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$iRKET PROFiLi
TARIHGE

1953 yilinda Ankara Imar Ltd. Sti. {invaniyla kurulan sirket, 1987 yilinda TIMLO ile birleserek
Insaat ve Imar A.S. adin1 almistir.

Kurulus sermayesi 370.000.-TL olan sirket; Bakanlar Kurulunun 26.12.1990 tarih ve 90/1322
sayili karar1 ile Emlak Yapt A.S. ile Insaat ve Imar A.S. nin infisahlar ile birlestirilmeleri
suretiyle Tiirkiye Emlak Bankasi A.S. (Konut Bank)nin "Bagl Ortaklig1" statiistinde, kurulus
ana sozlesmesindeki kayit ve sartlar ile 233 sayili Kamu Iktisadi Tesebbiisleri Hakkinda Kanun
Hiikmiinde Kararname hiikiimlerine (dolayisiyla KIT. rejimine) tabi ve T.Emlak Bankasi A.S.
ana statiisii ve Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine tabi olarak Emlak Konut A.S. kurulmus ve
sermayesi de 3.390.399.-TL ’ne ¢ikartilmistir.

Yiiksek Planlama Kurulu'nun 4 Agustos 1999 tarth ve 99/T-29 sayili karari ile Sirketin
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi'na doniistiiriilmesi hiikiim altina alinmistir. Bu kararin akabinde
24.08.1999 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Karar1 ile 3.390.399. -TL olan Sirket sermayesi
249.958.315.-TL arttirilarak 253.348.715. -TL’ ne ¢ikarilmustir.

29 Aralik 1999 tarih ve 23921 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren 588 sayili
"Konut Edindirme Yardimi Hesaplarinin (KEY) Tasfiyesine Dair Kanun Hiikmiinde Kararname"
ile, Konut Edindirme Yardimi1 Hesaplar1 karsiligi tutarinda tasinmazin T. Emlak Bankasi'nca
Ayni Sermaye Vaz’i suretiyle Emlak Konut A.S.’ne devri ve KEY hesaplarinin tasfiyesi
kararlastirilmstir.

27.04.2000 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda alinan karar ile, Sirket sermayesi
(T.Emlak Bankasi'nca Ayni Sermaye Vaz’1 suretiyle) 386.986.719.-TL artirilarak 640.335.434.-
TL’ ne ulagsmistir.

588 sayili Kanun Hilkmiinde Kararname hiikiimlerinin uygulanmasina dair Usul ve Esaslarla,
KEY Paylarinin mali ve yonetsel haklarinin Emlak Konut A.S. (ve doniisecegi Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi)’ndaki temsili, T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanligi’na
verilmistir.

Emlak Konut A.S. 4603 sayili T.C. Ziraat Bankasi, Tiirkiye Halk Bankas1 ve Tiirkiye Emlak
Bankast Anonim Sirketi Hakkinda Kanunun 1., 2. ve gegici 1. maddesi hiikkmii geregi,
19.03.2001 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda alman karar ile, KIT rejiminden
¢ikarilmis, ana sozlesme tadili ile (md.1 ) 6zel hukuk hiikiimlerine tabi kilinmustir.

03.07.2001 tarihli Olaganiistii Genel Kurul Karar1 ile KEY hesaplar karsiligi nema tutar1 olan
8.700.000.-TL, sermaye artirnmi yapilmistir. Bu artirim sonucunda Sirket sermayesi
649.100.432.-TL olmustur.

Sirketimiz, Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri: VI, No:11 sayili

Tebligi’ne uygun surette hisse senetlerini halka arz etmek iizere ve kayith sermaye esaslarina ve

04.08.1999 tarih, 99/T-29 sayil1 Yiiksek Planlama Kurulu Karari, 29.12.1999 tarih, 588 sayili

Kanun Hiikkmiinde Kararname ve 02.05.2000 tarih, 2000/575 sayili Bakanlar Kurulu Karari

hiikiimlerine gore, 22.07.2002 tarihli Olaganiistii Genel Kurul toplantisinda, (Sermaye Piyasasi

Kurulu'nun 20.06.2002 tarih ve 298 sayili izni ile T.C. Sanayi ve Ticaret Bakanligi’nin
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25.06.2002 tarih 005320 sayili izinleri ile tasdik ettikleri) ana sézlesme tadil metni kabul edilmis
ve Sirket, nevi Degistirerek Sermaye Piyasasi Kurulu'nun denetimine tabi "Emlak Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 A.S." ne donlismiistiir.

30.05.2007 Tarih 26537 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5664 sayili “ Konut Edindirme
Yardimi Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina dair Kanunu’nun 6. maddesi ile, Sirketimizin
Sermaye Piyasast Mevzuatinin vergi muafiyeti ve istisnalarin1 6ngdren hiikiimleri hari¢ diger
hiikiimlerine 30.05.2012 Tarihine kadar tabi olmayacagi belirtilmistir.

Esas sozlesme tadili yoluyla Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’na doniistiiriilen Sirketin kayith
sermaye tavani1 1.500.000.000.-TL olup, her biri 1 Yenikurus itibari degerde 150.000.000.000
adet paya boliinmiistiir. Sirketin ¢ikarilmis sermayesi ise, her biri 1 Yenikurus nominal degerde
64.910.043.216 adet paya ayrilmis olup, 649.100.432,16 TL’dir. Sirketimiz 28.02.2006
Tarihinde yaptig1 Olagan Genel Kurul toplantisinda unvan degisikligine giderek Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. olmustur.

30.05.2007 tarih ve 26537 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 5664 sayili
Konut Edindirme Yardimi1 Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina Dair Kanun ve 14.08.2007 tarih
26613 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Konut Edindirme Yardimi Hak Sahiplerine Odeme
Yapilmasina Dair Yonetmelik hiikiimleri dogrultusunda, KEY Hak sahiplerine 6deme islemleri
28.07.2008 tarihinde baslamistir.

Bu cercevede, asagida tabloda da goriildiigii iizere; 28.07.2008 — 31.12.2010 tarihleri arasinda
7.609.398 adet Key Hak Sahibine toplam 3.398.504.597,60 TL nakit 6deme yapilmis, bu tutarin
88.558,76 TL’si ise, 429 adet Key Hak Sahibi tarafindan alinan hisse senedinden olusmaktadir.

5664 sayili Konut Edindirme Yardimi Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina Dair Kanun’un
“Sermaye azaltimi, muafiyetler ve temsil” baghikli 6. maddesinin 1. bendine gore “miilga 588
saylll Kanun Hiikmiinde Kararname hiikiimleri geregince Sirketimize ayni sermaye olarak
devredilen gayrimenkuller karsilig1 395.751.717,17 TL tutarindaki sermayeden, hak sahiplerine
nakit 6deme yapilan tutar i¢in sermaye azaltimi yoluna gidilerek, Sirketimiz bilangosunun
pasifine kaydolunmustur. KEY hak sahiplerine Hazine tarafindan saglanan kaynakla
6demelerimiz devam etmektedir.

Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Y&netim Kurulu’nun 26 Kasim 2010 tarihli karari ile Sirketimizin
%25 oranindaki hissesine denk gelen 625.000.000 TL nominal degerli B grubu paylar1 2 Aralik 2010
tarihinden itibaren Kurumsal Uriinler Pazari’nda islem gérmeye baslanstir.

Sirketimizin merkezi Atatiirk Mahallesi Turgut Ozal Bulvar1 Gardenya Plaza 11/B Kat:1-8 Atasehir /
Istanbul adresinde bulunmaktadir:

Sirketimizin amaci ve faaliyet konusu, biiylik cogunlugu konut olmak fiizere ticari initeler, egitim
birimlerini, sosyal donatilari, altyapi, yol ve her tiirli ¢evre diizenlemesi ile birlikte gayrimenkul
projelerinin gerceklestirilmesi, gelistirilen projelerin insaat kontrolorliigliniin yapilmast, yapilan bagimsiz
bolimlerin pazarlanmasi ve satiginin yapilmasidir. Sirketimiz, SPK’nin GYO teblig ve diizenlemeleri
geregi ingaat yapim islerinin yiliklenicisi olamayacagindan, tiim insaat islerini ihale yolu ile yiiklenicilere
yaptirmaktadir.

31 Aralik 2010 tarihli hazirlanan finansal tablolar, Yonetim Kurulu tarafindan 18 Subat 2011 tarihinde
onaylanmistir.

Sirketin hakim hissedar1 T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanligi (“TOKI”)’dir. TOKI, T.C.
Bagbakanliga bagli bir devlet kurulusudur.
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SERMAYE VE ORTAKLIK YAPISI

Sirketin Kayitli Sermayesi 4.000.000.000- TL; Odenmis Sermayesi ise 2.500.000.000- TL olup,

ortaklik yapis1 asagidaki gibidir;

HiSSEDARLAR HIiSSE ADEDi  |[SERMAYE PAYI (TL) |HiSSE ORANI

Toplu Konut idaresi Baskanlig1 (A Grubu - Nama) 25.336.991.900 253.369.919,00 10,13%
Toplu Konut Idaresi Baskanligi (B Grubu - Hamiline) 162.146.083.835 1.621.460.838,35 64,86%
KEY Hak Sahipleri (B Grubu - Hamiline) 16.733.237 167.332,37 0,01%
Istanbul Imar Ltd. Sti. (B Grubu - Hamiline) 69.563 695,63 0,00%
fller Bankas1 Genel Miidiirliigii (B Grubu - Hamiline) 60.284 602,84 0,00%
Kutlutas Holding A.S. (B Grubu - Hamiline) 60.284 602,84 0,00%
Maliye Hazinesi (B Grubu - Hamiline) 895 8,95 0,00%
Vedat Demirdz (B Grubu - Hamiline) 1 0,01 0,00%
Muhammet Haluk Sur (B Grubu - Hamiline) 1 0,01 0,00%
Halka A¢ik Kisim 62.500.000.000 625.000.000,00 25,00%

TOPLAM 250.000.000.000 2.500.000.000,00 100%

VIiZYON

Yurt iginde elde ettigimiz basarili konumumuzu yurtdiginda da siirekli gelistirerek Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 hizmetlerinde diinya 6l¢eginde bir kurum olmak, girisimei, dinamik ve yetkin
kadromuz ve miisteri odakli yaklagimimizla diinyanin c¢esitli iilkelerindeki yerel mimari
ozellikleri ve Tiirk mimarisini biitiinlestiren, ¢agin ihtiyaclarina ve ¢evreye uyumlu, 6zgilin
projelere imza atarak iilkemizi temsil etmektir.

MISYON

Teknolojik degisimi takip ederek sektdrdeki oncli konumunu korumak, yeni bir mimari anlayisla
planli yerlesim alanlar1 inga ederek insanlara kaliteli, huzur ve mutluluga katki saglayan konutlar
sunmak; elde edecegi gelirlerle diisiik gelirli insanlari tabii afetlere dayanikli ve estetik konut
sahibi yapabilecek projeler liretmek, ortaklarina maddi ve manevi kalkinma imkanlar1 sunmaktir.

KALITE POLITIKAMIZ

Ulkemize ve halkimiza kalict hizmetler vermek amaciyla, faaliyet gosterdigimiz gayrimenkul
yatirim ortakligr sektoriinde Oncii, 6zglin ve kaliteyi hizmetlerimizin, kurum kiltiiriimiiziin
vazgecilmez Ogesi olarak kabul ederek; Gergeklestirdigimiz her hizmette is giicii, para, zaman ve
malzeme dahil tiim kaynaklarin, kurum hedefleri dogrultusunda etkin ve verimli sekilde
kullanilmasii saglamak, teknolojik yenilikleri yakindan takip ederek uygulamak, Modern
yerlesim alanlar1 olusturmaya yonelik, sehir planlamasi ve estetik unsurlarin 6n planda oldugu
cevreci yaklagimi benimsemek, Sektoriinde gilivenilir, saygin, i¢c ve dis miisteri odakli
perspektifle, miisteri beklentilerinin iistiinde faaliyetlerimizi gerceklestirmek, Hizmetlerimizin ve



kalite yonetim sistemimizin siirekli gelismesinin temeli olan personelimizin kisisel ve mesleki
gelisimlerinin stirekliligini saglamak olarak benimsenmistir.

