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1. Sirket Profili

Sirket Unvani :  Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi
Kurulus Tarihi : 01.02.2008

GYO Doniistim Tarihi : 03.06.2009

Halka Arz Tarihi : 15.02.2012

Kurulus Sermayesi : 2.000.000 TL

Kayith Sermaye Tavani :300.000.000 TL

Gikarilmis Sermaye : 157.000.000 TL

Ticaret Sicil No : 654110

Vergi Dairesi o Ikitelli

Vergi Sicil No i 6620775167

Atatiirk Bulvari, 13. Cadde, 34 Portall Plaza Ikitelli O.S.B.,

Merkez Adresi Basaksehir-istanbul
Telefon No ;0212486 36 50
Faks No : 021248601 21
Internet Adresi : www.ozakgyo.com
E-Posta Adresi : info@ozakgyo.com

Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 03.06.2009 tarihinde Ozak Yapi Sanayi ve Ticaret A.S. Ginvanli
sirketin, tiim aktif ve pasifleriyle gayrimenkul yatirm ortakligina déniismesiyle kurulmustur. Ozak GYO,

gayrimenkullere ve gayrimenkul projelerine yatirim yapan bir portfdy yonetim sirketidir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili
amag ve konularla istigal etmek Uzere kurulmus olup; Sirketin faaliyet esaslari, portféy yatirim
politikalar ve portféy yonetim sinirlamalarinda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve ilgili

mevzuata uyulur.

Sirket, gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine,
gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasl araclarina yatirm vyapabilir, belirli projeleri

gergeklestirmek (izere adi ortaklik kurabilir ve ilgili Tebligin izin verdigi diger faaliyetlerde bulunabilir.

Ozak GYO, gerceklestirdigi yatinmlar basta olmak (izere tiim faaliyetlerinde, yatinmailarina en uygun
risk-getiri dengesini saglamak hedefine odaklidir. Yeni yatinm projelerini, nitelikli portfdyiinden
sagladigi surdirilebilir kira gelirleriyle ve giiclii finansal yapisiyla hayata gecirme odakli calisan Ozak

GYO, sektdrde en kisa siirede lider konuma gelmeyi ve sirdirilebilir biiylimeyi hedeflemektedir.



http://www.ozakgyo.com/
mailto:info@ozakgyo.com

2. Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi
Ortaklik ve Sermaye Yapisi

Sirketin sermayesi, her biri 1 TL nominal dederli 157.000.000 adet hisseden olusmaktadir. 1.000.000
adet hisse nama yazili olup A grubu pay sahibidir. Kalan 156.000.000 TLlik bolimi B grubudur. A

grubu paylarin, Yonetim Kurulu tyelerinin segiminde aday gostermede imtiyazlari bulunmaktadir.

Yonetim Kurulu Uyelerinin dort adeti A Grubu pay sahiplerinin cogunlukla gosterecedi adaylar
arasindan, iki adedi Sermaye Piyasasi mevzuatinin 6ngérdiigii bagimsizlikla ilgili esaslara uyulmak
kaydiyla B Grubu pay sahiplerinin ¢ogunlukla gosterdigi adaylar arasindan olmak lzere Genel Kurul

tarafindan segilir.

Sirket'in 31.12.2011 tarihi itibariyla sermaye bilgileri ve ortaklik yapisi asagidaki gibidir;

Adi Soyadi Hisse Miktar Hisse Tutan Oran
(Adet) (TL) %

Ahmet Akbalik 80.184.233 80.184.233,00 51,07

Urfi Akbalik 35.881.061 35.881.061,00 22,85

Cemal Akbalik 203.292 203.292,00 0,12

Filiz Akbalik 418.178 418.178,00 0,26

Elif Akbalik 847.950 847.950,00 0,54

Aynur Akbalik 214.886 214.886,00 0,13

Dursun Ali Alp 100 100,00

Serif Eren 100 100,00

Okay Ayran 100 100,00

Tamer Eyerci 100 100,00

Halka Acik * 39.250.000 39.250.000,00 25

Toplam 157.000.000 157.000.000,00 100,00

(*) 19 Aralik 2011 tarihinde Sirketin sermayesi 157.000.000 TL'ye cikariimistir. 157.000.000 TL
dederinde hissenin 15.516.500 TLlik kismi Sirketin B Grubu hamiline yazili pay ihrag etmesiyle
arttinlmis olup, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 6édenmemis sermayedir. Artirilan sermaye olan
15.516.500 TL'lik tutar, Sirket'in 39.250.000 TL'lik nominal dederli hissesinin 15 Subat 2012 tarihinde
halka arz edilmesiyle nakden ddenmistir.

2011 yilinda yapilan ayni ve nakdi Sermaye Artirimlari:

e 24.02.2011 tarihinde 34.751.750 TL nakdi sermaye artinmi yapilmis, sermaye artirmi
02.03.2011 tarihinde tescil edilmis ve 07.03.2011 tarihli 7766 no.lu T.Ticaret Sicil Gazetesinde
yayinlanmistir.

e 19.12.2011 tarihinde 15.516.500 TL halka arz yolu ile nakdi sermaye artinmi karari alinmig
olup, 29.12.2011 tarihinde tescil edilmis ve 03.01.2012 tarihli 7975 no.lu T.Ticaret Sicil

Gazetesinde yayinlamistir.



3. Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi
Yonetim ve Denetim Kurulu

Yonetim Kurulu

Sirketimizin Yonetim Kurulu 6 lyeden olusmakta olup, Kurulun dyeleri ortaklar olagan genel kurul
toplantisinda 1 (bir) yil siireyle gorev yapmak Uzere segilmektedir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla
Yénetim Kurulu Uyeleri asagidaki gibidir.

Adi Soyadi Gorevi Gorev Siiresi Bagimsizlik Durumu
Ahmet Akbalik Yénetim Kurulu Baskani 24.05.2012
Urfi Akbalik Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi 24.05.2012
Dursun Ali Alp Yénetim Kurulu Uyesi 24.05.2012 Bagimsiz Uye
Okay Ayran Yonetim Kurulu Uyesi 24.05.2012
Serif Eren Yénetim Kurulu Uyesi 24.05.2012 Bagimsiz Uye
Tamer Eyerci Yénetim Kurulu Uyesi 24.05.2012

Denetim Kurulu

Sirketimizin Denetim Kurulu 1 iyeden olusmakta olup, lyeler 24.05.2014 tarihine kadar gérev yapmak
lizere ortaklar olagan genel kurul toplantisinda secilmektedir. 2010 yili Ortaklar Olagan Genel Kurul

Toplantisinda Denetim Kurulu tyeligine Erding Tercan secilmislerdir.

Yil icerisinde, Sirketin y6netim ve organizasyon yapisindaki degisiklikler:

Sirketimiz merkez adresinde 25.05.2011 tarihinde yapilan 2010 Yili Olagan Genel Kurul toplantisinda 1
(bir) yiligina gorev yapacak Yonetim Kurulu lyelik secimi yapilmistir. Yonetim Kurulu Uyeliklerine
segilen Uyeler kendi aralarinda gorev taksimi yapmistir. Buna gore Yonetim Kurulu Baskanligi'na Ahmet
Akbalik, Yonetim Kurulu Bagkan Vekilligi'ne Urfi Akbalik, Yénetim Kurulu Uyeliklerine Dursun Ali Alp,

Serif Eren, Okay Ayran ve Tamer Eyerci secilmislerdir.

4. Yénetim Kurulu Uyeleri ile Denetim Kurulu Uyelerinin
Yetki ve Siniri

Gerek Yonetim Kurulu Bagkani, gerekse Yonetim Kurulu dyeleri Tirk Ticaret Kanunu’nun ilgili
maddeleri ve Sirket Ana Soézlesmesinin 19. Maddesinde belirtilen vyetkilere haizdir. Sirket Ana
sozlesmesinin 22. Maddesinde ise Denetgilerin nitelikleri ve sorumluluklarina iliskin Tirk Ticaret

Kanunu Hiikiimlerine tabi olduklari kaydedilmistir.



5. Ust Yonetim ve Mesleki Tecriibeleri

«ITU Mimarlik Blim{i mezunu

sCalifornia-National University Yiiksek
Lisans

eLafarge Tirkiye ve Lafarge Fransa'da
cesitli gorevler

A.Sadun _

Coskuntiirk eChevron Texaco Global Ozgiir Coban
eCalik Holding biinyesinde Projeler .

Genel Mudiir Direktorligu Proje ve Imar ve

#Soyak-Tahincioglu'nda Genel Mudiirliik Mevzuat Direktord

«ITU Mimarlik Bélim{i mezunu

b,
Eston Yapi'da is Gelistirme
sorumlulugu

M. Fatih «QOcak 2011'den itibaren Ozak GYO'nda Nadi
Keresteci Is Gelistirme Muduirligi Mazmanoglu
Is Gelistirme Degerleme
Direktérii Middira

eAnadolu Universitesi Isletme Fakiiltesi
mezunu

#2005 yilindan bu yana SMMM

eBasta Dogus Otomotiv olmak lizere
Recep Anar cesitli sektorlerdeki firmalara mali
danismanlik hizmeti

#2006-2008 yillarinda Evrensel Insaat
mali igler midira

Mali Isler Miidari

«ITU Ingaat Miihendisligi mezunu

«Zeybek, Muscan ve Roza insaat
firmalarinda proje midarlaga
«2007'de Ela Quality Otel ingaati proje
muduri

«2008'de Isistanbul is Merkezi ingaati
proje miduri

*YTU Harita Mithendisligi Balimii
mezunu

eistanbul Degerleme Danismanlik ve
EVA Gayrimenkul Degerleme’de
degerleme uzmanligi

«Ocak 2011'den itibaren Ozak GYO'nda
Arazi Gelistirme MudarlGgu

Silkar Holding Turizm, Alarko Turizm,
MNG Holding ve Fhame Turizm Grubu
tecribeleri,

Vadi #2007 tarihinden bu yana Aktay

Karatoprakli Turizm Yatlrllmla"rluve Isletmeleri A.S. Mehmet Aydin
genel koordinatori

AKTAY TURiZM ?IT:L Zzerli A

YAT. CEO S .S.

Genel Midirl

eAmara Beach Resort Side'de gesitli
gorevler

eEkim 2011 tarihinden bu yana Aktay
Otel Isletmeleri A.S. genel miidiirii



6. Kar Dagitim Politikasi

Sirketimiz, dagitilacak kar payr miktarinin, Sermaye Piyasasi Mevzuatinca belirlenen oran ve miktardan
az olmamak lizere; Sirketimizin uzun vadeli stratejileri, politikalar, karliik ve nakit durumu analizi ve
makroekonomik gelismeler ile icinde yer aldidi sektériin durumu analiz edilerek Genel Kurul'da alinan

karar dogrultusunda belirlenmesini ve yasal siireler icerisinde dagitiimasi esasini benimsemistir.

Genel kurulda alinacak karara bagl olarak yapilacak kar dagitimi, tamami nakit veya tamami bedelsiz

hisse seklinde olabilecedi gibi, kismen nakit ve kismen bedelsiz hisse seklinde de belirlenebilir.

Yonetim Kurulunun Genel Kurul’'un onayina sunacadi kar dagitim teklifinde pay sahiplerinin beklentileri
ile Sirketimizin blyime geredi arasindaki hassas dengenin bozulmamasina ve genel kurul tarafindan
kararlastirilan yillik karin ortaklara dagitiminin yasal siireler iginde en kisa siirede yapilmasina azami

gayret ve 6zen gosterilir.

Kar dagitim politikasi hususunda Sermaye Piyasasi Mevzuati, Vergi Mevzuati ve Esas Mukavelemizde
yer alan hikiimler gercevesinde Yonetim Kurulu kar dagitim teklifini hazirlayip Genel Kurulun onayina
sunmaktadir. Genel Kurul Toplantisinda karin dagditiip dagitiimayacadi, ne sekilde ve ne zaman
dagitilacadi hususlari gorisilip karara baglanmaktadir ve mevzuata uygun olarak tiim bildirimler yasal

sureleri igerisinde yerine getirilmektedir.

7. Gayrimenkul Yatinnm Ortakhig: Faaliyetine Iliskin Esaslar
ve Mevzuatindaki Degisiklikler

Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklari Faaliyetlerine Iliskin Esaslar

“Gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin esaslar Tebliginde (Seri:VI, No:11) yer alan GYO

faaliyetlerine iliskin esaslardan bazilar asadida sunulmus olup, buna gore;

e GYO'lann portféy sinirlamalarinin  hesaplanmasi ve kontroliinde, konsolide olmayan finansal

tablolarinda yer alan aktif toplami esas alinir.

e GYO'lar gayrimenkullere, gayrimenkule dayali haklara ve gayrimenkule dayali projelere aktif
toplamlarinin en az %50’si oraninda yatinm yapmak zorundadir. Bunlar disinda kalan varliklara
(sermaye piyasasi araglari, nakit varliklar, istirakler vb.) aktif toplamlarinin en fazla %50’si tutarinda

yatirim yapabilirler.

¢ Genel amach GYO'larin portfdylerini; sektér, bolge ve gayrimenkul bazinda gesitlendirmeleri ve uzun

vadeli yonetmeleri esastir.



e GYO'lar portféyden yapacaklar kiralama, satis ve portféye gayrimenkul alimlarinda SPK'nin
yetkilendirdigi gayrimenkul dederleme sirketlerinin belirledigi ekspertiz dederlerini dikkate almak

zorundadir.

e GYO'larin gayrimenkullerin ingaat islerini istlenmesi ve bu amagla personel ve ekipman edinmeleri

yasaklanmistir.
¢ GYO'lar konsolide olmayan 6zsermayelerinin bes katina kadar kredi kullanabilirler.
Daha detayl bilgiye www.spk.gov.tradresinden erisilebilir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nde Donem icinde Yapilan

Degisiklikler

Yl icerisinde, 28.07.2011 tarihli ve 28008 sayili Resmi Gazete'de “Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina
lliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair Tebli§” (Seri:VI, No:29) yayimlanmis olup, s6z

konusu Teblig ile yapilan degisikliklerin bazilarn asadida sunulmustur.

« Uc ayda bir hazirlanan ve net aktif dederin aciklandigi portféy tablosu uygulamasi, 30.06.2011 tarihli
portfdy tablosunun kamuya aciklanmasiyla sonlandinimistir. 30.09.2011 tarihi itibarniyla portfoy

bilgilerine Seri:XI No:29 sayill “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi

uyarinca kamuya aciklanan finansal raporlarda yer verilmektedir.

» Daha once portfoy dederi lzerinden hesaplanan yatirim ve diger faaliyet sinirlamalarn artik “bilanco
aktif toplami” izerinden hesaplanmakta ve portfdy sinirlamalarinin kontroliine iligkin bilgilere Yonetim

Kurulu Faaliyet Raporunda yer verilmektedir.

e Alimindan itibaren 5 yil gecen ve (izerinde proje gelistirilmeyen arsa ve arazilere yapilacak yatirimlara

iliskin daha 6nce %10 olan limit, yeni Teblig ile aktif toplaminin %20’si olarak belirlenmistir.

¢ GYO'larin kullanabilecekleri krediye iliskin daha énce Sirket net aktif dederinin (g kati olan limit, yeni

Teblig ile konsolide olmayan 6z sermayenin bes kati olarak belirlenmistir.

e GYO'lara gayrimenkule dayall olmasi sarti aranmaksizin, yabanci sermaye piyasasi araglarina yatirm

yapma imkani getirilmistir.
Diger Diizenlemelerde Yapilan Degisiklikler

Sirket hali hazirda Kurumsal Yénetim Ilkelerini benimsemis olup, ilkelere uyum konusunda gerekli
dzeni gostermektedir. Sirketin Kurumsal Yénetim ilkeleri kapsamindaki uygulamalarina raporun

“Kurumsal Yénetim Ilkeleri Uyum Raporu” adli béliimiinde detayl olarak yer verilmistir.

YIl icerisinde, SPK'mnin Seri:IV No:56 sayill “Kurumsal Yénetim Ilkelerinin Belirlenmesine ve

Uygulanmasina


http://www.spk.gov.tr/

Iliskin Teblig”i 30.12.2011 tarihinde Resmi Gazete’'de yayimlanarak yiiriirlige girmistir. Séz konusu
Teblig ile Gelisen Isletmeler Piyasasi ve Gozalti Pazarinda islem gérenler haric olmak iizere paylari
IMKB'de islem goren halka aclk anonim ortakliklar, ilkelerde yer alan bazi maddelere uymakla

yukimlak kiinmiglardir.

Paylari IMKB'de islem géren halka acik anonim ortakliklar sistemik dnemlerine gére piyasa degerleri ve
fiili dolasimdaki paylarin piyasa dederleri dikkate alinarak {ic gruba ayrilmis ve farkl gruptaki sirketler

icin farkli seviyede zorunluluklar 6ngorilmisttir.

Gruplara iliskin yapilan tanimlamalar kapsaminda; Sirket'in fiili dolasimdaki paylarinin piyasa degerinin

ortalamasi 250 milyon TL'nin altinda oldugundan dolayr OZAK GYO 3. grupta yer almaktadir.

Kurumsal Yénetim Ilkeleri'nde yer alan maddelerin bazilar (iciincii grupta yer alan sirketler icin zorunlu
olmadigindan, Sirket icin bazi maddelerin uygulanma zorunlulugu bulunmamaktadir. Diger yandan
Sirket'in fiyat ya da fiili dolasimdaki pay oraninin dedismesi sonucu Ust gruplara ylikselmesi

durumunda, yeni gruba iliskin Kurumsal Yénetim Ilkeleri'ne tabi olunacaktir.

8. Bagh Ortaklhiklarimiz

20.06.2011 tarih 2011/20 sayili karar ile bagh ortakliklarimizdan Belen Gayrimenkul Yatirimlari A.S.
hisselerinin tamami 24.06.2011 tarihinde satisi yapilarak portfoyliimiizden gikariimistir. 31.12.2011

tarihi itibariyle %50 oranindan fazla hissesine sahip oldugumuz badl ortakliklarimiz asagidaki gibidir:

e Aktay Turizm Yatinmlan Ve igletmeleri A.S.
o Aktay Otel Isletmeleri A.S.

8.1 Aktay Turizm Yatinmlan ve Isletmeleri A.S.
Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina Iliskin Seri:VI, No:11 Numarali Tebligin 32/A (e) bendi GYO'larin,

“iktisap tarihinde gayrimenkullerin ya da gayrimenkule dayali haklarin ekspertiz degerinin, istirak
edilecek sirketin bilanco aktifinin en az %?75'ini olusturdugu Tirkiye'de kurulu sirketlere” istirak
edebileceklerini diizenlemektedir. Aktay Turizm Yatimlarn ve igletmeleri A.S.’nin malik oldugu Ela
Quality Resort Oteli, sirketin bilango aktifinin %75‘ini olusturmaktadir. Bu nedenle, Aktay Turizm
Yatinmlari ve Isletmeleri A.S. istirak konumunda olup, tebligin 32/A maddesi, 26. Maddenin 1 fikrasinin
(a) ve (d) bentlerinin de uygulanmayacagi belirtilerek, yasakli herhangi bir islemin de s6z konusu

olmadigi belirtilmistir.



Sirket Merkezi : Atatiirk Bulvari, 13.Cadde, 34 Portall Plaza,
Ikitelli 0.S.B., Basaksehir, Istanbul

Faaliyet Alani : Turizm Yatinmlar
Ozak GYO Hissesi : %57
Sermayesi : 75.000.000 TL

e Sirketimizin ortagi oldugu Aktay Turizm Yatinmlan ve Isletmeleri A.S.'nin 11.04.2011
tarihli Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda sermayenin arttirilmasina karar verilmistir.
Buna gore esas sermaye olan 50.000.000 TL'ndan, her biri 50 TL itibari dederde
1.200.000 adet paya ayriimis 60.000.000 TL'ye ¢ikariimasi nedeni ile artirilan sermayeyi
teskil eden 10.000.000 TL sermaye artirmina riichan haklarimizi kullanmak sureti ile
katilinmasina ve 5.700.000 TL tutarinda 114.000 adet pay alinmasina ve bunun igin

istirak taahhiitnamesi diizenlenmesine karar verilmistir.

e Sirketimizin ortagi oldugu Aktay Turizm Yatinmlan ve Isletmeleri A.S.'nin 14.07.2011
tarihli Olaganistii Genel Kurul Toplantisinda sermayenin arttirilmasina karar verilmistir.
Buna goére esas sermaye olan 60.000.000 TL'ndan, her biri 50 TL itibari dederde
1.500.000 adet paya ayrilmis 75.000.000 TL'ye gikarilmasi nedeni ile artirilan sermayeyi
teskil eden 15.000.000 TL sermaye artirmina richan haklarimizi kullanmak sureti ile
katiinmasina ve 8.550.000 TL tutarinda 171.000 adet pay alinmasina ve bunun igin

istirak taahhiitnamesi diizenlenmesine karar verilmistir.

8.2 Aktay Otel Isletmeleri A.S.

Sirket Merkezi : Atatirk Bulvar, 13.Cadde, 34 Portall Plaza,
Ikitelli 0.S.B., Basaksehir, Istanbul

Faaliyet Alani : Turizm ve Otel Isletmeciligi

Ozak GYO : %95

Sermayesi : 9.000.000 TL

9. Ekonomideki Gelismeler:

9.1 Global Goriiniim

Kiresel ekonomide kriz sonrasinda, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerin ekonomik gdrinimlerinde
6nemli bir ayrisma yasanmakla birlikte, kademeli bir toparlanma gézlenmektedir. Krizin ardindan genis
kapsamli ve etkili kamusal midahalelerin, efektif talebi canlandirmasi ve finansal piyasalarda hikim

suren belirsizlik ve sistemik riskleri hafifletmesi ile yeniden ekonomik bilylime sirecine girilmistir.
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Finansal piyasalardaki kosullar diizelmeye devam etmektedir, ancak esas olarak gelismis
ekonomilerden kaynaklanan riskler hala devam etmekte olup ozellikle Avrupa’daki bazi (lkelerin
bankacilik ve kamu kesimlerinde artarak sliren sorunlar piyasalari olumsuz yoénde etkilemektedir.
Ozellikle biitce dengesinde ciddi boyutta bozulmanin yasandi§i ve kamu borcluluk diizeyinin asiri

yiikseldigi gelismis ulkelerde mevcut kirilganliklar énemini korumaktadir.

Kriz sonrasi donemde kiiresel diizeyde ortaya gikan atil kapasite ve 6zel tiiketim ve yatinmin azalmasi,
tim diinyada enflasyonu bir kaygi olmaktan ¢ikarmis, ekonomide dncelik finansal istikrar, biyime ve
istihdama yonelmistir. Bu cercevede, ekonomileri canlandirmak amaciyla para politikalari mimkiin
oldugunca gevsetilmis, biitce acgiklari artinlmistir. Uygulanan gevsek para politikalarinin sundugu bu
ortam bir yandan ekonomileri canlandirirken, diger yandan da basta gida ve petrol olmak lizere emtia
fiyatlarinin, yiksek oranda artmasina imkan tamimistir. Bu kosullar altinda krizin etkilerinin
hafiflemesiyle birlikte enflasyon, 6zellikle gelismekte olan tilkelerde gelecede dair en 6nemli risklerden

biri haline gelmistir.

Kamu maliyeleri, finansal yapilar ve bliylime potansiyelleri goreli olarak daha iyi durumda olan
gelismekte olan ekonomiler, krizin etkilerini hizla atlatarak nispeten daha hizli bir toparlanma siirecine
girmiglerdir. Ancak, kiresel ekonominin biitlinlesik yapisi dikkate alindidinda, gelismis (lkelerdeki
sorunlar tam anlamiyla ¢ozilmedigi siirece, gelismekte olan lkelerde daha ziyade ic talebe dayali olan

mevcut hizli toparlanma egiliminin ne kadar siirdirilebilecegdi konusu belirsizligini korumaktadir.

Gelismis Ulkelerde kisa vadeli faiz oranlarinin uzun siire disik kalacagina yonelik beklentiler,
yatirmcilan yliksek getiri arayisina sevk etmis ve gelismekte olan (lkelerin yatinm araclarina talep
artmistir. Ancak o6zellikle EURO bdlgesinde kamu borglarini ddemekte zorlanan (lkelere iligkin risk

algilamalari uluslararasi piyasalarda kaygilarin siirmesine neden olmaktadir.

Bati ekonomilerinde yasanan bliylime sorunlari yani sira AB de yasanan ve giderek kronik hal alan borg
krizi etkilerini iyiden iyiye hissettirmistir. Diinya ekonomisi yasadigi sikintilara bagl olarak bir arayis
icinde olup bu siirecin getirdigi sancili donem &zellikle bati iktisadi hayatini olumsuz olarak etkilemeye

devam etmektedir.

Ozellikle Euro birligine dahil olan AB (ilkelerinin kamu borglarini siirdiirebilme endiseleri, ABD
ekonomisinde istihdam ve blyilimede istenilen sonuglarin alinamamasi kiiresel bilyimenin 2012 yilinda
da yetersiz kalacagi, bazi AB llkelerinde de durgunlugun (resesyon) devem edecedi sOylenebilir.
(GRF:1)
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Gelismis Ulke Bilyiime Oranlari(GRF:1) Kiresel tretim endeksi(GRF:2;)
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Durgunluk siireci gelismis ekonomilerdeki tiim ekonomik sistemi etkileyen ¢ok énemli bir sistemik risk
olmakla birlikte, parasal genisletici onlemlerle tiiketim, yatinm harcamalar ile parasal akiskanhdin
(likidasyonun) artiriimasi dénemsel ve gegici etkili iyilesmeler gérilmesinde neden olmaktadir. Artirilan
para miktar ve disirilen para maliyetleri 6zellikle Gretim esash yatirimla yonelmekte cok cekingen
davranmaktadir.(GRF:2)

Basta ABD olmak Uizere gelismis Ulkelerdeki parasal genigletici dnlemler menkul ve gayrimenkul
piyasalarini kriz 6ncesi seviyelerine getirse de bu tip genislemelerin uzun bir siire devam etmeyecegi
gdzden kacginlmamalidir. Blylime ile ilgili sorunlarinin beraberinde pek ¢ok makroekonomik

olumsuzluklar da getirdigi unutulmamalidir.

Diinya ekonomisindeki dalgalanmalar degerli metaller ile gayrimenkullere olan talebi canli tutmasina
karsin ozelikle 3.ceyrek itibari ile tim dinyada varlik fiyatlarinda ‘kar amacl satiglar yasanmistir.
2011'in son geyreginde ise basta ABD Merkez Bankasi(FED) ve AB Merkez Bankasi(ECB)'nin aldigi
parasal genigletici 6nlemler hem sermaye ve para piyasalarini, hem de son ceyrekte yavaglamasi

beklenen gayrimenkul sektdriini pozitif yénde hareketli kilmistir. (GRF:3 ve GRF:4)
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ABD Onemli Emlak Fiyat Endeksleri(GRF:3)
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S&P Ve G.S Temel Emtia Endeksi(GRF:4)
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Dinya ekonomisindeki asil ‘sosyal’ nitelik kazanan sorun ise; ekonomideki daralma ve durgunlukla

paralel artan igsizlik oranidir. Gelismis bati Glkelerinin ¢ogunda issizlik oranlar rekor kirmaktadir.

Ozellikle geng ve egitimli kisilerin cok daha yodun yasadigi bu olgu ekonomideki talebin daha da

diismesine, daralmanin daha da hizlanmasina neden olmaktadir. (GRF:5)

Gelismis Ulkeler issizlik Oranlari(GRF:5)
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Tirk ekonomisinin son vyillarda sergiledigi performans da &zellikle borg ve biliyime krizindeki Euro
bélgesi ile kiyaslandiginda cok bariz bir sekilde kendini gdstermektedir. Ulkemizde saglanan hizli
bliyiime ve bunun sonucunda diisen issizlik AB'nin daha sorunlu Euro bdlgesi ile karsilasildiginda pozitif
bir ayrisma gostermektedir. (GRF:6 ve GRF:7)

Tiirkiye-Euro Bélgesi GSYIH Karsilastirmasi(GRF:6) Tiirkiye-Euro Bdlgesi Issizlik Karsilagtirmasi(GRF:7)
Gsviu Igsialik GSYIn |gsiuliic
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,':." \ ,':
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Bati ekonomilerindeki en 6nemli sorunlardan bir digeri ise artik sirdiirilemez boyut da ki ‘kamu
borglari’ ile bunlarin finansmanin yarattigi sorunlar ve giiven bunalimidir. 2008 krizinin AB (lkelerinde
etkisini daha da artiran kirilganlik kamu borcu ile GSYIH oranini cok yiiksek olmasidir. Ulkemiz son 10
yllda bu oranda da 6nemli bir iyilesme saglayarak kamu borcu kaynakl kirilganligini 6nemli dlglide
azaltmistir. (GRF:8)

Gelismis Ulkelerin kamu borglarinin GSYiH'ye Yiizdesel Orani (GRF:8)
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(GSYiH've oran, yiizde, 2010)
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Kaymak: IMF WEDQ, TCME, Kalkinma Bakanlif)
Tibrkdye 2011 deeri OVPden alinmetr.
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Diinya ekonomisi icin sorunlarin bittigini sdylemek cok zor goriinmekle birlikte 2008 yilindaki kiiresel
krizin ilk baslarindaki kadar da k&t oldugunu ifade etmekte giictiir. Bu nedenle basta kiiresel sistemik
riskleri izleme geregdi yaninda, risk yonetiminin isletmeler tarafindan cok dikkatli yapiimasi gereken bir

kurumsal yonetim amaci oldugu akildan cikarilmamalidir.
9.2 Ulusal Ekonomik Goériiniim

Iktisadi faaliyetteki toparlanmanin beklenenden hizli olmasi, orta vadeli programin mali disiplinin
sirecedine isaret etmesi, finansal sistemin istikrari, kredi derecelendirme kuruluslarinin olumliu
degerlendirmeleri, risk primi gostergelerinin kriz 6ncesi seviyelerinin de altinda seyretmesi llkemiz
ekonomisi agisindan olumlu bir gériinime isaret etmektedir. Oniimiizdeki dénemde, kisa vadeli
sermaye akimlarindaki hizlanmanin yani sira, kredi kullaniminin artarak devam etmesi ve cari islemler
aciginin artmasi finansal istikrar agisindan 6nem tasimaktadir. Bu cercevede, makro riskleri azaltici

onlemler, diger ulkelerde oldugu gibi tilkemizin de glindeminde olacaktir.

Kiiresel risk istahindaki artis, iilkemizdeki yiiksek biiyiime orani, kamu maliyesindeki
disiplin, saglam finansal sistem ve goreceli yiiksek faiz oranlar nedeniyle agirlikli olarak
bankalarin yurt disi yiikiimliiliikleri ve portféoy yatinmlarindan olusan sermaye girisi
yasanmaktadir. Kiiresel krizden cikigla birlikte sermaye girisleri hizlanmis ve 2011 yili Ocak-Nisan
doneminde net dogrudan uluslararasi yatinm girisi (fiili giris) 4.677 milyon ABD dolar diizeyinde
gerceklesmistir.® Uluslararasi dogrudan yatirim girisleri kaleminde yer alan sermaye girisi 2011 yilinin
ilk dort ayinda toplam 6.002 milyon ABD dolarina ulagmistir. 4.342 milyon dolari mali araci kuruluglarin
faaliyetleri sektoriinden kaynaklanmistir. 2011 yih Ocak-Nisan déneminde nakit sermaye girisinin
%388,6's1 AB Ulkeleri kaynaklidir.

Ekonomide yurt ici talepteki artisin destegiyle hizli bir toparlanma gerceklesmektedir.
2010 yilinin son geyregdine iliskin hesaplanan gayri safi yurtici hasila degeri bir 6nceki yila gore sabit
fiyatlarla %9,2 artis gostererek 28.015 milyon TL olmustur. 2010 yili gayri safi yurtici hasila dederi cari
fiyatlarla %16,0'ik artisla 1.105.101 milyon TL, sabit fiyatlarla % 8,9luk artigla 105.680 milyon TL
olmustur. 2010 yilinda kisi basina gayri safi yurtici hasila dederi cari fiyatlarla 15.138 TL, ABD dolari

cinsinden 10.079 dolar olarak hesaplanmistir.

issizlik oranlan kriz oncesi seviyelerine yaklassa da, temel enflasyon gostergeleri orta
vadeli hedeflerle uyumlu seyrini siirdiirmektedir. Kiiresel kriz ve ekonomideki daralmayla
birlikte artan igsizlik oranlari mevsimsel etkilerden arindiriimis verilerle 2009 yili ilk ceyreginden itibaren

gerilemeye basglamig, 2011 yil ilk geyredinden itibaren ise istihdamda goriilen gligli artislarin etkisiyle

! Hazine Mustesarligi, Uluslararasi Dogrudan Yatirim Verileri Biilteni, Haziran 2011
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hizla azalarak kriz dncesi seviyelerine yaklagmistir. 2011 yili Mart déneminde %10,8'e gerilemistir?.
Istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen issizlik oranlar halen yiiksek seviyelerdedir. Dis talebin
zayIf seyri nedeniyle kapasite kullanim oranlarinin kriz dncesi seviyelere ulasmasinin zaman almasi,
istihdam kosullarindaki iyilesmeye ragmen halen yiiksek seviyesini koruyan issizlik orani ve Tirk
Lirasinin glclii konumu temel enflasyon gdstergelerindeki diisik dizeylerin korunmasina destek
vermektedir.

Turk ekonomisi uzunca bir siire yasadidi yapisal rahatsizliklardan 6nemli 6lclide kurtularak biyiik bir
ilerlemeye imza atmistir. Bu silirecte 2001'de yasanan krizden sonra kararliikla alinip strddrilen
ekonomik ve yapisal dnlemler en 6nemli etken olmustur. Ekonomideki bu istikrar rakamsal olarak da
kendini gostermistir. Diinya ekonomilerindeki en biyik sorun olarak ortaya cikan ‘kiicilme veya
yetersiz bliyiime’ durumu, Tirk ekonomisindeki en blyiik artilardan biri olarak karsimiza gikmaktadir.
(GRF:9)

Tirk ekonomisindeki 2011 yili ilk ceyrek bliyime orani diinyadaki en hizli bliyiime orani olarak dikkat
cekmektedir. Ikinci ceyrekteki biiyiime orani ise diinyadaki en hizli ikinci oran olmustur. Yilsonu
itibariyla toplam bliyiime oranin %8,5 olarak acgiklanmasi 6ngérilmektedir. 2012 yilinda da pozitif ve

beklenenin Ustiinde yasanacak bir bilylime beklenmesi olagan goriinmektedir.
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2002'den bu yana saglanan istikrar ve disiplini ekonomi yonetimi ile Tlrkiye ekonomisi gipta ile izlenen
bir yapiya kavusmustur. Son on yilda ekonomide ©nemli bir gdsterge olan faizlerdeki distliste

ekonomiye olan givenin daha da artirmakla kalmayip, alternatif maliyetinde diismesine neden olarak
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yatinm ve istihdam artisi lizerinde pozitif katki da yapmistir. Para politikalari konusunda da oldukga
basarili bir yénetim sergileyen Merkez Bankamiz, gelismekte olan (lst ekonomik yapidaki) pek cok

tlkeye de ilham vermistir. (GRF:10)

Cari islemler acigi artmaya devam etmektedir. Kiiresel kriz sonucunda iktisadi faaliyetteki
durgunlasma ve emtia fiyatlarindaki dislis nedeniyle daralan ve 2009 yili sonunda 38,8 milyar ABD
dolarina gerileyen dis ticaret acigi, ekonomideki canlanmayla birlikte tekrar artmaya baglamis ve 2011
Nisan ayinda 9,1 milyar dolar acik vermistir. Ihracattaki toparlanmaya ragmen ithal mallara yonelik
talebin ivmelenmesi sonucu, 2011 yili Ocak-Nisan doneminde dis ticaret acigi gecen yilin ayni
dénemine gore %86,7 artarak 33,7 milyar ABD dolar olurken, 12 aylik kimilatif dis ticaret acigi
Mart'taki 83,7 milyar ABD dolardan 87,2 milyar ABD dolara genislemis ve i¢ ve dig talebin toparlanma
hizlarindaki ayrisma daha belirgin hale gelmistir. Nisan ayindaki ihracat, Mart'taki %19,5ten sonra
yillik bazda %26,5 artarak 11,9 milyar ABD dolara ulasmistir. Diger taraftan ithalat %40,2 artisla 21
milyar ABD dolar olarak gergekleserek, ilk geyrek boyunca gorilen artis hizinin altinda kalmistir. Diger
yandan mevsimsellik ve calisilan isgiini etkisinden arindiriimis verilere gore ihracat Nisan'da &nceki
aya gore %9,2 yukselirken, bu yukselis ithalattaki %?2,8 artisin oldukca tzerinde gergeklesmistir. Nisan
ay! verileri ihracat ve ithalatin bliylime oranlarinin birbirine 6nemli oranda yakinlasmasi nedeniyle cari
aciktaki yavaslama konusunda ilk dnemli isaret olabilir. Kiiresel kriz ve ekonomideki kiiciilmeyle birlikte
2009 yih sonunda milli gelirin %2,3'Une kadar gerileyen cari islemler agigi, iktisadi faaliyetteki
canlanmayla birlikte tekrar artmaya baslamis ve 2010 yili sonu itibariyla milli gelirin % 6,6'sina
ulagmistir. Ocak-Nisan 2010 déneminde 13,9 milyar ABD dolar acgik veren cari islemler hesabi, 2011 yili
ilk dort ayinda %113,8 oraninda artarak 29,6 milyar ABD dolara ylkselmistir.

Para politikasi siki bir durus sergilerken iktisadi faaliyetin ongoériilenden hizh
toparlanmasi, kontrol altinda tutulan kamu harcamalan ve faiz giderlerindeki diisiis kamu
maliyesi dengelerini olumlu yonde etkilemistir. 2010 yilinda biitge gelirleri, i¢ talepteki artisa
badl olarak yiikselmis, faiz oranlarindaki diislisle faiz giderleri azalmis ve faiz disi harcamalar gdrece
sinirh diizeyde artmistir. Bu gelismeler sonucunda biitce performansi olumlu bir seyir izlemis ve 2009
yili sonunda yillik 440 milyon TL olan merkezi yonetim faiz disi bltge fazlasi, 2010 yi sonunda 8,7
milyar TL'ye yiikselmistir. Merkezi yonetim biitge acigi ise 2009 yilinda 52,8 milyar TL tutarindayken,
2010 yilinda 39,6 milyar TL'ye gerilemistir. Boylece, 2009 yilinda milli gelirin % 5,5'ine ulasan biitce
acigl, 2010 yilinda milli gelirin % 3,6'sina disgmistir. 2011 yiinin ilk dort aylik déneminde biitge
performansindaki iyilesme devam etmektedir. Bu doénemde artan vergi gelirleri ve faiz
harcamalarindaki gerileme biitce gelismelerine olumlu katkida bulunurken, faiz digi harcamalarin artis
hizinin yavaslamasi biitge performansindaki iyilesmeye destek vermistir. 2011 yili Ocak-Mart dénemine
iliskin bltce acidi gecen yilin ayni dénemine gore % 63,6 oraninda azalarak 4,1 milyar TL olmustur.
Faiz disi fazla ise gegen yilin ayni dénemine gore 2,7 kat artarak 9,8 milyar TL olarak gergeklesmistir.
Biitge gelirleri bir dnceki yilin ayni dénemine gére %?20,5 oraninda artarak 68,7 milyar TL olmustur.
Bitce giderleri ise sadece % 6,6 oraninda artarak 72,9 milyar TL olarak gergeklesmistir. Vergi gelirleri
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gegen yilin ayni dénemine gore % 19,9 oraninda artarak 57,5 milyar TL olarak gergeklesmistir. Buna
karsin faiz hari¢ biitge giderleri ise % 10,3 oraninda artarak 58,9 milyar TL olmustur.® Cari islemler
agiginin arttigr bir ortamda, kamu harcamalarinin kontrol altinda tutularak, kamu maliyesinde

gevsemeye gidilmemesinin finansal istikrar agisindan gerekli oldugu diistintilmektedir.

Ekonomide goriilen hizhi toparlanma, belirsizliklerin azalmasi, faiz oranlarinda yasanan
diisiis ve kredi kullandirma kosullarinda goériilen iyilesme sonucunda firmalarin borglulugu
artmakla birlikte yurt disi kaynakh borglarin pay1 azalmaktadir. Firmalarin toplam finansal
borclari 2009 yilinda 6nemli bir dedisim gostermezken, 2010 yilinda kademeli olarak artmis, 2011 yili
Subat ayi itibariyla 461 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir. Firmalarin finansal borglarinin milli gelire
orani da 2010 yili sonunda bir 6nceki yilsonuna goére 2,9 puan artarak % 39,1’e yikselmistir. 2011 yili
Subat ayi itibariyla firmalarin finansal borglarinin % 59’u yabanci para cinsinden olmakla birlikte,
yabanci para borglar agirlikli olarak uzun vadelidir. Ayni donemde yurt disi kaynakl kredilerin toplam
krediler igindeki payr % 29,2 olup, Turk bankalarinin yurt ici ve yurt disi subeleri ile yurt disi
istiraklerince reel sektdre kullandirdiklar Tirkiye kaynakl kredilerin toplam krediler icindeki payr 2010

yili Eyliil ayina gore, 1,8 puan artarak % 79,8’e ulasmistir.

