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BAGIMSIZ DENETCI RAPORU

Zeray Gayrimenkul Yatirim Ortakhd Anonim Sirketi

Genel Kurulu’na

1) Goriis

Zeray Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi’nin (“Zeray GYO™ veya “Sirket”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla
finansal durum tablosu ile ayn tarihte sona eren hesap donemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu,
dzkaynak degisim tablosu ve nakit akis tablosu ile 5nemli muhasebe politikalarinin dzeti de dahil olmak tizere finansal tablo
dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Goriistimiize gore, iligikteki finansal tablolar, Sirket'in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla finansal durumunu ve aynt tarihte
sona eren hesap donemine ait finansal performansim ve nakit akislarini, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlan
(TFRS’lere) uygun olarak tiim 6nemli yonleriyle gergege uygun bir bigimde sunmaktadir.

2)  Goriisiin Dayanag

Yaptiguniz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu ("SPK") diizenlemeleri gercevesinde kabul edilen ve Kamu
Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin
bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (“BDS"lere) uygun olarak yiiriitilmiistiir. Bu Standartlar kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin finansal tablolarn Bagumsiz Denetimine Hiskin Sorumbduklar:
boliimiinde ayrintil bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler icin Etik Kurallar (“Etik
Kurallar”) ile SPK mevzuatinda ve ilgili diger mevzuatta finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili olarak ver alan etik
hiikiimlere uygun olarak Sirket’ten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige
iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim
kanitlarinmn, goriisimiiziin olusturulmast igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konulan

Kilit denetim konulan mesleki muhakememize gore cari déneme ait finansal tablolarn bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem
arz eden konulardur. Kilit denetim konulart, bir biitiin olarak finansal tablolarm bagimsiz denetimi gerevesinde ve finansal
tablolara iliskin gdriistimiiziin olusturulmasinda ele alinmig olup, bu konular hakkinda ayn bir goriis bildirmemekteyiz.
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3) Kilit Denetim Konular, devanu

TMS 29 “Yitksek Enflasyonlu Ekonomilerde
Finansal Raporlama” Standardmin Uygulanmasi

Kilit denetim konusu icin uygulanan denetim
prosediirleri

Sirket, ilisikteki 31 Aralik 2023 tarihli ve ayn1 tarihte
sona eren doneme iliskin finansal tablolarmi TMS 29
“Yiksek  Enflasyonlu  Ekonomilerde  Finansal
Raporlama™ Standardim uygulayarak hazirlamistir.

TMS 297a gore 31 Aralik 2025 tarihli finansal tablolar
ve karsilastirmali dénemlerine ait finansal tablolar
31 Arahk 2025 tarihindeki satin alma giiciine gore
yeniden diizenlenmelidir.

TMS 29°un uygulanmasi, Sirket’in 31 Aralik 2025
tarihli ve ayni tarihte sona eren déneme iliskin finansal
tablolarinda yer alan bircok kalemde &nemli
degisikliklere neden olmaktadir.

TMS 29 uygulamasi finansal tablolarda yaygin ve
tutarsal olarak ©nemli etkiye sahiptir. Bununla
birlikte, s6z konusu uygulamanin denetimini
gergeklestirmek icin harcanan ilave denetim eforu da
gdoz oniinde bulunduruldugunda, TMS 29'un
uygulanmas tarafimizca kilit denetim konusu olarak
belirlenmistir.

Sirket’in TMS 29 standardinin uygulamasimna iliskin
muhasebe politikalar1 ve ilgili agiklamalar dipnot
2.1.5’te yer almaktadr,

Denetimimiz sirasinda, TMS 29 “Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama™ standardinin
uygulanmasina iliskin asagidaki denetim prosediirleri
uygulanmistir:

- TMS 29 standardinin uygulamasina iliskin stirecin
ve Sirket yoénetimi tarafindan tasarlanan
kontrollerin anlagilmas: ve degerlendirilmesi,

- Sirket yonetimi tarafindan yapilan parasal ve
parasal olmayan kalemlerin ayrimmin TMS 29°a
uygun olarak yapildiginin kontrol edilmesi,

- Parasal olmayan kalemlerin detay listeleri temin
edilerek, tarihi maliyet ve satin alim tarihlerinin,
destekleyici belgelerle karsilastirilarak dogru bir
sekilde hesaplamaya dahil edildiginin meklem
yoluyla test edilmesi,

- Hesaplamalarda kullanilan endeks katsayilarinin,
TUIK tarafindan  yaymlanan  Tiirkiye deki
Tiiketici Fiyat Endeksi’nden elde edilen katsayilar
ile karsilastirilarak kontrol edilmesi,

- Enflasyon etkileri ile yeniden diizenlenen parasal
olmayan kalemlerin, gelir tablosunun ve nakit akis
tablosunun  matematiksel dogrulugunun test
edilmesi,

- TMS 29un uygulanmasin finansal tablolara
iliskin  dipnotlarda yer alan agiklamalarinin
TFRS'lere gore yeterliliginin degerlendirilmesi.
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4) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklar

Sirket ydnetimi: finansal tablolarin TFRS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bigimde sunumundan ve
hata veya hile kaynakli Snemli yanlishk icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gordiigii ic kontrolden sorumludur,

Finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Sirket'in stirekliligini devam ettime kabiliyetinin degerlendirilmesinden,
gerektiginde siireklilikle ilgili hususlart agiklamaktan ve Sirket'i tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da
mecburiyeti bulunmadigs siirece isletmenin siwrekliligi esasimi kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Sirket’in finansal raporlama stirecinin gozetiminden sorumludur.

5) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetcilerin sorumluluklart sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakl dnemli yanhslik igerip icermedigine iliskin makul
giivence elde etmek ve gériisiimiizii igeren bir bagimsiz denetci raporu diizenlemektir. SPK diizenlemelerine ve BDS lere
uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir gilvence seviyesidir ancak, var
olan 6nemli bir yanhsh@m her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlsliklar hata veya hile kaynakli olabilir.
Yanhshklarm, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullamcilarinin bu tablolara istinaden alacaklari ekonomik
kararlan etkilemesi makul 6l¢iide beklenivorsa bu yanlishklar énemli olarak kabul edilir.

SPK yaymmlanan bagimsiz denetim standartlaria ve BDS'lere uygun olarak vyiiriitillen bagimsiz denetimin geredi olarak,
bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi sirdirmekteyiz. Tarafimizca

ayrica;

Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakl “tnemli yanlislik™ riskleri belirlenmekte ve degerlendirilmekte; bu
risklere kargilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve goriisiimiize dayanak teskil edecek
yeterli ve uygun denetim kamiti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasitl ihmal, gercege aykiri beyan
veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden. hile kaynakli 5nemli bir yanhshg tespit edememe riski, hata kaynakli
Onemli bir yankisligi tespit edememe riskinden yiiksektir).

Sirket'in i¢ kontroliintin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve ilgili
agiklamalarm makul olup olmadiz1 degerlendirilmektedir.

Elde edilen denetim kamitlarina dayanarak, Sirket’in stirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi siiphe
olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizliin meveut olup olmadigi hakkinda ve yonetimin
igletmenin siirekliligi esasim kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin
meveut oldugu sonucuna varmamiz hélinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili aciklamalara dikkat
¢ekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmast durumunda olumlu goriis disinda bir gbriis vermemiz
gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde edilen denetim kamitlarma
dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirket’in siirekliligini sona erdirebilir.

Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak tizere, genel sunumu, vapisi ve icerigi ile bu tablolarmn, temelini
olusturan islem ve olaylar1 gergege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadig1 degerlendirilmektedir.
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5) Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklari, devanu

Diger hususlarm yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli ig kontrol eksiklikleri dahil olmak iizere, bagimsiz
denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile ¢nemli denetim bulgularmi iist yonetimden sorumlu olanlara
bildirmekteyiz.

Bagimsizhiga iligkin etik hitkiimlere uygunluk sagladigimiz iist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis bulunmaktayiz.
Ayrica bagimsizlik tizerinde etkisi oldugu diisiiniilebilecek tiim iliskiler ve diger hususlar ile varsa, ilgili dnlemleri tist
yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en
¢ok Gnem arz eden konular1 yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasmna izin
vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguraca@1 olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracag:
kamu yararini agacagmin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetci
raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

6) B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

1) TTK'nmn 402°nci maddesinin dordiincti fikrasi uyarinca Sirket'in 1 Ocak - 31 Aralk 2025 hesap
doneminde defter tutma diizeninin, konsolide finansal tablolarin, kanun ile Sirket esas sozlesmesinin finansal
raporlamaya iliskin hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamistir

2) TTK nin 402°nci maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda
istenen agiklamalar1 yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran Sorumu Denetci Giirol GUNDOGAN dir.

Al BAGIMSIZ DENETIM A.S

%@:T .

GUROL GUNDOGAN

Sorumlu Denetci

Ankara, 17 Subat 2026
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31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirastmin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gore TL olarak

ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagmmsiz
Denetimden Denetimden
Gecmis Gegmis
VARLIKLAR Dipnotlar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Nakit ve nakit benzerleri 3 11.108.481 3.612.193
Finansal yatirimlar 4 903.221.417 15.946
Ticari alacaklar 551.142.504 551.900.653
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 6 551.142.504 551.900.653
Diger alacaklar 19.961.218 207.074.967
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 7 19.961.218 207.074.967
Stoklar 8 5.182.175.094 2.765.116.779
quin O0denmis giderler 399.238.665 1.292.710.877
- lligkili taraflara pesin denmis giderler 9,22 365.598.855 1.280.690.014

- lligkili olmayan taraflardan pesin ddenmis
giderler 9 33.639.810 12.020.863
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar 21 12.478.473 68.043
Diger donen varliklar 10 744.317.801 466.189.530
Toplam dénen varhklar 7.823.643.653 5.286.688.988
Diger alacaklar 680.866 891.201
- lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 7 680.866 891.201
Stoklar 8 1.590.776.439 799.370.975
Maddi duran varliklar 11 6.431.007 --
Toplam duran varhklar 1.597.888.312 800.262.176
Toplam varhklar 9.421.531.965 6.086.951.164

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin ayrilmaz pargasini olustururlar.
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31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk lirasinin (“TL”) 31 Araltk 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gore TL olarak

ifade edilmistir.)
Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegcmis Gegcmis
KAYNAKLAR Dipnotlar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Kisa vadeli bor¢lanmalar 5 110.370 182.388.073
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlar 5 285.387.419 134.105.636
Ticari borglar 516.189.959 2.991.484
- [liskili olmayan taraflara bor¢lar 6 516.189.959 2.991.484
Miisteri s6zlesmelerinden dogan yukumliliikler 2.878.772.594 2.416.264.999
- [liskili olmayan taraflardan ertelenmis gelirler 12 2.878.772.594 2.416.264.999
Calisanlara saglanan fayda kapsaminda borglar 13 2.526.460 2.408.913
Kisa vadeli karsiliklar 6.768.764 1.110.217
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin
karsiliklar 13 1.905.990 1.110.217
- Diger kisa vadeli karsiliklar 14 4.862.774 --
Diger kisa vadeli yiikiimliilikler 10 267.371.729 176.868.852
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 3.957.127.295 2.916.138.174
Uzun vadeli borglanmalar 5 648.076.574 65.406.484
Miisteri s6zlesmelerinden dogan yiikiimliiliikler 2.325.167.919 2.098.770.118
- Iliskili olmayan taraflardan ertelenmis gelirler 12 2.325.167.919 2.098.770.118
Uzun vadeli karsiliklar 1.527.744 --
- Calisanlara saglanan faydalara iligkin
karsiliklar 13 1.527.744 --
Ertelenen vergi yikimliligi 21 76.395.105 119.363.192
Uzun vadeli yokumlultkler 3.051.167.342 2.283.539.794
Toplam yukimlulukler 7.008.294.637 5.199.677.968
Odenmis sermaye 15 626.000.000 510.000.000
Sermaye diizeltme farklari 15 447.157.343 447.157.343
Paylara iliskin primler 15 1.353.077.475 --
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak birikmig
diger kapsamli gelirler ve giderler (803.481) --
- Tamimlanmus fayda planlari yeniden dl¢iim kazanglari/
(kayiplar) (803.481) --
Gegmis yillar karlari (69.884.147) 243.907.182
Net dénem kari/zarar1 57.690.138 (313.791.329)
Ozkaynaklar 2.413.237.328 887.273.196
Toplam kaynaklar 9.421.531.965 6.086.951.164

Takip eden dipnotlar finansal tablolarn ayrilmaz pargasini olustururlar.
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31 ARALIK 2025 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
KAR VEYA ZARAR VE KAPSAMLI GELiR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk lirasinin (“TL”) 31 Araltk 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gore TL olarak

ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegcmis Gegcmis
1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnotlar 31 Arahk 2025 31 Arahik 2024
Hasilat 16 332.823.494 2.539.088.180
Satiglarm maliyeti (-) 16 (161.943.890)  (2.474.866.671)
Brit kar 170.879.604 64.221.509
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) 17 (5.782.478) (41.060)
Genel yonetim giderleri (-) 17 (93.378.704) (26.735.191)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 18 13.438.746 422.369
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 18 (7.111.492) (1.210.559)
Esas faaliyet kar 78.045.676 36.657.068
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 19 7.237.780 -
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) 19 (128.055.795) -
Finansman faaliyetleri oncesi faaliyet kari/(zarari) (42.772.339) 36.657.068
Finansman gelirleri 20 5.928.613 3.103.021
Finansman giderleri (-) 20 (4.118.672) (3.218.418)
Net parasal pozisyon kazanglari/ kayiplari (-) 24 56.028.797 (315.895.311)
Vergi 6ncesi kari/(zarari) 15.066.399 (279.353.640)
Donem vergi (gideri) 21 -- --
Ertelenmis vergi geliri (gideri) 21 42.623.739 (34.437.689)
Donem Kkary/(zarari) 57.690.138 (313.791.329)
Pay basina kazanc/(kayip) 23 0,1121 (0,6100)

Tanimlanmis fayda planlar1 yeniden 6l¢iim kazanglary/
(kayiplar1) 13 (1.147.829) --
- Vergi etkisi 21 344.348 --
Diger kapsamh gelir/(gider) (803.481) --
Toplam kapsamh gelir/(gider) 56.886.657 (313.791.329)

Takip eden dipnotlar finansal tablolarmn ayrilmaz pargasini olustururlar.



ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT

OZKAYNAKLAR DEGIiSiM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirastmin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

Kar veya zararda

yeniden

simiflandirilmayacak

Sermaye Paylara birikmis diger

Odenmis dazeltmesi iliskin kapsamh gelirler Gecmis yil Donem kar/

sermaye farklari primler veya giderler karlari (zarar1) Ozkaynaklar
1 Ocak 2024 250.000.000 246.674.986 -- -- 103.604.943 140.302.239 740.582.168
Sermaye artirimi 260.000.000 200.482.357 -- -- -- -- 460.482.357
Transferler -- -- -- -- 140.302.239 (140.302.239) --
Ddénem net zarari -- -- -- -- -- (313.791.329) (313.791.329)
31 Arahk 2024 510.000.000 447.157.343 -- --  243.907.182 (313.791.329) 887.273.196
1 Ocak 2025 510.000.000 447.157.343 -- --  243.907.182 (313.791.329) 887.273.196
Sermaye artirim ® 116.000.000 -~ 1.353.077.475 -- -- -~ 1.469.077.475
Transferler -- -- -- -~ (313.791.329) 313.791.329 --
Donem net zarari -- -- -- (803.481) -- 57.690.138 56.886.657
31 Arahk 2025 626.000.000 447.157.343  1.353.077.475 (803.481)  (69.884.147) 57.690.138 2.413.237.328

@ Sirket, sermayesini 116.000.000TL artirmis olup, 1 TL nominal degerli 116.000.000 adet yeni pay ile mevcut ortaklara ait 40.800.000 adet pay olmak (izere toplam 156.800.000 adet pay
18 Aralik 2025 tarihinde hisse bagina 13,00TL fiyatla halka arz edilmis ve paylarin tamam satilmistir. Halka arzdan elde edilen gelirler, halka arz kapsaminda katlanilan 38.922.525TL
tutarindaki giderlerin mahsup edilmesi sonrasi paylara iligkin primler olarak kayitlara alinmgtir.

Takip eden dipnotlar finansal tablolarmn ayrilmaz pargasini olustururlar.



ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT

NAKIT AKIS TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gére TL olarak
ifade edilmistir.)
Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmis Gegmis
1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnotlar 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI
Dénem (zarari)/ kar) 57.690.138 (313.791.329)
Dénem net kar1 mutabakati ile ilgili diizeltmeler 67.249.882 33.728.259
Amortisman ve itfa giderleri ile ilgili duzeltmeler 11 841.328 -
Karsiliklar ile ilgili diizeltmeler (+/-) 13,14,18 (6.249.027) 1.726.752
Faiz gelirleri ile ilgili dizeltmeler 20 (5.928.613) (2.436.182)
Duran varliklarin elden ¢ikarilmasindan kayiplar ile ilgili diizeltmeler 19 (568.026) -
Gergege uygun deger kayiplari/kazanclar: ile ilgili diizeltmeler 19 121.777.959 -
Vergi gideri/geliri ile ilgili dizeltmeler 21 (42.623.739) 34.437.689
Isletme sermayesindeki degisikliklerden dnceki faaliyet kari 124.940.020 (280.063.070)
Ticari alacaklardaki artig/azalig ile ilgili diizeltmeler 653.894 (552.342.385)
Proje halindeki stoklardaki artis/azalis ile ilgili diizeltmeler (2.288.655.265) 196.270.761
Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki artis /azalisla ilgili diizeltmeler 187.324.084 (207.966.168)
Pesin 6denmis giderlerdeki artis/azalis ile ilgili diizeltmeler 366.690.200 (588.706.609)
Diger varliklardaki artis/azalis ile ilgili diizeltmeler (278.128.271) 163.128.246
Ticari bor¢lardaki artig /azalisla ilgili diizeltmeler 513.198.475 2.327.675
Faaliyetlerle ilgili diger borglardaki artis /azalisla ilgili diizeltmeler -- (442.982)
Ml_ls_ter} sozlesmelerinden dogan yiikiimliiliiklerdeki artis/azalis ile 688.905.396 333.840.574
ilgili duzeltmeler
Calisanlara saglanan faydalara iliskin artig ile ilgili diizeltmeler 117.547 1.825.470
Diger yiikiimliiliklerdeki artig/azalis ile ilgili diizeltmeler 78.295.725 176.760.820
Parasal kazang/ (kayip) (-/+) (91.829.235) (41.355.623)
Vergi iadeleri/6demeleri (203.278) 140.524
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar (698.690.708) (796.582.767)
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIiT AKISLARI
Maddi duran varlik alig ve satigindan nakit girigleri/ ¢ikislari (+/-) 11,19 (6.704.309) -
Finansal yatirimlardan nakit girisleri 887.000.616 17.272
Finansal yatirimlardan nakit ¢ikiglart (1.911.999.993) -
Alinan faizler 20 5.928.613 2.436.182
Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar (1.025.775.073) 2.453.454
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIiT AKISLARI
Sermaye artist 116.000.000 460.482.357
Pay ihracindan kaynaklanan nakit girisleri, net 1.353.077.475 -
Borg¢lanmadan kaynaklanan nakit girisleri (+) 2.074.988.082 767.367.922
Borg 6demelerine iliskin nakit ¢ikislari (-) (1.431.547.628) (318.191.290)
Odenen faiz (379.703.334) (170.719.530)
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar 1.732.814.595 738.939.459
D. NAKITTEKi ENFLASYON ETKISi (852.526) (26.095.624)
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/ AZALIS (A+B+C+D) 7.496.288 (81.285.478)
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 3 3.612.193 84.897.671
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 3 11.108.481 3.612.193

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin ayrilmaz pargasini olustururlar.



ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak
ifade edilmistir.)

DIPNOT 1- SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Zeray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Zeray Gayrimenkul), 12 Eylil 2023 tarihinde Kocaeli’nde, Zeray
Insaat Miihendislik Insaat Turizm Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (“Zeray Insaat”) kismi boliinmesi suretiyle
kurulmustur. Zeray Gayrimenkul GYO’ya doniisiimii talebiyle Sermaye Piyasasi Kurulu’na (SPK) basvurmus ve
ilgili talebin onaylanmasini takiben 29 Agustos 2024 tarihinde tescil edilerek GYO’ya donligmiis ve unvani
Zeray Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Zeray GYO” veya “Sirket”) olarak degistirilmistir.

Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglar1 ve Sermaye
Piyasas1 Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla paylarmi ihrag
etmek Uzere kurulan ve sermaye piyasast mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasast kurumu niteliginde kayitli sermayeli halka agik anonim ortakliktir.

Sirket’in kayitli merkez adresi Giiltepe Mah. Miralay Mimtaz Cad. No: 1 izmit / Kocaeli’dir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn) hiikiimlerine goére 2.000.000.000TL kayith sermaye tavam ile
kurulmus olup, her biri 1 (bir) TL itibari degerde 2.000.000.000 adet paya boliinmiistiir. Halka arz 6ncesinde
Sirket’in ¢ikarilmig sermayesi tamami 6denmis 510.000.000TL olup, her biri 1TL nominal degerde,
51.000.000TL nominal degerli A Grubu nama yazili paylar ile 459.000.000TL nominal degerli B Grubu
hamiline yazili paylardan olugmaktadir.