ORGANIZASYON YAPISI

Sirketin karar ve yiiriitme organlari; Genel Kurul, Yonetim Kurulu ve Denetim Kurulu’ndan

olusmaktadir.

YONETIM KURULU

DANISMANLAR

,7 GENEL MUDURLUK

BASIN VE HALKLA
iLiSKILER MUDURLUGU

EMLAK KONUT GYO A.S.
ORGANIZASYON SEMASI

DENETIM KURULU

1. VE 2. HUKUK

GENEL MUDUR YARDIMCILIGI
(MALI  iDARI)

IDARI ISLER VE iNSAN
— KAYNAKLARI
MUDURLUGU

MALI ISLER
— MUDURLUGU

YATIRIMCI iLiSKILERI
— MUDURLUGU

DAIRE BASKANLIGI

PAZARLAMA
MUDURLUGU

GENEL MUDUR YARDIMCILIGI
(TEKNIK)

INSAAT KONTROL
MUDURLUGU

ETUD PROJE
— MUDURLUGU

IHALE & HAKEDIS VE
KABUL MUDURLUGU

EMLAK VE PLANLAMA
MUDURLUGU




EMLAK KONUT GYO A.S. CALISMA PRENSIPLERI

Yatirum Unsurlan
Tiirkiye'de konut projesi gelistirme pivasasinda lider pozisyon

Tirkiye konut sektériniin
"';‘:t'::"‘s';mﬁ;".:‘ ~ Kantlanmus iki is modeliyle
faydalanmak igin elverigli Ranuit sabsictnde. Rdus
pozisyon
Anahissedar TOKi ile '
saglam temellere dayanan Yoneticilerin alman baganh

sonuglara paralel gegmisten

fligkllerin yaratacagi katma "
:og'of ve analan‘ﬂ!}im A g !‘::::‘,:‘,'::I T
Imkant l » v
' marka '
bilinirligi ve

31 Aralk 2010 tibarile 4.68
milyon 10 Bk genss arvs porntfoyi ve
swada bekleyen ciddl miktards proje

Konut sektortinde
oncukonum

Gugli setmaye tabam ve
saglam bilango yapisi

s Cesitlenditilmis ve nitelikli
gaytimenkul portfoyu



Turkiye gayrimenkul sektoru

Konut Satiglari = Istanbul ve Turkiye Geneli
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Tuirkiye konut sektortinde lider pozisyon

Emlak Konut Tiirkiye konut sektoriiniin lideri konumundadir. 31 Aralik 2010* itibariyle NAD 5.79 milyar TL ye
ulasmistir.

Net Aktif Deger bakimindan lider (milyar TL)

ISGY0  — 1403
SINPAS GYO e 1,227
AKMERKEZGYO 0,795
ReysagGYO 0,293
ALARKO GYO jmm 0,263
MantiGYO ;0.231
TSKBEGYO mm 0,220
ATAKULE GYO jm 0,209
Y&Y GYO m 0,186
DOGUS-GE GYO 1- 0,176
VAKIFGYO 0,109
PERAGYO M 0,101
OZDERICI GYO m 0,100
YAPI KREDI KORAY GYO i 0,090
SAGLAM GYO 1§ 0,073
NUROL GYO ¥ 0,058
EGSGYO | 0018
[dealitGYO | 0,011

Emlak KonutGYO —
TorunlarGYO — 2,505
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Birbirini Tamamlayan Is Modelleri

# Emlak Konut, iki is modeli altmda projelerini gelistirmektedir. “Gelir Paylasimi Madeli ve Kamu Thale
Kanunu"

* ki is modeli Emlak Konut' a daha genis dlcekte proje gelistirme ve risk profilini ¢esitlendirme imkam
saflamaktadiv, bu iki model birbirinin tamamlayicisidir,

= Emlak Konut, proje gelistirmek icin arsalan TOKI' den, Emlak Bankas' ndan® ayni sermaye kapsaminda gelen
kaynaklardan ve sl olarak iiciincii sahuslardan temin etmektedir,

* Insaatve gayrimenkul sektorii muhasebesi geredi, satislar ve malivetler, gelir tablosuna yalmizea projenin
Emlak Konut tarafindan tamamlandig onaylandiginda eklenir.

Is Modelleri |
Gelir Payla |m|ModeIi “GPM” Kamu hale Kanunu (“KIK”

Arsa Kaynagh TOKI, Emlak Bankasi*, Ugtincii sahisl TOKI, Emlak Bankasi*, Uglinc sahiglar
ihale Siireci Emlak Konut'un i¢ duzenlemeleri kapsaminda gergeklesenihale  Kamu ihale Kanunu kapsaminda yapilan ihale siireci
strecinde, yuklenici Asgari Satis Toplam Geliri tahminiyle kapsaminda, teklifler ingaat maliyetine gare sunulur ve proje en
birlikte Sirket Payi Gelir arani énerir.Proje en yiksak teklifi dustkteklifi sunan yukleniciye verilir.
veren yukleniciye verilir.
Yuklenici Sorumluluklant  Tiim siirec (finansmandan satisa) Ingaat
Finansman Yuklenici Emlak Kenut
Emlak’mn sorumluluklan  Tasarim vb. onaylanmas, teknik kontroller Tiim risk ve sorumluluklar
RiskTransferi Temelolarak yiklenici Emlak Konut
Satrslar Yiklenicive Emlak Konut Emlak Konut
Gelirler Yukleniciyle paylagilir, asgari gelir taahhit altindadir. Tamami Emlak Konut'a
Gelirler Gelirler
= YukleniciEmlak Konut'a projenin gelistirildigi arazinin = Konutsal ve ticari birimlerin satislarindan elde edilen gelir
degerleme degerine esitya dabu degerden daha yiksek tumiyle Emlak Konut'undur.
olmak Gizere, minimum miktarda gelir saglar. * Yikleniciye projeninfiziksel gelistirilmesine dayal olarak
= Nihai gelir paylasimi oram énceden, baslangigta belirlenir. hakedisademeleri yapihr.
Yuklenici Sorumluluklan Yiiklenici Secimi
= Proje geligtirir finansmandan satis ve fiyatlandirmaya kadar, )
tiim siire¢ten sorumludur.Tasanim, insaat ve pazarlama * Kamu lhalesi Kanunu uyarinca bir ihale aracihgiyla yiklenici
malzemeleri Emlak Konut'un onayina tabidir. secilir.

* insaatin teknik kontrolini Emlak Konut yapar.
Risk Transferi Risk Transferi



Gelir Paylagimi Modeli Stireci

‘ Galir Pavisismi Proje finansmani Tasarim ve injaat Pazarlama ' . Satn &fiyatlama
[hale Stireci ) séle mvo: yiiklenici - yliklenici 5 ylklenic ve Emlak > Emlak ve yiiklenici
¢ ¥ tarafindan /

tarafindan tarafindan tarafindan

= Bagimsiz birimlerin satisindan elde edilen gelirler Emlak Konut ve yiiklenici arasinda onceden anlasilan

oranagore paylasilr.

= Gelir paylagim oram %16 ile 55% arasindachr.

" Emlak tarafindan

§ ( Nihai$irket Payl Toplam Geliri
© o (Tum bagimazbirimlerin satigmin en sonundaelde | Emlak Konut
T i edilen gelir) :
o) ' ' Geliri
£ s
S| :
g Asgari Sirket Payi Toplam Geliri
[ i (Tahmin edilen gelir Ihale teklifinde sunulur.) | ’

| ; ArsaKatkis)
Kamu ihale Kanunu Stireci

ihale siireci Hinantman o Tasarm Singaat S Pazarlama ] S satn & fiyatlama

~ Emlak tarafindan

Is Modeline Gore Projelerin Dagilimi

Devam eden projelerde bagimsiz birimlerin is modeline gore
kirthimi

Projeler Toplam:: 35 Devamedenve
gerceklesecek olan
projelerdeki toplam arsa
alani: 36,704

wm Gelir Paylagimi Modeli

m Kamu [hale Kanunu

m Gelir Paylasimi Modeli m Gelir Paylasimi Modeli

® Kamu lhale Kanunu 8 tamuihale kanuny




Gelir Paylasimi Modelinin Saglamis Oldugu
Katma Deger*

Tamamlanmis Projeler Devam eden projeler
3,006
1922
1,488
1.683
1 290 1141
l I I I 1
{haleye Temel Ihale Deéerl Proje Sonunda r T 1 ihaleye Temel  [hale Degeri
Alinan Deger ihaleye Temel Alinan Okl Degeri Alinan Deger

N

= 2003 yilindan bu yana Emlak Konut GYO gelir paylasimi modeli ile yaklasik 18.67 milyar TLdegerinde is ihale
etmis, s6z konusu projelerde Emlak Konut GYO' nun payi 6.35 milyar TL olmustur.

GPM Projeleri Ayrintilari- Tamamlanan GPM Projeleri

ATASEHIR RESIDENCE

(KENTPLUS ATASEHIR

IDEALIS TKENT

AVRUPA TEM KONUTLARI

KORFEZIENT 1. ETAP 11.380.501 16,00 17.260.313|

(UPHILL COURT ATASEHIR 57.076.350( 136.400.000 3410 214.907.275|

MY WORLD ATASEHIR 127.236A76| 311.850.000 3850 AT2.806.724)

SOYAK MAVISEHIR 43,600,000 51.600.000, 24,00 94.945.970|

NOVUS RESIDENCE 16408600 57.750.000| 55,00 115.760.305

(MISS TANBUL 56.779.661 112.050.000 41,5 157.780.977

[KENTPLUS MBMARSINAN 9732640 42120000, 3510 54.717.096

(EMLAK KONUT PELIKAN PROJESI 12.000.000| 67.515.000 3858 87.123.867

(CERKEZIGY DREAMCITY 2.990.646| 10.065.000, 30,50 13.634.442

(BIZREVLER 2 AR 686,557 43.750.000) 33,00 50,466,805

[SPRADON QUARTZ 75291.09 88520000 41,00 127.463.345
737.394.787 1.307.328.903) 1.922.163.233|




GPM Projeleri Ayrintilari- Devam eden ve Ihale Edilen

GPM Projeleri

MY TOWERLAND 42.000.000 107.019.000, 47,00
USKUDAR BURHANIYE 105.535.000| 137.700.000| 50,00
ERGENE VALLEY 23.835.425 31000000 25,00
VARYAP NERIDIAN 214.7%3.710| 209.189.000] 44,15

[ZMIR MAVISEHIR 4.ETAP 51.186.000| §0.000.000| 25,00 g
MY WORLD EUROPE 179.089.192 280000 05 | §
ISPARTAKULE STAGE 3.ETAP 102.555.962 105000000 30,00 | m
[ZVIR MAVISEHIR 5.ETAP 25.145.000 27.001.000 31,00 s
HALKALI 1.ETAP (SUA) 54.896.071 56.000.000, 35,00
HALKALI 4.ETAP(ARTAS) 240,000,000 264.000.000] 30,00
HALKALI 3.ETAP (SOYAK) 72.904.525| 102.312000 25,10
KAYABAS! 1 29.440.000| 22000000 32,00

1.141.480.885 1.488.239.000
ATASEHIR DOGU BOLGESI 2.ETAP 245.292.498 | 500.971.500| 43,15/
UNMRANIYE 1.ETAP (1 Parsel Umraniye) 51.786.200| 61500000 3750 =
SULTANGAZ HABIPLER ISTOC GPM 351.665.405 424000000, 3200, £
AYAZAGA ARSA 504,840,000/ 1153750000 3580 M
BAHGESEHIR 2.ETAP 50.291.820| 50.310.000( 28,00/ :
TUZLA 2.ETAP 182 BOLGE 96.510.000| 317.503.000,  32,00|
HALKALI 1.ETAP 45.442.000| 82502500,  30,50|
$iSLi DIKILITAS(LIKOR FABRIKASI) 237.485.823 415.750000) 50,00/
1.683.413.746| 3.006.287.000

Emlak Konut GYO olarak hedefimiz, konumumuzu gig¢lendirmek ve asagidaki stratejileri
uygulayarak Turkiye’ nin 6nde gelen konut gayrimenkul gelistirme sirketi olarak surdurulebilir

Daha fazla konut gelistirme
projeleri igin arazi erigimi
saglamak

bluyume elde etmektir.

