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BAGIMSIZ DENETIiM RAPORU

TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi Yonetim Kurulu’na,

TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakligit Anonim Sirketi’nin (“Sirket”) 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla
hazirlanan ve ekte yer alan finansal durum tablosunu, ayni tarihte sona eren yila ait gelir tablosunu,
kapsaml1 gelir tablosunu, 6zkaynak degisim tablosunu ve nakit akiglari tablosunu, énemli muhasebe
politikalarinin 6zetini ve dipnotlar1 denetlemis bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla ligili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumlulugu

Isletme yonetimi finansal tablolarmn Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina gére hazirlanmasi ve diriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizlikten kaynaklanan 6nemli yanlisliklar icermeyecek
bicimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin sec¢ilmesini igermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptiimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goriis
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bi¢imde yansitip yansitmadigi konusunda
makul bir glivenceyi saglamak iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini igermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin se¢imi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizlikten kaynaklanip
kaynaklanmadigi hususu da dahil olmak iizere Oonemli yanlishk igerip igermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, igletmenin i¢ kontrol sistemi géz 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yoOnetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i
kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica igletme yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan énemli muhasebe tahminlerinin ve finansal
tablolarin bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini igermektedir.

Bagimsiz denetim sirasmmda temin ettifimiz bagimsiz denetim kanitlarmin, goriislimiiziin
olusturulmasina yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.



Goriis

Goriiglimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim
Sirketi’nin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal
performansint ve nakit akislarini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan finansal raporlama
standartlar1 (Not 2) ¢ergevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.

Goriigii Etkilemeyen Dikkat Cekilmek Istenen Husus

Goriistimiizii etkilememekle birlikte asagidaki hususa dikkat cekmek isteriz;

Sirket’in yatirim amacli gayrimenkulleri iginde 6nemli yer tutan Pendorya Aligveris Merkezi ile ilgili
Not 11°de agiklandig1 tizere davalar bulunmaktadir. Rapor tarihi itibariyla, dava konusu hususlarin
nihai sonuglar1 iizerinde belirsizlik bulunmakla birlikte, Sirket yonetimi Sirket’in finansal tablolarini
onemli 6l¢iide etkileyebilecek bir netice beklememektedir ve bu nedenle iligikteki finansal tablolar bu
davalara iligkin olasi etkileri icermemektedir.

Istanbul, 13 Subat 2012

Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik Anonim Sirketi

Orhan Akova, SMMM
Sorumlu Ortak, Basdenetci
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2011 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
VARLIKLAR Dipnotlar 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
DONEN VARLIKLAR 20,178,354 35,242,060
Nakit ve nakit benzerleri 4 15,153,604 30,218,484
Ticari alacaklar 7 1,888,295 1,450,418
[liskili taraflardan ticari alacaklar 22 - 1,100
Diger ticari alacaklar 7 1,888,295 1,449,318
Diger donen varliklar 13 3,136,455 3,573,158
DURAN VARLIKLAR 320,385,910 301,936,766
Yatirim amagli gayrimenkuller 8 309,835,000 290,261,000
Maddi duran varliklar 9 85,753 39,357
Maddi olmayan duran varliklar 10 13,821 12,753
Diger duran varliklar 13 10,451,336 11,623,656
TOPLAM VARLIKLAR 340,564,264 337,178,826
KAYNAKLAR
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 11,636,492 22,977,107
Finansal borglar 6 10,733,923 20,170,320
liskili taraflara finansal borglar 22 10,733,923 20,170,320
Tice}ri borglar 7 572,653 987,508
1liskili taraflara ticari borglar 22 1,021 2,811
Diger ticari borglar 7 571,632 984,697
Caliganlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar 12 109,001 7,094
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 13 220,915 1,812,185
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 110,831,571 93,267,980
Finansal borglar 6 110,685,024 93,160,794
[liskili taraflara finansal borglar 22 110,685,024 93,160,794
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 12 18,534 31,769
Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler 13 128,013 75,417
OZKAYNAKLAR 218,096,201 220,933,739
Odenmis sermaye 14 150,000,000 150,000,000
Hisse senedi ihrag primleri 14 593,140 593,140
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 14 152,670 152,670
Gegmis yillar karlari 70,187,929 63,980,053
Net dénem (zarar1) / kari (2,837,538) 6,207,876
TOPLAM KAYNAKLAR 340,564,264 337,178,826

Mlisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayici pargalaridir.

1



TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 31 Arahk
Dipnotlar 2011 2010
Satig gelirleri 15 14,734,434 14,380,937
Satiglarin maliyeti 15 (4,878,536) (6,498,316)
Briit kar 9,855,898 7,882,621
Genel yonetim giderleri 16 (2,333,272) (3,293,575)
Pazarlama satis ve dagitim giderleri 17 (1,058,655) (2,438,461)
Diger faaliyet gelirleri 18 15,279,032 5,444,040
Diger faaliyet giderleri 18 (69,723) (248,918)
Faaliyet kar1 21,673,280 7,345,707
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
zararlarindaki paylar 5 (33,750) -
Finansal gelirler 19 1,638,865 5,649,568
Finansal giderler 19 (26,115,933) (6,787,399)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi éncesi (zarar) / kari (2,837,538) 6,207,876
Siirdiiriilen faaliyetler vergi geliri / (gideri)
- Donem vergi geliri /(gideri) 20 - -
- Ertelenmis vergi geliri / (gideri) 20 - -
Siirdiiriilen faaliyetler donem (zarari) / kari (2,837,538) 6,207,876
Durdurulan faaliyetler vergi sonras1 donem
kar1/ (zararn) - -
DONEM (ZARARI) / KARI (2,837,538) 6,207,876
Siirdiiriilen faaliyetlerden
hisse basina (zarar) / kazang
(1 TL nominal hisseye karsilik) 21 (0.0189) 0.0452
Siirdiiriilen faaliyetlerden
seyreltilmis hisse basina (zarar) / kazang
(1 TL nominal hisseye karsilik) 21 (0.0189) 0.0452

[lisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayic1 pargalaridir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT KAPSAMLI GELIiR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz

denetimden denetimden

gecmis gecmis

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 31 Arahk

2011 2010

DONEM (ZARARI) / KARI (2,837,538) 6,207,876
DiGER KAPSAMLI GELIR - -
TOPLAM KAPSAMLI (GIDER) / GELIR (2,837,538) 6,207,876

[lisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayic1 pargalaridir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2011 TARiHINDE SONA EREN YILA AiT OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

Hisse Kardan
senedi ayrilan Gec¢mis Net
Odenmis ihrac kisitlanmis yillar donem

Dipnotlar sermaye primleri yedekler karlan kar1 / (zarar) Toplam
1 Ocak 2010 tarihi itibariyla bakiyeler 100,000,000 - 152,670 8,634,031 55,346,022 164,132,723
Toplam kapsamh gelir
Net donem kar1 - - - - 6,207,876 6,207,876
Diger kapsaml gelir - - - - - -
Kapsambh gelir toplamm - - - - 6,207,876 6,207,876
Ozkaynaklarda muhasebelestirilen ortaklarla
gergeklestirilen islemler
Sermaye artirimi 50,000,000 - - - - 50,000,000
Hisse senedi ihrag primleri - 593,140 - - - 593,140
Transferler - - - 55,346,022 (55,346,022) -
Ortaklarla yapilan islemler toplami 50,000,000 593,140 - 55,346,022 (55,346,022) 50,593,140
31 Aralik 2010 tarihi itibariyla bakiyeler 150,000,000 593,140 152,670 63,980,053 6,207,876 220,933,739
1 Ocak 2011 tarihi itibariyla bakiyeler 150,000,000 593,140 152,670 63,980,053 6,207,876 220,933,739
Toplam kapsamh gelir
Net donem kar1 / (zararr) - - - - (2,837,538) (2,837,538)
Diger kapsamli gelir - - - - - -
Toplam kapsamh gelir - - - - (2,837,538) (2,837,538)
Ozkaynaklarda muhasebelestirilen ortaklarla
gerceklestirilen islemler
Transferler - - - 6,207,876 (6,207,876) -
Ortaklarla yapilan islemler toplam - - - 6,207,876 (6,207,876) -
31 Aralik 2011 tarihi itibariyla bakiyeler 14 150,000,000 593,140 152,670 70,187,929 (2,837,538) 218,096,201

Misikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayic1 parcalaridir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT NAKIT AKISLARI TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikce Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
gecmis gecmis
1 Ocak - 1 Ocak -
Dipnotlar 31 Arahk 2011 31 Aralk 2010
Esas faalivetlerden kaynaklanan nakit akislari
Net donem (zarari) / kari (2,837,538) 6,207,876
Diizeltmeler:
Yatirim amacli gayrimenkuller deger artislart 8 (15,156,445) (5,424,030)
Finansal gelirler 19 (1,638,865) (5,649,568)
Finansal giderler 19 26,115,933 6,787,399
Dénem iginde ayrilan siipheli alacak karsilig1 16 647,940 975,759
Gelir tahakkuklarindaki degisim 13 (39,542) (37,778)
Gider tahakkuklaridaki degisim 13 (6,768) (88,443)
Vergi gecikme faiz karsilig 18 - 43,783
Personel prim karsiliklari 16 95,000 -
Kullaniimamus izin karsilig: / (iptali) 16 6,907 (1,592)
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin zararlarindaki
paylar 5 33,750 -
Amortisman giderleri 9 21,994 19,281
itfa pay: giderleri 10 15,020 3,762
Kidem tazminat1 karsihig1 gideri / (iptali) 12 (10,441) 23,167
isletme sermayesindeki degisikliklerden onceki faaliyet kari 7,246,945 2,859,616
Nakit ve nakit benzerleri tizerindeki blokaj (533,788) (3,626,836)
Ticari alacaklardaki degisim (1,085,817) (1,585,383)
Diger varliklardaki degisim 1,648,565 (397,182)
Ticari borglardaki degisim (414,855) (3,409,885)
Odenen kidem tazminatt 12 (2,794) -
Diger yiikiimliiliiklerdeki degisim (1,555,656) (2,009,035)
Esas faaliyetlerden saglanan / (faaliyetlerinde kullanilan) net
nakit 5,302,600 (8,168,705)
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirim edinimleri 5 (10,000) -
Alinan faizler 1,609,128 5,583,723
Yatirim amagli gayrimenkul edinimleri (3,298,313) (6,236,475)
Maddi duran varlik edinimleri 9 (68,390) (33,209)
Maddi olmayan duran varlik edinimleri 10 (16,088) (16,515)
Yatirim faaliyetlerinde kullamlan net nakit (1,783,663) (702,476)
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari
Alinan banka kredileri - 4,341,580
Odenen banka kredileri (12,670,525) (16,495,173)
Odenen faizler (6,476,817) (6,787,399)
Halka arz giderleri 14 - (1,906,860)
Hisse senetlerinin halka arzindan saglanan tutar 14 - 52,500,000
Finansman (faaliyetlerinde kullanilan) / faaliyetlerinden
saglanan net nakit (19,147,342) 31,652,148
Déviz kurundaki degisimin nakit ve nakde esdeger varliklar tizerindeki etkisi 23 -
Nakit ve nakit benzerleri degerlerindeki (azahs) / artig (15,628,382) 22,780,967
Donem basindaki nakit ve nakit benzerleri 4 26,525,802 3,744,835
Donem sonundaki nakit ve nakit benzerleri 4 10,897,420 26,525,802

Mlisikteki notlar, bu finansal tablolarin tamamlayic1 pargalaridr.



TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

TSKB Gayrimenkul Yatirim Ortakligi AS’nin (“Sirket”) ana faaliyet konusu gayrimenkullere,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmaktir.
Sirket, 3 Subat 2006 tarihinde kurulmustur.

Sirket’in merkez adresi Meclisi Mebusan Cad. Molla Bayir1 Sok. No: 1 34427 Findikli-Istanbul’dur.
31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket’in ¢aligan sayis1 11 kisidir (31 Aralik 2010: 10 kisi).

Sirket, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS’nin (“TSKB”) bagl ortakligi olup, tescili 3 Subat 2006
tarihinde gergeklesmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) “Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarma iliskin Esaslar Tebligi”nin (“Teblig”) o tarihte yiiriirliikte bulunan ilgili maddesi
uyarinca, gayrimenkul yatirim ortakliklari, sermaye miktarlarina gére degisen siireler i¢inde 6denmis
sermayelerinin en az %49’unu temsil eden halka arz edilecek hisse senetlerinin kayda alinmasi
talebiyle SPK’ya basvurmak zorunda olduklarindan, Sirket igin ilgili siire 3 Subat 2007 tarihinde
dolmakla birlikte, Sirket, i¢inde bulunulan ve beklenen piyasa kosullarn ile ilgili genel risk
algilamalarin1 géz Oniinde bulundurarak, halka arz siiresinin bir yil uzatilmasi i¢in 30 Ocak 2007
tarihinde SPK’ya basvurmus ve 12 Mart 2007 tarihinde siire uzatimu ile ilgili onay yazisini almustir.
Sirket’in 2007 yilinda 6denmis sermayesinin 10,000,000 TL’den 75,000,000 TL’ye artirilmasina
yonelik izin bagvurusuna istinaden, SPK, 17 Aralik 2007 tarihinde Sirket’e gonderdigi yazida, 19
Nisan 2007 tarihli SPK karar1 ¢ergevesinde Sirket sermayesinin 75,000,000 TL’ye artirtlmis olmasi
dolayisiyla Sirket paylarinin halka arzina iliskin kurul kaydi bagvurusu i¢in son tarihin 3 Subat 2009’a
kadar uzatildig1 belirtmistir.