Halka arz kapsaminda Sirket’in c¢ikarilmis sermayesi 510.000.000TL’den 626.000.000TL’ye artirilmustir.
Artirilan 116.000.000 TL nominal degerli paylarin tamami B Grubu olarak ihra¢ edilmis olup, mevcut ortak
Zekeriya Zeray’a ait 40.800.000TL nominal degerli B Grubu pay da halka arz edilmistir. Sirket paylar1 18 Aralik
2025 tarihinden itibaren Borsa Istanbul A.S.’de “ZERGY” islem kodu ile islem gérmeye baslamistir. 18 Aralik
2025 tarihinde halka agik kisim %25,05 olarak gergeklesmis olup, 26 Aralik 2025 tarihinde 40.000.000 adet B
grubu hisse Zekeriya Zeray tarafindan satin alinmistir. Halka agiklik oran1 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle
%18,66 olmustur.

31 Aralik 2025 tarihi itibartyla Sirket’in sermaye yapisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

Pay Pay Pay Pay

orani (%) tutar1 (TL) orani (%) tutar1 (TL)

Zekeriya Zeray 81,34 509.200.000 100,00 510.000.000
Halka agik kisim 18,66 116.800.000 -- --
Odenmis sermaye 100,00 626.000.000 100,00 510.000.000
Sermaye diizeltmesi olumlu farklar1 ® 447.140.316 447.140.316
Toplam Sermaye 1.073.140.316 957.140.316

@ Sermaye diizeltmesi farklar1 6denmis sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyona gére
diizeltilmis toplam tutarlari ile enflasyon diizeltmesi dncesindeki tutarlar1 arasindaki fark: ifade etmektedir.

31 Aralik 2025 tarihi itibariyla ¢alisan sayis1 14°tlr (31 Aralik 2024: 6).



ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR
2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar
2.1.1 Uygunluk Beyam

Mlisikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete’ de
yaymlanan Seri II, 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”)
hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmig olup, Teblig’in 5. Maddesine istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve
Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan yiiriirlige konmus olan Tirkiye Finansal Raporlama
Standartlari’'na (“TFRS”) ile bunlara iliskin ek ve yorumlar esas alinmistir. TFRS’ler, Tiirkiye Muhasebe Standartlar
(“TMS”), TFRS’ler ile bunlara iligkin ek ve yorumlar1 icermektedir.

Finansal tablolar, KGK tarafindan 4 Temmuz 2024 tarihinde yayimlanan “TFRS Taksonomisi Hakkinda Duyuru” ile
SPK tarafindan yayimlanan Finansal Tablo Ornekleri ve Kullanim Rehberi’nde belirlenmis olan formatlara uygun
olarak sunulmustur.

Sirket, muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve finansal tablolarinmn hazirlanmasinda, SPK tarafindan ¢ikarilan prensip
ve sartlara uymakta olup, yasal muhasebe kayitlarini Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve Tiirkiye
Cumhuriyeti Maliye Bakanlhigi (“Maliye Bakanlig1”) tarafindan cikarilan Tekdiizen Hesap Plani sartlarma uygun
olarak tutmaktadir. Finansal tablolar gercege uygun degeri ile gosterilen finansal varliklar haricinde tarihi maliyet
esasina gore hazirlanmis olup, kanuni kayitlara TFRS uyarmca dogru sunumun yapilmast amactyla gerekli diizeltme
ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir.

2.1.2 Finansal Tablolarin Onaylanmast

Finansal tablolar, Sirket Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis ve 17 Subat 2026 tarihinde yayinlanmast igin yetki
verilmistir. Finansal tablolar, Genel Kurul'da onaylanmasi sonucu kesinlesecektir.

2.1.3 Isletmenin Siirekliligi

Finansal tablolar, Sirket’in oniimiizdeki bir yilda ve faaliyetlerinin dogal akisi icerisinde varliklarindan fayda elde
edecegi ve yiikiimliiliiklerini yerine getirecegi varsayimi altinda isletmenin siirekliligi esasina gore hazirlanmustir.

2.1.4 Olgiim ve Raporlama Para Birimi

Sirket’in finansal tablolar1 faaliyette bulundugu ekonomik ¢evrede gecerli olan para birimi (gegerli para birimi) olan
Tiirk lirasi (TL) ile olgiilmiis ve sunulmustur.

2.1.5 Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK’nin 28 Aralik 2023 tarih ve 81/1820 sayili karar1 uyarinca, Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama
Standartlarin1 uygulayan finansal raporlama diizenlemelerine tabi ihragcilar ile sermaye piyasasi kurumlarmin,
31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren hesap donemlerine ait yillik finansal raporlarmdan baslamak tizere TMS 29
hiktmlerini uygulamak suretiyle enflasyon muhasebesi uygulamasina karar verilmistir.

Sirket, s6z konusu SPK karari, KGK tarafindan 23 Kasim 2023 tarihinde yapilan duyuru ve yayimlanan “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Hakkinda Uygulama Rehberi”ne istinaden 31 Aralik 2025 tarihli ve
ayn1 tarihte sona eren déneme iliskin finansal tablolarin1 TMS 29 Standardin1 uygulayarak hazirlamistir.

Finansal tablolar ve onceki donemlere ait ilgili rakamlar, gecerli para biriminin genel satin alma giiciindeki
degisiklikler i¢in yeniden diizenlenmistir ve sonug olarak, finansal tablolar ve dnceki donemlere ait ilgili rakamlar
TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama standardi uyarmca raporlama dénemi sonunda
gecerli olan 6l¢iim birimi cinsinden ifade edilmistir.



ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak
ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKIN ESASLAR
2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar, devami
2.1.5 Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi, devami

TMS 29, finansal tablolar da dahil olmak tizere, gegerli para birimi ytiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi
olan her isletmenin finansal tablolarina uygulanir. Bir ekonomide yiiksek enflasyonun mevcut olmasi durumunda
TMS 29 uyarinca, gegerli para birimi yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan bir isletmenin finansal
tablolarmin raporlama dénemi sonu itibariyla gecerli olan 6l¢iim birimi cinsinden ifade edilmesini gerektirmektedir.

Raporlama tarihi itibariyla, Tiiketici Fiyat Endeksi ("TUFE") rakamina gore son ii¢ yilin genel satin alma giiciindeki
kiimiilatif degisim %100'in tizerinde oldugu i¢in, Tiirkiye'de faaliyet gosteren igletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde
veya bu tarihten sonra sona eren raporlama donemlerinde TMS 29 "Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal
Raporlama" standardini uygulamalar1 gerekmektedir.

Asagidaki tabloda Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan yaymnlanan Tiiketici Fiyat Endeksleri dikkate
alinarak hesaplanan ilgili yillara ait enflasyon oranlar1 yer almaktadir:

Tarih Endeks Duzeltme Ug yillik kiimiilatif
katsayisi enflasyon oranlar:
31 Aralik 2025 3.513,87 1,0000 %211
31 Aralik 2024 2.684,55 1,3089 %291
31 Aralik 2023 1.859,38 1,8898 %268

TMS 29 endeksleme islemlerinin ana hatlar1 asagidaki gibidir:

Bilango tarihi itibariyle cari satin alma giicii ile gosterilenler digindaki tiim kalemler ilgili fiyat endeksi katsayilart
kullamilarak endekslenmistir. Onceki yillara ait tutarlar da aymi sekilde endekslenmistir.

Parasal aktif ve pasifkalemler, bilango tarihinde cari olan satin alma giicii ile ifade edildiklerinden endekslemeye tabi
tutulmamislardir. Parasal kalemler nakit para ve nakit olarak almacak veya 6denecek kalemlerdir.

Parasal olmayan aktif ve pasif kalemler, bu tutarlarin sirkete katildig1 veya sirket icerisinde olustugu dénemlerdeki
genel fiyat endekslerinin uygulanmasi neticesinde yeniden diizeltilmistir.

Bilangodaki parasal olmayan kalemlerin gelir tablosuna etkisi olanlar digindaki gelir tablosunda yer alan tiim
kalemler, gelir ve gider hesaplarinin mali tablolara ilk olarak yansitildiklar1 donemler {izerinden hesaplanan katsayilar
ile endekslenmislerdir.

Net parasal pozisyon iizerinden genel enflasyon sonucunda olusan kazang veya kayip, parasal olmayan aktiflere,
ozkaynak kalemlerine ve gelir tablosu hesaplarina yapilan diizeltmelerin farkidir. Net parasal pozisyon iizerinden
hesaplanan bu kazang veya kayip net kara dahil edilmistir.

TMS 29 Enflasyon Muhasebesi standardinin uygulanmasinin etkisi asagida 6zetlenmistir:
Finansal Durum Tablosunun Yeniden Diizenlenmesi

Finansal durum tablosunda yer alan tutarlardan raporlama dénemi sonunda gegerli olan 6lgiim birimiyle ifade
edilmemis olanlar yeniden diizenlenir. Buna gére, parasal kalemler raporlama dénemi sonunda cari olan para birimi
cinsinden ifade edildikleri icin yeniden diizenlenmezler. Parasal olmayan kalemler, raporlama dénemi sonunda cari
tutarlar tizerinden gosterilmedikleri siirece, yeniden diizenlenmeleri gerekmektedir.

Parasal olmayan kalemlerin yeniden diizenlenmesinden kaynaklanan net parasal pozisyondaki kazang veya kayip kar
veya zarara dahil edilir ve kapsamli gelir tablosunda ayrica sunulur.

Kar veya Zarar Tablosunun Yeniden Diizenlenmesi

Kar veya zarar tablosundaki tim kalemler raporlama donemi sonunda gecerli olan 6l¢lim birimi cinsinden ifade
edilir. Bu nedenle, tiim tutarlar aylik genel fiyat endeksindeki degisiklikler uygulanarak yeniden diizenlenmistir.
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31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar, devami

2.1.5 Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi, devami

Nakit Akis Tablosunun Yeniden DUzenlenmesi

Nakit akig tablosundaki tiim kalemler, raporlama dénemi sonunda gegerli olan 6l¢lim birimi cinsinden ifade
edilmektedir.

Karsilastirmali tutarlar

Onceki raporlama dénemine ait ilgili tutarlar, karsilagtirmal finansal tablolarin raporlama dénemi sonunda gegerli
olan 6lgiim birimi cinsinden sunulmasi igin genel fiyat endeksi uygulanarak yeniden diizenlenir. Daha 6nceki
donemlere iliskin olarak agiklanan bilgiler de raporlama donemi sonunda gegerli olan 6lgiim birimi cinsinden ifade
edilir.

2.1.6 Karsilastirmal: Bilgiler ve Onceki Dénem Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitinde imkan vermek lizere, Sirket’in finansal tablolar1 Gnceki
donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Sirket, 31 Aralik 2025 tarihi itibartyla finansal durum tablosunu,
31 Aralik 2024 tarihi itibariyla hazirlanmig finansal durum tablolari ile 1 Ocak — 31 Aralik 2025 hesap donemine ait
kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, nakit akis tablosu ve 6zkaynak degisim tablosunu 1 Ocak- 31 Aralik
2024 hesap dénemine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, nakit akis tablosu ve 6zkaynak degisim
tablosu karsilagtirmal olarak diizenlemistir.

Cari donem finansal tablolarn sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerekli
goriildiigiinde yeniden siniflandirilir ve 6nemli farkliliklar agiklanir.

2.1.7 Netlestirme/ Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hakkin halihazirda mevcut olmasi, s6z konusu varlik ve
yikumliltkleri net esasa gore 6deme niyetinin olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliilikklerin yerine
getirilmesinin es zamanl gerceklestirme niyetinin olmasi durumunda net olarak gosterilirler.

2.2 Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler

Yeni bir standardin ilk kez uygulanmasindan kaynakli muhasebe politikast degisiklikleri, sayet varsa gegis
hiikiimlerine uygun olarak geriye veya ileriye doniik olarak uygulanmaktadir. Herhangi bir gegis hitkmiiniin yer
almadig1 degisiklikler veya muhasebe politikalarinda istege bagli yapilan 6nemli degisiklikler geriye dogru
uygulanmakta ve dnceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir.

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak duzeltilir ve 6nceki dénem finansal tablolar1 yeniden
diizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari
dénemde, gelecek donemlere iliskin ise hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek dénemlerde, ileriye
yonelik olarak uygulanir.

2.4 Yeni ve revize edilmis finansal raporlama standartlar1 ve yorumlar

1 Ocak- 31 Aralik 2025 hesap dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan muhasebe politikalari,
asagida belirtilen 1 Ocak 2025 tarihi itibariyla gecerli yeni ve degistirilmis TFRS ve TFRS yorumlar1 disinda,
31 Aralik 2024 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolar ile tutarli olarak uygulanmistir. Bu standartlarin ve
yorumlarm Sirket’in mali durumu ve performansi iizerindeki etkileri asagida aciklanmustir.
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31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar, devami

2.4 Yeni ve revize edilmis finansal raporlama standartlari ve yorumlar, devami

a) 1 0Ocak 2025 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar:

TMS 21 Degisiklikleri — Takas edilebilirligin bulunmamasi: Mayis 2024’te KGK, TMS 21’e yonelik degisiklikler
yayimlamustir. Degisiklikler bir para biriminin takas edilebilirliginin olup olmadiginin nasil degerlendirilecegi ile
para biriminin takas edilebilirliginin olmadig1 durumda gecerli kurun ne sekilde tespit edilecegini belirlemektedir.
Degisiklige gore, bir para biriminin takas edilebilirligi olmadigi i¢in gegerli kur tahmini yapildiginda, ilgili para
biriminin diger para birimiyle takas edilememesinin isletmenin performansi, finansal durumu ve nakit akismi nasil
etkiledigini ya da nasil etkilemesinin beklendigini finansal tablo kullanicilarmin anlamasmi saglayan bilgiler
aciklanir. Degisiklikler uygulandiginda, karsilastirmali bilgiler yeniden diizenlenmez.

S6z konusu degisikligin Sirket’in finansal durumu veya performansi lizerinde énemli bir etkisi olmamustir.

b) 31 Aralk 2025 itibariyle yayinlanan ancak heniiz yiiviirliige girmemis ve erken uygulanmaya konulmamis
standartlar

Finansal tablolarmn onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis fakat cari raporlama dénemi igin heniiz yiiriirliige
girmemis ve Sirket tarafindan erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler asagidaki
gibidir. Sirket aksi belirtilmedikce yeni standart ve yorumlarin yiiriirliige girmesinden sonra finansal tablolarmi ve
dipnotlari etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 10 ve TMS 28 Degisiklikleri: Yatirimei isletmenin istirak veya is ortakligina yaptig1 varhk satislar1 veya
katkilar

KGK, ozkaynak yontemi ile ilgili devam eden arastirma projesi ¢iktilarina bagl olarak degistirilmek {izere, Aralik
2017°de TFRS 10 ve TMS 28’de yapilan séz konusu degisikliklerin gecerlilik tarihini siiresiz olarak ertelemistir.
Ancak erken uygulamaya halen izin vermektedir. Sirket s6z konusu degisikliklerin etkilerini, bahsi gecen standartlar
nihai halini aldiktan sonra degerlendirecektir.

TFRS 17 — Yeni sigorta sozlesmeleri standardi

KGK Subat 2019’da sigorta sézlesmeleri i¢in muhasebelestirme ve 6l¢iim, sunum ve aciklamayi kapsayan kapsamli
yeni bir muhasebe standardi olan TFRS 17’yi yayimlamistir. TFRS 17 hem sigorta sozlesmelerinden dogan
ylkimliliiklerin giincel bilango degerleri ile Ol¢timiinii hem de karin hizmetlerin saglandigi dénem boyunca
muhasebelestirmesini saglayan bir model getirmektedir. KGK tarafindan yapilan duyuruyla Standardin zorunlu
yiiriirliik tarihi 1 Ocak 2026 ya da sonrasinda baslayan hesap donemleri olarak ertelenmistir. Standart Sirket icin
gecerli degildir ve Sirket’in finansal durumu veya performansi iizerinde etkisi olmayacaktir. S6z konusu standart,
degisiklik ve iyilestirmelerin Sirket’in finansal durumu ve performansi {izerindeki muhtemel etkileri
degerlendirilmektedir.

TFRS 9 ve TFRS 7 Degisiklikleri — Finansal Araclarin Simiflandirilmasi ve Ol¢iimii

Agustos 2025’te KGK, finansal araglarin siniflandirilmasia ve dlgtimiine yonelik (TFRS 9 ve TFRS 7’ye iliskin)
degisiklikler yaymmlamugtir. Degisiklik finansal yiikiimliliiklerin “sona erme tarihi”nde finansal tablo dist
birakilacagint acikliga kavusturmustur. Bununla birlikte degisiklikle, belirli kosullarin saglanmasi durumunda,
elektronik 6deme sistemiyle yerine getirilen finansal yiikiimliilikklerin sona erme tarihinden 6nce finansal tablo dist
birakilmasina yonelik muhasebe politikasi tercihi getirilmektedir. Ayrica yapilan degisiklik, Cevresel, Sosyal
Yonetimsel (ESG) baglantili ya da kosula bagli benzer diger 6zellikler igeren finansal varliklarin sézlesmeye bagli
nakit akis 6zelliklerinin nasil degerlendirilecegi ile sinirsiz sorumluluk dogurmayan varliklar ve sézlesmeyle birbirine
bagl finansal araglara yonelik uygulamalar hakkinda agiklayici hiikiimler getirmektedir. Bunun yani sira bu
degisiklik ile birlikte, kosullu bir olaya (ESG baglantili olanlar dahil) referans veren sézlesmesel hiikiimler igeren
finansal varlik ve ylikiimliiliikler ile gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilarak olgiilen 6zkaynaga
dayali finansal araglar i¢in TFRS 7’ye ilave agiklamalar eklenmistir. S6z konusu degisiklik, 1 Ocak 2026 tarihinde ya
da sonrasinda baslayan yillik raporlama doneminde yiiriirliige girecektir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak
ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.4 Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari, devami

b) 31 Aralik 2025 itibariyle yayinlanan ancak heniiz yiirviirliige girmemis ve erken uygulanmaya konulmamug
standartlar, devami

TFRS 9 ve TFRS 7 Degisiklikleri — Finansal Ara¢larin Siiflandirilmasi ve Olgiimii, devami

Isletmelerin, finansal varliklarm smiflandirilmas: ile bununla ilgili aciklamalara yonelik degisiklikleri erken
uygulamas1 ve diger degisiklikleri sonrasinda uygulamasi miimkiindiir. Yeni hiikiimler, gecmis yillar karlari
(zararlar1) kaleminin agilis bakiyesinde diizeltme yapilmak suretiyle geriye doniik olarak uygulanacaktir.

S6z konusu standardin Sirket’in finansal durumu ve performanst tizerindeki etkileri degerlendirilmektedir.
TFRS’lere iliskin Yillik iyilestirmeler — Cilt 11

KGK tarafindan, Eyliil 2025°te “TFRS’lere iliskin Yillik Iyilestirmeler- Cilt 117, asagida belirtilen degisiklikleri
icerek sekilde yayinlanmistir:

- TFRS 1 Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarmm ilk Uygulamas: — TFRS’leri ilk kez uygulayan bir
isletme tarafindan gergeklestirilen korunma muhasebesi: Degisiklik, TFRS 1°de yer alan ifadeler ile TFRS
9°daki korunma muhasebesine iliskin hiikiimler arasindaki tutarsizigin yaratacagi muhtemel karigikligin
ortadan kaldirilmasi amaciyla gergeklestirilmistir.

- TFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar — Finansal tablo dig1 birakmaya iligkin kazang ya da kayiplar: TFRS
7’de, gozlemlenemeyen girdilerin ifade edilisinde degisiklige gidilmis ve TFRS 13’e referans eklenmistir.

- TFRS 9 Finansal Araclar — Kira yiikiimliiliigiiniin kirac1 tarafindan finansal tablo dis1 birakilmast ile islem
fiyati: Kiract agisindan kira yiikiimliiligii ortadan kalktiginda, kiracinin TFRS 9°daki finansal tablo dist
birakma hiikiimlerini uygulamasi gerekliligi ile birlikte ortaya ¢ikan kazang ya da kaybin kar veya zararda
muhasebelestirilecegini agikliga kavusturmak amaciyla TFRS 9’da degisiklige gidilmistir. Ayrica, “iglem
bedeli”ne yapilan referansin kaldirilmasi amaciyla TFRS 9°da degisiklik gergeklestirilmistir.

- TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar — “Fiili vekilin” belirlenmesi: TFRS 10 paragraflarindaki
tutarsizliklarin giderilmesi amaciyla Standartta degisiklik yapilmustir.

- TMS 7 Nakit Akig Tablosu — Maliyet yontemi: Daha 6nceki degisikliklerle “maliyet yontemi” ifadesinin
kaldirilmasi sonrasi Standartta gecen soz konusu ifade silinmistir.

Degisiklikler 1 Ocak 2026 tarihi ya da sonrasinda baslayan yillik raporlama donemlerinde yiiriirliige girecek olup
tiim degisiklikler igin erken uygulama miimkiindiir.

S6z konusu standardin Sirket’in finansal durumu ve performanst iizerindeki etkileri degerlendirilmektedir.
TFRS 9 ve TFRS 7 Degisiklikleri — Dogaya Bagh Elektrige Dayanan Sozlesmeler

KGK, Agustos 2025°te “Dogaya Bagli Elektrige Dayanan Sozlesmeler” degisikligini (TFRS 9 ve TFRS 7’ye iliskin)
yaymmlamistir.  Degisiklik, “kendi icin kullanim™ istisnasina yonelik hiikiimlerin uygulanmasmi agikliga
kavusturmakta ve bu tiir sézlesmelerin korunma araci olarak kullanilmasi durumunda korunma muhasebesine izin
vermektedir. Degisiklik ayrica, bu sozlesmelerin isletmenin finansal performansi ve nakit akislar1 {izerindeki
etkisinin yatirimcilar tarafindan anlagilmasini saglamak amaciyla yeni agiklama hiikiimleri getirmektedir. Degisiklik,
1 Ocak 2026 tarihinde ya da sonrasinda baglayan yillik hesap donemlerinde yiiriirliige girmektedir. Erken
uygulamaya izin verilmekte olup erken uygulama durumunda bu husus dipnotlarda agiklanir. “Kendi i¢in kullanim”
hiikiimleriyle ilgili olarak yapilan agikliga kavusturmalar geriye doniik olarak uygulanir, ancak riskten korunma
muhasebesine izin veren hiikiimler ilk uygulama tarihi ya da sonrasinda tanimlanan yeni riskten korunma iligkilerine
ileriye yonelik uygulanir.