Aralik 2010 ‘dan bu yana para politikalarindaki bu ‘proaktif’ politika dedisikligi ile finansal istikrar ve
cari acik gibi konularla ilgili 6nleyici uygulamalar devreye sokulmustur. TCMB politika faiz oranini
%5.75 seviyesine gekilmis, dederlenmeye baslayan Tirk Lirasinin yaratti§i sorunlari énlemek ve ani
fon cikislarindan dogacak sikintilari énlemek amaciyla da kontrollii doviz fiyatlari artisi saglanmistir.
(GRF:12)

TCMB Politika Faiz Orani % (GRF:12)

TCME Politika Foizl ve Falz Koridoru

Gecalik Borg Alma - Borg Verna
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1 Hafta Vadeli Repo Faiz Cran

Merkez Bankamiz 2011 son geyredinde tekrar proaktif bir yaklasimla ‘faiz koridoru’ uygulamasi ile

kiresel risk istahindaki degisimlere bagh olarak Tiirk Lirasinin hizli deger kaybetmesine miidahale

3 Maliye Bakanligi, Makro Ekonomik Goriiniim Raporu, Nisan 2011
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ederek hem dalgali kurun daha saglikli islemesini hem de enflasyon (zerindeki kur baskisinin

hafiflemesini saglamistir.

Uygulanan ekonomik programin en somut gdéstergelerinden biri de Tirkiye'nin risk priminin diismesi ve
bunun borclanma maliyetlerini asadi cekerek énemli bir tasarruf sadlamasidir. Oyle ki; Tirkiye'nin
borclanma faiz oranlar kredi notu olarak llkemizden daha iyi duruma sahip olan AB llkelerinin de
altindadir. (GRF:14)

Ekonomimizde son 2 geyrekte gorilen kredi hacminin kontrolli azaltiimasi gayreti 6zellikle nihai ithal
driinlerinin tiiketiminin kisilmasi agisindan cari acik {zerine olumlu bir etki yapmaya baslamistir. Ote
yandan bankalarin kredi maliyetlerinin yiikselmesi 6zellikle kisa vadeli tiiketici kredilerini diistirerek hizli
biylmenin yaratacadi olasi enflasyonist baskiyi da azaltacaktir. Cari agigin Turk Lirasi lzerinde
yaratacagi baski dalgali kur sistemi ve dnleyici ekonomi politikalari ile asgariye indirilmistir. izlenen bu
politikalarin konut kredilerinin maliyetini bir parga artirmasina karsin canli konut talebi ve hikimetin
onemli konut, alt yapi projeleri sektorel canlligin siirmesinde 6nemli bir etken olacaktir IMF
projeksiyonuna goére Tiirkiye, GSYH(Gayri Safi Yurt Ici Hasila) hesabiyla 2012-2016 déneminde 17.
biiyiik ekonomi olacaktir. Ulkenin GSYH’ si bu siirecte 876,6 milyar dolardan 1 trilyon 159,2 milyar

dolara ulasmasi beklenmektedir.

Dinyanin ilk 20 ekonomisi iginde yer alan Tirk ekonomisinin dinamik yapisi Cari Agik sorunun
finansmaninda zorluk cekilmemesine vesile olmaktadir. Diger taraftan dinyadaki parasal bolluk da

konjonktiirel olarak Tiirkiye Ekonomisi’ ne cari acik konusunda destek vermektedir.

10 Yillik Euro Tahvil Faiz Oranlari AB Ulkeleri ve Tiirkiye(GRF:14)

(=)

a5

D

Kaynak- Bloomberg, TCME.
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Firmalarin kredi kullanimlarinin yani sira satis gelirlerinin arttigi ve karhhk
performanslarinin giiclii seyrettigi gériilmektedir. IMKB'de islem goren firmalarin satis gelirleri
2011 yih Mart déneminde gegen yila gére % 25, faaliyet karlari % 28 artarken, dénem karlan % 13,1
azalmistir. Firmalarin artan satis gelirleri ve faaliyet karlarina ragmen kur farki giderlerindeki artisa
bagli olarak artan finansal giderler donem karindaki azalista etkili olmustur. Bu gelismeler sonucunda
2010 yili Mart déneminde % 3,72 olan dzkaynak karliigi, 2011 yih Mart déneminde yilinda % 2,95‘e
gerilemistir. Firmalarin gerileyen 6zkaynak karliidinda o6zellikle kar marjindaki dists etkili olmustur.

Faaliyet kar disinda tutulan finansal giderlerdeki artis firmalarin kar marjlarini olumsuz etkilemistir.

Firmalarin yabancl para varlik ve yiikiimliiliikkleri incelendiginde, yabanci para net acik
pozisyonunun arttigi ve kur riskinin firmalar igin 6nemini korudugu goriilmektedir. Kiresel
krizden sonra azalmaya bagslayan reel sektoriin net agik pozisyonu, ekonomideki toparlanmayla birlikte
artmaya baslamistir. 2009 yilinda bir dnceki yila gére % 2,5 azalan yabanci para acik pozisyonu, 2011
yil Subat ayinda % 28,6 artarak 100,1 milyar ABD dolarina ulagmistir. 2011 yili Subat ayinda yabanci
para varliklarin yikimliliikleri karsilama orani ise 2010 yili son geyredinden itibaren 1,6 puan azalarak

% 47'ye gerilemistir.

Hane halki yiikiimliliikleri iginde ihtiya¢c kredileri ile konut kredilerinin payir artmaya
devam ederken, tasit kredilerinin payi sinirh bir artis, kredi kartlarinin payi ise diisiis
gostermistir. Hane halki ylkimlillklerinin gelisimi tiirlerine gére incelendidinde, 2011 yii Mart ay
itibartyla 2009 yili sonuna goére ihtiyac kredileri % 53, konut kredileri % 42, tasit kredileri % 43,6,
kredi kartlan ise % 18,4 artis gostermektedir. Bu gelismeler sonucunda hane halki yikiamldlikleri
icinde ihtiyag kredileri, konut kredileri ve tasit kredilerinin payi artarken, kredi kartinin payi gerilemistir.
2010 ve 2011 yillarinda kredi karti bakiyeleri artisini stirdiirmekle birlikte, faize tabi bakiyelerin toplam

kredi karti bakiyelerine orani 2009 yili sonuna kiyasla gerilemistir.

9.3 Piyasalarda Son Durum

2011 Adustos ayi bagi itibariyle, piyasalarda, ABD ekonomisinin ikinci dibe girebilecedine iliskin
endiselerle TCMB'den gelen siirpriz kararlar etkili olmustur. Bunlarla birlikte, Italya ve Ispanya’nin 10
yillik tahvillerinin Alman tahvilleri ile arasindaki getiri farkinin agilmasi, bor¢ krizinin 6nimuzdeki

dénemde bu (ilkelerde daha sert hissedilecedi yoniindeki endiseleri gliclendirmektedir.

En 6nemli gelismelerden birisi, kredi derecelendirme kurulusu S&P’nin ABD’nin kredi notunu diisiirmesi
olmustur. S&P ABD’nin “AAA” olan kredi notunun “AA+"ya dusirildiging, kredi notu gériniminin

ise negatif izlemeye alindigini agiklanmistir.

Gelismis ekonomilerde ve Cin‘de son ddnemde biiyimede goriilen yavaglama Adustos'ta yeniden
belirsizlik dalgasini, dolayisiyla uluslararasi piyasalardaki dalgalanmayi guglendirmis durumdadir.

Avrupa‘da yasanan borg sorunlarina ABD kaynakli endiselerin de eklenmesi, politika ¢éziimlerinde geg

20



kalinmasi ve yeterli adim atilmamasinin Amerika’nin not dislsiine neden olmasi, G7 ve G20

lkelerinde politika yapicilari yeniden koordineli bir care arayisina itmis gibi gériinmektedir.

Temel olarak bakildiginda yilin ikinci yarisinda Amerikan ekonomisinin daha iyi bir performans
gostermesi olasiligi hala giiclii olmakla beraber, bunun icin piyasalardaki satis ve panik havasinin
kontrol altina alinmasi gerektigi belirtiimektedir. G7 veya G20'den gelecek agiklamalarin bu nedenle

onemli olmasi beklenmektedir.

Yurticinde, yasanan gelismeler (izerine TCMB, gelismis Ulkelerdeki sorunlarin artmasi ve yurticinde
iktisadi faaliyetteki yavaslamanin beklenenden daha sert olmasi halinde para politikasi araglarinin
genigletici yonde kullanilabilecedinin sinyalini vermistir. TCMB, kiiresel ekonomiye iliskin giderek artan
sorunlarin yurtici iktisadi faaliyet (izerinde “durgunluga yol agma riskini” azaltmak amaciyla politika faiz
oranini beklenmedik bir sekilde 50 baz puan indirerek %5,75 diizeyine cektigini aciklamistir. Ayrica,
kisa vadeli faizlerde olusabilecek asadi yonli oynaklhidi azaltmak amaciyla gecelik borclanma faiz
oranini %1,50 seviyesinden %5 diizeyine yikselttigini duyurmustur. Bunun yaninda, 5 Adustos'tan
itibaren gerek gorduigu glinlerde piyasaya doviz likiditesi saglamak amaciyla déviz satim ihalelerine
baglayacadini agiklamis, taraftan yabanci para cinsinden zorunlu karsilik oranlarinda da tim vadeler

icin 0,5 puan indirim yapmistir.

Enflasyon verileri beklentilere kiyasla daha olumlu bir seyir izlemektedir. Temmuz 2011’de bir 6nceki
aya gére TUFE %0,41, UFE %0,03 gerilemistir. Piyasanin aylik enflasyon beklentisi TUFE’nin %0,07
diisecegi, UFE'nin ise %0,80 artacagi yoniinde iken, TUFE, aylik bazda Haziran 2011'de kaydettigi hizli
distsin ardindan Temmuz 2011'de gerilemis, yillik artis ise hafif ylkselis kaydederek %6,3
seviyesinde gerceklesmistir. Yillk UFE artisi da benzer bir seyir izleyerek %10,3%e yiikselmistir.
Temmuz 2011 itibariyle TUFE'deki gerilemenin beklentilerin iizerinde gerceklesmesinde, giyim ve

ayakkabi ile gida ve alkolsiiz icecekler grubundaki fiyat gelismeleri etkili olmustur.

Bu ortamda bir siredir Tirkiye'de sinyalini aldigimiz biylimeye odakll para politikasi tercihinin ise
Adustos ayinda TL'nin degerine istikrar kazandirma arayisi sirasinda sirpriz bir faiz indiriminin eslik
etmesiyle yeni bir boyut kazanmistir. Bu gelisme bize mevcut para politikasini enflasyon hedeflemesi
cercevesinde dederlendirmenin, dider bir deyisle mevcut beklentilerle hedefler arasindaki farki dikkate
alarak temkinli bir durus beklemenin yaniltici oldugunu gdstermistir. Oniimiizdeki déneme dair

goriiniim degderlendirilirken, bunun dikkate alinmasi faydali olacaktir.

Ulkelerin gok uzun siire yiiksek cari acikla yasayamayacadi, clinkii yiiksek cari agigin o llkede déviz
arzi eksikligi yaratacadi, bu da zaman iginde o (ilkenin para biriminin deder kaybetmesine, dolayisiyla
cari dengeye ulasiimasina neden olacadi hipotezi, bu resme cari acigin finansmanini yani sermaye

hareketlerini de eklendiginde ve sermaye hareketlerinin cari agiktan daha gliclii oldugu zamanlarda bu
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tezi guritmektedir. Bugiin Tirkiye'de izlenen para politikasinin 6ziini de bu olusturmaktadir. Yiksek
cari acigi olan bir llkede sermaye girisi giiclii kalmaya devam ediyorsa faizleri ylikselterek ekonomiyi
sogutmak bir ¢6ziim olmaktan gok sorunu biyutebilir. Clink{ yiiksek faiz diinyanin iginde bulundugu
konjonktiir itibariyla Glkeye sermaye girisini (daha gok da portféy yatinmlan girisini) giclendirebilecek,
bu da para biriminde gereken diizeltmeyi geciktirecek (aksine dederlenmeyi gliclendirebilecek) Ve cari

aclk sorununu daha da bly(tebilecektir.

2009 krizine yiliksek faiz ortaminda giren TCMB'nin kiiresel belirsizlikleri dikkate alarak olasi bir
sermaye hareketi oynakligina karsi benzer bir durumda kalmak istemedigi acik¢a goriilmektedir. 2010
sonundan bu yana uygulanan para politikasinin sermaye hareketlerinde bir kirilganlik yaratmamis
olmasi da (ki bunu da Tirkiye ekonomisinin yapisal gigli taraflan ve genel olarak gelismekte olan
Ulkelere olan ilgi ile agiklamak miimkiin) bu durusu desteklemektedir. Burada alinan en temel riskin ise
kura istikrar kazandirmak ve enflasyon goriinimiine iliskin oldugu disinilmektedir. Bu ortamda
rezervlerin kullanihyor olmasi kredi derecelendirme kuruluslarindan gelebilecek negatif bir tepki
olasiligini arttirmis olsa da, buna kisa vadeli borg stokunun distisiniin (6zellikle bankalarin) eslik
edebilecedi ve gorinimi rahatlatabilecedi diisiiniiimektedir. Temel gliven unsurunun ise, enflasyonun
baz etkisinin destegiyle gerilemesi, 6niimiizdeki iki ayda verilerin ekonomideki yavaslamay: teyit etmesi

ve maliye politikasinda beklenen sikilastirmanin aciklanmasinin olacagr diisiinilmektedir.

10. Gayrimenkul Piyasasi

10.1 Ofis Piyasasi;

o Istanbul'daki ofis ve plazalarin agirlikli olarak yerlesim gésterdigi yerler, Avrupa Yakasinda,
Maslak, Levent ve Zincirlikuyu-Esentepe ofis bolgeleri, Anadolu Yakasi'nda Kozyatadi, Atasehir
ve Umraniye ofis bélgeleridir.

e Istanbul'un MiA’si, Barbaros Bulvar’ndan baslayan ve Maslak, Biiyiikdere Caddesi boyunca
devam eden hattir. MIA olarak tanimlanan bu aks; Levent, Etiler, Maslak, Zincirlikuyu-
Esentepe-Gayrettepe ve Besiktas Balmumcu bélgelerini kapsar.

e Bu alanlar disinda kalan ofis bdlgeleri, MIA Disi olarak tanimlanmakta, Asya ve Avrupa olmak
tizere kendi icinde ikiye ayrilir. MiA Disi-Avrupa; Taksim, Nisantasi, Sisli, Fulya ve Havaalani
bélgelerini kapsar. MIA Disi-Asya ise; Kozyatag, Altunizade, Kavacik ve Umraniye bélgelerini

kapsar.
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istanbul Ofis Piyasasi Bosluk Oranlari

A SINIFI OFISLER

B SINIFI OFISLER

DONEMLER MiA DISI MiA DISI
MiA AVRUPA MiA DISI ASYA MiA AVRUPA MiA DISI ASYA
2009 1. CEYREK 10.4 22.5 16.7 13.3 29.9 16.0
2009 2. CEYREK 11.7 21.3 15.9 16.7 29.2 17.7
2009 3. CEYREK 12.1 20.4 14.3 15.1 31.4 16.6
2009 4. GEYREK 12.3 19.5 13.9 14.7 31.2 15.6
2010 1. GEYREK 12.0 19.6 14.6 13.8 33.5 18.2
2010 2. GEYREK 11.7 18.9 14.5 12.0 33.7 19.8
2010 3. GEYREK 11.5 20 12.8 12.6 30.5 17.3
2010 4. CEYREK 11.3 18.6 14.4 9.2 33.9 15.1
2011 1. CEYREK 8.8 19.4 13.3 7.6 31.5 15.3
2011 2. CEYREK 9.8 16.9 16.2 7.2 30.4 15.5

KAYNAK: PROPIN, iSTANBUL OFiS PAZARI

2011 ilk ceyrek déneminde Istanbul ofis piyasasi MIiA bélgesinde ofis bosluk oranlarinda hissedilir bir
diisiis oldugu gézlenmektedir. MIA bélgesi A sinifi ofislerde bosluk orani %8,8’e, B sinifi ofislerde ise
%7,6'ya gerilemistir. MiA disi bolgelerde ise yeni arzlarin da ekleniyor olmasi ile birlikte bogluk oranlari
genellikle duragan kalmistir. 2011 ikinci ceyrek déneminde ise MIA bbdlgesi A sinifi ofislerin bosluk
oranlari 2011 birinci geyrek dénemine gére yiikselmistir. Ozellikle Kavacikta insasi tamamlanan
nitelikli A sinifi ofis binalarinin stoga katilmasi, MiA Disi-Asya’da bosluk oranlarinin artmasina neden

olmustur.

MIA Disi-Asya’da genel bosluklar bir énceki ceyrekte %13,3 iken, ikinci ceyrekte %16, 2 seviyesinde
gozlenmistir. MIA Disi- Avrupa’da A sinifi binalarin genel bosluk oranlar 2011 ikinci ceyrek déneminde
bir dnceki ceyrek déneme gére % 2,5 seviyesinde diisiis gdstermistir. Bu diisiisle MIA Digi-Avrupa

gectigimiz yilin en diisiik seviyelerine inmistir.

Bolgelere Gore Bosluk Oranlan

60
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m A Sinif B Sinifi

Levent ve Etiler'de A sinifi binalardaki bosluk oranlarinda artis gézlenmektedir. Kavacik'taki bosluk
oranlarinin bir 6nceki déneme gore yiikseldigi, bunun sebebi olarak insasi tamamlanarak piyasaya
katilan binalar olarak gésterilebilir. 2011 ikinci geyrek ddneminde hareketli olan Maslakta 2.000,-m?
lizeri kiralamalar gerceklesmesine ragmen insasi tamamlanip stoga dahil olan binalardan dolay1 2011
ikinci ceyrekte bir 6nceki doneme gdre %3,5 artis gerceklesmistir. Sigli-Fulya civarinda ise bu dénemde

gerceklesen kiralamalardan dolayi bosluk orani %13,5 seviyelerine gerilemistir. MIA Digi-Asya’da yer
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alan Kozyatagi'nda biyiik ofis kullanicilarinin ana merkezlerini Umraniye’ye tasimalarindan dolayi

bosluk oranlari diigmustar.

istanbul Ofis Piyasasi Kira Ortalamalari DoIar/mZ/Ay

A SINIFI OFiSLER B SINIFI OFiSLER
DONEMLER MiA DISI MiA DISI
MiA AVRUPA MiA DISI ASYA MiA AVRUPA MiA DISI ASYA
2009 1. CEYREK 28.0 18.0 18.7 13.9 9.0 12.1
2009 2. GEYREK 26.6 17.6 18.5 15.7 9.8 12.3
2009 3. CEYREK 26.4 17.8 19.5 15.3 10.2 12.4
2009 4. CEYREK 26.6 17.8 19.5 15.3 10.2 12.4
2010 1. CEYREK 25.9 17.7 18.9 14.9 9.2 11.6
2010 2. GEYREK 26.5 17.7 18.7 15.9 9.4 12.3
2010 3. CEYREK 27,2 17,9 19,3 16,6 9,3 13,3
2010 4. CEYREK 28,2 18,0 20,3 16,7 9,7 13,0
2011 1. CEYREK 27,5 18,1 19,3 14,6 9,8 13,6
2011 2. CEYREK 27,6 18,3 19,5 17,0 9,6 13,5
KAYNAK: PROPIN, iSTANBUL OFiS PAZARI

Istanbul ofis piyasasinda 2010 yili genelinde istikrarli bir arti gdsteren ofis kiralari 2011 yili ilk ceyrek
déneminde duraganlasmis ve MIA bélgelerinde sinirli bir gerileme yasanmistir. 2011 ikinci ceyrekte,
onceki donemlerle karsilastinidiginda A sinifi bina kira ortalamalari tim bolgelerde genel olarak dengeli
bir egri cizmektedir. MIA, MIA Disi- Asya ve MIA Disi-Avrupa’daki A sinifi binalarin genel kira

ortalamalarinin, bir 6nceki doneme goére az da olsa arttigi gdzlenmektedir.

Bolgelere Gore Kira Ortalamalan

o A Sinifi B Sinifi

ikinci ceyrek dénemde en yiiksek kira ortalamasi Besiktas-Balmumcu’ da 36,2 ABD $/m?%/Ay olmustur.
B sinifi binalardaki kira ortalamasi ise bir &nceki ceyrek déneme gére yiikselerek 20,0 ABD $/m?%/Ay

olarak gerceklesmistir.
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Tiirkiye Geneli Ofis (isyeri) Binasi Yapi Ruhsati

OFiS BiNASI ALINAN YAPI KULLANMA iZiN
. o ) BELGESIi
DONEMLER OFiS BiNASI ALINAN YAPI RUHSATI M
MZ
2009 Q1 1.141.776 766.816
2009 Q2 803.302 396.687
2009 Q3 516.539 386.687
2009 Q4 1.011.452 557.921
2010 Q1 675.534 477.452
2010 Q2 1.251.969 489.971
2010 Q3 977.426 561.355
2010 Q4 1.662.311 547.438
2011 Q1 733.845 660.379
KAYNAK: TURKIYE iSTATiSTiK KURUMU

Tirkiye genelinde alinan ofis-igyeri binasi yapi ruhsatlar 2011 yili ilk ceyredinde 733 bin m? olmus ve
2010 yili son ceyredine gore yari yariya gerilemistir. Ancak gecen yilin ayni ceyrek donemine gore %15
biiylime gerceklesmistir. Kullanima arz edilen yeni ofis binalari ise 660 bin m? ile son 10 ceyrek

dénemin en yliksek rakamina ulasmistir. Yeni ofis isyeri arzinin genisledigi gorilmektedir.

Istanbul Pazar En Yiiksek Kira Ortalamalan
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Propin tarafindan yayinlanan 2. Ceyrek raporunda sunulan, bélgelere goére talep edilen en yiiksek kira
liste rakamlar yukarida ki grafikte yer almaktadir. En ylksek kira rakami Besiktas-Balmumcuda talep
edilen 55,-ABD $/m*/ay’dir. En yiksek ikinci kira rakami olan 46,-ABD $/m*/ay’in talep edildigi
Levent'te yiiksek kira rakamlarina ragmen ofislerin yogun talep almasi ve hizla kiralanmasi ilgi

cekmektedir.
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10.2 Perakende Piyasasi;
- Tiiketici Giiven Endeksi;

2011 yiinin ilk iki ceyrek déneminde tiiketicinin satin alma egilimleri kuvvetli seyretmistir. Ekonomideki
sogutma onlemlerine ragmen 2011 yilinin birinci ve ikinci ceyreklerinde tiketicilerin satin alma

egilimleri hizlh ekonomik biiyiime yasanan 2010 yili genelinin {izerinde gergeklesmistir.
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Kaynak: TUIK

2008-2011 inceleme déneminde birkag ay haric endekste yetersiz de olsa bir artis trendinden
bahsetmek miimkiindir. Nisan 2008'den beri 80'li dederlerin altinda seyretmeye baslayan endeks
dederinin, 2009 yili Nisan ayindan itibaren tekrar 80’lerin lzerinde dederler almaya basladidi, son iki
ylldan bu yana ise kriz 6ncesi seviyelere ulastigi goriilmektedir. 2009-2010-2011 yillarinin tim
aylarinda tiiketici gliven endeksinde endeks sayisinin 100'Un altindaki dederlerde kalmasi, tiketici

glvenindeki kétimser durumu gostermektedir.

- Tiirkiye Tiiketim Harcamalari;
Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) 2011 Yili 2. Dénem Gayri Safi Yurtici Hasila verilerine gére, yerlesik
ve yerlesik olmayan hane halklarinin yurtigi titkketimi harcamalan yilin ikinci ceyreginde gecen yilin
ayni dénemine gore yuzde 8,5 artigla 19 milyar 961 milyon TL'ye yilkselirken, bunun 5 milyar 332

milyon TL'lik en biytk bdlimini gida, icki ve titlin harcamalar olusturmustur.
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Mobilya-Ev Bakimi
18%

Kaynak: TUIK

2011 yilinin ikinci geyredinde ulastirma ve haberlesme icin 3 milyar 573 milyon TL; mobilya, ev aletleri
ve ev bakimi icin 2 milyar 617 milyon TL, konut, su, elektrik, gaz ve diger yakitlar icin 2 milyar 64
milyon TL, giyim ve ayakkabi igin 1 milyar 272 milyon TL harcama yapildigi kaydedilmistir. Tiketicilerin
yilin ikinci ceyredinde yaptigi saglik harcamalari 1 milyar TL'yi asarken, egitime 156 milyon TL, edlence
ve kiltiire 897 milyon TL, lokanta ve otellere ise 710 milyon TL olmustur.

- Perakende Cirolari;
Tiiketici algisindaki olumlu dedisimin etkisi ile perakende cirolarinda artis gozlenmektedir. AMPD
verilerine gore; 2011'in ilk 7 ayindaki gergeklesen ciro incelendiginde, 2010 ilk 7 aya gdre %8

biiyiime ile 6nemli bir ivme yakalamistir.

20% [~ 1% @ . #2007-2008
¥ 2008-2009
15% 39
11% 1 2009-2010
100 | 753% 8% §2010-2011*
5% 4%
5% % 2%
0%
Genel Gida GidaDigi Hazir Giyim

Kaynak: AMPD
*2011 yil1 ilk yedi ayma iligkin degisimi ifade etmektedir.

2011 yihmin ilk 7 ayinda tiim alt sektorlerde biiyiime yasanmis, 6zellikle gida perakendesinden
kaynaklh bir artis kaydedilmistir. Gida dis1 cirolarinda ise Hazirandaki mevsimsel artig, normal
seyrine donmiistiir.
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Ikinci geyrek sonu itibariyle tiiketicilerin satin alma egilimi en iist seviyeye ulagmustir. Ancak {igiincii
ceyrek iginde tiiketicilerin giiveninde ve genel ekonomiye iliskin beklentilerinde bir gevseme ortaya
cikmigtir. Buna bagl olarak tiiketicilerin dayanikli tiiketim mali satin alma istegi gerilerken, yar1 dayanikli
tiiketim mali harcamalarina egilimin arttig1 goriilmektedir.

- Ahgsveris Merkezleri Perakende Endeksi;

Alisveris Merkezleri Perakende Endeksi 2005=100

KiRALANABILIR ALANM2
DONEMLER TOPLAM CiRO ENDEKSI ENDEKSI M’ BASINA CiRO ENDEKSI
2009 Q2 133 176 97
2009 Q3 155 183 109
2009 Q4 168 192 116
2010 Q1 127 195 90
2010 Q2 142 203 96
2010 Q3 153 205 101
2010 Q4 151 218 99
2011 Q1 141 221 92
2011 Q2 151 236 95
2011 Q3 161 238 101
KAYNAK: AMPD

2011 yili ilk ceyreginde AVM cirolari gecen yilin ayni donemine gore yiizde 11,9 artmistir. 2010 yilinin
son geyregine gore ise mevsimsellik etkisi ile gerilemistir. Kiralanabilir alan endeksi yilin ilk ceyreginde
yiizde 1,4 oraninda genisleme géstermistir. M? basina ciro endeksi ise mevsimsellik etkisi ile bir &nceki
ceyrede gore gerilemisken, gecen yilin ayni geyrek dénemine kiyasla ylizde 2 artis géstermistir. 2011
yilinin ikinci ceyrek doneminde ise AVM cirolari gegen yilin ayni donemine gore %06,3
oraninda artmistir. Kiralanabilir alan endeksi de yilin ikinci ceyreginde bir 6nceki ceyrege
gore %6,8 oraninda artis gostermistir. M2 basina ciro endeksi ise 95 ile gecen yilin ayni

dénemine gore 1 puan gerilemistir.

- Tiirkiye AVM Piyasasi;
Ilk modern alisveris merkezi olan Galeria Istanbul Atakdy’de 1988 yilinda, acilmistir. Bunu
sirasiyla, Karum(1991), Carrefour(1991), Akmerkez(1993), Capitol(1993), Carousel(1995), Kipa(1995),
Migros(1998), Profilo(1998) takip etmistir. Aligveris tutkusu Anadolu'ya yayildidinda ilk adimi ise
Konya'da Adesa(1993) atmistir. Organize Perakendecilik bu donemden sonra bir patlama yapmistir. Bu
dikkat cekici blyiimede hayat tarzlarindaki degisim, tiiketici kredisi ve kredi kartinin yayginlasmasi,
otomobil sayisinin artmasi ve kadinlarin calisma hayatina katiimasi gibi cok dedisik faktor rol

oynamistir.

Tiirkiye Geneli AVM Gelisimi
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Kaynak: Algveris Merkezi Yatirimcilart Dernegi(AYD)

Ekonomik blylime ve i¢ talepteki hizli genislemeye paralel olarak 2010 yilinda perakende sektériinde
onemli bir canlanma yasanmistir. Perakende sektériindeki canlanmaya bagl olarak kriz déneminde
yavaglayan ve ertelenen AVM yatinmlar 2010 yilinda yeniden hiz kazanmstir. Yerli ve yabanci
yatinmailarin Istanbul ve dider illerde AVM yatinmlari ve yeni proje girisimleri artmaktadir. Perakende
sektoriindeki gelisme, yabanci markalarin da Tirkiye'ye ilgisini arttirmakta ve girisini hizlandirmaktadir.
Blyik sehirlerin yani sira dider sehirlerde de ilave AVM yatinmlar baslanmakta ve planlanmaktadir.

Satin alma gliclindeki genisleme ve yeni orta sinifin tiiketici tercihleriyle birlikte diger illerde de AVM

yatirimlarinin genislemesi organize perakendenin payinin artmasina destek olmaktadir.

Tiirkiye Genelinde Alisveris Merkezleri
ACILAN AVM
) TOPLAM
DONEMLER ACILAN AVM | KIRALANABILIR | TOPLAM AVM | KIRALANABILIR
SAYISI ALAN M? SAYISI ALAN M?
2009 Q1 5 55.700 194 4.458.258
2009 Q2 5 129.000 199 4.587.258
2009 Q3 7 251.000 206 4.852.758*
2009 Q4 7 368.700 213 5.221.458
2010 Q1 3 122.000 216 5.343.458
2010 Q2 7 148.280 223 5.491.738
2010 Q3 6 174.000 226 5.665.738
2010 Q4 7 250.000 261 6.285.271
2011 Q1 6 236.900 267 6.522.171
2011 Q2 11 350.725 278 6.872.896
2011 Q3* 6 249.550 284 7.122.446
KAYNAK: TUIK-AYD *16 Eyliil
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AYD’den yapilan aciklamaya gore, Tiirkiye genelinde 2011 yilinin ilk 3 geyredginde acilan
23 AVM ile sektorde kiralanabilir alan toplami 837.175,-m2 eklenerek toplam kiralanabilir
alan 7,1 milyon m2?’ye ulasmistir. Yeni AVM’lerin 3‘ii Istanbul'da, 3'ii diger illerde

aciimistir.

Faaliyet halindeki alisveris merkezlerinin artisina bagli olarak, Tirkiye'de toplam kiralanabilir alan 2010
yilina goére %13 biylimistir. Insaati siren AVM'lerin de tamamlanmasiyla toplam AVM sayisinin

2011'de 304 ve toplam kiralanabilir alanin ise 8 milyon metrekare civarinda olacagi 6ngoériilmektedir.

illere gore bakildiginda Istanbul 109 aktif alisveris merkezi ile ilk sirada yer alirken,

Ankara 37, izmir 17 alisveris merkezi ile istanbul'u takip etmektedir.

m istanbul
m Ankara
= izmir

M Diger

KAYNAK:AYD

Turkiye'de heniiz 81 ilin 48'inde AVM bulunmaktadir. Isparta, Artvin ve Hatay illerinde 2010
yilinda ilk AVM' ler agilmisken, Mardin Kiziltepe, Siirt ve Kirikkale illerinde ise yakinda agilacak AVM'ler
yatinmlarin kiiglik sehirlere dogru kaydiginin bir gdstergesidir. Adapazari, Bursa, Diizce, Adana, Edirne,
Antakya, Balikesir, Antalya ve Diyarbakir AVM’lerin yeni adresleri olarak ortaya ¢ikmaktadir. 2013'te
AVM yatinm potansiyeli tagiyan illerin arasinda Kilis, Sinop, Kars, Igdir, Kahramanmaras ve Afyon yer
alirken, Mersin, Sakarya, Nevsehir, Gaziantep ve Van doygunlugu devam edecek iller olarak

siralanmaktadir.

Tiirkiye, 1000 kisi basina 92 m2'lik kiralanabilir alan ihtiyaci ile birgok Avrupa iilkesinin
gerisinde kalmaktadir. Fransa'da bu sayi her 1000 kisiye yaklasik 252,9 m2 iken Ingiltere’de 258
m2, Almanya‘da ise 153,6 m2‘dir. Tiirkiye'de kiralanabilir alan ortalamasinin iistiinde olan
illerin basinda Istanbul gelmektedir. Istanbul’'u Ankara, Denizli, Bursa, Tekirdag, izmir,
Eskisehir ve Adana takip etmektedir. Bin kisi basina disen kiralanabilir alan ortalamasinin altinda

kalan iller arasinda ise Antalya, Gaziantep, izmir, Mersin ve Sakarya géze carpmaktadir.
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1.000 Kisi Bagina Diisen BKA, 2011 1. Ceyrek ‘

sehir 2010 Q4 2011 Q1
istanbul 200 m” 215m’
Ankara 202 m’ 202 m’
Denizli 118 m? 154 m’
Bursa 130 m’ 130 m’
Tekirdag 139 m? 139 m?
izmir 112 m’ 118 m’
Eskisehir 116 m’ 116 m
Adana 59 m’ 59 m’
Tiirkiye 88 m’ 92 m’

KAYNAK:Jones Lang LaSalle

- Istanbul AVM Piyasasi;

Gliclii bir carsi gelenegine sahip olan Istanbul'da, biyiik AVM’lerin ortaya cikisi 1980’lerin sonuna
rastlamaktadir. Istanbul’da 19907arda ilk AVM'ler, eski sehir merkezindeki carsilardan ilham alarak
Bakirkdy, Altunizade, Etiler gibi alt merkezlerde (Galleria 1988, Capitol 1993, Akmerkez 1993) insa
edilmeye baglanmistir. ilk dénemde insa edilen AVM'ler énceden liks mallarin topluma sunuldugu bir
alan imajini sunarken, bugiin bunlarin cogu Ust-orta kesimlere hitap eden yerler haline gelmislerdir.
Gunimiizde ise daha liks ve disariya tam kapali, yar kapali gibi farkli konseptlerde projelerin yapildigi
gorilmektedir. Bunlar ayni zamanda isyeri, konut ve bunlarin yan hizmetlerini (spor merkezi, ginlik

bakim ve temizlik, otopark, vb. donati ve hizmetler) icererek cazibe alanlari haline gelmektedirler.

o Eyliil 2011°e kadar
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istanbul’da bugiin bazi kaynaklara gore yaklasik 109 adet AVM oldugu ileri siiriilmektedir.
Buna gore, 5'i 1995'ten 6nce yapilmistir. 1996-2000 doneminde 10 adet AVM yapilmis,
2001-2005 doneminde bu sayr nerdeyse 3 katina cikarak 27'ye cikmistir. 2006-2008
yillari arasindaki 2 yilda ise ~40 adet AVM insa edilmistir. Buna gore, istanbul’da AVM

ingaatinin 2000’li yillardan bu yana ivme kazandigi goriilmektedir.

Istanbul’daki AVM’lerin geneli incelendiginde, cok genis (80.000+) kiralanabilir alana sahip AVM
sayisinin toplam iginde %7lik bir paya sahip oldugu gériilmektedir. Cevahir AVM (118.000,-m?),
Marmara Forum (135.000,-m?) ve Forum Istanbul (135.000,-m?) Tiirkiye ve Avrupa capinda bilinen en
biyiik aligveris merkezleridir. 20.000,-m*den daha az kiralanabilir alana sahip AVM’lerin sayisi ise
toplam icinde %50°lik bir paya sahip olup, son yillarda artik daha kiigiikk metrekareli, kolayca
ulasilabilen, tercihen yiiriime mesafesinden miisteri alabilecek AVM'lere yatirnm egiliminin

oldugu soylenebilir.

10.3 Turizm Sektorii

Turkiye dodal guzellikleri, essiz tarihi mekanlari, arkeolojik 6ren yerleri, gelismekte olan turistik
altyapisi ve misafirperverlik gelenedi ile diinyanin en gok tercih edilen turizm destinasyonlarindan biri
haline gelmistir. Ug tarafi denizlerle cevrili olan lkede yazlarin uzun siirmesi iilkeyi yaz tatili acisindan
son derece popiiler hale getirmektedir. Turizm sektdrii yeni istihdam olanaklari yaratmasi, GSYIH ve
O0demeler dengesine pozitif yonde destek olmasi gibi 6zellikleriyle Tiirkiye’de son vyillarda yasanan
ekonomik kalkinmanin arkasindaki en énemli etkenlerden biri olmustur.

> Turizm Gelirleri ve Ziyaretgi Sayisi;

2009 yili verilerine gore, dinyada en gok turist geken dlkelerin ziyaretgi sayilar incelendiginde,
Tlrkiye'nin 7. Siray! alarak, AlImanya ve Meksika'yl geride biraktigi goriilmektedir. 2008 yilinda 79,3
milyon ziyaretci ile en ¢ok sayida yabanci ziyaretci ¢eken llke Fransa olmustur. Fransa'yi ABD ve
Ispanya takip ederken Tiirkiye 25 milyon yabanci ziyaretgi ile 8. sirayl almistir. Yabanci ziyaretci sayisi

ve turizm gelirleri son dénemlerde blyik bir hizla artmaktadir.

En Gok Ziyaret Edilen 10 Ulke-2009

Sira No. Ulke Milyon Kisi
1 Fransa 74,2
2 A.B.D. 54,9
3 ispanya 52,2
4 Cin 50,9
5 italya 43,2
6 ingiltere 28,0
7 Tirkiye 25,5
8 Almanya 24,2
9 Malezya 23,6
10 Meksika 21,5

Kaynak: UNWTO(Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiiti)
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Tirkiye 2008 yilinda, diinya capinda kétiilesen kosullara ragmen, 26 milyonu yabanci ve 4 milyonu
yerli olmak Uzere toplam 30 milyon ziyaretci adirlayarak tarihinin en iyi yilini gecirmistir. Ziyaretci
sayisi ve turizm gelirleri sirasiyla % 13,6 ve % 18,5 artmis ve sonug olarak ziyaretci basina ortalama
708 ABD dolan gelir elde edilmistir. 2009 yilinda ise, yabanci ziyaretgi sayisi % 2,8 artmis, ancak
gelirler % 7 diismistir. Bunun sonucunda ziyaretgi basina ortalama gelir miktari 647 ABD dolarina
gerilemistir®. 2010 yili turizm istatistikleri incelendiginde, yabanci ziyaretgi sayisi bir &énceki yila oranla

yiizde 5,7 oraninda artis gdstermis olup, 28.632.204 seviyesine ulasmistir’.

2010-2011 yillann Temmuz - Eylil dénemini iceren, toplam ziyaretci sayisinda 2010 yilina oranla bir

diislis gozlenmekle birlikte, giris yapan ziyaretgi basina ortamla harcamalarda artis goriilmektedir.

2010-2011 Temmuz -Eyliil Donemi Toplam Ziyaretgi Sayisi ve Turizm Gelirleri
Girig Yapan Ziyaretgi Basina Ortalama

Do6nemi Harcamal($)* Giris Yapan Ziyaretgi Sayisi**

Eylal 11 735 428 960
Agustos 11 689 467 089
Temmuz 11 716 569 553
Haziran 11 717 653 460

Mart 11 797 575 006

Subat 11 723 516 563

Ocak 11 658 555 008

Aralik 10 767 562 702
Kasim 10 843 559 486

Ekim 10 767 551 749

Eylil 10 749 518 823
Agustos 10 694 547 433
Temmuz 10 697 770870

*Uger aylik ddnemlerin ortasinda yurtdisinda ikamet eden yabanci ve vatandaslara anket uygulanmaktadir.
**Yurt disinda ikamet eden Yabanci ve Vatandas ziyaretgi sayilaridir
Kaynak: TUIK

2010-2011 yillant Temmuz - Eylll dénemini iceren turizm gelir ve giderleri incelendiginde 2011 yil
Temmuz ve Eylll aylan turizm gelirlerinin, 2010 yih Temmuz ve Eylil aylan turizm gelirlerine goére
arttigi goriilmektedir.

* TUIK(Trkiye Istatistik Kurumu)
5 Kiiltiir ve Turizm Bakanhgi, 2009-2010
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2010-2011 Temmuz - Eyliil Donemi Turizm Gelir Ve Giderleri

Donemi Turizm Geliri(000 $) Turizm Gideri(000 $)**
Eylil 11 3044 739 315 407
Adustos 11 3198 256 321 881
Temmuz 11 3096 033 407 600
Haziran 11 2182 170 468 249
Mart 11 1257 515 458 349
Subat 11 909 268 373 289
Ocak 11 933 488 365 160
Aralik 10 1057 772 431 858
Kasim 10 1512 808 505 230
Ekim 10 2 684 864 423 054
Eylil 10 2 636 147 388 662
Adustos 10 3197 707 380 133
Temmuz 10 2 741 035 537 105

**Ucer aylik ddnemlerin ortasinda yurtdisinda ikamet eden yabanci ve vatandaslara anket

uygulanmaktadir.
Kaynak: TUIK

> Gelen Turistlerin Milliyetlere Gore Dagilimlari;
2010 yili Ocak-Aralik déneminde Ulkemize en ¢ok ziyaretci gonderen lilkeler siralamasinda Almanya
% 15,32 (4 385 263) ile birinci, Rusya Federasyonu % 10,85 (3 107 043) ile ikinci, Ingiltere
% 9,34 (2 673 605) ile iiciincii siradadir. Ingiltere'yi iran, Bulgaristan, Giircistan, Hollanda, Fransa,
Suriye ve Italya izlemektedir.