Sirket, 24 Kasim 2008 tarihinde toplanan olaganiistii genel kurul toplantisinda 100,000,000 TL
tutarindaki kayith sermaye tavani igerisinde, 75,000,000 TL olan 6denmis sermayesinin, 25,000,000
TL artirilarak 100,000,000 TL’ye c¢ikarilmasina, artirilan sermayenin nakden odenerek ortaklar
tarafindan hisseleri oraninda karsilanmasina karar vermistir. Sermaye artirimi, 28 Kasim 2008
tarihinde tescil edilmis olup, 3 Aralik 2008 tarih ve 7202 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde
yaymlanmistir. Yine Teblig’in o tarihte yliriirliikte olan maddesine gdre, 6denmis sermayeleri
100,000,000 TL ve daha fazla olan gayrimenkul yatirim ortakliklarinin halka arzinin, kuruluglarinin
veya esas sOzlesme degisikliklerinin ticaret sicilini takip eden 5 yil iginde gergeklesecegi
ongoriildiigiinden, Sirket paylarinin halka arzi i¢in son tarihin 3 Subat 2011 oldugu, 10 Kasim 2008
tarihli yazi ile SPK tarafindan Sirket’e bildirilmistir.

Ote yandan, SPK tarafindan “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi’nde yapilan
31 Aralik 2009 tarihli degisiklikle, ani usulde kurulan veya esas sozlesme tadili yoluyla gayrimenkul
yatinm ortakligina doniisen ortakliklara halka arz igin sermayeye bagli siire verilmesi
uygulamasindan vazgegilerek, ortakliklarin, kuruluslarinin veya esas sdzlesme degisikliklerinin ticaret
siciline tescilini takip eden 3 ay i¢inde c¢ikarilmis sermayelerinin asgari %25’ini temsil eden
paylarinin halka arz edilmesi ve tiim paylarimin kayda alinmasi talebiyle SPK’ya bagvurmalar
zorunlulugu getirilmistir. Bununla birlikte, heniiz paylar1 halka arz edilmemis mevcut gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin Teblig degisikligi karsisindaki durumunu netlestirmek i¢in hazirlanan gegici
maddede, Teblig degisikliginin yayim tarihinden 6nce kurulus veya doniisiim suretiyle gayrimenkul
yatirim ortakligi statiisiinii kazanmis ortakliklarin, Teblig degisikliginin yayim tarihinden Once
kendilerine taniman siirelerde, ¢gikarilmig sermayelerinin asgari %25’ oranindaki paylarinin halka arz
edilmesi talebiyle SPK’ya bagvuruda bulunmalar1 dngoriilmiistiir.

Sirket, 2 Subat 2010 tarih ve 96 numarali Yonetim Kurulu Karari ile 6denmis sermayesinin
50,000,000 TL arttirilarak 150,000,000 TL’ye ¢ikarilmasina ve arttirilan paylari temsil eden
50,000,000 TL’lik boliimiin, mevcut ortaklarinin riighan haklarinin kisitlanmasi suretiyle halka arz
edilmesine karar vermistir. Sirket sermayesinin %50 arttirilmasi suretiyle ilk defa halka arz edilen
50,000,000 TL (ek satis ile 57,500,000 TL) nominal degerli C grubu hisselerinin satigina konu paylar,
25 Mart 2010 tarihinde SPK tarafindan GYO 60/250 say1 ile kayda alinmistir. S6z konusu hisselerin
halka arz1 1 ve 2 Nisan 2010 tarihlerinde gergeklestirilmis, Sirket hisseleri, 9 Nisan 2010 tarihinden
itibaren Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gérmeye baslamstir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (devam:)

Sirket, 26 Mayis 2011 tarihinde Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret AS firmasi ile Adana’da Bilici
Yatinm-TSKB GYO Adana Otel Projesi Adi Ortakligi (“Adana Otel Projesi Adi Ortakligi”)’ m
kurmustur. Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’nin %50 hissesi Sirket’e, %50 hissesi ise Bilici Yatirim
Sanayi ve Ticaret AS’ye aittir. Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’nin ana faaliyet konusu Adana’da
Palmira Turizm Ticaret AS tarafindan isletilecek olan otel projesinin yapiminin baglatilmasi,
yiiriitiilmesi ve tamamlanmasidir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIiN ESASLAR
Sunuma iliskin temel esaslar
Uygunluk beyam

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarint Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu (“SPK”) mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak TL olarak
tutmakta ve hazirlamaktadir.

Sirket’in ilisikteki finansal tablolar1 Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) 9 Nisan 2008 tarih ve
26842 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri XI, 29 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmistir. SPK
mevzuatina gore raporlama yapan sirketler Tebligin 5. Maddesine gore Avrupa Birligi tarafindan
kabul edilen haliyle Uluslararasi Muhasebe Standartlari’ni/ Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlarr’ni (“UMS/UFRS”) uygularlar.

Ancak Teblig’de yer alan Gegici Madde 2’ye gore Teblig’in 5. maddesinin uygulanmasinda Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(“UMSK”) tarafindan yayimlanan UMS/UFRS’den farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu
(“TMSK?”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanir. Bu kapsamda Sirket, 31 Aralik
2011 tarihi itibariyla diizenlenmis finansal tablolarini UMS / UFRS’lere uygun olarak hazirlamistir.

2 Kasim 2011 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan ve yiiriirliige giren 660 sayili Kanun
Hikmiinde Kararname ile TMSK kurulus maddesi olan 2499 sayili kanunun ek 1. maddesi iptal
edilmis ve Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu’nun (“Kurum”) kurulmasi
Bakanlar Kurulu’nca kararlastirilmistir. Bu Kanun Hilkmiinde Kararname’nin gegici 1. maddesi
uyarinca, Kurum tarafindan yayimlanacak standart ve diizenlemeler yiiriirliige girinceye kadar, bu
hususlara iligkin mevcut diizenlemelerin uygulanmasina devam edilecektir. Bu durum raporlama
donemi itibariyla, Sunuma Iliskin Temel Esaslar’da herhangi bir degisiklige yol agmamaktadir.

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla diizenlenmis finansal durum tablosu, bu tarihte sona eren yila
ait kapsamli gelir tablosu, 13 Subat 2012 tarihinde Yo6netim Kurulu tarafindan onaylanmistir. Genel
Kurul finansal tablolarin yayimi sonrasi finansal tablolar1 degistirme giiciine sahiptir.

Finansal tablolarin hazirlanis sekli

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasinda, SPK’nin 17 Nisan 2008
tarih ve 11/467 sayili karan ile agiklanan “SPK Seri: XI, No: 29 Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi Uyarinca Diizenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot Formatlari
Hakkinda Duyuru”da belirtilen esaslar kullanilmistir.

Gegerli ve raporlama para birimi

Ilisikteki finansal tablolar Sirket’in gegerli ve raporlama para birimi olan Tiirk Liras1 (“TL”)
cinsinden sunulmus olup, tiim finansal bilgiler aksi belirtilmedik¢e TL olarak gdsterilmistir.
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2.14.

2.2.

2.3.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Sunuma iliskin temel esaslar (devami)
Karsilastirmal bilgiler

llisikteki finansal tablolar, Sirket’in finansal durumu, performansi ve nakit akisindaki egilimleri
belirleyebilmek amaciyla, Onceki donemle karsilagtirmali hazirlanmaktadir. Finansal tablolarin
kalemlerinin gosterimi veya siniflandirilmast degistiginde karsilastirilabilirligi saglamak amaciyla,
onceki donem finansal tablolar1 da buna uygun olarak yeniden smiflandirilmakta ve bu hususlara
iligkin olarak agiklama yapilmaktadir. Cari donemde, karsilastirmali olarak sunulan 6nceki donem

finansal tablolarinda herhangi bir siniflandirma yapilmamustir.
Muhasebe politikalarindaki degisiklikler

Uygulanan degerleme ilkeleri ve muhasebe politikalari sunumu yapilan tiim donem bilgilerinde tutarh
bir sekilde uygulanmistir. Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen
O6nemli muhasebe hatalar1 geriye dontik olarak uygulanmakta ve onceki dénem finansal tablolar:
yeniden diizenlenmektedir.

Muhasebe tahminlerindeki degisiklik ve hatalar

Finansal tablolarin Teblig XI-29’a uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin, politikalarin uygulanmasi
ve raporlanan varlik, yikimlilik, gelir ve gider tutarlarim etkileyen Kkararlar, tahminler ve
varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gozden gecirilmektedir.
Muhasebe tahminlerindeki giincellemeler, giincellemenin yapildigi donemde ve bu giincellemelerden
etkilenen miiteakip donemlerde kayitlara alinmaktadir.

Tahminlerin kullanildig1 baslica not asagidaki gibidir:

Not 8 — Yatirim amagli gayrimenkullerin gergege uygun deger dlgliimii
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)

31 Arahk 2011 tarihi itibariyla uygulanan ve heniiz yiiriirliikte olmayan standartlar ve
yorumlar

2011 yihinda yiiriirliige giren standartlar ve yorumlar

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihinde gecerli ve uygulanmasi zorunlu olan UMSK tarafindan ¢ikarilan tiim
standartlart ve UMSK’nin Uluslararas1 Finansal Raporlama Yorumlama Komitesi’nin (“UFRYK”)
yayimladigi tiim yorumlar1 uygulamustir.

31 Aralik 2011 tarihinde heniiz yiiriirliikte olmayan standartlar ve yorumlar

31 Aralhik 2011 tarihi itibartyla, heniiz yiriirliige girmemis olan ve ilisikteki finansal tablolarin
hazirlanmasinda uygulanmamig yeni standartlar ve standartlara ve yorumlara yapilan bir takim
giincellemeler bulunmaktadir. Bu diizenlemelerin, asagida agiklanan Revize TFRS 13 haricinde,
ilisikteki finansal tablolar lizerinde 6nemli bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir.

Revize TFRS 13 “Gergese Uygun Degerin Olgiimii” standardi gercege uygun degerin UFRS
kapsaminda nasil dlgiilecegini agiklamakla beraber, gergege uygun degerin ne zaman kullanilabilecegi
ve/veya kullanilmasi gerektigi konusunda bir degisiklik getirmemektedir. Tiim gercege uygun deger
6l¢iimleri icin rehber niteligindedir. Yeni standart ayrica, gercege uygun deger Slglimleri ile ilgili ek
aciklama yiikiimliiliikleri getirmektedir. Bu standardin 1 Ocak 2013 ve sonrasinda sona eren hesap
donemlerinde uygulanmasi mecburidir ve uygulama ileriye yonelik uygulanacaktir.

Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti

Finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilan 6nemli muhasebe politikalar1 asagida agiklanmaistir.
Gelir ve giderlerin muhasebelestirilmesi
Sang gelirleri

Satig gelirleri, kira gelirleri ve yatirim amach gayrimenkullere iliskin giderlerin kiracilara
yansitilmasindan elde edilen gelirleri igermektedir.

Yatirim amagh gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri, tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir.

Yatirim amagli gayrimenkullere iliskin giderlerin kiracilara yansitilmasindan elde edilen gelirler,
ilgili hizmetin verildigi donem igerisinde gelir olarak kaydedilmektedir.

Gelir, alinan veya alinabilecek bedelin ger¢ege uygun degeri ile olgiiliir.
Faiz gelirleri ve giderleri

Faiz gelirleri, etkin faiz yontemi kullanilarak tahakkuk esasina gore kar veya zararda
muhasebelestirilir.

Yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen borglanma maliyetleri,
ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Bunun digindaki faiz giderleri, etkin faiz oram
kullanilarak tahakkuk esasma gore kar veya zararda muhasebelestirilmektedir.

Diger gelirler ve giderler

Yapilmakta olan yatirnm amaclh gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen disindaki kur farki kar
veya zararlari, kar zarar icerisinde net olarak raporlanir.

Diger gelir ve giderler, tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinn 6zeti (devami)

Yatirim amach gayrimenkuller

Faal olan yatirnm amach gayrimenkuller

Faal olan yatirim amagh gayrimenkuller, mal ve hizmetlerin liretiminde ya da tedarikinde veya idari
amagla kullanilmak veya olagan is akisi esnasinda satilmak yerine, kira geliri veya deger artig
kazanci ya da her ikisini birden elde etmek amaciyla elde tutulan gayrimenkullerdir. Yatirim amagh
gayrimenkuller baslangigta maliyeti ile 6l¢iiliir ve sonrasinda gergege uygun degerinden Olgiilerek
ilgili degisimler olustugu dénemde Kar veya zarara kaydedilir.

Satin alinan yatirim amach bir gayrimenkuliin maliyeti satin alma fiyat1 ile bu islemle dogrudan
iligkilendirilebilen harcamalardan olusur.