S6z konusu degisiklik Sirket icin gecerli degildir ve finansal durumu veya performanst {izerinde bir etki
bulunmamaktadir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak
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DIPNOT 2 — FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR, devanu
2.4 Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari, devam:

b) 31 Aralik 2025 itibariyle yayinlanan ancak heniiz yiiriirliige girmemis ve erken uygulanmaya konulmamug
standartlar, devami

TFRS 18 — Yeni Finansal Tablolarda Sunum ve A¢iklama Standardi

KGK Mayis 2025’te, TMS 1’in yerini alan TFRS 18 Standardini yayimlamigtir. TFRS 18 belirli toplam ve alt
toplamlarin verilmesi dahil, kar veya zarar tablosunun sunumuna iliskin yeni hiikiimler getirmektedir. TFRS 18
isletmelerin, kar veya zarar tablosunda yer verilen tim gelir ve giderleri, esas faaliyetler, yatirim faaliyetleri,
finansman faaliyetleri, gelir vergileri ve durdurulan faaliyetler olmak (izere bes kategoriden biri igerisinde sunmasini
zorunlu kilmaktadir. Standart ayrica yonetim tarafindan belirlenmis performans oOlgiitlerinin agiklanmasini
gerektirmekte ve bunun yani sira asli finansal tablolar ile dipnotlar i¢in tanimlanan islevlere uygun sekilde finansal
bilgilerin toplulastirilmasina ya da ayristirilmasma yonelik yeni hiikiimler getirmektedir. TFRS 18’in
yayimlanmastyla beraber TMS 7, TMS 8 ve TMS 34 gibi diger finansal raporlama standartlarinda da belirli
degisiklikler meydana gelmistir. TFRS 18 ve ilgili degisiklikler 1 Ocak 2027 tarihinde ya da sonrasmda baslayan
raporlama dénemlerinde yiiriirliige girecektir. Bununla birlikte, erken uygulamaya izin verilmektedir. TFRS 18
geriye doniik olarak uygulanacaktir.

Soz konusu standardin Sirket’in finansal durumu veya performans iizerinde etkileri degerlendirilmektedir.
TFRS 19 - Yeni Kamuya Hesap Verilebilirligi Bulunmayan Bagh Ortakhiklar: A¢iklamalar Standardi

Agustos 2025 tarihinde KGK, belirli isletmeler i¢in, TFRS’lerdeki finansal tablolara alma, 6l¢lim ve sunum
hiikkiimlerini uygularken azaltilmis agiklamalar verilmesi opsiyonunu sunan TFRS 19’u yayimlamustir.

Aksi belirtilmedik¢e, TFRS 19'u uygulamay1 segen kapsam dahilindeki isletmelerin diger TFRS’lerdeki
aciklama hiikiimlerini uygulamasma gerek kalmayacaktir. Bagli ortaklik niteliginde olan, kamuya hesap
verilebilirligi bulunmayan ve kamunun kullanimina agik sekilde TFRS’lerle uyumlu finansal tablolar hazirlayan
ana ortaklig1 (ara ya da nihai) bulunan bir isletme TFRS 19’u uygulamay1 secebilecektir. TFRS 19, 1 Ocak 2027
tarihi ya da sonrasinda baslayan raporlama dénemlerinde yiiriirliige girmekle birlikte erken uygulamaya izin
verilmektedir. Bu Standardin erken uygulanmasi tercih edildiginde, bu husus dipnotlarda agiklanir. Bu
Standardin ilk kez uygulandigi ilk raporlama déneminde (yillik ya da ara dénem), karsilastirmali donem igin
sunulan agiklamalarin, TFRS 19 uyarinca cari déonemde yer verilen agiklamalar ile uyumlu hale getirilmesi
gerekir. S6z konusu Standart Sirket i¢in gegerli degildir.

¢) Uluslararast Muhasebe Standartlarnt Kurumu (UMSK) tarafindan yayinlanmis fakat KGK tarafindan
yayinlanmanus degisiklikler

Asagida belirtilen UMS 21°e yonelik degisiklikler UMSK tarafindan yaymlanmis ancak heniiz KGK tarafindan
TFRS’ye uyarlanmamistir/yayinlanmamistir. Bu sebeple TFRS’nin bir parcasini olusturmazlar. Sirket finansal
tablolarinda ve dipnotlarda gerekli degisiklikleri bu degisiklikler TFRS’de yiiriirliige girdikten sonra yapacaktir.

UMS 21 Degisiklikleri — Y Uksek Enflasyonlu Sunum Para Birimine Cevrim

Kasim 2025 tarihinden UMSK tarafindan yayimlanan s6z konusu degisiklikler, yiiksek enflasyonlu olmayan bir
fonksiyonel para biriminden yiiksek enflasyonlu sunum para birimine ¢evrimde kapanis kurunun kullanimini zorunlu
kilmigtir. Buna gore, fonksiyonel para birimi yiksek enflasyonlu olmayan bir ekonominin para birimi olmakla
birlikte, sunum para birimi yiiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan bir isletme; faaliyet sonuclar1 ve
finansal durumunun g¢evriminde, karsilastirmali tutarlar dahil ilgili tiim tutarlar1 i¢in (diger bir ifadeyle, varliklar,
yiiktimliiliikkler, 6zkaynak kalemleri, gelir ve giderleri i¢in), cari dénem sonundaki kapanig kurunu kullanir. Bununla
birlikte, fonksiyonel para birimi ve sunum para birimi yiksek enflasyonlu bir ekonominin para birimi olan bir
isletme, fonksiyonel para birimi yiiksek enflasyonlu olmayan bir ekonominin para birimi olan bir yurtdisi isletmesine
ait kargilagtirmali tutarlari, UMS 29 uyarinca genel fiyat endeksi uygulamak suretiyle cari 6l¢lim biriminden ifade
eder. Bu degisiklikler ayrica belirli ilave agiklama ytikiimliiliikleri de getirmektedir.
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DIPNOT 2 — FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR, devanu
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarim Ozeti
2.5.1 Hasilat

Sirket, TFRS 15 “Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat Standardi” uyarmnca asagida yer alan 5 temel prensip
dogrultusunda hasilati finansal tablolara almaktadir.

- Miisteri sdzlesmelerinin belirlenmesi

- Sozlesmelerdeki performans yiikiimliiliiklerinin belirlenmesi

- Sozlesmelerdeki islem fiyatinin belirlenmesi

- Islem fiyatmin sézlesmelerdeki performans yiikiimliiliiklerine dagitilmas

- Her performans yiikiimliiliigii yerine getirildiginde hasilatin muhasebelestirilmesi

Sirket, asagidaki sartlarin tamammim karsilanmasi durumunda misterisi ile yaptigi bir sdzlesmeyi hasilat olarak
mubhasebelestirmektedir.

- Sozlesmenin taraflari s6zlesmeyi (yazili, sozlii ya da diger ticari teamiillere uygun olarak) onaylamis ve kendi

edimlerini yerine getirmeyi taahhiit etmistir,

- Devredilecek mal veya hizmetlerle ilgili her bir tarafin haklarii tanimlanabilmektedir,

- Devredilecek mal veya hizmetler i¢in yapilacak 6deme kosullarmi tanimlanabilmektedir,

- Sozlesme 06zl itibartyla ticari niteliktedir,

- Sirket’in miisteriye devredilecek mal veya hizmetler karsilig1 bedel tahsil edecek olmasi muhtemeldir.
Sirket, taahhiit edilmis bir mal veya hizmeti miisterisine devrederek edim yiikiimliiliigiinii yerine getirdiginde veya
getirdikce, bu edim yiikiimliiliigiine tekabiil eden islem bedelini hasilat olarak finansal tablolarina kaydeder. Mal ve
hizmetlerin kontrolii miisterilerin eline gectiginde (veya gectik¢e) mal veya hizmet devredilmis olur. Sirket, satigt
yapilan mal veya hizmetin kontroliiniin miisteriye devrini degerlendirirken,

Sirket’in mal veya hizmete iliskin tahsil hakkina sahipligi,

- Miisterinin mal veya hizmetin yasal miilkiyetine sahipligi,

- Mal veya hizmetin hakimiyetinin devri,

- Miisterinin mal veya hizmetin miilkiyetine sahip olmaktan dogan 6nemli risk ve getirilere sahipligi,
- Misterinin mal veya hizmeti kabul etmesi kosullarin1 dikkate alir.

Hasilat, gayrimenkul satis gelirleri ve gayrimenkul kiralamalarindan elde edilen kira gelirlerinden olusmaktadir.
Gayrimenkul satist

Konut insasi projelerinden elde edilen hasilat Sirket’in sézlesme ile belirlenmis tiim gorevlerini tam ve eksiksiz
olarak yerine getirmesi ve alicinin teslim tutanagmni onaylamasi ardindan bir varliga hukuken sahip olmaktan
kaynaklanan tiim risk ve yararlarm miilkiyeti satin alana gectiginde gergeklesir.

Gayrimenkul kiralamalarindan elde edilen kira gelirleri

Gayrimenkullerden elde edilen kira geliri, ilgili kiralama s6zlesmesi boyunca dogrusal olarak tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilir. Eger Sirket’in kiracilarma sagladigi menfaatler varsa, bunlar da kiralama siiresi boyunca kira
gelirini azaltacak sekilde kaydedilir.

Arsa sahibi ile ilgili islemler

Sirket, kat karsilig1 insaat (“KKI”) sdzlesmeleri uyarinca diger kisilere ait arsalar iizerinde konut projesi gelistirmeyi
taahhiit etmekte ve arsaya karsilik olarak KKi sozlesmelerinde arsa iizerinde insa edilecek yapilarm sozlesmede
mutabik kalinan orana isabet eden kismini, arsa sahibine devretmektedir. KK1 sézlesmelerinde Sirket’e transfer olan
arsa paymnin degeri, sozlesme tarihindeki gercege uygun deger olarak hesaplanir ve Sirket’in sdzlesme ile belirlenmis
tim gorevlerini tam ve eksiksiz olarak yerine getirmesi ve arsa sahibinin teslim tutanagini onaylamasi ardindan bir
varliga sahip olmaktan kaynaklanan tiim risk ve yararlarin arsa sahibine gegtiginde, arsa sahibinden elde edilen
hasilat olarak muhasebelestirilmektedir.
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31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam
2.5.2 Stoklar

Sirket’in stoklari, iizerinde satilmak iizere proje gelistirilecek ya da gelistirilmekte olan arsalardan veya
tamamlanmamis projelerden olugmaktadir.

Stoklar, maliyetin ya da net gergeklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenmektedir. Uretim maliyetleri proje bazli
takip edilmektedir. Net gergeklesebilir deger, olagan ticari faaliyet i¢erisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini
tamamlanma maliyeti ile satist gergeklestirmek icin yiiklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin toplaminin
indirilmesiyle elde edilir. Stoklarin net gergeklesebilir degeri maliyetinin altina distiglinde, stoklar net
gerceklesebilir degerine indirgenir ve deger disiikliigiiniin olustugu yilda kar veya zarar tablosuna gider olarak
yansitilir. Daha once stoklarin net gerceklesebilir degere indirgenmesine neden olan kosullarin gegerliligini
kaybetmesi veya degisen ekonomik kosullar nedeniyle net gergeklesebilir degerde artis oldugu kanitlandig
durumlarda, ayrilan deger diisiikliigii karsilig1 iptal edilir. Iptal edilen tutar énceden ayrilan deger diisiikliigii tutar1 ile
sinirhdir.

2.5.3 Pesin 6denmis giderler

Pesin 6denmis giderler, genellikle tedarikgilere ve insaat taahhiit s6zlesmesi kapsaminda iiretimi devam eden projeler
ile ilgili olarak yapilan ve daha sonraki bir donemde veya donemlerde stoklar ve maliyet hesaplarina aktarilacak
tutarlardir.

2.5.4 Finansal araclar

Sirket, finansal varlik ve yiikiimliiliikleri sadece finansal araglarin sézlesmesine taraf olundugunda kayitlarina alinir.
Finansal varlik ve yiikiimlilikkler ilk olarak gercege uygun degerleri iizerinden Olgiiliir. Finansal varlik ve
yikiimliiliiklerin (gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan finansal varlik ve yiikiimliilikkler haric)
edinimi veya ihraciyla dogrudan iligkili olan islem maliyetleri, uygun bir sekilde ilk muhasebelestirmede o finansal
varligin ve yiikiimliiliiklerin gercege uygun degerine eklenir veya bu degerden cikarilir.

Sirket, finansal varliga ait nakit akislarmna iliskin s6zlesmeden dogan haklarmnin siiresinin dolmasi veya ilgili finansal
varligi ve bu varligi miilkiyetinden dogan tiim riskleri ve kazanimlar1 baska bir tarafa devretmesi durumunda séz
konusu varlig1 bilango dist birakir. Sirket, finansal yiikiimliiliigii sadece s6zlesmede tanimlanan yiikiimliiliigii ortadan
kalkar, iptal edilir veya zaman asimina ugrar ise bilanco dis1 birakir.

Finansal varliklar

Sirket, dnemli bir finansman bilesenine sahip olmayan ticari alacaklar disindaki kalan finansal varliklar ilk defa
finansal tablolara alirken gergege uygun degerinden 6lger. Ticari alacaklarn TFRS 15 uyarinca 6nemli bir finansman
bilesenine sahip olmamasi (veya Sirket’in kolaylastirici uygulamayr segmesi) durumunda, bu alacaklar ilk defa
finansal tablolara alinmasi sirasinda islem bedeli iizerinden (TFRS 15’te tanimlandig sekliyle) lgiiliir.

Gergege uygun deger degisimleri kir veya zarara yansitilanlar digindaki finansal varliklarmn ilk 6l¢iimiinde, bunlarin
edinimiyle veya ihraciyla dogrudan iliskilendirilebilen iglem maliyetleri de gercege uygun degere ilave edilir veya
gergege uygun degerden diisiiliir. Normal yoldan alinip satilan finansal varliklar iglem tarihinde (teslim tarihinde)
kayitlara alinmakta veya ¢ikarilmaktadir.

Sirket finansal varliklarini a) finansal varliklarin yonetimi i¢in igletmenin kullandif1 is modeli, b) finansal varligin
sozlesmeye bagh nakit akislarmin ozelliklerini esas alarak sonraki muhasebelestirmede itfa edilmis maliyeti
iizerinden, gergege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak veya gercege uygun deger degisimi kar
veya zarara yansttilarak olgiilen olarak smiflandirir. Isletme sadece finansal varliklarin yonetimi igin kullandig is
modelini degistirdiginde, bu degisiklikten etkilenen tiim finansal varliklar1 yeniden siniflandirir. Finansal varliklarm
yeniden smiflandirilmasi, yeniden siniflandirma tarihinden itibaren ileriye yonelik olarak uygulanir. Bu tiir
durumlarda, daha 6nce finansal tablolara alinmuis olan kazang, kayip (deger diisiikliigii kazang ya da kayiplar1 dahil)
veya faizler i¢in herhangi diizeltme yapilmaz.
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ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devam:
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam
2.5.4 Finansal varhklar, devanu

Finansal varliklarin svmiflandiriimast

Itfa edilmis maliyeti iizerinden gosterilen finansal varhiklar
Bir finansal varlik asagidaki her iki sartin birden saglanmasi durumunda itfa edilmis maliyeti {izerinden 6lgiiliir:

a) Finansal varligin, s6zlesmeye baglh nakit akislarinin tahsil edilmesini amaglayan bir is modeli kapsaminda
elde tutulmast,

b) Finansal varliga iliskin sozlesme sartlarmin, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden
kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akislarina yol agmasi.

itfa edilmis maliyeti iizerinden gosterilen finansal varhiklara iliskin faiz geliri etkin faiz yontemi kullanilarak
hesaplanir.

Gergege uygun deger degisimi kar veya zarar tablosuna yansitilan finansal varliklar

Bir finansal varlik, itfa edilmis maliyeti iizerinden ya da gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire
yansitilarak dl¢lilmiiyorsa, gercege uygun deger degisimi kér veya zarara yansitilarak olgiliir.

Finansal riske kars1 etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis olan tiirev iiriinleri tegkil eden bahse konu finansal
varliklar da gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar olarak simflandirilir. Tlgili finansal
varliklar, gercege uygun degerleri ile gosterilmekte olup, yapilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar
veya zarar tablosunda muhasebelestirilmektedir.

Gergege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar

Bir finansal varlik asagidaki her iki sartin birden saglanmasi durumunda gergege uygun deger degisimi diger
kapsamli gelire yansitilarak olgiiliir:

a) Finansal varligim, s6zlesmeye bagh nakit akiglarmin tahsil edilmesini ve finansal varligm satilmasini
amaglayan bir is modeli kapsaminda elde tutulmast,

b) Finansal varhga iliskin s6zlesme sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden
kaynaklanan faiz 6demelerini igceren nakit akislaria yol agmast.

Gergege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak olgiilen bir finansal varliktan kaynaklanan kazang
veya kayiplardan, deger diisiikliigli kazang ya da kayiplart ile kur farki kazang veya kayiplari disinda kalanlar,
finansal varlik finansal tablo dis1 birakilincaya ya da yeniden siniflandirilincaya kadar diger kapsaml gelire yansitilir.
Finansal varlik yeniden siniflandirildiginda, daha 6nce diger kapsamli gelire yansitilan toplam kazang ya da kayp,
yeniden smiflandirma tarihinde yeniden smiflandirma diizeltmesi olarak 6zkaynaktan ¢ikarilarak kar veya zarara
yanstitilir. Gergege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak oOlgiilen finansal varhigin yeniden
siniflandirilmasi durumunda, isletme daha once diger kapsamli gelire yansittig1 toplam kazang ya da kaybi finansal
tablolara alir. Etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan faiz, kar veya zarar olarak finansal tablolara almir.

Ik defa finansal tablolara almada isletme, ticari amacla elde tutulmayan ézkaynak aracmna yapilan yatirrmin gercege
uygun degerindeki sonraki degisikliklerin diger kapsamli gelirde sunulmasi konusunda, geri doniilemeyecek bir
tercihte bulunulabilir.

Itfa edilmis malivet ve etkin faiz yontemi

itfa edilmis maliyeti iizerinden gosterilen finansal varliklara iliskin faiz geliri etkin faiz yontemi kullanilarak
hesaplanir. Etkin faiz yontemi bir bor¢lanma aracinin itfa edilmis maliyetini hesaplama ve faiz gelirini ilgili doneme
dagitma yontemidir. Bu gelir, finansal varligmm briit defter degerine etkin faiz orani uygulanarak hesaplanir. Satn
alindiginda veya olusturuldugunda kredi deger diistikliigli bulunan finansal varliklar igin, ilk defa finansal tablolara
alinmasindan itibaren, finansal varligin itfa edilmis maliyetine krediye gore diizeltilmis etkin faiz oran1 uygulanir.
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31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti, devam:

2.5.4 Finansal varhklar, devanu

Deger diistikliigii

Sirket itfa edilmis maliyeti iizerinden gosterilen finansal varliklar ve ger¢ege uygun deger degisimi diger kapsamli
gelire yansitilan finansal varliklarma iligkin beklenen kredi zararlari i¢in zarar karsiligi ayirir.

Isletme gergege uygun deger degisimi diger kapsamh gelire yansitilarak olgiilen finansal varliklar igin zarar karsiligt
tutarmni finansal tablolara alirken ve dlgerken deger diisiikliigli hiikkiimlerini uygular. Bununla birlikte, zarar karsilig
diger kapsamli gelire yansitilir ve finansal varligin finansal durum tablosundaki defter degerini azaltmaz.

Bir finansal aragtaki kredi riskinin, ilk defa finansal tablolara alinmasindan bu yana onemli 6lgiide artmig olmasi
durumunda, her raporlama tarihinde, isletme s6z konusu finansal araca iligkin zarar kargiligini1 6miir boyu beklenen
kredi zararlarina esit bir tutardan olger.

Raporlama tarihinde, satin alindiginda ya da olusturuldugunda kredi deger diisiikliigi bulunan finansal varliklar
haricinde, bir finansal aractaki kredi riskinde ilk defa finansal tablolara alinmasindan bu yana énemli derecede artis
meydana gelmemis olmasi durumunda isletme s6z konusu finansal araca iliskin zarar karsiligini 12 aylik beklenen
kredi zararlarma esit bir tutardan olger. Raporlama tarihinde isletme, satin alindiginda ya da olusturuldugunda kredi
deger diisiikliigii bulunan finansal varliklar igin yalnizca ilk defa finansal tablolara alinmasindan bu yana 6miir boyu
beklenen kredi zararlarmdaki toplam degisiklikleri zarar karsilig1 olarak finansal tablolara alir.

Sirket dnemli finansman unsuru olmayan ticari alacaklar, sdzlesme varliklar1 ve kira alacaklari i¢in basitlestirilmis
yaklasgimdan faydalanarak zarar karsiliklarini, her zaman Omiir boyu beklenen kredi zararina esit tutarda
hesaplamaktadir.