2008-2010 Yillari Ocak-Aralik Déneminde Ulkemize Gelen Yabancilarin Milliyetlere Gére Dagilimi-ilk 10 Ulke

MIL. MiL.
ULKELER 2010 PAY% 2009 PAY% 2008 MIL.PAY%
ALMANYA 4.385.263 15,32 4.488.350 16,58 4.415.525 16,77
RUSYA FED. 3.107.043 10,85 2.694.733 9,95 2.879.278 10,93
INGILTERE 2.673.605 9,34 2.426.749 896 2.169.924 8,24
IRAN 1.885.097 6,58 1.383.261 511 1.134.965 4,31
BULGARISTAN 1.433.970 5,01 1.406.604 5,19 1.255.343 4,77
GURCISTAN 1.112.193 3,88 995.381 3,68 830.184 3,15
HOLLANDA 1.073.064 3,75 1.127.150 416 1.141.580 4,33
FRANSA 928.376 3,24 932.809 3,45 885.006 3,36
SURIYE 899.494 3,14 509.679 1,88 406.935 1,55
ITALYA 671.060 2,34 634.886 2,34 600.261 2,28
DIGER 10.463.039 36,54 10.477.512 38,70 10.617.676 40,32
GENEL TOPLAM 28.632.204 100,00 27.077.114 100,00 26 336 677 100,00

2011 yih Ocak-Ekim dbéneminde Antalya’ya en gok ziyaretgi gonderen llkeler siralamasinda Rusya
Federasyonu % 26,85 (2.698.843) ile birinci, Almanya % 25,41 (2.553.526) ile ikinci,
Hollanda % 5,17 (519.989) ile iclincii siradadir. Hollanda'yi Ingiltere, Isvec, Ukrayna, Fransa,
Norvec ve dider Ulkeler izlemektedir.
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2008-2011 Yillari Ocak-Ekim Déneminde Antalya’ya Gelen Yabancilarin Milliyetlere Gore Dagilimi-ilk 20 Ulke

MILLIYETLER

RUSYA
FEDERASYONU
ALMANYA
HOLLANDA
iNGILTERE
iSVEC
UKRAYNA
FRANSA
NORVEC
POLONYA
AVUSTURYA
BELGIKA
DANIMARKA
KAZAKISTAN
GCEK CUMHURIYETi
iSVICRE

iRAN
FiINLANDIYA
SLOVAKYA
ROMANYA
BELARUS (BEYAZ
RUSYA)

2008 YILI

OCAK - EKiM DONEMI

ZIYARETGi
SAYISI

2169 194

2111550
429900
264617
230346
449 499
199 359
170 391
220136
214612
206 247
134320
95 470
100 236
96 876

28 009
53344
43247
95 946

91281

MILLIYE
T PAYI
(%)

26,41

25,71
5,23
3,22
2,80
5,47
2,43
2,07
2,68
2,61
2,51
1,64
1,16
1,22
1,18
0,34
0,65
0,53
1,17

1,11

Kaynak: Antalya il Turizm ve Kiiltiir Bakanlgi

2009 YILI
OCAK - EKiM
DONEMI

MiLLI

ZIYARETGi = YET
SAYISI PAYI

(%)
2099818 | 26,63
2072388 | 26,28
410209 | 5,20
305769 3,88
212602 2,70
340388 4,32
202899 | 2,57
177779 | 2,25
217020 2,75
227553 2,89
194569 | 2,47
140139 | 1,78
102798 1,30
102053 1,29
108689 1,38
33541 0,43
64229 0,81
57370 0,73
83906 1,06
85071 1,08

2010 YILI
OCAK - EKiM
DONEMI

ZiYARETGi MILLIVE
SAYISI TPAYI
(%)
2448703 27,36
2316 341 25,88
443 499 4,95
423512 4,73
271877 3,04
351991 3,93
253 608 2,83
210 266 2,35
225 757 2,52
240 224 2,68
195 110 2,18
169 334 1,89
142 373 1,59
119 415 1,33
121 100 1,35
77 340 0,86
76 356 0,85
71 880 0,80
86 195 0,96
101 340 1,13

> Yabanc Turistlerin Tiirkiye'yi Ziyaret Amaci;

2011 YILl

OCAK - EKiM DONEMI

ZIYARETGi
SAYISI

2698 843

2553526
519989
443 591
359 069
348 017
314 107
268 049
257043
251254
219635
203976
188 109
155737
149 480
138 681
111895

99 347
89 259

73523

MILLIYE
T PAYI
(%)

26,85

25,41
5,17
4,41
3,57
3,46
3,13
2,67
2,56
2,50
2,19
2,03
1,87
1,55
1,49
1,38
1,11
0,99
0,89

0,73

2011 /2010 YILI

KARSILASTIRMASI

SAYISAL ORA'.\IS.AL
DEGiSiM L
(%)
250 140 10,22
237185 10,24
76 490 17,25
20079 4,74
87192 32,07
-3974 -1,13
60 499 23,86
57783 27,48
31286 13,86
11030 4,59
24525 12,57
34 642 20,46
45736 32,12
36322 30,42
28380 23,44
61341 79,31
35539 46,54
27 467 38,21
3064 3,55
-27 817 -27,45

2001-2008 yillari arasinda, gelis amaglarina gore gikis yapan yabanci ziyaretgilerin oranlari Tablo 7'de

gorilmektedir. Tabloya gore, son sekiz yilda gezi-edlence amaciyla Tirkiye'ye gelen yabancilarin orani

%44,3 ile %49,7 arasinda degismektedir. Ikinci sirada bulunan yakinlari ziyaret amaci, 2001 yilinda

gelen yabancilarin %7'lik kisminin {ilkeye gelmesini saglamis, bu oran 2003 ve 2004 yillarinda azalsa

da daha sonra yiikselerek 2008 yilinda %9,1’e ulagmistir.

Ulkemize yapilan 2001-2008 dénemine iliskin sekiz yilda Gezi/Eglence ve Aligveris amaci toplaminin

yaklagik %52-%58 aralijinda seyrettigi, diger bir ifadeyle (lkemize gelen her iki ziyaretciden en az

birinin bu amaal giittii§ii gorilmektedir.
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Gelis Amaglarina Gore Cikis Yapan Ziyaretgiler(2001-2008)

Gelis Amaci 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Gezi/Eglence 46,40 49,50 49,70 47,80 48,30 44,30 47,30 48,00
Kaltar 8,10 7,90 7,30 6,50 6,40 5,20 5,00 5,20
Sportif iliskiler 1,10 1,00 1,10 1,20 1,20 0,90 1,30 1,20
Yakinlari Ziyaret 7,00 7,60 6,10 6,10 7,20 7,60 9,00 9,10
Saglik 0,90 0,60 0,80 0,80 0,80 0,80 0,70 0,60
Dini 0,30 0,50 0,40 0,40 0,50 0,50 0,60 0,40
Aligveris 7,40 5,90 7,10 6,10 5,30 5,90 4,80 4,00
Toplanti, Konferans, Seminer 2,10 1,80 2,20 1,90 2,00 2,30 2,90 2,40
Gorev 4,40 4,40 5,30 4,70 4,20 5,30 2,50 2,20
Ticari iligkiler, Fuar 4,50 2,90 3,20 3,70 3,00 3,90 3,80 3,50
Egitim - 1,50 0,50 0,70 0,40 0,50 0,60 0,60
Transit 2,70 2,00 1,80 1,00 2,00 1,70 0,20 0,90
Diger 3,80 0,90 2,90 3,40 3,00 3,90 5,10 4,10
Beraberinde Giden 11,30 13,50 11,40 15,80 15,70 14,80 16,40 17,80
Toplam Ziyaretgi Sayisi(Milyon) 11,27 12,92 13,70 17,20 20,52 19,27 23,01 26,38

Kaynak: TUIK

é W Gezi/Eglence N

W Kultir
18%
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2% 29

m Sportifiliskiler

W Yakinlarn Ziyaret

mSaghk

4% oy m Dini

1%

m Aligveris

1% 5%

2008 Yili Yabanci Turistlerin Tiirkiye’ye Gelis Amaci

> Tiirkiye Otel Sektorii;

Tiirkiye'nin 3 biiylik sehri olan Istanbul, Ankara ve Izmir ile popiiler tatil beldeleri Antalya, Mugla ve

Aydin otellerin yodunlagtidi illerdir. Asadidaki grafikte de gériildugi lizere, Akdeniz Bolgesi en genis

yatak kapasitesine sahip bdlgedir. Bununla birlikte, Ege Boélgesi'ndeki yatak kapasitesi

hizla

gelismektedir ve yeni yatinmlarla birlikte %67 oraninda artmasi beklenmektedir. Istanbul da basl

basina oldukca genis bir yatak kapasitesine sahiptir.

Balge Bazinda Otel Yatak Kapasitesi
Diogu Anadolu
Orta Anadolu
Bah Anadolu
Akdaniz
Dogu Karadeniz
Eah Karadeniz
Ege Balgesi
Dogu Marmara
Bah Marmara
Istanbul

50,000 100.000 150.000 200000 250.000 300.000
Faaliyaita Yatnm agamasinda

350000 400000

istatistiki Bolge Birimleri Genelinde Toplam Yatak Kapasiteleri
Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanligi, 2008
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Turizm Bakanhdi isletme belgeli tesislerin Tirkiye genelindeki yilizde dagiimi incelendidinde,

Antalya’nin %25'lik pay ile birinci sirada yer aldi§i goriilmektedir.

mistanbul ®Antalya mMugla mDiger

\. J

Turkiye Genelinde Turizm Bakanligi isletme Belgeli Tesislerin Dagilimi

Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanhgi

Belediye onayll turistik tesislerin dagihmi incelendiginde ise, Antalya %14’liik pay ile ilk sirada yer
almaktadir.

mistanbul mAntalya mMugla mDiger

\_ J

Tirkiye Genelinde Belediye Onayl Tesislerin Dagilimi
Kaynak: Kultiir ve Turizm Bakanhgr

> Antalya Otel Sektorii;
Turizm Bakanli§i isletme belgeli tesislerin Antalya’nin Ilcelerine gére dagdiimi incelendiginde, Ilde yer
alan toplam 746 tesisin 240 adedinin Alanya Ilcesi'nde, 145 adedinin Manavgat Ilcesi'nde, 140

adedinin Kemer Ilcesi'nde ve 69 adedinin ise Serik Ilgesi'nde yer aldigi goriilmektedir.
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2011 YILI KULTUR VE TURiZM BAKANLIGINDAN BELGELIi TESISLERIN iLCELER BAZINDA DAGILIM TABLOSU

iSLETME BELGELI TESiSLER

iLCE ADI TESIS ODA
SAYISI SAYISI
MANAVGAT 145 40781
ALANYA 240 36 398
KEMER 140 26 969
SERIK 69 24150
AKSU 17 7803
KONYAALTI 44 7928
MURATPASA 63 7097
KAS 19 709
DEMRE 0 0
FiNIKE 2 371
GAZIPASA 0 0
KEPEZ 2 97
DOSEMEALTI 1 15
KORKUTELI 1 0
TOPLAM 746 | 152.782

YATAK TESIS

SAYISI SAYI
88521
77 113
56 660
51666
16 731
17 563
14718

1452

0

750

0

197

44

0
326.554

[
B
N

Kaynak: Antalya il Kiiltir ve Turizm Miidiirligi / 17.06.2011
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YATIRIM BELGELI TESISLER
ODA YATAK | TESiS
SAYISI SAYISI | SAYISI
9771 21215 189
5810 12 470 275
2935 6676 158
2508 5467 82
2904 6 683 25
648 1494 51
788 1638 69
206 478 22
495 1065 4
0 0 2
99 200 1
0 0 2
0 0 1
0 0 1
26 406 57.958 888

TOPLAM

ODA
SAYISI

50 552

42208

29904

26 658

10707

8576

7 885

915

495

371

99

97

15

0

179 188

2011 YILI KULTUR VE TURiZM BAKANLIGINDAN BELGELi TESISLERIN TUR VE SINIFLARINA GORE DAGILIM TABLOSU

TESiSi TURU / SINIFI

1. SINIF TATILKOYU

5 YILDIZLI TATiL KOYU

4 YILDIZLI TATIL K6YU

5 YILDIZLI OTEL

4 YILDIZLI OTEL

3 YILDIZLI OTEL

2 YILDIZLI OTEL

1 YILDIZLI OTEL

MOTEL

PANSIYON

KAMPING

APART OTEL

MUSTAKIL APART OTEL
1. SINIF LOKANTA
SAGLIKLI YASAM TESiSi
GOLF TESISi

KONGRE VE SERGi MERKEZI
EGLENCE MERKEZI
TEMALI PARK
GUNUBIRLIK TESisS

KIS SPORLARI VE KAYAK
MERKEZLERiI MEKANIK TESISi
OZEL KONAKLAMA TESISi
OZEL YEME - iCME TESISi
BUTIK OTEL

TURIiZM KOMPLEKSI
PERSONEL EGIiTiM TESiSi
ANA YAT LIMANI

TALI YAT LIMANI
TOPLAM

ISLETME BELGELI TESISLER

TESIS
SAYISI
6
39
4
196
171
128
63
16

18

39

o/ o o o [«RN©,]

[any

20
10

N Ok BN

746

ODA
SAYISI
2389
15035
1927
75203
36 990
12018
2613
1049
0
276
0
150
2416
0
0
275

o/o o o

1558

0

67

816

0

0

0

152 782

YATAK | TESIS
SAYISI | SAYISI

5154
33241
4164
161391
77718
24891
5346
2115
0

548

0

398
5702
0

0

424

o/o o o

3532

138
1792
0
0
0
326 554 | 142

Kaynak: Antalya il Kiiltiir ve Turizm Miidiirligii / 17.06.2011
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ODA SAYISI

0
1594
474
8771
11680
2280
338
190

107
85
75

26 406

YATIRIM BELGELI TESISLER

YATAK
SAYISI
0
3329
1088
18715
25824
4722
678
420
32
20
1390

866

228

o/o o o

242
254
150

57 958

TESIS
SAYISI
6
46
5
225
211
150
70
20
1
19
2

43
7

12

19

20

N =R N N OV

888

TOPLAM

ODA

SAYISI
2389
16 629
2401
83974
48 670
14 298
2951
1239
16
286
486
150
2656
0
0
335

o o o o

1558

174

901

75

0

0

179 188

YATAK
SAYISI

109 736
89583
63 336
57133
23414
19 057
16 356

1930
1065
750

200

197

44

0
384.512

YATAK
SAYISI
5154
36570
5252
180 106
103 542
29613
6024
2535
32
568
1390
398
6 568
0
0
652

o o o o

3532

380

2 046
150

0

0

384 512
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> Tiirkiye Hanehalki Turizm Arastirmasi;
TUIK tarafindan Hanehalki Yurtici Turizm Arastirmasi ile yurticinde seyahate c¢ikan vatandas ve
yabancilarin profili, gezi karakteristikleri ve vyurtici turizm harcamasinin tahmini verileri ortaya
konulmustur. Asadida ki tabloda 2009 ve 2010 vyillan itibariyle bir ve daha fazla geceleyenlerin,

seyahat ve geceleme sayisi ile harcamalar gosterilmistir.

2009-2010 Yurtigci Hanehalki Turizm Harcamalari

Seyahat Geceleme Seyahat Basina
Sayisi Sayisi Ortalama Toplam
Geceleme Harcama
sayisi (Bin TL) Ortalama Harcama
Dénemler (Bin) (Bin) (TL)
2009 I. Donem 10.852 67.439 6,2 1.782.025 164
Il. Donem 13.164 88.400 6,7 2.615.671 199
11l. Donem 24.207 278.779 11,5 5.721.475 236
IV. D6nem 12.665 76.342 6,0 2.097.168 166
Yillik Toplam 60.888 510.961 8,4 12.216.339 201
2010 |. Donem 12.837 88.940 6,9 2.296.248 179
Il. Donem 13.579 91.908 6,8 2.632.619 194
11l. Donem 26.829 274.410 10,2 5.943.238 222
IV. D6nem 15.128 99.887 6,6 2.971.398 196
Yillik Toplam 68.373 555.145 8,1 13.843.504 202

Kaynak: TUIK

Seyahat edenlerin, 2010 yilinda bir énceki yila gore %13,3 artisla 13 milyar 843 milyon 504 bin TL
harcadigi tespit edilmistir. Seyahat edenlerin, 2010 yilinin son ceyredinde yaptigi harcamalar ise bir
Onceki yiin ayni dénemine gére %41 artigla 2 milyar 97 milyon TL'den 2 milyar 971 milyon TL'ye

yukselmistir.

2010 yili IV. déneminde yurticinde ikamet edenlerin seyahate cikis amaci olarak birinci sirada % 75,3
ile “Yakinlan ziyaret”, ikinci sirada %10,4 ile “Gezi, eglence, tatil”, Giclincl sirada ise % 8,1 ile "Saglik”

amaciyla yapilan seyahatler gelmektedir.

2010 yili IV. ddneminde bir ve daha fazla geceleme kayd ile seyahate ¢ikanlar, 99 milyon 887 bin
geceleme yapmislardir. Bu dénemde ortalama geceleme sayisi 6,6 gece olup, seyahat bagina yapilan

ortalama harcama ise 196 TL'dir.

11. Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Sektorii ve Sektordeki
Yerimiz

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari 1992 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu ve Vergi Kanunlari’'nda yapilan
dizenlemelerle ilk kez hukuk sistemimize girmistir. 13.05.1992 tarihinde Resmi Gazete'de
yayimlanarak yrirliige giren 3794 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda yapilan degisikliklerle, Yatirim

Ortakliklarinin Faaliyetlerinin Kapsamini belirleyen 35‘inci madde, "Yatirnim Ortakliklari sermaye piyasasi

39



araclari, gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler portfoylerini isletmek amaciyla kurulan anonim
ortakliklardir." ibaresiyle Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin kurulmasina olanak saglamistir. 22.7.1995
tarih ve 22351 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi ile bu hiikiimler cercevesinde Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarinin kuruluslarina, faaliyet ilke ve

kurallarina, hisse senetlerini halka arz etmelerine iliskin esaslari diizenlemistir

Bu sektorde faaliyet gosteren ilk sirketler olan Alarko Gayrimenkul Yatinrm Ortakligi A.S'nin ve Vakif
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S$'nin hisse senetleri 1997 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
kayda alinmistir. Daha sonra EGS Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S , Osmanli Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S , Yapi Kredi Koray Gayrimenkul Yatinm Ortakidi A.S , Is Gayrimenkul Yatim Ortakiigi
A.S, Y ve Y Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S , Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. ve Atakule
Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.'nin hisse senetleri Kurul kaydina alinmislardir. Osmanl Gayrimenkul
Yatirim Ortakhigi A.S. 2001 yili icerisinde adini Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. daha sonra da
Dodus Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. olarak dedistirmistir. 2005 yilinda Akmerkez Gayrimenkul
Yatirnm Ortakhdi A.S., 2006 yilinda Pera Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S. gayrimenkul yatirim
ortakhigina donustirilerek halka arz edilmistir. 2007 yilinda Sinpas GYO halka arz edilmistir. Bu
Sirketlere daha sonraki yillarda Marti GYO, Torunlar GYO, Ozderici GYO, Reysas GYO, Saglam GYO ,
Yesil GYO, TSKB GYO ve Idealist GYO, Emlak GYO ve son olarak da 2012 yilinin ilk halka arzini yapan
sirketimiz Ozak GYO katilmistir. Béylece 2011 yil sonu itibariyle halka arzi gerceklesmis borsada islem
goren GYO sayisi 23 adettir.

2012 yilinin ilk geyredinde miitekabiliyetle ilgili diizenlemelerin ve 2B orman vasfini kaybetmis hazine
arazilerinin kentsel doniisime kazandirma calismalarinin 6zellikle basta gayrimenkul dederleme
sirketleri, bankalar ve sigorta sirketlerinin islem hacimlerini artiracaktir.  Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari hem arsa portfoylerini arttirabilecek hem de devlete kentsel déniisiim projelerinde hizmet
vererek yeni projeler yaratabileceklerdir. 2011 yilinda 2 yeni GYO halka agilip, 1 birlesme yapilmistir.
IMKB'de kayith GYO sayisi, 23’e yiikselmistir. Halen 22 GYO islem gérmekte olup 1 GYO gbzalti
pazarinda bulunmaktadir. IMKB de islem gdren 23 GYO'nun Piyasa dederi 11.5 milyar TL'dir. 2011
Yilinda Sermaye Piyasasi Kurumu GYO'lara iliskin teblijinde 28.07.2011 degisiklik yapilmis olup;
portfdy tablosunun kaldirilmasi ile hasilat paylasim modellerinin sirketler tarafindan yapilabilmesine
olanak saglayan maddeler dikkati gekmistir. Birgok insaat firmasinin bu teblidi ile birlikte GYO ‘ya

dontismesi beklenmektedir.

2011 sonu itibari ile GYO sektériinde faaliyet gosteren 23 adet GYO'nun toplam piyasa degeri yaklasik
10.193 milyon TL'dir.
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Sirketimiz 31.12.2011 tarihli portféy tablosu verilerine gore portféy dederimiz 740.394.648,62 TL
(yaklasik 391.950.000 USD)'dir. Bu portfdy dederlerine ve halka arza kadar yapilacak olan calismalara

gore sirketimizin halka arz sonrasinda 23 GYO sirketi arasinda portféy biiyikligi olarak ilk 7 icinde yer

alacagi 6ngoriilmektedir.

Hedefimiz dnlimiizdeki donemlerde gergeklestirecedimiz yeni projelerle portfoy bliylkligind artirmak

ve GYO sektoriinde ilk li¢ sira igerisine ylikselmektir.

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI TABLOSU

09.01.2012
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI TABLOSU
Gayri Menkul Yat T
S A koD ;321 Hi:‘s;DB*f?' :::::‘;: Net Aktif Degeri * | PiyasaDegeri | F/K | PD/NAD Pot’;:'s'i‘ye"

Atakule GMYO AGYO.IS 0,93 252 84.000.000 211567135 78.120.000 7,49 0,37 170,82%
Akmerkez GMYO AKMGY.IS 1625 21,62 37.264.000 805736740 605540000 1705 075 33,06%
Alarko GMYO ALGYOUS 1565 25,63 10.650.794 272932814 166684926 506 061 63,74%
Avrasya GMYO AVGYOIS 079 112 72.000.000 80.328.193 56.880.000 . 071 41,22%
Dogus GE GMYO DGGYOIS 152 193 93.780.000 181396930 142545600 1096 079 27,26%
EGS GMYO EGYO.IS 021 0,40 50.000.000 19.752.961 10.500.000 5 053 88,12%
Emlak Konut GMYO EKGYOIS 1,88 227 2500000000 5674197.807 4700000000 1876 083 20,73%
idealist GMYO IDGYols 204 119 10.000.000 11.907.010 20.400.000 2 247 -59,50%
is GMYO ISGYO.S 1,01 234 600.000.000 1404715819 606000000 1104 043 131,80%
Kiler GMYO KLGYO.S 2,54 10,68 87.500.000 034362202 222250000 1459 024 320,41%
Marti GMYO MRGYO.IS 058 202 110000000 221.856529 63800000 1983 029 247,74%
Nurol GMYO NUGYOUS 620 5,69 10.000.000 56.891.145 62.000.000 . 1,00 -8,24%
Ozderici GMYO 0ZGYOIS 085 101 100000000 101.317.000 85000000 13139 084 19,20%
Pera GMYO PEGYOIS 056 185 89.100.000 164.778.830 49.896.000 : 030 230,24%
Reysas GMYO RYGYOIS 075 197 170000000 334151626 127.500000 7,70 038 162,08%
Saf GMIYO SAFGY.IS 127 0,09 886,601,669 75704023 1125084120 69101 1486 -93,27%
Sinpas GMYO SNGY.IS 0,95 2,26 600000000 1354582346 570000000 325 0,42 137,65%
Torunlar GMYO TRGYOUS 397 1128 224000000 2526509310 889.280.000 . 035 184,12%
TSKB GMYO TSGYOIS 0,60 1,40 150000000  210.349.994 90.000.000 : 0,43 133,72%
Valaf GMYO VKGYOUS 231 135 100000000 135201488  231.000000 865 171 A1,47%
Yapi Kredi Koray GMYO _ YKGYOIS 1,21 2,19 40.000.000 87.483.453 48.400.000 . 0,55 80,75%
Yesil GMYO YGYO.IS 0,99 078 235115706 183.838750 232764549 1435 127 21,02%
TOPLAI 6260012169 15.049.743.013 10193545195 43,73 1,37

ACIKLAMA

*Net Aktif Degeri (NAD) = Portfdy Dederi +Hazir Dederler + Alacaklar - Borglar + Difjer Aktifler.
Portfdy Dederi = Gayrimenkuller + Gayrimenkul Porjeleri + Gayrimenkule Dayall Haklar + istirakler.
**Hisse Bagl NAD: N et Aktif Degeri (NAD) / Pay Sayis
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12. Faaliyetlerle Ilgili Gelismeler

Ozak GYO gayrimenkul gelistirme ve yatinm faaliyetlerini insaat, finansman ve pazarlama alaninda
deneyim ve uzmanlk gerektiren, kurumsal bir yapida profesyonelce yiratilmesi zorunlu olan verimli
ve karli bir gelir kaynadi olarak gérmektedir. Ozak GYO, stratejik olarak basta Istanbul olmak (izere
metropol sehirlerde orta ve orta-lst gelir grubuna hitap eden, belirli bir konsept yaklasimi olan, mimari
olarak 6zgiin ve finansal olarak erisebilir konut gelistirme projeleriyle diizenli, disik riskli ve yiksek
kira getirileri saglayabilecek ticari gayrimenkullere ve gelistirme projelerine yaptirim yapmayi
hedeflemistir.

Gelistirilecek projelerde satis esas olmakla birlikte, dizenli kira getirisi olabilecek ticari alanlarda
planlanmaktadir. Bdylece diizenli ve ylksek kira getirisi olan ticari gayrimenkullerden saglanan gelirler
ile satilabilir gayrimenkullerden elde edilecek gelirlerin dengeli bir sekilde portfdyde yer almasi
amaglanmakta, bu sekilde satis ve kiralama kaynakh gelirlerin yatirrm cesitlendirmesi esas alinarak

béluimlendirilmesi yapilmaktadir.

Diger yandan halihazirdaki turizm yatinmi ve kiralanabilir gayrimenkuller ile gelistirme projeleri
arasinda da belirli bir dengenin saglanmasi, bu sekilde ortakligi her zaman saglam bir likidite akisina
sahip olmasi yaninda gelistirme projelerinin saglayabilecedi yiiksek gelistirme karlarindan ve biiyiime
potansiyelinden de yararlaniimasi amaglanmaktadir.

Gayrimenkul ve Turizm yatinmlarinda esas alinan gesitlendirme kriteri de codrafi farklliktir. Bu amagla
ortaklk portféylini olusturan gayrimenkullerin ve otellerin yurt icinde farkl bdlgelerde

konumlanmasina galisiimakta, bélgelerin tasidiklari risklerin dengelenmesi hedeflenmektedir.

Ortaklik portfoyiinde bulunan yatinmlar icin her zaman verimlilik ve likidite prensipleri gozetilir.
Portféydeki gayrimenkullerin verimi disenler igin getirilerini ylkseltmeye yoénelik tedbirler alnir,
gerekirse satis imkanlari degerlendirilir. Likidite her zaman kuvvetli tutulurken portféyde bulunan ve
kira getirisi olan gayrimenkuller ile turizm yatirnmlar profesyonelce bir anlayigla yonetilir. Yatinmlarda
her zaman alternatif yatinm imkanlarinin ve kaynak maliyetinin (izerinde bir getiri saglanmasi

hedeflenmektedir.

Ozak GYO, yatinmlarinda ticari kaygilar yaninda sinifinin en (st kalite standartlarini da gézetir. Bu
amagla, 180 Ulkede 30 milyondan fazla musterisi, 71.000 calisani ve 200°den fazla markasiyla yilda 18
milyar € ciro yaratan Avrupa’nin en buylk tur operatérlerinden TUI'nin 2011 yilinda en Ust sinif
misterileri icin Ela Quality ile hayata gecirdigi ve su anda diinyada sadece 4 otelde uygulanan resort

konsepti: “PuraVida” yasama gegirilmistir.
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Geligtirilen konut projelerinde ise belirli bir mimari konseptin ve en st seviyede yasam alanlarinin
olmasi, sinifinin kalite standartlarini bir adim &teye tasimasi ve finansal olarak da ulasilabilir olmasi

amagclanmaktadir.

Ticari projelerde ise yaratici fikirler ve 6ncli tasarimlar yardimiyla ticari gayrimenkulin dederinin
artinimasi hedeflenir. Bu amagla ortakligimiz gerek yurt ici ve gerekse yurt disi sektérel gelismeleri

yakindan takip ederek, yeniliklerin uygulanmasinda 6ncii rol Gstlenir.

Ortakligimizin yukarida izah edilmeye calisilan yonetim anlayisinin sematik anlatimi asagidaki gibidir.

Hedef ve Stratej

Diizenli nakit akis sadlayacak Bayrampasa'da 80.000 m2
gayrimenkul projelerine konut ve ticari gayrimenkul
odaklanma projesi
g
Hedef ve Strateji . E.
Merkez! okasyonlarda, yiksek ] | |
/ baglantili ticari gayrimenkul
satis hizina sahip karma projeler o m " Jaynmentiy | ¢
, Gegmig projelerden saglanan tecriibe ve projesi | | 1
3 ¢
9 grubun  finansal  gcinden  destekle; S
5 Aydin Didim ve Antalya il
Niteligi le farkilagan projelerin nielikii projeler gelistimek, duzenli nakt Demre'de E_'”t,_,h':"'“:"f” cinar, |
geligtirilmesi t |',r|nl|b41.re,1r?j:nutm| 5
akg e yiksek biyime ve getr saamak urizm araziler uzer;JnmieL;;i 5
|
Gillil Gzkaynaklar ve Bledld ] .
T T Istanbul nmellkllgehlrntelc!llg!
alma ile biyitilmesi / projest
g:;g:':;l:‘:: v Portfoy deki meveut ﬁl':iiﬁkr:::;;l:m insaat tecribesiile Ela Quality'de Giicli sosyalliskilerin
turiznin grubun varliklardan elde sayesinde dnemli insaat yénetiminde uygulanan konseptin katksiyla gayrimenkul
éncelikl faaliyet ve edilen diizenli nakit biyiklikte projeleri maliyet kontrolive hizh || Tiirkiye'dekiimtiyazh || piyasasindaki
L akist i . proje gelistirme yatmaisi firsatlara yakmhk
biiyiime alani olmasi gergeklestirme giici -
Destekler
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Yonetim kurulumuzun bu dogrultuda ve ilgili mevzuat, sirket diizenlemeleri geredi yapmis oldugu
faaliyetler asagidadir.

Portfoyde Yer Alan Varliklardan Kiraya Verilenler

GAYRIMENKULLER | KIr2 Fkepertiz Kira E'I‘)":ér:irzi Kira Bedeli Kiraci ooluluk
34Portall Plaza 04.11.2011 11.713.056,00 TL 8.565.952,97 TL | Muhtelif Kiracilar 93%
isistanbul34 04.11.2011 6.724.513,00 TL 1.997.442,00 TL | Muhtelif Kiracilar 42%

TOPLAM 18.437.569,00 TL| 10.563.394,97 TL

Ortakligimiz faaliyet donemi icerisinde kiralama konusu gayrimenkullerini sekt6riinde soz sahibi ve
finansal yapilan gicli firmalara kiralama yapmistir. Bu nedenle, kira gelirlerinin tahsilatinda herhangi
bir sorun bulunmamakta olup, faaliyet donemi igerisinde tahsil edilemeyen ve icra safthasinda bulunan
kira alacagimiz bulunmamaktadir.

2011 yil baginda kurulan Is ve Arazi Gelistirme Departmanlari ile gerek Istanbul ici, gerekse Istanbul
disinda alternatif arsa, bina, turizm ve diger gayrimenkul yatirimlar konularinda projelendirme ve

gelistirme faaliyetleri sirketimizin yatinm politikalar gergevesinde devam etmektedir.

31.12.2010 tarihinde portféyiimiize dahil olan Basaksehir, Ikitelli O.S.B., Atatiirk Bulvari, 13.Cadde de
bulunan enddstriyel is merkezi olan 77.000 m2 kiralanabilir alana sahip 34 Portall Plaza'nin ofis katlari,
atolye ve imalathane béliimleri %93 doluluk orani ile kiralanmis olup, diizenli olarak kira gelirleri elde

edilmektedir.

16.07.2010 tarihinde ayni sermaye artirimi yolu ile sirketimiz portféyiine katilan, insaati Ozak Global
Holding sirketlerinden Int-Er Yapi Insaat A.S. tarafindan tamamlanan ve 22.100 m2 kiralama alanin
sahip olan Istanbul Giineslide bulunan Isistanbul34 binasinin 6.060 m2‘lik kismi kiralanmis olup,

kiralama 1 Eylul 2011 tarihinden itibaren baglamistir.

Bunun haricinde A Blok Kule katlarindan TGS ve Etiler Inci Biife firmalarina 2.300 m2 kiralama
yapiimistir. Kalan alanlarin uzun vadeli kira elde edilmesi konusunda farkli kisi ve kuruluslarla
gortismeler sirmektedir. Portfoyimize yillik bazda 3.500.000 USD kira geliri yaratmasi

hedeflenmektedir.

Ozak GYO istiraki olan Aktay Turizm Yatinmlar ve Isletmeleri A.S., Iskele Mevkii, Belek,
Antalya’daki 5 yildizli otelin gayrimenkul sahibi ve isletmecisidir. Aktay Turizm’in 2011 yili faaliyetleri
oldukga basarili gegmistir. 12 ay boyunca hizmetlerine devam eden Otel, yaz sezonunda 6zellikle BDT
pazari ve Avrupa pazarindaki A(+) segmentteki misterilere hizmet vermektedir. Doluluk oranlari yaz
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sezonunda %100lere ulasmaktadir. Kis sezonunda ise daha gok toplanti gruplarina, golf gruplar ve

spor kuliiplerine hizmet verilmektedir.

Otel, 2011 sezon ortalamasinda sekt6r ortalamasinin Gzerinde bir doluluk orani ile faaliyet gostermistir.
Sirket Subat 2011 itibariyle sahibi bulundugu Ela Quality Otelin isletmeciligini 22.02.2011 tarihinde

kurulan Aktay Otel Isletmeleri A.S.’ye vererek bundan sonra yillik otel kiralama geliri elde edecektir.

Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S., 22.02.2011 tarihinde kurulan Aktay Otel Isletmeleri A.S.'ye
8.550.000 TL ile %95 oraninda hissedar olmustur. Yeni kurulan Sirket, SPK tebliginde tanimlanan
isletmeci firma olarak, Otel ve benzeri turizm yatinmlarinin ile AVM gibi is merkezlerinin kiralanmasi ve
isletmeciligi faaliyetlerinde bulunacaktir. Ilk olarak diger bagl ortakiigimiz olan Aktay Turizm ve Otel
Yatirimlari A.S.’nin akitfinde yer alan Ela Quality Otelin isletmeciligini Gstlenmistir. Sirket farkli bolge ve
tlrlerdeki turizm yatinmlari ile ilgili alternatif isletmecilik faaliyetleri konusunda arastirma ve galismalar

yapmaktadir.

Yiin son ceyredinde, Sermaye Piyasasi Kurulumun Seri: VI, No:11 sayii Gayrimenkul Yatirm
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi uyarinca, Sirket portféyiinde yer alan gayrimenkullerin degerlemesi
Standart Gayrimenkul Dederleme Uygulamalarn A.S.'ve, vyil igerisinde portféye dahil edilen
gayrimenkullerin dederlemesi ise Standart Gayrimenkul Dederleme Uygulamalar A.S.'ye yaptiriimis

olup, dederleme sonuclarina rapor ekinde yer alan portfoy tablosunda yer verilmistir.

13. Projelerle Ilgili Gelismeler

13.1 Planlanan Proje (BAYRAMPASA PROJESI)

Ozak GYO 2011 yili igerisinde Istanbul ili, Bayrampasa Ilcesi, Esenler Mahallesi, 524 pafta, 1 parsel
numarasinda kayitl, 32.676 m2 yizolgimli arsayi lzerinde karma bir proje gelistirmek amaciyla 62,9

milyon TL bedel karsiliginda satin almistir.

Istanbulun gelismekte olan ve cazibe merkezi haline gelen bblgelerinden Bayrampasa'da
gerceklestirilecek karma proje; 32.676 m2 arsa lizerinde konumlandirilacaktir. Yaklasik 15.000 m?2
kiralanabilir alana sahip olacak yari kapall alisveris merkezi ve yaklasik 64.000 m2’lik satig alanina
sahip olacak konut bloklari ile Istanbul gayrimenkul sektériine Tago Mimarlikin mimarisiyle 6zgiin ve

farkh bir yasam alani sunacaktir.

Projenin yatirim dederinin ise yaklasik 142 milyon Dolar olacagi 6ngérilmektedir.
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Projenin gerceklesecedi alan, Istanbul’un en biiyiik AVM’si olan Forum istanbul, Tiirkiye'nin ilk kentsel
eglence merkezi ORA ISTANBUL ile Bauhaus Yapr Marketi ve CarrefourSA Hipermarketinin de

bulundugu Istanbul’un aligveris vadisi Bayrampasa‘da yer almaktadir.

Bayrampasa’daki Anadolu Oto Yolunun giineyinde, Forum Istanbul AVM ve Yorum Istanbul Evleri,
dogusunda Istanbul otogari, CarrefourSA Hipermarket, Bauhaus Yapi Marketi, giineybatisinda Ferhat
Pasa Ciftligi, batisinda otel, temal park, edlence merkezi ve kongre merkezinin yer aldii ORA
projesinin yer aldigi arsanin lokasyonu, kent merkezinin icerisinde, kentin rayl sistem tasimaciliginin
merkezi aktarma noktasina olan yakinligi, cevre karayolunun kesistigi, cok onemli bir nokta olmak

ozelligi tasimaktadir.

Istanbul’'un tarihi yarmadaya olan yakinli§i ve kent is merkezleri olan ikitelli, Yenibosna ve Maslak

bolgesine olan ulasim kolaylidi ile ev yasami ve is yasami arasinda bir képrii niteliginde olacaktir.

Projeyi hayata gecirilirken tasarim asamasindan baslayarak Istanbul'un degerinin farkinda olarak
projeyi ele alinmaktadir. Bu kapsamda, 2 adet kule ve ticaret merkezini bir arada bulundurmasi ile
farkl ihtiyaglara ¢6zim sunmaktadir. Projenin 25 kath konut bdélimlerinde genis ailelerin ihtiyaclarina

gore 100 m2'den 400 m2'ye kadar farkli tipte toplam 600 Uinite yer almaktadir.

Ozak GYO, Bayrampasa Projesi'nin kalitesi, 6zgiin mimari yapisi, sahip oldugu yesil alanlari ve canl

Istanbul manzarasi ile yiiksek yatinm degeri olacak bir proje olarak 6n plana ¢ikmasi beklenmektedir.

Projenin bu farkl &zelliklerinden dolayl yatinm dederi proje baslangicindan evvel dederlendirmeye
alinmis ve Proje kapsaminda bulunan ticaret alaninda, diinyanin énde gelen perakende zinciri Metro

Toptanci Market'le 30 yil sireli kiralama anlagmasi yapilmigtir.

PROJE KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BIiLGILER

Bayrampasa, Istanbul'un Avrupa yakasinda, son yirmi yilda hizli gelisme gdstermis isci niifusunun
yogun oldugu bir ilgedir. Istanbul ili'nin bati yakasinda, Catalca Yarmadasi'nda yer almaktadir.
Dogusunda Eyip, glineyinde Zeytinburnu, batisinda Esenler ve kuzeyi ve kuzeydogusunda
Gaziosmanpasa ilgeleri ile gevrilidir. Bu alan icerisinde yaklasik yizolgimi 961.31 ha'dir. Kuzeybati-
Giineydogu uzanimli alanin KB-GD dodrultusunda uzanimi yaklasik 6,7 km, GB-KD dogrultusunda

uzanimi ise 760 m ile 2,46 km arasinda degismektedir.

Bayrampasa Ilcesi, 20.05.1990 tarihinde yiiriirlige giren 3644 sayili kanunla kurulmustur. Bu tarihe
kadar Eyiip Ilgesi'nin bir semti olarak gelismesini siirdiirmiistiir. Giiniimiizde mahallelerden olusan bir
yaplya sahiptir. Bagll bucak ve kdéyii yoktur. Bu mahalleler; Altintepsi, Cevatpasa, Ismetpasa,

Kartaltepe, Kocatepe, Muratpasa, Orta, Terazidere, Vatan, Yenidogan ve Yildinm mahalleleridir.
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Ilce sinirlar dahilinde, Bayrampasa, Sagmalcilar, Kocatepe, Otogar, Terazidere Metro Istasyonlari yer
almaktadir.

Istanbul ili deprem haritasina gére, Bayrampasa ilcesinin bir kismi 2. Derece, bir kismi ise 3. Derece
deprem bdlgesinde kalmaktadir.

2010 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi sonuglarina gére Bayrampasa

Tlcesinin niifusu asagidaki tabloda gosterilmistir.

Il/ilce merkezleri Toplam
Bayrampasa 269.481 136.166 133.315 269.481 136.166 133.315
istanbul 13.120.596 6.586.796 6.533.800 13.255.685 6.655.094 6.600.591

Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi, Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Projenin yapilacagi gayrimenkul, Istanbul ili, Bayrampasa Ilcesi, Esenler Mahallesi, 524 pafta, 1

parsel numarasinda kayitl, 32.676,84 m? yiizolciimli arsa vasifli taginmazdir.

W
Forum

I{tanbul®

Degerleme Kc;nmu
524 Ada1 Parsel

2 : ’
W Mimar Sinan'Mh' Sy
KyMimarSinanivn: gy,

S6z konusu gayrimenkul, istanbul’'un en biiyilk AVM’si olan Forum istanbul, Tirkiyenin ilk kentsel
eglence merkezi ORA istanbul ve Liitfii Kirdar'dan sonra ikinci biiyiik kiiltiir kompleksi olan Balkan
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Kuiltir Merkezi gibi metropoliten dlgekteki hizmetlerin yer sectigi Bayrampasa ilgesi'nde yer almaktadir.
Degerlemeye konu tasinmaz Anadolu Oto Yolunun giineyinde yer almakta olup, yakin gevresinde,
Forum Istanbul AVM, kuzeyinde ORA Istanbul Projesi, dogusunda istanbul Otogari, CarrefourSA
Hipermarket, Bauhaus Yapi Marketi gibi cazibe merkezleri ile glineybatisinda tarihsel bir kimlik 6gesi
olan Ferhat Pasa Ciftligi yer almaktadir. Ayrica Bayrampasa Belediyesi'nin yakin zamanda hayata

gegirecegi kentsel dontsum projelerinin de bolgeye hareket getirecegdi acgiktir.