Gergege uygun degerleme calismalari, uygun oldugu takdirde, kiracilarin veya faaliyet 6demelerini
yapmakla sorumlu olanlarin kredi degerliligi, yatirnm amacghi gayrimenkullerin bakim ve
sigortalarinin kiralayan ve kiraci arasindaki dagilimi ve yatirim amagh gayrimenkullerin ekonomik
Omiirleri dikkate alinarak yapilmistir.

Kira yenileme dénemlerinde gerekli tiim bilgilendirmelerin zamaninda yapildigi varsayilmistir.

Yatirim amacgl gayrimenkullerden elde edilen kira gelirlerinin muhasebelestirilmesi Not 2.5.1°de
aciklanmugtir.

Yapilmakta olan yatirim amach gayrimenkuller

Yapilmakta olan yatirnm amagli gayrimenkuller, gelecekte kira geliri, deger artis kazanci veya her
ikisini birden elde etmek ic¢in yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkullerdir. Yapilmakta olan
yatirim amach gayrimenkuller baslangigta maliyeti ile Olgiiliir ve sonrasinda gercege uygun
degerinden oOlciilerek ilgili degisimler olustugu donemde kar veya zarara kaydedilir. Sirket, bu tiir
gayrimenkullerin gergege uygun degerinin giivenilir bir bi¢imde tespit edilmesinin miimkiin
olmadigi, ancak sdz konusu gayrimenkullerin ingaati tamamlandiginda gergege uygun degerinin de
giivenilir bir sekilde belirlenebilecegini tahmin ettigi durumlarda, gercege uygun degeri giivenilir bir
bigimde tespit edilinceye veya insaati tamamlanincaya kadar, s6z konusu gelecekte yatirim amagli
gayrimenkul olarak kullanilmak {izere insa edilmekte olan gayrimenkullerini maliyet degerleri
iizerinden muhasebelestirmektedir.

Sirket tarafindan inga ettirilen yatirim amacgli gayrimenkullerin maliyeti, malzeme maliyetini, direkt
is¢ilik maliyetlerini, o varlig1 kullanim amacina uygun olarak ¢alisir hale getirilmesiyle dogrudan
iligkili maliyetleri ve aktiflestirilmis bor¢lanma maliyetlerini igermektedir.

Yapilmakta olan yatirim amacl gayrimenkuller ile dogrudan iligkilendirilen borg¢lanma maliyetleri,
ilgili varligin maliyetine dahil edilmektedir. Aktiflestirme, bu varliklar ile ilgili harcamalarin ve
finansman giderlerinin olugmaya basladig1 andan, varliklarin nihai kullanima hazir hale getirilmesine
kadar siirdiiriilmektedir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinin ézeti (devami)
Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklar, satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalic1 deger kayiplari
diisiilerek alinarak ilisikteki finansal tablolara yansitilmustir.

Maliyet, ilgili varligin satin alimiyla dogrudan iligkili harcamalar1 ifade etmektedir ve eger varsa,
aktiflestirilmis bor¢lanma maliyetlerini igermektedir.

Maddi duran varliklart olusturan pargalar farkli ekonomik Omiirlere sahiplerse maddi duran
varliklarin ayri kisimlar (6nemli kisimlari) olarak muhasebelestirilir.

Amortisman

Maddi duran varliklara iliskin amortismanlar, varliklarin faydali 6émiirlerine gore aktife giris esas
almarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmaktadir. Maddi duran varliklarin
tahmini ekonomik omiirleri asagidaki gibidir:

Demirbaglar Syil
Tasitlar S5yil

Sonraki maliyetler

Maddi duran varliklarin  herhangi bir pargasim degistirmekten dolayr olusan giderler
aktiflestirilebilirler. Sonradan ortaya ¢ikan diger masraflar s6z konusu maddi duran varligin
gelecekteki ekonomik faydasini arttirict nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tiim diger giderler olustukca
gelir tablosunda gider kalemleri i¢inde muhasebelestirilmektedir. Maddi duran varliklarin elden
¢ikarilmasi sonucu olusan kar veya zarar, satistan elde edilen hasilat ile ilgili duran varligin defter
degerinin karsilastirilmasi sonucu belirlenir ve cari donemde ilgili gelir veya gider hesaplarina
yansitilmaktadir.

Maddi olmayan duran varliklar

Maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve kalict deger kayiplar
diisiilerek ilisikteki finansal tablolara yansitilmistir.

Sirket, maddi olmayan duran varliklara iliskin tiikenme paylarini, ilgili varliklarin faydali dmiirlerine
gore dogrusal amortisman yontemini kullanarak enflasyona gore diizeltilmis degerleri {izerinden
ayirmaktadir. Maddi olmayan duran varliklarin tahmini ekonomik émiirleri 2 yildir.

Miisterek yonetime tabi ortakliklar

Miisterek yonetime tabi ortaklik, bir veya daha fazla miitesebbis ortak tarafindan miistereken
yonetilmek iizere, bir ekonomik faaliyetin {istlenilmesi i¢in bir sozlesme dahilinde olusturulmustur.

Mlisikteki finansal tablolarda, Adana Otel Projesi Adi Ortaklig1 adiyla teskil edilen miisterek yonetime
tabi ortaklik, 6zkaynak yontemi esasina gore muhasebelestirilmistir. Ozkaynak yontemi, bir miisterek
yOnetime tabi ortakliktaki sermaye paymnin defter degerinin, istirak edilen ortakligin 6zkaynaginda
donem icinde ortaya ¢ikan degisiklik tutarindan, istirak edene diisen pay kadar artirilip azaltilmasim
ve istirak edilen ortakliktan alinan kar paylarinin, miisterek yonetime tabi ortaklik tutarinin bu sekilde
degistirilmis degerinden diisiilmesini 6ngdren muhasebelestirme yontemidir.

Miisterek yonetime tabi ortakligin finansal tablolari, Sirket’in finansal tablolar1 ile uyumlu olarak
ayn1 hesap déneminde, ayn1 muhasebe ilkelerine gére hazirlanmistir.
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31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinn 6zeti (devami)
Varliklarda deger diisiikliigii

Sirket, her raporlama dénemi sonunda varliklarinin defter degerine iliskin deger kaybinin olduguna
dair herhangi bir gosterge olup olmadigin1 degerlendirmektedir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa,
deger diisiikliigii tutarin1 belirleyebilmek i¢in o varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilmektedir.
Varligin tek basina geri kazanilabilir tutariin hesaplanmasinin miimkiin olmadigi durumlarda, o
varligin ait oldugu nakit {ireten biriminin geri kazanilabilir tutar1 hesaplanmaktadir.

Geri kazanilabilir tutar, satig maliyetleri diisiildiikten sonra elde edilen gercege uygun deger veya
kullanimdaki degerin biiyiik olanidir. Kullanimdaki deger hesaplanirken, gelecege ait tahmini nakit
akislari, paranin zaman degeri ve varliga 6zgii riskleri yansitan vergi Oncesi bir iskonto orani
kullanilarak bugiinkii degerine indirilmektedir.

Varligin (veya nakit iireten birimin) geri kazanilabilir tutarimin defter, degerinden daha az olmasi
durumunda varligin (veya nakit treten birimin) defter degeri, geri kazanilabilir tutarina
indirilmektedir. Bu  durumda olusan deger distkligi kayiplari, gelir tablosunda
muhasebelestirilmektedir.

Finansal araclar

Sirket’in finansal varliklari, nakit ve nakit benzerlerinden ve ticari alacaklardan; finansal
yiikiimliilikleri ise banka kredileri, finansal kiralama islemlerinden borglar ve ticari borglardan
olusmaktadir.

Tiirev olmayan finansal varhklar
Sirket, finansal varliklar1 olugtuklari tarihte kayitlarina almaktadir.

Finansal varliklar, finansal durum tablosuna ilk olarak dogrudan iliskilendirilebilir islem maliyetleri
dahil edilerek gercege uygun degerleri ile yansitilmaktadir. Finansal varliklar kayda alinmalarini
izleyen donemlerde agagida belirtildigi gibi degerlenmektedir:

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzerleri kasa ve bankalar ile ii¢c ay ve daha kisa vadeli, hemen nakde ¢evrilebilecek
olan ve onemli tutarda deger degisikligi riski tagimayan yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli
yatirimlar1 kapsamaktadir. Bu varliklarin defter degeri, gergege uygun degerine yakindir.
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FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devam:)
Onemli muhasebe politikalarinn 6zeti (devami)

Finansal araclar (devami)

Tiirev olmayan finansal varhiklar (devami)

Ters repo islemlerinden alacaklar

Geri satim taahhiidii ile alinmis menkul kiymetler, ters repo islemlerinden alacaklar olarak finansal
durum tablosunda nakit ve nakit benzerleri hesabi altinda gosterilmektedir. Ters repo ile alinmisg
menkul krymetlerin alim ve geri satim fiyatlar1 arasindaki farkin déneme isabet eden kismi i¢in faiz
gelir reeskontu hesaplanmaktadir.

Iliskili taraflardan alacaklar / borglar

Yonetim kurulu tyelerinin ve ist diizey yoneticilerin yakin akrabalar ile Sirket’in dogrudan ya da
dolayli bir sekilde kontrol edebildigi kuruluslar, iliskili kurulus olarak tanimlanmaktadir. Iligkili
taraflardan alacaklar ve borglarin defter degerleri, gercege uygun degerine yakindir.

Ticari alacaklar

Ticari alacaklar, ilk kayit tarihinde gercege uygun degerleri ile muhasebelestirilmektedir. Ilk kayit
tarihinden sonraki raporlama donemlerinde, etkin faiz orani yontemi kullanilarak iskonto edilmis
maliyeti iizerinden gosterilmektedir. Odenmesi gereken meblaglarin tahsil edilemeyecek oldugunu
gosteren bir durumun s6z konusu olmasi halinde ticari alacaklar i¢in tahmini tahsil edilmeyecek
tutarlar i¢in karsilik ayrilarak, kar veya zarar hesabina kaydedilir. S6z konusu karsilik tutari, alacagin
defter degeri ile tahsili miimkiin tutar arasindaki farktir. Sirket yoneticileri ticari alacaklarinin
bilangodaki mevcut degerlerinin, gergege uygun degerlerine yaklastigini diistinmektedir.

Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler

Sirket tiirev olmayan finansal yiikiimliilikklerini olustuklar1 tarihte kayitlarina almaktadir. Tiim
finansal yiikiimliiliikler Sirket’in ilgili finansal aracin sozlesmeye bagh kosullarina taraf durumuna
geldigi islem tarihinde kayitlara alinir.

Sozlesmeye dayali yiikiimliilikklerinin yerine getirildigi, iptal ya da feshedildigi durumlarda; Sirket,
$0z konusu finansal ylikiimliiliigi kayitlarindan ¢ikarir.

Sirket finansal varlik ve yiikiimliiliiklerini, sadece ve sadece, netlestirme igin yasal hakki oldugunda
ve islemi net bazda gerceklestirmek ya da varligin ger¢eklesmesi ile yiikiimliliiglin yerine

getirilmesini es zamanli yapmak konusunda niyetinin bulunmas1 durumunda netlestirmekte ve net
tutar1 finansal tablolarinda gostermektedir.

Sirket’in tiirev olmayan finansal yilikiimliiliikleri finansal borc¢lar ve ticari bor¢lardan olusmaktadir.

Finansal yiikiimliiliikler ilk kayit tarihinde gercege uygun degerleri ile muhasebelestirilmektedir.
Finansal yiikiimliliikler, islem maliyetlerini de i¢eren elde etme maliyetleri ile kayitlara alinmakta ve
sonrasinda etkin faiz oran1 yontemine gore itfa edilmis maliyet bedelleri tizerinden 6l¢iilmektedir.

Sermaye
Adi hisse senetleri

Adi hisse senetleri 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisse ihraglar1 ve hisse senedi opsiyonlarinin
ihraci ile dogrudan iligkili ek maliyetler vergi etkisi disiildiikten sonra 6zkaynaklardan azalig olarak
kayitlara alinir.
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2.5.
2.5.8.

2.5.9.

2.5.10.

2.5.11.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinn 6zeti (devami)

Kur degisiminin etkileri

Sirket’in finansal tablolar1 faaliyette bulundugu temel ekonomik gevrede gegerli olan para birimi ile
sunulmustur. Sirket’in finansal durumu ve faaliyet sonuglari, Sirket’in gecerli para birimi olan ve
finansal tablolar i¢in sunum birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Sirket, yabanci para cinsinden yapilan islemleri TL’ye ¢evirirken islem tarihinde gegerli olan Merkez
Bankas1 doviz alis kurlarini esas almaktadir. Finansal durum tablosunda yer alan yabanci para birimi
bazindaki parasal varliklar ve borglar raporlama donemi sonundaki doviz kurlar1 kullanilarak TL’ye
cevrilmistir. Yabanci para cinsinden olan iglemlerin TL’ye ¢evrilmesinden veya parasal kalemlerin
ifade edilmesinden dogan kur farki gider veya gelirleri ilgili donemde gelir tablosuna
yansitilmaktadir.