Beklenen kredi zararlarimin olciimii ve muhasebelestirilmesi

Beklenen kredi zararlarinin 6lglimii, temerriit ihtimali, temerriit halinde kayip (6rnegin temerriit varsa kaybin
biiyiikliigii) ve temerriit halinde riske esas tutarin bir fonksiyonudur. Temerriit olasiligi ve temerriit halinde kaybin
degerlendirilmesi, ileriye doniik bilgilerle diizeltilmis gecmise ait verilere dayanir. Finansal varliklarm temerriit
halinde riske esas tutari, ilgili varliklarin raporlama tarihindeki briit defter degeri lizerinden yansitilir.

Finansal yakimlulUkler

Isletme, finansal yiikiimliiliigii ilk defa finansal tablolara alirken gercege uygun degerinden &lger. Gergege uygun
deger degisimleri kar veya zarara yansitilanlar disindaki yiikiimliiliiklerin ilk 6l¢iimiinde, bunlarin edinimiyle veya
ihraciyla dogrudan iligkilendirilebilen islem maliyetleri de gercege uygun degere ilave edilir.

Isletme, asagidakiler disinda kalan tiim finansal yiikiimliiliiklerini sonraki muhasebelestirmede itfa edilmis
maliyetinden Olgiilen olarak siniflandirir:

a) Gergege uygun deger degisimi kir veya zarara yansitilan finansal yiikiimliilikler: Bu yiikiimliliikler, tirev
irtinler de dahil olmak iizere, sonraki muhasebelestirmede gercege uygun degerinden olgiiliir.

b) Finansal varligin devredilmesi isleminin finansal tablo disi birakma sartlarini tagimamasi veya devam eden
iliski yaklagiminin uygulanmasi durumunda ortaya ¢ikan finansal yiikiimliiliikler: Sirket, bir varligi devam eden
iliskisi Olglisiinde finansal tabloda gostermeye devam ettigi durumda, finansal tabloya buna bagli bir
yiikiimliilik de yansitir. Devredilen varlik ve buna bagh yiikiimliilik, isletmenin elinde tutmaya devam ettigi
hak ve miikellefiyetleri yansitacak sekilde dl¢iiliir. Devredilen varliga bagh yiikiimliliik, devredilen varligin net
defter degeri ile ayni usulde Olgiiliir.

c) TFRS 3’in uygulandig1 bir isletme birlesmesinde edinen isletme tarafindan finansal tablolara alinan sarta bagli
bedel: ik defa finansal tablolara alinmasindan sonra, bu tiir bir sarta bagli bedeldeki gergege uygun deger
degisimleri kér veya zarara yansitilarak olctiliir.

Isletme, herhangi bir finansal yiikiimliiliigii yeniden siniflandirmaz.

16



ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI
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ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam
2.5.5 Kiralamalar

Sirket, sézlesmenin baglangicinda, sdzlesmenin kiralama sozlesmesi olup olmadigini ya da kiralama iglemi igerip
icermedigini degerlendirir. S6zlesmenin, bir bedel karsiliginda tanimlanan varligin kullanimin1 kontrol etme hakkini
belirli bir stire icin devretmesi durumunda, bu s6zlesme bir kiralama sézlesmesidir ya da bir kiralama islemi igerir.

Kiraci olarak

Kiralamanin fiilen bagladigi tarihte veya kiralama bileseni iceren sozlesmede degisiklik yapildig tarihte, Sirket,
kiralama bileseninin nispi tek bagma fiyatin1 ve kiralama niteligi tasimayan bilesenlerin toplam tek basina fiyatini
esas alarak sozlesmede belirtilen kira tutarini her bir kiralama bilesenine dagitmaktadr.

Sirket, kiralama niteligi tagimayan bilesenleri kiralama bilesenlerinden ayirmamayi, bunun yerine her bir kiralama
bilesenini ve onunla iliskili kiralama niteligi tasimayan bilesenleri tek bir kiralama bileseni olarak
muhasebelestirmeyi tercih etmistir. Sirket, kiralamanin fiilen bagladig1 tarihte finansal tablolarina kullanim hakki
varligi ve kira yiikiimliiliigii yansitmaktadir.

Kiralama isleminin, dayanak varligin miilkiyetini kiralama siiresi sonunda kiractya devretmesi veya kullanim hakki
varlig1 maliyetinin, kiracinm bir satm alma opsiyonunu kullanacagini gostermesi durumunda, kullanim hakki varlig
kiralamanin fiilen bagladif tarihten dayanak varligin yararlh émriiniin sonuna kadar amortismana tabi tutulur. Diger
durumlarda kullanim hakki varhigi, kiralamanin fiilen bagladig: tarihten baglamak iizere, s6z konusu varlign yararh
omril veya kiralama siiresinden kisa olanina gore amortismana tabi tutulur. Ek olarak, kullanim hakki varliginin
degeri periyodik olarak varsa deger diisiikliigii zararlar1 da diisiilmek suretiyle azaltilir ve kiralama yiikiimliiligiiniin
yeniden Sl¢limii dogrultusunda diizeltilir.

Kiralamalar, kullanim hakk1 olan bir varlik ve kiralanan varligin Sirket tarafindan kullanim i¢in uygun oldugu tarihte
ilgili bir bor¢ olarak muhasebelestirilmektedir. Her kira ddemesi yiikiimlilik ve finansman maliyeti arasinda
dagitilir. Finansman maliyeti, her bir donem icin borcun kalan bakiyesinde sabit bir faiz orani iiretmek amaciyla,
kiralama siiresi boyunca kar veya zarara yansitilir. Kullanim hakki varligy, ilgili varligin yararli 6mrii veya kiralama
stiresinden kisa olan1 boyunca dogrusal yonteme gére amortismana tabi tutulur.

Bir kiralama isleminden kaynaklanan varlik ve borglar baslangicta bugiinkii deger esasina gére Olgiiliir. Kiralama
borglari, asagidaki kira 6demelerinin net bugiinkii degerini igerir:
- sabit 6demeler (6zii itibartyla sabit ddemeler dahil), eksi kira tesvikleri alacaklari

- ilk dl¢timii kiralamanin fiilen basladig: tarihte bir endeks veya oran kullanilarak yapilan, endekse veya orana
bagli degisken kira 6demeleri

- kalint1 deger taahhiitleri altinda kiraci tarafindan 6denmesi beklenen tutarlar

- satin alma opsiyonunun kullanilacagindan makul 6lgiide emin olunmasi durumunda bu opsiyonun kullanim
fiyat1 ve kiralama siiresinin Sirket’in kiralamayi sonlandirmak i¢in bir kullanacagin1 géstermesi durumunda,
kiralamanin sonlandirilmasina iliskin ceza 6demeleri.

Kiralamanin fiilen basladig: tarihte, kira yiikiimliiligii o tarihte 6denmemis olan kira 6demelerinin bugiinkii degeri
iizerinden Olgiiliir. Kira 6demeleri, kiralamadaki zimni faiz oraninin kolaylikla belirlenebilmesi durumunda, bu oran
kullanilarak iskonto edilir. Bu oranimn kolaylikla belirlenememesi durumunda, Sirket’in alternatif borglanma faiz orani
kullanilir. Sirket, alternatif bor¢lanma faiz oranimi, gesitli dis finansman kaynaklarindan kullanacagi borglar icin
O0deyecegi faiz oranlarmi dikkate alarak belirlemektedir. Kullanim hakki varliklar1 asagidakiler kullanilarak
maliyetten olgllr:

- kiralama yikkiimliilligiiniin ilk 6l¢tim tutart

- baslangig tarihinde veya bu tarihten 6nce yapilan kira 6demeleri, eksi alman kira tegviklerinden
- baslangigtaki dogrudan maliyetler

- restorasyon maliyetleri
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ifade edilmistir.)

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam

2.5.5 Kiralamalar, devami

Kiraci olarak, devami

Kira yiikiimliiliigii, kira 6demelerinin bir iskonto orani ile indirgenmesiyle 6lgulir. Gelecekteki kira édemelerinin
belirlenmesinde kullanilan bir endeks veya oranda meydana gelen bir degisiklik sonucunda bu &demelerde bir
degisiklik olmasi ve kalmti deger taahhiidii kapsaminda 6denmesi beklenen tutarlarda bir degisiklik olmasi
durumlarinda, Sirket yenileme, sonlandirma ve satin alma opsiyonlarini degerlendirir. Kira yiikiimliiliigiiniin yeniden
Olglilmesi durumunda, yeni bulunan bor¢ tutarina gore kullanim hakki varliginda bir diizeltme olarak finansal
tablolara yansitilir. Ancak, kullanim hakki varliginin defter degerinin sifira inmis olmasi ve kira yiikiimliiligiiniin
ol¢iimiinde daha fazla azalmanm mevcut olmasi durumunda, kalan yeniden 6l¢iim tutar1 kar veya zarara yansitilir.

Kiraya veren olarak

Sirket, s6zlesmenin baslangicinda veya kiralama bileseni igeren sozlesmedeki degisiklik yapildiginda, bir kiralama
bileseni ile bir veya daha fazla ilave kiralama bileseni veya kiralama niteligi tagimayan bilesen iceren bir sézlesme
icin, s6zlesmede yer alan bedeli nispi tek basina fiyat1 esas alarak dagitir.

Sirket kiraya veren konumunda oldugunda, kiralamalarin her birini faaliyet kiralamasi ya da finansal kiralama olarak
siniflandirir.

Her bir kiralama sézlesmesini siniflandirmak igin, Sirket, kiralama sozlesmesinin esas olarak ilgili varligin
miilkiyetinden kaynaklanan tiim riskleri ve getirileri 6nemli Olgiide devredip devretmedigine dair genel bir
degerlendirme yapar. Risk ve getirileri devrettigi durumda, kiralama bir finansal kiralamadir; aksi durum séz
konusuysa o zaman bir faaliyet kiralamasidir. Bu degerlendirmenin birinin dayanak varligin ekonomik 6mriiniin
biiyiik bir kismini kapsayip kapsamadigi gibi bazi diger gostergeleri dikkate almaktadir.

Sirket, bir ara kiraya veren oldugunda, ana kiralamaya ve alt kiralamaya ayr1 ayr1 dikkate alir. Bir alt kiralamanin kira
siniflamasini, temel varliga atifta bulunarak degil, kira sozlesmesinden dogan kullanim hakki varligina atifta
bulunarak degerlendirir. Bir kira sozlesmesi, Sirket’in yukarida agiklanan muafiyeti uyguladigi kisa siireli bir
kiralama ise, alt kiralamay faaliyet kiralamasi olarak siniflandirir.

Kiralama bir kiralama bileseni ile bir veya daha fazla ilave kiralama bileseni veya kiralama niteligi tagimayan
bilesenleri iceriyorsa, Sirket s6zlesmede yer alan bedeli TFRS 15 Miisteri Sézlesmelerinden Hasilati uygulayarak
dagtir.

Sirket, net kiralama yatirinmina TFRS 9’da yer alan finansal tablo digt birakma ve deger diisiikliigii hiikiimlerini
uygulamaktadir. Sirket, briit kiralama yatirrmimimn hesaplanmasinda kullanilan tahmini taahhiit edilmemis kalint:
degerleri diizenli olarak gézden gegirir.

Sirket, faaliyet kiralamalarindan elde ettigi kira 6demelerini dogrusal olarak diger gelirin bir parcasi olarak finansal
tablolarina yansitmaktadir.

2.5.6 Tliskili Taraflar
Iligkili taraflar, finansal tablolarin1 hazirlayan isletmeyle (raporlayan isletme) iliskili olan kisi veya isletmedir.

(@) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir tiyesi, asagidaki durumlarda raporlayan igletmeyle iliskili sayilir. S6z
konusu kiginin,

(i) Raporlayan igletme tizerinde kontrol veya miisterek kontrol giiciine sahip olmasi durumunda,
(i) Raporlayan igletme tizerinde 6nemli etkiye sahip olmasi durumunda,

(iii) Raporlayan igletmenin veya raporlayan isletmenin bir ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir tiyesi
olmasi durumunda.
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DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam
2.5.6 iliskili Taraflar, devami
(b) Asagidaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme raporlayan isletme ile iligkili sayilir:

(i) Isletme ve raporlayan isletmenin ayni1 grubun iiyesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik, bagli ortaklik
ve diger bagl ortaklik digerleri ile iliskilidir).

(i) Isletmenin, diger isletmenin (veya diger isletmenin de iiyesi oldugu bir grubun iiyesinin) istiraki ya da is
ortaklig1 olmasi halinde.

(iii) Her iki isletmenin de ayn1 bir tiiincii tarafin is ortakligi olmasi halinde.

(iv) Isletmelerden birinin iigiincii bir isletmenin is ortaklig1 olmasi ve diger isletmenin séz konusu iigiincii
isletmenin istiraki olmasi halinde.

(v) Isletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan isletmeyle iliskili olan bir isletmenin gahisanlarma
iligkin olarak isten ayrilma sonrasinda saglanan fayda planlarmin olmasi halinde. Raporlayan isletmenin
kendisinin bdyle bir planinin olmasi halinde, sponsor olan igverenler de raporlayan isletme ile iligkilidir.

(vi) Isletmenin (a) maddesinde tanmimlanan bir kisi tarafindan kontrol veya miistereken kontrol edilmesi
halinde.

(vii) (a) maddesinin (i) bendinde tanimlanan bir kisinin isletme {izerinde énemli etkisinin bulunmasi veya s6z
konusu isletmenin (ya da bu isletmenin ana ortakliginin) kilit yonetici personelinin bir iiyesi olmasi
halinde.

fliskili tarafla yapilan islem raporlayan isletme ile iliskili bir taraf arasinda kaynaklarmn, hizmetlerin ya da
yikamliltklerin, bir bedel karsilig1 olup olmadigina bakilmaksizin transferidir.

2.5.7 Maddi Duran Varhklar
Yeniden Degerleme Yontemi

Yeniden degerleme yontemi ile degerlenen maddi duran varliklar yeniden degerleme tarihinde tespit edilen gercege
uygun degerden sonraki donemlerde olusan birikmis amortisman ve birikmis deger diisiikliigii diisiilerek tespit edilir.
Yeniden degerlemeler raporlama tarihinde belirlenecek gercege uygun degerin defter degerinden 6nemli farklilik
gostermeyecegi sekilde diizenli araliklarla yapilir.

Maddi duran varliklarin yeniden degerlemesinden kaynaklanan artislar, 6zkaynaktaki yeniden degerleme fonuna
kaydedilir. Yeniden degerleme sonucu olusan deger artisi, maddi duran varlikla ilgili daha 6nceden kar veya zarar
tablosunda gosterilen bir deger diisiikliigiiniin olmasi durumunda &ncelikle s6z konusu deger diisiikliigii nispetinde
kar veya zarar tablosuna kaydedilir. Yeniden degerleme sonucu defter degerinde olusan azalis, ilgili varhigin daha
onceki yeniden degerlemesine iligkin yeniden degerleme fonunda bulunan bakiyesini asmasi durumunda kar veya
zarar tablosuna kaydedilir.

Yeniden degerlenen binalarm amortismani kar veya zarar tablosunda yer alir. Yeniden degerlenen gayrimenkul
satildiginda veya hizmetten g¢ekildiginde yeniden degerleme fonunda kalan bakiye dogrudan dagitilmamus karlara
transfer edilir. Varlik bilango digt birakilmadikca, yeniden degerleme fonundan dagitilmamis karlara transfer
yapilmaz.

Yeniden degerlenmis varliklar beklenen faydali Omiirlerine goére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali 6miir, kalint1 deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan
degisikliklerin olas1 etkileri icin her yil gézden gecirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye doniik olarak
muhasebelestirilir.
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DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam

2.5.7 Maddi Duran VarlhKklar, devami

Maliyet yontemi

Maddi duran varliklar elde etme maliyetinden birikmis amortismanlar ile kalic1 deger kayiplar1 diistildiikten sonraki
net degeri ile gosterilmektedir. Arazi ve arsalar amortismana tabi tutulmazlar ve maliyet degerlerinden kalici deger
kayiplar1 diisiildiikten sonraki tutarlari iizerinden gosterilirler. Maddi duran varligin maliyet degeri; alis fiyat1 ve
iadesi miimkiin olmayan vergiler ve maddi varligi kullanima hazir hale getirmek igin yapilan masraflardan
olusmaktadir.

Amortisman, maddi duran varliklarin maliyeti bedeli lizerinden faydali Omiirleri dikkate almarak dogrusal
amortisman yontemi kullanilarak ayrilmaktadir. Beklenen faydali omiir, kalinti deger ve amortisman yontemi,
tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkileri igin her yil gbzden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa
ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarda deger diisiikliigii olduguna isaret eden kosullarin mevcut olmasi halinde, olasi bir deger
diisiikliigiiniin tespiti amaciyla inceleme yapilir ve bu inceleme sonunda maddi duran varhigin kayith degeri, geri
kazanilabilir degerine indirilir.

Geri kazanilabilir deger, ilgili maddi duran varligin mevcut kullanimmdan gelecek nakit akislari ile net satig
fiyatindan yiiksek olani olarak kabul edilir.

Maddi duran varliklarin herhangi bir parcasini degistirmekten dogan giderler bakim onarim maliyetleri ile birlikte
varligin gelecekteki ekonomik faydasini arttirici nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tiim diger giderler olustukca gelir
tablosunda gider kalemleri icinde muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi sonucu olusan kér veya zarar cari dénemde ilgili gelir ve gider hesaplarma
yansitilir.

2.5.8 Maddi Olmayan Duran Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa paylart ve birikmis deger disiikliikleri
diisiildiikten sonraki tutartyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali omiirlerine gore dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali omiir ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya cikan
degisikliklerin olasi etkilerini tespit etmek amaciyla her yil gézden gegcirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye
doniik olarak muhasebelestirilir.

Maddi olmayan duran varliklarin taginan degerleri, olaylarin ya da kosullardaki degisikliklerin, tasinan degerin
gerceklesebilir durumda olmadigina isaret etmesi durumunda deger diisiikliigii agisindan incelenir.

2.5.9 Yatirnm Amach Gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin iiretiminde kullanilmak veya idari maksatlarla veya iglerin normal seyri esnasinda satilmak
yerine, kira elde etmek veya deger kazanimi amaciyla veya her ikisi i¢in tutulan araziler ve binalar yatirim amagl
gayrimenkuller olarak siniflandirilir. Yatirim amagh gayrimenkuller maliyet modeli veya yeniden degerleme modeli
secilerek, secilen modele uygun olarak degerlenir.

Yatirim amacgh gayrimenkuller, satilmalar1 veya kullanilamaz hale gelmeleri ve satigindan gelecekte herhangi bir
ekonomik yarar saglanamayacaginin belirlenmesi durumunda bilango dis1 birakilirlar. Yatirim amagh gayrimenkuliin
kullanim siiresini doldurmasindan veya satisindan kaynaklanan kar/zarar, olustuklari dénemde kar veya zarar
tablosuna dahil edilir. Gelecekte nasil kullanilacagina karar verilmemis arsalar kisa vadede satilmast ile ilgili bir
kararin da olmamast durumunda arazinin gayrimenkul sermaye iradi elde etmek amaciyla tuttugu varsayilarak
yatirim amagli gayrimenkul olarak smiflanir.
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DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam
2.5.9 Yatirnm Amach Gayrimenkuller, devarm:

Transferler, yatirim amagli gayrimenkullerin kullaniminda bir degisiklik oldugunda yapilir. Gergege uygun deger
esasina gore izlenen yatirnm amagh gayrimenkulden, sahibi tarafindan kullanilan gayrimenkul simnifina yapilan bir
transferde, transfer sonrasinda yapilan muhasebelestirme islemindeki tahmini maliyeti, anilan gayrimenkuliin
kullanim seklindeki degisikligin gergeklestigi tarihteki gercege uygun degeridir. Sahibi tarafindan kullanilan bir
gayrimenkuliin, ger¢ege uygun deger esasmna gore gosterilecek yatirim amagh bir gayrimenkule doniismesi
durumunda, isletme, kullanimdaki degisikligin gerceklestigi tarihe kadar “Maddi Duran Varliklar” a uygulanan
muhasebe politikasint uygular.

2.5.10 Varhklarda Deger Diisiikliigii

Cesitli olay ve durumlar karsisinda duran varliklarin tagman degerleri gerceklesebilir/gelecekte o aktiften elde
edilebilecek degerlerinin altina diistiigii tespit edilmesi halinde maddi ve maddi olmayan duran varliklar deger kayb:
agisindan teste tabi tutulmaktadir. Maddi ve gayri maddi duran varhigin defter degerinin gergeklesebilir veya o
varligmn iktisabindan ileride elde edilebilecek degerinin istiinde kalmasi halinde duran varlik deger diisiikliigii
karsilig1 ayrilmaktadir.

2.5.11 Yabanc1 Para islemler ve Bakiyeler

Finansal tablolardaki kalemlerin 6l¢iimiinde gegerli para birimi hari¢ kullanilan biitiin para birimleri yabanci para
olarak ele alinmistir. Yabanci para islemler, Sirket’in gecerli para birimine islemin gergeklestigi tarihteki kurdan
cevrilmislerdir. Yabanci para cinsinden olan parasal varlik ve yiikiimliilikkler raporlama tarihindeki kurlardan gegerli
para birimine ¢evrilmislerdir. Yabanci paraya dayali ticari islemlerden (ticari alacak ve borg) dogan kur fark: geliri
veya gideri “esas faaliyetlerden diger gelir/giderler” hesabi igerisinde, yabanci paraya dayali diger parasal varlik ve
yikiimliiliiklerin ¢evrimlerinden dogan kur farki geliri veya gideri ise “finansman gelirleri/giderleri” olarak gelir
tablosuna yansitilmstir.

Yabanci para cinsinden olan ve maliyet degeri ile lgiilen parasal olmayan kalemler ilk islem tarihindeki kurlardan
gecerli para birimine c¢evrilmistir. Yabanci para cinsinden olan ve gercege uygun degerleriyle olgiilen parasal
olmayan varliklar ve yiikiimliilikkler, ger¢ege uygun degerin tespit edildigi tarihteki kurdan gegerli para birimine
cevrilir.

