimi'nin halka agik sirketlere yatirnrm yapan yatirimcilar tarafindan sik¢a kullanilan bir
degerleme yaklasimi olmasi,
e  Sirket paylarinin halka arzdan sonra teskilattanmis bir piyasada islem gérecek olmasi,
Sirket (varlik) degerlemesinde benzer biyliklige ve operasyonlara sahip sirketlerin gesitli finansal rasyolarinin

ortalama veya medyanlari ve / veya sektdre 6zgu gegmiste gerceklesmis islemlerde olusan garpanlar / rasyolar
dikkate alinarak degerin tespit edildigi bu yontem, genel olarak iki ayri sekilde gergeklestirilmektedir.

Benzer islem Géren Sirket Analizi

Benzer islem Géren Sirket Metodu’nda, Sirket ile ayni veya benzer sektérlerde faaliyet gésteren karsilastirilabilir
halka agik sirketler incelenmektedir. Burada emsal olarak alinacak sirketlerin benzer Uriin veya hizmetleri
Uretmesi beklenmektedir. Bu yontemde sirket degeri, karsilastirilabilir halka acik sirketlere ait finansal verilerin
analizi sonucu bulunmakta ve finansal biiyiikliiklerin (net kar, satislar, defter degeri, FAVOK vb.) katlari cinsinden
ifade edilmektedir. Bu yontemin kullanimindaki en blyuk zorluk, bire-bir karsilastirilabilir sirket bulunmasidir.

Bir sirketin hisselerinin piyasa degeri (“PD”), birim hisse fiyati ile hisse adedinin ¢arpimi olarak tanimlanabilir.
Firma Degeri (“FD”) ise sirketin toplam operasyonlarinin piyasa degerini vermektedir. Bir sirketin Firma Degeri
sirketin hisselerinin piyasa degeri ile net finansal borglarinin piyasa degerinin toplamina esittir.

Benzer islem Carpanlari Analizi

ikinci temel yontem olan Benzer islem Carpanlari Analizi calismasinda ise benzer sirketlerin diinyada gergeklesmis
satin alma ve birlesme islemleri arastirilmaktadir.

Bu islemlerde olusan finansal rasyolar analiz edilmekte ve analiz sonuglari hedef sirketin buyuklikleri ile
karsilastiriimaktadir. Benzer islemler segilirken isleme tabi olan sirketin cografyasi ve buyukligu dikkate
alinmaktadir. Bu hesaplamalarda agiklanmamis islemlerin sonuca etkisine dikkat edilmesi gerekmektedir.

Piyasa yaklasimi uygulamasi {i¢ ana siiregten meydana gelmektedir:

. Piyasa yaklasimi uygulanacak uygun benzer sirket ya da islemlerin tespiti
= Uygun carpanlarin/degerlerin tespiti
. Carpanlarin tespit edilmis uygun degerlere uygulanarak sirket deger tespiti.

Uygun degerler normal bazda degerlemesi yapilan sirketin gelecekte biylimesi beklenen gelirleri olarak
tanimlanir. Uygun degerlerin tespitinde degerlemesi yapilan sirketin ge¢mis mali verilerinden, tahminlerden ve
piyasa sartlarindan faydalanilir.

Avantajlari: Sirket degeri piyasada islem goren glincel sirket degerlerine gére hesaplanmaktadir. Dolayisiyla
yatirimcilarin sirketler igin 6ngordigiu degerler 6n plandadir. Sirket satin alinirken kullanilan en uygun
metotlardan biridir.

Dezavantajlari: Sirketlerin gelecegine iliskin beklentiler bu degerleme igerisinde tam olarak yer almadigi igin ilgili
risk ve beklentiler varsayilmamaktadir.
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Piyasa carpanlari metodu, degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayic piyasa carpanlarinin
analizine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen ve spekilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayig
degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas
almaktadir. Sirket degerlemelerinde en yaygin ¢arpan analizi ydntemleri asagida yer almaktadir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): islem goren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih
itibariyla aciklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan toplam ana ortaklik 6zkaynaklarina béliinmesi
suretiyle hesaplanmaktadir.

Fiyat/Kazang (F/K): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih itibariyla agiklanmig
olan en son finansal tablolarinda yer alan son 12 aylk ana ortaklik net karina bdliinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih itibariyla
actklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcunun (Net Borg = Kisa Vadeli Finansal YakUimlulikler
+ Uzun Vadeli Finansal Yikumlalikler — Hazir Degerler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yatirimlar])
toplanmasiyla hesaplanan Firma Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Karina
(FAVOK) béliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/Net Satislar (FD/Satislar): islem gdren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih
itibariyla acgiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcun toplanmasiyla hesaplanan Firma
Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik net satislarina bélinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Degerlemede Kullanilana Genel Kabul Gormiis Carpanlar

Carpan Yonetimi Sembol Hesaplanmasi Sirket Degeri

Fiyat /Kazang Orani F/K (Pay Fiyat1 * 6denmis Sermaye)/ Net Kar F/K Carpani * Net Kar

Piyasa Degeri / Defter Degerl PD/DD (Pay Fiyati * Odenmis Sermaye) / Ozsermaye PD/DD Garpani * 6zkaynaklar