Hisse basina kazang

Hisse basina kazang miktari, net donem karinin, Sirket hisselerinin donem i¢indeki agirlikli ortalama
pay adedine boliinmesiyle hesaplanmaktadir. Donem boyunca ortalama hisse sayist donem basi
mevcut hisse sayisiyla donem iginde ihra¢ edilen hisse sayisinin zaman bagli agirlikli ortalama bir
faktorle carpilmasiyla bulunur (Not 21).

Tiirkiye’de firmalar mevcut sermayedarlarin payi oraninda dagitmak suretiyle gecmis yillar
karlarindan sermaye artis1 (“Bedelsiz hisseler”) yapabilirler. Hisse basina kazang hesaplamasinda
bedelsiz hisseler ihra¢ edilmis hisseler olarak degerlendirilmektedir.

Raporlama doneminden sonraki olaylar

Raporlama dénemi sonu ile bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya
aleyhine ortaya ¢ikan olaylar1 ifade etmektedir. Raporlama doneminden sonraki olaylar, ikiye
ayrilmaktadir:

- raporlama dénemi sonu itibartyla ilgili olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmas1 (raporlama
doneminden sonra diizeltme gerektiren olaylar); ve

- ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ¢iktigin1 gosteren deliller olmasi (raporlama
doéneminden sonra diizeltme gerektirmeyen olaylar).

Raporlama donemi sonu itibariyla s6z konusu olaylarin var olduguna iliskin yeni deliller olmasi veya
ilgili olaylarin raporlama doneminden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu olaylarin finansal
tablolarin diizeltilmesini gerektirmesi durumunda, Sirket, finansal tablolarini yeni duruma uygun
sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyor ise, Sirket
s0z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Karsihiklar, kogullu varlik ve yiikiimliiliikler

Herhangi bir karsilik tutarinin finansal tablolara alinabilmesi igin; Sirket’in ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yikimliliigin bulunmasi, bu yiikiimliiligin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve s6z
konusu yiikiimliiliik tutarinin glivenilir bir bicimde tahmin edilebiliyor olmas1 gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olusmamissa, Sirket, s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarda agiklamaktadir.

Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin muhtemel hale gelmesi halinde, kosullu varlikla ilgili
olarak finansal tablo dipnotlarinda aciklama yapilir. Ekonomik faydanin isletmeye gireceginin
kesinlesmesi durumundaysa, sz konusu varlik ve bununla ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte
finansal tablolara alinir.
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2.5.
2.5.12.

2.5.13.

2.5.14.

2.5.15.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinn 6zeti (devami)
Kiralama islemleri

Miilkiyete ait risk ve kazanimlarin énemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemi, finansal
kiralama olarak siniflandirilmaktadir. Diger biitiin kiralamalar faaliyet kiralamas1 olarak
siniflandirilmaktadir.

Faaliyet kiralamasi islemlerinde kiraya veren durumunda Sirket

Faaliyet kiralama gelirleri, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna
kaydedilmektedir.

Faaliyet kiralamasi islemlerinde Kiraci durumunda Sirket

Faaliyet kiralama giderleri, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna
kaydedilmektedir. Kiralamanin gerceklesmesi ve miizakere edilmesinde katlanilan dogrudan
baslangi¢ maliyetleri de aym sekilde kiralanan varligin maliyetine dahil edilir ve dogrusal yontem ile
kira siiresi boyunca itfa edilmektedir.

Finansal kiralama islemlerinde Kkiraci durumunda Sirket

Finansal kiralama yoluyla edinilen maddi duran varliklar, Sirket’in aktifinde varlik, pasifinde ise
finansal borglar olarak kaydedilmektedir. Finansal durum tablosunda varlik ve bor¢ olarak yer alan
tutarlarin tespitinde, varliklarin gergege uygun degerleri ile kira 6demelerinin bugiinkii degerlerinden
kiigiik olan1 esas alinmaktadir. Kiralamadan dogan finansman maliyetleri, kiralama siiresi boyunca
sabit bir faiz orani olusturacak sekilde donemlere yayilmaktadir.

Iliskili taraflar

Hissedarlik, sozlesmeye dayali haklar, aile iliskisi veya benzeri yollarla karsi tarafi dogrudan ya da
dolayli bir sekilde kontrol edebilen veya 6nemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iligkili taraf olarak
tanimlanmaktadir. iliskili taraflara ayn1 zamanda sermayedarlar ve Sirket yonetimi de dahildir. fliskili
taraf islemleri, kaynaklarin ve yiikiimliiliikklerin iligkili kuruluglar arasinda bedelli veya bedelsiz
olarak transfer edilmesini icermektedir.

Finansal bilgilerin boliimlere gére raporlanmasti

Faaliyet boliimii, Sirket’in diger kisimlari ile yapilan islemlere iliskin hasilat ve giderler de dahil olmak
iizere, hasilat elde edebildigi ve harcama yapabildigi, isletme faaliyetlerinde bulunan, faaliyet
sonuglarinin, boliime tahsis edilecek kaynaklara iligkin kararlarin alinmasi ve boliimiin performansinin
degerlendirilmesi amaciyla isletmenin faaliyetlere iligkin karar almaya yetkili mercii tarafindan diizenli
olarak gozden gecirildigi ve hakkinda ayr1 finansal bilgilerin mevcut oldugu bir kisnudir.

Devlet tegvik ve yardimlar

Asagida 2.5.16’da agiklandigi gibi Sirket gayrimenkul yatirim ortakligr statiisiinde bulundugundan
kurumlar vergisinden istisna tutulmustur.
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2.5.
2.5.16.

2.5.17.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinn 6zeti (devami)

Vergilendirme

Kurumlar vergisi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”) madde 5/1(d) (4)’e gore, gayrimenkul yatirim
ortakligindan elde edilen kazang¢lar Kurumlar Vergisi’nden istisna tutulmustur. Bu istisna ayrica ara
donem Gegici Vergi i¢in de uygulanmaktadir.

KVK Madde 15/(3) geregi, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglart dagitilsin veya
dagitilmasm, kurum biinyesinde %15 oraninda vergi kesintisine tabidir. KVK Madde 15/(34)
kapsamindaki yetki ger¢evesinde, Bakanlar Kurulu, 15’inci maddede belirtilen vergi kesintisi
oranlarini, her bir 6deme ve gelir i¢in ayr1 ayn sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar
yiikseltmeye ve ayni sinirlar dahilinde tigiincii fikrada belirtilen kazanglar i¢in fon veya ortaklik
tiirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore farklilastirmaya yetkilidir.
Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazanglar, KVK Madde 15/(2) hiikmii geregi ayrica
temettii vergi kesintisine tabi degildir.

Yine KVK Gegici Madde (1)’de yapilan diizenlemeye gore, bu kanunla taninan yetkiler gercevesinde
Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alimincaya kadar, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ile 5422
sayili Kanun kapsaminda vergi oranlarina ve diger hususlara iliskin olarak yayinlanan Bakanlar
Kurulu kararlarinda yer alan diizenlemelerin, yeni KVK’da belirlenen yasal sinirlart agmamak tizere
gecerliligini koruyacagi belirtilmistir.

Yukarida belirtilen ve KVK Madde 15/(3) geregince %15 olarak belirtilen vergi kesinti oranlar
hakkindaki 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 3 Subat 2009 tarih ve 27130 sayili Resmi
Gazete ile yayimlanarak %0 olarak belirlenmis ve ayni tarihte yiiriirliige girmistir. Bu nedenle,
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinin (4) numarali alt
bendinde yazili gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari dagitilsin veya dagitilmasin %0
oraninda vergi kesintisine tabi tutulacaktir.

Ertelenmis vergiler

Ertelenmis vergi borcu veya varhigi, UMS 12 — Gelir Vergileri standardi uyarinca varliklarin ve
borglarin finansal tablolarda gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan
tutarlar1 arasindaki “gecici farklar” iizerinden vergi etkilerinin hesaplanmasiyla belirlenmektedir.
Vergi mevzuatina gore varliklarin ya da borglarin iktisap tarihinde olugsan mali ya da ticari kari
etkilemeyen farklar bu hesaplamanin disinda tutulmustur. Sirket’in kurum kazanci Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 5’inci maddesi geregince Kurumlar Vergisi’nden istisna oldugundan ertelenmis vergi
hesaplanmamustir.

Caligsanlara saglanan faydalar / kidem tazminati karsiligi

Tiirk Is Kanunu’na gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve kanunda belirtilen davranislar
disindaki sebeplerle istihdami sona eren ¢alisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla ylikiimludir.

Kidem tazminati karsiligi, Sirket’in c¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla olusacak gelecekteki
muhtemel yiikiimliiliiklerinin  bugiinkii degerini  gostermektedir. Kidem tazminati karsilig
hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina dayanmaktadir.
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2.5.
2.5.18.

2.5.19.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKiN ESASLAR (devamu)
Onemli muhasebe politikalarinin é6zeti (devami)
Nakit akislar tablosu

Sirket, net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisin1 ve nakit akislariin tutar ve zamanlamasini
degisen sartlara gore yoOnlendirme yetenegi hakkinda finansal tablo kullanicilarina bilgi vermek
iizere, diger finansal tablolarinin ayrilmaz bir parcast olarak, nakit akislar1 tablolarini
diizenlemektedir. Nakit akiglari1 tablosunun hazirlanmasina esas teskil eden nakit ve nakde esdeger
varliklar, kasa, ters repo islemlerinden alacaklar ve 3 aydan kisa vadeli bankalar mevduatini
icermektedir.

Gayrimenkul yatirim ortakligi yatirum portfoyii kisitlamalar:

“Portfoy sinirlamalarina uyumun kontrolii” baslikli 25 No’lu dipnotta yer verilen bilgiler, SPK’nin
Seri: XI, No: 29 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi’nin 17’nci
maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup, SPK’nin Seri: VI, No:
11 sayih Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi’nin portfoy siirlamalarina
uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri ¢cercevesinde hazirlanmastir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket’in raporlanabilir boliimleri, Sirket yonetimi tarafindan proje bazinda takip edilmektedir. Boliimlere tahsis edilecek kaynaklar ve bu kaynaklarin
kullanimi da yine proje bazinda yapilmaktadir.

Sirket’in faaliyet boliimleri i¢in uyguladigi muhasebe politikalari ile Sirket’in finansal tablolarinda kullanilan aynidir.

Pendorya

Alsveris Findikhi Findikhi Adana Otel

Merkezi Bina 1 Bina 2 Tahir Han Projesi®” Toplam
31 Arahk 2011
Kira geliri 7,064,458 2,637,626 2,476,164 33,021 - 12,211,269
Pendorya Aligveris Merkezi (“Pendorya AVM”) genel
gider yansitma gelirleri 2,523,165 - - - - 2,523,165
Satis gelirleri 9,578,623 2,637,626 2,476,164 33,021 - 14,734,434
Satiglarin maliyeti (4,464,567) (187,853) (176,354) (49,762) - (4,878,536)
Briit kar 5,123,056 2,449,773 2,299,810 (16,741) - 9,855,898
Yatirim amacli gayrimenkuller deger artislar 7,531,141 3,480,000 2,457,573 1,095,000 592,731 15,156,445
Diger faaliyet gelirleri 7,531,141 3,480,000 2,457,573 1,095,000 592,731 15,156,445
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlar - - - - (33,750) (33,750)
Yatirim harcamalari 1,026,572 - 112,427 - 3,567,740 4,706,739

) 27 Eyliil 2011 tarihi itibariyla Sirket’in, Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli Mahallesi, 1653 Ada ve 143 Parsel No’lu arsast iizerinde gelistirilen 5 yildizli otel
projesinin ingaat ruhsat ¢alismalar1 tamamlanmus olup, ilgili ruhsat Seyhan Il¢e Belediyesi’nden alinmistir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKiN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)
BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

Pendorya

Alisveris Findikh Findikhi Adana Arsa

Merkezi Bina 1 Bina 2 Tahir Han Proje Gelistirme Toplam
31 Aralik 2010
Kira geliri 7,519,668 2,400,900 2,246,112 40,009 - 12,206,689
Pendorya AVM genel gider yansitma gelirleri 2,174,248 - - - - 2,174,248
Satig gelirleri 9,693,916 2,400,900 2,246,112 40,009 - 14,380,937
Satiglarin maliyeti (6,136,046) (157,221) (162,402) (42,647) - (6,498,316)
Briit kar 3,557,870 2,243,679 2,083,710 (2,638) - 7,882,621
Yatirim amacli gayrimenkuller deger artislar 1,815,773 1,300,647 1,811,263 380,000 116,347 5,424,030
Diger faaliyet gelirleri 1,815,773 1,300,647 1,811,263 380,000 116,347 5,424,030
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlar - - - - - -
Yatirim harcamalari 5,806,054 154,353 28,737 - 420,340 6,409,484
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

Satis gelirleri, satislarin maliyeti, varliklar ve yiikiimliiliiklere iliskin mutabakatlar