Gayrimenkuliin Tanimi ve Yapisal Ozellikleri

Proje konusu parsel iizerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup, Uzerinde gelistirilecek projenin
detaylari su sekildedir:

32.676,84 m? yiiz6lcimlii parselin bir kismi iizerinde insa edilecek toplam 8.800,-m? oturumlu, 2
katli carsinin, Metro Gross Market tarafindan gelistirme maliyetlerine katlanilmaksizin, 30 yil siire ile
kiralanmasi yapilmistir.

Geri kalan kisminin ise, 88.960,-m> toplam ingaat alanina sahip konut projesi olarak
gelistirilecedi planlanmaktadir.

S6z konusu parsel egimli bir topografik yapiya sahiptir.

Proje Konusu Gayrimenkuliin Tapu Bilqileri:

1li : Istanbul
Ilcesi : Bayrampasa
Mahallesi : Esenler
Pafta No. 4
Ada No. 524
Parsel No. 1
Niteligi Arsa
Yiizolgiimii,m? 32.676,84
Iktisap Tarihi/Yevmiye No. 04.11.2011/11705
Cilt/Sayfa No. 2/142

. OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
Malik AS
Hisse Orani Tam
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13.2 Hedeflenen Projeler

DIDIM PROJESI

Didim’de 49 Yillik Turizm Tahsis Arazisi / 5 Yildizli Otel Projesi

164.000 m?, Ozak GYO istiraki Aktay Turizm Yatinmlari’na 6n
tahsisli

Izmir Havalimani'na 135 km, Bodrum Havalimani'na 81 km

mesafede

Cevredeki planh tek turizm yatirnm alani

Nadir cografi yapiya sahip konum — koy / kumsal
Cevrede artan turizm trafigi

Konsept gelistirme safhasinda

2013 yilinda insaat baslangici hedefi

2015 yilinda faaliyet baslangici hedefi
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DEMRE PROJESI

= Demre'de 49 Yillik Turizm Tahsis Arazisi / 5 Yildizh Otel Projesi

= 71.000 m?, Ozak GYO istiraki Aktay Turizm Yatirimlari'na én tahsisli

= Koy icinde ve gliney kiyilarindaki «acik deniz» etkisinden uzak

= 2012'de tamamlanmasi hedeflenen Antalya — Dalaman Otoyolu'nun bélgeye saglayacadi katki
* Cevrede artan turizm trafigi

= Bolgedeki altyapi gelisimini takiben projelendirilecek

* TUI'nin saglayacadi konsept katkisi

* 2014 yilinda ingaat baslangici hedefi

= 2016 yilinda faaliyet baslangici hedefi

14. Yapilan Arastirma ve Gelistirme Faaliyetleri

Is Gelistirme Departmanimiz tarafindan yiiriitiilen arsa, arazi ve fizibilite calismalari disinda baskaca bir

Arastirma ve Gelistirme faaliyeti bulunmamaktadir.
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15. Sirket Portfoyu

Sirket portfoyli, mevcut durum itibariyla gayrimenkuller, istirakler ile para ve sermaye piyasasi

araglarindan olusmaktadir.

Portfoye Bakis

34Portal Tststanbul W Mahmutbey
s e e Lejisik o5 Bine s IZETT M AR E.5EZ i Arsa
Maries Coskaniar

Dikdim ™
160+ 000 m, 45 1l
Turizen On Tarmsl s

De=mre= [Ela Chiality Resort™
?l.El:l:lrn:,H'.lll &S50 Ocizln 5 id=
Turizm On Taksizl A Turizn Tesis

= ST gt Midwy Turbe ‘Yabresian blreaainecid
LETNY oo ]

PORTFOY SINIRLAMALARI TABLOSU

Oran Portfoy
Gayrimenkul Portfoy Degeri % Sinirlamasi

%

Arsa 160.255.118,00| 21,64% En fazla %20
Bina 263.325.000,00 | 35,57% En az %50
Istirakler — Bagh Ortakliklar 315.209.795,94 | 42,57% En fazla %50
Yabanci G._menkuller ve buna dayali 0,00 0,00% En fazla %49
sermaye piyasasl araclari
Para ve Sermaye Araglari 1.604.734,68 0,22% En fazla %10
Altin ve kiymetli madenlere, mala dayali 0,00|  0,00% En fazla %0
vadeli islem sézlesmelerine yatirimlar
Toplam 740.394.648,62 | 100,00%
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Ortakligimizin, Aktay Turizm Yatinm Isletmeleri A.S.'de hisse orani %57'dir. Bagli Ortaklik statiisiinde

bulunan firmalar olan Aktay Turizm Yatinmlari ve Isletmeleri A.S. ile Aktay Otel Isletmeleri A.S.nin

finansal tablolar, misterek yonetime tabi ortakliklarin muhasebelestirilmesi ilkeleri uyarinca tam

konsolidasyon yéntemiyle konsolide finansal tablolara dahil edilmektedir.

PORTFOY TABLOSU
Tiir Lokasyon Agiklama Alis Maliyeti | Ekspertiz Degeri
Arsg Baqcilar, Mahmutbey  (Istanbul il Badciar Iicesi, 4 parselden olugan 8.821.096,00 21.717.118,00
Arsas| toplam 6.682,19 m2 arsa
Istanbul fi, Bayrampasa Ices, Parsel No:1 -
Arsa Bayrampaga Arsas Ada No:524 topkam 32.676,85 m) s 63.995.422,50{  138.538.000,00
. Bagaksehir, Ikiteli Is  (Istanbul i, Bahgesehir flcesi 25.371 m2 arsa
bna Merkezi lizerinde 77.291,25 m2 7 kat Is Merkez 83074065 18143500000
. Badclar, Giineglils  (Istanbul Ti, Bagclar ficesi 6.586,09 m2 arsa
bina Merkezi lizerinde 25.515 m2 10 kat Is Merkezi 1242841739 8183000000
BagiOrtakk [N TV Vatiman 104019.759,5|  281.135.195,94
Yat.IglAS
Bagl Ortakl [ Oteletmelei o st 855000000  34.074,600,00
Anonim Sirketi
Para ve Sermaye |VadekVades ot vagest Mevduet 160473468 160473468
Araclar Mevduat
TOPLAM 740.394.648,62
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34Portall

+ Tkitell 0SB'de A simf ofs, lojisik ve imalat merkez
[Endisriyel Is Merkezi]

+ %100
+ Qcak 2008 - Mart 2010

v Arallk 2010

v Arsa alani 25371 m!

+ Kiralanabilir alan - 77291 m?

1 %03

+ 101 miyon §

+ Aras Kargo, LC Waikii, Ozak Tekstil, Intem Triko,
Sedef Etiket

v 2010:5,27$-2011:5,98$ - 20121:5,89$

Ortalama  Briit Kira Geliri

Onemli Noktalar

Yi
= Bolgedeki tek A sinifi ofis, lojistik, imalat merkezi Doluluk Hn
= TEM Otoyolu’na 4 km Ag”§ 2010 %" 1,[]
= Her kata mustakil giris, genis tir yanasma rampalari
2011 %90 50
= Organize sanayi bélgesindeki sinirh kaliteli ofis arzi 20017 097 55
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Ticari Gayrimenkuller

+ Hhah e ve g ey ke

» Bligadeki sk A s ofis oty

* 250 metre ana yol cephiesi

* Atatirk Havaliman/na 4km, TEMe 4 km, £-5'%2 2km
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16. Baslica Finansal Gostergeler

Sirketimizin 01.01.2011-31.12.2011 doénemi itibariyle Konsolide edilmis finansal tablolarina gore;

baslica finansal gdstergeleri asagidaki gibidir:

31.12.2010 31.12.2011
Net Kar / Zarar 9.428.094 TL 161.642.510 TL
Aktif Blyuklik 315.511.610 TL 781.408.277 TL
Portfoy Net Aktif Degeri 223.289.207 TL 619.579.720 TL
Pay Basina Net Aktif Deder 2,09 TL 4,38 TL

Finansal rasyolari icinde bulunulan ekonomik sartlar ve sektdriin kendine ait yapisal 6zellikleri de
onemli derecede etkileyebilmektedir. Asadida oran gruplarinin neyi ifade ettigi ve ilgili dénemdeki

degerleri yer almaktadir.

Likidite oranlari; Isletmenin kisa vadeli borglarini ddeme giiciinii ve kisa vadeli mali yapisini gésteren
oranlardir. Sirketimizin ilgili bilanco ddénemindeki cari orani 0.19, nakit orani ise 0.18 dizeyinde

gergeklesmis olup, likit yapisini gosterir niteliktedir.

Finansal Yapi oranlari; Isletmenin mali yapisi ve orta-uzun vadedeki bor¢c ddeme giiciinii gésterir.
Yabanci kaynaklarin, bilanco icindeki oranlarini ifade eden rasyolarda, kaldirag orani 0.13, borglanma

orani 0.17, 6zkaynak/aktif orani 0.79, finansman orani ise 5.77 diizeyinde gerceklesmistir.

Faaliyet Oranlari; isletmenin sahip oldugu ve faaliyetlerini gerceklestirmede kullandigi varliklarin ne
olclide etkin kullanildiginin tespiti icin kullanilan oranlardir. Aktif devir hizi 0.09, 6zkaynak devir hizi ise

0.12 diizeyinde gerceklesmistir.
Karlilik Oranlari; Isletmenin faaliyetleri sonucunda ulasilan basariyi 6lcmek, yeterli bir karliligin elde

edilip edilmedigini degerlendirmek icin kullanilan oranlardir. Ilgili dénemde 6zkaynak karliigi 0.26, satis

karlihgi ise 0.41 diizeyinde olugsmustur.
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17. Doénem Icerisinde Esas Sézlesmede Yapilan Degisiklikler

24.02.2011 tarihinde yapilan Oladaniistii Genel Kurul Toplantisinda sirketimiz sermayesi 106.731.750
TL'den 34.751.750 TL nakdi sermaye artinmi yapilarak 141.483.500.-TL'ye cikanlmistir. Bu karar
02.03.2011 tarihinde tescil edilmis ve 07.03.2011 tarihli 7766 no.lu T.Ticaret Sicil Gazetesinde

yayinlanmistir.

19.12.2011 tarihinde yapilan Olaganiistii Genel Kurul Toplantisinda sirketimiz sermayesi 141.483.500
TL'den 15.516.500 TL halka arz yolu ile nakdi sermaye artirmi karari alinmistir. Bu karar 29.12.2011
tarihinde tescil edilmis ve 03.01.2012 tarihli 7975 no.lu T.Ticaret Sicil Gazetesinde yayinlamistir.

18. Sirket Ust Yonetiminde Meydana Gelen Degisiklikler

Sirketimizin 25.05.2011 tarihinde yapilan 2010 yili Olagan Genel Kurul Toplantisinda yonetim kurulu
tyeliklerine Ahmet Akbalik, Urfi Akbalik, Dursun Ali Alp, Serif Eren, Okay Ayran ve Tamer Eyerci
secilmislerdir. Sirket Yonetim Kurulu, 25.05.2011 tarihinde yaptigi toplantida gorev dagiimi yapmis ve
Yénetim Kurulu Baskanlii'na Ahmet Akbalik, Yonetim Kurulu Bagkan Vekilligi'ne Urfi Akbalik, Yénetim

Kurulu Uyeliklerine Dursun Ali Alp, Serif Eren, Okay Ayran ve Tamer Eyerci getirilmislerdi.

Sirketimiz Yonetim Kurulunun 11.11.2011 tarih 2011-28 nolu karari ile Sermaye Piyasasi Mevzuati
uyarinca Denetim Komitesi ve Kurumsal Yonetim Komitesi olusturulmasina karar verilmistir. Denetim
Komitesi Uyeliklerine Okay AYRAN ve Serif EREN’in atanmalarina; Kurumsal Yonetim Komitesi

Uyeliklerine de Dursun Ali ALP ile Serif EREN'In atanmalarina oybirlidi ile karar verilmistir.

Sirketimiz Yonetim Kurulunun 29.01.2011 tarih ve 2011-07 sayil karari ile, sirket genel midirligiine

Sadun Coskuntiirk atanmistir. Bu tarihden bugiine yonetimde herhangi bir degisiklik yapilmamigtir.

19. Calisanlarin Haklari

Personelimize yasal mevzuat kapsaminda sosyal haklari diizenli ve periyodik olarak saglanmaktadir.
Toplu is s6zlesmemiz bulunmamaktadir. Sirketimiz begeri sermayenin giciine inanmakta olup,
personelin meslek ici ve uzmanlik editimlerinde &zel bir 6nem vermektedir. Faaliyetlerimizin
gerektirdigi titizligi insan kaynaklari yonetiminde de uygulamaktayiz. Personel ydnetiminde de

iyilestirici ve gelistirici calismalarimiz sirmektedir.
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20. Mali Veriler ve Risk YOonetimi

31.12.2011 tarihli mali tablo verilerine goére; aktif toplamimiz gegen yila gére iki kati kadar biytyerek

781.408.277 TL'ye ulagmistir.

Aktif ve OzSermaye Bliyuklugu
800,00
700,00 /
600,00 »
= / /
500,00
: } / /
400,00 -/ /
300,00 /
200,00
2010 2011
—4—(Ozsermaye 223,29 619,58
=li—Toplam Aktifler 315,51 781,41
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Finansal Borglar
Banka kredileri 94.431.063 13.686.566
94.431.063 13.686.566
Banka kredilerinin vadeleri asagidaki gibidir.
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
1 yil igerisinde 6denecek 93.250.501 8.236.137
1 - 2 y1l igerisinde 6denecek 1.180.562 5.450.429
94.431.063 13.686.566

Bankalardan Bayrampasa arsanin finansmani ile ikitelli ve Giinegli projelerinin hakedis 6demeleri icin

kredi kullanlmistir. Ortakhigin 2012 yilinda yapilacak halka arzdan elde edilecek gelirin bir kismi ile

projelerin gelistiriimesinde kullanilacak olup, 6ncelikle finansal borglarin yeniden yapilandiriimasinda

kullanilacaktir.

Ortakligimizda temelde bir sermaye piyasasi kurumu olarak risk yonetimine 6nem vermekte ve

gelistirmek igin galismalarina devam etmektedir. Sirketimiz risk ydnetimini kurumsal hale getirmek ve
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etkin risk yonetimi ile silirdirilebilir bir blylime saglamak igin toplam risk yonetimi uygulamak igin
calismalarini stirdiirmektedir. Risk yonetiminin siirekli gelistirilmesi gereken bir siire¢c oldugundan
hareketle risk anayasasi ve altyapisi galismalarinda devam etmektedir. Risk yonetimi gerek yeni ‘Tlrk
Ticaret Kanunu’, gerekse yeni ‘Kurumsal Yonetim’ ilkelerinin tamamlayici unsuru oldugundan ‘Kurumsal

Risk Yonetimi’ ile ilgili calismalarimiz da yasal diizenleme geregine gore sekillendirilmektedir.

Yatinm Riski:

Isletmemiz, yatinm ve projelerinde dncelikli Istanbul daha sonraki asamalarda ise Istanbul’a yakin
diger sehirleri bilahare Izmir gibi gelismekte olan pazarlara yonelmeyi planlamaktadir. Portféyiimiizde
yer alan Bayrampasa arsasi Istanbul sehrinin gelisme potansiyeli en yiiksek ilcelerinden biridir. Sehrin
icinde olmasi sayesinde dodal bir ilgi alani olusturmaktadir. Portféyimizde vyer alan Bagh
Ortakliklarimiz ve Otel sektoriinin en o6nemli oyuncularindan biridir. Portfoyiimiizde yer alan
cesitlendirilmis proje ve yatirimlar sayesinde yatirima baglh riskler 6nemli 6lciide azaltilmistir. Yatinm ve
proje kararlarimizda verim oranlari da farkli senaryolar dahilinde test edilmekte ve en randimanli
sartlarda yatinm kararn alinmaktadir. Yatinm ve proje siiresince de hangi is modeli uygulaniyorsa
uygulansin planlamalara ne derecede uyulup uyulmadigi da strekli izlenmektedir.

Piyasa Riski:

Isletmemizin faaliyetleri esnasinda ortaya cikabilecek belli bagl piyasa riskleri ile ilgili olarak;

a) Kur Riski: Ortakhdimizin finansal borglarina iliskin detayh tablo yukarida yer almakta olup, kayda
deder bir boyutta olmasa bile, yonetilebilir bir kur riski bulunmaktadir. Ortakligimizin olabilecek kur
risklerine karsi gesitli risk azaltici ve koruma saglayici islemleri yapabilecek esneklikte olup, bu konuda
ortakhigimiz Ozak Global'in finansal altyapisi ve nitelikli personeli de destek vermektedir.

b) Faiz Orani Riski: Onemli bir makro degisken olan faiz oraninin varlik ve yikiimliiliiklere etkisi faiz
orani riski ile ifade edilmektedir. Bu risk, faiz degisimlerinden etkilenen varliklari benzer tipte
yukimllUklerle karsilamak suretiyle yonetilmektedir. Ortaki§imizin finansal yiikiimltliikleri sabit faizli
araclar olmasi sebebi ile, faiz dedisim etkisi riski bulunmamaktadir. Boyle oldugu halde, faiz riskine
maruz kalmamak icin gerekli planlamalar yapilmakta olup, bu tip durumlar igin cesitli senaryolar
yapilmakta ve savunmaya dayal dénlemler alarak portféyliimiz idare edilmektedir.

Likidite Riski:

Ortakhdimiz nakit akimlarini diizenli olarak takip etmek ve finansal varlik ve yikimldliklerin
vadelerinin eslestiriimesi yoluyla yeterli fonlarin ve borglanma rezervinin devamini saglamak suretiyle

likidite riskini yoénetmektedir.

Likit fazlasi da ilgili mevzuat geredi bankalar Gstiinden yapilan, riski az yatinm araclan ile
degerlendiriimektedir. Likit kaynaklarimizi, uygun sartlar haiz olmasi durumunda, olasi gayrimenkul

kazanimlari ve projeleri iginde degerlendirebilmekteyiz.
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21. Denetim Kurulu Raporu

DENETIM KURULU RAPORU
OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
GENEL KURUL BASKANLIGI’'NA

UNVANT:
Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

MERKEZI:
Istanbul

ORTAKLIGIN SERMAYES]:
157.000.000,00 TL

FAALIYET KONUSU:

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal
etmek ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayal haklara yatirim yapmak (izere faaliyet gosteren bir sermaye piyasasi kurumudur.

DENETGIiLERIN ADI VE SOYADI,GOREV SURELERI,ORTAK OLUP OLMADIKLARI:
Erding TERCAN 3 Yil (24.05.2014 tarihinde yapilan 2010 yili Olagan Genel Kurul Toplantisinda Denetim Kurulu tyelidine
secilmistir.) Denetgi sirket sermayesine ortak degildir.

KATILINAN YONETIM KURULU VE YAPILAN DENETLEME KURULU TOPLANTILARI SAYISI: Yonetim Kurulu
toplantilarina katiinmis 5 defa Denetleme Kurulu toplantilari yapilmig ve Yénetim Kurulu kararlari incelenmistir.

ORTAKLIK HESAPLARI, DEFTER VE BELGELERI UZERINDE YAPILAN iNCELEMENIN KAPSAMI, HANGI
TARIHLERDE YAPILDIGI VE VARILAN SONUGC:

Ortakligin kanuni defterleri ve diger belgeler 3 ayda bir kontrol edilmistir. Yapilan incelemelerde tutulan kayitlarin kanun ve
sirket esas stzlesmesiyle genel muhasebe kurallarina uygun oldugu goriimiistir.

T.T.K.’NUN 353.MADDESINiN I.FIKRASININ 3 NUMARALI BENDI GEREGINCE ORTAKLIK
VEZNESINDE YAPILAN SAYIMLARIN SAYISI VE SONUCLARI:
Sirket veznesi 5 (bes) defa saylimig, sayim neticesinde fiili para mevcutlarinin kayitlara uygun oldugu tespit edilmistir.

T.T.K.'NUN 353.MADDESININ I.FIKRASININ 4 NUMARALI BENDI GEREGINCE YAPILAN INCELEME VE TARIH VE
SONUGLARI:
Her ay sonunda inceleme yapilarak sayimlarin kayitlara uygun oldugu gorilmastr.

INTIKAL EDEN SIKAYET VE YOLSUZLUKLAR VE BUNLAR HAKKINDA YAPILAN ISLEMLER:
2007 yilinda bir sikayet veya yolsuzluk intikal ettirilmemistir.

Ozak GYO A.S.'nin 01.01.2011 - 31.12.2011 dénemi hesap ve iglemleri Tiirk Ticaret Kanunu, ortakiiin esas
sdzlesmesi ve diger mevzuat ile Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilke ve Standartlarina gére incelemis bulunmaktayiz.
Gorlisimiize gore igerigini benimsedigimiz 31.12.2011 tarihi itibari ile diizenlenmis olan bilango ve ortakligin ayni tarihli gelir
tablosu hesaplari tizerinde yapilan inceleme ve tetkiklerde; kayitlara uygunlugu ve gergek rakamlari gosterdigi tespit edilmistir.

Sirketimiz ilaveten SPK(Sermaye Piyasasi Kurulu) mevzuati gergevesinde bagimsiz denetime tabi olmasi sebebi ile
Bagimsiz Dis Denetim stzlesmesinin mevcut oldugu ve anilan denetimlerin de ilgili denetim firmasi tarafindan diizenli olarak
yapildidi tespit edilmistir.

Sirket faaliyetlerine uygun olarak hazirlanan Yonetim Kurulu Faaliyet Raporu, Denetim Kurulu Raporu ve Sirketin 2011
mali yilina iligkin diizenlenerek sirket Genel Kurul bilgisine sunulan mali tablolarin ve eki mali tablolarin sirketin gergek
faaliyetinin bir sonucu oldugu kurulumuz tarafindan tespit edilmis ve raporumuzda ifade edilmis olmasi nedenleriyle Yonetim
Kurulunun, Denetim Kurulunun, bilango, gelir tablosu ve ek mali tablolarin ayri ayri oylanarak ibra edilmesi gerektigi goriisiinde
oldugumuzu Genel Kurulun takdir ve onayina arz ederiz.

Saygilarimizla;
DENETIM KURULU
Erding Tercan
Denetgi
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22. Degerleme Raporlan

BAGCILAR ILCESI MAHMUTBEY KOYU

S »P

8. SONUC
8.1. Nihai Deger Takdiri

is bu Rapor; OZAK GYO A.S'nin yazilh talebi Uzerine Sirket portfdyiinde yer alan ve tapu
kayitlarina gére; Istanbul ili, Bagcilar Ilgesi, Mahmutbey Koyii, 2048 ada, 22 23, 25 ve 27
numaral parsellerin, degerleme tarihindeki yasal durumlarinin irdel , adil piyasa
degerlerinin ve GYO portfoyiinde yer almalarinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespiti
amaciyla hazirlanmig olup, yapilan galismalar sonucunda;

i. 25 no.lu parselin cins tashihi yapilmasi kaydiyla GYO portféyiine alinmasinda
herhangi bir sakinca bulunmadigi,
ii. 22, 23 ve 27 no.lu parsellerin GYO portféyiine alinmasinda herhangi bir
sakinca bulunmadig,
ii. Gayrimenkullerin adil piyasa (rayic) degerlerinin, degerleme tarihi itibariyle ve
pesin deger esasina gore;

o 22 No.lu Parsel;

| KDV Harig

2.784.730 TL |

| KDV Dahil

3.285.981,4 TL |

23 No.lu Parsel

| KDV Hari¢

5.941.455 TL |

| KDV Dahil

7.010.916,9 TL |

25 No.lu Parsel

[ KDV Harig

8.822.450 TL |

| KDV Dahil

10.410.491 TL |

o 27 No.lu Parsel

KDV Harig | 4.168.483 TL |
| KDV Danil | 4.918.809,4 TL |

o 6.682,19m? yiizélgiimiine sahip gayrimenkullerin toplam degerinin ise,

[ KDV Harig [ 21.717.118 TL |
KDV Dahil | 25.626.199,2 TL |

oldugu kanaatine variimistir. \

/,‘\,/, s/
DRIk

ésar TURAN |~ |

Sorum|u-Degerleme Uzman
SP{( ?sans No. 400471

Isbu rapor, Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalari A.S. tarafindan OZAK GYO A.S.’nin yaz talebi (izerine iki niisha ve orijinal
olarak diizenlenmig olup kopyalarin kullanimi halinde ortaya gikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

SvP_11_0ZAKGYO_ 03

27
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BAYRAMPASA ARSA

S rP

8. SONUC
8.1. Nihai Deder Takdiri

is bu Rapar; Ozak Gayrdmenkul Yatinm Ortakhdi A.S. (Milsteri)nin talebi lizerine, Standart
Gayrimenkul Defjerleme Uygulamalan A5, tarafindan  hazrlanmiz  06.05.2011/SvP_11_
OZAKGYO_REV_06 tarih ve numaral Gayrimenkul Dederleme Raporu'nda yer alan, tapuda; istanbul
i, Bayrampasa llcesi, Esenler Mahallesi, 4 pafta, 524 ada, 1 parsel numarah, 3267684 m°
ylzodclmll, arsa vasifi gayrimenkulin tamaminin yasal durumunun irdelenmesi, adil piyasa
dederinin ve Gayrimenkul Yatirnim Ortakhdn portfoylinde yer almasinda her hangi bir kisit olup
olmadsjinin tespitine yonelik olarak hazidanmig olup, yapilan calgmalar sonucunda;

I) Gayrimenkullin GYO portféylinde yer almasinda herhangi bir sakinca olmadig,

II) Gayrimenkuliin adil piyasa (rayic) dederinin, deferleme tarihi itibariyle ve
pesin dedger esasina gore;

KDV haric 138.538.000,-TL
o KDV dahil 163.474.840,-TL

oldugu kanaatine vanimighr.

Saygilanmizla,
ZE S,
\ el = -'-_‘J'/\.":-
IR N Qn ,Ri;\t
Giiner: ﬁﬁ'ﬁ v Is 1 YUHJT
Degerteme Dzmant- ||| Sorumit Dederdeme Uz'rnan
S.P.K:Lisans No.: 4_&&1!! &P K. s No.: 4004
o |‘.-u = ‘ Ir|

o

lsbu rapor, Standart Gayrimerkul Dejedema Uygulamalan A5 tarahndan Ozak GY0 A5 nin yanh takbi Gmenne i ndsha ve orfinal olaras
dizenienmis okup kopyatann oulanm halinde oriaga olabilecsl soruclardan Sirostimiz sarumiy dediidir.

SvP_11 OZAKGYD_REV_DG& 29
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BASAKSEHIR 34PORTALL PLAZA

S rP
8. SONUC

8.1. Nihai Deger Takdiri

is bu Rapor; OZAK GYO. A.S.nin yaxzl talebi Gzerine, Standart Gayrimenkul Degerleme
Uygulamalan A.S. tarafindan hazirdanan 14.10.2011/ SvP_10_OZAKGYO_REV_04 tarihli raporda
yer alan tapuda; Istanbul 1li, Basaksehir licesi, 588 ada, 1 numarali parselde kayith, toplam 7
bagimsiz bélumden olusan gayrimenkulin rayic kira bedeli, adil piyasa degeri ve
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdg: portfoylinde yer almasinda herhangi bir kisit olup olmadiGinin
tespitine yonelik yapilan galigmalar sonucunda;

I.  Rapor'un ilgili bélimlerinde belirtiidigi Uzere degerleme konusu gayrimenkulin GYO
portfoyiinde yer almasinda herhangi bir sakinca olmadig,

II. Badmsiz bélumlere iliskin detaylar ilgili bolumlerde verildigl Uzere, toplam adil piyasa
degerinin, fiili degerleme tarihi itibariyle pesin deger esasina gore;

» KDV Haric 181.435.000,-TL
» KDV Dahil 214.093.300,-TL

I1I) Bagimsiz bolumlere iligkin detaylan Rapor’un ilgili bolumlerinde verildigi Uzere, toplam
Yilik Rayig Kira Bedelinin;

» KDV Harig 11.713.000,-TL
» KDV Dahil 13.821.340,-TL

Oldugu kanaatine vanimistir.
Saygilanmizia

Isbu rapor, Sandart Gayrmenkud Dede Uyos AS. tah OZAK GYO. A.$.'nin yazh takti (zering ki nisha ve ortjnal
oclarak 5 olup, i halnde crtaya sorumbu dejidin.

22
SwP_11_OZAKGYO_04
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BAGCILAR ISISTANBUL34

S rP

B. SONUC
B.1. Nihai Deder Takdiri

OZAK GYO. A.S.nin yazh talebl (zerine; Milsteri portftylinde yer alan istanbul ili, Bafjcilar
ilgesi, 3138 ada, 12 parsel numarasinda kayith gayrimenkuliin rayic kira bedeli, adil piyasa
dederi ve Gayrimenkul Yatinm Ortakhd portfdyiinde yer almasinda her hangi bir kisit olup
almadinin tespitine yinellk yapilan calismalar sonucunda;

I} Rapor'un ilgili bélimlerinde belirtildigi (zere, cins tashihi yapilarak arsa olan
ana gayrimenkul wvasfimin, ingaatin bitmis haline uygun vasifla tescil edilmesi
kaydiyla, GYO portfiyiinde yer almasinda herhangi bir salunca olmadig,

II) Adil piyasa dederinin, fiili deferleme tarihi itibariyle, pesin defer esasina gére;

= KDV Harig 81.890.000,-TL
« KDV Dahil 96.630.200,-TL

III) Rayic Yillik Kira Bedelinin;

* KDV Harig 6.7 24.500-TL /Yl
« KDV Dahil 7.934.910,-TL/Yl

Oldufu kanaatine vanlmigtr,

Saygilanmizla

rapor, Standart Gayr d Deferieme Liyg. A% tarafindan OZAK GYO. A5 'Mn yazh taleb Geerng ki ndsha ve oriinal
Bk, g L g olup, kopyslann kil halinde oiaya okablecek sonuglanian Sketimiz sorumiu defidin

¥

i

SvP_10_OZAKGYO_ 01
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AKTAY TURIZM YATIRIMLARI VE ISLETMELERI A_S.

BAGIMSIZ
DENETIM

e Yapilan apklamalara ve ¢ekincelerimize ragmen, cesitli yontemierie ulasuhn degerlenn
birbirleriyle tutarh ve sapmalarimin disiik oldugu, goralen farklann ise beklenildigi gibi,
yontemlerin zasaflan olarak gordlen hususlardan kaynaklandis, Ornegin, belictildigi ve
beklenildigi gibi, duzeltilmis 6z varlik yontemiyle hesaplanan degerin, devam eden Sirket
defierini icermemesi sebebiyle, diger degerlerden daha disik bulundugu,

anlagiimaktadir.

Yukandaki tespit ve agklamalarimiz gercevesinde, uluslararasi uygulamalar paralelinde, INA Analizi
esaslanna uygun olarak belirlencn 493.219.642,-TL'hk degerin, Sirket Degeri olarak kabulunun uygun
olacafy;
e Diizeltilmiy 6z varhk yontemiyle bulunan degerin, Sirket'in tasfiyesi,
* Emsal deger yaklagimiyla bulunan deerin Otel'in varhk olarak satilmas,
« Piyasa carpanlan esaslariyla belirlenen degierin ise, ancak Sirket'in yonetim haklarimn devrini
icermeyecek oranda halka arz planlanmas: halinde, kigik tasarrufl sahiplerince esas
alinabilecek fiyati temsil edecegi,

kanaatine vanlmistir,

9. GENEL DEGERLENDIRME ve SONUC
AKTAY TURIZM YATIRIMLARI ve iSLETMELERI AS. ‘nin hisse senetlerinin olmasi gerekli defierinin
(Sirket Degeri) tespiti amacayla, sirket defierlemelerinde genel kabul gormis G¢ ana yontemle
gergeklestirilen ¢aligmalar sonucunda; degerleme tarihi itibariyle ve pesin degerle, vergiler harig;

« Piyasa Carpanlan Yontemi ile, 301.711.369 ,-TL ile 482.643.689,-TL arasinda oldugu

*  Dizeltilmis Oz Varbik Yontemi ile, 305.429.120,-TL

« indirgenmis Nakit Akani Analizi Yontemi ile, 493.219.642,-TL
Tutannda degerfere ulagildify,
Sonug olarak ;
Raporun 8'nci béliminde agiklanan gerekcelerle, INA Analizi esaslarina uygun olarak belirlenen
493.219.642,-TL'hik degerin, $irket Degeri olarak kabuliiniin uygun olacag:; Sirket'in 69.004.152.-
TL mevcut sermayesini temsil eden her 1,-TL nominal degerli bir paymn olmas: gereken
degerinin ise 7,15TL oldugu,

kanaatine vanlmistir.

Saygilanimizia,

Tayfun SENOL
Sorumlu Ortak Basdenetgi

L,\J ll,

éx? J ~|

AKTAYTRZM/001
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AKTAY OTEL ISLETMELERI A.S.

—4

BAGIMSIZ
DENETIM

AKTAY OTEL ISLETMELERI AS. ‘nin hisse senetlerinin olmas: gerekli degierinin (Sirket Degleri) tespiti
amaciyla, sirket degeriemelerinde genel kabul gormis Og¢ ana yontemle gerceklestirilen ¢ahsmalar
sonucunda;

8. GENEL DEGERLENDIRME ve SONUC

e Piyasa Carpanian Y i, Rapor'un 7.1 baliimiinde belirtilen gerekgelerle anlamsiz bulunarak
kullamimams,

Degierleme tanihi itibariyle ve pesin degerle olmak Gizere, vergiler harig

e Dizeltilmis Ozvarhik Yontemi ile 16.537 bin TL ve
= indirgenmis Nakit Alam Analizi Yontemi ile, 35.868 bin TL

degierlere ulasilmgtir.

Sonug olarak ;

Dazeltilmis O rhk Yé i ile h 1 Sirket degerinin, Sirket'in tasfiye degeri olarak
degerlendirilmesi gerektii ve diger ybnlemlerle bulunacak degerler icin bir alt_simar olusturacag
dusancesiyle,

$|rk¢-t‘ln gelecekte beklcncn getirilerini ve gelismeleri de iceriyor olmas: sebebiyle, Indirgenmis Nakit
lar: Analizi yé i kullamlmak surectiyle hesaplanan 35.868 bin TL ik Sirket 6z kaynak
degerlmn, Sirket'in adil pivasa degeri olarak kabulinan uygun olacag,

Sirket'in 2.137.500,-TL mevcut sermayesini temsil eden her 1,-TL nominal degerli bir paywmn
olmas: gereken degerinin ise 16,78 TL oldugu,

kanaatine vanimistir,
Sayglanmezla,

Tayfun SENOL
Sorumiu Ortak Bagdenetci

LM\% p%w

1.5-
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23. Bagimsiz Denetim Raporu

Mali tablolar, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar
Tebligi (Seri:XI, No:29) uyarinca, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari cercevesinde
hazirlanmaktadir. 2011 yili Ozak GYO ve Baglh Ortakliklarinin konsolide mali tablolarina iliskin bagimsiz
denetim calismalari “DRT Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. — Deloitte Tirkiye” tarafindan
gergeklestiriimektedir.

31.12.2011 itibariyle badimsiz denetimden gegmis konsolide Bilanco ve Gelir Tablosu asagida

sunulmustur:
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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU
Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Yonetim Kurulu’na

Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.”nin (“Sirket”) ve bagh ortakliklarinin (hep birlikte “Grup”) ekte
yer alan 31 Aralik 2011 tarihi itibari ile konsolide bilangosu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide
kapsamli gelir tablosu, konsolide 6z sermaye degisim tablosu, konsolide nakit akim tablosu,

onemli muhasebe politikalarinin 6zetini ve dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz.
Konsolide Finansal Tablolarla ilgili Olarak isletme Yonetiminin Sorumlulugu

isletme yonetimi, konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gore hazirlanmasi ve diriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiuzliikten kaynaklanan 6nemli
yanlisliklar icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi dirist bir sekilde yansitmasini saglamak
amaciyla gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini
icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
goris bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, konsolide finansal tablolarin gergegi dogru ve dirlst bir bicimde yansitip yansitmadigi
konusunda makul bir glivenceyi saglamak lizere planlanarak yiritilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, konsolide finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim
kaniti toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz
denetim tekniklerinin secimi, konsolide finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulstzlikten
kaynaklanip kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak (izere 6nemli yanlishk icerip icermedigine dair
risk degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gbre yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletmenin i¢ kontrol sistemi g6z 6éniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz ig
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goris vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan konsolide finansal tablolar
ile i¢c kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme
yonetimi tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve
konsolide finansal tablolarin bir bitin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini
icermektedir.

Bagimsiz denetim sirasinda temin ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, goérisimizin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



Gorus

Gorusiimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup’un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle
finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait konsolide finansal performansini ve nakit akimlarini
Sermaye Piyasas!i Kurulu’'nca yayimlanan finansal raporlama standartlari cergevesinde dogru ve
dirist bir bicimde yansitmaktadir.

Goriisiimiizii etkilememekle birlikte, asagidaki konulara dikkat cekmek isteriz:

Dipnot 13’'te detay! aciklandigi lzere, Grup’un bagh ortakliklarindan, Aktay Turizm Yatirimlari ve
isletmeleri A.S.’nin paylarinin bir kismi 2010 yili icerisinde Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’ne
devredilmistir. Bu hisselerin devrine iliskin olarak, ana sozlesmede yer alan dizenlemelere aykiriligi
iddiasi ile, Aktay Turizm Yatirimlari ve isletmeleri A.S.nin diger ortaklarindan biri davaci olmustur.
Dava konusunda Ozetle, ilgili paylarin devrinin gecersiz oldugunun tespiti ve paylarin davaci ortak
adina tescil edilmesi talep edilmistir. S6z konusu dava, rapor tarihi itibari ile devam etmekte olup,
dava sonucu hakkinda belirsizlik bulunmaktadir.