2.5.12 Bor¢lanma Maliyetleri ve Alnan Krediler

Alinan krediler alindiklar tarihlerdeki makul degerlerinden, islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki net degerleriyle
kaydedilir. Alinan krediler, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri lizerinden
gosterilir. islem masraflar diisiildiikten sonra kalan tutar ile iskonto edilmis maliyet degeri arasindaki fark, etkin faiz
yontemi kullanilarak kapsamli gelir tablosuna kredi dénemi siiresince finansman maliyeti olarak yansitilir. Alinan
kredilerden kaynaklanan finansman maliyeti olustugunda kapsamli gelir tablosuna yansitilir. Alman kredilerin
vadeleri bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, kisa vadeli yiikiimliiliikler igerisinde, 12 aydan fazla ise uzun
vadeli yukimltlukler icerisinde gosterilmektedir.

Amagclanan kullanima veya satisa hazir duruma getirilebilmesi zorunlu olarak uzun bir siireyi (bir yil ve iizeri)
gerektiren varliklar ozellikli varliklar olarak tanimlanmaktadir. Ozellikli varhgm iktisabi, yapimi ya da iiretimi ile
ilgili genel veya belirli borglanma maliyetleri, ilgili varligin yonetimin amagclari dogrultusunda faaliyet
gosterebilmesi amaciyla gerekli duruma ve yere getirildigi ana kadar, s6z konusu varligin maliyetinin bir pargasi
olarak aktiflestirilir.
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DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam

2.5.13 Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Karsitlhiklar

Karsiliklar gegmisteki olaylardan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliilik olmast (hukuki veya zmmni), bu
yikiimliiliigiin yerine getirilmesi igin ekonomik fayda igeren kaynaklarin igletmeden ¢ikmalarinin muhtemel olmast
ve yiikiimliiliikk tutarimn giivenilir bir bigimde tahmin ediliyor olmas1 durumunda tahakkuk ettirilmektedir. Tahakkuk
ettirilen bu karsiliklar her bilango déneminde gozden gegirilmekte ve cari tahminlerin yansitilmasi amaciyla revize
edilmektedir.

Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Kosullu varlik ve yiikiimlilikler, tam anlamiyla isletmenin kontroliinde olmayan, bir veya daha fazla kesin
mahiyette olmayan olayin ileride gerceklesip gerceklesmemesi ile mevcudiyetleri teyit edilecek, bu nedenle finansal
tablolara yansitilmayan varlik ve yiikiimliiliiklerdir.

Kosullu yiikiimliiliikkler ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmalar ihtimali uzak olmadikca finansal
tablo dipnotlarinda agiklanir.

Kosullu varliklar, genellikle, ekonomik yararlarm isletmeye girisi olasiligini doguran, planlanmamis veya diger
beklenmeyen olaylardan olusur. Kosullu varliklar finansal tablolarda yer almaz, ekonomik faydalarin isletmeye
girisleri olasi ise finansal tablo dipnotlarinda agiklanir. Ancak, gelirin elde edilmesi neredeyse kesin ise, ilgili varlik
kosullu bir varlik degildir ve finansal tablolara yansitilir.

2.5.14 Pay Basina Kazanc/(Kayip)

Kar veya zarar tablosunda belirtilen pay basina kazang, net karin ilgili donem iginde mevcut hisselerin agirlikli
ortalama adedine bolinmesi ile tespit edilir.

Tiirkiye’deki sirketler mevcut hissedarlara birikmis karlardan ve 6zkaynak enflasyon diizeltmesi farklar1 hesabindan
hisseleri oraninda hisse dagitarak (“bedelsiz hisseler”) sermayelerini arttirabilir. Pay bagina kazang hesaplanirken, bu
bedelsiz hisse ihraci ¢ikarilmis hisseler olarak sayilir. Dolayisiyla pay basina kazang hesaplamasinda kullanilan
agirlikli hisse adedi ortalamasi, ¢ikarilan bedelsiz hisselerin geriye doniik olarak dikkate alinmasi suretiyle elde edilir.

2.5.15 Cahisanlara Saglayan Faydalar

Kidem tazminati karsiligi

Sirket, Is Kanunu geregince, emeklilik nedeni ile isten ayrilan veya istifa ve kotii davranis digindaki nedenlerle isine
son verilen ve en az bir yil hizmet vermis personele belirli miktarda kidem tazminati 6demekle yiikiimliidiir. Kidem
tazminat1 karsiligi, soz konusu gelecekte dogacak soz konusu yikiimliilikklerin tahmini toplam karsiliginin bilango
tarihindeki indirgenmis degerini ifade eder.

TMS 19, “Calisanlara Saglanan Faydalar” standardi, kidem tazminati karsihginin hesaplanmasi kapsaminda,
aktueryal varsayimlar (net iskonto orani, emekli olma olasihgina iliskin kullanilan devir hizi oran1 vb.) yapilmasini
gerektirmektedir. Aktleryal varsayimlar ile gerceklesen arasindaki fark diizeltmeleri ve aktiieryal varsayimlardaki
degisikliklerin etkileri, aktieryal kazang/kayiplari olusturmaktadir. Soz konusu aktiieryal kazang/kayiplar diger
kapsaml gelir altinda muhasebelestirilmektedir.

Emeklilik planlar:
Sirket’in personele sagladigi herhangi bir emeklilik sonrasi fayda ve emeklilik plani bulunmamaktadir.
Kullamilmamas izin karsiligi

Tiirkiye’de mevcut Is Kanunlarina gore Sirket, is s6zlesmesinin herhangi bir nedenle sona ermesi halinde
cahsanlarinin hak kazanip da kullanmadig: yillik izin siirelerine ait Gcreti, s6zlesmenin sona erdigi tarihteki tcreti
uUzerinden kendisine veya hak sahiplerine 6demekle ytkumliddr.
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DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam
2.5.15 Cahsanlara Saglayan Faydalar, devami

Sirket, finansal tablolarindaki kullanilmamis izin karsiligimmi Sirket personelinin kullanmadigr izin giinii ile
giinliik briit tizerinden tahakkuk ettirip finansal durum tablosu tarihi itibartyla personel giderleri hesaplarina
yansitilmaktadir.

Tanimlanms katk: planlar:

Sirket cahsanlari adina sosyal guvenlik kurumlarina belirlenmis tutarlarda katki payr 6demek zorundadir.
Sirket’in 6demekte oldugu katki payr disinda, yapmak zorunda oldugu baska bir 6deme mecburiyeti yoktur. Bu
primler tahakkuk ettikleri donemde personel giderlerine yansitilmaktadhr.

2.5.16 Kurum Kazanc1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler
Cari donem vergileri

Gayrimenkul Yatirim Ortaklifs statiisiini kazanmis olan Sirket’in gayrimenkul yatirim ortaklig: faaliyetlerinden elde
edilen kazanci, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d) (4)’e gore kurumlar vergisinden
istisnadir. KVK Madde 15/(3)’e gore kurumlar vergisinden istisna edilen s6z konusu kazang iizerinden %15 oraninda
vergi kesintisi yapilir. Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarmi, her bir ddeme ve gelir
icin ayr1 ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranma kadar yiikseltmeye ve ayni smirlar dahilinde Giglincii
fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik tiirlerine gére ya da portfoylerindeki varliklarm nitelik ve
dagilimina gore farklilagtirmaya yetkilidir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilen
portfoy isletmeciligi kazanglar1 lizerinden 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 geregi %0 oraninda vergi
tevkifati yapilmaktadir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hitkmii geregi
ayrica temettil stopajina tabi degildir.

Ertelenmig vergiler

2 Agustos 2024 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 7524 Sayili Vergi Kanunlari ile Bazi Kanunlarda ve 375 Sayili -
Kanun Hiikmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun ile, yiirtirliik tarihi 1 Ocak 2025 olmak iizere;

- Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin (GYO) ve Gayrimenkul Yatirim Fonlarmin (GYF) kazanglarina saglanan
kurumlar vergisi istisnasinin uygulanmasi s6z konusu fon ve ortakliklarin sahip olduklari taginmazlardan elde
ettikleri kazanglarm en az %50’sinin kurumlar vergisi beyannamesi verilmesi gereken ayr izleyen ikinci aymn
sonuna kadar kar pay1 olarak dagitilmasi sartina baglanmas,

- Taginmazlardan elde edilen kazanglarin en az %50’sinin, temettii olarak dagitimi halinde kurum kazancina
uygulanan vergi oran1 %10 olarak uygulanacaktir. Bu sebeple donem vergileri ile ertelenmis vergi varliklar1 ve
borglarinin hesabinda dagitilmamus karlar i¢in gegerli olan %30°luk vergi orani kullanilir.

2 Agustos 2024 tarihli yasal diizenleme ile 1 Ocak 2025 tarihi ile baglayan dénemlerde Sirket’in sahip oldugu
gayrimenkullerden elde edecegi kurum kazanci kurumlar vergisine tabi oldugundan ekteki finansal tablolarda
ertelenmis vergi hesaplanmustir (Dipnot 21).

Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii veya varligi, varliklar ve yiikiimliiliikklerin finansal tablolarda gosterilen tutarlar1 ile
yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gecici farkliliklarin bilango yontemine gore vergi
etkilerinin yasalasmis vergi oranlar1 dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi
yiiktimliilikkleri vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii icin hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan
ertelenmis vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin
kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve yiikiimliiliikler, ticari ya da mali
kar/zarar1 etkilemeyen igleme iliskin gecici fark, serefiye veya diger varlik ve yiikiimliilikklerin ilk defa finansal
tablolara alinmasindan (isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestirilmez.
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DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarmmn Ozeti, devam:

2.5.16 Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler, devami

Ertelenmig vergiler, devami

Ertelenmis vergi yiikiimliilikkleri, Sirket’in gecici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin
gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik oldugu durumlar haricinde, bagl ortaklik ve istiraklerdeki
yatirimlar ve is ortakliklarmdaki paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklarmn tiimi i¢in hesaplanir. Bu
tiir yatirim ve paylar ile iligkilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari,
yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin kuvvetle muhtemel
olmas: ve gelecekte ilgili farklarin ortadan kalkmasimin muhtemel olmasi sartlariyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliilikleri varliklarin gergeklesecegi veya yiikiimliilikklerin yerine getirilecegi
donemde gegerli olmasi beklenen ve raporlama tarihi itibariyla yasallasmis veya 6nemli 6lgiide yasallasmig vergi
oranlar1 (vergi diizenlemeleri) iizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklart ve yiikiimliiliiklerinin hesaplanmasi
sirasinda, Sirket’in raporlama tarihi itibartyla varliklarmm defter degerini geri kazanmasi ya da yiikiimliiliiklerini
yerine getirmesi i¢in tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglari dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliiliikleri, cari vergi varliklariyla cari vergi yiikiimliiliiklerini mahsup etme ile
ilgili yasal bir hakkin olmasi veya sdz konusu varlik ve yiikiimliiliklerin ayn1 vergi mercii tarafindan toplanan gelir
vergisiyle iligkilendirilmesi ya da Sirket’in cari vergi varlik ve yiikiimliiliklerini netlestirmek suretiyle ddeme
niyetinin olmasi durumunda mahsup edilir.

2.5.17 Devlet Tesvik ve Yardimlari

Devlet bagislari, bagislarin alinacagina ve Sirket’in uymakla yiikiimlii oldugu sartlar1 karsiladigina dair makul bir
giivence oldugunda gercege uygun degerleri iizerinden kayda alinirlar.

Maliyetlere iliskin devlet bagislari, karsilayacaklar1 maliyetlerle eslestikleri ilgili donemler boyunca tutarl bir sekilde
gelir olarak muhasebelestirilir.

2.5.18 Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar

Raporlama doéneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal bilgilerin
kamuya aciklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimi igin yetkilendirilme
tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Sirket, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara alinan
tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir. Bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikan diizeltme gerektirmeyen
hususlar, finansal tablo kullanicilarmnin ekonomik kararlarini etkileyen hususlar olmalari halinde finansal tablo
dipnotlarinda agiklanir.

2.5.19 Sermaye ve Temettiler

Adi hisseler sermaye olarak smiflandirilir. Mevcut hissedarlara yapilan sermaye artirimi, onaylandigi nominal
degeriyle kaydedilir. Adi hisse senetleri iizerinden dagitilan temettiiler, ilan edildikleri donemde karin dagitimi olarak
kaydedilirler.

Paylara iliskin primler

Pay ihra¢ primleri, iptal edilen ortaklik paylari, kontrol giicii devam eden ortakliklarin pay satis karlari gibi sermaye
hareketleri dolayisiyla ortaya gikan ve sermayenin bir pargasi sayilan tutarlar paylara iliskin primler olarak izlenir.

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle paylara iliskin primler Sirket’in pay ihra¢ primlerini icermektedir.
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DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR, devami
2.5 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti, devam
2.5.20 Nakit akisimin raporlanmasi

Nakit akis tablosunda, déneme iligkin nakit akimlari igletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bi¢imde
smiflandirilarak raporlanir.

Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari, Sirket’in esas faaliyetlerinden ~ kaynaklanan nakit akiglarmi
gosterir.

Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akislari, Sirket’in yatirim faaliyetlerinde (varlik yatirimlar1 ve finansal yatirimlar)
kullandig1 ve elde ettigi nakit akiglarini gosterir.

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislari, Sirket’in finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklari ve bu
kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.

Nakit ve nakit benzeri degerler, nakit ve banka mevduati ile tutar1 belirli, nakde kolayca gevrilebilen kisa vadeli,
yiiksek likiditeye sahip ve vadesi ii¢ ay veya daha kisa olan yatirimlari igermektedir.

2.6 Finansal Bilgilerin Béliimlere Gore Raporlamasi

Faaliyet boliimleri, Sirket’in faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili organlara veya kisilere sunulan i¢ raporlama ve
stratejik boliimlere paralel olarak degerlendirilmektedir. S6z konusu béliimlere tahsis edilecek kaynaklara iliskin
kararlarin alinmasi ve boliimlerin performansmin degerlendirilmesi amaciyla Sirket’in faaliyetlerine iliskin stratejik
karar almaya yetkili organlar ve kisiler, Sirket’in iist diizey yoneticileri olarak tanimlanmustir.

Sirket’in faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili mercii tarafindan finansal performanslart ayri takip edilen
boliimleri olmadigindan faaliyet boliimlerine gore raporlama yapilmamustir.

2.7 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar
2.7.1 Edim yiikiimliiliiklerinin yerine getirilme zamaninin belirlenmesindeki hiikiimler

Yonetim degerlendirmelerini yaparken, edim yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmesi ve bunlara iligskin tahsis edilen
islem bedellerinin hasilat olarak kayitlara alinmasina iliskin olarak TFRS 15 de belirtilen detayli kosullari, 6zellikle
mal ve hizmetlere iliskin kontroliin miisteriye gegip gegmedigini, goz oniinde bulundurmaktadir (Dipnot 16).

2.8 Portfoy Simirlamalaria Uyum

31 Aralik 2025 ve 2024 tarihleri itibariyla “Portfoy Sinirlamalarma Uyumun Kontrolii” baghikli dipnotta yer verilen
bilgiler; SPK’nin 11-14.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi nin 16. maddesi
uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup 28 Mayis 2013 tarihinde 28660 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan I11-48.1 sayih “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi”, 23 Ocak 2014
tarihinde 28891 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarma Iliskin
Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasma Dair Tebligi” ve 9 Ekim 2020 tarihinde 31269 sayili Resmi Gazete’de
yaymmlanan 111-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina
Dair Tebligi”nin portfoy smirlamalarina uyumun kontroliine iligkin hiikiimleri ¢ercevesinde hazirlanmustir.

DIiPNOT 3- NAKIT VE NAKIiT BENZERLERIi

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Bankalar 10.539.325 2.640.600
- Vadesiz mevduat 1.527.679 2.625.034
- Vadeli mevduat 9.011.646 15.566
Diger hazir degerler 569.156 971.593
Toplam 11.108.481 3.612.193

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle 1 giinlik vadeli, %33 faiz oran1 vardir. (31 Aralik 2024: 1 ay vadeli, %1 faiz)
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DiPNOT 4- FINANSAL YATIRIMLAR

Finansal yatirnmlar

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Fon yatirimlarr )

903.221.417

15.946

Toplam

903.221.417

15.946

@ Sirket’in likidite yonetimi kapsaminda yatirim yaptig1 para piyasasi Ve hisse senedi fonlarindan olusmaktadir.

Gercege uygun deger farki kar/zarara Gergege Kayith
yansitilan varhklar uygun degeri degeri
Fon yatirimlar 1.024.999.376 903.221.417 903.221.417
Toplam 1.024.999.376 903.221.417 903.221.417

DiPNOT 5 — FINANSAL BORCLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in finansal bor¢lanmalarinin detay: asagidaki gibidir:

Kisa vadeli finansal borclar

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Kisa vadeli banka kredileri -- 182.388.073
Uzun vadeli banka kredilerinin kisa vadeli kisimlari 285.387.419 134.105.636
Diger mali bor¢lar 110.370 --
Toplam 285.497.789 316.493.709

Uzun vadeli finansal borg¢lar

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Uzun vadeli banka kredileri 648.076.574 65.406.484
Toplam 648.076.574 65.406.484
Toplam finansal borc¢lar 933.574.363 381.900.193

Finansal bor¢larin 6deme vadelerine gore dagilhim

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

1 yil igerisinde 6denecek 285.497.789 316.493.709
1-2 y1l igerisinde 6denecek 324.200.803 47.816.231
2-3 yil igerisinde 6denecek 184.098.771 17.590.253
3-4 y1l igerisinde 6denecek 95.733.472 --
4-5 yil igerisinde 6denecek 44.043.528 --
Toplam 933.574.363 381.900.193

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle finansal borglarin ortalama yillik faiz oran1 %57,58’dir (31 Aralik 2024: %79,55).
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DIPNOT 6 — TICARI ALACAKLAR VE TiCARi BORCLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla, ticari alacaklarin ve ticari bor¢larin detayr agagidaki gibidir:

Kisa vadeli ticari alacaklar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
- I:liskili olmayan taraflardan cari alacaklar 315.477.388 154.324.196
- lliskili olmayan taraflardan alacak senetleri (dipnot 12) 236.002.593 398.018.189
Stipheli alacak karsilik gideri (-) (337.477) (441.732)
Toplam 551.142.504 551.900.653

) Konut satis sdzlesmelerine istinaden alinan ve bankalara tahsile verilen senetlerdir.

Siipheli alacak karsiliginin hareketleri agagidaki gibidir:

2025 2024
1 Ocak 441.732 --
flaveler -- 502.474
Parasal kazang (104.255) (60.742)
31 Aralik 337.477 441.732
Kisa vadeli ticari borg¢lar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
- Iliskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 516.189.959 2.991.484
Toplam 516.189.959 2.991.484

DIiPNOT 7 - DiGER ALACAKLAR

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla, diger alacaklarin ve diger bor¢larin detay asagidaki gibidir:

Kisa vadeli diger alacaklar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Vergi dairesinden alacaklar — KDV alacaklar1 19.961.218 207.074.967
Toplam 19.961.218 207.074.967

Katma deger vergisinin alacak durumuna gelmesi icin bazi kriterlerin yerine getirilmesi gerekmekte olup,
devreden katma deger vergisi, hesaplanan katma deger vergisi ile mahsup edilebilirken nakdi iadesi heniliz
mimkin olmadigindan diger donen varliklarda takip edilmektedir (dipnot 10).

Uzun vadeli diger alacaklar 31 Aralik 2025 31 Arahik 2024
Verilen depozito ve teminatlar 680.866 891.201
Toplam 680.866 891.201
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DIiPNOT 8 -STOKLAR

Kisa vadeli stoklar

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Uretimi devam eden projeler

2.090.094.355

2.271.104.591

Dora Hill Projesi ) -- 940.970.267
Future Deluxe Projesi @ 1.119.533.047 746.205.733
Dilasa Orman Projesi © 910.605.245 583.928.591
Gazania Life 1 Projesi © 59.956.063 --
Uretimi tamamlanan projeler 3.092.080.739 494.012.188
Dora Hill Projesi ) 2.450.576.019 --
Esil Kartepe Projesi V) 276.906.713 190.172.820
Mahal Kartepe Projesi 2 364.598.007 303.839.368

Toplam

5.182.175.094

2.765.116.779

Uzun vadeli stoklar

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Uretimi devam eden projeler 1.590.776.439 799.370.975
Harmony City Projesi ¢ 933.243.544 573.496.939
Country Akmese Projesi ® 315.269.695 148.728.862
Next Capital Projesi © 225.269.280 32.567.768
Miracle Garden Projesi 72.513.871 18.235.886
Gazania Life 2 Projesi © 16.738.060 15.880.597
Gazania Life 1 Projesi © -- 6.743.062
Residence Projesi 1© 27.741.989 3.717.861
Toplam 1.590.776.439 799.370.975
Toplam stoklar 6.772.951.533 3.564.487.754

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle kisa vadeli stoklarmn igerisinde 569.896.285TL tutarinda, uzun vadeli stoklarin
icinde 124.492.391TL tutarinda faiz gideri aktiflestirilmistir. 31 Aralik 2024 tarihi itibariyle kisa vadeli stoklarin
icerisinde 196.549.640TL tutarinda, uzun vadeli stoklarin i¢inde 28.638.241TL tutarinda faiz gideri
aktiflestirilmistir.