Z~

Turkiye’ deki ortave Gist orta
gelirli konut pazarlarina
odaklanmak

Mevcut is modellerini
uygulayarak nakit alis
yaratmak
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Ana Hissedar TOKI ile Saglam Temellere Dayanan Iliski

r‘
[

Ticari, Ust-orta ve orta
gelirlikonut pazarlarini
hedefleyen projelerden
kar etme amaci guder.

Halka Arz Sonrasi Sermaye Yapisi

Halka Arz Sonrasi Sermaye Yapisi >
Toplam Paylar

T C BASBAXANLIX
2 0.0

TOKi :#:

Genig kapsamliolarak
hiikiimetin sosyal

politikalariniuygulamavealt
ile alt-orta gelirli tliketicilere
konutsaglama sorumlulugu

vardir.

(mn) (%)
TOKIi 1,874.83 74.99
Halka agik -
kisim 625.00 2500 _ 75
Diéer 0.17 0.01 # Halka arz sonrasi pay sahipleri
TOPLAM 2,500.00 100.00

Emlak Konut’ un asagidaki olanaklari elde etmesini
saglayan stratejik iliski:
= jhale siireci olmadan arazi almak

= Emlak Konut tarafindan gelistirmeye miisait,
arsalara ulasim imkani

TOKIi Protokolii

= Emlak Konutve TOKI arasinda yapilmis olan protokol, Emlak’ a

TOKI’ den arsa tedarik ederken oncelik saglamaktadhr.

= Emlak’ in TOKI’ den belirli bir araziyi satin almak gibi bir
yiikiimliiliigii yoktur.

= Degerlemeyibagimsiz SPKlisansh uzmanlar yapmaktadir.
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31 ARALIK 2010, 2009 VE 2008 TARIHLERI iTIBARIiYLE BAGIMSIZ DENETIMDEN
GECMIS BILANCOLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e bin Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Yeniden Yeniden
diizenlenmis (*) diizenlenmis (*)
Dipnot 31 Arahk 31 Arahk 31 Aralik
referanslari 2010 2009 2008
VARLIKLAR
Donen varhklar 3.305.182 1.947.456 1.581.032
Nakit ve nakit benzerleri 3 1.733.442 274.268 101.964
Finansal yatirimlar 4 79.617 240.455 437.774
Ticari alacaklar 6 370.298 354.747 100.664
Diger alacaklar 7 385.916 327.699 268.861
Arsa ve konut stoklar1 8 647.477 696.493 638.407
Diger donen varliklar 14 88.432 53.794 33.362
Duran varhklar 3.810.268 2.723.888 2.790.979
Ticari alacaklar 6 439.264 77.113 47.687
Diger alacaklar 7 166 165 137
Arsa ve konut stoklar1 8 3.359.796 2.624.760 2.706.542
Yatirim amacli gayrimenkuller 9 5.256 16.555 29.421
Maddi duran varliklar 10 5.733 5.240 7.118
Maddi olmayan duran varliklar 11 53 55 74
Toplam varhklar 7.115.450 4.671.344 4.372.011
(*) Bakimiz Dip2.2.b
Yeniden Yeniden
diizenlenmis (*) diizenlenmis (*)
Dipnot 31 Aralik 31 Aralhk 31 Aralhik
referanslari 2010 2009 2008
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 2.417.422 1.333.784 1.414.392
Finansal borglar 5 181.501 95.061 117.497
Ticari borglar 6 636.933 157.689 118.794
[liskili taraflara ticari bor¢lar 24 260.000 291 213
Diger ticari bor¢lar 6 376.933 157.398 118.581
Diger borglar 7 639.334 540.410 642.619
Calisanlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 13 1.287 882 741
Borg karsiliklar 12 28.440 12.406 9.350
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 14 929.927 527.336 525.391
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Uzun vadeli yiikiimliiliikler 1.082.584 1.243.108 1.309.032

Finansal bor¢lar 5 1.074.000 1.234.000 1.304.000
Ticari borglar 6 5.585 6.602 2.910
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 13 1.697 1.232 842
Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler 14 1.302 1.274 1.280
Ozkaynaklar 3.615.444 2.094.452 1.648.587
Odenmis sermaye 15  2.500.000 253.393 253.393
Sermaye diizeltmesi farklar 15 - 411.039 411.039
Hisse senedi ihrag primleri 15 426.989 - -
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 15 113.882 96.680 68.553
Gecemis yil karlart 15 574.573 1.333.340 915.602
Toplam kaynaklar 7.115.450 4.671.344 4.372.011

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT
BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIiS KAPSAMLI GELiR TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e bin Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Yeniden
Dipnot diizenlenmis (*)
referanslar 31 Arahk 2010 31 Aralik 2009

SURDURULEN FAALIYETLER:

ESAS FAALIYET GELIRI

Satis gelirleri (net) 16 1.497.903 864.917
Satiglarin maliyeti (-) 16 (758.565) (363.416)
Briit kar 739.338 501.501
Genel yonetim giderleri (-) 17 (58.969) (27.505)
Pazarlama satis ve dagitim giderleri (-) 17 (27.938) (6.041)
Diger faaliyet gelirleri 19 61.786 34.668
Diger faaliyet giderleri (-) 19 (85.753) (26.400)
Faaliyet kar1 628.464 476.223
Finansal gelirler 20 37.713 43.503
Finansal giderler (-) 21 (197.174) (73.861)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kar1 469.003 445.865
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gideri 22 - -
Siirdiiriilen faaliyetler donem kari 469.003 445.865
Diger kapsamli gelir - -
Toplam kapsamh gelir 469.003 445.865
Hisse basma kazanc¢ (tam TL) 23 0,0024 0,0024

(*) Bakimz Dip2.2.b

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Hisse Kardan
Sermaye senedi ayrilan Gecmis

Dipnot Odenmis diizeltmesi ihrac kisitlanmas yillar Ozkaynak
referanslari sermaye farklar primleri yedekler karlari toplami

Yeniden diizenlenmis (*)
1 Ocak 2009 253.393 411.039 - 68.553 915.602 1.648.587
Transferler - - - 28.127 (28.127) -
Toplam kapsamli gelir - - - - 445.865 445.865
31 Aralik 2009 253.393 411.039 - 96.680 1.333.340 2.094.452
1 Ocak 2010 253.393 411.039 - 96.680 1.333.340 2.094.452
I¢ kaynaklardan sermaye artist 15 1.621.607 (411.039) - - (1.210.568) -
Halka arz yoluyla sermaye artis1 15 625.000 - 426.989 - - 1.051.989
Transferler - - - 17.202 (17.202) -
Toplam kapsamli gelir - - - - 469.003 469.003
31 Aralik 2010 2.500.000 - 426.989 113.882 574.573 3.615.444

(*) Bakimzdip2.2.b

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT NAKIT AKIM

TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)
Yeniden
diizenlenmis (*)
Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslari 31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akim
Toplam kapsamli gelir 469.003 445.865
Vergi oncesi kar ile isletme faaliyetlerinden
saglanan net nakit girisleri mutabakat
icin gerekli diizeltmeler
Finansal giderler, net 20,21 159.461 30.358
Kullanilmayan izinler karsilik giderleri, net 13 405 141
Kidem tazminat1 karsilik giderleri 13 412 320
Maddi duran varlik amortismanlari 10 246 284
Maddi olmayan duran varlik itfa paylari 11 31 58
Yatirim amagli gayrimenkul amortisman giderleri 9 187 359
Karsilik giderleri 12 21.188 3.056
Stipheli ticari alacak karsiligi gideri 6 (13) 350
Yatirim amagh gayrimenkul deger diisiikliigii karsilik iptalleri 9 523 (5.905)
Stoklar deger diistikliigti karsilik degisimleri 8 58.907 (18.268)
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimler 6ncesi net nakit 710.350 456.618
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler
Arsa ve konut stoklarindaki degisim (744.927) 41.964
Proje mevduatlarindaki degisim (92.606) (47.670)
Ticari alacaklardaki degisim (538.772) (195.429)
Ticari borglardaki degisim 478.228 42.587
Diger varliklardaki degisim 141.214 19.894
Diger yiikiimliiliiklerdeki degisim 542.264 25.628
Alman faizler 16.041 36.988
Isletme faaliyetlerinde kullanilan/(elde edilen) net nakit 511.792 380.580
Maddi duran varliklara ilaveler 10 (740) (145)
Maddi duran varlik satislarindan elde edilen nakit - 1.739
Maddi olmayan duran varliklara ilaveler 11 (29) (39)
Yatirim amagh gayrimenkullere ilaveler 9 (1.506) (457)
Yatirim amagli gayrimenkul satiglarindan elde edilen nakit 21.810 23.582
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit 19.535 24.680
Odenen faizler (83.641) (37.911)
Finansal borglardaki artis 210 261
Finansal borg¢lardaki azalis (73.770) (92.437)
KEY hak sahiplerine borglardaki azalis 7 (67.113) (151.018)
Halka arz kaynakli nakit artigt 15 1.051.989 -
Finansman faaliyetlerinde (kullanilan)/elde edilen net nakit 827.675 (281.105)
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net (azals)/artis 1.359.002 124.155
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem bas1 bakiyesi 3 179.668 55.513
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 3 1.538.670 179.668

(*) Bakimz Dip2.2.b

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Kasa 9 3 1
Banka

- Vadesiz mevduat 84.321 4.875 39.093
- Vadeli mevduat 1.649.112 269.390 62.870
1.733.442 274.268 101.964

Nakit ve nakit benzeri varliklarin vade dagilimi agagidaki gibidir:
Vadesiz 84.330 4.878 39.094
1 aya kadar 1.649.112 269.390 62.870
1.733.442 274.268 101.964

Nakit ve nakit benzeri degerlerin TL cinsinden dagilimi asagidaki gibidir:

Avro 39 - -
Sterlin 2 - -
41 - -

Bilango tarihindeki vadeli mevduatlara iliskin ortalama etkin yillik faiz oranlari:

31 Arahik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

(%) (%) (%)

5,35 7,51 13,60

Nakit akim tablosunda kullanilmak iizere Sirket’in nakit ve nakde esdeger varliklari hesaplamasi

asagidaki gibidir;

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahik 2008

Nakit ve nakit benzerleri 1.733.442 274.268 101.964
Eksi: Faiz tahakkuklari (8.307) (741) (262)
Eksi: ASKGP proje hesaplari (*) (186.465) (93.859) (46.189)
1.538.670 179.668 55.513

projeleri kapsaminda ingaati devam eden projelerden elde edilen ve Sirket kontroliinde ilgili
(*) ASKGP jeleri k da i d d jelerden elde edil Sirket k linde ilgili
proje adma agilan banka hesaplarinda biriken konut satis bedellerinden s6zlesme hiikiimleri geregi
yiiklenici paymma diisen kismu Sirket kontroliinde ilgili projeler adina agilan vadeli hesaplarda

tutulmaktadir.
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FINANSAL YATIRIMLAR

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Finansal vatirimlar
3 ay ve lzeri vadeli mevduat - 20.010 12.346
Hazine bonosu - - 54.983
- 20.010 67.329
Ozel tertip devlet tahvili (*) 79.617 220.445 370.445
79.617 240.455 437.774

*) Sirket, T.C. Hazine Miistesarlif1 (“Hazine”) adina 5664 sayili kanun ile Konut Edindirme Yardimi
(“KEY”) hak sahiplerine yapilacak 6demeler i¢in, Hazine’den 2010 yil1 icerisinde 429.617 TL, 2008 y1il1
icerisinde 970.445 TL tutarinda 6zel tertip Devlet I¢ Bor¢lanma Senedi (“DiBS”) almustir. Sirket, yapilan
tespitler sonucu KEY hak sahipleri belirlendikge bu DIBS’in belirli bir kismu erken itfa edilmekte,
O0demenin yapilmasi i¢in Sirket hesaplarina aktarilmaktadir (Dip7). 31 Aralik 2010, 31 Aralik 2009 ve 31
Aralik 2008 tarihlerinde sirastyla 79.617 TL, 220.445 TL ve 370.445 TL DIBS bakiyesi bulunmaktadir.
2010 yilinda alinan DiBS’ler Hazine tarafindan cikarilmus, faiz 6demesiz ve ikincil piyasada alim satima
konu olmadigindan gergege uygun degerleri nominal degerleridir.