Dipnot 2 ve 29’da agiklandigi (izere Grup, 2010 yili finansal tablolarini yeniden diizenlemistir.

istanbul, 12 Nisan 2012

DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED

Saim Ustiindag
Sorumlu Ortak Bagdenetgi
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMI$ 31 ARALIK 2011 TARIHLI

KONSOLIDE BILANGO

(TUm tutarlar, Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

VARLIKLAR
Dénen Varlhiklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
-iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar
-Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Stoklar
Diger Donen Varliklar

Cari Olmayan / Duran Varhklar
Finansal Yatirimlar
Yatirim Amagli Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Ertelenen Vergi Varligi
Diger Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

Yeniden

Diizenlenmis

Cari Donem Gecmis Donem

Dipnot 31 Arahk 31 Arahk

Referanslari 2011 2010
21.380.946 12.798.525

4 7.726.696 5.324.305
7,26 7.801.336 3.112.906
2.082.986 67.614
5.718.350 3.045.292
8 56.956 55.709
9 1.083.886 1.249.830
16 4.712.072 3.055.775
760.027.331 302.713.085
5 4.224 4.224
10 423.580.000 205.034.968
11 313.618.867 74.134.730
12 14.526.075 14.844.098
24 8.262.684 7.736.391
16 35.481 958.674
781.408.277 315.511.610

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMI$ 31 ARALIK 2011 TARIHLI

KONSOLIDE BILANGO

(TUm tutarlar, Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Finansal Borglar
Ticari Borglar
-Ticari Borglar
Diger Borglar
-Mligkili Taraflara Diger Borglar
-Diger Borglar
Donem Kar1 Vergi Yiikiimlilugii
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Finansal Borglar
Diger Borglar
-Migkili Taraflara Diger Uzun Vadeli Borglar
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar
Ertelenmis Vergi Yikiimliliigi
Diger Uzun Vadeli Yikiimliiliikler

OZKAYNAKLAR
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Cikarilmis Sermaye
Sermaye Rezervleri
Deger Artis Fonlari
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Zararlari
Net Dénem Kari
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
TOPLAM KAYNAKLAR

Yeniden

Diizenlenmis

Cari Donem Gecmis Donem

Dipnot 31 Arahk 31 Arahk

Referanslari 2011 2010
107.356.816 72.189.846

6 93.250.501 8.236.137
7 4.232.740 1.126.411
4.232.740 1.126.411

8 3.711.538 58.942.500
26 1.887.911 57.615.109
1.823.627 1.327.391

24 776.915 -
15 161.698 121.512
16 5.223.424 3.763.286
54.471.741 20.032.557
6 1.180.562 5.450.429
- 9.877.307
8 - 9.877.307
15 122.730 55.307
24 53.168.449 4.296.289
16 - 353.225
619.579.720 223.289.207
492.663.853 189.925.944
17 141.483.500 106.731.750
17 124.390.608 124.390.608
17 111.878.913 -
17 53.036 53.036
(46.784.714) (50.677.544)
17 161.642.510 9.428.094
126.915.867 33.363.263
781.408.277 315.511.610

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN

YILA AIT KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOSU

(TUm tutarlar, Tirk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

SURDURULEN FAALIYETLER
Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti (-)

BRUT KAR

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)

Yatirim amagcli gayrimenkul degerleme farklari
Diger Faaliyet Gelirleri

Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET KARI

(Esas faaliyet dis1) finansal gelirler
(Esas faaliyet dis1) finansal giderler (-)

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI

Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri
Dé6nem vergi gideri
Ertelenmis vergi gideri

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
DONEM KARI

Donem Kar Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
Ana Ortaklik Paylar1

Hisse basina kazang¢

Diger Kapsamh Gelir
Duran varliklar deger artis fonundaki degisim

TOPLAM KAPSAMLI GELIiR

Toplam Kapsamh Gelirin Dagilhim
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
Ana Ortaklik Paylari

Yeniden

Diizenlenmis

Cari Donem Ge¢mis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralhik 31 Aralhik
Referanslari 2011 2010
18 76.431.595 54.003.624
18 (44.411.839) (31.892.443)
32.019.756 22.111.181

19-20 (9.733.892) (2.324.458)
19-20 (2.680.177) (1.526.674)
10 151.350.000 639.968
21 5.030.355 903.196
21 (561.989) (126.354)
175.424.053 19.676.859

22 13.834.817 7.904.496
23 (24.329.214) (8.880.958)
164.929.656 18.700.397

(3.015.405) (3.039.079)

24 (3.742.633) (650.559)
24 727.228 (2.388.520)
161.914.251 15.661.318

161.914.251 15.661.318

271.741 6.233.224

161.642.510 9.428.094

161.914.251 15.661.318

25 1,191 0,117
196.292.383 -

196.292.383 -

358.206.634 -

84.685.211 6.233.224

273.521.423 9.428.094

358.206.634 15.661.318

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN

YILA AIT KONSOLIDE OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOSU

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Maddi Duran Kardan
Varlik Yeniden Ayrilan Ana Ortakliga  Kontrol Giicii
Dipnot Cikarilmis Sermaye Degerleme Kisitlanmis Net Donem  Geg¢mis Yillar Ait Olmayan
Referanslari Sermaye Rezervleri Fonu Yedekler Kar1 Zararlar1 Ozkaynaklar Paylar Toplam
1 Ocak 2010 itibariyle bakiye (Daha
Once Raporlanan) 88.766.126 - - 15.117 6.068.708 (44.553.528) 50.296.423 25.365.356 75.661.779
1 Ocak 2010 itibariyle bakiye
(Yeniden Diizenlenmis) 88.766.126 - - 15.117 7.979.277 (37.573.463) 59.187.057 25.365.356 84.552.413
Dénem kar1 - - - - 9.428.094 - 9.428.094 6.233.224 15.661.318
Transferler - - 37.919 (7.979.277) 7.941.358 - - -
Bagl ortaklik alim1 17 (2.819.246) - - - - (21.045.439) (23.864.685) 1.764.683 (22.100.002)
Sermaye artist 17 20.784.870 - - - - - 20.784.870 - 20.784.870
Ayni sermaye girisi - 124.390.608 - - - - 124.390.608 - 124.390.608
31 Arahik 2010 itibariyle bakiye 106.731.750 124.390.608 - 53.036 9.428.094  (50.677.544) 189.925.944 33.363.263 223.289.207
Maddi Duran Kardan
Varlik Yeniden Ayrilan Ana Ortakliga  Kontrol Giicii
Dipnot Cikarilmis Sermaye Degerleme Kisitlanmis Net Dénem  Gegmis Yillar Ait Olmayan
Referanslari Sermaye Rezervleri Fonu Yedekler Kar1 Zararlar1 Ozkaynaklar Paylar Toplam
1 Ocak 2011 itibariyle bakiye (Daha
Once Raporlanan) 106.731.750 124.390.608 - 53.036 8.328.154  (59.568.178) 179.935.370 33.344.586 213.279.956
1 Ocak 2011 itibariyle bakiye
(Yeniden Diizenlenmis) 106.731.750 124.390.608 - 53.036 9.428.094 (50.677.544) 189.925.944 33.363.263 223.289.207
Dénem kar1 - - - - 161.642.510 - 161.642.510 271.741 161.914.251
Diger kapsaml gelir (vergi sonrast) - - 111.878.913 - - - 111.878.913 84.413.470 196.292.383
Transferler - - - - (9.428.094) 9.428.094 - - -
Sermaye artist 17 34.751.750 - - - - - 34.751.750 8.886.294 43.638.044
Baglh ortaklik ¢ikist (*) - - - - - (3.087.864) (3.087.864) (18.901) (3.106.765)
Kontrol giicii olmayan paylardaki degisimler - - - - - (2.447.400) (2.447.400) - (2.447.400)
31 Arahik 2011 itibariyle bakiye 141.483.500 124.390.608 111.878.913 53.036 161.642.510 (46.784.714) 492.663.853  126.915.867 619.579.720

(*) 24 Haziran 2011 tarihinde Grup’un %99 sahibi bulundugu ve 31 Aralik 2010 mali tablolarina konsolide edilen Belen Gayrimenkul Yatirimlari A.S.

satiimistir.

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir parcgasidir.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$ 31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN

YILA AiT KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOSU

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

isletme faaliyetlerinden elde edilen

nakit akimlar

Vergi oncesi donem kar1

- Faiz giderleri
- Faiz gelirleri

- Kidem tazminati karsiliklari

- Izin karsiliklar1 (net)

-Yatirim amagli gayrimenkuliin degerlemesinden
kaynaklanan kazang

- Maddi duran varliklarin satisindan kaynaklanan

kazang

- Bagli ortaklik satisindan kaynaklanan kazang

- Siipheli alacak karsiligi

- Tahsil imkan1 kalmayan alacaklar

-Stok deger diisiikliigii karsilig
- Duran varliklarin amortisman ve itfa paylar

Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler
Ticari alacaklardaki artis

Stoklardaki artis

Diger alacaklar ve

donen varliklardaki azalis / (artig)
Ticari borglardaki artig
Diger yiikiimliiliklerdeki artis
Diger borglar ve gider
tahakkuklarindaki azalis

Odenen gelir vergisi

Odenen faizler
Alinan faizler

Odenen kidem tazminatlar1

Faaliyetlerde (kullanilan) / elde edilen nakit

Yeniden
Diizenlenmis
Cari Donem Gecmis Donem
1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Arahik 31 Arahk
Referanslari 2011 2010
164.929.656 18.700.397
23 2.926.681 1.304.575
22 (628.275) (277.841)
15 330.213 321.537
15 40.186 -
21 (151.350.000) (639.968)
) (26.246)
21 (3.260.934) -
7,20 87.036 411.524
7 (299.456) -
9 184.936 -
11,12 8.127.295 5.640.146
21.087.338 25.434.124
7 (4.476.010) (69.822)
9 (18.992) (238.337)
8, 16 (734.351) 1.258.519
7 3.106.329 110.643
16 1.106.913 1.149.371
8 72.361.422 36.146.724
92.432.649 63.791.222
24 (2.965.718) (650.559)
(2.926.681) (1.304.575)
22 628.275 277.841
15 (262.790) (229.166)
86.905.735 61.884.763

Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir parcgasidir.
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0ZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI
BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$ 31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN

YILA AiT KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOSU

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Yeniden
Diizenlenmis
Cari Donem Gecmis Donem
1 Ocak- 1 Ocak-
Yatirim faaliyetlerinden elde edilen Dipnot 31 Arahk 31 Arahk
nakit akimlar Referanslari 2011 2010
Maddi duran varlik alimlar1 11 5.479.471 (499.528)
Yatirim amagli gayrimenkul alimi
icin yapilan 6demeler 10 (80.905.966) (35.014.593)
Yatirim amagl gayrimenkul satigindan elde edilen nakit 13.710.934 -
Istirak alim1 - (22.100.001)
Maddi olmayan duran varlik alimi
amactyla yapilan 6demeler 12 318.023 676.240
Maddi duran varlik satisindan elde edilen nakit - 54.361
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (61.397.538) (56.883.521)
Finansman faaliyetlerinden elde edilen
nakit akimlari
Alman krediler 6 80.744.497 20.448.306
Kredi geri 6demeleri 6 (79.590.611) (30.698.076)
[liskili taraflardan alinan krediler 8 (65.604.505) -
Sermaye artirimi 34.751.750 103
Bagli ortaklik etkisi (2.293.231) -
Kontrol giicii olmayan paylardaki degisim 8.886.294 -
Finansman faaliyetlerinden elde edilen net nakit (23.105.806) (10.249.667)
Nakit ve nakit benzerlerindeki artis 2.402.391 (5.248.425)
Doénem basi nakit ve nakit benzerleri 4 5.324.305 10.572.730
Donem sonu nakit ve nakit benzerleri 4 7.726.696 5.324.305
Ekteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.nin (“Sirket”) faaliyet konusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
(SPK/ Kurul) gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve konularda
istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araclarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmaktir. Sirket baslangicta Ozak
Yapi Sanayi ve Ticaret A.S olarak 01.02.2008 tarihinde tescil edilmis ve 07.02.2008 tarih ve 6994 sayil
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinin 577, 578 ve 579. sayfalarinda ilan edilmistir. Daha sonra Sirket ticari
tinvanini 01.06.2009 tarihinde yaptig1 olaganisti genel kurul ile Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S. olarak degistirmis ve Sirket ticari invani 03.06.2009 tarihinde tescil edilerek, 08.06.2009 tarih ve
7327 sayil Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinin 250 — 254. sayfalarinda yayimlanmistir.

Ozak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. ve bagh ortakliklarinin (“Grup”) personel sayisi detay:: 31
Aralik 2011 tarihi itibariyle Ozak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin personel sayisi 6 (31 Aralik
2010: 3), Aktay Turizm Yatirimlari ve isletmeleri A.S./nin 2011 yili ortalama personel sayisi 6 (31 Aralik
2010: 575) ve Aktay Otel isletmeleri A.S.’nin 2011 yili ortalama personel sayisi 458’dir. (31 Aralik
2010: 0).

Sirket’in adresi ve baslica faaliyet merkezi istanbul Basaksehir ikitelli OSB Atatiirk Bulvari 13. Cadde
34 Portall Plaza 2.Bd No:1 istanbul/Tirkiye’dir.

SPK tarafindan ‘Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nde yapilan 31 Aralik 2009
tarihli degisiklikle, ani usulde kurulan veya esas sozlesme tadili yoluyla gayrimenkul yatirim
ortakhgina donlisen ortakliklara halka arz igin sermayeye bagh sire verilmesi uygulamasindan
vazgecilerek, ortakliklarin, kuruluslarin veya esas sozlesme degisikliklerinin ticaret siciline tescilini
takip eden 3 ay icinde cikariimis sermayelerinin asgari %25’ini temsil eden paylarinin halka arz
edilmesi ve tim paylarinin kayda alinmasi talebiyle Kurula basvurma zorunlulugu getirilmistir.
Bununla birlikte heniiz paylari halka arz edilmemis mevcut gayrimenkul yatirim ortakliklarinin anilan
Teblig degisikligi karsisindaki durumunu diizenleyen Gegici Madde’de, s6z konusu Teblig degisikliginin
yayim tarihinden 6nce kurulus ve donlisim suretiyle gayrimenkul yatirim ortakhg statlislni
kazanmis ortakliklarin, Teblig degisikliginin yayim tarihinden 6nce kendilerine taninan siirelerde,
¢ikarilmis sermayelerinin asgari %25’i oranindaki paylarinin halka arz edilmesi talebiyle SPK’ya
basvuruda bulunmalari dngorilmustir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 02.02.2012 tarih ve GY0.90/111
sayil kayda alma belgesi ile Grup’un ¢ikarilmis sermayesi 15.516.500 TL nakden karsilanmak suretiyle
141.483.500 TL'den 157.000.000 TL'ye g¢ikarilmistir. Artirilan sermaye olan 15.516.500 TL ve mevcut
ortaklarin sahip oldugu 23.733.500 TL sermaye ile birlikte toplam 39.250.000 TL nominal degerli B
grubu paylar halka arz edilmistir (Dipnot 13).



OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Grup’un ana ortagl ile esas kontrolii elinde tutan taraf Ahmet Akbalik ve Urfi Akbalik’tir.

24 Haziran 2011 tarihinde Grup’un %99 sahibi bulundugu ve 31 Aralik 2010 mali tablolarina konsolide
edilen Belen Gayrimenkul Yatirimlari A.S. satilmistir.

Sirket’in bagli ortakliklarinin detayi asagida verilmektedir:

Faaliyet Esas faaliyet
tirleri konulari

Bagh Ortakliklar
Aktay Turizm Yatirimlari ve isletmeleri A.S. Turizm Otelcilik
Aktay Otel isletmeleri A.S. Turizm Otelcilik

Grup Turkiye’de faaliyet gostermektedir.



2.1

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

GRUP’UN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (devami)

Finansal tablolarin onaylanmasi:

Finansal tablolar, Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis ve 12 Nisan 2012 tarihinde yayinlanmasi igin
yetki verilmistir. Genel Kurul’un finansal tablolari degistirme yetkisi bulunmaktadir.

Ortak kontrol altinda bulunan isletmeler

Sirket, 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibari ile, Antalya — Belek / Tirkiye’de bulunan Ela
Quality Resort Otel’in (tahsisli olarak) sahibi olan ve isletmeciligini yapan Aktay Turizm Yatirimlari ve
isletmeleri A.S.’nin %57’sine sahip bulunmaktadir. Bu ortak kontrol altinda bulunan isletme, Grup’un
net kari, finansal poziyonu ve buna bagh olarak ortaya ¢ikan sonuglari lzerindeki kontrol glicii
nedeniyle 31 Aralik 2011 ve 2010 mali tablolari ile konsolide, 31 Aralik 2009 ve 2008 tarihleri itibari
ile ise kombine olarak hazirlanmistir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle, Aktay Turizm Yatirimlari ve
isletmeleri A.S.nin %17 oranindaki sermayesi, 31 Aralik 2008 tarihi itibari ile ise, %40 oranindaki
sermayesi kombinasyona dahil edilmistir. 2011 yili icinde Aktay Turizm Yatirimlari ve isletmeleri A.S.,
Ela Quality Resort Otel’i Aktay Otel isletmeleri A.S."ye kiralamistir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR

Sunuma iliskin Temel Esaslar

Finansal Tablolarin Hazirlanis Temelleri ve Belirli Muhasebe Politikalari

Sirket ve Turkiye’de yerlesik bagli ortakliklari, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarini Tirk
Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta
ve hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 sayilh “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya
iliskin Esaslar Tebligi” (“Seri: XI, No:29 sayili Teblig”) ile isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal
raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve esaslari belirlemektedir.
Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap dénemlerine ait ilk ara finansal tablolardan
gecerli olmak Uzere yirirlige girmistir ve bu teblig ile birlikte Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda



OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig" yurirlukten kaldirilmistir. Bu teblige istinaden, isletmeler

finansal tablolarini Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar’na (“UMS/UFRS”)'na gére hazirlamalari gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen UMS/UFRS'nin Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurulu (“UMSK”) tarafindan
yayimlananlardan farklari Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye
kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK
tarafindan yayimlanan Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari (“TMS/TFRS”) esas
alinacaktir.

Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK tarafindan yayimlananlardan farklari
TMSK tarafindan ilan edilinceye kadar, finansal tablolar SPK’'nin Seri: XI, No: 29 sayili Tebligi
cercevesinde UMS/UFRS’ye goére hazirlanmaktadir. ilisikteki finansal tablolar ve dipnotlar, SPK
tarafindan 17 Nisan 2008 ve 9 Ocak 2009 tarihli duyuru ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara
uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur.

2 Kasim 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanarak ve ylrirlige giren 660 sayili Kanun Hikmiinde
Kararname ile 2499 sayili Kanun’un Ek 1. Maddesi iptal edilmis ve Kamu Goézetimi, Muhasebe ve
Denetim Standartlari Kurumu(“Kurum”) kurulmustur. Bu Kanun Hikminde Kararname’nin Gegici 1.
maddesi uyarinca, Kurum tarafindan yayimlanacak standart ve dlizenlemeler yirirlige girinceye
kadar, bu hususlara iliskin mevcut diizenlemelerin uygulanmasina devam edilecektir. Bu nedenle, s6z
konusu durum, raporlama tarihi itibariyla, bu finansal tablo dipnotunda agiklanan ‘Finansal Tablolarin
Hazirlanma ilkeleri’nde herhangi bir degisiklige yol agmamaktadir.
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2.1

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devami)

Kullanilan Para Birimi

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolari faaliyette bulunduklari temel ekonomik cevrede
gecerli olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Her isletmenin finansal durumu ve
faaliyet sonuglari, Sirket’in gecerli para birimi olan ve konsolide finansal tablolar igin sunum para
birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Yiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Dizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karari uyarinca, Turkiye'de faaliyette bulunan ve SPK
Muhasebe Standartlari'na (UMS/UFRS uygulamasini benimseyenler dahil) uygun olarak finansal tablo
hazirlayan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak (izere enflasyon muhasebesi
uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren UMSK tarafindan
yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi (“UMS/TMS
29”) uygulanmamistir.

Karsilastirmali Bilgiler

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek Uzere, Grup’un konsolide finansal
tablolari 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem konsolide finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi acisindan karsilastirmali bilgiler gerekli gorildiginde
yeniden siniflandirihr ve 6nemli farkhiliklar agiklanir. Grup, cari donem konsolide finansal tablolarin
sunumu ile uygunluk saglamasi acgisindan onceki donem finansal tablolarinda bazi siniflamalar
yapmistir.

Konsolidasyona iliskin Esaslar
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Sirket’in bagh ortakliklarinin 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyle detaylari asagidaki
gibidir:

Sermayedeki pay orani (%)
Kurulus ve 31 Aralik 31 Aralik

faaliyet yeri 2011 2010
Bagli Ortakliklar
Aktay Turizm Yat. ve Isl. A.S. Tiirkiye %57 %57
Aktay Otel Isletmeleri A.S (*) Tiirkiye %95 %0,0
Belen Gayrimenkul Yatirimlar1 A.S. (**) Tiirkiye %0,0 %99,4

(*) Aktay Otel isletmeleri A.S., her tiirli turistik oteller, moteller, tatil koyleri, termal tesisler,
pansiyonlar, plaj ve kamping gibi konaklama gibi her tirlG turistik tesisleri isletmek, kiralamak,
yapmak, satin almak, onarmak, isletmek veya islettirmek; bu tiir faaliyetler gésteren kuruluslarla
ekonomik ve ticari isbirligi yapmak amaci ile kurulmustur ve Grup’a ait Antalya bélgesinde bulunan,
Ela Quality Resort Otel’i isletmektedir.

(**) 24 Haziran 2011 tarihinde Grup’un %99 sahibi bulundugu ve 31 Aralik 2010 mali tablolarina
konsolide edilen Belen Gayrimenkul Yatirimlari A.S."nin satisi yapiimistir.

Konsolide finansal tablolar Sirket ve Sirket'in bagl ortakliklari tarafindan kontrol edilen
isletmelerin finansal tablolarini kapsar. Kontrol, bir isletmenin faaliyetlerinden fayda elde
etmek amaciyla finansal ve operasyonel politikalari Uzerinde kontrol gliciiniin olmasi ile
saglanir.

Yil iginde satin alinan veya elden cikarilan bagh ortakliklarin sonuglari, satin alim tarihinden
sonra veya elden gikarma tarihine kadar konsolide kapsamli gelir tablosuna dahil edilir.
Kontrol glicii olmayan paylar ters bakiye ile sonuclansa dahi, toplam kapsaml gelir ana
ortaklik hissedarlarina ve kontrol giici olmayan paylara aktarilir.
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2.1

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR (devami)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devami)

Konsolidasyona iliskin Esaslar (devami)

Gerekli olmasi halinde, Sirket'in izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmasi amaciyla bagli
ortakliklarin finansal tablolarinda muhasebe politikalariyla ilgili diizeltmeler yapilmistir.

Tum Grup ici islemler, bakiyeler, gelir ve giderler konsolidasyonda elimine edilir.

Grup’un mevcut bagl ortakliginin sermaye payindaki degisiklikler

Grup’un bagl ortakhklarindaki sermaye payinda kontrol kaybina neden olmayan degisiklikler
Ozkaynak islemleri olarak muhasebelestirilir. Grup’un payi ile kontrol giicii olmayan paylarin defter
degerleri, bagh ortaklik paylarindaki degisiklikleri yansitmak amaciyla dizeltilir. Kontrol glici olmayan
paylarin duizeltildigi tutar ile alinan veya 6denen bedelin gergege uygun degeri arasindaki fark,
dogrudan 6zkaynaklarda Grup’un payi olarak muhasebelestirilir.

Grup’un bir bagh ortakligindaki kontrolii kaybetmesi durumunda, satis sonrasindaki kar/zarar, i)
alinan satis bedeli ile kalan payin gercege uygun degerlerinin toplami ile ii) bagh ortakligin varlk
(serefiye dahil) ve yukamliliklerinin ve kontrol glici olmayan paylarin 6nceki defter degerleri
arasindaki fark olarak hesaplanir. Bagh ortakligin varliklarin gercege uygun deger ile veya yeniden
degerlenmis tutarlari ile degerlenmesi ve buna iliskin birikmis kazancin/zararin diger kapsamli gelir
icinde muhasebelestirilmesi ve 6zkaynakta toplanmasi durumunda, diger kapsamli gelir icinde
onceden muhasebelestirilen ve 6zkaynakta toplanan tutarlar, Sirket’in ilgili varliklari satmis oldugu
varsayimi (izerine kullanilacak muhasebe yontemine gore kayda alinir (6rnegin; konuyla ilgili UFRS
standartlari uyarinca, kar/zarara aktariimasi ya da dogrudan ge¢mis yil karlarina transfer). Bagli
ortakhgin satisi sonrasi kalan yatirimin kontroliiniin kaybedildigi tarihteki gercege uygun degeri, UMS
39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgiim standardi kapsaminda belirlenen baslangic
muhasebelestirmesinde gercege uygun deger olarak ya da, uygulanabilir oldugu durumlarda, bir
istirak ya da miusterek olarak kontrol edilen bir isletmedeki yatinmin baslangi¢
muhasebelestirmesindeki maliyet bedeli olarak kabul edilir.
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2.2

2.3

2.4

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLIiSKiN ESASLAR (devami)

Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye donuk olarak uygulanmakta ve
onceki doénem finansal tablolari yeniden dizenlenmektedir. Grup, cari yil igerisinde
muhasebe politikalarinda bir takim degisiklikler yapmistir. Bu degisikliklerin detayi Not 29'da
verilmistir.

Grup oOnceki dénem mali tablolarinda maliyet bedeli ile muhasebelestirdigi maddi duran
varliklar icerisindeki binasini yeniden degerlenmis tutarlari ile muhasebelestirmeye
baslamistir (Not 11).

Grup benzer sekilde, dnceki donem mali tablolarinda maliyet bedeli ile muhasebelestirdigi yatirim
amach gayrimenkullerini de gergege uygun deger ile muhasebelestirmistir (Not :10, 29).

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Finansal tablolarin Seri: XI No: 29 sayili Teblig’e uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin, politikalarin
uygulanmasi ve raporlanan varhk, yukiamlilik, gelir ve gider tutarlarini etkileyen kararlar, tahminler
ve varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gerceklesen sonuclar bu tahminlerden farkhlik
gosterebilir. Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar sirekli olarak goézden
gecirilmektedir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iliskin ise, degisikligin
yapildigl cari donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de
gelecek dénemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Sirket’in cari donem icerisinde muhasebe
tahminlerinde 6nemli bir degisikligi olmamustir.

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar

Asagidaki yeni ve glincellenmis standartlar ve yorumlar Grup tarafindan uygulanmis ve bu konsolide
finansal tablolarda dikkate alinmistir. Bu konsolide finansal tablolarda uygulanmis fakat raporlanan
tutarlar (zerinde etkisi olmayan diger standart ve yorumlarin detaylari da ayrica bu boélimin
ilerleyen kisimlarinda acgiklanmistir.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

(a) 2011 yilindan itibaren gecerli olup, Grup’un faaliyetleriyle ilgili olmayan standartlar, mevcut
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

UMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu (2010 yilinda yayinlanan UFRS’lerde Yapilan lyilestirmeler’in bir
kismi olarak)

UMS 1’e yapilan degisiklik, Grup’un diger kapsaml gelir kalemleri ile ilgili gerekli analizini 6zkaynak
hareket tablosunda veya dipnotlarda verebilecegine aciklik getirmektedir.

UMS 24 (2009) “iliskili Taraf A¢iklamalari”

UMS 24 (2009) iki yonden degistirilmistir: (a) UMS 24 (2009) iligkili taraflarin tanimini degistirmis
ve (b) UMS 24 (2009) devlet baglantili kuruluslara bazi dipnotlar igin kismi istisna getirmigtir.

Sirket ve istirakleri devlet baglantili kurulus degillerdir.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (devami)

(a) 2011 yilindan itibaren gecerli olup, Grup’un faaliyetleriyle ilgili olmayan standartlar, mevcut
standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UMS 32 (Degisiklikler) Yeni Haklar igeren ihraglarin Siniflandiriimasi

Degisiklikler, doviz cinsinden olan bazi ihra¢ edilen haklarin 6zkaynaga dayal finansal arag veya
finansal borg olarak siniflanmasini 6ngérmektedir. Yapilan degisiklige gore; herhangi bir para birimi
cinsinden belirli bir tutar karsiliginda isletmenin o6zkaynagina dayal finansal araclarinin elde
edilmesine iliskin hak, opsiyon ya da teminatlar; isletmenin, bunlari, 6zkaynagina dayali ve ayni
siniftaki tiirev olmayan finansal araclarini ellerinde bulunduranlarin tiimiine oransal olarak sunmasi
durumunda oOzkaynaga dayali finansal arag niteligindedir. UMS 32’ye yapilan degisiklikler dncesi,
herhangi bir para birimi cinsinden belirli bir tutar karsiliginda isletmenin 6zkaynagina dayali finansal
araglarinin elde edilmesine iliskin hak, opsiyon ya da teminatlar tirev islem olarak
muhasebelestiriimekteydi. Degisikliklerin geriye doniik olarak uygulanmasi zorunludur.

Grup’un bu nitelikle enstrimanlari olmadigi icin, bu degisikliklerin uygulanmasinin Grup’un cari ve
onceki yillar finansal tablolari Gzerinde bir etkisi olmamistir.

UFRYK 14 (Degisiklikler) “Asgari Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi”

UFRYK 14 plandan yapilan geri 6demeler veya plana gelecekte yapilacak katkilardan kaynaklanan
indirimlerin UMS 19’un 58. paragrafi uyarinca ne zaman kullanilabilir olduguna, asgari fonlama
kosullarinin  gelecekte yapilacak katkilardan kaynaklanan indirimlerin kullanilabilirligini nasil
etkileyebilecegine ve asgari fonlama kosullarimin ne zaman bir ylikiimlilik dogurabilecegine
deginmektedir. Degisiklikler su anda pesin 6denen asgari fonlama gerekliliklerinin varlik olarak
muhasebelestirilmesine izin vermektedir. Degisikliklerin uygulanmasinin Grup’un konsolide finansal
tablolar lizerinde 6nemli bir etkisi olmamuistir.

UFRYK 19 “Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi”

Bu Yorum bir finansal borcun 6denmesi amaciyla ihrag¢ edilen 6zkaynaga dayali finansal araglarin nasil
muhasebelestiriimesi gerektigini dizenlemektedir. UFRYK 19 geregi, bu kosullar altinda cikarilan
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
O0zkaynaga dayali finansal araglar gergege uygun degerleri ile Olgllir ve 6denen finansal borcun

defter degeri ile 6denen tutar arasindaki fark kar veya zararda muhasebelestirilir.

Grup’un bu nitelikte islemleri olmadigi icin UFRYK 19’un uygulanmasinin Grup’un cari ve énceki yillar
finansal tablolarina etkisi olmamistir.

2010, Yillik iyilestirmeler

UFRS 3 ve UMS 1’e yapilan degisiklikler haricinde, 2010 yilinda yayimlanan UFRS'lerde yapilan
degisiklikler ve yorumlarin Grup’un konsolide finansal tablolari lizerinde 6nemli bir etkisi olmamustir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (devami)

(b) Henuz yiirirlige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis standartlar
ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

Grup heniiz yiriirliige girmemis asagidaki standartlar ile mevcut Onceki standartlara getirilen
asagidaki degisiklik ve yorumlar1 heniiz uygulamamistir:

UFRS 7 (Degisiklikler) Sunum — Finansal Varliklarin Transferi; Finansal varlik ve
finansal bor¢larin netlestirilmesi

UFRS 9 Finansal Araclar

UFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar

UFRS 11 Miisterek Anlasmalar

UFRS 12 Diger Isletmelerdeki Paylara iliskin Aciklamalar

UFRS 13 Gergege Uygun Deger Olciimleri

UMS 1 (Degisiklikler) Diger Kapsamli Gelir Kalemlerinin Sunumu

UMS 12 (Degisiklikler) Ertelenmig Vergi — Mevcut Aktiflerin Geri Kazanimi

UMS 19 (2011) Calisanlara Saglanan Faydalar

UMS 27 (2011) Bireysel Finansal Tablolar

UMS 28 (2011) Istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatirimlar

UFRYK 20 Yeriistii Maden Isletmelerinde Uretim Asamasindaki Hafriyat

(Dekapaj) Maliyetleri

UMS 32 (Degisiklikler) Finansal Araglar: Sunum - Finansal varfik ve finansal borglarin
netlestirilmesi
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
UFRS 7°de yapilan degisiklikler, finansal varliklarin transferine iliskine dipnot aciklamalarini arttirmayi

amaclamistir. UFRS 7’ye yapilan degisiklikler finansal varliklarin transferini iceren islemlere iliskin ek
dipnot yukimlaltkleri getirmektedir. Bu degisiklikler bir finansal varlik transfer edildigi halde transfer
edenin hala o varlik lizerinde etkisini bir miktar slrdirdigiinde maruz kalinan riskleri daha seffaf
olarak ortaya koyabilmek adina diizenlenmistir. Bu degisiklikler ayrica finansal varlik transferlerinin
doneme esit olarak yayilmadigi durumlarda ek aciklamalar gerektirmektedir.

Grup yonetimi UFRS 7’ye yapilan bu degisikliklerin Grup’un dipnotlari lzerinde énemli bir etkisi
olmayacagini dislinmektedir. Fakat gelecek donemlerde Grup diger tlrlerde finansal varlik transferi
islemleri yaparsa, bu transferlere iliskin verilecek dipnotlar etkilenebilecektir.

UFRS 7'ye yapilan degisiklikler, isletmenin, netlestirmeye iliskin haklar ve netlestirmeye iliskin
uygulanabilir ana stzlesme veya benzer diizenlemelere tabi olan finansal araclarla ilgili
dipnotlarda aciklama yapmasini gerektirir. Yeni dipnot agiklamalari, 1 Ocak 2013 tarihinde
veya bu tarih sonrasinda baslayan ara dénem veya mali donemlerden itibaren sunulmahdir.

Kasim 2009’da yayinlanan UFRS 9 finansal varliklarin siniflandiriimasi ve olgima ile ilgili yeni
zorunluluklar getirmektedir. Ekim 2010’da degisiklik yapilan UFRS 9 finansal yikamldliklerin
siniflandiriimasi ve 6l¢glim ve kayitlardan gikarilmasi ile ilgili degisiklikleri icermektedir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIiN ESASLAR (devami)
Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (devami)

(b) Henuz yiirirlige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis standartlar
ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UFRS 9’un getirdigi dnemli degisiklikler asagidaki gibidir:

. TFRS 9, TMS 39 “Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme” standardi kapsaminda
kayitlara alinan tim varliklarin, ilk muhasebelestirmeden sonra, itfa edilmis maliyet veya
gercege uygun degeri Uzerinden olgllmesini gerektirir. Belirli bir bicimde, s6zlesmeye bagli
nakit akislarinin tahsilini amaglayan bir yonetim modeli kapsaminda elde tutulan ve belirli
tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesine iliskin faiz 6demelerinin yapilmasina yonelik
nakit akislarina yol agan borglanma araglari yatirimlari genellikle sonraki dénemlerde itfa
edilmis maliyet Gzerinden ol¢lllrler. Bunun disindaki tim borg¢lanma araglari ve 6zkaynaga
dayali finansal araglara yapilan yatirimlar, sonraki donemlerde gergege uygun degeri lizerinden
olcalur.

18



OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

. TFRS 9’un finansal borglarin siniflandiriimasi ve 6él¢limi Gzerine olan en 6nemli etkisi, finansal
borcun (gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan olarak tanimlanmis borglar) kredi
riskinde meydana gelen degisikliklerle iliskilendirilebilen degisim tutarinin
muhasebelestirilmesi ile ilgilidir. TFRS 9 uyarinca, finansal borcun gercege uygun degerinde
meydana gelen ve s6z konusu borcun kredi riskinde meydana gelen degisikliklerle
iliskilendirilebilen degisim tutari, tanimlanan borcun kredi riskinde meydana gelen
degisikliklerin muhasebelestirme yonteminin, kar veya zararda yanlis muhasebe eslesmesi
yaratmadikca ya da artirmadikca, diger kapsamli gelirde sunulur. Finansal borcun gercege
uygun degerinde meydana gelen degisikliklerin kredi riskinde meydana gelen degisikliklerle
iliskilendirilebilen tutari, sonradan kar veya zarara siniflandirilmaz. Halbuki TMS 39 uyarinca,
gercege uygun deger farki kdr veya zarara yansitilan olarak siniflandirilan borglara iliskin
gercege uygun degerinde meydana gelen tim degisim tutari kar veya zararda sunulmaktaydi.

TFRS 9’da yapilan degisiklik ile TFRS 9’un 2009 ve 2010 versiyonlarinin uygulama tarihi 1 Ocak 2015
veya bu tarih sonrasinda baslayan mali donemler olarak ertelemistir. Degisiklik 6ncesi, TFRS 9'un
uygulama tarihi 1 Ocak 2013 veya sonrasinda baslayan mali donemler olarak belirlenmisti. Degisiklik,
erken uygulama segenegine izin vermeye devam etmektedir. Ayrica degisiklik, TMS 8 “ Muhasebe
Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler, Hatalar” ve TFRS 7 “Finansal Araclar:
Aciklamalar”daki mevcut karsilastirmal gecis dipnot sunumuna iliskin hiikiimlerini giincellemistir.
Karsilastiriimali olarak sunulan finansal tablolarin yeniden diizenlenmesi yerine, isletmeler, TMS 39
“Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” standardindan, TFRS 9’a gecislerde giincellestirilmis
dipnot sunum agiklamalarini, isletmenin TFRS 9’u uygulama tarihine ve Onceki dénem finansal
tablolarini yeniden dizenlemeyi secmesine daglh olarak, yapabilirler veya yapmak zorundadirlar.

Grup yonetimi TFRS 9’un, Grup’un konsolide finansal tablolarinda, 1 Ocak 2015 sonrasinda baslayan
mali donemlerde uygulanacagini tahmin etmekte ve TFRS 9 uygulamasinin Grup’un finansal varlk ve
ylakimlaltkleri (6rnegin; mevcut durumda satilmaya hazir finansal olarak siniflanmis olan borglanma
araglarinin, sonraki raporlama dénemlerinde gercege uygun degeri Uzerinden degerlenmesi ve
degerleme farklarinin gelir tablosuna kaydedilmesi gerekebilir) (izerinde 6nemli derecede etkisi
olabilir. Ancak, detayl incelemeler tamamlanincaya kadar, s6z konusu etkiyi, makul diizeyde, tahmin
etmek miumkin degildir.

Mayis 2011’de konsolidasyon, misterek anlasmalar, istirakler ve bunlarin sunumuyla ilgili olarak
UFRS 10, UFRS 11, UFRS 12, UMS 27 (2011) ve UMS 28 (2011) olmak lzere bes standart
yayinlanmistir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (devami)
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
(b) Henuz yiirurlige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis standartlar

ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

Bu bes standardin getirdigi onemli degisiklikler asagidaki gibidir:

UFRS 10, UMS 27 “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” standardinin konsolide finansal tablolar ile
ilgili kisminin yerine getirilmistir. UFRS 10’un yayimlanmasiyla UFRYK 12 “Konsolidasyon — Ozel
Amacli isletmeler” yorumu da vyiirirlikkten kaldinlmistir. UFRS 10’a gore konsolidasyon icin tek bir
esas vardir, kontrol. Ayrica UFRS 10, ¢ unsuru icerecek sekilde kontroll yeniden tanimlamaktadir: (a)
yatirim yaptigi isletme (izerinde gilice sahip olmasi (b) yatirnm yaptig isletmeyle olan iliskisinden
dolay! degisken getirilere maruz kalmasi veya bu getirilerde hak sahibi olmasi (c) elde edecegi
getirilerin miktarini etkileyebilmek igin yatirim yaptigi isletme lizerindeki giictint kullanma imkanina
sahip olmasi. Farkh 6rnekleri icerek sekilde UFRS 10’nun ekinde uygulama rehberi de bulunmaktadir.

UFRS 11, UMS 31 “is Ortakliklarindaki Paylar” standardinin yerine getirilmistir. UFRS 11, iki veya daha
fazla tarafin misterek kontroli oldugu misterek anlasmalarin nasil siniflanmasi gerektigini
aciklamaktadir. UFRS 11’in yayimlanmasi ile UFRYK 13 “Miistereken Kontrol Edilen isletmeler - Ortak
Girisimcilerin Parasal Olmayan Katilim Paylar” yorumu vyirirlikten kaldinlmistir.  UFRS 11
kapsaminda miusterek anlasmalar, taraflarin anlasma (zerinde sahip olduklari hak ve
yukumliltklerine bagl olarak musterek faaliyet veya is ortakhgi seklinde siniflandirilir. Buna karsin
UMS 31 kapsaminda (i¢ ¢esit miisterek anlasma bulunmaktadir: mustereken kontrol edilen
isletmeler, mistereken kontrol edilen varliklar, mistereken kontrol edilen faaliyetler.

Buna ek olarak, UFRS 11 kapsamindaki is ortakliklarinin 6zkaynak yoéntemi kullanilarak
muhasebelestiriimesi gerekirken, UMS 31 kapsamindaki birlikte kontrol edilen ortakliklar ya 6zkaynak
yontemiyle ya da oransal konsolidasyon yontemiyle muhasebelestirilebilmektedir.

UFRS 12 dipnot sunumuna iliskin bir standart olup bagh ortakliklari, misterek anlasmalari, istirakleri
ve/veya konsolide edilmeyen yapisal sirketleri olan isletmeler icin gecerlidir. UFRS 12’ye gore
verilmesi gereken dipnot acgiklamalari genel olarak yurirlikteki standartlara gore ¢ok daha
kapsamhdir.

Bu bes standart 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali dénemlerden
itibaren gegerlidir. Erken uygulama opsiyonu ancak bu bes standardin ayni anda uygulanmasi
sartiyla mimkinddr.
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2.4

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Grup yonetimi yukarida anlatilan bes standardin 1 Ocak 2013 tarihinde ve sonrasinda
baslayan hesap dodnemlerine ait konsolide finansal tablolarinda uygulanacagini
distinmektedir. Bu bes standardin uygulanmasinin konsolide finansal tablolar (izerinde
onemli etkisi olabilir. UFRS 10un uygulanmasi sonucunda Grup su andaki baglh
ortakliklarindan bazilarini konsolidasyondan cikarabilir veya daha 6nce konsolide etmedigi
yatinmlarini konsolidasyona dahil edebilir (6rnegin, Grup’un yatirmlardan su anda istirak
olarak sinifladigi C Plus Limited, UFRS 10 kapsamindaki yeni kontrol tanimi ve uygulama
rehberindeki agiklamalara gore badl ortaklik olarak siniflanabilir.) UFRS 11'in uygulanmasi
sonucunda, su anda oransal konsolidasyon kullanilarak muhasebelestirilen Grup’un
mistereken kontrol edilen isletmesinin muhasebelestiriimesinde degisiklikler olabilir. UFRS 11
kapsaminda mistereken kontrol edilen isletme, taraflarin anlasma Uzerinde sahip olduklari
hak ve yikimllliklerine bagh olarak misterek faaliyet veya is ortakligi seklinde
siniflandirilabilir. Halihazirda Grup yonetimi bu standartlarin uygulanmasinin konsolide
finansal tablolar lizerinde yaratacadi etkiyi detayll olarak dederlendirmemistir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (devami)

(b) Heniz yiirirlige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis standartlar
ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UFRS 13, gercege uygun deger Olcimi ve bununla ilgili verilmesi gereken notlari iceren rehber
niteliginde tek bir kaynak olacaktir. Standart, gercege uygun deger tanimini yapar, gercege uygun
degerin olciimuyle ilgili genel gerceveyi gizer, gercege uygun deger hesaplamalari ile ilgili verilecek
acitklama gerekliliklerini belirtir. UFRS 13’tGn kapsami genistir; finansal kalemler ve UFRS'de diger
standartlarin gercege uygun degerinden o6l¢limiine izin verdigi veya gerektirdigi finansal olmayan
kalemler icin de gecerlidir. Genel olarak, UFRS 13’lin gercege uygun deger hesaplamalari ile ilgili
aciklama gereklilikleri su andaki mevcut standartlara gére daha kapsamlidir. Ornegin, su anda UFRS 7
“Finansal Araglar: Agiklamalar” standardinin agiklama gerekliligi olan ve sadece finansal araclar igin
istenen (g¢-seviye gergege uygun deger hiyerarsisine dayanan niteliksel ve niceliksel agiklamalar, UFRS
13 kapsamindaki butiin varliklar ve yukidmluliikler izin zorunlu hale gelecektir.

UFRS 13 erken uygulama opsiyonu ile birlikte, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih sonrasinda
baslayan mali donemlerden itibaren gecerlidir.
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2.4

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Yonetim, UFRS 13’ln Grup’un konsolide finansal tablolarinda 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih
sonrasinda baslayan mali dénemlerden itibaren uygulanacagini, bu yeni standardin uygulanmasinin
finansal tablolari etkileyebilecegini ve finansal tablolarla ilgili daha kapsamli dipnotlarin verilmesine
neden olacagini tahmin etmektedir.

UMS 1’e yapilan degisiklikler kar veya zarar ve diger kapsamli gelirlerin ya tek bir tablo halinde ya da
birbirini izleyen iki tablo halinde sunulmasi opsiyonunu devam ettirmektedir. Ancak, UMS 1’e yapilan
degisiklikler diger kapsamli gelir bolimiinde ilave dipnotlar gerektirmektedir. Buna gore diger
kapsamli gelir kalemleri iki gruba ayrilir: (a) sonradan kar veya zarara yeniden siniflandirilmayacak
kalemler ve (b) bazi1 6zel kosullar saglandiginda sonradan kar veya zarara yeniden simiflandirilacak
kalemler. Diger kapsamli gelir kalemlerine iliskin vergiler de ayni sekilde dagitilacaktir.

UMS 1’e yapilan degisiklikler 1 Temmuz 2012 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali
donemlerden itibaren gegerlidir. Buna gore, diger kapsamli gelir kalemlerinin sunumu, degisiklikler
gelecek muhasebe dénemlerinde uygulandiginda degistirilecektir.

UMS 12’e yapilan degisiklikler 1 Ocak 2012 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali
donemlerden itibaren gecerlidir. Yonetim, UMS 12’ye yapilan degisikliklerin gelecek muhasebe
dénemlerinde uygulanmasinin, Grup’un defter degerinin satis yoluyla geri kazanilacagi yatirrm amach
gayrimenkullerine iliskin olarak gegmis donemlerdeki ertelenmis vergi yukimlilikleri tutarinda
diizeltme gerektirecegini tahmin etmektedir. Ancak, yonetim bu degisikliklerin uygulanmasi
sonucunda finansal tablolarinda olusabilecek etkileri henliz degerlendirmemistir.

UMS 19a yapilan degisiklikler tanimlanmis fayda planlar ve isten gikarma tazminatinin
muhasebesini degistirmektedir. En 6nemli degisiklik tanimlanmis fayda ylikimldlikleri ve plan
varliklarin muhasebelestiriimesi ile ilgilidir. Degisiklikler, tanimlanmis fayda yikimlliklerinde
ve plan varlklarin gercege uygun dederlerindeki degisim oldugunda bu degisikliklerin
kayitlara alinmasini gerektirmekte ve bdylece UMS 19'un dnceki versiyonunda izin verilen
‘koridor yontemi'ni ortadan kaldirmakta ve gegmis hizmet maliyetlerinin kayitlara alinmasini
hizlandirmaktadir. Degisiklikler, konsolide bilangolarda gosterilecek net emeklilik varligi veya
yUkimlGlGginin plan acigi ya da fazlasinin tam degerini yansitabilmesi igin, tiim aktieryal
kaylp ve kazanglarin aninda diger kapsamh gelir olarak muhasebelestiriimesini
gerektirmektedir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (devami)
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2.5

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
(b) Henuz yiirurlige girmemis ve Grup tarafindan erken uygulamasi benimsenmemis standartlar

ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (devami)

UMS 19’a yapilan degisiklikler 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali
donemlerden itibaren gegerli olup bazi istisnalar diginda geriye donik olarak uygulanmalidir.
Yonetim, UMS 19’a yapilan degisikliklerin Grup’un konsolide finansal tablolarinda 1 Ocak 2013
tarihinde veya bu tarih sonrasinda baslayan mali donemlerden itibaren uygulanacagini, bu yeni
standardin uygulanmasinin finansal tablolarindaki tanimlanmis fayda planlarini etkileyebilecegini
tahmin etmektedir. Ancak, yonetim bu degisikliklerin uygulanmasi sonucunda finansal tablolarinda
olusabilecek etkileri heniiz degerlendirmemistir.

19 Ekim 2011 tarihinde UMSK yerlsti maden isletmelerinde iretim asamasindaki hafriyat
maliyetlerinin muhasebelestirilmesine aciklik getiren UFRYK 20 Yeriistii Maden isletmelerinde Uretim
Asamasindaki Hafriyat (Dekapaj) Maliyetleri yorumunu yayinlamistir. Yorum, Uretim asamasindaki
hafriyatlarin ne zaman ve hangi kosullarda varlik olarak muhasebelesecegi, muhasebelesen varligin ilk
kayda alma ve sonraki donemlerde nasil olgllecegine agiklik getirmektedir. Yorum 1 Ocak 2013
tarihinde ya da sonrasinda baslayan finansal donemler icin yirirlige girecek olup erken uygulamaya
izin verilmektedir.

UMS 32’ye yapilan degisiklikler ile netlestirme kurallar1 ile ilgili mevcut uygulama hususlarina
aciklik getirmek ve mevcut uygulamalardaki farkliliklar1 azaltmak amaglanmaktadir. Degisiklikler, 1
Ocak 2014 tarihinde veya bu tarih sonrasinda baglayan mali donemlerden itibaren gegerlidir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

Hasilat

Gelirler, tahsil edilmis veya edilecek olan alacak tutarinin gercege uygun degeri (izerinden
Olgultr. Tahmini musteri iadeleri, indirimler ve karsiliklar s6z konusu tutardan disilmektedir.

Gayrimenkul kiralamalarindan elde edilen kira gelirleri ve otelcilik gelirleri
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2.5

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
Kiralanan gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir. Gelir;

bu islemle ilgili olusan ekonomik faydalarin Grup’a girisi mimkin goriliyorsa ve bu gelirin miktari
glvenilir bir sekilde olgllebiliyorsa gergeklesir.

Turizm (otelcilik) gelirleri icerisinde, acentelere kiralanan ya da erken rezervasyon yoluyla
satilan odalara ait gelirler, hizmetin verildigi tarihe kadar kazaniimamis gelir olarak bilangoda
muhasebelestiriimektedir.

Oda kiralamalarindan elde edilen kazanglar, yiyecek ve igecek satislarindan gelen kazanglar,
otel icinde kiralanan madazalardan gelen kazanglar ve otel ici misterilere saglanan diger
hizmetlerden elde edilen kazanglar gelir olarak nitelendiriimektedir. Odalar tutuldugunda ve
odalara verilen hizmetler saglandiginda gelir muhasebelestiriimektedir.

Faiz geliri:

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen émrii boyunca ilgili finansal varliktan elde
edilecek tahmini nakit girislerini s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz
orani nispetinde ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir.

Stoklar

Stoklar, maliyetin ya da net gerceklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenmektedir. Sabit ve
degisken genel lretim giderlerinin bir kismini da iceren maliyetler stoklarin bagh bulundugu sinifa
uygun olan yonteme gore ve c¢ogunlukla ilk-giren-ilk-gcikar yontemine goére degerlenir. Net
gerceklesebilir deger, olagan ticari faaliyet icerisinde olusan tahmini satis fiyatindan tahmini
tamamlanma maliyeti ile satisi gerceklestirmek igin yiiklenilmesi gereken tahmini maliyetlerin
toplaminin indirilmesiyle elde edilir. Stoklarin net gergeklesebilir degeri maliyetinin altina
distiginde, stoklar net gerceklesebilir degerine indirgenir ve deger disikliginin olustugu yilda
gelir tablosuna gider olarak yansitilir. Daha 6nce stoklarin net gergeklesebilir degere indirgenmesine
neden olan kosullarin gegerliligini kaybetmesi veya degisen ekonomik kosullar nedeniyle net
gerceklesebilir degerde artis oldugu kanitlandigi durumlarda, ayrilan deger disukligi karsiligi iptal
edilir. iptal edilen tutar 6nceden ayrilan deger diistikligii tutari ile sinirhidir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Maddi Duran Varhklar
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Uretim ya da mal veya hizmetin verilmesinde veya idari amaglar igin kullanimda tutulan binalar,

yeniden degerlenmis tutarlariyla ifade edilir. Yeniden degerlenmis tutar, yeniden degerleme tarihinde
tespit edilen gercege uygun degerden sonraki donemlerde olusan birikmis amortisman ve birikmis
deger disuklGgu distlerek tespit edilir. Yeniden degerlemeler bilango tarihinde belirlenecek gercege
uygun degerin defter degerinden 6nemli farkhlik gostermeyecek sekilde diizenli araliklarla yapilir.

S6z konusu binalarin yeniden degerlemesinden kaynaklanan artis, 6zkaynaktaki yeniden degerleme
fonuna kaydedilir. Yeniden degerleme sonucu olusan deger artisi, maddi duran varlikla ilgili daha
onceden gelir tablosunda gosterilen bir deger dislkligliniin olmasi durumunda 6ncelikle s6z konusu
deger duslkligl nispetinde gelir tablosuna kaydedilir. Bahse konu arazi ve binalarin yeniden
degerlemesinden olusan defter degerindeki azalis, s6z konusu varligin daha onceki yeniden
degerlemesine iliskin yeniden degerleme fonunda bulunan bakiyesini asmasi durumunda gelir
tablosuna kaydedilir.

Yeniden degerlenen binalarin amortismani gelir tablosunda yer alir. Yeniden degerlenen gayrimenkul
satildiginda veya hizmetten c¢ekildiginde yeniden degerleme fonunda kalan bakiye dogrudan
dagitilmamis karlara transfer edilir. Varlik bilango disi birakilmadik¢a, yeniden degerleme fonundan
dagitilmamis karlara transfer yapilmaz.

Kiralama veya idari amacli ya da halihazirda belirlenmemis olan diger amaclar dogrultusunda insa
edilme asamasindaki varliklar, maliyet degerlerinden varsa deger dusikligli kaybi dusulerek
gosterilirler. Maliyete yasal harglar da dahil edilir. Kullanima ve satisa hazir hale getirilmesi 6nemli
Olciide zaman isteyen varliklar s6z konusu oldugunda, borgclanma maliyetleri aktiflestirilir. Bu tur
varliklar, diger sabit varliklar icin kullanilan amortisman yonteminde oldugu gibi, kullanima hazir
olduklarinda amortismana tabi tutulurlar.

Binalar, Grup’un turizm otelcilik hizmetlerini yuruttiikleri binalardan olusmaktadir.

Makine ve ekipmanlar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger dustklikleri
disuldikten sonraki tutar Gzerinden gosterilirler.

Arazi ve yapilmakta olan yatirimlar disinda, maddi duran varliklarin, maliyet veya degerlenmis
tutarlari, beklenen faydali 6mirlerine gore dogrusal amortisman yéntemi kullanilarak amortismana
tabi tutulur. Beklenen faydali dmir, kalinti deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan
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degisikliklerin olasi etkileri igin her yil gdzden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye donik

olarak muhasebelegstirilir.

Finansal kiralama ile alinan varliklar, beklenen faydali émri ile s6z konusu kiralama
suresinden kisa olani ile sahip olunan maddi duran varliklarla ayni sekilde amortismana tabi
tutulur.

Maddi duran varliklarin elden gikarilmasi ya da bir maddi duran varligin hizmetten alinmasi
sonucu olusan kazang veya kayip satis hasilati ile varligin defter dederi arasindaki fark olarak
belirlenir ve gelir tablosuna dahil edilir.

Grup, 30 Eylul 2011 tarihinden itibaren maddi duran varliklar igerisindeki binasini yeniden
dederleme metoduna gore muhasebelestirmeye baslamistir. Bu degisikliin nedeni, Grup
yonetiminin yeniden dederleme metodunun maliyet metoduna gére daha giivenilir bir bilgi
sunacadini diisinmesidir. Grup bu muhasebe politikasi degisikligini UMS 8 paragraf 17ye
istinaden ileriye dénik uygulamistir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Finansal Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi,
finansal kiralama olarak siniflandirilir. Diger kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak siniflanir.

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin makul degeri, ya da
asgari kira 6demelerinin bugiinki dederinden disiik olani kullanilarak aktiflestirilir. Kiralayana
karsl olan ylkimlilik, bilangoda finansal kiralama ylkimlGligi olarak gosterilir. Finansal
kiralama 6demeleri, finansman gideri ve finansal kiralama ylkimligiindeki azalisi saglayan
anapara ddemesi olarak ayrilir ve boylelikle borcun geri kalan anapara bakiyesi Uzerinden
sabit bir oranda faiz hesaplanmasini saglar. Finansal giderler, Grup’un yukarida ayrintilarina
yer verilen genel borglanma politikasi kapsaminda finansman giderlerinin aktiflestirilen kismi
haricindeki bélimi gelir tablosuna kaydedilir.

Faaliyet kiralamalari igin yapilan 6demeler (kiralayandan kira isleminin gergeklesebilmesi igin
alinan veya alinacak olan tesvikler de kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir
tablosuna kaydedilir), kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir.

Maddi Olmayan Duran Varhklar
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Maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa paylari ve birikmis deger
disukltkleri duslldikten sonraki tutariyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali
omdirlerine gore dogrusal amortisman yontemi kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali 6miir
ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya cikan degisikliklerin olasi etkilerini tespit etmek
amaciyla her yil gbdzden gecirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye donlk olarak
muhasebelegtirilir.

Grup’un maddi olmayan duran varliklari arasinda, Turkiye'deki arsa parsel kesin tahsis bedeli
ve altyapl katiim bedeli tutarlari bulunmaktadir. S6z konusu varliklar, kiralama suresi
boyunca itfa edilmektedir.

Varliklarda Deger Diisiikliigii

Serefiye gibi sinirsiz 6mri olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varlklar icin her yil deger
diisUklGgu testi uygulanir. itfaya tabi olan varliklar icin ise defter degerinin geri kazanilmasinin
mimkin olmadigl durum ya da olaylarin ortaya ¢ikmasi halinde deger diistkligi testi uygulanir.
Varligin defter degerinin geri kazanilabilir tutarini asmasi durumunda deger dusiklugi karsilig
kaydedilir. Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen gercege uygun
deger veya kullanimdaki degerin biiylik olanidir.

Deger disukliginin degerlendirilmesi icin varliklar ayri tanimlanabilir nakit akimlarinin oldugu en
dusiik seviyede gruplanir (nakit tireten birimler). Serefiye haricinde deger diistikligiine tabi olan
finansal olmayan varliklar her raporlama tarihinde deger duistklGglinin olasi iptali igin gdzden
gegirilir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Borc¢lanma Maliyetleri

Kullanima ve satisa hazir hale getiriimesi dnemli 6lglide zaman isteyen varliklar (6zellikli
varliklar) soz konusu oldugunda, satin alinmasi, yapimi veya Uretimi ile dogrudan
iliskilendirilen borglanma maliyetleri, ilgili varlik kullanima veya satisa hazir hale getirilene
kadar varligin maliyetine dahil edilmektedir.
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Grup, yatinm amagh gayrimenkullerini kullanima hazir hale getirene kadar karsilastigi
borglanma maliyetlerini, varligin maliyetine dahil etmektedir.

Diger tim borglanma maliyetleri, olustuklari donemde gelir tablosuna kaydedilmektedir.

Yatinm Amagh Gayrimenkuller

Yatirrm amacli gayrimenkuller, kira ve/veya deger artis kazanci elde etmek amaciyla elde tutulan
gayrimenkuller olup ilk olarak maliyet degerleri ve buna dahil olan islem maliyetleri ile 6lcilarler.
Baslangic muhasebelestirmesi sonrasinda yatirim amagli gayrimenkuller, bilango tarihi itibariyle
piyasa kosullarini yansitan gercege uygun deger ile degerlenirler. Yatirrm amacl gayrimenkullerin
gercege uygun degerindeki degisikliklerden kaynaklanan kazang¢ veya zararlar olustuklari donemde
gelir tablosuna dabhil edilirler.

Yatirim amacgh gayrimenkuller, satilmalar1 veya kullanilamaz hale gelmeleri ve satisindan gelecekte
herhangi bir ekonomik yarar saglanamayacaginin belirlenmesi durumunda bilango digi birakilirlar.
Yatirim amagh gayrimenkuliin kullanim siiresini doldurmasindan veya satisindan kaynaklanan
kar/zarar, olustuklar1 donemde gelir tablosuna dahil edilir.

Transferler, yatirirm amagli gayrimenkullerin kullaniminda bir degisiklik oldugunda yapilir. Gergege
uygun deger esasina gore izlenen yatirnm amagli gayrimenkulden, sahibi tarafindan kullanilan
gayrimenkul sinifina 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 esasina gore
gosterilecek yatirim amagl  bir gayrimenkule dontismesi durumunda, isletme, kullanimdaki
degisikligin gerceklestigi tarihe kadar “Maddi Duran Varliklar” a uygulanan muhasebe politikasini
uygular.

Grup, Onceki donem mali tablolarinda maliyet bedeli ile muhasebelestirdigi yatirrm amacli
gayrimenkullerini gercege uygun degerli ile muhasebelestirmistir. Grup yonetimi gercege uygun
degeri ile gosterimin Grup’un faaliyetleri ile alakali olarak daha gergekgi oldugunu disiinmektedir.
Muhasebe politikasi degisikliginin etkileri Not 29’da verilmistir.

Finansal Varhklar

Gercege uygun deder farki kdr veya zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflanan ve
gercege uygun degerinden kayitlara alinanlar haricindeki finansal varlikiar, gercege uygun
plyasa degeri ile alm islemiyle dogrudan iliskilendirilebilen harcamalarin toplam tutari
lizerinden muhasebelestirilir. Yatinm araclarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen sdreye
uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan bir kontrata bagh olan finansal varliklarin alimi veya
satisi sonucunaa flgili varlikiar, islem tarihinde kayitiara alinir veya kayitiardan ¢ikariir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Finansal Araclar

Finansal varliklar “gercege uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar”,
“vadesine kadar elde tutulacak yatinmlar”, “satiimaya hazir finansal varliklar” ve “kredi ve
alacaklar” olarak siniflandirilir. Siniflandirma, finansal varligin elde edilme amacina ve

ozelligine badl olarak, ilk kayda alma sirasinda belirlenmektedir.

Etkin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iliskili
oldugu doneme dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen émrii boyunca veya
uygun olmast durumunda daha kisa bir zaman dilimi siiresince tahsil edilecek tahmini nakit
toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen orandir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda siniflandirilan
finansal varliklar ile ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Gercede uyqun deder farki kdr veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gergege uygun deger farki gelir tablosuna yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde
tutulan finansal varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden ¢ikarilmasi amaciyla edinildigi zaman
s6z konusu kategoride siniflandirilir. Finansal riske karsi etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis
olan tilrev Urtnleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da gercege uygun deger farki kar veya
zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirihir.

Vadesine kadar elde tutulan finansal varliklar

Grup’un vadesine kadar elde tutma olanagl ve niyeti oldugu, sabit veya belirlenebilir bir 6deme
planina sahip, sabit vadeli borglanma araglari, vadesine kadar elde tutulacak yatirmlar olarak
siniflandirilir. Vadesine kadar elde tutulacak yatirimlar etkin faiz yontemine goére itfa edilmis maliyet
bedelinden deger disikligl tutari dusulerek kayitlara alinir ve ilgili gelirler etkin faiz yontemi
kullanilmak suretiyle hesaplanir.

Satilmaya hazir finansal varliklar
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Grup tarafindan elde tutulan ve aktif bir piyasada islem géren borsaya kote 6zkaynak araclari ile bazi

borglanma senetleri satilmaya hazir finansal varliklar olarak siniflandirilir ve gercege uygun
degerleriyle gosterilir. Grup’un aktif bir piyasada islem gérmeyen ve borsaya kote olmayan fakat
satilmaya hazir finansal varlik olarak siniflanan 6zkaynak aracglari bulunmakta ve gercege uygun
degerleri givenilir olarak olcllemedigi icin maliyet degerleriyle gosterilmektedir. Gelir tablosuna
kaydedilen deger dusliklikleri, etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan faiz ve parasal varliklarla
ilgili kur farki kar/zarar tutari haricindeki, gercege uygun degerdeki degisikliklerden kaynaklanan
kazan¢ ve zararlar diger kapsaml gelir icinde muhasebelestirilir ve finansal varliklar deger artis
fonunda biriktirilir. Yatinnmin elden cikarilmasi ya da deger dusiikligine ugramasi durumunda,
finansal varliklar deger artis fonunda biriken toplam kar/zarar, gelir tablosuna siniflandirilmaktadir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Finansal Araglar (devami)

Satilmava hazir finansal varliklar (devami)

Satilmaya hazir 6zkaynak araglarina iliskin temettiiler Grup’un temettii alma hakkinin olustugu
durumlarda gelir tablosunda muhasebelestiriimektedir.

Yabanci para birimiyle ifade edilen satilmaya hazir parasal varliklarin gercege uygun degeri ifade
edildigi para birimi Uzerinden belirlenmekte ve raporlama dénemi sonundaki gecerli kurdan
cevrilmektedir. Gelir tablosunda muhasebelestirilen kur farki kazanglari/zararlari, parasal varligin itfa
edilmis maliyet degeri Uzerinden belirlenmektedir. Diger kur farki kazanclari ve zararlar, diger
kapsamli gelir icinde muhasebelestirilmektedir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir ddemeleri olan, piyasada islem goérmeyen ticari ve diger alacaklar ve
krediler bu kategoride siniflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak
iskonto edilmis maliyeti lizerinden deder diistkligi distilerek gosterilir.

Finansal varliklarda deger diistikliigii
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Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varlik veya
finansal varlik gruplari, her bilango tarihinde deger disiklGgline ugradiklarina iliskin gostergelerin
bulunup  bulunmadigina  dair degerlendirmeye tabi  tutulur. Finansal varhgin ilk
muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla olayin meydana gelmesi ve s6z konusu olayin
ilgili finansal varlk veya varlik grubunun gilivenilir bir bicimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit
akimlari Gizerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger disukligiine ugradigina
iliskin tarafsiz bir gostergenin bulunmasi durumunda deger diisikligii zarari olusur. itfa edilmis
degerinden gosterilen finansal varliklar icin deger disuklUgi tutari gelecekte beklenen tahmini nakit
akimlarinin finansal varligin etkin faiz orani izerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinki degeri ile
defter degeri arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullanilmasi yoluyla defter degerinin azaltildig ticari alacaklar haricinde, biitiin
finansal varliklarda, deger diisiikliigii dogrudan ilgili finansal varligin kayith degerinden diisiiliir.
Ticari alacagin tahsil edilememesi durumunda s6z konusu tutar karsilik hesabindan disiilerek silinir.
Karsilik hesabindaki degigimler gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglar1 haricinde, deger diisiikliigli zarar1 sonraki dénemde azalirsa ve
azalis deger dusikliigli zararmin muhasebelestirilmesi sonrasinda meydana gelen bir olayla
iligkilendirilebiliyorsa, dnceden muhasebelestirilen deger disiikliigli zarari, deger diisiikliigiiniin iptal
edilecegi tarihte yatinmin deger diisiikligii higcbir zaman muhasebelestirilmemis olmasi durumunda
ulasacagi itfa edilmis maliyet tutarin1 asmayacak sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglarinin ger¢ege uygun degerinde deger diisiikliigli sonrasinda meydana
gelen artig, dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Finansal Araclar (devam)

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren
vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger
degisikligi riski tasimayan yliksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.

Finansal yikimlulukler

Grup’un finansal yiakimlalikleri ve 6zkaynak araglari, s6zlesmeye bagli diizenlemelere, finansal bir
yUkimlGlGgin ve 6zkaynaga dayali bir aracin tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Grup’un tim
borglari dusildiikten sonra kalan varliklarindaki hakki temsil eden s6zlesme 6zkaynaga dayali finansal
aractir. Belirli finansal yukamlilikler ve 6zkaynaga dayali finansal araglar icin uygulanan muhasebe
politikalari asagida belirtilmistir.

Finansal ylikimlilikler gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal ylktumlilikler
veya diger finansal ylikiimlilGkler olarak siniflandirilir.

Gercede uygun deder farki kdr veya zarara yansitilan finansal yiikiimliltikler

Gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan finansal yiikiimliiliikler, gercege uygun degeriyle
kayda alinir ve her raporlama doneminde, bilango tarihindeki gergege uygun degeriyle yeniden
degerlenir. Gergege uygun degerlerindeki degisim, gelir tablosunda muhasebelestirilir. Gelir
tablosunda muhasebelestirilen net kazang ya da kayiplar, s6z konusu finansal yiikiimliiliik i¢in ddenen
faiz tutarim da kapsar.

Diger finansal viikiimliiliikler

Diger finansal yiikiimliiliikler, finansal borglar dahil, baslangicta islem maliyetlerinden arindirilmig
gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilir.
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Diger finansal yiikiimliiliikler sonraki donemlerde etkin faiz orani iizerinden hesaplanan faiz gideri ile
birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yilikiimliiligiin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz
giderinin iliskili oldugu doneme dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen
omrii boyunca veya uygun olmasi halinde daha kisa bir zaman dilimi siiresince gelecekte yapilacak
tahmini nakit 6demelerini tam olarak ilgili finansal yilikiimliiliigiin net bugilinkii degerine indirgeyen
orandir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Kur Degisiminin Etkileri

Grup’un her isletmesinin kendi finansal tablolar faaliyette bulunduklari temel ekonomik
cevrede gegerli olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Her isletmenin mali
durumu ve faaliyet sonuglari, Sirket'in gegerli para birimi olan ve konsolide finansal tablolar
icin sunum birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Her bir isletmenin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL
digindaki para birimleri) gerceklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle
kaydedilmektedir. Bilangoda yer alan dévize endeksli parasal varlik ve yukiamltlikler bilango
tarihinde gecerli olan kurlar kullanilarak Tirk Lirasi’na cevrilmektedir. Gergege uygun degeri
ile izlenmekte olan parasal olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar,
gercede uygun dederin belirlendigi tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle TL'ye
cevrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden 6lglilen yabanci para birimindeki parasal olmayan
kalemler yeniden cevrilmeye tabi tutulmazlar.

Kur farklar, asagida belirtilen durumlar haricinde, olustuklari donemdeki kar ya da zararda
muhasebelestirilirler:

o Gelecege yonelik kullanim amaciyla insa edilmekte olan varliklarla iliskili olan ve
yabanci para birimiyle gosterilen borglar tizerindeki faiz maliyetlerine dizeltme kalemi
olarak ele alinan ve bu tir varliklarin maliyetine dahil edilen kur farklari,

e Yabanci para biriminden kaynaklanan risklere (risklere karsi finansal koruma
saglamaya iliskin muhasebe politikalari asagida agiklanmaktadir) karsi finansal koruma
saglamak amaciyla gergeklestirilen islemlerden kaynaklanan kur farklari,

e Yurtdigl faaliyetindeki net yatinmin bir pargasini olusturan, cevrim yedeklerinde
muhasebelestirilen ve net yatirmin satisinda kar ya da zararla iliskilendirilen, 6denme
niyeti ya da ihtimali olmayan yurtdisi faaliyetlerden kaynaklanan parasal borg ve
alacaklardan dogan kur farklari.

Bilan¢o Tarihinden Sonraki Olaylar

33



2.5

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bilango tarihinden sonraki olaylar; kara iligkin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun
yayimi i¢in yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Grup, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal
tablolara alinan tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Karsiliklar, Kosullu Varhk ve Yiikiimliiliikler

Gegcmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yukimltligin bulunmasi, yiakimlaligin yerine
getirilmesinin muhtemel olmasi ve s6z konusu yukimlalik tutarinin glvenilir bir sekilde tahmin
edilebilir olmasi durumunda finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yukumliluge iliskin risk ve belirsizlikler g6z 6niinde bulundurularak,
bilango tarihi itibariyle ylikimlulGglin yerine getirilmesi icin yapilacak harcamanin en givenilir sekilde
tahmin edilmesi yoluyla hesaplanir.

Karsiligin, mevcut yikimluligin karsilanmasi icin gerekli tahmini nakit akimlarini kullanarak
Olcllmesi durumunda s6z konusu karsihigin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugiinkii degerine
esittir.

Karsihgin 6denmesi icin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin Uglinci taraflarca
karsilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen
hemen kesin olmasi ve giivenilir bir sekilde olgilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Zarara sebebiyet verecek sézlesmeler
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Zarara sebebiyet verecek sozlesmelerden kaynaklanan mevcut yukamldlikler, karsilik olarak
hesaplanir ve muhasebelestirilir.

Grup’un, sozlesmeye bagh yikimliliklerini yerine getirmek igin katlanilacak kaginilmaz maliyetlerin
bahse konu sozlesmeye iliskin olarak elde edilmesi beklenen ekonomik faydalari asan s6zlesmesinin
bulunmasi halinde, zarara sebebiyet verecek s6zlesmenin var oldugu kabul edilir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Tlrk Vergi Mevzuati, ana sirket ve onun bagh ortakhidina konsolide vergi beyannamesi
hazirlamasina izin vermediginden, ekli konsolide finansal tablolarda da yansitildigi Gzere,
vergi karsiliklari her bir isletme bazinda ayn olarak hesaplanmistir.

Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olusur.

Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi statlisiini kazanmis olan Grup’un gayrimenkul yatirm ortaklgi
faaliyetlerinden elde edilen kazanci, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1)
(d) (4)'e gbre kurumlar vergisinden istisnadir. KVK Madde 15/(3)’e gbre kurumlar vergisinden
istisna edilen s6z konusu kazang Uzerinden %15 oraninda vergi kesintisi yapilir. Bakanlar
Kurulu, 15'inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve gelir igin ayn
ayri sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar ylkseltmeye ve ayni sinirlar
dahilinde Uglincu fikrada belirtilen kazanglar igin fon veya ortaklik tlrlerine gbére ya da
portfdylerindeki varliklarin nitelik ve dagiimina gore farklilastirmaya yetkilidir. Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilen portfoy isletmeciligi kazanglar
lUzerinden 2003/6577 Bakanlar Kurulu Karari geredi GVK'nun 94 ({incii maddesinin birinci
fikrasinin 6/(a) (i) bendi kapsaminda %0 vergi oraninda vergi tevkifati yapilmaktadir. Bu
kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hikm{ geregi ayrica
temettli stopajina tabi degildir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Kurum Kazana Uzerinden Hesaplanan Vergiler (devami)

Cari vergi

Cari yil vergi yukimliligld, donem karinin vergiye tabi olan kismi {izerinden hesaplanir.
Vergiye tabi kar, diger yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile
vergilendiriimesi ya da vergiden indirilmesi mumkin olmayan kalemleri hari¢c tutmasi
nedeniyle, gelir tablosunda vyer verilen kardan farklik gosterir. Grup’un cari vergi
yUkimlGlGga bilango tarihi itibariyle yasallasmis ya da 6nemli dlglide yasallasmis vergi orani
kullanilarak hesaplanmistir.

Ertelenmis vergj

Ertelenmis vergi yukimlGligu veya varligi, varliklarin ve yikimliliklerin finansal tablolarda
gosterilen tutarlan ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlan arasindaki gegici
farkliliklarin bilango ydntemine goére vergi etkilerinin yasalagsmis vergi oranlari dikkate alinarak
hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi yukumldltkleri vergilendirilebilir gegici
farklarin tim{ icin hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenmis vergi
varliklar, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan
yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve
yukumlultkler, ticari ya da mali kar/zaran etkilemeyen isleme iliskin gegici fark, serefiye veya
diger varlik ve yikimliliklerin ilk defa finansal tablolara alinmasindan (isletme birlesmeleri
disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestiriimez.

Ertelenmis vergi yukimlallkleri, Grup’un gecici farkhliklarin ortadan kalkmasini kontrol
edebildigi ve yakin gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiik oldugu durumlar
haricinde, bagl ortaklik ve istiraklerdeki yatinmlar ve is ortakliklarindaki paylar ile
iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklarin tima igin hesaplanir. Bu tir yatirm ve paylar
ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi varliklari,
yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle sdz konusu farklardan
yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi ve gelecekte ilgili farklarin ortadan kalkmasinin
muhtemel olmasi sartlariyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varhidinin kayith dederi, her bilango tarihi itibariyle gdzden gegirilir.
Ertelenmis vergi varliginin kayith degeri, bir kisminin veya tamaminin saglayacagi faydanin
elde edilmesine imkan verecek diizeyde mali kar elde etmenin muhtemel olmadigi 6lclide
azaltihr.
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Ertelenmig vergi varliklar ve yikimlGlikleri varliklarin gergeklesecedi veya ylikiimliliiklerin
yerine getirilecegi donemde gecerli olmasi beklenen ve bilanco tarihi itibariyle yasallasmis
veya Onemli Olclide yasallasmis vergi oranlar (vergi diizenlemeleri) Uzerinden hesaplanir.
Ertelenmis vergi varliklari ve ylktmliliklerinin hesaplanmasi sirasinda, Grup’un bilango tarihi
itibariyle varliklarinin defter dederini geri kazanmasi ya da ylkimldliklerini yerine getirmesi
icin tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuglari dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varliklar ve yukimlilikleri, cari vergi varliklariyla cari vergi yakiumluliklerini
mahsup etme ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z konusu varlik ve yikiamldltklerin ayni
vergi mercii tarafindan toplanan gelir vergisiyle iligkilendiriimesi ya da Grup’un cari vergi
varlik ve yuakumliliklerini netlestirmek suretiyle 6deme niyetinin olmasi durumunda mahsup
edilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Kurum Kazana Uzerinden Hesaplanan Vergiler (devami)

Dénem cari ve ertelenmis vergisi

Dogrudan 6zkaynakta alacak ya da bor¢ olarak muhasebelestirilen kalemler (ki bu durumda ilgili
kalemlere iliskin ertelenmis vergi de dogrudan 6zkaynakta muhasebelestirilir) ile iliskilendirilen ya da
isletme birlesmelerinin ilk kayda alimindan kaynaklananlar haricindeki cari vergi ile déneme ait
ertelenmis vergi, gelir tablosunda gider ya da gelir olarak muhasebelestirilir. isletme birlesmelerinde,
serefiye hesaplanmasinda ya da satin alanin, satin alinan bagh ortakligin tanimlanabilen varlik,
yukimlilik ve sarta bagh borglarinin gercege uygun degerinde elde ettigi payin satin alim maliyetini
asan kisminin belirlenmesinde vergi etkisi géz 6niinde bulundurulur.

Cahisanlara Saglanan Faydalar

Kidem tazminatlari

Turkiye'de mevcut kanunlar ve toplu is sdzlesmeleri hikiimlerine gére kidem tazminati,
emeklilik veya isten c¢ikarilma durumunda 6denmektedir. Glncellenmis olan UMS 19
Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi ("UMS 19") uyarinca s6z konusu tiirdeki 6demeler
tanimlanmig emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Bilangoda muhasebelestirilen kidem tazminati yiikiimliliigi, tiim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla
ileride dogmasi beklenen yiikiimliiliik tutarlarinin net bugiinkii degerine gore hesaplanmis ve finansal
tablolara yansitilmistir. Hesaplanan tiim aktiieryal kazanglar ve kayiplar gelir tablosuna yansitilmstir.

Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosunda, déneme iligkin nakit akimlar1 esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali
bir bigimde siiflandirilarak raporlanir.
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Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari, Grup’un kira ve Otelcilik faaliyetlerinden kaynaklanan

nakit akimlarim gosterir.

Yatirim faaliyetleriyle ilgili nakit akimlari, Grup’un yatirim faaliyetlerinde (sabit yatirimlar ve finansal
yatirimlar) kullandig1 ve elde ettigi nakit akimlarin1 gosterir.

Finansman faaliyetlerine iligkin nakit akimlari, Grup’un finansman faaliyetlerinde kullandig1
kaynaklar1 ve bu kaynaklarin geri 6demelerini gosterir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6zsermaye olarak smiflandirilir. Adi hisseler iizerinden dagitilan temettiiler, temettii
kararinin alindig1 dénemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Portfoy Simirlamalarina Uyumun Kontrolii

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nde (Seri:VI, No:11 sayil Teblig) degisiklik
yapan Seri: VI, No:29 sayili Teblig, 28 Temmuz 2011 tarih ve 2808 sayili Resmi Gazete’'de
yayimlanarak ylrirlige girmis; yapilan degisiklikle 30 Eylil 2011 tarihinden baslamak Uzere,
gayrimenkul yatirnm ortakliklari tarafindan portféy tablosu hazirlanmasi uygulamasina son verilmis,
portfoyle ilgili tim bilgilerin Seri XI, No:29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin
Esaslar Tebligi” uyarinca halihazirda kamuya aciklanan finansal raporlari araciligiyla yatirmcilarla
paylasilmasi 6ngorilmistir. Konuyla ilgili olarak, Seri:VI, No:11 sayili Teblig’in 42. Maddesinin ikinci
fikrasinda finansal tablolarda, alinan Teblig’de belirtilen portféy sinirlamalarinin kontroliine iliskin
bilgilere, konsolide olmayan finansal tablo hesap kalemleri kullaniimak suretiyle, Kurulca belirlenen
sekilde yer verilecegi hususu hiikme baglanmistir. Bu kapsamda Kurul Karar Organi’'nin 14 Ekim 2011
tarih ve 34/972 sayili Karari ile 30 Eylul 2011 tarihli finansal tablolardan itibaren gecerli olmak Uzere,
gayrimenkul yatirim ortakhklarinin finansal tablolarinda, portféy sinirlamalarinin kontrolline iliskin
bilgilere yer verilmesine karar verilmistir (Bakiniz Not 31).

Dipnot 31’deki Portfoy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolii Tablosu’nda yer alan bilgiler; Seri:XI, No:29
sayill “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi”’nin 17. Maddesi uyarinca
finansal tablolardan tiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup, Seri: VI, No:11 sayili “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi”’nin portféy sinirflamalarina uyumun kontroliine iligkin hiikiimleri
gercevesinde hazirlanmistir. Anilan bilgiler konsolide olmayan veriler olup, konsolide tablolarda yer

alan bilgilerle ortismeyebilmektedir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Ertelenmis Vergi

Grup, vergiye esas yasal finansal tablolari ile UFRS’ye gore hazirlanmis finansal tablolari arasindaki
farkhliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklar icin ertelenmis vergi varligi ve yukimlilGgi
muhasebelestirmektedir. Grup’un bagh ortakliklarinin gelecekte olusacak karlardan indirilebilecek
kullanilmamis mali zararlari ve diger indirilebilir gecici farklardan olusan ertelenmis vergi varliklari
bulunmaktadir. Ertelenmis vergi varliklarinin kismen ya da tamamen geri kazanilabilir tutari mevcut
kosullar altinda tahmin edilmistir. Degerlendirme sirasinda, gelecekteki kar projeksiyonlari, cari
doénemlerde olusan zararlar, kullanilmamis zararlarin ve diger vergi varliklarinin son kullanilabilecegi
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tarihler ve gerektiginde kullanilabilecek vergi planlama stratejileri géz 6éniinde bulundurulmustur.

Elde edilen veriler 1s18inda, Grup’un gelecekte elde edilecek vergiye tabi kar ertelenmis vergi
varliklarinin tamamini karsilamaya yetmiyorsa, ertelenmis vergi varliginin tamami ve bir kismina
karstlik ayrilir. Grup, kurulus ve gelisme asamasinda oldugundan ve ileride vergiye tabi kar elde etmek
suretiyle s6z konusu ertelenmis vergi varliklarindan yararlanmasi belirsiz oldugundan (ertelenmis
vergi varliginin geri kazanabilecegine iliskin kanaat olusmamasi sebebiyle), ertelenmis vergi varligini
kayitlara almamistir. Eger gelecekteki faaliyet sonuglari, Grup’un su andaki beklentilerini asarsa,
kayitlara alinmamis ertelenmis vergi varligini kayitlara almak gerekebilir.

Yatirim Amacli Gayrimenkuller

Grup’un bilango tarihi itibariyle yatinm amach gayrimenkullerinin gercede uygun degeri, Grup
ile iliskisi bulunmayan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan gergeklestirilen
dederlemeye gore elde edilmistir. Uluslararasi Degerleme Standartlari'na gore yapilan
degerleme, benzer gayrimenkuller ile ilgili piyasa islem fiyatlarinin da referans alinmasiyla
tespit edilmistir. Yatinm amagh gayrimenkullerin gergege uygun degeri, bagimsiz degerleme
uzmanlari tarafindan gesitli tahmin ve varsayimlar (iskonto oranlari, piyasa emsal degerleri,
vb.) kullanilarak belirlenmektedir. Bu tahmin ve varsayimlarda gelecekte ortaya cikabilecek
degisiklikler Grup’un konsolide finansal tablolarinda 6nemli dlglide etkiye neden olabilir.
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BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup, UFRS 8’1 1 Ocak 2009’dan itibaren uygulamaya baslamis olup, Grup’un faaliyetlerine iliskin
karar almaya yetkili merci tarafindan diizenli olarak gbzden gegirilen i¢ raporlara dayanarak faaliyet
boliimleri belirlemistir.

Grup’un karar almaya yetkili merci; boliimlere tahsis edilecek kaynaklara iligkin kararlarin alinmasi ve
boliimlerin performansiin degerlendirilmesi amaciyla sonuglart ve faaliyetleri faaliyet konusu
bazinda ve Vergi Usul Kanunu hiikiimlerince incelemektedir. Grup’un faaliyet boliimlerinin konu
bazinda dagilimi su sekildedir: Turizm-otelcilik ve gayrimenkul yatirimlart.