Firma Degeri /Esas Faaliyet Kari FD/FVOK  [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg]/FVOK FD/FVOK Carpani * FVOK - Net Borg
Firma Degeri / FAVOK FD/FAVOK [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Bor¢]/FAVOK FD/FAVOK Carpani * FAVOK - Net Borg
Firma Degeri /Net Satislar FD/Ciro [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg] /Satislar ~ FD/Ciro GCarpani * Net Satiglar - Net Borg

3.3. isbu Degerleme Raporunda Kullanilan Yontemler

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve yéntemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun ydntemin bulunmasidir. UDS 200 isletmeler ve
isletmedeki Paylar standardinin 70.1. maddesi “Maliyet yaklasimi UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri
standardinin 70.2 veya 70.3. nolu maddelerinde yer verilen kriterleri nadiren saglamalari nedeniyle normalde
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde uygulanamaz. Ancak, maliyet yaklasimi isletmenin, UDS 105
Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri standardinin 70.8 maddesinde tarif edilen Toplama Yontemi (“Net Aktif
Deger”) ana faaliyet konusu gayrimenkul yatirimlari yapmak olan bir yatirim sirketi igin en uygun degerleme
yontemi olarak belirlenmistir.

isbu uzman kurulus raporunun hazirlanmasi kapsaminda Adra GYO ve Anadolu Gayrimenkul’iin deger
tespitinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri’nde belirtilen ve GYO’larin ve gayrimenkul/yatirim
sirketlerinin degerlemesinde siklikla kullanilan Maliyet Yaklagimi: Net Aktif Deger metodu ile Borsa istanbul’da
islem géren GYO’larin Net Aktif Degerleri’ne gére piyasa degerlerinin iskonto orani dikkate alinarak PD/NAD
¢arpani dikkate alinmis olmakla birlikte Adra GYO’nun paylarinin Borsa’da islem gériiyor olmasi nedeniyle
Adra GYO 6zelinde Pazar Yaklagimi: Borsa Degeri de dikkate alinmigtir.
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4. ADRA GYO DEGERLEMESi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Adra GYO’nun degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Y&ntemleri'nde belirtilen 3
degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklagsimi, Pazar Yaklagsimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunun hazirlanmasi kapsaminda Adra GYO’nun deger tespitinde UDS 105 Degerleme
Yaklagimlari ve Yontemleri’'nde belirtilen ve GYO'larin ve gayrimenkul/yatirim sirketlerinin degerlemesinde
siklikla kullanilan Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger metodu ile Borsa istanbul’da islem géren GYO’larin Net Aktif
Degerleri’ne gore piyasa degerlerinin iskonto orani dikkate alinarak PD/NAD ¢arpani ve Adra GYO’nun paylarinin
Borsa’da islem goriyor olmasi nedeniyle Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri dikkate alinmistir.

4.1. Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger

Adra GYO’nun bilangosunda yer alan stoklarin 30.06.2025 itibariyle kayith degeri 2.069.557.391TL iken
projelendirilmemis haliyle ekspertiz degerleri 6.223.451.000 TL ve projelendirilmis haliyle finansal degeri
11.029.775.000 TLdir.

Yatirim amagli gayrimenkullerin 30.06.2025 itibariyle kayith degeri 5.775.075.000 TL olup rayig¢ degerleri kayitli
degerlerine esittir. Boylelikle ekspertiz raporlarinda yer alan degerlere gére gayrimenkullerin kayith degerlere
gore rayic deger artislari projelendirilmemis haliyle 4.153.893.609 TL hesaplanirken projelendirilmis finansal
degere gore ise 8.960.217.609 TL hesaplanmaktadir.

Adra GYO’nun 30.06.2025 tarihli bilangosuna gore ana ortakliga ait 6zkaynaklari 8.340.015.888 TL'dir. Bu
ozkaynak tutarina stoklar ve yatirim amagl gayrimenkullerin ekspertiz raporlarinda yer alan projelendirilmemis
haliyle rayi¢c degerine goére hesaplanan deger artis tutar olan 4.153.893.609 TL eklendiginde ve bu deger
artisindan %10 kurumlar vergisi varsayimiyla -415.389.361 TL ertelenmis vergi etkisi disuldiglinde Net Aktif
Deger (NAD1) 12.078.520.136 TL hesaplanmaktadir.

Ekspertiz raporlarinda yer alan gayrimenkullerin projelendirilmis finansal degerine gore gore hesaplanan deger
artis tutar olan 8.960.217.609 TL eklendiginde ve bu deger artisindan %10 kurumlar vergisi varsayimiyla -
896.021.761 TL ertelenmis vergi etkisi dlsuldiginde ise Net Aktif Deger (NAD2) 16.404.211.736 TL
hesaplanmaktadir.

Adra GYO’'nun nihai deger tespitinde her iki metotla hesaplanan Net Aktif Deger’ler belirli agirhiklarla dikkate
alinmistir.

Adra GYO Stoklar, TL 30'06'2;);; Ekspertiz  Finansal Deger
Arsa Stoklar 1.458.314.510 4.497.676.000 9.304.000.000
Sehzadeler 931 Ada 13 Parsel Arsasi 99.977.280 1.512.500.000 4.059.000.000
Sehzadeler 933 Ada 8 Parsel Arsasi 99.977.280 253.176.000 473.000.000
Altinoluk 356 Ada 1 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 210.825.584
Altinoluk 361 Ada 1 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 296.180.419
. ) 1.150.000.000 1.150.000.000
Altinoluk 492 Ada 3 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 15.059.224
Altinoluk 493 Ada 1 Parsel Arsasi (Narli Bélgesi) 665.000
Yoléren 1835 Parsel Arsasi 180.430.676 270.000.000 270.000.000
Turgutlu Yedi Eyliil Arsasi 197.876.200 680.000.000 2.190.000.000
Manisa Yunusemre 2057 Ada 3 Parsel 275.322.847 550.000.000 1.080.000.000
izmir Caybasi 234 Ada 2 Parsel 82.000.000 82.000.000 82.000.000
Tamamlanan Konut Projeleri 611.242.881 1.725.775.000 1.725.775.000
Altinoluk 800 Ada 1 Parsel Konut Projesi 158.371.294 575.823.000 575.823.000
Altinoluk 798 Ada 5 Parsel Konut Projesi 33.383.450 126.330.000 126.330.000
Altinoluk 799 Ada 1 Parsel Konut Projesi 279.876.818 746.637.000 746.637.000
Edremit 677 Ada 16 Parsel Konut Projesi 139.611.319 276.985.000 276.985.000

Toplam Stok Degerleri

2.069.557.391

6.223.451.000 11.029.775.000

o0y
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30.06.2025
BDR

Adra GYO Yatirnm Amagh Gayrimenkuller, TL

Ekspertiz

Finansal Deger

Torbali Alisveris Merkezi 625.000.000 625.000.000 625.000.000
Balikesir Alisveris Merkezi 1.100.000.000 1.100.000.000 1.100.000.000
Daireler (801 Ada 2 Parsel (1 Adet)): 29.380.000 29.380.000 29.380.000
Edremit 677 Ada 16 Parsel Konut Projesi 70.695.000 70.695.000 70.695.000
Edremit Zeytinli Mahallesi 1812 Ada 1-2-3 Parsel 3.950.000.000 3.950.000.000 3.950.000.000

Toplam YAG Degerleri 5.775.075.000

5.775.075.000

5.775.075.000

Stok+YAG Toplami, TL 7.844.632.391

11.998.526.000

16.804.850.000

Kayith Degere Gore Deger Artisi, TL

4.153.893.609

8.960.217.609

Deger Artisi Vergi Etkisi

-415.389.361

-896.021.761

Adra GYO Ana Ortaklik Ozkaynaklari

8.340.015.888

8.340.015.888

Adra GYO Net Aktif Deger, TL

12.078.520.136

16.404.211.736

Kayith Deger Ekspertiz NAD

Finansal NAD

Adra Net Aktif Deger, @30.06.2025, TL

Dénen Varliklar 3.169.972.246  7.323.865.855 12.130.189.855
Nakit ve Nakit Benzerleri 793.832.655 i 793.832.655 i 793.832.655
Ticari Alacaklar 23.550.009 i 23.550.009 i 23.550.009
Diger Alacaklar 1.538.4711 1.538.4711 1.538.471
Stoklar 2.069.557.3911  6.223.451.000i 11.029.775.000
Pesin Odenmis Giderler 258.624.135 i 258.624.135 | 258.624.135
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 0 : 0 : 0
Diger Dénen Varliklar 22.869.585 i 22.869.585 | 22.869.585

Duran Varliklar

5.864.745.603

5.864.745.603

5.864.745.603

Yatirim Amach Gayrimenkuller

5.775.075.000 i

5.775.075.000 i

5.775.075.000

Maddi Duran Varliklar 89.494.006 i 89.494.006 | 89.494.006
Maddi Olmayan Duran Varliklar 171.660 i 171.660 i 171.660
D.V.Pesin Odenmis Giderler 49371 4.9371 4.937
Toplam Varliklar 9.034.717.849 13.188.611.458 17.994.935.458
Kisa Vadeli Yiikimlilikler 40.921.565 40.921.565 40.921.565
Kisa Vadeli Borglanmalar Oi 0i 0
Ticari Borglar 670.297 i 670.297 i 670.297
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 764.680 : 764.680 : 764.680
Diger Borclar 32.879 32.879 i 32.879
Ertelenmis Gelirler 28.547.055 i 28.547.055 i 28.547.055
Dénem Kari Vergi Yakamlalig 10.517.758 i 10.517.758 i 10.517.758
Kisa Vadeli Karsiliklar 168.002 i 168.002 | 168.002
Diger Kisa Vadeli Yikamlilukler 220.894 | 220.894 | 220.894
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 653.780.396 i  1.069.169.757 1.549.802.157
Uzun Vadeli Karsiliklar 453.637 i 453.637 i 453.637
Ertelenmis Vergi Yikimliltgi 653.326.759 i 653.326.759 | 653.326.759
GM Deger Artisi Vergi Yakamliligi i 415.389.361 | 896.021.761

NAD

8.340.015.888 i

12.078.520.136 |

16.404.211.736

4.2. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari

BMD olarak Adra GYO’nun gelecek dénem nakit akislarini kullanarak bir INA degeri hesaplamamis olmamiza
ragmen Net Aktif Deger hesabinda Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporlarinda gelecek donem nakit akislarindan hesaplanan finansal degerler isbu raporun
4.1 numaral bashigi altinda NAD2 olarak dikkate alinmis olup Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari dolayli
olarak nihai degerin bir pargasi yapilmistir.

o0y
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4.3. Adra GYO Borsa Degeri

Adra GYO’nun halka agik olmasi ve B Grubu imtiyazsiz paylarinin ADGYO koduyla Borsa istanbul’da islem gérmesi
gbdz onilinde bulundurularak degerleme tarihi olan 30.06.2025 itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik
ortalama, 6 aylik ortalama ve 12 aylik ortalama giinliik agirlikli ortalama fiyatlari incelenerek Adra GYO’nun degeri
tespit edilmeye cahlisiimistir.