M Zeray Insaat tarafindan iizerinde gayrimenkul projesi -Dora Hill- gerceklestirmek iizere, 10 Subat 2023 tarihinde Kocaeli
Ili Izmit Tlgesi S. Cayirkdy Mahallesi’nde 31 Aralik 2025 tarihine enflasyona gore diizeltilmis degeri 16.135.161TL olan
21.256,64 m? arsa alimi gerceklesmistir. S6z konusu arsa Zeray Insaat’in 12 Eyliil 2023’teki kismi béliinmesi ve Zeray
GYO’nun devralmas: ile Zeray GYO’ya gecmistir. Proje arsasmin 9.109.99 m? kismu {izerinde ise 9 Eyliil 2024 tarihli kat
karsih@1 ingaat sdzlesmesi yapilmustir. Bu arsa iizerinde Zeray Insaat tarafindan gerceklestirilen gayrimenkul projesi
16 Ekim 2023 tarihinde taraflar arasinda imzalanan edim yiikiimliliikklerinin devri s6zlesmesine istinaden her tiirlii hak,
alacak, bor¢ ve edim yiikiimliiliikleri ile Zeray GYO’ya devrolmustur. Dora Hill Projesinin arsast 30 Ekim 2023 tarihinde
“tlizel kisiliklerin unvan degisikligi” islemi ile Zeray GYO’nun miilkiyetine ge¢mistir. Dora Hill Projesi i¢in Zeray GYO ve
Zeray Insaat arasmda 16 Ekim 2023 tarihinde insaat taahhiit sézlesmesi imzalanmistir. Dora Hill Projesi icin
26 Agustos 2022 ve 2 Eyliil 2022 tarihlerinde yapi ruhsatlari alinmigtir. Dora Hill Projesi arsasi {izerinde 31 Mart 2023
tarihinde kat irtifaki kurulmustur. 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle Dora Hill’in yapimi tamamlanmustir. 31 Aralik 2025 tarihi
itibariyle Dora Hill Projesi tizerinde projelerin finansmaninda ve proje garantorliigii kapsaminda kullanilan kredilere istinaden
500.000.000TL tutarinda 1. derece ipotek bulunmaktadir (31 Aralik 2024: 654.461.641TL).
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DIiPNOT 8 -STOKLAR, devami

@ Ankara Ili, Etimesgut llgesi, Yapractk Mahallesi’nde yer alan arsa iizerinde gayrimenkul projesi -Future Deluxe City
(FDC)- gergeklestirmek iizere Zeray Insaat lehine 5 Agustos 2022 tarihinde tadil edilmis olan 29 Aralik 2020 tarihli kat
karsilig1 insaat sozlesmesi yapilmistir. FDC projesi ile ilgili olarak Zeray Insaat ile Zeray GYO arasinda 1 Ekim 2023
tarihinde imzalanan edim yiikiimliiliiklerinin devri s6zlesmesine istinaden her tiirlii hak, alacak, borg ve edim yiikiimliiliikleri
Zeray GYO’ya devrolmustur. FDC Projesi i¢in Zeray GYO ve Zeray Insaat arasinda 1 Kasim 2024 tarihinde insaat taahhiit
sozlesmesi imzalanmistir. FDC Projesi i¢in 7 Nisan 2022 tarihinde yapi ruhsatlart alinmigtir. FDC Projesi arsasi {izerinde
Zeray Insaat adina 24 Mart 2023 tarihinde kat irtifaki kurulmustur.

® Zeray Ingaat tarafindan iizerinde gayrimenkul projesi -Dilasa Orman- gerceklestirmek Uzere, 14 Eylul 2022 tarihinde
Kocaeli 1li Bagiskele Ilgesi Yuvacik Mahallesi'nde 31 Aralik 2025 tarihine enflasyona gdre diizeltilmis degeri
128.349.743TL’ye arsa alimi gergeklesmistir. S6z konusu arsa Zeray Ingaat’in 12 Eyliil 2023 teki kismi bdliinmesi ve Zeray
GYO’nun devralmasi ile Zeray GYO’a gegmistir. Bu arsa {izerinde Zeray Insaat tarafindan gerceklestirilen gayrimenkul
projesi 16 Ekim 2023 tarihinde taraflar arasinda imzalanan edim yiikiimliiliiklerinin devri sdzlesmesine istinaden her tiirlii
hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliilikleri ile Zeray GYO’a devrolmustur. Dilasa Orman Projesinin arsast 21 Aralik 2023
tarihinde “tiizel kisiliklerin unvan degisikligi” islemi ile Zeray GYO’nun miilkiyetine ge¢mistir. Dilasa Orman gayrimenkul
projesi icin Zeray GYO ve Zeray Insaat arasinda 16 Ekim 2023 tarihinde insaat taahhiit sdzlesmesi imzalanmistir.
Dilasa Orman Projesi igcin 17 Kasim 2023 tarthinde yap1 ruhsati alinmustir. Kat irtifaki  kurulu  degildir.
31 Aralik 2025 tarihi itibariyle Dilasa Orman Projesi {izerinde projelerin finansmam kapsaminda kullamlan kredilere istinaden
330.000.000TL tutarinda 1. derece, 250.000.000TL tutarinda 2. derece ve 650.000.000TL tutarinda 3. derece ipotek
bulunmaktadir (31 Aralik 2024: 431.944.683TL 1. Derece).

@ Zeray Insaat tarafindan iizerinde gayrimenkul projesi — Harmony City- gerceklestirmek iizere, 21 Ekim 2022 tarihinde
Kocaeli 1li Kartepe Ilgesi S. Uzunbey Mahallesi’'nde 31 Aralik 2025 tarihine enflasyona gore diizeltilmis degeri
463.808.598TL’ye arsa alinm gerceklesmistir. S6z konusu arsa Zeray Insaat’in 12 Eyliil 2023 teki kismi béliinmesi ve Zeray
GYO’nun devralmasi ile Zeray GYO’ya gecmistir. Bu arsa iizerinde Zeray Insaat tarafindan gergeklestirilecek olan
gayrimenkul projesi 16 Ekim 2023 tarihinde taraflar arasinda imzalanan edim yiikiimliiliiklerinin devri sozlesmesine
istinaden her tiirlii hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliiliikkleri ile Zeray GYO’ya devrolmustur. Harmony City Projesinin arsast
29 Aralik 2023 tarihinde “tiizel kisiliklerin unvan degisikligi” islemi ile Zeray GYO’nun miilkiyetine ge¢mistir. Harmony
City Projesi icin Zeray GYO ve Zeray Ingaat arasinda 16 Ekim 2023 tarihinde ingaat taahhiit sdzlesmesi imzalanmistir.
21 Ekim 2024 tarihi itibariyle F Blok’a ve 4 Haziran 2025 tarihinde P ve R Bloklar’a ait yap1 ruhsatlari alinmig olup kalan 16
blok i¢in yap1 ruhsatlarin alim siireci devam etmektedir. Kat irtifaki ise kurulu degildir. 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle
Harmony City Projesi iizerinde projelerin finansmaninda ve proje garantorliigii kapsaminda kullamlan kredilere istinaden
1.300.000.000TL tutarinda 1. derece ipotek bulunmaktadir (31 Aralik 2024: 1.047.138.627TL 1.derece).

®) Kocaeli li Izmit flgesi Karaabdulbaki Mahallesi’nde yer alan arsa iizerinde, gayrimenkul projesi — Country Akmese —
gerceklestirmek iizere Zeray Insaat lehine 1 Subat 2023 tarihli kat karsilig1 ingaat sdzlesmesi yapilmistir. Country Akmese
projesi ile ilgili olarak Zeray Insaat ile Zeray GYO arasinda 1 Ekim 2023 tarihinde imzalanan edim yiikiimliiliiklerinin devri
sOzlesmesine istinaden her tiirlii hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliiliikleri Zeray GYO’ya devrolmustur. Country Akmese
Projesi icin Zeray GYO ve Zeray Insaat arasmda 16 Ekim 2023 tarihinde insaat taahhiit sdzlesmesi imzalanmustir. Country
Akmese Projesi i¢in 10 Ekim 2023, 20 Eyliil 2023 ve 24 Kasim 2023 tarihlerinde yap1 ruhsatlart alinmigtir. Country Akmese
Projesi arsasi iizerinde 23 Ocak 2024 tarihinde kat irtifaki kurulmustur.

® Ankara ili, Etimesgut Ilcesi, Yapracik Mahallesi’nde yer alan arsa iizerinde gayrimenkul projesi — Next Capital —
gerceklestirmek iizere Zeray Insaat lehine 26 Subat 2021 ve 7 Kasim 2022 tarihli kat karsihg1 insaat sézlesmeleri yapilmstir.
Next Capital Projesi ile ilgili olarak Zeray Insaat ile Zeray GYO arasinda 1 Ekim 2023 tarihinde imzalanan edim
yiikiimliiliiklerinin devri s6zlesmesine istinaden her tiirlii hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliilikleri Zeray GYO’ya
devrolmustur. Next Capital Projesi i¢in Zeray GYO ve Zeray Insaat arasinda 1 Kasim 2024 tarihinde insaat taahhiit
s6zlesmesi imzalanmustir. Next Capital Projesi igin 28 Mart 2024 tarihinde yapi ruhsatlari alinmugtir. Kat irtifaki kurulu
degildir.

(M Kocaeli ili, Basiskele Ilcesi, S.Kullar Mahallesi’nde yer alan arsa {zerinde gayrimenkul projesi — Miracle Garden —
gerceklestirmek iizere Zeray Insaat lehine 26 Mayis 2023 tarihinde tadil edilmis olan 19 Eyliil 2022 tarihli kat karsihig1 insaat
sozlesmeleri yapilmistir. Miracle Garden Projesi ile ilgili olarak Zeray Insaat ile Zeray GYO arasinda 9 Arahk 2023 tarihinde
imzalanan edim yiikiimliilikklerinin devri sdzlesmesine istinaden her tiirlii hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliilikkleri Zeray
GYO’ya devrolmustur. Miracle Garden Projesi igin Zeray GYO ve Zeray Ingaat arasinda 1 Kasim 2024 tarihinde ingaat
taahhiit s6zlesmesi imzalanmustir. 14 Kasim 2024 tarihinde G Blok’a ait yap1 ruhsatt alinmis olup kalan 10 blok igin yap1
ruhsati alim siireci devam etmektedir. Kat irtifaki kurulu degildir.
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DIiPNOT 8 -STOKLAR, devami

® Kocaeli 1li, Izmit Ilgesi, S.Cayirkéy Mabhallesi’nde yer alan arsa iizerinde gayrimenkul projesi — Gazania Life 2 —
gerceklestirmek iizere Zeray Insaat lehine 2023 ve 2024 yillar1 igerisinde tadil edilen 6 Aralik 2022 ve 6 Subat 2022 ile 7
Agustos 2024 tarihli kat karsilig1 insaat s6zlesmeleri yapilmistir. Gazania Life 2 Projesi ile ilgili olarak Zeray Insaat ile Zeray
GYO arasinda 27 Agustos 2024 tarihinde imzalanan edim yiikiimliiliklerinin devri sézlesmesine istinaden her tiirlii hak,
alacak, borg ve edim yukimliiliikleri Zeray GYO’ya devrolmustur. Gazania Life 2 Projesi igin Zeray GYO ve Zeray Ingaat
arasinda 7 Ekim 2024 tarihinde insaat taahhiit sdzlesmesi imzalanmistir. 20 Kasim 2024 tarihinde A4 Blok’a ait yap1 ruhsati
alinmus olup kalan 10 blok igin yapi ruhsati alim siireci devam etmektedir. Kat irtifaki kurulu degildir.

© Kocaeli i, Izmit llgesi, S.Cayirkéy Mahallesi’nde yer alan arsa iizerinde gayrimenkul projesi — Gazania Life 1 —
gerceklestirmek iizere Zeray Insaat lehine 2023 ve 2024 yillari igerisinde tadil edilen 6 Aralik 2022, 9 Aralik 2022 ve
21 Aralik 2022 ile 6 Subat 2023, 12 Temmuz 2023 ve 7 Agustos 2024 tarihli kat karsilig1 insaat sdzlesmeleri yapilmustir.
Gazania Life 1 Projesi ile ilgili olarak Zeray Insaat ile Zeray GYO arasinda 27 Agustos 2024 tarihinde imzalanan edim
yiikiimliiliiklerinin devri sozlesmesine istinaden her tiirlii hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliliikleri Zeray GYO’ya
devrolmustur. Gazania Life 1 Projesi igin Zeray GYO ve Zeray Insaat arasinda 7 Ekim 2024 tarihinde insaat taahhiit
sozlesmesi imzalanmustir. 21 Kasim 2024 tarihinde A3 Blok’a ait yapi ruhsati alinmis olup kalan 2 blok i¢in yap1 ruhsati alim
stireci devam etmektedir. Kat irtifaki kurulu degildir.

(10 Kocaeli ili, izmit flgesi, S.Cayirkdy Mahallesi’nde yer alan arsa iizerinde gayrimenkul projesi — Zeray Residence —
gerceklestirmek {izere Zeray Ingaat lehine 2023 ve 2024 yillan igerisinde tadil edilen 6 Arahk 2022 ve 6 Subat 2022 ile
7 Agustos 2024 tarihli kat kargilig1 ingaat sézlesmeleri yapilmistir. Zeray Residence Projesi ile ilgili olarak Zeray Insaat ile
Zeray GYO arasinda 27 Agustos 2024 tarihinde imzalanan edim yiikiimliiliklerinin devri sdzlesmesine istinaden her tiirlii
hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliilikkleri Zeray GYO’ya devrolmustur. Zeray Residence Projesi icin Zeray GYO ve Zeray
Ingaat arasinda 7 Ekim 2024 tarihinde ingaat taahhiit s6zlesmesi imzalanmmstir. 22 Kasim 2024 tarihi itibariyle yap1 ruhsati
alinmustir. Kat irtifaki kurulu degildir.

(1) Zeray Ingaat tarafindan iizerinde gayrimenkul projesi — Esil Kartepe — gerceklestirmek iizere, 18 Mart 2021 tarihinde

Kocaeli 1li Kartepe Ilesi Ciftlik Mahallesi’nde 31 Aralik 2025 tarihine enflasyona gore diizeltilmis degeri 201.356.369TL ye
arsa alim gerceklesmistir. S0z konusu arsa Zeray Insaat’m 12 Eyliil 2023’teki kismi béliinmesi ve Zeray GYO’nun
devralmas ile Zeray GYO’ya gegmistir. Bu arsa {izerinde Zeray Ingaat tarafindan gerceklestirilen gayrimenkul projesi
16 Ekim 2023 tarihinde taraflar arasinda imzalanan edim yiikiimliiliiklerinin devri sdzlesmesine istinaden her tiirlii hak,
alacak, borg¢ ve edim yiikiimliiliikleri ile Zeray GYO’ya devrolmustur. Esil Kartepe Projesinin arsast 29 Aralik 2023 tarihinde
“tlizel kigiliklerin unvan degisikligi” islemi ile Zeray GYO’nun miilkiyetine gegmistir. Esil Kartepe gayrimenkul projesi igin
Zeray GYO ve Zeray Insaat arasinda 16 Ekim 2023 tarihinde insaat taahhiit sozlesmesi imzalannmstir. Esil Kartepe Projesi
icin 31 Mart 2022, 24 Mart 2022 ve 7 Nisan 2022 tarihlerinde yapi ruhsatlart alinmigtir. Esil Kartepe arsasi iizerinde
10 Haziran 2022 tarihinde kat irtifaki kurulmustur. Esil Kartepe Projesi lizerinde projelerin finansmaninda ve proje
garantorliigii kapsaminda kullanilan kredilere istinaden 579.630.000TL tutarinda 1. derece ve 200.000.000TL tutarinda 2.
derece ipotek bulunmaktadir (31 Aralik 2024: 261.784.657TL 1. derece ve 261.784.657TL 2. derece).

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle Esil Kartepe Projesinin ingaat tamamlanma oranmt %99,95 diizeyindedir. Satilan konutlarin
devir teslimleri gergeklesenlerinin maliyetleri kar veya zarar tablosuna yansitilmig, stoklar icerisinde satisa hazir durumdaKi
ve satilan konutlardan devir teslim siireci devam edenlerin maliyetleri yer almaktadir.

(12) Kocaeli ili Kartepe lgesi Sarimese Mahallesi’nde yer alan arsa iizerinde gayrimenkul projesi — Mahal Kartepe —

gerceklestirmek iizere Zeray Insaat lehine 16 Aralik 2020, 25 Mart 2020 ve 5 Nisan 2021 tarihli kat karsilig1 insaat
sozlesmeleri yapilmistir. Mahal Kartepe projesi ile ilgili olarak Zeray Ingaat ile Zeray GYO arasinda 1 Ekim 2023 tarihinde
imzalanan edim yiikiimliilikklerinin devri sdzlesmesine istinaden her tiirli hak, alacak, bor¢ ve edim yiikiimliilikkleri Zeray
GYO’ya devrolmustur. Mahal Kartepe gayrimenkul projesi icin Zeray GYO ve Zeray Ingaat arasmda 16 Ekim 2023 tarihinde
ingaat taahhiit sdzlesmesi imzalanmistir. Mahal Kartepe Projesi i¢in 15 Kasim 2022 ve 8 Temmuz 2022 tarihlerinde yap1
ruhsatlart alinmigtir. Mahal Kartepe Projesi arsasi iizerinde 14 Aralik 2022 tarihinde kat irtifaki kurulmustur. Mahal Kartepe
Projesi {izerinde projelerin finansmani kapsaminda kullanilan kredilere istinaden 868.855.730TL tutarlarinda 1. Derece
bulunmaktadir (31 Aralik 2024: 261.784.657TL 1. derece ve 335.084.361TL, 2. Derece).

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle Mahal Kartepe Projesinin insaat tamamlanma oram1 %100 diizeyindedir. Satilan konutlarin
devir teslimleri gergeklesenlerinin maliyetleri kar veya zarar tablosuna yansitilmig, stoklar icerisinde satisa hazir durumdaki
ve satilan konutlardan devir teslim siireci devam edenlerin maliyetleri yer almaktadir.

Her bir gayrimenkul projesi icin all-risk sigortasi yapilms olup, toplam sigorta tutari 3.236.225.877TL (31 Arahik 2024:
6.013.197.678TL) dir.
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DIPNOT 9- PESIN ODENMIS GIDERLER

Kisa vadeli 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
- lliskili taraflara pesin 6denmis giderler © (dipnot 22) 365.598.855 1.280.690.014
- lliskili olmayan taraflara pesin édenmis giderler 33.570.394 11.267.935
Sigorta giderleri 69.416 752.928
Toplam 399.238.665 1.292.710.877

@) Devralinan projeler ile ilgili olarak devam eden insaat taahhiit isleri icin verilen avanslardan olusmaktadir. Zeray GYO ve
Zeray Insaat arasindaki ingaat taahhiit s6zlesmelerine istinaden kesilen hak edislerin bir kismu stoklara devrolmustur.

DIiPNOT 10- DiGER VARLIKLAR VE DIiGER YUKUMLULUKLER

Diger donen varhklar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Devreden KDV 591.581.964 466.189.530
Diger KDV 152.672.806 -
[s avanslar1 63.031 --
Toplam 744.317.801 466.189.530
Diger kisa vadeli yukimlulukler 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Sorumlu sifatiyla ddenecek KDV 155.835.681 108.018.922
Odenecek gelir vergisi (Hakedis stopajt) 96.962.158 68.747.820
Odenecek gecici vergi 12.032.713 --
Odenecek diger vergi ve fonlar 2.541.177 102.110
Toplam 267.371.729 176.868.852

Vergilerin taksitlendirilerek denmesi i¢in 13 Subat 2026 tarihinde vergi dairesine bagvuru yapilmistir.

DIiPNOT 11- MADDi DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle maddi duran varliklart hareket tablosu asagidaki sekildedir:

Maliyet 1 Ocak 2025 Giris Cikig 31 Aralik 2025
Tasitlar -- 21.975.247 (15.170.136) 6.805.111
Toplam - 21.975.247 (15.170.136) 6.805.111
Birikmis amortisman (-)

Tasgitlar -- (841.328) 467.224 (374.104)
Toplam -- (841.328) 467.224 (374.104)
Net defter degeri -- (14.702.912) 6.431.007

31 Aralik 2024 tarihi itibariyle Sirket’in maddi duran varligi bulunmamaktadir.
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DIiPNOT 12- MUSTERi SOZLESMELERINDEN DOGAN YUKUMLULUKLER

Kisa vadeli miisteri s6zlesmelerinden
dogan yukimlulikler

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Dora Hill Projesi 1.236.400.659 966.581.061
Future Deluxe Projesi 828.322.337 792.997.196
Dilasa Orman Projesi 601.703.759 489.941.963
Esil Kartepe Projesi 158.716.909 134.343.661
Mahal Kartepe Projesi 50.966.300 32.401.118
Gazania Life 1 Projesi 2.662.630 --
Toplam 2.878.772.594 2.416.264.999

Uzun vadeli — miisteri sézlesmelerinden
dogan yiikiimliiliikler

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Harmony City Projesi 2.034.463.983 1.979.135.040
Country Akmese Projesi 142.768.376 52.230.772
Residence Projesi 45.156.820 -
Next Capital Projesi 44.096.105 67.404.306
Miracle Garden Projesi 29.955.390 --
Gazania Life 2 Projesi 28.727.245 --
Toplam 2.325.167.919 2.098.770.118
Toplam miisteri sozlesmelerinden dogan yiikiimliiliikler 5.203.940.513 4.515.035.117

Misteri sozlesmelerinden dogan yiikimliiliikler, stoklarn (dipnot 8) sozlesmeye baglanan satiglarmdan
gerceklesen tahsilatlarindan dogmaktadir. Projelerin ingasi devam ettigi ve/veya gayrimenkullerin teslimi
gerceklestirilmediginden dolayi, Zeray GYO ilgili finansal tablo tarihleri itibariyle miisteriler ile kurulan
sozlesmelerdeki edim yiikiimliliiklerini yerine getirmemis, dolayisiyla gerceklesen tahsilatlar1 ertelenen gelir
olarak kayitlarina almstir. Proje teslimleri bir y1l igerisinde tamamlanmasi dngdriilen projelere iliskin ertelenen
gelirler kisa vadeli, bir yildan daha uzun siirede proje teslimleri éngoriilen projelere iligkin ertelenen gelirler
uzun vadeli yiikiimliiliikler olarak smiflandirilmusgtir.