Grup’un faaliyet bolimlerine iliskin bilgiler asagidaki gibidir:
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1 Ocak - 31 Aralk 2011

Gayrimenkul Konsolidasyon ve
Yatirim Turizm - UFRS
Ortakhg Otelcilik Diizeltmeleri Toplam

SURDURULEN FAALIYETLER

Satis Gelirleri 8.195.395 82.000.470 (13.764.270) 76.431.595

Satiglarin Maliyeti (-) (1.612.843) (47.993.588) 5.194.592 (44.411.839)
Ticari faaliyetlerden briit kar 6.582.552 34.006.882 (8.569.678) 32.019.756
BRUT KAR 6.582.552 34.006.882 (8.569.678) 32.019.756

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) - (5.634.113) (4.099.779) (9.733.892)

Genel Yonetim Giderleri (-) (1.548.450) (12.995.414) 11.863.687 (2.680.177)

Yatirim amagli gayrimenkul degerleme farklar - - 151.350.000 151.350.000

Diger Faaliyet Gelirleri 3.261.656 1.776.134 (7.435) 5.030.355

Diger Faaliyet Giderleri (-) (40.058) (520.854) (1.077) (561.989)
FAALIYET KARI 8.255.700 16.632.635 150.535.718 175.424.053

Esas faaliyet dis1 finansal gelirler 1.176.784 11.163.940 1.494.093 13.834.817

Esas faaliyet dis1 finansal giderleri (-) (2.594.289) (9.225.807) (12.509.118) (24.329.214)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI 6.838.195 18.570.768 139.520.693 164.929.656
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri - (3.742.633) 727.228 (3.015.405)

Donem vergi gelir/(gideri) - (3.742.633) - (3.742.633)

Ertelenmis vergi geliri - - 727.228 727.228
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 6.838.195 14.828.135 140.247.921 161.914.251
DONEM KARI 6.838.195 14.828.135 140.247.921 161.914.251
Donem Karmin Dagilim

Kontrol Giicli Olmayan Paylar 271.741
Ana Ortaklik Paylar 161.642.510
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BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

VARLIKLAR

Dénen Varliklar

Cari Olmayan / Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Yikiimlilikler
Ozkaynaklar

TOPLAM KAYNAKLAR

31 Aralik 2011

Gayrimenkul Konsolidasyon
Yatirim Turizm- ve UFRS
Ortakhig: Otelcilik Diizeltmeleri Toplam
5.563.286 55.889.841 (40.072.181) 21.380.946
265.019.270 64.817.921 430.190.140 760.027.331
270.582.556 120.707.762 390.117.959 781.408.277
31 Arahik 2011
Gayrimenkul Konsolidasyon
Yatirim Turizm- ve UFRS
Ortakhig Otelcilik Diizeltmeleri Toplam
120.035.551 21.455.478 (34.134.213) 107.356.816
1.299.445 4.920.279 48.252.017 54.471.741
149.247.560 94.332.005 376.000.155 619.579.720
270.582.556 120.707.762 390.117.959 781.408.277
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BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

SURDURULEN FAALIYETLER
Satis Gelirleri
Satislarin Maliyeti (-)

Ticari faaliyetlerden briit kar

BRUT KAR
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
Genel Yonetim Giderleri (-)
Yatirim amagh gayrimenkul degerleme farklari

Diger Faaliyet Gelirleri
Diger Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET KARI

Esas faaliyet dis1 finansal gelirler

Esas faaliyet dis1 finansal giderleri (-)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri

Dénem vergi gelir/(gideri)

Ertelenmis vergi geliri

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI

DONEM KARI

Doénem Karmin Dagilim

Kontrol Giicli Olmayan Paylar
Ana Ortaklik Paylart

1 Ocak - 31 Aralik 2010

Gayrimenkul Konsolidasyon ve
Yatirim Turizm - UFRS
Ortakhg Otelcilik Diizeltmeleri Toplam
1.983.652 52.039.360 (19.388) 54.003.624
(1.232.527) (35.556.847) 4.896.931 (31.892.443)
751.125 16.482.513 4.877.543 22.111.181
751.125 16.482.513 4.877.543 22.111.181
(995) (2.614.072) 290.609 (2.324.458)
(566.826) (444.179) (515.669) (1.526.674)
- - 639.964 639.964
- 1.215.495 (312.295) 903.200
(327) (126.027) - (126.354)
182.977 14.513.730 4.980.152 19.676.859
177.449 7.726.235 812 7.904.496
(502.181) (8.081.523) (297.254) (8.880.958)
(141.755) 14.158.442 4.683.710 18.700.397
- (650.559) (2.388.520) (3.039.079)
- (650.559) - (650.559)
- - (2.388.520) (2.388.520)
(141.755) 13.507.883 2.295.190 15.661.318
(141.755) 13.507.883 2.295.190 15.661.318
6.233.224
9.428.094
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BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

VARLIKLAR

Dénen Varliklar

Cari Olmayan / Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Yikiimliilikler
Ozkaynaklar

TOPLAM KAYNAKLAR

31 Arahk 2010

Gayrimenkul Konsolidasyon
Yatirim Turizm- ve UFRS
Ortakhig Otelcilik Diizeltmeleri Toplam
3.588.550 10.644.339 (1.434.364) 12.798.525
174.216.463 68.772.019 59.724.603 302.713.085
177.805.013 79.416.358 58.290.239 315.511.610
31 Arahk 2010
Gayrimenkul Konsolidasyon
Yatirim Turizm- ve UFRS
Ortakhgi Otelcilik Diizeltmeleri Toplam
60.444.074 6.568.274 5.177.498 72.189.846
2.354.989 10.017.041 7.660.527 20.032.557
115.005.950 62.831.043 45.452.214 223.289.207
177.805.013 79.416.358 58.290.239 315.511.610
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BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

Amortisman ve itfa paylarinin béliimlere gore dagilimi asagidaki gibidir:

Amortisman/itfa Paylari

Turizm - Otelcilik
Gayrimenkul Yatirimlari

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
8.100.091 5.639.965
27.204 181
8.127.295 5.640.146

NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

Nakit ve nakit benzerlerindeki risklerin niteligi ve dlizeyine iliskin agiklamalar 27. notta agiklanmistir.

Kasa
Bankadaki nakit
Vadesiz mevduatlar
Vadesi li¢ aydan kisa vadeli mevduatlar

FINANSAL YATIRIMLAR

Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar

Satilmaya hazir finansal varliklar

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
136.026 50.649
7.590.670 5.273.656
2.876.435 3.416.818
4,714.235 1.856.838
7.726.696 5.324.305
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
4.224 4,224
4,224 4,224

Yukarida gorilen 4.224 TL tutarindaki kote edilmis piyasa degeri olmayan ve tahmini deger

araliklarinin  blyldk olmasi ve tahmini degerlere iliskin olasilikliklarin glvenilir bir bicimde

Olclilememesi nedeniyle gercege uygun degeri glivenilir bir sekilde tahmin edilemeyen borsada islem

gormeyen satilmaya hazir hisse senedi yatirimlari; maliyet degerleri (izerinden, varsa, deger
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dustkliga karsiigl disilerek gosterilmektedir. S6z konusu tutar, Belek Turizm Yatirimcilari Ortak

Girisimi icin 6denen tutardan olusmaktadir.

FINANSAL BORCLAR

a) Banka Kredileri:

Finansal Borg¢lar

Banka kredileri

Banka kredilerinin vadeleri asagidaki gibidir.

1 yil igerisinde 6denecek
1 - 2 y1l igerisinde 6denecek

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
94.431.063 13.686.566
94.431.063 13.686.566
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
93.250.501 8.236.137
1.180.562 5.450.429
94.431.063 13.686.566

Grup, kullanilan krediler karsiiginda bankalara, Aktay Turizm Yatirimlari ve isletmeleri A.S.’ne ait
olan, Antalya Belek’te bulunan arsasini 7.792.000 Avro ve 15.592.000 ABD Dolari tutarinda ipotek

ettirmistir. (2010: 7.792.000 Avro, 15.592.000 ABD Dolari)
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FINANSAL BORCLAR (devami)

a) Banka Kredileri (devami):

Agirlikh ortalama

31 Aralik 2011

Para birimi etkin faiz oram Kisa vadeli Uzun vadeli
ABD Dolari %1,91 - %6,00 91.192.487 1.180.562
Avro %2,67 2.058.014 -

93.250.501 1.180.562

Agirlikli ortalama

31 Aralik 2010

Para birimi etkin faiz oram Kisa vadeli Uzun vadeli
TL (*) - 188.199 -
ABD Dolar1 %1,88 - %2,95 4.515.188 3.684.041
Avro %2,57 3.532.750 1.766.388
8.236.137 5.450.429
(*) Garanti Bankasi’ndan alinan spot kredidir.
Uzun vadeli borglarin gercege uygun degerine asagida yer verilmistir:
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Uzun vadeli banka kredileri 1.180.562 5.450.429
1.180.562 5.450.429

Uzun Vadeli borglarin gercege uygun degeri, defter degerlerine yakindir.
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TiCARi ALACAK VE BORCLAR

a) Ticari Alacaklar:

Bilango tarihi itibariyle Grup’un ticari alacaklarinin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Kisa vadeli ticari alacaklar
Ticari alacaklar 2.789.398 1.934.931
Alacak senetleri 3.568.240 1.960.329
[liskili taraflardan ticari alacaklar (bkz Not 26) 2.082.986 67.614
Diger ticari alacaklar 7.988 9.728
Siipheli ticari alacaklar karsihigi (-) (647.276) (859.696)
7.801.336 3.112.906
Grup’un stpheli ticari alacaklar karsihgina iliskin hareket tablosu asagidaki gibidir:
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Siipheli ticari alacak karsiligi hareketleri 2011 2010
Acilis bakiyesi (859.696) (448.172)
Donem gideri (87.036) (411.524)
Tahsil imkam kalmayan alacaklar 299.456 -
Kapanig bakiyesi (647.276) (859.696)

Ticari alacaklardaki risklerin niteligi ve diizeyine iliskin agiklamalar 27. notta verilmistir.
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TiCARI ALACAK VE BORCLAR (devami)

b) Ticari Borglar:

Bilango tarihi itibariyle Grup’un ticari borglarinin detayi asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

Kisa vadeli ticari bor¢lar 2011 2010
Ticari borglar 4.232.740 1.098.487
Borg senetleri - 27.924
4.232.740 1.126.411

Grup’un ticari alacaklarina iliskin ortalama vade siireleri 7 ila 30 glin arasinda degismektedir. Grup,
ticari alacaklari icin 2011 yili icinde teminat almamistir ( 31 Aralik 2010: 70.000 TL, 175.000 ABD
Dolar).

Grup’un ticari borglarina iliskin ortalama vade siireleri 45 glindiir (31 Aralik 2010: 45 giin).

DIGER ALACAKLAR VE BORCLAR

a) Diger Alacaklar

31 Aralik 31 Aralik

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 2011 2010
Diger ¢esitli alacaklar 56.956 55.709
56.956 55.709

Diger cesitli alacaklar, agirlikli olarak vergi dairelerinden alacaklardan olusmaktadir.

b) Diger Borglar
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31 Aralik 31 Aralik

Kisa Vadeli Diger Borglar 2011 2010
Ortaklara borglar (bkz Not 26) 1.887.911 57.615.109
Odenecek vergi ve fonlar 350.665 333.835
Personele borglar 466.608 361.582
Alman depozito ve teminatlar 500.979 500.979
Odenecek SSK kesintileri 505.375 130.995
3.711.538 58.942.500

31 Aralik 31 Aralik

Uzun Vadeli Diger Borglar 2011 2010
Ortaklara borglar (bkz Not 26) - 9.877.307
- 9.877.307
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STOKLAR
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
[k madde ve malzeme 1.262.845 1.229.296
Ticari mallar 5.977 20.534
Stok deger diigiikliigi karsiligi (-) (184.936) -
1.083.886 1.249.830
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Stok deger diisiikliigi karsilig1 hareketleri 2011 2010
Acilis bakiyesi - -
Donem gideri (184.936) -
Kapanis bakiyesi (184.936) -
YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER
Arazi ve
Arsalar Binalar Toplam
1 Ocak 2011 itibari ile agilig bakiyesi (Yeniden
Diizenlenmis) 82.097.790  122.937.178  205.034.968
Alimlar (*) 64.046.943 13.598.089 77.645.032
Cikislar (**) - (10.450.000) (10.450.000)
Makul deger degisikliginden kaynaklanan kazang 81.173.089 70.176.911 151.350.000
31 Aralik 2011 itibari ile kapams bakiyesi 227.317.822 196.262.178 423.580.000
31 Aralik 2011 itibari ile net defter degeri 227.317.822 196.262.178 423.580.000

(*) 25 Mart 2011 tarihinde Bayrampasa
kaynaklanmaktadir.

ilcesinde arsa vasifli

gayrimenkulin alimindan

(**) 24 Haziran 2011 tarihinde Grup’un %99 sahibi bulundugu ve 31 Aralik 2010 mali tablolarina
konsolide edilen Belen Gayrimenkul Yatirimlari A.S." nin satisindan kaynakli binalarinin ¢ikisidir.
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (devami)

Arazi ve
Arsalar Binalar Toplam
1 Ocak 2010 itibari ile agilig bakiyesi (Yeniden
Diizenlenmis) 13,370,000 11,475,000 24,845,000
Alimlar 67,062,822 112,487,178 179,550,000
Makul deger degisikliginden kaynaklanan kazang 1,664,968 (1,025,000) 639,968
31 Aralik 2010 itibari ile kapanis bakiyesi 82,097,790 122,937,178 205,034,968

Grup’un bilango tarihi itibariyle yatirim amagli gayrimenkullerinin gergege uygun degeri, Grup ile
iligkisi bulunmayan bir gayrimenkul degerleme sirketi tarafindan gerceklestirilen degerlemeye gore
elde edilmistir. Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar1 A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yetkilendirilmis bir gayrimenkul degerleme sirketidir. Uluslararasi Degerleme
Standartlari’na gore yapilan degerlemede, piyasa degeri yaklagimi, maliyet yaklasimi ve gelirlerin
kapitalizasyonu yontemleri dikkate alinmistir.

Yatirim amaghi gayrimenkullerin gelecekteki nakit akimlarini indirgenmesi / gelirlerin kapitilizasyonu
yontemleri ile ilgili degerleme raporlarinda yer alan baglica varsayimlar asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Iskonto oram (%) %10,5 %10,5
Doluluk orani (%)(*) %80,8 %0,0
Kira artis orani (%) %2-%4 %3,78-%4

(*)Doluluk Orani, INA tablosundaki ortalama degeri gdstermektedir.

Grup’un yatinnm amach gayrimenkullerinin gercege uygun degerleri asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Gergege Uygun  Gergege Uygun

Degeri Degeri
Bagcilar Bina - 10.450.000
Bagcilar Arsa 21.717.000 15.034.968
Bayrampasa Arsa 138.538.000 -
Giinesli Bina 81.890.000 56.650.000
Ikitelli Bina 181.435.000 122.900.000

423.580.000 205.034.968
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Grup, 8.903.860 TL tutarindaki (31 Aralik 2010: 1.980.704 TL) kira gelirini faaliyet kiralamasi altinda
kiralanan yatirrm amacgh gayrimenkullerinden elde etmektedir. Donem icinde yatirnm amagli
gayrimenkulleri ile iliskilendirilen dogrudan isletme giderlerinin tutari 1.612.843 TL'dir (31 Aralik
2010: 1.232.527 TL).

Grub’un, yatirim amacli gayrimenkulleri arasinda bulunan ikitelli Bina (34 Portall Plaza) ve Giinesli
Binalar (isistanbul 34) icin, yerine koyma maliyeti bilgileri dikkate alinarak, sigorta degeri revize
edilmis ve 12 Nisan 2012 tarihinde “Teminat ilave/artis zeyilnamesi” diizenlenmistir. ikitelli Bina
110.489.087 TL bedel lizerinden, Giinesli Bina 47.800.000 TL bedel Gizerinden sigortalanmistir.
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR
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MADDI DURAN VARLIKLAR

1 Ocak 2011 itibariyle agilis bakiyesi
Alimlar

Transferler (**)

Yeniden degerleme fonu (*)

31 Aralik 2011 itibariyle kapanis bakiyesi

Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2011 itibariyle ag1ilis bakiyesi
Dénem gideri

31 Aralik 2011 itibariyle kapanis bakiyesi

31 Aralik 2011 itibariyle net defter degeri

Arazi ve Tesis makine ve
arsalar Binalar cihazlar Tasitlar Demirbaslar Toplam
345.000 67.295.090 7.141.995 509.748 18.681.224 93.973.057
- 35.150 14.280 307.462 1.493.646 1.850.538
(345.000) 345.000 - - - -
- 245.365.473 - - - 245.365.473
- 313.040.713 7.156.275 817.210 20.174.870 341.189.068
Arazi ve Tesis makine ve
arsalar Binalar cihazlar Tasitlar Demirbaglar Toplam
- (5.987.379) (2.847.837) (376.184) (10.626.927) (19.838.327)
- (4.152.361) (586.400) (122.989) (2.870.124) (7.731.874)
- (10.139.740) (3.434.237) (499.173) (13.497.051) (27.570.201)
- 302.900.973 3.722.038 318.037 6.677.819 313.618.867

(*) Grup, 30 Eylil 2011 tarihi itibari ile, binalarini yeniden degerlenmis tutarlari ile ifade etmeye baslamistir.

(**) Arazi ve arsalar igerisindeki tutar, maddi duran varliklarin yeniden degerlenmesi uygulamasi ile birlikte, binalarin yeniden degerlenmis tutari kapsaminda dikkate alinmistir.

Grup’un 31 Aralik 2011 tarihi itibari ile, kullanmis oldugu krediler igin verdigi ipotek tutari 15.592.000 Amerikan Dolari ve 7.792.000 Avro’dur (Bkz Not 6).
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MADDI DURAN VARLIKLAR (devami)

Arazi ve Tesis makine ve
arsalar Binalar cihazlar Tagitlar Demirbaglar Toplam
1 Ocak 2010 itibariyle agilis bakiyesi 345.000 67.295.090 7.057.646 605.099 19.174.482 94.477.317
Alimlar - - 84.349 2.150 386.783 473.282
Cikiglar - - - (97.501) (880.041) (977.542)
31 Aralik 2010 itibariyle kapanis bakiyesi 345.000 67.295.090 7.141.995 509.748 18.681.224 93.973.057
Arazi ve Tesis makine ve
arsalar Binalar cihazlar Tasitlar Demirbaslar Toplam
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2010 itibariyle agilig bakiyesi - (4.454.465) (2.181.344) (352.454) (8.519.907) (15.508.170)
Donem gideri - (1.532.914) (666.493) (93.116) (2.987.061) (5.279.584)
Cikiglar - - - 69.386 880.041 949.427
31 Aralik 2010 itibariyle kapanig bakiyesi - (5.987.379) (2.847.837) (376.184) (10.626.927) (19.838.327)
31 Aralik 2010 itibariyle net defter degeri 345.000 61.307.711 4.294.158 133.564 8.054.297 74.134.730

Grup’un 31 Aralik 2010 tarihi itibari ile, kullanmis oldugu krediler i¢in verdigi ipotek tutari 15.592.000 Amerikan Dolari ve 7.792.000 Avro’dur.
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI
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(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

MADDI DURAN VARLIKLAR (devami)

Maddi duran varliklara ait amortisman sireleri asagidaki gibidir:

Ekonomik Omrii

Binalar 35-50 yil
Tesis,makina ve cihazlar 9-14 yil
Tasitlar 4-5 yil
Demirbaglar 8-10 y1l

Amortisman giderlerinin 7.547.065 TL’si (31 Aralik 2010: 5.272.697 TL) satilan malin maliyetine,
184.809 TL’si (31 Aralik 2010: 6.887 TL) genel yonetim giderlerine dahil edilmistir.

Grup’un binasi, bagimsiz bir ekspertiz tarafindan degerlenmistir. Standart Gayrimenkul Degerleme
Uygulamalar:t A.S., Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan yetkilendirilmis bir gayrimenkul degerleme
sirketidir. Degerlemeler maliyet yaklasimi ve piyasa emsal degeri dikkate alinarak tespit edilmistir.
Ertelenmis vergi ile netlestirilmis yeniden degerleme fonu, kapsamli gelir tablosunda gosterilmektedir.

Grup’un sahip oldugu binanin tarihi maliyet esasina gore degerlenmis olmasi durumundaki net defter
degerine asagida yer verilmistir:

31 Aralik

2011

Maliyet 67.330.240
Birikmis amortisman 7.536.200
Net defter degeri 74.866.440

MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
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Diger maddi
olmayan duran
Haklar (*) varliklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2011 itibariyle agilig bakiyesi 16.145.073 91.716 16.236.789
Alimlar 14.557 62.841 77.398
31 Aralik 2011 itibariyle kapanig bakiyesi 16.159.630 154.557 16.314.187
Birikmis itfa Paylari
1 Ocak 2011 itibariyle agilis bakiyesi (1.345.669) (47.022) (1.392.691)
Donem gideri (330.414) (65.007) (395.421)
31 Aralik 2011 itibariyle kapams bakiyesi (1.676.083) (112.029) (1.788.112)
31 Aralik 2011 itibariyle net defter degeri 14.483.547 42.528 14.526.075

(*) Grup’un Antalya — Tiirkiye’deki Ela Quality Resort Otel’e iligkin arsa parsel kesin tahsis bedeli ve
altyap1 katilim bedeli tutarlaridir.
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. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (devami)

Diger maddi
olmayan duran
Haklar (*) varliklar Toplam
Maliyet Degeri
1 Ocak 2010 itibariyle agilig bakiyesi 16.145.073 135.600 16.280.673
Alimlar - 46.678 46.678
Cikiglar - (52.834) (52.834)
31 Aralik 2010 itibariyle kapanis bakiyesi 16.145.073 129.444 16.274.517
Birikmis Itfa Paylar
1 Ocak 2010 itibariyle acilis bakiyesi (1.016.178) (104.719) (1.120.897)
Donem gideri (329.491) (31.071) (360.562)
Cikislar - 51.040 51.040
31 Aralik 2010 itibariyle kapamis bakiyesi (1.345.669) (84.750) (1.430.419)
31 Aralik 2010 itibariyle net defter degeri 14.799.404 44.694 14.844.098

itfa paylarinin 395.421 TL’si (31 Aralik 2010: 360.562 TL) satilan malin maliyetine dahil edilmistir.

Maddi olmayan duran varliklar igin kullanilan itfa sireleri asagidaki gibidir:

Ekonomik Omrii

Haklar 49 yil
Diger maddi olmayan duran varliklar 3yl

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Grup’un bagli ortakliklarindan, Aktay Turizm Yatirmlari ve isletmeleri A.S.’nin ortaklarindan Ahmet
Akbalik, Urfi Akbalik ve Ozak Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S.nin (Ozak Tekstil) miilkiyetinde
olan paylarinin bir kismi (%17) 2010 yili igerisinde Ozak Gayrimenkul Yatirm Ortakhgl A.S.ne
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KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
devredilmistir. Bu hisselerin devrine iliskin olarak, ana so6zlesmede yer alan dizenlemelere aykiriligi

iddiasi ile, Subat 2011’de, Aktay Turizm Yatirmlari ve isletmeleri A.S.’nin diger ortaklarindan Aytur
Turizm Yatirim isletme Sanayi ve Ticaret A.S. davaci olmustur. Dava konusunda, ilgili paylarin devrine
iliskin; ihtiyati tedbir karari verilmesi, islemlerin gecersiz oldugunun tespiti ve paylarin bedeli
karsiliginda Aytur Turizm Yatirim isletme Sanayi ve Ticaret A.S. adina tescil edilmesi talep edilmistir.
Subat 2011’de mahkeme tarafindan hisselerin Uglincli kisilere satisina iliskin ihtiyati tedbir karar
verilmistir. Aytur Turizm Yatirim isletme Sanayi ve Ticaret A.S. ayrica Aktay Turizm’in 2011 yilinda
gerceklestirdigi genel kurul kararlarinin iptaline yonelik davalar agmistir. S6z konusu davalar, rapor
tarihi itibar1 ile devam etmekte olup, dava sonucu hakkinda belirsizlik bulunmaktadir. Ancak Grup
yonetimi tarafindan s6z konusu davalarin Sirket lehine sonuglanmasi beklenmektedir.

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devami)

Grup aleyhine aciimis ve devam etmekte olan diger dava tutarlari 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle,
1.601.473 TL'dir. Grup yonetimi, s6z konusu davalarin lehte sonuglanacagini tahmin etmekte
oldugundan finansal tablolarda herhangi bir karsilik ayirmamustir.

Sirket, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 20. Maddesi kapsaminda gergeklestirilen, kismi boéliinme
islemlerine istinaden; boéliinen kurum olan Ozak Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S’nin
boélinme tarihine kadar tahakkuk etmis ve edecek vergi borglarindan devraldigi varliklarin gercege
uygun degerleri ile sinirlh olarak miteselsilen sorumludur. Ayrica, Amme Alacaklarinin Tahsili Usuli
Hakkinda Kanun’un 36. maddesi uyarinca bu kanunun tatbiki bakimindan; bolinme halinde bélinen
hikmi sahsin varliklarini devralan hikmi sahislar, bolinen hikmi sahis ve sahislarin yerine
gececeginden, Sirket’in Ozak Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S’nin amme borglarindan da
sorumlu tutulmasi séz konusudur.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ve istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) onaylarini almis olan ve 8-
9-10 Subat 2012 tarihlerinde talep toplayarak 15 Subat 2012 tarihinde halka arz karari alan Sirket’in
istiraklerinden Aktay Turizm Yatirimlari ve isletmeleri A.S. nin (Ela Quality Resort) yiizde 40 hissedari
olan Aytur Turizm Yatirim isletme Sanayi ve Ticaret A.S., halka arzin durdurulmasi ve iptali davasi
acmistir. Ankara 9. idare Mahkemesi’nce 07.02.2012 tarihinde halka arza iliskin SPK karari igin
ylratmenin durdurulmasi karari verilmistir. Akabinde Sirket’in hisse senetlerinin halka arzi ile ilgili
SPK kararinin yiritmesinin durdurulmasi karari, SPK’nin yaptigi itiraz sonucunda kaldirilarak halka arz
islemi gerceklesmistir. S6z konusu dava halen devam etmektedir.
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(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

TAAHHUTLER VE ZORUNLULUKLAR

Grup, faaliyetleri ile ilgili olarak, cesitli Resmi Kurumlar’a 11.379.214 TL tutarinda teminat mektubu

vermistir (31 Aralk 2010 : 2.004.032 TL).

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Kisa Vadeli Calisanlara Saglanan Faydalar

Kullanilmayan izin karsihig

izin karsiliklarinin hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak itibariyla karsihik
Izin karsiliklari iptali
Doénem gideri

31 Aralik itibartyla karsilik

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010
161.698 121.512

2011 2010
121.512 41.681
(121.512) (41.681)
161.698 121.512
161.698 121.512
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CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (devami)

Uzun Vadeli Calisanlara Saglanan Faydalar

31 Aralk 31 Aralik
2011 2010
Kidem tazminat1 karsilig 122.730 55.307

Kidem tazminati karsilig:

Yirirlikteki is Kanunu hiikiimleri uyarinca, ¢alisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is
sozlesmesi sona erenlere, hak kazandiklari yasal kidem tazminatlarinin 6denmesi yikimlGlGga vardir.
Ayrica, halen yirirliikte bulunan 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu’'nun 6 Mart 1981 tarih, 2422 sayili
ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili yasalar ile degisik 60'inci maddesi hikm{ geregince kidem
tazminatini alarak isten ayrilma hakki kazananlara da yasal kidem tazminatlarini 6deme yikimlulGga
bulunmaktadir. Emeklilik 6ncesi hizmet sartlariyla ilgili bazi gegis karsiliklari, ilgili kanunun 23 Mayis 2002
tarihinde degistirilmesi ile Kanun’dan ¢ikariimistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 6denecek kidem tazminati, ayhk 2.731,85 TL (31 Aralik 2010: 2.517,01 TL)
tavanina tabidir.

Kidem tazminati yikimlaligi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati karsiligl,
Sirket’in, calisanlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel ylakimlilik tutarinin
bugilinki degerinin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. UMS 19 (“Calisanlara Saglanan Faydalar”),
sirketin yUkdmliltklerinin, tanimlanmis fayda planlari kapsaminda aktleryal degerleme yontemleri
kullanilarak gelistirilmesini 6ngoriir. Bu dogrultuda, toplam ylkimlaltklerin hesaplanmasinda kullanilan
aktiieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami yukimlilik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak
olmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki
beklenen reel orani ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle, ekli finansal tablolarda
karsiliklar, gelecege iliskin, calisanlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel yukimlGliginin
bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplanir. ilgili bilango tarihlerindeki karsiliklar, yillik %5,10 enflasyon
ve % 10 iskonto orani varsayimlarina gore yaklasik % 4,66 olarak elde edilen reel iskonto orani
kullanilmak suretiyle hesaplanmistir (31 Aralik 2010: % 4,66). Kidem tazminati tavani alti ayda bir revize
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edilmekte olup, Grup’un kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasinda 1 Ocak 202 tarihinden itibaren

gecerli olan 2.805,04 TL tavan tutari dikkate alinmistir (1 Ocak 2011: 2.623,23 TL).

2011 2010
1 Ocak itibariyla karsilik 55.307 42.767
Hizmet maliyeti 327.635 239.181
Faiz maliyeti 2.578 2.525
Odenen kidem tazminatlari (262.790) (229.166)
31 Aralik itibartyla karsilik 122.730 55.307

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle dénem giderinin tamami genel yonetim giderlerine dahil

edilmistir.
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16. DIiGER VARLIKLAR VE YOKUMLULUKLER

31 Aralik 31 Aralik

Diger Donen Varliklar 2011 2010
Devreden KDV 3.172.243 2.339.876
Gelecek aylara ait giderler 932.007 290.725
Stoklar i¢in verilen siparis avanslari 399.718 279.206
Is avanslar 83.602 5.362
Diger KDV 69.657 28.031
Pesin 6denen vergi ve fonlar 40.742 86.960
Personel avanslari 14.103 23.910
Gelir tahakkuklar1 - 1.705
4.712.072 3.055.775

31 Aralik 31 Aralik

Diger Duran Varliklar 2011 2010
Verilen avanslar 24.753 603.042
Gelecek yillara ait giderler 10.728 355.632
35.481 958.674

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 31 Aralik 31 Aralik

2011 2010
Alnan siparis avanslari 2.570.296 1.989.346
Gider tahakkuklar1 1.921.904 1.575.503
Gelecek aylara ait kira gelirleri 731.224 198.437
5.223.424 3.763.286

Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler 31 Aralik 31 Aralik

2011 2010
Gider tahakkuklari - 353.225
- 353.225
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OZKAYNAKLAR
a) Sermaye

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerindeki 6denmis sermaye yapisi asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Aralik
Ortaklar % 2011 % 2010
Ahmet Akbalik %66  103.917.733 %70 74.515.983
Urfi Akbalik %23 35.881.061 %29 30.531.061
Cemal Akbalik %0 203.292 %0 203.292
Filiz Akbalik %0 418.178 %0 418.178
Elif Akbalik %1 847.950 %1 847.950
Aynur Akbalik <%1 214.886 <%1 214.886
Dursun Ali Alp <%1 100 <%1 100
Serif Eren <%1 100 <%1 100
Okay Ayran <%1 100 <%1 100
Tamer Eyerci <%l 100 <%l 100
B Grubu hamiline yazili ihrag edilen pay %10 15.516.500 - -
Nominal sermaye %100  157.000.000 %100  106.731.750
B Grubu hamiline yazili ihrag edilen pay(*) (15.516.500) -
Toplam sermaye 141.483.500 106.731.750

(*) 19 Aralik 2011 tarihinde Sirket’in sermayesi 157.000.000 TL’ye ¢ikartilmistir. 157.000.000 TL
degerinde hissenin 15.516.500 TL’lik kismu Sirket’in B Grubu hamiline yazili pay ihra¢ etmesiyle
arttirtlmis olup 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 6denmemis sermayedir. Artirilan sermaye olan
15.516.500 TL lik tutar, Sirket’in 39.250.000 TL’lik nominal degerli hissesinin 15 Subat 2012
tarihinde halka arz edilmesiyle nakden 6denmistir.

Sirket’in 2011 yilindaki sermayesi 157 milyon adet hisseden olugmaktadir (2010: 106 milyon 731 bin
750 adet hisse). Hisselerin itibari degeri hisse basina 1 TL’dir (2010: hisse bagina 1 TL).

Sirket, Sermaye Piyasasi Mevzuatl cercevesinde 300.000.000 TL kayith sermaye tavani ile
kurulmustur. Cikarilmis sermayeyi temsil eden pay gruplarindan A Grubu Nama Yazili paylar
(1.000.000 TL) lider sermayedar Ahmet Akbalik’a aittir. A Grubu Paylarin Yénetim Kurulu Uyelerinin
seciminde aday gosterme imtiyazi bulunmaktadir. Yonetim Kurulu Gyelerinin 4 adedi (tamami 6
kisiden olusmaktadir) A Grubu pay sahiplerinin cogunlukla gosterecegi adaylar arasindan olmak lizere
genel kurul tarafindan segilir. B grubu paylarin tamamini olusturan 156.000.000 TL tutarindaki kismi
ise hamiline yazilidir. Yénetim Kurulu Uyelerinin 2 adedi de sermaye piyasasi mevzuatinin én gordigi
bagimsizlikla ilgili esaslara uyulmasi kaydiyla B Grubu Pay sahiplerinin ¢cogunlukla gosterdigi adaylar
arasindan olmak tzere genel kurul tarafindan segilir.
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OZKAYNAKLAR (devami)

a) Sermaye (devami)

Sermaye artisi ve Sermaye Rezervleri:

31 Aralik 2008 tarihi itibariyle Sirket sermayesi, 1 Subat 2008 tarihinde 2.000.000 TL olan kurulus
sermayesi lizerine 2008 yilinda gercege uygun degeri 14.952.776 TL’lik arsa ve binalarin ayni
sermaye olarak mevcut ortaklar tarafindan eklenmesi ile 16.952.776 TL’ye ¢ikmustir.

2009 yil igerisinde Sirket sermayesi mevcut ortaklarin 5 Subat 2009 tarihinde 63.992.644 TL ortak
alacaklarinin sermayeye eklenmesi ve nakdi arttirimlari ile 80.945.420 TL ye ¢ikarilmustir.

2010 yilinda ise Ozak Tekstil Konfeksiyon Sanayi ve Ticaret A.S maliyet degeri 16.208.687 TL,
gercege uygun degeri 56.650.000 TL olan bina ile maliyet degeri 38.950.705 TL, gercege uygun
degeri 122.900.000 TL olan binay1 (kismi boliinme sureti ile) ayni sermaye olarak koymuslardir. S6z
konusu binalar, sirket ortaklarindan Ahmet Akbalik’a borglanilarak yapildig: igin, ortaklara borglar
tutar1 diistildiikten sonra kalan sirasi ile 12.428.417 TL ve 8.356.350 TL tutarlar1 ayni sermaye olarak
konulmustur. Bu binalarin maliyet degerleri ile gercege uygun degerleri arasindaki fark olan
124.390.608 TL “Sermaye Rezervleri” adiyla 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilmistir. 29 Aralik
2010 tarihinde ayrica mevcut ortaklar ortak kontrol altinda bulunan Aktay Turizm’in 5.001.460 TL
kayith degerindeki hisselerini kismi boliinme suretiyle Sirket sermayesine eklemislerdir. Tiim bu
islemler sonucunda Sirket’in 6denmis sermayesi 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle 106.731.750 TL’ye
¢ikmustir.

2 Mart 2011 tarihinde Sirket’in O6denmis sermayesi nakdi arttirimlart ile 141.483.500 TL’ye
¢ikarilmistir.

b) Kar Dagitimi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca (Kurul) 27 Ocak 2010 tarihinde 2009 yil faaliyetlerinden elde edilen
karlarin dagitim esaslari ile ilgili olarak; paylari borsada islem goren anonim ortakliklar icin, herhangi
bir asgari kar dagitim zorunlulugu getiriimemesine (31 Aralik 2009: %20), bu kapsamda, kar
dagitiminin Kurul’un Seri:IV, No:27 sayili “Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Agik Anonim
Ortakliklarin Temetti Avansi Dagitiminda Uyacaklari Esaslar Hakkinda Tebligi”nde yer alan esaslar,
ortakliklarin esas s6zlesmelerinde bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan kamuya aciklanmis olan
kar dagitim politikalari cercevesinde gerceklestiriimesine karar verilmistir.
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Bunun yaninda s6z konusu Kurul Karari ile konsolide finansal tablo diizenleme yikimlGlGga bulunan
sirketlerin, yasal kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, net dagitilabilir kar
tutarini, Seri:XI No:29 Tebligi ¢ergevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri konsolide finansal
tablolarinda yer alan net donem karlarini dikkate alarak hesaplamalari gerektigi dizenlenmistir.

c) Kar Dagitimina Konu Edilebilecek Kaynaklar

Sirket’in bilango tarihi itibariyle yasal kayitlarinda donem kari 6.838.195 TL (31 Aralik 2010 zarart:
134.854 TL) olup, yasal kayitlarinda kar dagitimina konu olabilecek kaynaklar toplami 7.764.060 TL'dir
(31 Aralik 2010: 925.868 TL).

OZKAYNAKLAR (devami)

d) Bagh ortakhk alimi

Sirket 5 Mart 2009 tarihinde Aktay Turizm’in % 40 hissesini satin alarak, 31 Aralik 2010 tarihinde de
%17 hissesini devirler ve kismi bdoliinme suretiyle ayni sermaye olarak elde etmis ve Aktay
Turizm’deki paymi1 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle % 57’ye ¢ikarmistir. Uluslararast Finansal
Raporlama Standartlar1 uyarinca karsilagtirilabilir finansal tablo sunabilmek igin, Sirket Aktay
Turizm’in finansal tablolarin1 2008 ve 2009 yillari itibariyle kombinasyon yontemi uygulayarak; 2011
ve 2010 yillant itibariyle ise Aktay Turizm’in hisselerinin alimin1 da takiben, tam konsolidasyon
yontemi uygulayarak finansal tablolaria dahil etmistir.

e) Ortak kontrol altinda bulunan sirketten hisse alimi

Sirket, Aktay Turizm’in nominal degeri 28.500.000 TL olan (toplam sermayenin %57’sini olusturan)
570.000 adet hissesini, satin alarak veya kismi béliinme suretiyle ayni sermaye olarak edinmistir.
Aktay Turizm hisselerinin alim tutari ile nominal degeri arasindaki fark ve ayni sermaye olarak alinan
hisselerin gercege uygun degerleri ile nominal degeri arasindaki fark serefiye olarak
degerlendiriimemis, UFRS 3 standardi uyarinca 6zkaynaklar icerisinde “Ortak kontrol altinda bulunan
sirketten hisse alimi” olarak ge¢mis yil kar/zarari icerisinde muhasebelestirilmistir.
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SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

a) Satislar 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Yurtigi satiglar 66.581.519 51.545.705
Kira gelirleri 10.387.229 1.980.704
Diger gelirler 489.196 1.291.064
Satis iadeleri (-) (173.047) (105.050)
Satis iskontolari (-) (132.489) (708.799)
Diger indirimler (-) (720.813) -
76.431.595 54.003.624
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b) Satislarin maliveti

Personel giderleri

Yiyecek Icecek giderleri
Amortisman ve itfa paylar1 giderleri
Bakim onarmm giderleri
Elektrik giderleri

Yakit giderleri

Temizlik giderleri

Isletme malzemesi giderleri
Ciro pay1 giderleri

Gosteri giderleri

Irtifak hakk: bedeli

Ki1y1 kenar kira giderleri

Su giderleri

Orman kéyliileri kalkinma fonu
Vergi ve harg giderleri
Seyahat giderleri

Temsil agirlama giderleri
Sigorta giderleri
Animasyon giderleri
Haberlesme giderleri
Yatirim onarmm giderleri
Aidat giderleri

Tanitim dokiimani giderleri
Kira giderleri

Diger

19. ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI, PAZARLAMA, SATIS

GIDERLERI, GENEL YONETIM GIDERLERI

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-)
Genel yonetim giderleri (-)
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1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
(15.034.588) (10.409.650)
(8.519.981) (6.878.000)
(7.942.486) (5.633.259)
(1.831.287) (607.594)
(1.750.040) (1.565.997)
(987.156) (609.096)
(809.333) (257.819)
(759.237) (286.756)
(704.442) (524.867)
(597.387) (617.887)
(531.194) (563.537)
(444.723) (184.500)
(441.602) (301.585)
(353.232) (353.232)
(337.623) (43.023)
(291.701) (108.487)
(268.392) (118.657)
(158.345) (165.276)
(144.941) (57.737)
(112.555) (111.665)
(81.671) (562.634)
(79.850) (78.024)

- (235.676)

- (85.852)
(2.230.073) (1.531.633)
(44.411.839)  (31.892.443)
VE DAGITIM

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
9.733.892 (2.324.458)
2.680.177 (1.526.674)
12.414.069 (3.851.132)
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1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Pazarlama.Satis ve Dagitim Giderleri 2011 2010
Reklam giderleri (8.592.856) (1.272.271)
Personel giderleri (428.217) (399.948)
Danigmanlik giderleri (127.028) -
Seyahat giderleri (105.090) (114.308)
Ofis giderleri (75.197) (167.381)
Haberlesme giderleri (41.637) (138.980)
Komisyon giderleri (9.692) (19.006)
Diger (354.175) (212.564)
(9.733.892) (2.324.458)
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Genel Yonetim Giderleri 2011 2010
Personel giderleri (745.836) (489.864)
Hukuk ve miisavirlik giderleri (467.558) (39.454)
Ofis giderleri (229.104) (38.586)
Amortisman giderleri (184.809) (6.887)
Emlak Vergisi Giderleri (125.396) (83.484)
Ulasim giderleri (109.174) (38.607)
Sermaye Piyasasi Kurulu kayit ticreti giderleri (96.219) -
Siipheli alacak karsilik gideri (87.036) (411.524)
Vergi ve Harglar (83.509) (198.776)
Temsil ve agirlama giderleri (81.431) -
Sigorta giderleri (80.068) (27.512)
Tescil ve ilan giderleri (49.634) (10.791)
Damigmanlik Giderleri (40.875) (44.102)
Kira giderleri (32.321) -
Haberlesme giderleri (8.438) (64.130)
Ekspertiz giderleri (3.500) (21.500)
Diger (255.269) (51.457)
(2.680.177) (1.526.674)
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20. NITELIKLERINE GORE GiDERLER

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

2011 2010

Reklam giderleri (8.592.856) (1.272.271)
Personel giderleri (1.174.053) (889.812)
Hukuk ve miisavirlik giderleri (467.558) (39.454)
Ofis giderleri (304.301) (205.967)
Amortisman giderleri (184.809) (6.887)
Damsmanlik giderleri (167.903) (44.102)
Emlak vergisi giderleri (125.396) (83.484)
Ulasim giderleri (109.174) -
Seyahat giderleri (105.090) (152.915)
Sermaye Piyasasi Kurulu kayit ticreti giderleri (96.219) -
Siipheli alacak gideri (87.036) (411.524)
Vergi ve Harglar (83.509) (198.776)
Temsil ve agirlama giderleri (81.431) -
Sigorta giderleri (80.068) (27.512)
Haberlesme giderleri (50.075) (203.110)
Tescil ve ilan giderleri (49.634) -
Kira giderleri (32.321) -
Komisyon giderleri (9.692) (19.006)
Diger (612.944) (296.312)
(12.414.069) (3.851.132)

21. DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren donemlere ait diger faaliyetlerden gelirlerin detay:

asagidaki gibidir:
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Bagli ortaklik satig karlari

Sosyal Giivenlik Kurumu tesvik gelirleri
Sigorta hasar gelirleri

Sabit kiymet satis gelirleri

Konusu kalmayan karsiliklar

Diger

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
3.260.934 -
590.452 436.919
79.038 257.440

- 26.246

158.289 168.420
941.642 14.171
5.030.355 903.196

DIGER FAALIYETLERDEN GELIR / GIDERLER (devam)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren donemlere ait diger faaliyetlerden giderlerin detay1

asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Bagislar (203.725) -
6111 Sayili yasadan yararlanilan vergi borglari (39.333) -
Ozel iletisim vergisi (18.316) (22.411)
Motorlu tasitlar vergisi (6.408) (4.481)
Diger kanunen kabul edilmeyen giderler (201.538) -
Diger (92.669) (99.462)
(561.989) (126.354)

FINANSAL GELIRLER
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Kur farki geliri 13.206.542 7.626.655
Faiz geliri 613.307 277.029
Reeskont faiz geliri 14.968 812
13.834.817 7.904.496
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FINANSAL GIDERLER
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Kur fark: giderleri (22.344.836) (7.576.383)
Eksi: duran varliklarin maliyetine 942.303 -
dahil edilen
(21.402.533) (7.576.383)
Banka kredileri faiz giderleri (3.297.068) (1.297.059)
Eksi: duran varliklarin maliyetine 372.108 -
dahil edilen
(2.924.960) (1.297.059)
Reeskont faiz gideri (1.721) (7.516)
(24.329.214) (8.880.958)

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (ERTELENMIS VARLIK VE

YUKUMLULUKLER DAHIL)
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010

Cari vergi yiikiimliliigii:

Cari kurumlar vergisi kargilig 3.742.633 650.559
Eksi: Pegin 6denen vergi ve fonlar (2.965.718) (735.089)
776.915 (84.530)
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Vergi gideri asagidakilerden olusmaktadir: 2011 2010
Cari vergi gideri 3.742.633 650.559
Ertelenmis vergi geliri / (gideri) (727.228) 2.388.520
Toplam vergi gideri 3.015.405 3.039.079

Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi statlslnl kazanmis olan ana ortaklik Sirket’in gayrimenkul yatirim
ortakligi 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 gére kurumlar vergisinden istisna
edilen s6z konusu kazang lGzerinden % 15 oraninda vergi kesintisi yapilir. Bakanlar Kurulu, 15’ inci
maddede belirtilen vergi kesintisi oranlarini, her bir 6deme ve gelir icin ayri ayn sifira kadar
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indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar yilkseltmeye ve ayni sinirlar dahilinde Uglinci fikrada

belirtilen kazanclar icin fon veya ortaklik tiirlerine gére ya da portféylerindeki varliklarin nitelik ve
dagihmina gore farklilastirmaya yetkilidir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin kurumlar vergisinden
istisna edilen portfoy isletmeciligi kazanglar lzerinden 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karari
geregi %0 oraninda vergi tevkifati yapiimaktadir. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan
kazanglar, KVK Madde 15/(2) hiikm{ geregi ayrica temetti stopajina tabi degildir.