ADGYO pay senedinin 30.06.2025 itibariyla halka arz tarihi olan 20.09.2023 tarihinden itibaren ginlik agirhkh
ortalama fiyatlari (AOF) ile 6 aylik hareketli ortalamasi asagidaki tablolarda ve grafiklerde gosterilmektedir. 30
Haziran 2025 ADGYO AOF’si 34,78 TL olup son 1 aylik ortalamasi 31,80 TL, 3 aylik ortalamasi 30,38 TL, 6 ayhk
ortalamasi 30,29 TL ve 12 ayhk ortalamasi 31,44 TL'dir. 30.06.2025 itibariyla 1 aylk getirisi %6, 3 aylik getirisi
%13, 6 aylik getirisi %4 ve 12 aylik getirisi ise %25 seviyesindedir. Yatinmcilarin ADGYO 6zelinde sahip oldugu
beklentileri fiyata yansittigi varsayimiyla Adra GYO’nun borsa degeri 30.06.2025 AOF’siyle hesaplanan piyasa
degerinin %10, 1 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %10, 3 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin
%10, 6 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %60 ve 12 aylik ortalama fiyatla hesaplanan degerin %10
agirhiklandiriimasiyla 9.109.320.817 TL hesaplanmisgtir.

Adra GYO’nun borsa degeri giincel finansal gelismeler, tiiketici gliven endeksi, kredi faizleri, alternatif getirili
enstriimanlar olan mevduat faizi ve tahvil faizlerinden biitiin borsa sirketleri gibi etkilenmektedir. Bu sebeple
kisa vadeli fiyatlamalarda oynaklik yiiksek seyredebilmektedir. Yatirmcilarin Sirket 6zelinde bigmis oldugu
fiyatlamanin orta-uzun vadede daha az volatil oldugu ve de SPK’nin 11-23.3 sayih “ONEMLI NiTELIKTEKi
iSLEMLER VE AYRILMA HAKKI TEBLiGi” madde 14 uyarinda Yildiz Pazar disinda islem goren sirketler igin ayriima
hakki fiyati igcin “son alti aylik dénem icinde borsada olusan giinliik duzeltilmis agirhikh ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamasidir” hilkkmii g6z 6niinde bulundurularak Borsa’da olugan 6 aylik agirlikli ortalama fiyatlarin
aritmetik ortalamasina %60 ile en yiiksek agirlik verilmistir.

ADGYO Kapanig ve Ortalama Fiyatlara Gore Hesaplanan Piyasa Degeri

Tarih Kapanig  AOF Piyasa Degeri Agirlik
30.06.2025 Kapanis 34,84 34,78 10.214.298.600 10%
1 Ayhk Ort. 31,74 31,80 9.338.717.068 10%
3 Aylik Ort. 30,28 30,38 8.922.123.137 10%
6 Aylik Ort. 30,19 30,29 8.897.571.686 60%
12 Aylik Ort. 31,34 31,44 9.232.639.244 10%
Agirliklandinlmis Piyasa Degeri 9.109.320.817 100%

ADGYO 30.06.2025 itibariyle TL Getiriler

1 Aylik Getiri 6%
3 Aylik Getiri 1%
6 Aylik Getiri 27%
12 Aylik Getiri 17%

ADGYO 30.06.2025 Kapanis ve AOF Ortalamalari, TL
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4.4. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi
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Borsa istanbul’da islem géren GYO’lar’in sahip oldugu varliklarin gére Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan
https://tspb.org.tr/bilgi/gyo-net-aktif-deger-ve-varlik-degeri-konsolide-ve-solo-veriler/

adresinde

aciklanan

gercege uygun degerleri Gizerinden Net Aktif Degerleri hesaplanmistir. 30.06.2025 itibariyle piyasa degerleri ve
ve TSPB’nin agiklamis oldugu en giincel NAD verilerine gére PD/NAD ¢arpaniyla Adra GYO’nun indikatif carpan
degeri 8.066.057.599 TL hesaplanmaktadir.