FINANSAL BORCLAR
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Kisa vadeli finansal borg¢lar
Kisa vadeli banka kredileri 210 131 130
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kismi1 181.291 94.930 117.367
181.501 95.061 117.497
Uzun vadeli finansal borg¢lar
Uzun vadeli krediler 1.074.000 1.234.000 1.304.000
1.074.000 1.234.000 1.304.000

Sirket’e ait KEY 6demelerinin finansmani amaciyla, Hazine arasinda imzalanan anlagsmaya gore,
1.314.000 TL tutarinda, degisken faizli, 10 Ekim 2017 vadeli, 10 Ekim 2009 tarihine kadar geri
O0demesiz kredi kullanilmistir. Bu kredinin faizi her 6deme donemi oncesi Hazine tarafindan ihrag
edilmis iskontolu DIBS’ler bilesik faizlerinin agirlikli ortalamasina dayali olarak belirlenmektedir.

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla kullanilan kredinin faiz oran1 %7,79 (31 Aralik 2009: %9,00,

31 Aralik 2008: %18,64)’dur.
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FINANSAL BORCLAR

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla finansal borg¢larin geri 6deme plani asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
2009 - - 10.130
2010 210 70.131 70.000
2011 160.000 160.000 160.000
2012 160.000 160.000 160.000
2013 160.000 160.000 160.000
2014 ve sonrasi 754.000 754.000 754.000
1.234.210 1.304.131 1.314.130
Faiz tahakkuku 21.291 24.930 107.367
1.255.501 1.329.061 1.421.497
TiCARi ALACAK VE BORCLAR
31 Arahk 31 Arahik 31 Arahk
2010 2009 2008

Kisa vadeli ticari alacaklar

Arsa satislarindan alacaklar 122.945 109.856 25.556
Alacak senetleri 95.358 95.980 20.177
ASKGP gore arsasi faturalanan yiklenicilerden alacaklar85.673 122.471 30.002
Konut ve ticari Unite satislarindan alacaklar 69.270 28.778 29.443
Kiracilardan alacaklar 951 510 443
Diger 538 60 233
Tahakkuk etmemis finansman gelirleri (4.437) (2.908) (5.190)

370.298 354.747 100.664
Supheli ticari alacaklar 1.781 1.794 1.444
Eksi: Suipheli ticari alacaklar karsilig1 (-) (1.781) (1.794) (1.444)
370.298 354,747 100.664
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31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihlerinde sonra eren yillara ait siipheli ticari alacaklarin hareket tablosu
asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2010 2009 2008
Donem basi, 1 Ocak 1.794 1.444 671
Donem icinde ilave edilen karsiliklar - 388 1.014
Cari donemde iptal edilen karsiliklar (13) (38) (241)
Doénem sonu 1.781 1.794 1.444
Uzun vadeli ticari alacaklar
Ticari alacaklar 561.010 117.175 76.253
Tahakkuk etmemis finansman gelirleri (121.746) (40.062) (28.566)
439.264 77.113 47.687
Kisa vadeli ticari borg¢lar
Gelir paylasimi esasina gore viikleniciye borclar 369.706 155.004 109.795
Ticari borglar (*) 263.430 1.708 2.347
Yiiklenici firma vadeli mevduat faiz gelirleri (**) 3.797 977 6.652
636.933 157.689 118.794

(*)  TOKIi’ye olan 260.000 TL tutarindaki arsa alimi borglarmi igermektedir.

(**) ASKGP projeleri kapsaminda ingaati devam eden projelerden elde edilen ve banka hesaplarinda biriken
konut satis bedellerinden s6zlesme hiikiimleri geregi yiiklenici payina diisen kismi Sirket kontroliinde ilgili
projeler adina agilan vadeli hesaplarda tutulmaktadir (Dip3).

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Uzun vadeli ticari borg¢lar
Arsa alim borclar 4.444 2.450 -
Diger 1.141 4.152 2.910
5.585 6.602 2.910
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DiGER ALACAK VE BORCLAR
31 Arahik 2010 31 Arahk 2009
Kisa vadeli diger alacaklar

31 Arahk 2008

T.C. Hazine Mustesarligi’ndan KEY alacaklar1 289.942 234.920 238.070
Miiteahhit firmalardan alacaklar(*) 95.963 92.485 30.709
Resmi dairelerden alacaklar 5 287 76
Diger 6 7 6

385.916 327.699 268.861

(*)  Izmir Mavisehir Projesinde s6zlesmesi feshedilen yiiklenici firmanin yerine ihaleyi alan firmanin ikmal isi
dolayisiyla ilgili yiiklenici firmadan 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla 57.070 TL (31 Aralik 2009: 53.865

TL) tutarinda alacagi igermektedir (Dip27).

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Uzun vadeli diger alacaklar

31 Aralhik 2008

Verilen depozito ve teminatlar 166 165 137
166 165 137

Kisa vadeli diger bor¢lar
KEY hak sahiplerine borclar 422.265 489.378 640.396
Yiiklenicilere borclar(*) 99.331 8.300 -
Gelecek aylara ait gelirler 52.718 (**) 4,712 135
Odenecek vergi ve fonlar 60.186 35.580 915
Diger 4.834 2.440 1.173
639.334 540.410 642.619

(*)  Izmir Mavisehir 3. Etap Projesinde paylasimdan gelen daireler igin yiiklenici firmanin paylasima esas
itiraz davasi sebebiyle (Dip27) faturasi kesilemeyen konutlarin bedeli olan 88.949 TL (31 Aralik 2009:

8.300 TL).

(**) Izmir Mavisehir Projesinde Sirket tarafindan tamamlanan konutlardan satilanlarin toplam hasilatim
icermektedir. Siirmekte olan (Dip27) davanin sonucuna gore tutarin tamami yada bir kismi gelir olarak

kaydedilecektir.

Sirket’in 6zkaynaklarindan transfer edilen KEY 6demeleri ve Hazine Destegi ile ilgili KEY alacak ve
borglarinin 31 Aralik 2010 ve 2009 hesap donemleri aras1 hareket tablosu asagida verilmistir.

1 Ocak Doénem ici 31 Aralik
2009 ilaveler Cikislar 2009
Hazine destegi
Hazine’den alacaklar 238.070 - (3.150) 234.920
Ozel tertip DIBS (Dip4) 370.445 - (150.000) 220.445
Devlet Tahvili itfa edilen
kismindan nakde doniisen 31.881 34.013 (31.881) 34.013
Hazineden toplam alinan /
alacak bakiyesi 640.396 489.378
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KEY Hak sahiplerine 6denecek (640.396) (489.378)
1 Ocak Doénem igci 31 Aralik
2010 ilaveler Cikislar 2010
Hazine destegi
Hazine’den alacaklar 234.920 788.890 (733.868) 289.942
Ozel tertip DIBS (Dip4) 220.445 429.617 (570.445) 79.617
Devlet Tahvili itfa edilen
kismindan nakde doniisen 34.013 52.530 (33.837) 52.706
Hazineden toplam alinan /
alacak bakiyesi 489.378 422.265
KEY Hak sahiplerine 6denecek (489.378) (422.265)
ARSA ve KONUT STOKLARI
31 Arahik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Kisa vadeli stoklar
ASKGP ile projelendirilmis arsalar 249.164 329.307 499.681
Tamamlanmis konut ve ticari iiniteler 361.711 190.202 137.835
Maliyet 368.117 192.929 148.011
Deger diistikliigii (6.406) (2.727) (10.176)
KIK ile projelendirilmis arsalar 34.530 174.262 -
Insaat: devam eden diger projeler 2.072 2,722 891
647.477 696.493 638.407
Uzun vadeli stoklar
Arsalar 1.170.420 1.926.605 1.921.433
Maliyet 1.280.750 1.987.195 1.992.842
Deger diistikliigii (110.330) (60.590) (71.409)
ASKGP ile projelendirilmis arsalar 2.025.312 698.155 654.611
KIK ile projelendirilmis arsalar 164.064 - 130.498
3.359.796 2.624.760 2.706.542

Sirket’in arsa ve konut stoklar olarak siniflanan taginmazlarinin gercege uygun degerlerinin bulunmasi
ve varsa deger disiikliigli karsilig1 hesaplanmasinda, 31 Aralik 2010 y1ili i¢in, Stok deger diistikliigii
hesaplarinda kullanilan net gerceklesebilir degerler TSKB Gayrimenkul Degerleme A.S. ve Elit
Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan degerleme raporlar1 esas alinmistir.

Arsa ve konut stoklariin tlizerindeki deger diistikliigli hareket tablosu asagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009
Donembasi, 1 Ocak 63.317 81.585
Cari donemde ayrilan stok deger dusukligi 90.609 60.665
Satislardan ters cevrilen stok deger diisukliigii (5.488) -
Cari donemde iptal edilen stok deger dusikligi (31.702) (78.933)
Donem sonu 116.736 63.317
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Yatinm amagli gayrimenkullerde kira geliri elde edilmekte olup, deger diisiikliigii hesaplamasinda kullanilan ekspertizleri emsal

yapilmaktadir.