Kurumlar Vergqisi

Sirket bagh ortakhklar, Tirkiye’de gecerli olan kurumlar vergisine tabidir. Grup’un cari dénem
faaliyet sonuglarina iliskin tahmini vergi ytkidmlilikleri icin ekli finansal tablolarda gerekli karsiliklar
ayrilmistir. Turk vergi mevzuati, ana ortaklik olan sirketin bagh ortaklklari konsolide ettigi finansal
tablolari izerinden vergi beyannamesi vermesine olanak tanimamaktadir. Bu sebeple bu konsolide
finansal tablolara yansitilari vergi yikimlilikleri, konsolidasyon kapsamina alinan tiim sirketler igin
ayri ayri hesaplanmistir.

Vergiye tabi kurum kazanci lGzerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani ticari kazancin
tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanclar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa gecmis yil zararlari ve tercih edildigi
takdirde kullanilan yatirim indirimleri) disildikten sonra kalan matrah Gzerinden hesaplanmaktadir.
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VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (ERTELENMIS VARLIK VE
YUKUMLULUKLER DAHIL) (devami)

Kurumlar Vergisi (devami)

2011 yilinda uygulanan efektif vergi orani %20’dir (2010: %20).

Tirkiye’'de gecici vergi lcer aylik donemler itibariyle hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2011
yih kurum kazanglarinin gegici vergi donemleri itibariyle vergilendirilmesi asamasinda kurum
kazanclari Gzerinden hesaplanmasi gereken gecici vergi orani %20’dir. (2010: %20). Zararlar gelecek
yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan disilmek Gzere, maksimum 5 yil tasinabilir. Ancak olusan
zararlar geriye donik olarak dnceki yillarda olusan karlardan distlemez.

Tirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediri
bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri
arasinda vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna
baz olan muhasebe kayitlari 5 yil icerisinde incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaiji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmasi durumunda kar pay! elde eden ve bu kar paylarini kurum
kazancina dahil ederek beyan eden tam mikellef kurumlara ve yabanci sirketlerin Tiirkiye’deki
subelerine dagitilanlar haric olmak (zere kar paylari Uzerinden ayrica gelir vergisi stopajl
hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji 24 Nisan 2003 — 22 Temmuz 2006 tarihleri arasinda
tlim sirketlerde %10 olarak uygulanmistir. Bu oran, 22 Temmuz 2006 tarihinden itibaren, 2006/10731
sayili Bakanlar Kurulu Karari ile %15 olarak uygulanmaktadir. Dagitilmayip sermayeye ilave edilen kar
paylari gelir vergisi stopajina tabi degildir.

24 Nisan 2003 tarihinden 6nce alinmis yatirim tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatirim
indirimi tutar Gzerinden %19,8 vergi tevkifati yapilmasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan
tesvik belgesiz yatirrm harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.

Yatirim indirimi Uygulamasi
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(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

1 Agustos 2010 Tarihli ve 27659 Sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak ylrirliige giren 6009 sayili
Kanun’un 5. maddesi ile Anayasa Mahkemesinin 8 Ocak 2010 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan
2009/144 sayili Karar ile iptal edilen 193 sayili Gelir Vergisi Kanununun gegici 69. maddesindeki
“sadece 2006, 2007 ve 2008 yillarina ait” ibaresi yeniden diizenlenmistir. Yeni diizenleme ile, kazancin
yetersiz olmasi nedeniyle indirilemeyen ve sonraki dénemlere devreden yatirim indirimi istisnasindan
yil sinirlamasi olmaksizin yararlanilmaya devam edilmesi saglanmaktadir. Yapilan degisiklikle, yatirim
indirimden yararlanacak olanlarin kurumlar vergisi oraninin %30 degil yirirlikteki oran %20 olmasi
esasl benimsenmistir. Vergi matrahlarinin tespitinde yatirrm indirimi istisnasi olarak indirim konusu
yapilacak tutar igcin dngorilen ve ilgili yil kazang tutarinin azami %25’i olarak belirlenen oran Anayasa
Mahkemesi tarafindan 9 Subat 2012’de iptal edilmistir.
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24.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

VERGI  VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (ERTELENMIS VARLIK VE
YUKUMLULUKLER DAHIL) (devami)

Ertelenmis Vergi:

Grup, vergiye esas yasal finansal tablolari ile UFRS’ye gore hazirlanmis finansal tablolari arasindaki
farkhliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklari igin ertelenmis vergi varhigi ve yikimlilGgi
muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas
finansal tablolar ile UFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarda farkli donemlerde yer almasindan
kaynaklanmakta olup, s6z konusu farklar asagida belirtiimektedir.

Ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda kullanilan vergi orani %20’dir (2010 :%20).

Tirkiye’de isletmelerin konsolide vergi iadesi beyan edememeleri sebebiyle, ertelenmis vergi
varliklari olan bagli ortakliklar, ertelenmis vergi yukimlilikleri olan bagh ortakliklar ile netlestiriimez
ve ayri olarak gosterilir.

31 Aralik 31 Aralik

Ertelenmis vergi (varliklari)/yiikiimliiliikleri: 2011 2010
Maddi duran varliklara iligkin yeniden degerleme farklar 49.073.095 -

Maddi varliklarm amortisman /

maddi olmayan varliklarn itfa farklari 3.902.294 4.296.289

Yatirim indirimi (7.684.933) (7.725.416)
Kullanilmamus izin karsiliklar (31.377) -

Kidem tazminati karsiliklar (52.718) (10.975)
Diger (300.596) -

44.905.765 (3.440.102)

Ertelenmis vergi (varliklari) (8.262.684) (7.736.391)
Ertelenmis vergi yiikiimliiliikleri 53.168.449 4.296.289

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle sona eren yil icindeki ertelenmis vergi (aktifleri)/ pasiflerinin hareketi
asagida verilmistir:
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii hareketleri: 2011 2010
1 Ocak itibariyla agilis bakiyesi (3.440.102) (5.828.622)
Ozkaynak altinda muhasebelestirilen 49.073.095 -
Gelir tablosunda muhasebelestirilen (727.228) 2.388.520
31 Aralik itibariyle kapanig bakiyesi 44.905.765 (3.440.102)
24. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI (ERTELENMIS VARLIK VE
YUKUMLULUKLER DAHIL) (devami)
Dénem vergi giderinin dénem kari ile mutabakati asadidaki gibidir:
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
Vergi karsiligimin mutabakati: 2011 2010
Vergi Oncesi kar 164.929.656 18.700.397
Gelir vergisi oram %20 (2010: %20) 32.985.931 3.740.079
Vergi etkisi:
- vergiye tabi olmayan gelirler - 375.477
- kanunen kabul edilmeyen giderler 68.699 25.205
- kullanilan yatirim indirimi etkisi - (216.853)
- vergilendirilmeyen diizeltme kayitlar etkisi - (756.835)
- yatirim amagh gayrimenkullere iliskin yeniden degerlemeler (30.270.000) (127.994)
- diizeltme kayitlart etkisi 230.775 -
Gelir tablosundaki vergi karsiligi gideri 3.015.405 3.039.079

25. HISSE BASINA KAZANC
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26.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Hisse basina kar

Do6nem boyunca mevcut olan hisselerin
ortalama sayis1 (tam degeri)

Ana girket hissedarlarina ait net donem kar1

Hisse basina kar

ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
135.755.190 80.864.947
161.642.510 9.428.094
1,191 0,117

Sirket ile Sirket’in iliskili taraflari olan bagh ortakliklari arasinda gerceklesen islemler konsolidasyon

sirasinda elimine edildiklerinden, bu notta agiklanmamistir.

iliskili taraflardan olan ticari alacaklar genellikle gayrimenkul kiralama islemlerinden ve turizm
otelcilik faaliyetlerinden kaynaklanmaktadir ve yaklasik vadeleri 1 aydir. Alacaklar dogasi geregi

teminatsizdir ve faiz isletiimemektedir.

iliskili taraflara olan ticari borglar genellikle turizm/otelcilik faaliyetlerinden dogmaktadir ve yaklasik

vadeleri 1 aydir. Borglara faiz isletiimemektedir.
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26.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI (devam)

31 Aralik 2011

Alacaklar Borglar
Kisa vadeli Kisa vadeli Uzun vadeli
Ticari Ticari

Iliskili taraflarla olan bakiyeler Ticari olmayan olmayan (*) Ticari Ticari olmayan
Ortaklar
Ahmet Akbalik 149.060 - 65.365 -
Ana ortak tarafindan yonetilen diger sirketler -
Ozak Teks.Konf.San.ve Tic.A.S 21.040 - 163.474 -
Int-er Yap1 Insaat Turizm San.Tic.A.S 906.730 - 1.349.941 -
Aktur Arag Kiralama ve Gayrimenkul Hiz.A.S. (**) 996.326 - 48.126 -
G79 Teks.San.ve Tic.Ltd.Sti. 9.830 - - -
Ozak Global Holding A.S. - - 261.005 -
Diger - - - -

2.082.986 - 1.887.911 -

(*) Ticari olmayan kisa vadeli borglar, sirkete yatirnm amacli gayrimenkullere iliskin kullanilmak {izere ortaklar tarafindan saglanan kaynaklardan ve Aktay
Turizm Yatirimlari ve Isletmeleri A.S.’nin hisselerinin Aralik 2010°da devralinmasina iliskin bor¢larindan olusmaktadir. Iliskili taraflara olan ticari olmayan

borglarin yaklasik vadeleri 1 aydir. Borglara faiz isletilmemektedir.

(**) Grup, Ikitelli ve Giinesli binalar1 icindeki yerlerin isletilmesi isini, iligkili taraflardan Aktur Arac¢ Kiralama ve Gayrimenkul Hizmetleri A.S.’ye (yeni

iinvaniyla) Aktur Gayrimenkul Hizmetleri A.S.’ye birakmustir.
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26.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI (devam)

1 Ocak - 31 Aralik 2011

Hizmet Hizmet Sabit kiymet Komisyon
Iliskili taraflarla olan islemler alimlar1 satiglar1 ~ Faiz gelirleri Faiz giderleri Kira geliri Kira gideri satislari giderleri
Ortaklar
Ahmet Akbalik - 133.264 - - - - - -
Urfi Akbalik - 22.465 - - - - - -
Ana ortak tarafindan yonetilen diger sirketler
Ozak Teks.Konf.San.ve Tic.A.S 2.325 20.000 - - - - - .
Int-er Yapi Insaat Turizm San.Tic.A.S - - - - 906.730 - - -
Aktur Arag Kiralama ve Gayrimenkul Hiz.A.S. 11.938 - - - 996.326 - - -
G79 Teks.San.ve Tic.Ltd.Sti. - - - - 9.830 - - -
Ozak Global Holding A.S. 158.400 - - - - - - -
172.663 175.729 - - 1.912.886 - - -
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26.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devamu)

31 Aralik 2010

Alacaklar Borglar
Kisa vadeli Uzun vadeli Kisa vadeli Uzun vadeli
Ticari Ticari Ticari Ticari olmayan
Iliskili taraflarla olan bakiyeler Ticari olmayan Ticari olmayan Ticari  olmayan (**) Ticari *)
Ortaklar
Ahmet Akbalik - - - - - 41.574.070 - 5.926.384
Urfi Akbalik - - - - - 7.000.000 - -
Is Ortakliklari -
Aytur Turizm Yat.Isl.San.Tic.A.S - - - - - - - 3.950.923
Ana ortak tarafindan yonetilen diger sirketler
Ozak Teks.Konf.San.ve Tic.A.S 2.360 - - - - 209.104 - -
Int-er Yapi Insaat Turizm San.Tic.A.S 129 - - - - 8.831.935 - -
Aktur Arag¢ Kiralama ve Gayrimenkul Hiz.A.S. 50.758 - - - - - - -
G79 Teks.San.ve Tic.Ltd.Sti. 9.829 - - - - - - -
Kiibrateks Tekstil San.ve Dis Tic.Ltd.Sti 4.170 - - - - - - -
Diger 368 - - - - - - -
67.614 - - - - 57.615.109 - 9.877.307

(*) Sirket ortaklarina olan s6z konusu uzun vadeli borg, 2011 yil1 i¢erisinde sermayeye eklenmek sureti ile kapatilmistir.
(**) Ticari olmayan kisa vadeli borglar, sirkete yatirim amagh gayrimenkullere iligkin kullanilmak tizere ortaklar tarafindan saglanan kaynaklardan ve Aktay
Turizm Yatirimlari ve Isletmeleri A.S.’nin hisselerinin Aralik 2010°da devralinmasina iliskin bor¢larindan olusmaktadir.
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26.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI (devam)

1 Ocak - 31 Aralik 2010

Hizmet Hizmet Sabit kiymet Komisyon
[liskili taraflarla olan islemler alimlari satiglar1  Faiz gelirleri Faiz giderleri Kira geliri Kira gideri satiglari giderleri
Ana ortak tarafindan yonetilen diger sirketler
Ozak Teks.Konf.San.ve Tic.A.S - - - - 2.360 - ; .
Int-er Yapi1 Insaat Turizm San.Tic.A.S - - - - 129 - - -
Aktur Arag Kiralama ve Gayrimenkul Hiz.A.S. - - - - 50.758 - - -
G79 Teks.San.ve Tic.Ltd.Sti. - - - - 9.829 - - -
Kiibrateks Tekstil San.ve Dis Tic.Ltd.Sti - - - - 4.170 - - -
Diger - - - - 368 - - -
- - - - 67.614 - - -
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar:

Donem igerisinde Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar 1.368.653 248.040

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

a) Sermaye Risk Yonetimi

Grup, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger
yandan da bor¢ ve 06zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmayi
hedeflemektedir.

Grup’un sermaye yapist 6. notta aciklanan kredileri de iceren borglar, ve sirasiyla nakit ve nakit
benzerleri, ¢ikarilmis sermaye, yedekler ile ge¢mis yil kazanglarim igeren 6zkaynak kalemlerinden
olusmaktadir.

Grup’un Yonetim Kurulu sermaye yapisin yilda iki kez olmak {izere inceler. Bu incelemeler sirasinda
Kurul, sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iligkilendirilen riskleri degerlendirir.
Grup, Kurul’un yaptig1 onerilerilere dayanarak, sermaye yapisini yeni bor¢ edinilmesi veya mevcut
olan borcun geri ddenmesiyle oldugu kadar, temettii 6demeleri, yeni hisse ihract ve hisselerin geri
satin alim1 yollariyla dengede tutmay1 amaglamaktadir.

b) Finansal Risk Faktorleri
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
Grup faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (kur riski, gercege uygun deger faiz orani riski, nakit akimi faiz

orani riski ve fiyat riski), kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Grupun risk yonetimi
programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin, Grup finansal performansi Gizerindeki potansiyel
olumsuz etkilerinin minimize edilmesi izerine odaklanmaktadir.

Risk yonetimi, Yonetim Kurulu tarafindan onaylanan politikalar dogrultusunda merkezi bir hazine
bolimi tarafindan yiritilmektedir. Risk politikalarina iliskin olarak ise Grup’un hazine bolim
tarafindan finansal risk tanimlanir, degerlendirilir ve Grup’un operasyon Uniteleri ile birlikte ¢alismak
suretiyle riskin azaltilmasina yonelik araclar kullanilir.
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FiINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devami)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.1) Kredi riski yonetimi
Finansal arag tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri

31 Arahk 2011

Alacaklar

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski (*)

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net defter degeri

B. Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigline ugramamis
varliklarin net defter degeri
- teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi

C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gegmis (briit defter degeri)
- Deger disiikliigii (-)

l1carl Alacaklar Diger Alacaklar

iliskili Taraf Diger Taraf iliskili Taraf Diger Taraf

2.082.986  5.718.350 - 56.956
2.082.986  2.551.699 - 56.956
- 3.166.651 - -
- 647.276 - -
- (647.276) - -

(*) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi glivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamustir.
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devanu)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.1) Kredi riski yonetimi (devami)

Finansal arac tiirleri itibariyle maruz kalinan kredi riskleri

31 Aralik 2010

Raporlama tarihi itibariyle maruz kalian azami kredi riski (*)

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin net defter degeri

B. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamig
varliklarin net defter degeri
- teminat, vs ile giivence altina almmig kismi

C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gecmis (briit defter degeri)
- Deger diistikliigi (-)
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Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

Bankalardaki

iliskili Taraf Diger Taraf iligkili Taraf Diger Taraf Mevduat
67.614  3.045.292 - 55.709 5.273.656

- 340.550 - - -
67.614 435311 - 55.709 5.273.656

- 2.609.981 - - -

- 340.550 - - -

- 859.696 - - -

- (859.696) - - -



OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

(*) Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi gtivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamuistir.
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYI
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.1 Kredi riski yonetimi (devami)

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagl yiikiimliiliiglinii yerine getirememesi nedeniyle
Grup’a finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Grup, islemlerini yalnizca
kredi giivenirliligi olan taraflarla ger¢eklestirme ve miimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat elde
etme yoluyla kredi riskini azaltmaya calismaktadir. Grup’un maruz kaldigi kredi riskleri ve
miisterilerin kredi dereceleri devamli olarak izlenmektedir. Kredi riski, miisteriler i¢in belirlenen ve
risk yonetimi kurulu tarafindan her yil incelenen ve onaylanan sinirlar araciligiyla kontrol
edilmektedir.

Vadesi gecen alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

Alacaklar
31 Arahk 2011 Ticari Alacaklar Diger Alacaklar ~ Toplam
Vadesi iizerinden 1-30 giin gegmis 362.386 - 362.386
Vadesi lizerinden 1-3 ay gecmis 2.407.269 - 2.407.269
Vadesi iizerinden 3-12 ay gecmis 257.473 - 257.473
Vadesi tizerinden 1-5 yil gecmis 82.567 56.956 139.523
Toplam vadesi gegen alacaklar 3.109.695 56.956 3.166.651

Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismm - - -
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiIGi VE DUZEYIi

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.1) Kredi riski yénetimi (devami):

Vadesi gecen alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

Alacaklar
31 Aralik 2010 Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Toplam
Vadesi iizerinden 1-30 giin gegmis 746.374 - 746.374
Vadesi lizerinden 1-3 ay gegmis 1.370.577 - 1.370.577
Vadesi lizerinden 3-12 ay gecmis 381.787 15.000 396.787
Vadesi lizerinden 1-5 y1l gegmis 96.243 - 96.243
Toplam vadesi gecen alacaklar 2.594.981 15.000 2.609.981

Teminat, vs ile glivence altina alinmis kism -

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN
(devam)

b) Finansal Risk Faktérleri (devami)

b.2) Likidite risk yonetimi

NIiTELiIGi VE DUZEYi

Likidite riski yonetimi ile ilgili esas sorumluluk, Yonetim Kurulu’na aittir. Yonetim kurulu, Grup

yonetiminin kisa, orta ve uzun vadeli fonlama ve likidite gereklilikleri icin, uygun bir likidite riski
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)
yonetimi olusturmustur. Grup, likidite riskini tahmini ve fiili nakit akimlarini diizenli olarak takip

etmek ve finansal varlik ve yuktumlilGklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin ve

borglanma rezervinin devamini saglamak suretiyle yonetir.

Asagidaki tablo, Grup’un tiirev niteliginde olmayan ve olan finansal yiikiimliiliiklerinin vade
dagiliminm1 gostermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler iskonto edilmeden ve Odemesi
gereken en erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu yiikiimliiliikkler iizerinden 6denecek
faizler asagidaki tabloya dahil edilmistir.

Likidite riski tablosu:

31 Aralik 2011

Sozlesme uyarinca vadeler

Banka kredileri
Ticari borglar

Diger bor¢lar
Toplam yiikiimliiliik

31 Aralik 2010

Sozlesme uyarinca

nakit
akislar toplami 3 aydan 3-12 1-5 vl
Defter Degeri I+11+111 kisa (I) ay arasi (II)  arasi (I1I)
94.431.063 95.133.699 79.622.901 14.319.508 1.191.290
4.232.740 4.236.738 - 4.236.738 -
3.711.538 3.711.538 - 3.711.538 -
102.375.341 103.081.975 79.622.901 22.267.784 1.191.290
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Sozlesme uyarinca

nakit
cikislar toplamm 3 aydan 3-12 1-5 vil
Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri I+1+1 kisa (I) ay arasi1 (I)  aras1 (ITN)
Banka kredileri 13.686.566 13.936.807 438.440 8.047.938 5.450.429
Ticari borglar 1.126.411 1.133.052 - 1.133.052 -
Diger borglar 58.942.500 58.942.500 - 58.942.500 -
Toplam yiikiimliiliik 73.755.477 74.012.359 438.440 68.123.490 5.450.429

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE DUZEYi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.3) Piyasa riski yénetimi

b.3.1) Kur riski yénetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Kur riski, onaylanmis
politikalara dayali olarak yapilan vadeli doviz alim/satim sézlesmeleri ile yonetilmektedir.

Grup’un yabanci para cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklarinin ve parasal ve parasal
olmayan yukiimliliklerinin bilango tarihi itibariyle dagilimi asagidaki gibidir:
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

1. Ticari Alacak

2. Parasal Finansal Varliklar
3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10.
11.
13.

15

18.
20.

Ticari Borglar
Finansal Yikiimlilikler
KISA VADELI YUKUMLULUKLER

. Finansal Yukimlilikler
16.
17.

Parasal Olmayan Diger Yiikiimliliikler
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

TOPLAM YUKUMLULUKLER

Net yabanct para varlik yiikiimliilik pozisyonu (9-18)
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31 Arahk 2011

Diger TL
TL Karsihg: Karsihig1
(Fonksiyonel  (Fonksiyonel
para birimi)  para birimi) ABD Dolar1 Avro
3.752.972 45.624 1.328.202 490.427
11.436.981 10.822 4,581.333 1.134.495
396.946 - 13.346 151.705
15.586.899 56.446 5.922.881 1.776.627
15.586.899 56.446 5.922.881 1.776.627
(2.529.930) (583) (1.320.000) (14.730)
(93.359.487) - (48.301.510) (868.633)
(95.889.417) (583) (49.621.510) (883.363)
(1.180.563) - (625.000) -
- - (2.145.829) (396.422)
(1.180.563) - (2.770.829) (396.422)
(97.069.980) (583) (52.392.339) (1.279.785)
(81.483.081) 55.863 (46.469.458) 496.842



27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE

(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.3) Piyasa riski yénetimi (devami)

b.3.1) Kur riski yénetimi (devami)

1. Ticari Alacak

2. Parasal Finansal Varliklar
3. Diger

4. DONEN VARLIKLAR

9. TOPLAM VARLIKLAR

10. Ticari Borglar

11. Finansal Yiikiimliiliikler

12. Parasal Olan Diger Yiikiimliiliikler
13. KISA VADELI YUKUMLULUKLER

15. Finansal Yiikiimliilikler
16. Parasal Olmayan Diger Yiikiimliliikler
17. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

18. TOPLAM YUKUMLULUKLER
20. Net yabanci para varlik yiikiimliiliik pozisyonu (9-18)
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DUZEYi
31 Arahik 2010
Diger TL
TL Karsihg: Karsihig1
(Fonksiyonel  (Fonksiyonel
para birimi)  para birimi) ABD Dolar Avro
4.063.940 55.685 2.204.228 320.240
4.441.914 626 573.976 1.734.687
192.623 - 35.921 66.902
8.698.477 56.311 2.814.125 2.121.829
8.698.477 56.311 2.814.125 2.121.829
(58.445) - (19.618) (13.721)
(2.283.011) - (1.476.721) -
(3.567.415) (20) (1.690.653) (465.407)
(5.908.871) (20) (3.186.992) (479.128)
(11.599.545) - (4.094.711)  (2.571.432)
(3.080) - - (1.503)
(11.602.625) - (4.094.711)  (2.572.935)
(17.511.496) (20) (7.281.703) (3.052.063)
(8.813.019) 56.291 (4.467.578) (930.234)



27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiIGi VE DUZEYIi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.3) Piyasa riski yénetimi (devami)

b.3.1) Kur riski yénetimi (devami)

Kur riskine duyarlilik

Grup, baslica ABD Dolar1 ve EURO cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.

Asagidaki tablo Grup’un ABD Dolart ve EURO kurlarindaki %10’luk artisa ve azalisa olan
duyarliligini  gostermektedir. %10’luk oran, ist diizey yoneticilere Grup iginde kur riskinin
raporlanmasi sirasinda kullanilan oran olup, s6z konusu oran yonetimin déviz kurlarinda bekledigi
olas1 degisikligi ifade etmektedir. Duyarlilik analizi sadece yil sonundaki agik yabanci para cinsinden
parasal kalemleri kapsar ve s6z konusu kalemlerin y1l sonundaki %10’luk kur degisiminin etkilerini
gosterir. Bu analiz, dis kaynakli krediler ile birlikte Grup igindeki yurt dis1 faaliyetler i¢in kullanilan,
krediyi alan ve de kullanan taraflarin fonksiyonel para birimi disindaki kredilerini kapsamaktadir.
Pozitif deger, kar/zararda ve diger 6zkaynak kalemlerindeki artis1 ifade eder.
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

31 Arahk 2011
Kar / Zarar

Yabanci paranin  Yabanci paranin
deger kazanmas1  deger kaybetmesi

ABD Dolari'nin TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

1 - ABD Dolari net varlik / yiikkiimliligii
2- ABD Dolar1 riskinden korunan kisim (-)
3- ABD Dolar1 net etki (1 +2)

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde
4 - Avro net varlik / yiikiimliilik

5 - Avro riskinden korunan kisim (-)

6- Avro net etki (4+5)

Diger doviz kurlarimin TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

7- Diger doviz net varhk / yikimliligi
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-)
9- Diger Doviz Varhklari net etki (7+8)

TOPLAM (3 + 6 +9)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.3) Piyasa riski yénetimi (devami)

b.3.1) Kur riski yénetimi(devami)

Kur riskine duyarlilik (devami)
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(8.777.616) 8.777.616
(8.777.616) 8.777.616
121.418 (121.418)
121.418 (121.418)
55.863 (55.863)
55.863 (55.863)
(8.600.335) 8.600.335

RIiSKLERIN NITELiIGIi VE DUZEYi



OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

31 Arahk 2010
Kar / Zarar

Yabanci paranin ~ Yabanci paranin
deger kazanmas1  deger kaybetmesi

ABD Dolari’'min TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

1 - ABD Dolar1 net varlik / yiikiimliligi (690.688) 690.688
2- ABD Dolar1 riskinden korunan kisim (-) - -
3- ABD Dolar1 net etki (1 +2) (690.688) 690.688

Avro'nun TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

4 - Avro net varlik / yiikiimliilik (190.614) 190.614
5 - Avro riskinden korunan kisim (-) - -
6- Avro net etki (4+5) (190.614) 190.614

Diger doviz kurlarinin TL karsisinda % 10 degerlenmesi halinde

7- Diger doviz net varlik / yikimliligi 5.629 (5.629)
8- Diger doviz kuru riskinden korunan kisim (-) - -

9- Diger Doviz Varhklar: net etki (7+8) 5.629 (5.629)
TOPLAM (3 +6 +9) (875.673) 875.673
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiIGi VE DUZEYIi
(devam)

b) Finansal Risk Faktorleri (devami)

b.3) Piyasa riski yénetimi (devami)

b.3.2) Faiz orani riski yénetimi

Faiz orani duyarlhiligi

Grup’un faiz oranina duyarli finansal araglarinin dagilimi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Sabit Faizli Araclar
Finansal Yiiktimliliikler 90.717.313 13.686.566
Degisken Faizli Finansal Araglar
Finansal Yiktimliliikler 3.713.750 -

Grup’un finansal yikiimliliikleri sabit faizli araglar olmasi sebebi ile, faiz degisim etkisi riski
bulunmamaktadir.
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27.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Tark Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devami)

31 Aralik 2011

Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri
Ticari alacaklar

Iliskili taraflardan alacaklar

Finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar

Ticari borglar

31 Aralik 2010

Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri
Ticari alacaklar

Iliskili taraflardan alacaklar

Finansal yiikiimliilikler
Finansal borglar
Ticari borglar

Krediler ve
alacaklar (nakit ve

itfa edilmis
degerinden gosterilen

Dipnot

nakit benzerleri dahil) finansal yiikiimliiliikler Defter degeri Referanslar
7.726.696 - 7.726.696 4

5.718.350 - 5.718.350 7

2.082.986 - 2.082.986 7,26

- 94.431.063 94.431.063 6

- 4.232.740 4.232.740 7

Krediler ve itfa edilmis

alacaklar (nakit ve degerinden gosterilen Dipnot
nakit benzerleri dahil) finansal yiikiimliiliikler Defter degeri Referanslari
5.324.305 - 5.324.305 4

3.045.292 - 3.045.292 7

67.614 - 67.614 7,26

- 13.686.566 13.686.566 6

- 1.126.411 1.126.411 7

Grup yonetimi, finansal araclarin kayith degerlerinin makul degerlerini yansittigini diistinmektedir.



28.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARI ONEMLiI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILiR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR

Grup, 24 Haziran 2011 tarihinde %99 sahibi bulundugu ve 31 Aralik 2010 mali tablolarina konsolide
edilen Belen Gayrimenkul Yatirimlari A.S.’yi satmustir.

Alinan bedel

2011
Alman nakit ve nakit benzerleri -
Ertelenmis alacaklar (*) 10.616.168
Toplam alinan bedel 10.616.168

(*) Grup, Belen Gayrimenkul Yatirimlari A.S.’yi senet karsiliginda satmistir.

31 Aralik 2010

Elden cikarilan net varhklarin defter degeri 7.355.234
Donen varhklar 827
Nakit ve nakit benzerleri -
Diger 827
Duran varhklar 7.364.536
Yatirim amagh gayrimenkuller 7.362.136
Diger duran varliklar 2.400
Kisa vadeli yiikiimliiliikler (10.129)
Ticari borglar (2.832)
Iliskili Taraflara Diger Borglar (7.297)
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29.

30.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Bagh ortaklik satis kari

2011
Alinan bedel 10.616.168
Net varliklarm kayith degeri 7.355.234
Satis kar1 3.260.934

3.260.934 TL tutarindaki satis kari diger faaliyetlerden gelirler igerisinde sniflandiriimistir.

GECMIS YIL FINANSAL TABLOLARININ YENIDEN DUZENLENMESI

Grup, oOnceki donem finansal tablolarinda maliyet bedeli ile muhasebelestirdigi yatirrm amach
gayrimenkullerini gercege uygun degerli ile muhasebelestirmistir. Grup yonetimi gercege uygun
degeri ile gosterimin Grup’un faaliyetleri ile alakali olarak daha gergekg¢i oldugunu disinmektedir.

31 Aralik 2010

Daha Once Deger Artist ile Yeniden

Raporlanan flgili Diizeltme Diizenlenmis
Yatirim Amaglh Gayrimenkuller 195.025.664 10.009.304 205.034.968
Gegmis Yillar Zararlari (59.568.178) 8.890.634 (50.677.544)
Net Dénem Kar1 8.328.154 1.099.940 9.428.094
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 33.344.586 18.677 33.363.263
Hisse Basina Kazang 0,103 0,117

BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR
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OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 02.02.2012 tarih ve GY0.90/111 sayil1 kayda alma belgesi ile Grup’un
cikarilmis sermayesi 15.516.500 TL nakden karsilanmak suretiyle 141.483.500 TL’den 157.000.000
TL’ye ¢ikarilmistir. Artirilan sermaye olan 15.516.500 TL ve mevcut ortaklarin sahip oldugu
23.733.500 TL sermaye ile birlikte toplam 39.250.000 TL nominal degerli B grubu paylar, 15 Subat
2012 tarihinde halka arz edilmistir (Dipnot 13).

Grup, bilangosunda kayith degeri 73.301.545 TL olan ve 04.11.2011 tarihli degerleme raporuna gore
ekspertiz degeri 138.538.000 TL olarak tespit edilen, Bayrampasa Ilgesi Esenler Mahallesi 524 Pafta 1
Parselde kayithh bulunan ve lizerinde konut ve ticaret projesi gelistirilmesi planlanan toplam 32.676
m?'lik arsanin, 15.130 m? parsel alanli kismu lizerinde yapilacak ticaret projesinin; 8.500 m? magaza ve
10.800 m? otopark alani olmak iizere; toplam 19.300 m*lik boliimiinii Metro Toptanci Market'e
kiralamistir. Parselin diger kismu iizerinde 600 dairelik konut projesi gelistirilmesi planlanmaktadir.
Yapilan sozlesmeye gore kira siiresi 15+10+5 yil seklinde olmak iizere; toplam 30 yil siirelidir. Kira
baslangic donemi Aralik 2012 olup, yillik kira tutar1 1,8 milyon Avro'dur. Kiranin ilk 6 yillik kism
olan 10,8 milyon Avro pesin olarak tahsil edilecek olup, kira tutar1 yillik olarak Avrupa Tiiketici Fiyat
Endeksine gore artirilacaktir.

Aktay Turizm Yatirimlar: ve Isletmeleri A.S.'nin sermayesinin 60.000.000 TL'den 75.000.000 TL'ye
¢ikarilmasinin kararlastirildig 14.07.2011 tarihli olaganiistii genel kurul toplantisinin iptali igin Aytur
Turizm Yatirim Isletme San. ve Tic. A.§. tarafindan agilan davada, Aktay Turizm Yatirimlari ve
Isletmeleri A.S. lehine karar verilmistir. Bakirkdy 6. Asliye Ticaret Mahkemesi nezdinde agilmig olan
2011/580 Esas sayili dava ile ilgili 27.03.2012 tarihinde yapilan durusmada; 14.07.2011 tarihli
olaganiistii genel kurul toplantisinda alinan kararlarin iptali davasi reddedilmis olup, 22.08.2011
tarihinde verilen icranin geri birakilmasina yonelik tedbir karar1 da kaldirilmastir.

Grub’un, yatirim amacli gayrimenkulleri arasinda bulunan ikitelli Bina (34 Portall Plaza) ve Giinesli
Binalar (isistanbul 34) icin, yerine koyma maliyeti bilgileri dikkate alinarak, sigorta degeri revize
edilmis ve 12 Nisan 2012 tarihinde “Teminat ilave/artis zeyilnamesi” diizenlenmistir. ikitelli Bina

110.489.087 TL bedel lizerinden, Glinesli Bina 47.800.000 TL bedel Gzerinden sigortalanmistir.
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31.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

Konsolide Olmayan (Bireysel) Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri

Para ve Sermaye Piyasasi Araglari

Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler,
Gayrimenkule Dayal1 Haklar

Istirakler

Diger Varliklar

Toplam Varhklar (Aktif Toplam)

Finansal Borglar

Diger Finansal Yiikiimliiliikler

Finansal Kiralama Borglar1

iliskili Taraflara Borglar (Ticari Olmayan)
Ozkaynaklar

Diger Kaynaklar

Toplam Kaynaklar

Konsolide Olmayan (Bireysel) Diger Finansal Bilgiler

Para ve Sermaye Piyasasi Araglarinin 3 Yillik
Gayrimenkul Odemeleri I¢in Tutulan Kismi1

Vadeli / Vadesiz TL / Doviz

Yabanci Sermaye Piyasasi Araglari

Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali
Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar

Atil Tutulan Arsa / Araziler

Yabanci Istirakler

Isletmeci Sirkete Istirak

Gayrinakdi Krediler

Uzerinde Proje Gelistirilecek, Miikiyeti Ortakliga
Ait Olmayan Ipotekli Arsalarin ipotek Bedelleri
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31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
1.682.972 1.561.048
423.580.000 194.584.968
315.209.796 201.969.186
4.284.130 2.033.906
744.756.898 400.149.108
90.782.338 4.615.992

1.673.868 57.607.812
624.922.066 337.381.750
27.378.626 543.554
744.756.898 400.149.108
31 Aralik 31 Aralik
2011 2010
1.682.972 1.561.048

- 15.034.968



31.

OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. VE BAGLI ORTAKLIKLARI

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2011 TARIHi iTIBARIYLE

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN ACIKLAYICI DiPNOTLAR

(TUm tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak gosterilmistir)

EK DiPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devami)

Portfoy Sinirlamalar

31 Aralik 31 Aralik
2011 2010 Asgari / Azami Oran
Uzerinde Proje Gelistirilecek, Miikiyeti Ortakliga

Ait Olmayan Ipotekli Arsanin Ipotek Bedelleri %0 %0 10% en fazla
Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali Projeler,

Gayrimenkule Dayali Haklar %57 %49 50% enaz
Para ve Sermaye Piyasas1 Araclar ile Istirakler %43 %50 50% en fazla
Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule

Dayali Projeler, Gayrimenkule Dayal1 Haklar,

Istirakler,Sermaye Piyasas1 Araglar %0 %0 49% en fazla
Atil Tutulan Arsa / Araziler (*) %0 %4 20% en fazla
Isletmeci Sirkete Istirak %0 %0 10% en fazla
Borglanma Sinir1 %15 %18 500% en fazla
Vadeli / Vadesiz TL / Déviz %0 %0 10% en fazla

(*) Grup’un elinde bulundurdugu arsalarin iktisap tarihleri sirasiyla 22 Ocak 2009 ve 29 Mart
2011 dir.

Seri: VI, No:11 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi”’nde degisiklik
yapan Seri: VI, No:29 sayil1 Teblig’in 28.07.2011 tarihinde yiiriirliige girmesiyle birlikte 30.09.2011
tarihli finansal tablolarindan itibaren gecerli olmak tizere, gayrimenkul yatirim ortakliklari tarafindan
portfoy tablosu hazirlanmasi uygulanmasina son verilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organt’nin 14.10.2011 tarih ve 34/972 sayili Karan ile portfoy ile ilgili tiim bilgilerin Ek Dipnot
olarak “Portf0y Simirlamalarina Uyumun Kontrolii Tablosu’nda” yer verilmesine karar verilmistir.

Portfoy Sinirlamalarma Uyumun Kontrolii Tablosu’nda yer alan bilgiler Seri: VI, No:11 sayili
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi” nin portfdy simrlamalarina uyumun
kontroliine iligkin hiikiimleri ¢ergevesinde hazirlanmigtir

Portfoy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolii Tablosu'nda yer alan bilgiler konsolide olmayan veriler
olup, konsolide tablolarda yer alan bilgilerle ortiismeyebilmektedir.
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