Miisteri sozlesmelerinden dogan yiikiimliliikler igerisinde 31 Aralik 2025 tarihi itibari ile 236.002.593TL
(31 Aralik 2024: 398.018.189TL) tutarinda tahsildeki senetler yer almaktadir (dipnot 6).

DIiPNOT 13- CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan fayda kapsaminda borg¢lar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

Personele ddenecek dicret vh. borclar 1.366.091 1.388.719
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 1.160.369 1.020.194
Toplam 2.526.460 2.408.913

Calisanlara saglanan kisa vadeli karsiliklar 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

Izin karsiliklari 1.905.990 1.110.217

Toplam 1.905.990 1.110.217
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DiPNOT 13- CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR, devami

Y1l igerisindeki izin kargihginin hareketleri agagidaki gibidir:

2025 2024
1 Ocak 1.110.217 --
Ilaveler (dipnot 17) 1.167.672 1.224.278
Parasal kazang (371.899) (114.061)
31 Aralik 1.905.990 1.110.217
Calisanlara saglanan uzun vadeli karsiliklar 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
Kidem tazminat1 karsilig1 1.527.744 --
Toplam 1.527.744 --

Sirket, Tiirk Is Kanunu’na gére, en az bir yillik hizmeti tamamlayarak 25 yillik ¢alisma hayat1 ardindan emekliye
ayrilan (kadmlar igin 58, erkekler icin 60 yas), is iliskisi kesilen, askerlik hizmetleri i¢in ¢agrilan veya vefat eden
her calisania kidem tazminati 6demek mecburiyetindedir.

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle 6denecek kidem tazminati, aylik 53.919,68TL tavanina tabidir. Kidem tazminati
yikiimliiliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati karsiligi, Sirket’in, ¢alisanlarin
emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yiikiimliiliik tutarmin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanmaktadir.

TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar, sirketin yiikiimliiliiklerinin, tanimlanmis fayda planlar1 kapsaminda
aktiieryal degerleme yontemleri kullanilarak gelistirilmesini ngdriir. Bu dogrultuda, toplam yiikiimliiliiklerin
hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami yiikiimliiliik tutarmin enflasyona paralel olarak artacak olmasidir.
Dolayistyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki beklenen reel orani
ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle, ekli finansal tablolarda karsiliklar, gelecege iligkin,
calisanlarmm emekliliginden kaynaklanacak muhtemel yiikiimliliigiiniin bugiinkii degeri tahmin edilerek
hesaplanir. ilgili bilango tarihlerindeki karsiliklar, 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle enflasyon %26,20 ve %30,74
faiz oran1 varsayimlarma gore yaklasik %3,60 olarak elde edilen reel iskonto orami kullanilmak suretiyle
hesaplanmistir. Sirket’in kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasimda 1 Ocak 2026 tarihinden itibaren gecerli
olan 64.948,77TL (1 Ocak 2025: 46.655,43TL) tavan tutar1 dikkate almmuagtir.

Kidem tazminati hareket tablosu asagidaki sekildedir:

2025 2024
1 Ocak - -
Hizmet maliyeti 430.708 -
Faiz maliyeti 107.892 -
Aktiieryal kazang/(kayip) 1.147.829 --
Parasal kazang (158.685) -
31 Aralik 1.527.744 --
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DIPNOT 14- KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Teminat-Rehin-Ipotekler (“TRI™)

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket'in teminat/rehin/ipotek ("TRI") pozisyonuna iligkin

tablolar1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu teminatlarin
toplam tutar1

- Ipotekler )

- Teminatlar
B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar
lehine vermis oldugu teminatlarin toplam tutari
C. Olagan ticari faaliyetlerin yiiriitiilmesi amaciyla diger
3. kisilerin borcunu temin amaciyla vermis oldugu
teminatlarin toplam tutari
D. Diger verilen teminatlarin toplam tutari

i. Ana ortak lehine vermis oldugu teminatlarin toplam

tutari

ii. B ve C maddeleri kapsamina girmeyen sirket lehine
vermis oldugu teminatlarin toplami

iii. C maddesi kapsamina girmeyen 3. kisiler lehine
vermis oldugu teminatlarin toplami

4.709.714.730

4.678.485.730
31.229.000

3.253.983.283
3.253.983.283

Toplam

4.709.714.730

3.253.983.283

) Projelerin finansmaninda ve proje garantérliigii kapsaminda kullamlan kredilere istinaden verilmis olan ipoteklerdir (dipnot 8).

™) Projelerin finansmaninda kullanilan kredilere istinaden bankalara verilen teminat senetleridir.

31 Aralik 2025 tarihi itibariyle Zeray GYO’nun genel kredi s6zlesmeleri (GKS) kapsaminda; Sirket ortagi Zekeriya
Zeray’in sahsi ve Zeray Insaat’m kefaletlerine istinaden 1.000.000.000TL limiti bulunmaktadir (31 Arahk 2024:

1.308.923.284TL).

Kisa vadeli diger karsihklari

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Dava karsiliklar1 4.862.774 -
Toplam 4.862.774 -
Donem igerisindeki dava karsiliginin hareketleri agagidaki gibidir:

2025 2024
1 Ocak - -
Ilaveler (dipnot 18) 5.367.869 -
Parasal kazang (505.095) -
31 Aralik 4.862.774 -

Donem igerisindeki idari para cezasi karsilig1 hareketleri asagidaki gibidir:
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DIPNOT 15- OZKAYNAKLAR
15.1 Sermaye

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyla Sirket’in sermaye yapisi agagidaki gibidir;

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

Pay Pay Pay Pay

orani (%) tutar1 (TL) orani (%) tutan (TL)

Zekeriya Zeray 81,34 509.200.000 100,00 510.000.000
Halka acik kisim @ 18,66 116.800.000 - -
Odenmis sermaye 100,00 626.000.000 100,00 510.000.000
Sermaye diizeltmesi olumlu farklar1 @ 447.140.316 447.140.316
Toplam Sermaye 1.073.140.316 957.140.316

@) 18 Arahk 2025 tarihi itibariyle Zeray GYO, ZERGY kisa koduyla Borsa Istanbul A.S.’de islem gérmeye baslamstir.

@ Sermaye diizeltmesi farklar1 6denmis sermayeye yapilan nakit ve nakit benzeri ilavelerin enflasyona gore diizeltilmis
toplam tutarlari ile enflasyon diizeltmesi 6ncesindeki tutarlar arasindaki farki ifade etmektedir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn) hiikiimlerine goére 2.000.000.000TL kayitli sermaye tavani ile
kurulmus olup, her biri 1 (bir) TL itibari degerde 2.000.000.000 adet paya boliinmiistiir. Halka arz 6ncesinde
Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi tamami 6denmis 510.000.000TL olup, her biri 1TL nominal degerde,
51.000.000TL nominal degerli A Grubu nama yazili paylar ile 459.000.000TL nominal degerli B Grubu
hamiline yazili paylardan olusmaktadir. A Grubu paylar Yonetim Kurulu iiyelerinin se¢iminde aday gdsterme
imtiyazina sahiptir. B Grubu paylara herhangi bir imtiyaz tanmnmamistir.

Halka arz kapsaminda Sirket’in ¢ikarilmig sermayesi 510.000.000TL’den 626.000.000TL’ye artirilmistir.
(31 Aralik 2024 tarihi itibariyle Sirket'in sermayesi, her biri 1TL degerinde 510.000.000 adet paya ayrilmis
510.000.000TL’den ibarettir). Artirilan 116.000.000 TL nominal degerli paylarin tamami B Grubu olarak ihrag
edilmis olup, mevcut ortak Zekeriya Zeray’a ait 40.800.000TL nominal degerli B Grubu pay da halka arz
edilmistir. Sirket paylar1 18 Aralik 2025 tarihinden itibaren Borsa Istanbul A.S.’de “ZERGY” islem kodu ile
islem goérmeye baslamistir. 18 Aralik 2025 tarihinde halka agik kisim %25,05 olarak gergeklesmis olup,
26 Aralik 2025 tarihinde 40.000.000 adet B grubu hisse Zekeriya Zeray tarafindan satin alinmigtir. Halka aciklik
oran1 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle %18,66 olmustur.

Cikarilmis sermayeyi temsil eden pay gruplari, A Grubu nama yazili 51.000.000 adet pay karsiligi
51.000.000TL’den; B Grubu hamiline yazil1 575.000.000 adet pay karsiligi 575.000.000TL’den olugsmaktadir. A
grubu paylar nama, B Grubu paylar hamiline yazilidir. Nama yazili paylarin devri kisitlanamaz. Sermaye
arttirimlarinda; A Grubu paylar karsiligimda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B Grubu yeni paylar
¢ikarilacaktir. Ancak, Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkini kisitladigi takdirde ¢ikarilacak
yeni paylarin timi B Grubu olarak ¢ikarilir.

Sermayeyi temsil eden paylar kaydilestirme esaslar1 ¢ercevesinde kayden izlenir. Ayni sermaye arttirim karari
sadece genel kurulda alinabilir.

Ydénetim kurulu Gyelerinin se¢iminde aday gdsterme imtiyazi taniyan paylar disinda imtiyaz veren herhangi bir
menkul kiymet ¢ikarilamaz.
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DIiPNOT 15- OZKAYNAKLAR, devami

15.2 Kardan ayrilan kisitlanms yedekler
Kanuni defterlerdeki birikmis karlar, asagida belirtilen kanuni yedeklerle ilgili hiikkiim haricinde dagitilabilirler.

Tirk Ticaret Kanunu’na gore kanuni yedek akge, sirketin 6denmis sermayesinin %20’sine ulasilincaya kadar,
yillik karin %5°1 olarak ayrilir. Diger kanuni yedek akge, pay sahiplerine yiizde bes oraninda kar payr 6dendikten
sonra, kdrdan pay alacak kisilere dagitilacak toplam tutarin %10’u oraninda ayrilir. Tiirk Ticaret Kanunu’na
gore, kanuni yedek akge sermayenin veya ¢ikarilmis sermayenin yarisini agmadigi takdirde, sadece zararlarin
kapatilmasina, islerin iyi gitmedigi zamanlarda isletmeyi devam ettirmeye veya issizligin Oniine gecmeye ve
sonuglarmi hafifletmeye elverisli dnlemler alinmasi i¢in kullanilabilir. 31 Aralik 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihleri
itibariyle kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler bulunmamaktadir.

15.3 Kar dagitinm

Kar dagitiminin SPK’nin 1I-19.1 sayili “Kar Pay1 Tebligi”nde yer alan esaslar, ortakliklarin esas s6zlesmelerinde
bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan kamuya agiklanmis olan kar dagitim politikalar1 cergevesinde
gerceklestirilmesine karar verilmistir. Bunun yaninda s6z konusu SPK Karar ile finansal tablo diizenleme
yikiimliiliigii bulunan sirketlerin, yasal kayitlarnda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, net
dagitilabilir kar tutarim, 11-14.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi”
cercevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri finansal tablolarinda yer alan net donem karlarin1 dikkate alarak
hesaplamalari gerektigi diizenlenmistir.

Ayrica Kurumlar Vergisi Kanununun 5. maddesi uyarinca, GYO’larm kurumlar vergisi istisnasindan
faydalanabilmesi icin GYOlarin sahip olduklar taginmazlarindan elde ettikleri kazanglarin en az %50’sinin, elde
edildigi hesap donemine iligkin kurumlar vergisi beyannamesinin verilmesi gereken ayi izleyen ikinci aymn
sonuna kadar kar pay1 olarak dagitmasi gerekmektedir.

Yonetim Kurulu'nun 18 Kasim 2024 tarih ve 2024/32 sayili karari ile belirlenen kar dagitim politikasi
cercevesinde; Sirket, vergi mevzuatina uygun olarak tutulan yasal kayitlarinda yer alan ve gayrimenkul
kazanglarmdan elde edilen kazanglarmm en az %50’sini nakit kar payr seklinde ortaklarma dagitmayi
hedeflemektedir.

15.4 Paylara iliskin primler

Sirket’in 18 Aralik 2025 tarihinde gerceklestirdigi halka arz ile edinilen, arz edilen hisselerin nominal degerini
asan tutar1 ifade etmektedir. Ilgili tutardan halka arz sirasinda olusan giderler diisiilmiistiir.

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Paylara iliskin primler 1.353.077.475 --
Toplam 1.353.077.475 --
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DIiPNOT 15- OZKAYNAKLAR, devami

15.5 Ozkaynaklar ile ilgili diger bilgiler

Sirket’in 6zkaynaklar altinda yer alan asagidaki hesaplarin tarihi degerleri ve enflasyon diizeltme etkileri TFRS
ve VUK finansal tablolari uyarmca 31 Aralik 2025 tarihi itibariyla asagidaki gibidir:

Tarihi Enflasyon Endekslenmis
31 Aralik 2025 (TFRS) Degeri dizeltmesi etkisi degeri
Sermaye 626.000.000 447.157.343 1.073.157.343
Paylara iliskin primler 1.353.077.475 - 1.353.077.475
Tarihi Enflasyon Endekslenmis
31 Aralik 2025 (VUK) Degeri dizeltmesi etkisi Degeri
Sermaye 626.000.000 140.855.377 766.855.377
Paylara iligkin primler 1.353.077.475 - 1.353.077.475
DIiPNOT 16- HASILAT VE SATISLARIN MALIYETi
Sirket’in hasilat ve satislarm maliyeti detaylar1 asagidaki gibidir:
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Yurtici gayrimenkul satis gelirleri 332.823.494 2.539.088.180
Satilan gayrimenkul maliyeti (161.943.890) (2.474.866.671)
Brit kar 170.879.604 64.221.509
DIPNOT 17- NITELIKLERINE GORE GIDERLER
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (5.782.478) (41.060)
Genel yonetim giderleri (93.378.704) (26.735.191)

Toplam

(99.161.182)

(26.776.251)

Niteliklerine gére giderler

1 Ocak-
31 Aralk 2025

1 Ocak-
31 Aralhk 2024

Reklam, pazarlama ve halkla iliskiler giderleri

(41.121.927)

(12.372.194)

Personel Ucret giderleri (26.225.954)

Vergi, resim ve harclar (9.254.061) (1.290.728)
Diger reklam giderleri (5.782.477) (41.060)
Digardan saglanan faydalar ve hizmetler (3.272.104) (5.357.833)
Danigmanlik giderleri (2.917.244) (3.645.781)
Tasit giderleri (1.856.484) -
Izin karsihk giderleri (1.167.672) (1.224.278)
Ekspertiz giderleri (1.655.191) -
Amortisman giderleri (841.328) -
Noter giderleri (637.546) (498.209)
Diger giderler (4.429.194) (2.346.168)
Toplam (99.161.182) (26.776.251)
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DiPNOT 18- ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER/GIDERLER

1 Ocak- 1 Ocak-
Esas faaliyetlerden diger gelirler 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024
Konusu kalmayan karsiliklar 13.323.168 --
Kur farki geliri 84.103 349.190
Diger gelirler 31.475 73.179
Toplam 13.438.746 422.369

1 Ocak- 1 Ocak-
Esas faaliyetlerden diger giderler 31 Arahik 2025 31 Arahk 2024
Dava karsilik giderleri (5.367.869) -
Siipheli karsilik giderleri - (502.474)
Kur fark: gideri (182.440) (620.605)
Diger giderler (1.561.183) (87.480)
Toplam (7.111.492) (1.210.559)
DIPNOT 19- YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELiRLER/ GIDERLER

1 Ocak- 1 Ocak —
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Finansal yatirimlar deger artis kazanglar 6.277.836 -
Maddi duran varlik satis kari 568.026 --
Diger yatirim gelirleri 391.918 --
Toplam 7.237.780 --

1 Ocak- 1 Ocak —
Yatirim faaliyetlerinden giderler 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Finansal yatirimlar deger azalis kayiplari (128.055.795) -
Toplam (128.055.795) --
DiPNOT 20- FINANSMAN GELIRLERI/ GIDERLERI

1 Ocak- 1 Ocak-
Finansman gelirleri 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Vadeli mevduat faiz gelirleri 5.928.613 2.436.182
Kur farki gelirleri -- 666.839
Toplam 5.928.613 3.103.021

1 Ocak- 1 Ocak-
Finansman giderleri 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Banka masraf ve komisyonu giderleri (4.010.780) -
Kidem faiz gideri (107.892) -
Kur fark: giderleri - (3.218.418)
Toplam (4.118.672) (3.218.418)
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DIiPNOT 21- GELIiR VERGILERI

1 Ocak- 1 Ocak-

Vergi giderleri 31 Aralik 2025 31 Arahk 2024

Cari donem vergi (gideri) - -

Ertelenmig vergi geliri/ (gideri) 42.623.739 (34.437.689)

Toplam 42.623.739 (34.437.689)
Kurumlar vergisi

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 2025 31 Arahk 2024

Doénem kar1 vergi yikimliiligi -- --

Eksi: Pesin 6denen kurumlar vergisi (12.478.473) (68.043)

Dénem kari vergi yiikiimliiliigii (net) (12.478.473) (68.043)

29 Agustos 2024 tarihinde gayrimenkul yatirim ortaklig: statiisii kazanmis olan Sirket 31 Aralik 2024 tarihi
itibariyle Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesi d-4 bendine gore kurumlar vergisinden istisnadur.

Ote yandan, 2 Agustos 2024 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 7524 Sayih Vergi Kanunlari ile Bazi Kanunlarda
ve 375 Sayil - Kanun Hilkmiinde Kararnamede Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun ile, yiiriirlik tarihi 1 Ocak 2025
olmak uzere;

- Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin kazanglarima saglanan kurumlar vergisi istisnasinin uygulanmasi soz
konusu fon ve ortakliklarin sahip olduklari tasinmazlardan elde ettikleri kazanclarn en az %50’sinin kurumlar
vergisi beyannamesi verilmesi gereken ayi1 izleyen ikinci ayin sonuna kadar kar payr olarak dagitilmasi sartina
baglanmis,

- Kurumlar Vergisi Kanunun 32. maddesinde eklenen c bendi ile %10 yurt igi asgari kurumlar vergisi uygulamasi
getirilmis ve asgari kurumlar vergisi hesaplanacak kurum kazancindan GYO’larin tasinmazlardan elde ettikleri
kazanglarin istisna ve indirim olarak dikkate alinamayacag hiikiim altina almmustir.

Gelir vergisi stopaji

Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari stopaja
tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karari ile stopaj orani sifir olarak
uygulanmaktadir. Ancak, dagitilmasi durumunda kar payi elde eden ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil
ederek beyan eden tam miikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tirkiye’deki subelerine dagitilanlar harig
olmak ftizere kar paylari iizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi gerekmektedir. Dagitilmayip
sermayeye ilave edilen kar paylar gelir vergisi stopajina tabi degildir.

Ertelenmis Vergi

Sirket, vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile TFRS’ye gore hazirlanmis finansal tablolarin arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklar1 icin ertelenmis vergi varhigi ve yikimliligi
muhasebelestirmistir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tablolar ile
TFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup, s6z konusu
farklar asagida belirtilmistir.

31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyle, Sirket’in sahip oldugu taginmazlardan elde edecegi
kazanglarmin en az %50’sinin kar pay1 olarak dagitilma politikasinin bulunmasma ragmen kar dagitim karar1
genel kurul uhdesinde olmasi nedeni ile 31 Aralik 2025 ve 31 Aralik 2024 tarihleri itibariyle ertelenmis vergi
varlik ve yiikiimliiliiklerinin hesaplamasinda kullanilan vergi oran1 %30’dur.