GYO Tahmini NAD iskontosu, Milyon TL 30.06.2025
. Porf6 Toplam Piyasa NAD

CILELE Sirket Adi Dege:li Bor:glar NAD Dgéeri HRBAR iskontosu
ADGYO Adra GMYO 16.608 282 16.326 10.233 0,63 -37,3%
AHSGY Ahes GMYO 3.054 777 2.277 4.111 1,81 80,5%
AKFGY Akfen GMYO 28.883 3.635 25.248 9.984 0,40 -60,5%
AKMGY Akmerkez GMYO 8.660 1.338 7.322 7.117 0,97 -2,8%
AKSGY Akis GMYO 37.434 5.267 32.167 15.673 0,49 -51,3%
ALGYO Alarko GMYO 35.025 4.543 30.482 5.642 0,19 -81,5%
ASGYO Asce GMYO 25.329 5.218 20.111 7.097 0,35 -64,7%
ATAGY Ata GMYO 579 77 502 513 1,02 2,1%
AVGYO Avrasya GMYO 1.784 26 1.758 1.011 0,58 -42,5%
AVPGY Avrupakent GMYO 40.865 8.287 32.578 25.620 0,79 -21,4%
BEGYO Bati Ege GMYO 4.862 12 4.850 9.038 1,86 86,4%
DGGYO Dogus GMYO 14.891 4.180 10.711 10.013 0,93 -6,5%
DZGYO Deniz GMYO 4.779 669 4.110 2.328 0,57 -43,4%
EKGYO Emlak Konut GMYO 256.853 104.291 152.562 68.400 0,45 -55,2%
EYGYO EYG GMYO 3.053 1.087 1.966 1.638 0,83 -16,7%
FZLGY Fuzul GMYO 10.630 5.682 4.948 11.289 2,28 128,1%
HLGYO Halk GMYO 43.729 11.587 32.142 11.666 0,36 -63,7%
IDGYO idealist GMYO 533 189 344 374 1,09 8,6%
ISGYO is GMYO 48.214 8.548 39.666 16.874 0,43 -57,5%
KLGYO Kiler GMYO 38.159 6.682 31.477 8.677 0,28 -72,4%
KRGYO Koérfez GMYO 1.960 207 1.753 2.307 1,32 31,6%
KZBGY Kizilbiik GYO 45.724 6.652 39.072 13.380 0,34 -65,8%
KZGYO Kuzugrup GMYO 12.991 3.253 9.738 4.252 0,44 -56,3%
MHRGY MHR GMYO 6.799 1.015 5.784 4.830 0,83 -16,5%
MRGYO Marti GMYO 8.028 905 7.123 2.357 0,33 -66,9%
MSGYO Mistral GMYO 4.440 1.133 3.307 1.931 0,58 -41,6%
NUGYO Nurol GMYO 5.807 424 5.383 2.572 0,48 -52,2%
0ZGYO Ozderici GMYO 9.558 618 8.940 1.850 0,21 -79,3%
OZKGY 0Ozak GMYO 66.417 5.027 61.390 17.923 0,29 -70,8%
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GYO Tahmini NAD iskontosu, Milyon TL 30.06.2025
. Porfo Toplam Piyasa NAD

RLCLE Sirket Adi Degez Bo':glar NAD D(Zéeri R OAR iskontosu
PAGYO Panora GMYO 11.858 1.108 10.750 6.603 0,61 -38,6%
PEKGY Peker GMYO 3.949 2.262 1.687 4.925 2,92 192,0%
PSGYO Pasifik GMYO 82.089 33.091 48.998 10.080 0,21 -79,4%
RYGYO Reysas GMYO 63.140 18.172 44,968 39.700 0,88 -11,7%
SNGYO Sinpas GMYO 81.145 10.026 71.119 17.360 0,24 -75,6%
SRVGY Servet GMYO 24.815 4.160 20.655 8.808 0,43 -57,4%
SURGY Sur Tatil Evleri GMYO 24.509 3.788 20.721 8.305 0,40 -59,9%
TDGYO Trend GMYO 508 14 494 1.109 2,25 124,6%
TRGYO Torunlar GMYO 118.912 17.724 101.188 66.850 0,66 -33,9%
TSGYO TSKB GMYO 5.313 563 4.750 4.238 0,89 -10,8%
VKGYO Vakif GMYO 30.262 3.924 26.338 7.659 0,29 -70,9%
VRGYO Vera Konsept GMYO 6.511 1.417 5.094 2.189 0,43 -57,0%
YGGYO Yeni Gimat GMYO 18.829 3.706 15.123 20.007 1,32 32,3%
YGYO Yesil GMYO 11.382 5.873 5.509 1.308 0,24 -76,3%
Medyan 0,57 -43,4%

ADRA GYO

Sektor Carpani

indikatif Deger

Agirhk

Agirlikh Carpan

NAD1

12.078.520.136

0,57

6.841.060.019

50,0%

NAD2

16.404.211.736

0,57

9.291.055.178

50,0%

Degeri

8.066.057.599

4.5. Adra GYO Nihai Deger Takdiri

Adra GYO’nun nihai deger takdiri yapilirken stoklar ve yatirim amagli gayrimenkullerin rayic degeri ile ekspertiz
raporlarinda yer alan projelendirilmemis haliyle gayrimenkullerin rayi¢ degeriyle hesaplanan Net Aktif Deger
(NAD1) 12.078.520.136 TL'ye %25, ekspertiz raporlarinda yer alan gayrimenkullerin projelendirilmis finansal
degerine gore gbre hesaplanan Net Aktif Deger (NAD2) 16.404.211.736 TL'ye %25, PD/NAD ¢arpanindan
hesaplanan 8.066.057.599 TL degere %25 ve Borsa Degeri’nden hesaplanan 9.109.320.817 TL degere %25 agirlik
verilmis ve 11.414.527.572 TL birlesmeye esas nihai degere ulasiimistir.

Adra GYO igin adil ve makul oldugunu dusindiiglimiz nihai deger goérisimiz 30 Haziran 2025 itibariyla

11.414.527.572 TL'dir.

bulundurulmahdir.

Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde piyasa degeri degisebilecegi gdz oniinde

Metod GYO Carpani Borsa Degeri NAD1 NAD2
Hesaplanan Deger 8.066.057.599  9.109.320.817 12.078.520.136 16.404.211.736
Agirhk 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
Nihai Deger 11.414.527.572
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5. ANADOLU GAYRIMENKUL DEGERLEMESI

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Anadolu Gayrimenkul’iin degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri'nde belirtilen
3 degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklasimi, Pazar Yaklasimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunun hazirlanmasi kapsaminda Anadolu Gayrimenkul’iin deger tespitinde UDS 105
Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri'nde belirtiien ve GYO’larin ve gayrimenkul/yatirim sirketlerinin
degerlemesinde siklikla kullanilan Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger metodu ile Borsa istanbul’da islem géren
GYOQ’larin Net Aktif Degerleri’ne gore piyasa degerlerinin iskonto orani dikkate alinarak PD/NAD carpani dikkate
alinmistir.

5.1. Maliyet Yaklagimi: Net Aktif Deger

Anadolu Gayrimenkul bilangosunda yer alan stoklarin 30.06.2025 itibariyle kayitli degeri 2.653.465.578 TL iken
projelendirilmemis haliyle ekspertiz degerleri 6.505.955.000 TL ve projelendirilmis haliyle finansal degeri
12.609.500.000 TL'dir.

Yatirim amacgh gayrimenkullerin 30.06.2025 itibariyle kayitli degeri 4.297.636.086 TL olup rayi¢ degerleri kayitli
degerlerine esittir. Boylelikle ekspertiz raporlarinda yer alan degerlere gére gayrimenkullerin kayith degerlere
gore rayic deger artislari projelendirilmemis haliyle 3.852.489.422 TL hesaplanirken projelendirilmis finansal
degere gore ise 9.909.299.052 TL hesaplanmaktadir.

Anadolu Gayrimenkul’iin 30.06.2025 tarihli bilangosuna gore ana ortakliga ait 6zkaynaklari 5.825.231.276 TL'dir.
Bu Ozkaynak tutarina stoklar ve yatirrm amacgh gayrimenkullerin ekspertiz raporlarinda yer alan
projelendirilmemis haliyle rayi¢c degerine gore hesaplanan deger artis tutari olan 3.852.489.422 TL eklendiginde
ve bu deger artisindan %10 kurumlar vergisi varsayimiyla -385.248.942 TL ertelenmis vergi etkisi diistldiglinde
Net Aktif Deger (NAD1) 9.292.471.756 TL hesaplanmaktadir.

Ekspertiz raporlarinda yer alan gayrimenkullerin projelendirilmis finansal degerine gore gore hesaplanan deger
artis tutar olan 9.909.299.052 TL eklendiginde ve bu deger artisindan %10 kurumlar vergisi varsayimiyla -
990.929.905 TL ertelenmis vergi etkisi disuldiginde ise Net Aktif Deger (NAD2) 14.743.600.423 TL
hesaplanmaktadir.

Anadolu Gayrimenkul’iin nihai deger tespitinde her iki metotla hesaplanan Net Aktif Deger’ler belirli agirliklarla
dikkate alinmistir.

Anadolu Gayrimenkul Stoklar, TL 30'06'2;);; Ekspertiz  Finansal Deger
Doganlar Mah., Kavaklikuyu Mevki, Bornova, 22359 Ada 2 Parsel 443.805.334 1.480.000.000 1.480.000.000
Zeytinler Koy, Tatar Mevki, Urla, 159 Ada 3 Parsel 215.269.004 14.500.000 14.500.000
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 25032 Ada 1 Parsel 10.174.349 411.455.000 990.000.000
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26940 Ada 1 Parsel 787.444.046 2.000.000.000 4.257.705.413
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26941 Ada 1 Parsel 461.096.180 1.030.000.000 2.324.113.737
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 26943 Ada 1 Parsel 392.620.510 880.000.000 2.065.469.510
Semikler Mahallesi, Karsiyaka, 25051 Ada 1 Parsel 343.056.155 690.000.000 1.477.711.340

Toplam Stok Degerleri, TL 2.653.465.578 6.505.955.000 12.609.500.000

Yatirrm Amagh Gayrimenkuller, TL 30'06'2:§: Ekspertiz  Finansal Deger

Arazi ve Arsalar 4.000.000.000 4.000.000.000 4.000.000.000
-Sekerpinar Mahallesi 182 Ada 12 Parsel 4.000.000.000 4.000.000.000 4.000.000.000

Binalar 220.000.000 220.000.000 220.000.000
-Sekerpinar Mahallesi 182 Ada 12 Parsel 0 0 0
-Semikler Mahallesi 25035 Ada 1 Parsel 220.000.000 220.000.000 220.000.000

Cati Yapim igleri 77.636.086 77.636.086 30.900.716

Toplam YAG Degerleri, TL 4.297.636.086 4.297.636.086 4.250.900.716
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Stok+YAG Toplami, TL 6.951.101.664  10.803.591.086 16.860.400.716
Kayith Degere Gore Deger Artisi, TL 3.852.489.422 9.909.299.052
Deger Artisi Vergi Etkisi -385.248.942 -990.929.905
Anadolu Gayrimenkul Ana Ortaklik Ozkaynaklari, TL 5.825.231.276 5.825.231.276
Anadolu Gayrimenkul Net Aktif Deger, TL 9.292.471.756 14.743.600.423

Sirketlerin  finansmana erisimde vyasadigl zorluklar, bircok sirketi alternatif finansman araglarina
yonlendirmektedir. Bu nedenle imkani olan sermaye sirketleri, nakit sermaye artisi yolu ile finansal yapilarini
guglendirebilmektedirler. Ortaklarin isletmeye koydugu sermaye tutarlari, sirketlerin zorlu ekonomik kosullara
direng gostermesine veya biliyimesine yardimci olmaktadir.

Bu baglamda, sermaye sirketlerini nakit sermaye artirrmini tesvik etmek ve sirketlerin sermaye yapilarini
giclendirmelerine destek olmak amaciyla yapilan vergisel diizenlemeler de 6nem kazanmaktadir. 07.04.2015
tarih ve 29319 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6637 sayili "Bazi Kanun ve Kanun Hilkkminde Kararnamelerde
Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun”un 8. maddesi ile 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 10. maddesinin
birinci fikrasina (1) bendi ile yirirlGge giren nakit sermaye artisinda faiz indirimi uygulamasi, bu konuda 6nemli
bir adim olmustur.

S6z konusu diizenlemeye gore temel olarak, yeni kurulan veya nakit sermaye artiran sirketlerde konan veya
artirilan nakit sermaye lizerinden TCMB faiz oraninin %50'sine (yurtdisindan getirilen sermaye igin %75’ine)
isabet eden kismi kurumlar vergisi matrahindan indirilebilmektedir.

Ozellikle faiz oranlarinin yiiksek oldugu giinlerde, nakdi sermaye artisindan kaynaklanan Kurumlar Vergisi indirimi
uygulamasi, sirketlere vergisel anlamda 6nemli avantajlar saglamaktadir. Nakdi Sermaye Artisindan Kaynakh
Faiz indiriminden Anadolu Gayrimenkul’iin 2023 - 2027 yillari arasinda kullanabilecegi toplamda 2.490.000.000
TL tutarinda bir bakiye bulunmakta olup Net Aktif Deger hesabinda bu bakiye dikkate alinmamistir. Bu
bakiyenin NAD hesabinda dikkate alinarak ertelenmis vergi yukimltligiu bakiyesinin azalmasi durumunda
Anadolu Gayrimenkul icin hesaplanan NAD tutarlarinin artabilecegi gbz 6niinde bulundurulmalidir.

5.2. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari

BMD olarak Anadolu Gayrimenkul’un gelecek dénem nakit akislarini kullanarak bir INA degeri hesaplamamis
olmamiza ragmen Net Aktif Deger hesabinda Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan
hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlarinda gelecek dénem nakit akislarindan hesaplanan finansal degerler
isbu raporun 5.1 numarali basligi altinda NAD2 olarak dikkate alinmis olup Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit
Akimlari dolayli olarak nihai degerin bir pargasi yapilmistir.

5.3. Anadolu Gayrimenkul Borsa Degeri

Anadolu Gayrimenkul’iin paylarinin borsada islem gormemesi nedeniyle borsa degeri hesaplanmamustir.

5.4. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Borsa istanbul’da islem géren GYO’lar’in sahip oldugu varliklarin gére Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan
https://tspb.org.tr/bilgi/gyo-net-aktif-deger-ve-varlik-degeri-konsolide-ve-solo-veriler/ adresinde aciklanan
gercege uygun degerleri Gzerinden Net Aktif Degerleri hesaplanmistir. 30.06.2025 itibariyle piyasa degerleri ve
ve TSPB’nin agiklamis oldugu en giincel NAD verilerine gore PD/NAD carpaniyla Anadolu Gayrimenkul’in indikatif
carpan degeri 6.806.802.926 TL hesaplanmaktadir.

Agirhikh Carpan

Anadolu Gayrimenkul Tutar Sektor Carpani  indikatif Deger Agirhk Degeri
NAD1 9.292.471.756 0,57 5.263.091.529 50,0%
6.806.802.926
NAD2 14.743.600.423 0,57 8.350.514.322 50,0%

5.5. Anadolu Gayrimenkul Nihai Deger Takdiri

Anadolu Gayrimenkul’tin nihai deger takdiri yapilirken stoklar ve yatirim amagli gayrimenkullerin rayi¢ degeri ile
ekspertiz raporlarinda yer alan projelendiriimemis haliyle gayrimenkullerin rayi¢ degeriyle hesaplanan Net Aktif
Deger (NAD1) 9.292.471.756 TL'ye %33,3, ekspertiz raporlarinda yer alan gayrimenkullerin projelendirilmis
finansal degerine gbre gbre hesaplanan Net Aktif Deger (NAD2) 14.743.600.423 TL'ye %33,3, PD/NAD
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¢arpanindan hesaplanan 6.806.802.926 TL degere %33,3 agirlik verilmis ve 10.280.958.368 TL birlesmeye esas
nihai degere ulasiimistir.

Anadolu Gayrimenkul igin adil ve makul oldugunu dusindigiimiz nihai deger gorisiimiz 30 Haziran 2025
itibariyla 10.280.958.368 TL’dir. Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde piyasa degeri degisebilecegi goz

oninde bulundurulmalidir.

Anadolu Gayrimenkul Nihai Piyasa Degeri, TL 30.06.2025
Metod GYO Carpani Borsa Degeri NAD1 NAD2
Hesaplanan Deger 6.806.802.926 M.D. 9.292.471.756 14.743.600.423
Agirhk 33,3% 0,0% 33,3% 33,3%
Nihai Deger 10.280.958.368
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Cekince

Sirketlerin gelecek donem is planini gergeklestirebilmek adina dis kaynak temin etmesi durumunda bu dis kaynak
ortaklar tarafindan sermaye seklinde olabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan kredi kullanmak
suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluglarinin Sirket’e ilave kaynak saglamamaya karar
vermesi durumunda Sirket’lerin 6ngordugu is planinin sekteye ugramasi muhtemel olup olusacak nakit
sikisikhginin operasyonlari olumsuz etkilemesi ve Sirketin operasyonlarini durdurmasi riski bulunmaktadir. Bizim
Menkul Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirket’in is planlarini gergeklestirirken ortaklardan
veya finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup gelecek
donemde boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket’in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde herhangi
bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak isbu
raporu okumali ve yorumlamalidir.

Bu raporda hesaplanan degerler bir¢cok varsayim ve parametreye bagh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler sirketin degeri tizerinde asagi ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar gogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gerceklesen veriler
farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade digi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2024 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, ongoriilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz mimkin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme yUukimliliglimaz bulunmamaktadir.
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Ekler
Ek1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyani

ilker Sahin olarak, is bu degerleme calismasini gerceklestirebilmek icin gerekli olan akademik egitime, mesleki
bilgi ve tecribeye, teknik nitelige ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansi’'na sahip oldugumu;
degerlemeyi gergeklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim.

Ek2: Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

S SPL

Sermaye Piyasasi

Tarih : 01.06.2016 No : 211071

SERMAYE PiYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

flker SAHIN

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansin1 almaya hak
kazanmustir.

AABS

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR

Ek3: Degerlemeye Konu Sirketin Degerlemeye Konu Mali Verileri

Sirketler’in TMS/TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri Gzerinden degerleme ¢alismasi gerceklestirilmistir.
Sirketler’in mali verileri bu raporun 2 numarali bélim altinda gosterilmektedir.
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Ek4: Bizim Menkul Degerler Bagimsizlik ve Teblig’e Uyum Beyani

Bizim Menkul Degerler A.S. olarak is bu degerleme raporunu hazirlarken;

Sirket degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Il1-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
yurataldigind ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.
Sirket degerleme calismasinin Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birliginin 9 Ekim 2019 tarihli 42 no’lu
“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri igin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan
ederiz.
Degerleme Uzmani’nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagh kaldigini beyan ederiz.
Raporun kapsaminin hicbir fayda sartina baglanmamis ve ényargisiz olarak hazirlanmis oldugunu beyan
ederiz.
Raporda sunulan bulgular ve kullanilan tiim bilgiler makul 6lgiide degerlendirildiginde bariz sekilde
gercege aykir olduguna iliskin bir slipheye ulasilamamistir. S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip
oldugumuz tim bilgiler gcercevesinde tim 6nemli yonleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi icin her tiirli makul 6zenin gésterildigini beyan
ederiz.
Pazar Degeri'nin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili kararinda belirtilen
=  Kurul'ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasas! Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Tirev Araglar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanli olarak istihdam eden araci kurumlar
= Ayri bir "Kurumsal Finansman Bolimi"ne veya degerleme hizmeti sunmak tizere olusturulmus
benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olmasi,
=  Degerleme c¢alismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosedirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosedirlerinin
bulunmasi,
=  Mdsteri kabull, ¢alismanin yaritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi sireclerinde
kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmasi,
= Degerleme c¢alismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, ic genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi,
=  Degerleme galismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olmasi
sartlarini haiz oldugumuzu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
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Ek5: Bizim Menkul Degerler Sorumluluk Uyum Beyani

Sermaye Piyasasl Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
bashginin F maddesinin 9. Maddesi” ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir
pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde, gercege uygun oldugunu
ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirli 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Ek6: Bizim Menkul Degerler Etik ilkeler’e Uyum Beyani

Sirketler'in bu degerleme raporunda yer alan Degerleme Calismasinin, SPK'nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlari dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler
cercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

o Yapilan Degerleme Calismasi sirasinda dirist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bicimde yurttilmustar.

o Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yapilmamistir.

o Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili géris ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

o Bizim Menkul, énceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gérevi kabul etmemistir.
Degerleme isi gizlilik icerisinde ve basiretli bir sekilde yurutiilmustir.

o Bizim Menkul, misterinin talimatlarini yerine getirmek icin zamaninda ve verimli sekilde hareket
etmigtir.

o Gorev, bagimsizlik ve objektiflik icerisinde kisisel ¢ikarlar gozetmeksizin yerine getirilmistir.

o Degerleme Ucreti, raporun herhangi bir ydniine bagh degildir.

o Gorevle ilgili Gcretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda

yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.
. Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olugsmaktadir.

Bizim Menkul Degerler olarak Degerleme Calismasindaki analizlerin dogru ve givenilir oldugunu beyan
etmekteyiz.

Ek7: invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Ekspertiz Raporlari

ilgili raporlar isbu raporun ayrilmaz bir eki olup ayri bir dosya halindedir.
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