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyla yatirim amagli gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki gibidir:

karsilastirma ve gelir indirgeme yoluyla

Deger diisiikliigii Cari yil

1 Ocak 2010 degisimi ilaveler Cikislar amortisman 31 Arahk 2010

Kiigiikbakkalkdy ticari tiniteler 8.348 (523) - (7.737) (88) -
Kiiciikbakkalkdy ofis tiniteleri 2.970 - - (2.911) (59) -
Kocaeli-Gebze sosyal tesis arsasi 1.088 - - (1.062) (26) -
[zmir K.yaka Yiizme havuz arsasi 3.750 - - - - 3.750
Corlu Konut ve igyerleri 385 - - (371) (14) -
Marmara Ereglisi 14 - - (14) - -
Corlu Kazimiye arsa - - 761 - - 761
Gebze Giizeller arsa - - 200 - - 200
Istanbul Umraniye arsa - - 545 - - 545
16.555 (523) 1.506 (12.095) (187) 5.256

Deger diisiikliigii Cari yil

1 Ocak 2009 degisimi ilaveler Cikiglar amortisman 31 Aralik 2009

Kiiciikbakkalkdy ticari iiniteler 10.734 (521) 457 (2.197) (125) 8.348
Kiigiikbakkalkdy ofis tiniteleri 3.137 - - (96) (71) 2.970
T.Emlak Bankas1 Sosyal Giivenlik Yardim Vakfi 2.579 - - (2.530) (49) -
Ankara Etimesgut ticari {initeler 7.488 6.618 - (14.046) (60) -
Kocaeli-Gebze sosyal tesis arsasi 1.114 - - - (26) 1.088
[zmir K.yaka Yiizme havuz arsasi 3.750 - - - - 3.750
Corlu Konut ve igyerleri 605 (192) - - (28) 385
Marmara Ereglisi 14 - - - - 14
29.421 5.905 457 (18.869) (359) 16.555
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Yatinm amagh gayrimenkullerin gercege uygun degerlerinin belirlenmesinde TSKB Gayrimenkul Degerleme
raporlarindan
faydalanilmigtir. Yatirim amacgh gayrimenkullerin bagimsiz degerleme kuruluslar tarafindan belirlenen makul

A.S. ve Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.,

degerleri asagidaki gibidir:

sirketlerinin

hazirladig

degerleme

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008
Karsiyaka Yiizme havuzu arsasi 3.915 3.750 3.750
Corlu Kazimiye arsa 2.495 - -
_Gebze Gi}zeller arsa 201 - -
Istanbul Umranive arsa 545 - -
Kiicukbakkalkoy ticari Uniteler - 15.423 20.874
Kiiciikbakkalkoy ofis {initeleri - 6.598 8.392
Kocaeli-Gebze sosyal tesis arsasi - 2.195 2.200
Corlu Konut ve isyerleri - 385 605
Marmara Ereglisi - 25 55
T.Emlak Bankas1 Sosyal Giivenlik Yardim Vakfi - - 2.969
Ankara Etimesgut ticari tiniteler - - 7.490
7.156 28.376 46.335
MADDIi DURAN VARLIKLAR
Mobilya,
Motorlu cihaz ve
31 Aralik 2010 Binalar tasitlar demirbaslar Toplam
Net defter degeri, 1 Ocak 2010 4.925 - 315 5.240
Ilaveler 94 174 472 740
Cikislar, (net) (-) - - - -
Amortisman gideri (-) (122) - (124) (246)
Net defter degeri 4.897 174 662 5.733
Maliyet 6.080 297 2.264 8.641
Birikmis amortisman (-) (1.183) (123) (1.602) (2.908)
Net defter degeri 4.897 174 662 5.733
Mobilya,
Motorlu cihaz ve
31 Aralik 2009 Binalar tasitlar demirbaslar Toplam
Net defter degeri, 1 Ocak 2009 6.860 - 258 7.118
Tlaveler - - 145 145
Cikislar, (net) (-) (1.739) - - (1.739)
Amortisman gideri (-) (196) - (88) (284)
Net defter degeri 4.925 - 315 5.240
Maliyet 5.986 123 1.792 7.901
Birikmis amortisman (-) (1.061) (123) (1.477) (2.661)
Net defter degeri 4,925 - 315 5.240

Maddi duran varliklarin kayitli net defter degeri yaklasik olarak gercege uygun degerini yansitmaktadir
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MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Lisanslar ve Bilgisayar
31 Arahk 2010 erisim hizmetleri yazilimlari Toplam
Net defter degeri, 1 Ocak 2010 54 1 55
Maveler 23 6 29
Amortisman gideri (-) (27) 4) (3D)
Net defter degeri 50 3 53
Maliyet 223 205 428
Birikmis amortisman (-) (173) (202) (375)
Net defter degeri 50 3 53

Lisanslar ve Bilgisayar
31 Aralik 2009 erisim hizmetleri yazilimlari Toplam
Net defter degeri, 1 Ocak 2009 26 48 74
Ilaveler 39 - 39
Amortisman gideri (-) (1) 47 (58)
Net defter degeri 54 1 55
Maliyet 205 200 405
Birikmis amortisman (-) (151) (199) (350)
Net defter degeri 54 1 55
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KARSILIKLAR

31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008

Bor¢ karsiliklar:
Dava karsiliklari 28.440 12.406 9.350
28.440 12.406 9.350

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibartyla davalara iliskin karsiliklara ait hareket tablosu asagidaki gibidir.

31 Arahik 2010 31 Arahik 2009

Donem basi, 1 Ocak 12.406 9.350
Donem ic¢inde ilave edilen karsiliklar 21.188 3.056
Cari donemde iptal edilen karsilik tutari (5.154) -
28.440 12.406

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

31 Arahk 2010
Kisa vadeli karsihiklar

31 Arahik 2009

31 Aralik 2008

Kullanilmamuis izinler karsilig1 1.287 882 741
1.287 882 741

Uzun vadeli karsiliklar

Kidem tazminati karsilig 1.697 1.232 842
1.697 1.232 842
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TMS 19, Sirket’in kidem tazminati karsihgim tahmin etmek icin aktiier degerleme yoéntemlerinin
gelistirilmesini 6ngéormektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda asagida yer alan aktiier
ongoriiler kullanilmistir:

31 Aralik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Iskonto orani (%) 4,66 5,92 6,26
Emeklilik olasiligina iligkin sirkiilasyon orani (%) 6,96 7,51 6,04

Temel varsayim, her yillik hizmet i¢in belirlenen tavan karsiligiin enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Boylece
uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis ger¢ek orani gosterir.

Kidem tazminati karsiliginin donem igindeki hareketi asagidaki gibidir:

31 Arahik 2010 31 Aralik 2009

1 Ocak 1.232 842
Hizmet maliyeti (214) 30
Faiz maliyeti 79 133
Cari déonemde 6denen kidem tazminati 53 70
Diger 547 157

1.697 1.232

Sirket 2010 yilinda Devlet’in Sosyal Giivenlik sistemine belirli oranda katilim igin
1.058 TL (2009 yili: 852 TL ve 2008 yili: 941 TL) Sosyal Sigorta Isveren pay1 ddemistir. Aylik bazda yapilan
bazi1 6demeler ilgili oldugu donemde giderlestirilmistir.

DiGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Arahik 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008

Diger donen varhklar
Yiiklenici firmalara verilen hakedis avanslari(*) 88.150 51.396 83
Gelecek aylara ait giderler 281 259 195
Personel Avanslari 1 105 -
Devreden KDV - - 6.245
3. Kisiler adina 6denen emlak vergisi alacaklari - 1.950 -
Ispartakule arsa alimi avansi, net - - 26.823
Diger - 84 16
88.432 53.794 33.362

(*) 47380 TL (31 Aralik 2009: 47.397 TL)’si Izmir Mavisehir projesi yiiklenici firma ile alakali verilen hak edis
avanslarindan olugmaktadir (Dip27).
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31 Aralik 201031 Aralik 200931 Aralik 2008
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler

ASKGP viiklenicilerinden alinan avanslar (*) 545.111 293.473 249.633
Hasilat paylasimli projelerden ertelenmis gelir (**)288.331 148.274 262.604
ASKGP konut satislar1 avanst (**%*) 37.187 70.614 -
KiK projesi konut satislarindan alinan avanslar 59.298 14.975 13.154

929.927 527.336 525.391

(*)  Sirket, ASKGP projelerinin bazilarinda yiiklenici firmalar ile sdzlesme imzalanmadan 6nce TSG’den sirket payina
denk gelen toplam gelirinin belirlenen oranlarda ilk 6demesini pesin olarak tahsil etmektedir.

(**) Sirket’in ASKGP projelerinden yapilan konut satiglarina istinaden sonraki donemlerde arsa satiglarina karsilik
kaydedecegi ertelenmis gelirlerden olusmaktadir.

(***) Izmir Mavischir projesi konut satislarindan avanslari igermektedir (Dip27).

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009 31 Arahk 2008

Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler
Alnan diger avanslar 1.302 1.267 1.273
Diger - 7 7
1.302 1.274 1.280

OZKAYNAKLAR

Sirket’in 6denmis sermayesi 2.500.000 TL (31 Aralik 2009: 253.393 TL, 31 Aralik 2008: 253.393 TL) olup her
biri 1 Kurus nominal degerli 25.339.269.765 (31 Aralik 2009: 25.339.269.765, 31 Aralik 2008: 25.339.269.765)
adet hisseye bolinmiistiir.

Sirket’in 31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerindeki hissedarlari ve sermaye i¢indeki paylari agagidaki gibidir:

Hissedarlar 31 Arahk 2010 31 Arahk 2009 31 Arahk 2008
Pay % TL Pay % TL Pay % TL
T.C. Bagbakanlik
Toplu Konut idaresi Bagkanligi 74,99 1.874.831 99,99 253.370 99,99 253.370
Halka arz edilen kisim 25,00 625.000 - - - -
KEY Hak Sahipleri 0,01 167 0,01 23 0,01 23
Diger 0,00 2 0,00 0 0,00 0

Odenmis sermaye
toplanm 100,00 2.500.000 100,00 253.393 100,00 253.393

Konut Edindirme Yardimlari Hak Sahipleri Temsilcisi T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanligi’nin
395.730 TL olan Sermayedeki pay tutari, 30 Mayis 2007 tarih ve 26537 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak
yiiriirliige giren 5664 sayili Konut Edindirme Yardim Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina Dair Kanun ve 14
Agustos 2007 tarih 26613 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan KEY Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasina Dair
Yonetmelik ¢ercevesinde, KEY Hak Sahiplerine 6denmek {izere, bor¢ hesaplarina alinmistir. KEY hak
sahiplerinin Sirket hisse senedi yahut nakit olarak haklarini alma kararlarini 8 Nisan 2010 tarihine kadar almalari
gerekmektedir. 8 Nisan 2010 tarihine kadar Sirket’in sermaye hesaplarinda KEY hak sahiplerinin hisse senedi ve
nakit arasinda yaptiklar1 tercihler sebebi ile azalislar ve artiglar goriilmektedir. Bu tarih itibariyla KEY hak
sahiplerini temsil eden 39.573.016.172 adet hisseden, 39.570.764.123 adedi nakdi &deme tercih edilerek
sermayeden diisiilmiistiir. 31 Aralik 2009 ve 2008 tarihleri itibartyla Sirket sermayesi olarak yazilan 253.393 TL,
8 Nisan 2010 tarihi itibariyla nihai ulasilan sermaye rakami dikkate alinarak diizeltilerek ulagilmistir. 5664 sayili
Konut Edindirme Yardimi Hak Sahiplerine Odeme Yapilmasna Dair Kanun’un yaymlandigi 30 Mayis 2007
tarihinde 31 Aralik 2007 tarihli sermaye hari¢ diger 6zkaynak kalemlerinden kanunda zikredilen %60,97
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oraninda KEY hak sahibi payi diistilerek 1.177.597 TL KEY hak sahiplerine borg¢lar hesabina alinmistir. Bu tutar
Sirket’in KEY hak sahiplerine olan finansal yiikiimliigiinii ifade etmektedir ve talep edildiginde 6denecek
niteliktedir. Belirlenen tutarlardaki geri 6demelerin sonug¢lanmasina kadar, kapsamli gelir tablosundan KEY hak
sahiplerine Odenebilir pay toplam yiikiimlilige eklenmistir. 2007 yili i¢in kapsamli gelir tablosundan
ylkiimliiliige ilave edilen tutar 574.704 TL’dir. KEY hak sahiplerinin 28 Subat 2008 tarihinden itibaren kar
dagitimina hak kazanamayacaginin ilanina kadar gecen siirede ilave 32.956 TL tutar tahakkuk etmis ve kapsamli
gelir tablosundan diisiilmiistiir. Boylece KEY sahiplerine olan borglar hesabinda 2000 ve 2001 yillarinda kar
dagitimindan kaynaklanan borglarla beraber 31 Aralik 2007 tarihi itibartyla 1.781.329 TL rakamina ulagilmistir.

Sirket yonetim kurulunun 26 Temmuz 2010 tarihli ve 37 numarali karar ile sermayesini 1.875.000 TL'ye
cikarmaya karar vermistir. Artisin 8 TL lik kismi KEY hak sahipleri adina Hazine tarafindan 6denmesi ile geri
kalan kismiin da Sirket i¢ kaynaklarindan karsilanarak hissedarlarin paylari oraninda bedelsiz olarak
dagitilmustir.

Sirket yonetim kurulunun 18 Agustos 2010 tarihli ve 43 numarali karar1 ile Esas S6zlesmesinin “Sermaye ve
Paylar” baglikli 8. maddesi uyarinca, 1.875.000 TL olan ¢ikarilmis sermayenin, 4.000.000 TL kayitli sermaye
tavani igerisinde ve halka arz edilmek iizere 2.500.000 TL’ye yiikseltilmesine ve s6z konusu sermaye artirimi
nedeniyle kayith sermaye sisteminde artirilan 625.000 TL’lik kism1 temsil eden 62.500.000.000 adet B grubu
paylarin hamiline yazili olarak mevcut ortaklarin yeni pay alma haklar1 tamamen kisitlanarak Seri:I No:40 sayili
“Paylarin Kurul Kaydima Almmasina ve Satisina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ve diger ilgili sermaye piyasasi
mevzuat: ¢er¢evesinde tamamen halka arzina karar verilmistir. Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Yonetim
Kurulu’nun 26 Kasim 2010 tarihli karar ile Sirket’in %25 oranindaki hissesine denk gelen 625.000 TL nominal
degerli B grubu paylar1 2 Aralik 2010 tarihinden itibaren Kurumsal Uriinler Pazar’inda islem gérmeye
baglamistir. Sirket bu halka arz sonucunda 625.000 TL nominal degerli hisse senetlerinden 1.051.989 TL nakit
elde etmis aradaki fark olan 426.989 TL de hisse senetleri ihra¢ primleri olarak finansal tablolarda takip
edilmektedir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak {izere ikiye ayrilir. Tiirk
Ticaret Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin %20’sine ulasilincaya kadar,
kanuni net karin %35’i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise ddenmis sermayenin %5’ini asan dagitilan
karmm %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50’sini ge¢cmedigi siirece
sadece zararlar1 netlestirmek i¢in kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmasi miimkiin degildir

1 Ocak 2008 itibariyla yiiriirliige giren Seri: XI No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK duyurularina
gore “Odenmis Sermaye”, “Yasal Yedekler” ve “Hisse Senedi Ihra¢ Primleri’nin yasal kayitlardaki tutarlari
iizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu tebligin uygulanmasi esnasinda degerlemelerde c¢ikan
farkliliklarin:

- “Odenmis Sermaye”den kaynaklanmaktaysa ve heniiz sermayeye ilave edilmemisse, “Odenmis Sermaye”
kaleminden sonra gelmek tizere agilacak “Sermaye Diizeltmesi Farklar1” kalemiyle;

- “Yasal Yedekler” ve “Hisse Senedi ihrag Primleri” nden kaynaklanmakta ve heniiz kar dagitimi veya
sermaye artirimima konu olmamissa “Gegmis Yillar Kar/Zarartyla”, iliskilendirilmesi gerekmektedir. Diger
Ozkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlar1 cercevesinde degerlenen tutarlarn ile
gosterilmektedir.

Paylar1 borsada islem goren halka agik anonim ortakliklar, kar dagitimi hususunda SPK tarafindan belirlenen

asagidaki esaslara tabidir:

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 8 Subat 2008 tarihli 4/138 sayili karar1 geregince 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren
gecerli olmak iizere paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar i¢in, asgari kar dagitim oran1 %20 (31 Aralik
2009: Bulunmamaktadir) olarak uygulanacaktir. Buna gore bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda alacaklar
karara bagli olarak nakit ya da temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek paylarin bedelsiz olarak
ortaklara dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmasi suretiyle
gergeklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettii tutarinin mevcut 6denmis/¢ikarilmis sermayelerinin %
5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan ortaklik biinyesinde birakilabilmesine imkan
verilmig ancak bir 6nceki doneme iligkin temettii dagitimini gergeklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu
nedenle paylar1 "eski" ve "yeni" seklinde ayrilan anonim ortakliklardan, 2008 yil1 faaliyetleri sonucunda elde
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ettikleri donem karindan temettii dagitacaklarin, hesaplayacaklar1 birinci temettiiyli nakden dagitilmalari
zorunlulugu getirilmistir.

Ayrica, 25 Subat 2005 tarih 7/242 sayili SPK karar1 uyarinca; SPK diizenlemelerine gére bulunan net dagitilabilir
kar lizerinden SPK’nin asgari kar dagitim zorunluluguna iliskin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim
tutarinin, tamaminin yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamamiu,
kargilanmamas: durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir. SPK
diizenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde dénem zarar1 olmasi
durumunda ise kar dagitimi yapilmayacaktir.

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI
31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Satis gelirleri

Arsa satislari 1.227.089 788.244
ASKGP yontemi ile projelendirilen arsalarin satislar 504.019 586.094
Arsa satislari 723.070 202.150

Konut ve ticari {inite satis gelirleri 284.863 75.937

Kira gelirleri 904 2.460

1.512.856 866.641

Satis iadeleri (4.552) (508)

Satis iskontolar1 (10.401) (1.216)

Net satis gelirleri 1.497.903 864.917

Satislarin maliyeti

Arsa maliyetleri (519.319) (283.739)
ASKGP yontemi ile projelendirilen arsalarin maliyetleri (204.556) (224.757)
Satilan arsa maliyetleri (314.763) (58.982)

Satilan konut ve ticari iinite maliyetleri (238.666) (63.119)

Kamu proje maliyetleri - (5.834)

Proje kredileri komisyon gideri (393) (10.365)

Yatirim amagh gayrimenkul amortismani (187) (359)

(758.565) (363.416)

Briit Kar 739.338 501.501

PAZARLAMA, SATIS ve DAGITIM GIiDERLERI, GENEL YONETIM GIiDERLERI

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Genel yonetim giderleri
Vergi, resim ve harglar 24.819 9.479
Personel giderleri 11.267 8.917
Mabhsup edilemeyen pesin 6denen vergiler 2.223 3.261
Aidat ve katilim payi giderleri 3.338 994
Taseronluk hizmetleri 1.391 858
Danigmanlik ve miisavirlik giderleri 7.334 782
Mahkeme ve noter giderleri 412 233
Bakim ve onarim giderleri 500 121
Amortisman ve itfa paylari 277 342
Sigorta giderleri 264 104
Haberlesme giderleri 211 157
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Reklam giderleri 4.094 16
Diger 2.839 2.241
58.969 27.505
Pazarlama satis giderleri
Reklam giderleri 25.156 3.220
Personel giderleri 1.607 1.186
Vergi, resim ve harglar 799 1.470
Diger 376 165
27.938 6.041
NITELIKLERINE GORE GIDERLER
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Arsa satis maliyetleri 519.319 283.739
Satilan konut ve tic. {inite maliyeti 238.666 63.119
Vergi, resim ve harclar 25.618 10.949
Personel giderleri 12.874 10.103
Reklam giderleri 29.250 3.236
Mahsup edilemeyen pesin 6denen vergiler 2.223 3.261
Aidat ve katilim pay1 giderleri 3.338 994
Taseronluk hizmetleri 1.391 858
Kamu proje maliyetleri - 5.834
Danigsmanlik ve miisavirlik giderleri 7.334 782
Proje kredileri komisyon gideri 393 10.365
Amortisman ve itfa paylari 464 701
Mahkeme ve noter giderleri 412 233
Bakim ve Onarim giderleri 500 121
Sigorta giderleri 264 104
Haberlesme giderleri 211 157
Diger 3.215 2.406
845.472 396.962
DiGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIDERLER
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Diger faaliyet gelirleri
Iptal edilen dava karsiliklart 5.154 -
Iradi kaydedilen teminat gelirleri 27.403 367
Projelerden gecikme cezalar1 ve tazminat geliri 16.509 4.746
Yatirim amagh gayrimenkuller satis gelirleri (net) 7.507 -
Deger diisiikliigi karsilik iptalleri (net) - 24.173
Sabit kiymet satig gelirleri - 1.590
Diger 5.213 3.792
61.786 34.668
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Diger faaliyet giderleri

Deger distikliigii karsilik giderleri (net) (59.430) -
Sirket aleyhine agilan dava karsiliklar: (Dip12) (21.188) (3.056)
Mahkeme masraflari (4.953) (4.683)
Yatirim amacli gayrimenkuller satis zararlar1 (net) - (14.976)
Siipheli ticari alacak karsilig - (364)
Diger (182) (3.321)
(85.753) (26.400)
FINANSAL GELiRLER
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Finansal gelirler
Vadeli mevduat faiz gelirleri 22.385 16.769
Vadeli satislar finansman gelirleri 13.996 5.778
Projelerden gecikme faiz gelirleri 1.222 15.525
Kur fark: geliri 110 184
Ters repo faiz gelirleri - 4.388
Hazine bonosu faiz gelirleri - 785
Menkul kiymet satis karlari - 74
37.713 43.503
FINANSAL GIDERLER
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Finansal giderler
Hazine kredisi faiz giderleri(*) (104.932) (62.841)
Tahakkuk etmemis faiz geliri ters ¢evrimi,(net) (82.969) (9.243)
Banka komisyon giderleri (9.131) (1.601)
Kur farki giderleri (142) (176)
(197.174) (73.861)

(*)  Faiz gideri T.C. Hazine Miistesarligi’ndan KEY 6demeleri i¢in alinan 1.314.000 TL ikraz tutarinin 6deme donemleri
sonunda aciklanan Devlet I¢ Borglanma Senedi ihrag bilesik faiz oranina gore cari yila isabet eden faiz tutarlaridir.

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERIi

5520 sayili “Kurumlar Vergisi Kanunu” (“Yeni Vergi Kanunu) 21 Haziran 2006 tarihli ve 26205 sayili Resmi
Gazete’de yaymmlanarak yiirtirliige girmistir. S6z konusu Yeni Vergi Kanunu’nun pek ¢ok hitkmii 1 Ocak 2006
tarihinden itibaren gecerlidir. Buna gore Tiirkiye’de, Kurumlar Vergisi oran1 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren
%20’dir. Kurumlar vergisi oranm1 kurumlarm ticari kazancina vergi yasalar1 geregince indirim kabul edilmeyen
giderlerin ilave edilmesi, vergi yasalarinda yer alan istisna (istirak kazanglar1 istisnasi gibi) ve indirimlerin
indirilmesi sonucu bulunacak vergi matrahina uygulanir. Kar dagitilmadigi takdirde baska bir vergi
odenmemektedir.

Tiirkiye’deki bir isyeri ya da daimi temsilcisi araciligi ile gelir elde eden dar miikellef kurumlar ile Tiirkiye’de
yerlesik kurumlara ddenen kar paylarindan (temettiiler) stopaj yapilmaz. Bunlarin disinda kalan kisi ve kurumlara
yapilan temettli 6demeleri %15 oraninda stopaja tabidir. Karin sermayeye ilavesi, kar dagitimi sayilmaz ve stopaj
uygulanmaz.
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Sirket Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 8. maddesi 4-d bendine gore Kurumlar Vergisi'nden muaftir. Gelir Vergisi
Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore ise gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari stopaja tabi
tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayil1 Bakanlar Kurulu karar1 ile stopaj oran1 "0" olarak belirlenmistir.

T.C. Maliye Bakanligi Hesap Uzmanlar1 Kurulu’nun Sirket nezdinde yaptiklart incelemeler neticesinde
hazirlanan 20 Kasim 2009 tarihli Vergi Incelemesi Raporlarinda, Sirket’in 31 Aralik 2004, 2005, 2006 ve 2007
hesap donemleri i¢in sirastyla 49.416 TL, 53.814 TL, 48.724 TL ve 33.556 TL Kurumlar Vergisi hesaplanmasina
karar verilmistir. Bu tutarlar i¢in gecikme faizi de hesaplanmasina ancak Sirket’in Anadolu Kurumlar Vergisi
Daire Bagkanligi’'ndan mukteza yazisi olmasi sebebiyle vergi ziya-1 hesaplanmamasi belirtilmistir. Hazirlanan
raporda ilgili donemler icin vergi hesaplanmasinin dayanagi olarak Sirket’in Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
statiisiine sahip olmasi icin gerekli olan SPK Kurul kaydina alinmamis, yani halka arz olmamis oldugu
vurgulanmistir. Sirket, Kurumlar Vergisinden muaf olmasi sebebiyle uzlasma talebinde bulunmustur. Maliye
Bakanligi’nin 21 Eyliil 2010 tarih, 2010/37 sayilit uzlagsma karar ile toplam anapara ve faiz olmak iizere 2007,
2006, 2005 ve 2004 yillar1 vergilendirme donemleri icin sirastyla 277 TL,475 TL, 605 TL, 644 TL olmak iizere
toplam 2.000 TL tutarinda Kurumlar vergisi 6denmesi konusunda uzlagmaya varilmistir. Sirket ilgili vergi
uzlagmasi ile anapara ve faiz 6demeleri i¢cin 2.000 TL tutarinda 6deme yapmustir.

HiSSE BASINA KAZANC

Tiirkiye’de sirketler sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, ge¢mis yil kazanglarindan dagittiklar
“bedelsiz hisse” yolu ile arttirabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang
hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli
ortalama hisse adedi, s6z konusu hisse dagitimlarmin ge¢mise doniik etkileri de dikkate almarak bulunur. Thrag
edilmis hisse adedinin bilango tarihinden sonra ancak mali tablolarin hazirlanmis oldugu tarihten 6nce bedelsiz
hisse adedi dagitilmasi sebebiyle artmasi durumunda hisse basina kazang hesaplamasi toplam yeni hisse adedi
dikkate alinarak yapilmaktadir.

Hisse basina kar hesaplamalari, hissedarlara dagitilabilir net karin ihrag edilmis bulunan hisse senetlerinin sene
icerisindeki agirlikli ortalama adedine bdliinmesi ile yapilmustir.

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Hissedarlara ait net kar (tam TL) 469.002.444 445.864.949
Agirlikli ortalama hisse senedi adedi 192.708.333.333 187.500.000.000
Hisse basina kar (tam TL) 0,0024 0,0024

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kurlari ile faiz oranlarindaki
degisimlerin etkileri dahil cesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in toptan risk yonetim programu,
mali piyasalarin 6ngoriilemezligine odaklanmakta olup, Sirket’in mali performansi {izerindeki potansiyel
olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

Likidite riski

Likidite riski Sirket’in yiikiimliiliiklerinden kaynaklanan net fonlama ihtiyacini karsilayamama riskidir.

Sirket yonetimi ihtiya¢ oldugu durumlarda yaptig1 6zel raporlama ve analizler ile Sirket’in finansal yilikiimliiliik
ve analizler ile Sirket’in finansal yiikiimliiliikk ve ticari borglarindan kaynakli iskonto edilmemis tahmini nakit

akimlarini incelemektedir.

KEY 6demelerinden kaynaklanan likidite ihtiyacim Sirket, Hazine’den aldigi fonlama garantisi ve dzel tertip
Devlet I¢ Borglanma Senedi ile karsilamaktadir.
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Sirketi diger ticari ve finansal borglarinin 6demelerini elindeki nakit ve nakit benzerleri ile satiglardan saglanan
nakit ile karsilamaktadir. Buna ilave olarak, kredi olanaklarimi devam ettirerek, fonlama esnekligi saglamay1
amaclamaktadir. Sirket'in tiirev enstriimani bulunmamaktadir. Tabloda belirtilen tutarlar kontrata bagli iskonto
edilmemis tutarlar olmak beraber, Sirket yapisal likidite riskini iskonto edilmemis beklenen nakit akimlarini baz
alarak yonetmektedir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla Sirket’in finansal yiikiimliiliikklerinin vadelerine gore analizi asagidaki gibidir:

Sozlesme

Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yil- S5yil

degeri nakit akisi kisa arast Sylarast veiizeri
Kisa vadeli finansal yiikiimliiliikler

(Tiirev olmayan):

Finansal borglar 181.501 250.370 64.098  186.272 - -
Ticari borglar 636.933 636.933 636.933 - - -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikkler ~ 929.927 929.927 929.927 - - -

1.748.361 1.817.230  1.630.958  186.272 - -

Uzun vadeli finansal yiikiimliiliikler
(Tiirev olmayan):

Finansal borglar 1.074.000 1.349.137 - - 877.974  471.163
Ticari borglar 5.585 5.585 - - 5.585 -
Diger uzun vadeli yiikiimlilikler — 1.302 1.302 - - 1.302 -

1.080.887 1.356.024 - - 884.861  471.163

2.829.248 3.173.254  1.630.958  186.272 884.861  471.163

31 Aralik 2009 tarihi itibariyla Sirket’in finansal yiikiimliiliiklerinin vadelerine gore analizi asagidaki gibidir:

Sozlesme
Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yil- 5yl
degeri nakit akisi kisa arast  Syllarast veiizeri
Kisa vadeli finansal yiikiimliiliikler
(Tiirev olmayan):
Finansal borglar 95.061 178.877 - 178.877 - -
Ticari borglar 157.689 157.689 157.689 - - -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikkler ~ 527.336 527.336 527.336 - - -
780.086 863.902 685.025  178.877 - -
Uzun vadeli finansal yiikiimliiliikler
(Tiirev olmayan):
Finansal borglar 1.234.000 1.628.309 - - 949.931  678.378
Ticari borglar 6.602 6.602 - - 6.602 -
Diger uzun vadeli yiikiimliilikler 1.274 1.274 - - 1.274 -
1.241.876 1.636.185 - - 957.807  678.378

2.021.962 2.500.087 685.025  178.877 955.807 678.378
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31 Aralik 2008 tarihi itibariyla Sirket’in finansal yiikiimliiliiklerinin vadelerine gore analizi asagidaki gibidir:

Sozlesme

Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yil- 5yil
degeri nakit akis1 kisa arast Syl aras1 ve iizeri

Kisa vadeli finansal yiikiimliiliikler

(Tiirev olmayan):

Finansal borglar 117.497 155.277 - 155.277 - -
Ticari borglar 118.794 118.794 118.794 - - -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 525.391 525.391 512.237 13.154 - -

761.682 799.462 631.031 168.431 - -

Uzun vadeli finansal yiikiimliiliikler
(Tiirev olmayan):

Finansal borglar 1.304.000 1.807.187 - - 911.280 895.907
Ticari borglar 2.910 2.910 - - 2.910 -
Diger uzun vadeli yiikiimliilikler 1.280 1.280 - - 1.280 -

1.308.190 1.811.377 - - 915.470 895.907

2.069.872  2.610.839 631.031 168.431 915.470 895.907

Faiz orani riski

Sirket, faiz kazanan varlik ve faiz 6denen yiikiimliiliikleri nedeniyle, faiz oranlarinin degisiminden dogan faiz
orani riskine agiktir. Bu risk, faiz oranina duyarli varlik ve yiikiimliilikklerin miktar ve vadelerini dengeleyerek
bilango i¢i yontemlerle yonetilmektedir. Bu kapsamda, alacak ve borg¢larin sadece vadelerinin degil, faiz
yenilenme donemlerinin de benzer olmasina biiylik 6nem verilmektedir.

Sirket’in bilangosunda finansal borglar olarak smifladigi degisken faizli T.C. Basbakanlik Hazine
Miistesarligi’ndan kullanilan kredi faiz degisimlerine bagli olarak faiz riskine maruz kalmaktadir.

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihlerinde bilango kalemlerine iliskin ortalama etkin yillik faiz oranlar1 asagidaki
gibidir:
31 Arahk 2010 31 Arahik 2009 31 Arahik 2008

(%) (%) (%)
Donen varhiklar
Nakit ve nakit benzerleri 5,35 7,51 13,33
Ticari alacaklar 4,62 4,62 3,84
Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Finansal bor¢lar 8,29 9,00 10,64
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Finansal bor¢lar 8,29 9,00 10,64

Sirketin faiz oranina duyarl finansal araglarini gosteren tablo asagidaki gibidir:

31 Aralhik 2010 31 Arahk 2009 31 Aralik 2008

Sabit faizli finansal araclar

Vadeli mevduatlar 1.649.112 269.390 62.870

Degisken faizli finansal araclar

Finansal borclar 1.255.501 1.329.061 1.421.497
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31 Aralik 2010 tarihi itibariyle TL para cinsinden olan faiz 1 baz puan diisiik/yiiksek olsaydi ve diger tiim
degiskenler sabit kalsaydi1 vergi 6ncesi kar 2,265 TL (31 Aralik 2009: 2,965 TL, 31 Aralik 2008: 5,760 TL) artacak

veya azalacaktir.

Sirket’in 31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla aktif ve pasiflerinin yeniden fiyatlandirmaya esas
vadelerine gore dagilim agagidaki gibidir:

31 Arahk 2010
3 aya 3-12ay 1 yildan

kadar arasi uzun Faizsiz  Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 1.649.112 - - 84.330 1.733.442
Finansal yatirnmlar - - - 79.617 79.617
Ticari alacaklar 284.625 439.264 - 85.673 809.562
Diger alacaklar - 95.963 - 290.119 386.082
Stoklar - - - 4.007.273 4.007.273
Diger donen varliklar 282 - - 88.150 88.432
Yatirim amagh gayrimenkuller - - - 5.256 5.256
Maddi varliklar - - - 5.733 5.733
Maddi olmayan duran varliklar - - - 53 53
Toplam varhklar 1.934.019 535.227 - 4.646.204 7.115.450
Finansal borglar 181.291 - 1.074.000 210 1.255.501
Ticari borglar 3.797 3.430 - 635.291 642.518
Diger borglar - - - 639.334 639.334
Calisanlara saglanan faydalara
iligkin karsiliklar - - - 2.984 2.984
Ozkaynaklar ve diger yiikiimliilikler ~ 28.440 - - 4546.673 4.575.113
Toplam kaynaklar 213.528 3.430 1.074.000  5.824.492 7.115.450

Net yeniden fiyatlandirma pozisyonu 1.720.491  531.797 (1.074.000) (1.178.288) -

31 Arahk 2009
3aya 3-12 ay 1 y1ildan
kadar arasi uzun Faizsiz  Toplam

Nakit ve nakit benzerleri 269.390 - 4.878 274.268

N

©

o

H

O
1

Finansal yatirimlar - 220.445 240.455
Ticari alacaklar 232.276 77.113 122.471 431.860
Diger alacaklar - 92.485 - 235.379 327.864
Stoklar - - - 3.321.253 3.321.253
Diger donen varliklar 364 - - 53.430 53.794
Yatirim amagh gayrimenkuller - - - 16.555 16.555
Maddi varliklar - - - 5.240 5.240
Maddi olmayan duran varliklar - - - 55 55
Toplam varhiklar 502.030 189.608 - 3.979.706  4.671.344
Finansal borglar 1.328.930 - - 131 1.329.061
Ticari borglar 977 1.708 2.450 159.156 164.291
Diger borglar - - - 540.410 540.410
Calisanlara saglanan faydalara

iliskin karsiliklar - - - 2.114 2.114
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Ozkaynaklar ve diger yiikiimliiliikler 12.406 - - 2.623.062 2.635.468

Toplam kaynaklar 1.342.313 1.708 2450 3.324.873 4.671.344

Net yeniden fiyatlandirma pozisyonu (840.283)  187.900 (2.450) 654.833 -

31 Aralik 2008

3aya 3-12 ay 1 yildan

kadar arasl uzun Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 62.870 - - 39.094 101.964
Finansal yatirimlar 67.329 - - 370.445 437.774
Ticari alacaklar 70.662 47.687 - 30.002 148.351
Diger alacaklar - 30.709 - 238.289 268.998
Stoklar - - - 3.344.949 3.344.949
Diger donen varliklar 195 26.823 - 6.344 33.362
Yatirim amagli gayrimenkuller - - - 29.421 29.421
Maddi varliklar - - - 7.118 7.118
Maddi olmayan duran varliklar - - - 74 74
Toplam varhklar 201.056 105.219 - 4.065.736 4.372.011
Finansal borglar - 1.421.367 - 130 1.421.497
Ticari borglar 6.652 2.347 - 112.705 121.704
Diger borglar - - - 642.619 642.619
Calisanlara saglanan faydalara iliskin kargiliklar - - - 1.583 1.583
Ozkaynaklar ve diger yiikiimliiliikkler 9.350 - - 2.175.258 2.184.608
Toplam kaynaklar 16.002 1.423.714 - 2.932.295 4.372.011
Net yeniden fiyatlandirma pozisyonu 185.054 (1.318.495) - 1.133.441 -

Kredi riski aciklamalar

Sirket, vadeli satislardan kaynaklanan ticari alacaklari ve bankalarda tutulan mevduatlar1 dolayisiyla kredi riskine
maruz kalmaktadir.

Sirket, banka bakiyelerine dair kredi riskinin gozetiminde Tiirkiye’de yerlesik ve Sirket ile uzun siireli iligkileri
olan bankalarla c¢aligmaktadir. Bu sebeple banka bakiyelerinin 6nemli bir tutari devlet bankalari nezdinde
bulunmaktadir.

Riskin yonetiminde alacaklarin miimkiin olan en yiiksek oranda teminat altina alinmasi prensibi ile hareket
edilmektedir. Bu kapsamda kullanilan yontemler sunlardir:

o Banka teminatlar1 (teminat mektubu vb),
o Gayrimenkul ipotegi,
. KIK projelerinde alacak tutarmin tahsilatini giivence altina almak amaciyla hukuki sahipli§in muhafazas.

Teminatlar ile giivence altina alinmayan miisteriler ic¢in risk kontrolii miisterinin finansal pozisyonu, ge¢mis
tecriibeleri ve diger faktorleri dikkate alarak miisterinin kredi kalitesinin degerlendirilmesi sonucu bireysel limitler
belirlenmekte ve s6z konusu kredi limitlerinin kullanimu siirekli olarak izlenmektedir.
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31 Aralik 2010 tarihi itibariyla kredi ve alacak riski detaylar1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski
Azami riskin teminat vs ile glivence altina
almmus kismi
A. Vadesi gecmemis ya da deger disiikliigline
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri
- Teminat vs ile giivence altina alinmis kismi
B. Kosullari yeniden goriisiilmiis bulunan
- Teminat vs ile giivence altina alinmis kismi
C. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine
ugramamis varliklarin net defter degeri
- Teminat vs ile giivence altina alinnmis kismi
D. Deger diistikliigiine ugrayan varliklarin
net defter degerleri
- Vadesi ge¢mis (Briit defter degeri)
- Vadesi gegmemis (Briit defter degeri)
- Deger disiikligii (-)
- Net degerin teminat vs ile glivence-
altina alinmis kismi

Ticari Alacaklar

iliskili Taraf

14

14

14
14

Diger Taraf

370.284
370.284

370.284
370.284

1.781

(178i)

31 Aralik 2009 tarihi itibariyla kredi riski detaylari agsagidaki gibidir:

31 Arahk 2009

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski
Azami riskin teminat, vs ile giivence altina
almmis kismi
A. Vadesi gegmemis ya da deger disiikliigiine
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri
- Teminat vs ile giivence altina alinmig kismi
B. Kosullari yeniden goriisiilmiis bulunan
- Teminat vs ile giivence altina alinmig kismi
C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikligiine
ugramamus varliklarin net defter degeri
- Teminat vs ile giivence altina alinmig kismi
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin
net defter degerleri
- Vadesi ge¢mis (Briit defter degeri)
- Vadesi gegmemis (Briit defter degeri)
- Deger dusiikligi (-)
- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismi

Ticari Alacaklar

Mliskili Taraf

37

92.109

92.109

92.109
92.109

Diger Taraf

339.751
339.751

339.751
339.751

1.794

(1.794)

Bankalardaki
Mevduat

1.733.442

1.733.442

1.733.442
1.733.442

Bankalardaki
Mevduat

274.268

274.268



31 Aralik 2008 tarihi itibartyla kredi riski detaylar asagidaki gibidir:

Ticari Alacaklar Bankalardaki
31 Arahk 2008 iligkili Taraf  Diger Taraf Mevduat

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski 214 148.137 101.964
Azami riskin teminat, vs ile giivence altina
almmus kismi 214 148.137 -
A. Vadesi ge¢memis ya da deger diisiikliigiine
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri 214 148.137 101.964
- Teminat vs ile giivence altina alinmis kismi 214 148.137 -
B. Kosullart yeniden goriisiilmiis bulunan - - -
- Teminat vs ile giivence altina alinnmis kismi - - -
C. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine
ugramamis varliklarin net defter degeri - - -
- Teminat vs ile giivence altina alinmis kismi - - -
D. Deger distikliigiine ugrayan varliklarin
net defter degerleri - -
- Vadesi ge¢mis (Briit defter degeri) - 1.794 -
- Vadesi gegmemis (Briit defter degeri) - -
- Deger disiikligii (-) - (1.794) -
- Net degerin teminat, vs ile giivence
altina alinmis kismi - - -

Yukaridaki tutarlarin belirlenmesinde, aliman teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan unsurlar
dikkate alinmamustir. Sirket’in kredi riskine maruz finansal aktifleri igerisinde herhangi bir deger diistiikliigline
tabi tutulan varlik bulunmamaktadir. Buna ilaveten Sirket’in bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar1 ve vadesi
gecmis ancak deger diisiikliigline ugramamis varliklar1 bulunmamaktadir.

Déviz kuru riski

Sirket, banka mevduatlarinda ig¢inde bulunan yabanci para mevduatlar nedeni ile doviz kuru riskine maruz
kalmaktadir. Sirket’in ana faaliyet konusu islemlerinde yabanci para kullanilmadigr i¢in déviz kuru riski sadece
mevduatlardan kaynaklanmaktadir.

Yabanci para pozisyonu

Yabanci para cinsinden varliklar, ylikiimliiliikler ve bilango dis1 kalemlere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan
kur hareketlerinden kaynaklanacak etkiler kur riskini olusturmaktadir.

Sirket’in yabanci para varlik ve yiikiimliiliikleri 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla bilango disi herhangi bir
enstriimanla dengelenmesine ihtiya¢ duyulmamustir.
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Sirket’in doviz cinsinden sahip oldugu varhik ve yiikiimliiliiklerin tutarlar1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009 31 Aralik 2008

Doviz cinsinden varliklar 41 - -
Doviz cinsinden yiikkiimliliikler - 1.319 1.330
Net yabanci para varhik pozisyonu 41 (1.319) (1.330)

Asagidaki tablo 31 Aralik 2010 tarihi itibartyla Sirket’in yabanci para pozisyonu riskini 6zetlemektedir. Sirket
tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve bor¢larin kayitli tutarlar1 TL cinsinden asagidaki gibidir.

ABD

Avro Dolar1 Sterlin  TL karsihg
Donen Varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 19 - 1 41
Toplam varhklar 19 - 1 41
Uzun vadeli yabanci kaynaklar
Diger borglar - 17 - 26
Toplam yiikiimliiliikler - 17 - 26
Net bilanco pozisyonu 19 a7 1 15

Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye ¢alismaktadir.
Sirket’in amaci; gelir getiren bir isletme olarak devamliligini saglamak, hissedar ve kurumsal ortaklarin faydasini
gozetmek, ayni zamanda sermayenin maliyetini azaltmak icin en verimli sermaye yapisinin siirekliligini
saglamaktir.

Sermayeyi yonetirken Sirket’in hedefleri, ortaklarina getiri, diger paydaslarina fayda saglamak ve sermaye
maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini siirdiirmek icin Sirket’in faaliyette bulunabilirliginin
devamini korumaktir.

31 Aralik 2010, 2009 ve 2008 tarihleri itibariyla net ylikiimliiliik/6zkaynak orani asagidaki gibidir:

31 Arahik 2010 31 Arahik 2009 31 Arahk 2008

Toplam viikkimlilikler 3.500.006 2.576.892 2.723.424
Hazir degerler 1.733.442 274.268 101.964
Net yiukiumliiluk 1.766.564 2.302.624 2.621.460
Ozkaynaklar 3.615.444 2.094.452 1.648.587
Yatirilan sermaye 2.500.000 253.393 253.393
Net yiikiimliiliik/6zkaynak oram 0,49 1,10 1,59
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FINANSAL ARACLAR

Finansal araclarin gergege uygun degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen islemlerde,
bir varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliiliigiin karsilanabilecegi degerdir.

Sirket, finansal araglarin tahmini ger¢ege uygun degerlerini hilihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip gercege uygun
degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug¢ olarak burada sunulan tahminler,
Sirket’ in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin gostergesi olamaz.

Gercege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal araclarin gercege uygun
degerlerinin tahmini icin asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

Finansal varliklar:

Kisa vadeli olmalar1 nedeniyle kasa ve bankalardan alacaklarin kayitli degerlerinin gercege uygun degerine yakin
oldugu varsayilmaktadir.

Ticari alacaklarin kayitli degerlerinin, ilgili deger diistikliik karsiliklariyla beraber gercege uygun degeri
yansittig1 ongoriilmektedir.

Donem sonu kurlariyla gevrilen yabanci para cinsinden olan bakiyelerin gercege uygun degerlerinin, kayith
degerlerine yakin oldugu 6ngdriilmektedir.

Hazine tarafindan ¢ikarilan ve Sirket” KEY hak sahiplerine yapilacak 6demeler igin verilen 6zel tertip Devlet i¢
Bor¢lanma Senedi ikincil piyasada alim satima konu olmamakta ve faiz ihtiva etmemektedir. Sirket tarafindan
ayn1 zamanda gercege uygun degeri olan nominal degeri ile muhasebelestirilmekte ve Sirket tarafindan kayith
degeri iizerinden Hazine’ye kars: itfa edilebilmektedir.

Finansal yiikiimliiliikler:

Sirket’in Hazine’den KEY &demelerini yapmak icin aldig1 finansal borcu, Devlet i¢ Borglanma senetlerinin
agirhikli ortalama bilesik faiz oranina endeksli olarak her faiz 6deme donemi hesaplanmaktadir. Bu nedenle
Sirket’in bu finansal borcunun taginan degeri makul degerine yakindir.

Herhangi bir faiz orani ile tanimlanmayan kisa vadeli ticari borglar ve diger yiikiimliliikler orijinal fatura
degerinden kayda alinmaktadir. Bu ticari bor¢ ve diger yikimliiliikler talep edildiginde d6denecek oldugundan
kisa vadeli olarak tanimlanmaktadir. Bu ticari bor¢ ve diger yilikiimliiliikler vadeleri kisa oldugundan degerlerinin
gergege uygun degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Degisken faiz oranina sahip yerli finansal borg¢larin gercege uygun degerlerinin ilgili ddneme isabet eden faiz
tahakkuklar1 eklenmis kayitli degerlerine yakin oldugu dngdriilmektedir.
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