Sirket’in Genel Kurul karar1 sonrast ilgili istisna sartinin saglanarak asgari kurumlar vergisine gore %10 iizerinden
vergi 6denmesi durumunda ortaya ¢ikacak etki, bir sonraki hesap dénemi icerisinde kar veya zarar tablosunda donem
vergi geliri/(gideri) kalemi altinda raporlanir.
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DIiPNOT 21- GELIiR VERGILERI, devanu

Ertelenmis vergi varhgy/

Gegici Farklar (yiikiimliiliigii)

31 Arahik 2025 31 Arahk 2024 31 Arahik 2025 31 Aralik 2024
Proje halinde stoklar 532.468.529 433.388.552 (159.740.559) (130.016.566)
Verilen avanslar (232.959.098) (309.466.242) 69.887.729 92.839.872
Ertelenmis gelirler 200.474.781 278.386.701 (60.142.434) (83.516.010)
Kredi faiz tahakkuku (89.497.461) (4.431.705) 26.849.238 1.329.512
Dava karsilig: (4.862.774) -- 1.458.832 --
Kidem tazminat1 karsihigi (1.527.744) -- 458.323 --
izin karsihig1 (1.905.990) -- 571.797 --
Maddi duran varliklarin kayith
degerleri ile vergi matrahlar
arasindaki net fark 206.766 -- (62.030) --
TFRS 15 donemsellik ilkesi
uygulanmasindan farkliliklar 234.970.516 -- (70.491.155) --
Gider tahakkuklari (41.121.927) -- 12.336.580 -
Indirilecek mali zararlari (341.595.247) -- 102.478.574 -

Ertelenmis vergi
varhgy/(yiikiimliiliigii), net

(76.395.105)

(119.363.192)

1 Ocak- 1 Ocak-
Ertelenmis vergi yiikiimliiliigiiniin hareketi 31 Arahk 2025 31 Aralik 2024
1 Ocak (119.363.192) (84.925.503)

Kismi boliinmedeki gayrimenkullerin enflasyon diizeltmesinin
ertelenen vergi etkisi
Cari donem ertelenmis vergi (gideri)

42.623.739
344.348

(34.437.689)

31 Aralik

(76.395.105)

(119.363.192)

DIPNOT 22- ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Iliskili taraflara pesin 6denmis giderler

31 Arahk 2025

31 Arahk 2024

Zeray Insaat Miih. Insaat. Turizm San. ve Tic. A.S. (dipnot 9)

365.598.855

1.280.690.014

Toplam

365.598.855

1.280.690.014

Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Faydalar:

31 Aralik 2025 tarihinde sona eren dénemler igerisinde iist diizey yoneticilere saglanan faydalar 1.543.219TL

bulunmaktadir (31 Aralik 2024: 449.045TL).
DIPNOT 23- PAY BASINA KAZANC

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024

Donem net zarari 57.690.138 (313.791.329)
Paylarin agirlikli ortalama sayisi 514.449.315 514.449.315
Pay basina kar / (zarar) (TL) 0,1121 (0,6100)
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DIPNOT 24- NET PARASAL POZiSYON KAZANCLARI/(KAYIPLARI)’NA ILiSKIN

ACIKLAMALAR

Parasal olmayan kalemler

31 Aralik 2025

31 Aralik 2024

Finansal durum tablosu kalemleri 48.681.317 (369.193.408)
Stoklar 854.595.821 347.134.833
Verilen avanslar 332.691.882 257.697.607
Maddi duran varliklar 167.338 --
Ertelenmis gelirler (901.302.169) (708.513.362)
Ertelenmis vergi yiikiimliliga (28.171.299) --
Odenmis sermaye (225.901.849) (265.383.811)
Gegmis yillar karlar1 16.493.587 (128.675)
Tanimlanmis fayda planlar1 yeniden &l¢iim kazanglari 108.006 --
Kar veya zarar tablosu kalemleri 7.347.480 53.298.097
Hasilat (18.203.254) (581.266.870)
Satislarin maliyeti 20.810.738 632.390.225
Faaliyet giderleri 4.662.913 2.526.886
Esas faaliyetlerden diger gelir/giderler (6.172.304) 65.797
Yatirim faaliyetlerinden gelir/giderler 4.908.613 -
Finansman gelir/giderleri 1.340.774 (417.941)
Net parasal pozisyon kazanclary/(kayiplar) 56.028.797 (315.895.311)

DiPNOT 25- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Sermaye risk yonetimi

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya c¢alisirken, diger yandan da borg
ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmayi hedeflemektedir.

Sirket, sermayesini net bor¢/toplam 6zkaynaklar oran1 bazinda takip etmektedir. Bu oran net borcun toplam
ozkaynaklara boliinmesinden hesaplanmaktadir. Net borg, toplam finansal borglardan nakit ve nakit benzeri
degerlerin ¢ikartilmasiyla hesaplanmaktadir.

31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Toplam borgclar 933.574.363 381.900.193
Eksi: Nakit ve nakit benzeri degerler (11.108.481) (3.612.193)
Net finansal borg 922.465.882 378.288.000
Ozkaynaklar 2.413.237.328 887.273.196
Kullanilan sermaye 3.335.703.210 1.265.561.196
Net finansal bor¢/ kullanilan sermaye oram 27,65% 29,89%

Finansal risk yonetimi

Sirket faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (kur riski, ger¢ege uygun deger faiz orani riski, nakit akimi faiz orani
riski ve fiyat riski), kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Sirket’in risk yonetim programi genel
olarak mali piyasalardaki belirsizligin, Sirket finansal performans: iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin
minimize edilmesi lizerine odaklanmaktadir.
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ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 25- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEY],

devami

Finansal risk yonetimi, devam:

Risk yonetimi, Yonetim Kurulu tarafindan onaylanan politikalar dogrultusunda merkezi bir finans boliimii
tarafindan yiritilmektedir. Risk politikalarina iligkin olarak ise Sirket’in finans boliimii tarafindan finansal risk
tamimlanir, degerlendirilir ve Sirket’in operasyon Uniteleri ile ¢alismak suretiyle riskin azaltilmasmna yonelik

araclar kullanilir.

Kredi riski yonetimi

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagli yiikiimliliiglinii yerine getirememesi nedeniyle Sirket’e
finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket’in 6nemli o&lglide kredi riski
yogunlagsmasina sebep olabilecek finansal araglari baslica nakit ve nakit benzeri degerlerden olusmaktadir.
Sirket’in maruz kalabilecegi maksimum kredi riski, finansal tablolarda yansitilan tutarlar kadardir. Sirket’in
cesitli finansal kuruluslarda nakit ve nakit benzeri degerleri mevcuttur. Sirket, s6z konusu riski iliskide
bulundugu finansal kuruluslarn giivenilirligini siirekli degerlendirerek yonetmektedir.

Alacaklar

. '|:I.Cal’l ala.(zaklar ) .Dl.g?r alacaklar Bankalardaki

31 Aralik 2025 Hiskili - Diger — Iiskili . o oraf Mevduat
taraf taraf Taraf

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D) -- 551.142.504 - 20.642.084 10.539.325
- Azami riskin teminat, vs. ile glivence altina - 551.142.504 — 20642.084 10.539.325
almmis kismi
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigline
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri h h N N N
B. Kosullar1 yeniden gériisiilmiis bulunan, aksi
takdirde -vadesi gegmis veya deger diisiikliigiine
ugramis -sayilacak finansal varliklarin defter - - N N N
degeri
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net
defter degerleri - - N N N
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) -- 337.477 -- -- --
- Deger diisikliigii (-) -- (337.477) -- -- --

- Net degerinin teminat, vs ile glivence altina
almmis kismi

- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri)

- Deger diisikliigii (-)

D. Finansal durum tablosu dis1 kredi igeren
unsurlar
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ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 25- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEY],

devami

Alacaklar
Ticari alacaklar ~ Diger alacaklar .

iliskilic ° anzzéir ) ilisk;glf : Bankalardaki

31 Arahk 2024 Diger taraf Mevduat
taraf taraf Taraf

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski (A+B+C+D) -- 551.900.653 -- 207.966.168 2.640.600
- Azami riskin teminat, vs. ile glivence altina - 551.900 653 - 207.966.168 2 640.600
almmig kismi1
A. Vadesi gegmemis ya da deger diigiikliigiine _ _ _ _ _
ugramamis finansal varliklarm net defter degeri
B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi
takdirde -vadesi gegmis veya deger diisiikliigiine
ugramis -sayilacak finansal varliklarm defter h - N N N
degeri
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net
defter degerleri h - N N N
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) -- 441.732 -- -- --
- Deger diisikliigii (-) - (441.732) -- -- --

- Net degerinin teminat, vs ile glivence altina
almmuis kismi1

- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri)

- Deger diisikliigii (-)

D. Finansal durum tablosu dis1 kredi iceren
unsurlar

Likidite riski yonetimi

Ihtiyatl likidite riski yonetimi, yeterli 6l¢iide nakit ve menkul kiymet tutmayi, yeterli miktarda kredi islemleri ile
fon kaynaklarmin kullanilabilirligini ve piyasa pozisyonlarini kapatabilme glcini ifade eder. Var olan ve
gelecekteki kredi kosullarmin fonlama kabiliyeti, yiiksek kaliteli kredi saglayicilarindan, yeterli miktarda kredi
kaynaklarinin hazir bulunmasini saglayarak yonetilmektedir. Ayrica Sirket’in likidite yonetim politikast nakit
akis planlamasini, likit varliklarin seviyelerinin gézden gecirilmesini, biitgelere uygun olarak bilango likidite
oranlarinin takip edilmesini ve borglarin finansman planlarinin saglanmasini icermektedir.

Sozlesme
31 Arahk 2025 uyarmea nakit 3 3vqap kisa  3-12 ay arasi 1-5 yil arasi
Sozlesme uyarinca vadeler  Defter degeri cikislar " () [l
toplanm
(+11+111)
Turev Olmayan finansal yukiumlultkler
Banka kredileri 933.574.363 2.407.473.552 42.461.322 362.550.961 2.002.461.269
Ticari borclar 516.189.959 516.189.959 516.189.959 - -
Toplam yidkidmlalik 1.449.764.322 2.923.663.511 558.651.281 362.550.961 2.002.461.269
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ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 25- FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiIGi VE DUZEYI,
devami

Sozlesme
31 Aralik 2024 uyarmea nakit 3 gvgapkisa 3-12 ay arast  1-5 yil arasi
Sozlesme uyarica vadeler  Defter degeri cikislar m ) ()
toplamm
(1+11+111)
Turev Olmayan finansal yukumlultkler
Banka kredileri 381.900.193 536.293.629 223.329.090 132.810.919  180.153.620
Ticari borglar 2.991.484 2.991.484 2.991.484 -- --
Toplam yukimluluk 384.891.677 539.285.113  226.320.574  132.810.919 180.153.620

Piyasa Riski Yonetimi

Piyasa riski, piyasa fiyatlarinda meydana gelen degisimler nedeniyle bir finansal aracin gercege uygun degerinde
veya gelecekteki nakit akiglarinda bir isletmeyi olumsuz etkileyecek dalgalanma olmasi riskidir. Bunlar, yabanci
para riski, faiz orani riski ve finansal araclar veya emtianin fiyat degisim riskidir.

Kur Riski Yonetimi
Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olugmasina sebebiyet vermektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle yabanci para varlik ve yikiimliiliigii bulunmamaktadir. (31 Aralik 2024
tarihi itibariyle 20 Avro) tutarinda banka mevduati bulunmaktadir.

DiPNOT 26- FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI)

Gergege uygun deger, zorunlu satig veya tasfiye gibi haller disinda, bir finansal aracin cari bir islemde istekli
taraflar arasinda alim satima konu olan fiyatini ifade eder. Kote edilmis piyasa fiyati, sayet varsa, bir finansal
aracin gercege uygun degerini en iyi yansitan degerdir. Sirket’in finansal araglarin gercege uygun degerleri
Tiirkiye’deki finansal piyasalardan ilgili ve giivenilebilir bilgiler edinilebilecegi 6l¢lide, tahmin edilmistir.
Burada sunulan tahminler, Sirket’in bir piyasa isleminde edinebilecegi tutarlart yansitmayabilir. Sirket’in
finansal araglarinin gercege uygun degerlerinin tahmininde asagida belirtilen yontemler ve varsayimlar
kullanilmustir.

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin gercege uygun
degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir.

Finansal Aktifler
Gergege uygun degeri defter degerine yaklasan parasal aktifler:
-Yabanci para bakiyeleri dénem sonu kuru iizerinden ¢evrilmektedir.

-Finansal durum tablosunda maliyet bedeli {izerinden gosterilen bazi finansal aktiflerin (kasa-banka) kisa
donemli olmalar1 dolayisiyla, ger¢cege uygun degerlerinin finansal durum tablosu degerlerine yaklasik olduklar
varsayllmaktadir.

Finansal Pasifler
Gergege uygun degeri defter degerine yaklasan parasal pasifler:

-Kisa vadeli ticari borglar ve diger parasal pasiflerin gercege uygun degerlerinin, kisa dénemli olmalar1
dolayisiyla, defter degerlerinin yaklasik oldugu varsayilmaktadir.

-Yabanci para cinsinden olan ve dénem sonu kurlar1 iizerinden g¢evrilen borglarmin gergege uygun degerinin
defter degerine esit oldugu varsayilmaktadir.
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ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasimin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gove TL olarak

ifade edilmistir.)

DIiPNOT 26- FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI), devami
Gergege uygun deger olciimleri hiyerarsi tablosu

Sirket, finansal tablolarda gercege uygun deger ile yansitilan finansal araglarin gergege uygun deger dlglimlerini
her finansal ara¢ smifinin girdilerinin kaynagina gore, ii¢ seviyeli hiyerarsi kullanarak, asagidaki sekilde
siniflandirmaktadir.

Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, birbirinin ayn1 varlik ve yiikimliiliikler i¢in aktif piyasada
islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

ITkinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yiikiimliiliigiin birinci seviyede belirtilen borsa
fiyatindan bagka direkt ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullanilan girdilerden
degerlenmistir.

Uglincti seviye: Finansal varhk ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yiikiimliiligiin ger¢ege uygun degerinin
bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.

DIPNOT 27- BAGIMSIZ DENETCi/ BAGIMSIZ DENETIiM KURULUSUNDAN ALINAN
HiZMETLERE iLiSKiN UCRETLER

Sirket’in, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu’nun 30 Mart 2021 tarihinde miikerrer
Resmi Gazete ‘de yayimlanan Kurul Kararina istinaden hazirladigi ve hazirlama esaslart 19 Agustos 2021 tarihli
KGK yazisini temel alan bagimsiz denetim kuruluslarinca verilen hizmetlerin {icretlerine iligskin agiklamasi
asagidaki gibidir:

31 Arahik 2025 31 Aralik 2024
Yasal ve ihtiyari bagimsiz denetim hizmetleri 800.000 654.462
Toplam 800.000 654.462

Bagimsiz denetim kurulusu hizmetlerine iliskin ticretler Katma Deger Vergisi harig tutarlart ile gésterilmistir.

DiPNOT 28- RAPORLAMA TARIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

Sirket’in projelerinden Harmony City Projesi kapsaminda, zemin iyilestirme ¢aligmalarina bagli olarak T.C.
Kartepe Belediye Bagkanligi tarafindan diizenlenen A ve T Bloklari icin gecerli olan yapi ruhsati belgeleri
27 Ocak 2026 tarihi ve E Blok icin gecerli olan yapi ruhsati belgeleri 9 Ocak 2026 tarihi itibariyle alinmigtir.

Zeray GYO, 31 Aralik 2025 tarihinde halka arz izahnamesinde belirtilen kapsaminda fiyat istikrarini saglayici
islemler gergevesinde 100.000 adet hisseyi 1.009.000TL bedelle borsa kanali ile satin almis olup, satin alinan
hisselerin takasi 5 Ocak 2026 tarihinde gergeklesmistir.

Ticaret il Miidiirliigii tarafindan 7 Ocak 2026 tarihinde Sirket’e mevcut proje sigorta poligelerinin miisteriler ile
yapilan sozlesmelere istinaden konutlarin teslimine kadar alinan tiim édemeleri kapsayacak sekilde genisletilmesi,
aksi takdirde 63.336.880TL idari ceza uygulanacagi teblig edilmistir. Finansal tablolarin onay tarihi itibariyle
sigorta poligelerinin kapsaminin teblig edilen sekilde genisletilmesi siireci devam etmekte oldugundan finansal
tablolarda karsilik ayrilmamustir.

Ticaret 11 Miidiirliigii tarafindan proje teslimleri ve sézlesme usullerine iliskin olarak diizenlenen 91.316.373TL
idari para cezast 7 Ocak 2026 tarihinde Sirket’e teblig edilmistir. S6z konusu idari yaptirim, kismi béliinme iglemi
kapsaminda ayrilan faaliyetlere iliskin islemlerden kaynaklanmakta olup, ilgili tutarm hukuken sorumlu tarafa riicu
edilmistir. Ayrica, ilgili idari isleme karst 5 Subat 2026 tarihinde iptal davasi agilmustir.
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31 ARALIK 2024 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

EK 1- PORTFOY SINIRLAMALARI UYUM KONTROLU

Konsolide olmayan (bireysel) finansal tablo ana hesap kalemler

Tlgili Diizenleme

31 Aralik 2025

31 Arahk 2024

A Para ve Sermaye piyasas araglari 111-48.1. Md. 24/ (b) 913.760.742 2.640.600
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar, Gayrimenkul Yatirim Fonu
Katilma Paylar ve sermayesine %100 oraninda istirak ettikleri 28 inci maddenin birinci fikrasinin (¢) bendi
B  kapsamindaki sirketler 111-48.1. Md. 24/ (a) 6.772.951.534 3.564.487.754
C  Istirakler 111-48.1. Md. 24/ (b) - -
Mliskili taraflardan alacaklar (Ticari Olmayan) 111-48.1. Md. 23/ (f) - -
Diger varliklar 1.734.819.689 2.519.822.810
D  Toplam varhKklar (Aktif toplanm) 9.421.531.965 6.086.951.164
E  Finansal borglar 111-48.1. Md. 31 933.574.363 381.900.193
F  Diger finansal yiikiimliiliikleri 111-48.1. Md. 31 -- -
G  Finansal kiralama borglar1 111-48.1. Md. 31 -- --
H  liskili taraflara borglar (Ticari olmayan) 111-48.1. Md. 23/ (f) - -
| Ozkaynaklar 111-48.1. Md. 31 2.413.237.328 887.273.196
Diger kaynaklar 6.074.720.274 4.817.777.775
D  Toplam kaynaklar 9.421.531.965 6.086.951.164
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ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2025 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirasinin (“TL”) 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle satin alma giicii esasina gore TL olarak ifade edilmistir.)

EK 1- PORTFOY SINIRLAMALARI UYUM KONTROLU, devami

Konsolide olmayan (bireysel) diger finansal bilgiler ilgili Diizenleme 31 Aralik 2025 31 Aralik 2024
Al  Para ve sermaye piyasasi araglarinin 3 yillik gayrimenkul 6demeleri i¢in tutulan kismi 111-48.1. Md. 24/ (b) - -
Ddviz cinsinden vadeli-vadesiz mevduat/ 6zel cari katilma hesabi ve TL cinsinden vadeli
A2  Mevduat/Katilma Hesabi 111-48.1. Md. 24/ (b) 9.011.646 15.566
A3  Yabanci sermaye piyasasi araglari 111-48.1. Md. 24/ (d) -- --
B1  Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, gayrimenkule dayal1 haklar 111-48.1. Md. 24/ (d) - -
B2 Al tutulan arsa/araziler 111-48.1. Md. 24/ (c) -- -
Cl  Yabanci istirakler 111-48.1. Md. 24/ (d) -- -
C2  Isletmeci sirkete istirak 111-48.1. Md. 24/ (a) - -
J Gayri nakdi krediler 111-48.1. Md. 31 31.229.000 -
K Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarin ipotek bedelleri 111-48.1. Md. 22/ (e) - -
L Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Yatirimlarinin Toplamu 111-48.1. Md. 22/ (1) 426.721.842 15.566
‘Halk Bankast 136.983 15.566
'Integral Yatirim 305.651.223 --
'Hedef Yatirim 171.943.561 --
'Diinya Katilim Bankast 8.527.114 --
'Is Bankast 690.566 --
'Ziraat Bankasi 426.721.842 --
"Yapi Kredi Bankast 88.503 --
'Kuveyttirk Bankas: 950 --
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ZERAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

31 ARALIK 2024 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL TABLOLARA ILiSKIiN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

EK 1- PORTFOY SINIRLAMALARI UYUM KONTROLU, devam:

Asgari/Azami

Portfoy Simirlamalar: Tlgili Diizenleme 31 Arahk 2025 31 Arahk 2024 Oran

Uzerinde Proje Gelistirilecek Miilkiyeti Ortakliga Ait Olmayan Ipotekli
1 Arsalarin Ipotek Bedelleri 111-48.1. Md. 22/ (e) 0,00% 0,00% <%10

Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar,

Gayrimenkul Yatirim Fonu Katilma Paylar1 ve sermayesine %100 oraninda

istirak ettikleri 28 inci maddenin birinci fikrasinin (¢) bendi kapsamindaki
2 sirketler 111-48.1. Md. 24/ (a).(b) 71,89% 58,56% >%351
3 Parave Sermaye Piyasas1 Araglan ile Istirakler 111-48.1. Md. 24/ (b) 9,70% 0,04% <%49

Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayal1 Projeler, Gayrimenkule Dayali
4  Haklar, istirakler, Sermaye Piyasasi Araglari 111-48.1. Md. 24/ (d) 0,00% 0,00% <%49
5 At Tutulan Arsa/Araziler 111-48.1. Md. 24/ (c) 0,00% 0,00% <%20
6 Isletmeci Sirkete Istirak 111-48.1. Md. 28/ 1(a) 0,00% 0,00% <%10
7  Borglanma Sinir1 111-48.1. Md. 31 39,98% 43,04% <%500
8  TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katilma Hesabi 111-48.1. Md. 24/ (b) 0,10% 0,00% <%10
9  Tek Bir Sirketteki Para ve Sermaye Piyasasi Araglar1 Yatirimlarinin Toplami 111-48.1. Md. 22/ (1) 4,53% 0,00% <%10

‘Halk Bankas: 0,00% 0,00%

’fntegral yatirim 3,24% 0,00%

'Hedef yatirim 1,83% 0,00%

'Diinya Katilim Bankast 0,09% 0,00%

'Is Bankas: 0,01% 0,00%

'Ziraat Bankasi 4,53% 0,00%

"Yapi Kredi Bankast 0,00% 0,00%

"Kuveyttirk 0,00% 0,00%

31 Aralik 2025 tarihi itibarryla “Portfoy Sinirlamalarma Uyumun Kontrolii” bashkli dipnotta yer verilen bilgiler; SPK’nin 1I-14.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar
Tebligi”nin 16. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup 28 Mayis 2013 tarihinde 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 111-48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarma liskin Esaslar Tebligi”, 23 Ocak 2014 tarihinde 28891 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-48.1a sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina Dair Tebligi” ve 9 Ekim 2020 tarihinde 31269 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan I11-48.1.e sayili “Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina
Dair Tebligi”nin portfdy simirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri ¢er¢cevesinde hazirlanmistir.

48



	DİPNOT 14- KARŞILIKLAR, KOŞULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER