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Satis gelirleri
Boliim gelirleri 14,734,434 14,380,937
Toplam satis gelirleri 14,734,434 14,380,937
Satislarin maliyeti
Boliimlere ait satiglarin maliyeti 4,878,536 6,498,316
Toplam satislarin maliyeti 4,878,536 6,498,316
31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Varhklar
Bolum varliklari 309,835,000 290,261,000
Boliimlerle iliskilendirilemeyen varliklar 30,729,264 46,917,826
Toplam varhklar 340,564,264 337,178,826
Yiikiimliiliikler
Boliim yikiimliilikleri 121,418,947 113,330,810
Boliimlerle iligkilendirilemeyen yiikiimliliikler 1,049,116 2,914,277
Toplam yiikiimliiliikler 122,468,063 116,245,087
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI

31 Arahk 2011 31 Aralk 2010
Kasa - 3,668
Bankalar-Vadesiz 17,164 204,809
Bankalar-Vadeli 10,982,283 24,349,624
Ters repo islemlerinden alacaklar 4,154,157 5,660,383
Finansal durum tablosunda yer alan toplam
nakit ve nakde esdeger varhiklar 15,153,604 30,218,484
Bloke tutar” (4,160,625) (3,626,837)
Nakit ve nakde esdeger varliklar reeskontlari (95,559) (65,845)
Nakit akislar tablosunda yer alan toplam
nakit ve nakde esdeger varhklar 10,897,420 26,525,802

TSKB ve Sirket arasindaki kredi iliskisinden dogan sdzlesmenin hiikiimleri geregince, Sirket
tarafindan bankaya dogacak her tiirli ylikiimliligiin 6denmesinin teminati olarak TSKB ve Sirket
arasinda 27 Eyliil 2010 tarihinde Hesap Rehin S6zlesmesi imzalanmistir. S6zlesme hiikkmii geregince
TSKB, Sirket’in talebi ile Rehinli Hesap’ta bulunan menkul kiymetlerin degerlendirilmesi i¢in Sirket
adina ters repo, borsa para piyasasi iglemleri ve diger sermaye piyasasi iglemleri yapabilir. 31 Aralik
2011 tarihi itibariyla blokeli paralar 4,160,625 TL tutarinda olup, bu tutarin 4,154,157 TL’si ters repo
isleminden, kalan 6,468 TL’si ise vadesiz tutardan olugmaktadir (31 Aralik 2010 tarihi itibariyla
blokeli paralar 3,626,837 TL tutarinda olup, bu tutarin 3,595,962 TL’si ters repo isleminden, kalan

30,875 TL’si ise vadesiz tutardan olusmaktadir).

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, bankalardaki vadeli tutarlarin detay1 asagidaki

gibidir:

31 Arahk 2011 Tutar  Faiz oram (%) Vade

TL 9,207,238 11.40 4 Ocak 2012

TL 1,055,918 11.25 4 Ocak 2012

TL 719,127 11.65 2 Ocak 2012
10,982,283

31 Aralik 2010 Tutar  Faiz oram (%) Vade

TL 16,538,149 8.75 1 Subat 2011

TL 7,811,475 9.05 3 Ocak 2011
24,349,624
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NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI (devam:)

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, ters repo islemlerinden alacaklarin detaylari
asagidaki gibidir:

31 Arahik 2011 Tutar  Faiz oram (%) Vade
TL — Bloke 4,002,082 9.50 2 Ocak 2012
TL — Bloke 152,075 9.01 2 Ocak 2012
4,154,157
31 Aralik 2010 Tutar  Faiz oram (%) Vade
TL — Bloke 1,500,510 6.20 3 Ocak 2011
TL — Bloke 1,500,304 7.40 3 Ocak 2011
TL — Bloke 467,128 5.00 3 Ocak 2011
TL — Bloke 128,020 5.75 3 Ocak 2011
TL — Bloke olmayan 2,000,411 7.50 3 Ocak 2011
TL — Bloke olmayan 64,010 5.75 3 Ocak 2011
5,660,383
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OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

Sahiplik
orani (%) 31 Arahk 2011

Adana Otel Projesi Adi Ortakligi®” 50 -

Sirket, 26 Mayis 2011 tarihinde Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret AS firmasi ile Adana’da Adana Otel
Projesi Adi Ortakligi’n1 kurmustur. Adana Otel Projesi Adi Ortakhigi’nmin ana faaliyet konusu
Adana’da Palmira Turizm Ticaret AS tarafindan isletilecek olan otel projesinin yapiminin
baslatilmasi, yiiriitilmesi ve tamamlanmasidir. Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’nin %50 hissesi
Sirket’e, %50 hissesi ise Bilici Yatirnm Sanayi ve Ticaret AS’ye aittir. Adana Otel Projesi Adi
Ortakligi’nin sermayesi tamami 6denmis beheri 1 TL nominal degerde nama yazili 20,000 adet
hisseye boliinmiis 20,000 TL’den ibarettir. Sirket, Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’min %50
sermayesine karsilik toplam 10,000 TL bedeli nakden ve pesinen 6demistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’nin 6zkaynak toplaminin eksi
bakiye vermesinden dolayi, Sirket’in Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’nin %50 sermayesine karsilik
gelen 10,000 TL nakden 6denmis tutar ve 47,500 TL tutarinda eksi bakiye veren net varliklarin
23,750 TL tutarindaki Sirket’in %50 ortaklik payina diisen tutar1 olmak lizere, toplam 33,750 TL
Sirket’in gelir tablosunda “Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Zararlarindaki Paylar”
hesabinda giderlestirilmistir. Ayrica net varliklar toplami1 olan 47,500 TL icin gelecekte dogabilecek
muhtemel yiikiimliiliklere karsi, Sirket’in %50 ortaklik payma diisen 23,750 TL i¢in “Diger Uzun
Vadeli Yiikiimliiliikler” igerisinde karsilik ayrilmstir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’nin varliklar, yiikiimliilikler ve
Ozkaynak toplamlari ile 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yila ait 6zet gelir tablosu asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011
Toplam varliklar 5,493,545
Toplam yiikiimliilikler (5,541,045)
Net varhiklar (47,500)

26 Mayis —

31 Aralik 2011
Satis gelirleri -
Satiglarin maliyeti -
Net dénem zarar1 (47,500)
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FINANSAL BORCLAR

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, finansal bor¢larin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Kisa vadeli finansal borclar:
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlari 10,733,923 20,170,320
Toplam 10,733,923 20,170,320
Uzun vadeli finansal borclar:
Uzun vadeli banka kredileri 110,685,024 93,160,490
Uzun vadeli finansal kiralama borglari - 304
Toplam 110,685,024 93,160,794
Toplam finansal borg¢lar 121,418,947 113,331,114

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, banka kredilerinin detay1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011
Orijinal Kisa vadeli Uzun vadeli
Para birimi Faiz oram (%) doviz tutar (TL) (TL)
ABD Dolar1 Libor + 3.75 20,519,231 3,285,392 36,361,327
Avro Euribor + 3.75 15,799,808 3,429,769 36,223,226
Avro Euribor + 3.75 14,291,333 3,102,314 32,764,841
Avro Eur Libor + 3.75 2,547,222 916,448 5,335,630
10,733,923 110,685,024

31 Arahk 2010
Orijinal Kisa vadeli Uzun vadeli
Para birimi Faiz oram (%) doviz tutar (TL) (TL)
ABD Dolari Libor + 4.50 23,651,688 6,834,737 29,730,774
Avro Euribor + 5.00 18,321,360 7,199,856 30,342,444
Avro Euribor + 5.50 16,218,652 5,365,878 27,867,760
Avro Eur Libor + 3.75 2,922,923 769,849 5,219,512
20,170,320 93,160,490

Sirket tarafindan 4 Temmuz 2007, 25 Haziran 2008 ve 2 Eyliil 2009 tarihlerinde TSKB’den Pendorya
AVM projesi igin sirastyla 25,000,000 ABD Dolari, 19,250,000 Avro ve 17,000,000 Avro
tutarlarinda alinan krediler, 29 Haziran 2011 tarihinde Sirket ile TSKB arasinda yapilan ek sdzlesme
ile refinanse edilmistir. Sirasiyla 6 aylik Libor + 4.50, 6 aylik Euribor + 5.00 ve 6 aylik Euribor +
5.50 olan mevcut faiz oranlari, sirastyla 6 aylik Libor + 3.75, 6 aylik Euribor + 3.75 ve 6 aylik
Euribor + 3.75 olarak revize edilmigtir. Ayrica ayni ek sdzlesme ile sirasiyla 4 Temmuz 2016, 4
Temmuz 2016 ve 2 Eyliil 2017 olan s6z konusu kredilerin vade tarihleri tiim krediler i¢in 4 Ocak
2022 olarak revize edilmistir. Ek s6zlesme ile faiz oranlarinda gergeklestirilen iyilestirmenin,
Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla finansal durum tablosunda ve 31 Aralik 2011 tarihinde sona

eren yila ait gelir tablosunda 695,608 TL tutarinda etkisi olmustur.
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FINANSAL BORCLAR (devamu)

Sirket’in kullandig1 krediler nedeniyle Pendik arazisinin tamamu iizerinde 82,500,000 ABD Dolar1 ve
25,500,000 Avro tutarlarinda ipotekler bulunmaktadir. Bu tutarlarin 78,375,000 ABD Dolar1 ve
24,225,000 Avro’dan olusan kismu Sirket’in arazi iizerinde sahip oldugu 19/20 pay iizerinde, kalan
kismi ise 1/20 pay tlizerindedir. Sirket’in kullandig1 krediler nedeniyle ayrica Adana arazisi iizerinde
15,000,000 ABD Dolari tutarinda ipotek bulunmaktadir (Not 11).

Finansal kiralama borclar:

Finansal kiralama borglarinin detay1 agagidaki gibidir:

Ertelenmis Gelecekteki
Gelecekteki finansal asgari kira
asgari kira kiralama odemelerinin
odemeleri giderleri bugiinkii degeri

31 Aralik 2010
1 yildan kisa 483 (483) -
Kisa vadeli finansal kiralama borg¢lari 483 (483) -
1-2 y1l aras1 1,431 (1,213) 218
2-5 yil arasi 561 (475) 86
Uzun vadeli finansal kiralama bor¢lari 1,992 (1,688) 304
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TiCARIi ALACAKLAR VE BORCLAR
Ticari alacaklar

Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Diger ticari alacaklar®” 1,878,227 1,382,448
[liskili taraflardan ticari alacaklar (Not 22) - 1,100
Stipheli ticari alacaklar 1,457,975 1,042,629
Stipheli ticari alacaklar karsiligi (1,447,907) (975,759)
Toplam 1,888,295 1,450,418

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla, kisa vadeli ticari alacaklarin 1,036,953 TL’si kira ve Pendorya AVM
ortak gider yansitma alacaklarindan (31 Aralik 2010: 739,589 TL), 827,293 TL’si proje ortaklaria
yansitilan giderlere iliskin alacaklardan (31 Aralik 2010: 458,116 TL), 13,981 TL’si ise diger ticari
alacaklardan olusmaktadir (31 Aralik 2010: 184,743 TL).

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait, Pendorya AVM Kkira ve ortak gider
yansitma alacaklarindan olusan siipheli ticari alacak karsiliklarinin donem ig¢indeki hareket tablosu
asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2011 31 Aralhk 2010

Donem basi 975,759 -
Donem iginde ayrilan karsiliklar 647,940 975,759
Doénem iginde yapilan tahsilat (175,792) -
Donem sonu 1,447,907 975,759

Uzun vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, Sirket’in uzun vadeli ticari alacaklart
bulunmamaktadir.

Ticari borg¢lar

Kisa vadeli ticari borglar

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Diger ticari borglar"” 571,632 984,697
Miskili taraflara ticari borclar (Not 22) 1,021 2,811
Toplam 572,653 987,508

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, kisa vadeli bor¢larin 231,523 TL’si miiteahhit firmalara bor¢lardan
(31 Aralik 2010: 435,543 TL), 24,019 TL’si danigmanlik hizmetlerine iligkin bor¢lardan (31 Aralik
2010: 81,315 TL), 204,882 TL’si reklam hizmetlerine iliskin borglardan (31 Aralik 2010: 146,065
TL), 47,978 TL’si giivenlik hizmetlerine iliskin borglardan (31 Aralik 2010: 57,712 TL) ve 63,230
TL’si ise diger borglardan olusmaktadir (31 Aralik 2010: 264,062 TL).

Uzun vadeli ticari borclar

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, Sirket’in uzun vadeli ticari borglar
bulunmamaktadir.
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, yatirim amagh gayrimenkullerin detayi

asagidaki gibidir:
31 Aralik 2011 31 Arahk 2010
Faal olan yatirim amacli gayrimenkuller 294,235,000 278,535,000
Yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller 15,600,000 11,726,000
Toplam 309,835,000 290,261,000

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait yatirnm amaglh gayrimenkullerin

hareket tablosu asagidaki gibidir:

Gercgege
1 Ocak uygun deger 31 Aralik
31 Arahk 2011 2011 Girisler Cikislar degisimi 2011
Tahir Han 6,265,000 - - 1,095,000 7,360,000
Findikli Bina 1 38,390,000 - - 3,480,000 41,870,000
Findikli Bina 2 38,590,000 112,427 - 2,457,573 41,160,000
Pendorya AVM 195,290,000 1,026,572 (2,713) 7,531,141 203,845,000
Adana Otel Projesi®” 11,726,000 3,567,740  (286,471) 592,731 15,600,000
290,261,000 4,706,739  (289,184) 15,156,445 309,835,000

Gercgege
1 Ocak uygun deger 31 Aralik
31 Aralik 2010 2010 Girisler Cikislar degisimi 2010
Tahir Han 5,885,000 - - 380,000 6,265,000
Findikli Bina 1 36,935,000 154,353 - 1,300,647 38,390,000
Findikli Bina 2 36,750,000 28,737 - 1,811,263 38,590,000
Pendorya AVM 187,770,000 5,806,054  (101,827) 1,815,773 195,290,000
Adana Arsa Proje Gelistirme 11,635,800 420,340  (446,487) 116,347 11,726,000
278,975,800 6,409,484  (548,314) 5,424,030 290,261,000

) 27 Eyliil 2011 tarihi itibartyla Sirket’in, Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli Mahallesi, 1653 Ada ve 143
Parsel No’lu arsasi tzerinde geligtirilen 5 yildizli otel projesinin ingaat ruhsat galigmalar
tamamlanmis olup, ilgili ruhsat Seyhan ll¢e Belediyesi’nden alinmistir.

Adana Otel Projesi igin Tiirkiye Is Bankas1 AS’den kullanilan 3,275,000 Avro tutarindaki kredinin 1
Ocak - 31 Aralik 2011 tarihleri arasinda aktiflestirilmis toplam faiz 354,220 TL’dir (31 Aralik 2010:
296,418 TL). S6z konusu projede aktiflestirilmekte olan kur farki, cari dénemde 1,122,215 TL’dir
(31 Aralik 2010: 402,237 TL).
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (devami)
Tahir Han

Tahir Han, Beyoglu, Kemankes Sokak, Murakip Mevkii, 121 pafta, 77 ada, 57 parselde kayitlidir.
Parsel 606.62 metrekare alana sahiptir. Yapi alani, yerinde alinan olgiiye bagli olarak 3,198
metrekare olarak hesaplanmistir.

Yatirim amagli gayrimenkuliin degeri Ticaret Mahkemesi tarafindan atanan bilirkisilerin diizenledigi
7 Kasim 2005 tarihli rapora gore 106/144 pay icin 2,591,110 TL olarak belirlenmis ve TSKB
tarafindan ayni sermaye olarak Sirket’e 6 Mart 2006’da devrolmustur. Sirket’in yatirim amagh
gayrimenkuliin devri i¢in kamu kurumlarina 6dedigi 38,880 TL yatinm amagh gayrimenkuliin
maliyeti igerisinde muhasebelestirilmistir. SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek iizere
yetkilendirilmis olan bir gayrimenkul degerleme sirketinin, 6 Aralik 2011 tarihli raporuna gore Tahir
Han’1in emsal karsilastirma yontemine gore belirledigi gercege uygun degeri 7,360,000 TL dir. Sirket
s6z konusu yatirim amagl gayrimenkulden, 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda 33,021 TL (31
Aralik 2010: 40,009 TL) kira geliri elde etmistir. Yatirim amagli gayrimenkul iizerinde herhangi bir
kisitlama bulunmamaktadir.

Findikly Bina 1

Findikli Bina 1, Beyoglu, Mebusan Caddesi, 85 pafta, 19 ada, 110 parselde kayitlidir. Parsel 1,695.50
metrekare alan ve 89.39 metrekare alt gegit hakkina sahiptir.

Yatirnm amagh gayrimenkul, 27 Aralik 2007 tarihinde 32,858,918 TL bedelle TSKB’den satin
almmustir. Sirket’in yatirim amaclh gayrimenkuliin devri i¢in kamu kurumlarina 6dedigi 465,000 TL
yatirim amacli gayrimenkuliin maliyeti i¢erisinde muhasebelestirilmistir. SPK tarafindan degerleme
hizmeti vermek tizere yetkilendirilmis olan bir gayrimenkul degerleme sirketinin, 6 Aralik 2011
tarihli raporuna gore Findikli Bina 1’in emsal karsilagtirma yontemine gore belirlenmis gercege
uygun degeri 41,870,000 TL dir.

28 Aralik 2007 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda alinan karara istinaden, Sirket, bu
taginmazint TSKB ve TSKB’nin istiraklerine kiraya vermistir. Sirket s6z konusu yatirim amagl
gayrimenkulden, 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda 2,637,626 TL (31 Aralik 2010: 2,400,900
TL) kira geliri elde etmistir. Yatinm amach gayrimenkul iizerinde herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir.

Findikli Bina 2

Findikli Bina 2, Beyoglu, Mebusan Caddesi, 84 pafta, 1486 ada, 76 parselde kayitlidir. Parsel
2,503.18 metrekare alan ve 89.39 metrekare alt gecit irtifak hakkina sahiptir.

Yatirim amagli gayrimenkul, 27 Aralik 2007 tarihinde 31,140,783 TL bedelle TSKB’den satin
almmustir. Sirket’in yatirim amagl gayrimenkuliin devri i¢in kamu kurumlarina 6dedigi 463,200 TL
yatinm amagli gayrimenkuliin maliyeti igerisinde muhasebelestirilmistir. SPK tarafindan degerleme
hizmeti vermek tizere yetkilendirilmis olan bir gayrimenkul degerleme sirketinin, 6 Aralik 2011
tarihli raporuna gore Findikli Bina 2’nin emsal karsilastirma yontemine gore belirledigi gergege
uygun degeri 41,160,000 TL dir.

28 Aralik 2007 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda alinan karara istinaden, Sirket, bu
tasinmazin1 TSKB ve TSKB’nin istiraklerine kiraya vermistir. Sirket s6z konusu yatirim amagli
gayrimenkulden, 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda 2,476,164 TL (31 Aralik 2011: 2,246,112
TL) kira geliri elde etmistir. Yatinm amagli gayrimenkul {izerinde herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir.
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (devami)
Pendorya AVM

Pendorya AVM, Pendik, Dogu Mahallesi, 105 pafta, 865 ada, 64 parselde kayithdir. Parsel 23,182.96
metrekare alana sahiptir. Kiralanabilir alan1 30,275 metrekare olan Pendorya AVM’de toplam 8 katta
106 magaza bulunmaktadir. Sirket, Pendorya AVM’nin %95 hissesine sahiptir. Pendorya AVM, 1
Ocak 2009 tarihine kadar maddi duran varliklar altinda maliyet bedeli ile gdsterilmis ve gelecekte
yatirim amagli gayrimenkul olarak kullanilmak iizere insa edilmesi sebebiyle, 1 Ocak 2009 tarihinde
yatirim amagli gayrimenkuller hesabina maliyet bedeliyle transfer edilmistir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek flizere yetkilendirilmis bir gayrimenkul degerleme
sirketinin 13 Aralik 2011 tarihli raporuna gére Pendorya AVM’nin gelir indirgeme yontemine goére
belirledigi ve Sirket’in %95 hissesine takdir olunan ger¢ege uygun degeri 203,845,000 TL’dir. Gelir
indirgeme yoOntemi, taginmazin gelecek yillarda iiretecegi vergi sonrasi nakit akiglarinin bugiinkii
degerlerinin toplami iizerinden uzun donemli projeksiyonu ifade etmektedir. Gelecekteki nakit
akislari, SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek iizere yetkilendirilmis olan bir gayrimenkul
degerleme sirketi tarafindan Sirket’den temin edilen magaza kira s6zlesmeleri ve yapilan goriismeler
neticesinde dikkate alinan varsayimlar kullanilarak hesaplanmustir. Projeksiyonlardan elde edilen
nakit akiglari, ekonominin, sektdriin ve yatirimin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile
bugiine indirgenmekte ve aligveris merkezinin arsast ile birlikte gercege uygun degeri
hesaplanmaktadir. Projeksiyonda elde edilen nakit akislart Avro tizerinden hesaplanmis olup,
modelde 2011 yilindan 2017 yilina kadar %10, 2018 yilindan 2024 yilina kadar %11 oraninda
iskonto orani kullanilmustir. Ayrica, projeksiyonda sézlesme yenileme yillarinda %8, diger yillarda
ise %3 oraninda yillik kira artis oran1 kullanilmistir. Doluluk oranlar1 2011 i¢in %93, 2012 i¢in %95,
2013 i¢in %98 ve sonrasi igin %99 oran1 kullanilmistir.

TSKB’den kullanilan krediler nedeniyle Pendik arazisinin tamamu iizerinde 82,500,000 ABD Dolari
ve 25,500,000 Avro tutarlarinda ipotekler bulunmaktadir. Bu tutarlarin 78,375,000 ABD Dolar1 ve
24,225,000 Avro’dan olusan kismu Sirket’in arazi iizerinde sahip oldugu 19/20 pay iizerinde, kalan
kismi ise 1/20 pay tizerindedir (Not 11).

17 Aralik 2009 tarihinde hizmete giren Pendorya AVM’nin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla
kiralanabilir alaninin %931 (31 Aralik 2010: %90) kiralanmustir. Sirket s6z konusu yatirim amagl
gayrimenkulden 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda 7,064,458 TL (31 Aralik 2010: 7,519,668
TL) kira geliri elde etmistir.

Adana Otel Projesi

Adana arsasi, Adana ili, Seyhan Ilgesi, Cinarli Mahallesi, 1653 ada, 143 parselde kayitlidir. Parsel
3,608 metrekare alana sahiptir. Adana bolgesinde devam etmekte olan proje kapsaminda alinan
arsanin ortaklik yapis1 %50-%50 seklindedir.

27 Eyliil 2011 tarihi itibartyla Sirket’in, Adana ili, Seyhan ilgesi, Cinarli Mahallesi, 1653 Ada ve 143
Parsel No’lu arsasi lzerinde gelistirilen 5 yildizli otel projesinin insaat ruhsat calismalari
tamamlanmus olup, ilgili ruhsat Seyhan ll¢e Belediyesi’nden alinmstir.

Adana arsasi, 6 Kasim 2007 tarihinde 9,863,151 TL bedelle satin alinmustir. SPK tarafindan
degerleme hizmeti vermek {iizere listeye alinan bir gayrimenkul degerleme sirketinin, 12 Aralik 2011
tarihli raporuna gore Adana arsasinin emsal karsilagtirma yontemine gore belirledigi ve Sirket’in
%50 hissesine takdir olunan gercege uygun degeri 15,600,000 TL olup, arsa 31 Aralik 2011 tarihi
itibariyla ger¢ege uygun degeri lizerinden finansal tablolara yansitilmistir.

Tiirkiye Is Bankasi1 AS’den kullanilan kredi nedeniyle Adana arazisi iizerinde 15,000,000 ABD
Dolari tutarinda ipotek bulunmaktadir (Not 11).
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8. YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (devami)
Faaliyet kiralamalar:
Faaliyet kiralamasi iglemlerinde kiraya veren durumunda Sirket

Sirket, kiraya veren sifatiyla Pendorya AVM Kkiracilar1 ve TSKB ile faaliyet kiralama anlagmalart
imzalamigtir. 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, kalan kira siirelerine gore yillik
asgari kira tutarlar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
1 yildan kisa kira alacak anlagmalari 15,447,130 12,781,612
1 ile 5 y1l arasi kira alacak anlagmalari 36,378,517 37,644,499
5 yildan uzun kira alacak anlagmalari 18,276,190 18,633,746
Toplam 70,101,837 69,059,857

9. MADDi DURAN VARLIKLAR

Sirket’in, 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillarda, maddi duran varliklarin
hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 2011 Girisler Cikislar 31 Arahk 2011
Maliyet
Demirbaglar 62,735 68,390 - 131,125
Tasitlar 32,402 - - 32,402
95,137 68,390 - 163,527
Birikmis amortisman
Demirbaglar 34,180 19,745 - 53,925
Tasitlar 21,600 2,249 - 23,849
55,780 21,994 - 77,774
39,357 85,753
1 Ocak 2010 Girisler Cikislar 31 Arahik 2010
Maliyet
Demirbaslar 29,526 33,209 - 62,735
Tasitlar 32,402 - - 32,402
61,928 33,209 - 95,137
Birikmis amortisman
Demirbaslar 27,024 7,156 - 34,180
Tasitlar 9,475 12,125 - 21,600
36,499 19,281 - 55,780
25,429 39,357

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, maddi duran varliklar iizerinde rehin
bulunmamaktadir.
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MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillarda, maddi olmayan duran
varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 2011 Girisler Cikislar 31 Arahk 2011
Maliyet
Yazilimlar 16,515 16,088 - 32,603
16,515 16,088 - 32,603
itfa paylari
Yazilimlar 3,762 15,020 - 18,782
3,762 15,020 - 18,782
Net 12,753 13,821
1 Ocak 2010 Girisler Cikislar 31 Aralik 2010
Maliyet
Yazilimlar - 16,515 - 16,515
- 16,515 - 16,515
itfa payvlari
Yazilimlar - 3,762 - 3,762
- 3,762 - 3,762
Net - 12,753

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla isletme icerisinde olusturulmus maddi
olmayan duran varligi bulunmamaktadir.
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KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
Davalar

Sirket’e ait Istanbul 1li, Pendik Il¢esi, Dogu Mahallesi, 105 Pafta, 865 Ada, 64 Parsel’de kayitli olan
taginmaz iizerinde insa edilen Pendorya AVM igin verilen 16 Temmuz 2008 tarih ve 1120 sayili
ruhsat iglemi ile bu isleme dayanak olan 6 Kasim 2007 tarihli 1/1000 6l¢ekli uygulama imar planinin
iptali ve yiiriitmenin durdurulmasi talebine iliskin olarak Pendik Belediye Bagkanlig1 aleyhine ikame
edilmis, Sirket’in de miidahil oldugu davada, istanbul 9. Idare Mahkemesi'nin 4 Kasim 2010 tarihli
kararinda, ilk derece mahkemesi temyiz yolu agik olmak {izere iptal karar1 vermistir. Yapilan temyiz
basvurusu neticesinde Damistay 6. Idaresi Istanbul 9. Idare Mahkemesi'nin kararmi kararin
diizeltilmesi yolu agik olmak {izere 1 Aralik 2011 tarihinde onamuistir.

Davaci taraf, ayrica, 6 Kasim 2007 tarihli 1/1000 6lgekli Uygulama Imar Plani’min 9. Idare
Mahkemesi’nin karari ile iptal edildigi gerekgesiyle, Pendorya AVM igin verilen 4 Aralik 2009 tarih
ve 101 nolu ve 14 Aralik 2009 tarih ve 104 nolu yapt kullanma izin belgelerinin iptali ve
yiiriitmesinin durdurulmas: talebiyle Pendik Belediyesi’ne karsi Istanbul 3. Idare Mahkemesi’nde
(“Mahkeme”) dava agmistir. Mahkeme, 31 Aralik 2010 tarihinde s6z konusu yapi kullanma izin
belgelerinin yiiriitmesinin durdurulmasina; 22 Eyliil 2011 tarihinde de, 4 Kasim 2010 tarihli karari ile
Pendorya AVM’ye iliskin olarak Sirket adina verilmig bulunan 16 Temmuz 2008 tarih ve 1120 sayili
yap1 ruhsatmin 1/1000 6lgekli Uygulama imar Plani’ni iptal olmasindan dolay iptal edildigi ve yap1
kullanma izin belgelerinin dayanagi kalmadigi gerekgesiyle, temyiz yolu agik olmak iizere dava
konusu islemin iptaline karar vermistir. Sirket, miidahil sifatiyla, s6z konusu iptal kararinin
yliriitmesinin durdurulmas: talebiyle 4 Kasim 2011 tarihinde Danistay’a temyiz dilekgesini
sunmustur.

Tasinmazlarin imar fonksiyonlari (arsa kullanim kararlar1) ve yapilasma kosullar1 Nazim imar Plani
ile belirlenmektedir. Pendorya AVM'in bulundugu alanla ilgili olarak 25 Aralik 2010 onanli yeni
1/5000 dlgekli Nazim Imar Plani yiiriirliige girmistir. S6z konusu yeni 1/5000 &lgekli Nazim imar
Planinda Tasinmaz’in fonksiyonu korunmustur.

Yeni yiiriirliige giren Nazim Imar Plani’na uygun olarak Pendik Belediyesi tarafindan 1/1000 Slcekli
Uygulama Imar Plam hazirlannms ve 7 Ekim 2011 tarihinde Pendik Belediye Meclisi’nde
onaylanmustir. S6z konusu 1/1000 6lgekli Uygulama Imar Plani’nin Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi
tarafindan onaylanmasina miiteakip Pendorya AVM’ye verilmis olan yapi ruhsatinin ve yapi
kullanma izin belgesinin yenilenmesi i¢in bagvuru yapilacaktir.

Pendorya AVM, insa edildigi tarihte yiiriirliikte bulunan 1/1000 6lgekli Uygulama imar Planina
uygun olarak yapilmig ve o tarihte insaat ruhsat1 ile yapi kullanma izin belgesi usuliine uygun olarak
alinmistir. Yine buna uygun olarak tapuda cins tashihi islemleri tamamlanmigtir. Tapu kayitlarinda
halen alisveris merkezi olarak tescil edilmistir. Bu nedenle verilen isletme ruhsatlarina, yeni igletme
ruhsatlar1 taleplerine ve Pendorya AVM’nin isleyisine iligkin herhangi bir sikinti yasanmasi
beklenmemektedir. Rapor tarihi itibariyla, dava konusu hususlarin nihai sonuglari tizerinde belirsizlik
bulunmakla birlikte, Sirket yonetimi Sirket’in finansal tablolarin1 6nemli Sl¢iide etkileyebilecek bir
netice beklememektedir ve bu nedenle ilisikteki finansal tablolar bu davalara iligskin olas1 etkileri
icermemektedir.
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KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devam:)
Alinan teminatlar

Sirket tarafindan alinan teminatlar agsagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010
Teminat mektuplari 2,570,343 7,544,193
Toplam 2,570,343 7,544,193

Teminat mektuplar1 Pendorya AVM projesi igin yiiklenici firmalardan ve aligveris merkezi igin
kiracilardan alinan banka teminat mektuplarindan olugmaktadir.

Teminat, rehin ve ipotekler

SPK’nin 9 Eyliil 2009 tarihinde, Paylar1 Borsa’da islem goren sirketlerin 3’lincii sahislarin borcunu
temin amaciyla vermis olduklar1 Teminat, Rehin ve Ipoteklerin (“TRI”) degerlendirildigi ve 28/780
say1l1 toplantisinda almis oldugu karara gore;

Paylar1 Borsa’da islem géren yatirim ortakliklar1 ve finansal kuruluslar disinda kalan sirketlerin
i) Kendi tiizel kisilikleri adina,

ii) Mali tablolarinin hazirlanmasi sirasinda tam konsolidasyon kapsamina dahil ettikleri ortakliklar
lehine,

iii) Olagan ticari faaliyetlerinin yiritilmesi amactyla diger 3tncii kisiler lehine vermis olduklar
TRTI’lerde herhangi bir sinirlamaya gidilmemesine,

Kurul kararinin Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“KAP”) yayimlandig ilk giinden itibaren Borsa
sirketlerince, yukaridaki (i) ve (ii) bentlerinde yer alan kategorilerden herhangi birisine girmeyen
gercek ve tilizel kisiler ile (iii) bendinde ifade edilen olagan ticari faaliyetlerin yiiriitiilmesi amaci
disinda 3’iincii kisiler lehine TRI verilmemesine ve mevcut durum itibartyla s6z konusu kisiler lehine
verilmis olan TR1’lerin 31 Aralik 2014 tarihi itibartyla sifir diizeyine indirilmesine karar verilmistir.

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla vermis oldugu TRi’ler asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugu TRI’ler 238,717,093 197,297,198

B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen

ortakliklar lehine vermis oldugu TRI’ler - -

C. Olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi

amactyla diger 3’lincii kisilerin borcunu temin

amactyla vermis oldugu TRi’ler - -

D. Diger verilen TRI’ler - -
- Ana ortak lehine vermis oldugu TRI’ler - -
- B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger

grup sirketleri lehine vermis oldugu TRI’ler - -
- C maddesi kapsamina girmeyen 3’iincii kisiler

lehine vermis oldugu TRI’ler - -

Toplam 238,717,093 197,297,198
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KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (devam:)

Sirket tarafindan verilen teminatlarin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010
Verilen ipotekler 235,577,093 193,997,198
Teminat mektuplari 3,140,000 3,300,000
Toplam 238,717,093 197,297,198

TSKB’den kullanilan krediler nedeniyle Pendik arazisinin tamamu iizerinde 82,500,000 ABD Dolar1
ve 25,500,000 Avro tutarlarinda ipotekler bulunmaktadir. Bu tutarlarin 78,375,000 ABD Dolar1 ve
24,225,000 Avro’dan olusan kismi Sirket’in arazi iizerinde sahip oldugu 19/20 pay iizerinde, kalan
kismi ise 1/20 pay iizerindedir. Ayrica Tiirkiye Is Bankasi AS’den kullamilan kredi nedeniyle Adana
arazisi iizerinde 15,000,000 ABD Dolar1 tutarinda ipotek mevcuttur.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla verilen teminat mektuplart 3,140,000 TL olup, 3,000,000 TL
tutarindaki kism1 30 Mart 2010 tarih ve 105 No’lu Yoénetim Kurulu karart uyarinca Pendorya AVM
cevresinde insa edilen yolun Sirket’in yilikiimliiligi altinda bulunan kismi ile ilgili olarak
kamulagtirma islemlerine 6denmesi muhtemel bedellere iliskin Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi’ne
verilen teminat mektubundan, kalan 140,000 TL tutarindaki kismu ise 14 Ekim 2011 tarih ve 159
No’lu Ydnetim Kurulu karar1 uyarinca Pendorya AVM’nin yilbagi kutlamalar1 kapsaminda yapilan
cekiliste talihlilere verilecek hediyelerin tutarna karsilik gelen ve Milli Piyango tarafindan talep
edilen teminat mektubundan olugmaktadir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyla verilen teminat mektuplart 3,300,000 TL olup, 3,000,000 TL
tutarindaki kismi 30 Mart 2010 tarih ve 105 No’lu Yonetim Kurulu karart uyarinca Pendorya AVM
cevresinde insa edilen yolun Sirket’in ylikiimliligi altinda bulunan kismu ile ilgili olarak
kamulastirma islemlerine ddenmesi muhtemel bedellere iliskin Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi’ne
verilen teminat mektubundan, kalan 300,000 TL tutarindaki kismu ise 12 Ekim 2010 tarih ve 124
No’lu Yonetim Kurulu karar1 uyarinca Pendorya AVM’nin 1’inci y1l kutlamalar1 kapsaminda yapilan
cekiliste talihlilere verilecek hediyelerin tutarma karsilik gelen ve Milli Piyango tarafindan talep
edilen teminat mektubundan olugmaktadir.

12 Agustos 2011 tarihinde Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret AS ile Sirket’in ortak sahip oldugu Adana
ili, Seyhan Ilgesi, Cinarli Mahallesi, 1653 Ada ve 143 Parsel No’lu arsa iizerinde yapilacak olan 5
yildizl1 otelin isletme hakki i¢in isletme sdzlesmesi miizakereleri tamamlanmig ve taraflar arasinda 15
yil siireli Isletme Sozlesmesi imzalanmustir. Sirket, Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret AS ile
sozlesmede belirtilen yiikiimliiliiklerden miisterek ve miiteselsil sorumludur. Sirket, Bilici Yatirim
Sanayi ve Ticaret AS ile birlikte, otelin proje planlamasini, yapimini, ingaatini, malzeme alimini ve
otelin tefrisini sozlesmeye taraf olan firmanin spesifikasyonlar1 dogrultusunda miimkiin olan en kisa
stirede gerceklestirerek, otelin sdzlesmeye taraf olan firmanin standartlarina, genel kabul gormiis
standartlara ve igletme ihtiyacina uygun bir sekilde isletilebilmesini miimkiin kilacaktir. Bu hususta
sorumluluk tamamen Sirket’e ve Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret AS’ye aittir.
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CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKiN KARSILIKLAR

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Kisa vadeli
Personel prim karsilig 95,000 -
Kullanilmamis izinler kargilig 14,001 7,094
109,001 7,094

Uzun vadeli
Kidem tazminati karsiligi 18,534 31,769
18,534 31,769
Toplam 127,535 38,863

Kidem tazminati karsiligi, Sirket’in, ¢alisanlarmn emekliliklerinden dolay: olusacak ve Tiirk Is
Kanunu’na gore hesaplanmis gelecekteki muhtemel yiikiimliliiklerinin bugiinkii degerini
gostermektedir. Kidem tazminati karsiligi, ¢alisanlar hakettik¢e tahakkuk esasina gére hesaplanmakta
ve finansal tablolara yansitilmaktadir. Kidem tazminati karsiligi hesaplamasi hiikiimet tarafindan
belirlenen kidem tazminati tavanina dayanmaktadir. 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri
itibartyla gecerli kidem tazminati tavani sirastyla 2,731.85 TL ve 2,517.01 TL dir.

UMS 19 — Calisanlara Saglanan Faydalar standardi, isletmenin kidem tazminati karsilig
yikimliliginiin  tespit edilmesinde aktiieryal degerleme metotlarinin  gelistirilmesini
gerektirmektedir. Tlisikteki finansal tablolardaki kidem tazminat1 yiikiimliiliigiiniin hesaplanmasinda,
31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibartyla, kullanilan baslica aktiieryal tahminler asagidaki
gibidir:

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010
Net iskonto orani %4.05 %4.66
Tahmin edilen kidem tazminatina hak kazanma orani %95 %100

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde sona eren yillarda kidem tazminati
kargiliginin hareketi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Donem bas1 bakiyesi 31,769 8,602
Hizmet maliyeti 2,984 8,483
Faiz maliyeti 6,043 24,466
Donem i¢i 6demeler (2,794) -
Aktiieryal fark (19,468) (9,782)
Donem sonu bakiyesi 18,534 31,769

Sirket, aktiieryal kayip veya kazanglar1 donem kar/zararinda muhasebelestirmektedir.
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DiGER DONEN / DURAN VARLIKLAR VE KISA / UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Diger donen varliklar

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Devreden KDV 2,780,483 3,114,890
Pesin 6denen vergi ve fonlar 241,164 316,399
Gelir tahakkuklar: 77,320 37,778
Gelecek aylara ait giderler 23,890 22,731
Verilen is avanslari 13,598 19,869
Diger - 61,491
Toplam 3,136,455 3,573,158
Diger duran varliklar
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Devreden KDV 10,315,561 11,481,662
Verilen depozito ve teminatlar 135,775 135,775
Gelecek yillara ait giderler - 6,219
Toplam 10,451,336 11,623,656
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Gelecek aylara ait gelirler(*) 142,263 1,537,029
Odenecek vergi ve fonlar 75,715 221,988
Gider tahakkuklar1 2,617 9,385
Vadesi gecmis vergi aslina iliskin gecikme faiz
kargiligi () - 43,783
Diger 320 -
Toplam 220,915 1,812,185

(*)31 Aralik 2011 ve 31 Arahk 2010 tarihleri itibariyla, gelecek aylara ait gelirlerin tamam
sozlesmeler geregd pesin tahsil edilmis kira gelirlerinden olugmaktadir.

(**)5520 sayili KVK’nin 5’inci maddesinin (1) / d-4 bendine gore Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari
kurumlar vergisinden istisnadir. 2010 yili Mart ayinda, Hesap Uzmanlar1 Kurulu tarafindan halka
acik olmayan gayrimenkul yatirnm ortakliklarinin bu istisnadan yararlanamayacaklar diigiiniilerek
Sirket’in halka agik olmadigi donemlerde elde ettigi kurum kazanglarina istinaden vergi cezalari
kesilmistir. Vergi cezasi, Hesap Uzmanlar1 Kurulu tarafindan, Sirket’in vergi matrahindan 110,889
TL tutarindaki vergi alacagi diisiilerek hesaplanmistir. 29 Mart 2010 tarihinde, Sirket yonetimince
Vergi Idaresi’ne uzlasma talebinde bulunulmus, 26 Kasim 2010 tarihinde Vergi Idaresi’yle
uzlagmaya varilmistir. Yapilan uzlasma sonucunda Sirket’in 110,889 TL tutarindaki vergi alacagi
vergi cezasmin matrahindan digiilmistiir. Sirket’in vergi alacagmna istinaden talep ettigi
mahsuplasma kabul edilmemis olup, Sirket 31 Aralik 2010 tarihi itibariyla 43,783 TL tutarindaki
vadesi ge¢cmis vergi aslina iliskin hesaplanan gecikme faizi i¢in karsilik ayirmuistir. 31 Aralik 2011
tarihi itibariyla gecikme cezasi ve vergi asli 6denmistir.
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13. DiGER DONEN /DURAN VARLIKLAR VE KISA/ UZUN VADELi YUKUMLULUKLER

(devamt)
Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler
31 Aralik 2011 31 Arahk 2010
Alinan depozito ve teminatlar 104,263 75,417
Diger karslhklar(*) 23,750 -
Toplam 128,013 75,417

)31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Adana Otel Projesi Adi Ortakligi’nin 6zkaynak toplami eksi bakiye

vermekte olup, eksi bakiye veren net varliklar toplami olan 47,500 TL i¢in gelecekte dogabilecek
muhtemel ylikiimliiliklerden otiirii, Sirket’in %50 ortaklik paymna diisen 23,750 TL i¢in karsilik
ayrilmistir.

14.  OZKAYNAKLAR

14.1  Odenmis sermaye

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, Sirket’in ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Pay Pay Pay Pay

Grubu oram % Tutan oram % Tutan

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast AS A 6.67 10,000,000 6.67 10,000,000

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast AS B 2.73 4,091,111 2.73 4,091,111

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast AS C 49.61 74,408,889 49.61 74,408,889

Yatirim Finansman Menkul Degerler AS C 1.33 2,000,000 1.33 2,000,000
TSKB AS Mensuplart Munzam Sosyal

Gilvenlik ve Yardimlagsma Vakfi C 0.77 1,150,000 0.77 1,150,000

TSKB Gayrimenkul Degerleme AS Cc 0.30 449,998 0.30 449,998

TSKB AS Memur Miistah. Yardim ve

Emeklilik Vakfi C 0.27 400,000 0.27 400,000

Diger ortaklar C 0.00 2 0.00 2

Halka agik C 38.32 57,500,000 38.32 57,500,000

Odenmis sermaye 100.00 150,000,000 100.00 150,000,000

Sirket’in hisse senetleri, nama yazili olan A ve B grubu ve hamiline yazili olan C grubu olarak iig
tirdedir. A ve B grubu paylarin Yonetim Kurulu iiyelerinin seciminde aday gdsterme imtiyazi
bulunmaktadir. Yonetim Kurulu iiyelerinin altisi, A Grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar
arasindan ve biri B Grubu pay sahiplerinin goésterdigi adaylar arasindan segilmektedir. Sermaye
artinmlarinda; A Grubu paylar karsiliginda A Grubu, B Grubu paylar karsiliginda B Grubu, C Grubu
paylar karsiliginda C Grubu yeni pay ¢ikarilir. Ancak, Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay
alma hakkini kisitladigi takdirde ¢ikarilacak yeni paylarin tiimii C Grubu ve hamiline yazili olarak
cikarilir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, Sirket’in sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri 1 TL nominal degerde
150.000.000 (31 Aralik 2010: 1 TL, 150.000.000) adet hisseden meydana gelmistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibariyla, kayith sermaye tavani 200,000,000 TL’dir (31 Aralik 2010:
200,000,000 TL).
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

OZKAYNAKLAR (devami)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, kardan ayrilan kisitlanmis yedeklerin tamamui
yasal yedeklerden olusmaktadir ve 152,670 TL tutarindadir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedek akgeler, birinci ve ikinci tertip yasal yedek akcelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar yasal
dénem karinin %5’i oraninda ayrilmaktadir. Ikinci tertip yasal yedekler ise, ddenmis sermayenin
%5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Birinci ve ikinci yasal yedek akgeler, toplam sermayenin
%50’sini asmadigr siirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek akgelerin tilkenmesi halinde zararlarin
karsilanmasinda kullanilabilirler.

9 Nisan 2008 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: XI No: 29 numarali Teblig uyarinca
0zkaynak kalemlerinden 6denmis sermaye, hisse senetleri ihra¢ primleri, kardan ayrilan kisitlanmis
yedekler altinda ifade edilen yasal yedekler ve 6zel yedeklerin yasal kayitlardaki tutarlari {izerinden
gosterilmesi gerekmektedir.

Hisse senedi ihra¢ primleri

Sirket sermayesinin %33.33’line tekabiil eden 50,000,000 TL nominal degerli hisse senetlerinin 1 ve
2 Nisan 2010 tarihlerinde 1 TL nominal degerli beher hisse senedi basina 1.05 TL fiyat ile halka arz1
gerceklestirilmis olup, 2,500,000 TL “Hisse senedi ihra¢ primleri” olarak &zkaynaklara
kaydedilmistir. Halka arz nedeniyle katlanilan 1,906,860 TL tutarindaki komisyon, reklam ve hukuki
damigsmanlik giderleri 6zkaynaklar altindaki hisse senetleri ihra¢ primlerinden diisiilerek
gosterilmistir.

Kar dagitim

SPK’nin halka acik sirketlerin kar dagitim esaslarimi diizenledigi Seri: IV, No: 27 sayili Sermaye
Piyasasi Kanunu’na Tabi Olan Halka A¢ik Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettii Avansi
Dagitiminda Uyacaklar1 Esaslar Hakkinda Teblig, ortakliklarin esas sdzlesmelerinde bulunan
hiikiimler ve ortakliklar tarafindan kamuya agiklanmis olan kar dagitim politikalar1 ger¢evesinde bu
dagiimin sirketlerin genel kurullarinda alacaklar1 karara bagli olarak nakit veya temettiiniin
sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasina ya da
belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay dagitilmasi suretiyle gerceklestirilebilmesine;
belirlenecek birinci temettii tutarinin mevcut 6denmis/cikarilmis sermayelerinin %5’inden az olmasi
durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan ortaklik blinyesinde birakabilmesine imkan verilmistir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

SATISLAR VE SATISLARIN MALIYETI

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait satis gelirleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010

Pendorya AVM Kkira gelirleri 7,064,458 7,519,668
Findikli Bina 1 kira gelirleri 2,637,626 2,400,900
Findikli Bina 2 kira gelirleri 2,476,164 2,246,112
Tahir Han kira gelirleri 33,021 40,009
Toplam kira gelirleri 12,211,269 12,206,689
Pendorya AVM genel gider yansitma gelirleri 2,523,165 2,174,248
Toplam 14,734,434 14,380,937

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait satislarin maliyeti asagidaki
gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Arahik 2010

Elektrik giderleri 627,651 708,715
Vergi ve harg giderleri 595,095 590,905
Bakim ve onarim giderleri 590,295 605,534
Giivenlik giderleri 565,503 760,312
Temizlik giderleri 468,021 622,430
Yonetim hizmet giderleri 441,145 465,600
Isletme hizmet giderleri 316,095 390,537
Su giderleri 245,334 185,273
Danigsmanlik giderleri 200,972 474,396
Sigorta giderleri 157,357 196,967
Dogalgaz gideri 147,861 116,935
Ulagim giderleri 143,525 209,713
Yemek giderleri 132,417 219,159
Malzeme gideri 47,790 350,358
Ceza giderleri - 208,042
Diger giderler 199,475 393,440
Toplam 4,878,536 6,498,316
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

GENEL YONETIM GIiDERLERI

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait genel yonetim giderleri asagidaki
gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Arahik 2010

Personel giderleri 1,317,987 1,282,883
Stipheli alacak karsilik gideri 472,148 975,759
Miisavirlik giderleri 183,930 155,571
Ulagim ve seyahat giderleri 96,657 86,268
Danigsmanlik giderleri 42,804 99,603
IMKB kotta kalma bedeli 37,500 -
Amortisman ve itfa pay1 giderleri 37,014 23,043
Halka arz giderleri®” - 457,367
Vergi cezast gideri®™ - 81,748
Diger giderler 145,232 131,333
Toplam 2,333,272 3,293,575

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla, 457,367 TL tutarindaki halka arz giderleri, 150,000 TL tutarinda kota
alma bedeli, 118,400 TL tutarinda SPK kayda alma iicreti, 52,500 TL tutarinda Merkezi Kayit
Kurulusu tyelik giris aidati giderleri ve 136,467 TL tutarinda diger halka arz giderlerinden
olugmaktadir. Halka arz sirasinda 1,185,188 TL tutarinda komisyon bedelleri, 568,487 TL tutarinda
reklam bedelleri ve 153,185 TL tutarinda hukuki damigsmanlik bedelleri 6zkaynaklar altindaki
2,500,000 TL tutarindaki hisse senetleri ihrag primlerinden diisiilerek gosterilmistir.

31 Aralik 2010 tarihi itibartyla, 5520 sayili KVK’mn 5’inci maddesinin (1) / d-4 bendine gore

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar1 kurumlar vergisinden istisnadir. 2010 yili Mart ayinda, Hesap
Uzmanlar1 Kurulu tarafindan halka agik olmayan gayrimenkul yatirim ortakliklarinin bu istisnadan
yararlanamayacaklar1 diisliniilerek Sirket’in halka agik olmadigi donemlerde elde ettigi kurum
kazanclarina istinaden vergi cezalar1 kesilmistir. 29 Mart 2010 tarihinde, Sirket yonetimince Vergi
Idaresi’ne uzlasma talebinde bulunulmus olup, 26 Kasim 2010 tarihinde Vergi Idaresi’yle yapilan
uzlasma sonucunda Sirket, 81,748 TL tutarinda vergi cezas1 6demistir.

Personel giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Maaslar ve ticretler 941,215 895,442
Yonetim Kurulu ticret ve giderleri 259,200 250,347
SSK igveren pay1 85,448 70,928
Kidem tazminat1 karsilig1 gideri - 23,167
Izin karsihig1 gideri 6,907 -
Diger 25,217 42,999
Toplam 1,317,987 1,282,883
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait pazarlama, satis ve dagitim
giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2011 31 Arahik 2010

Reklam giderleri 1,058,655 2,438,461
Toplam 1,058,655 2,438,461

DiGER FAALIYETLERDEN GELIiRLER VE GIDERLER

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait diger faaliyetlerden gelirleri ve
giderleri asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
Diger faaliyet gelirleri 31 Arahik 2011 31 Aralik 2010
Yatirim amagh gayrimenkuller deger artiglar
(Not 8) 15,156,445 5,424,030
Diger gelirler 122,587 20,010
Toplam 15,279,032 5,444,040

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yila ait diger faaliyet gelirlerinin 27,901 TL’si konusu kalmayan
karsiliklardan, kalan 94,686 TL’si ise diger gelirlerden olusmaktadir.

1 Ocak - 1 Ocak -
Diger faaliyet giderleri 31 Arahik 2011 31 Arahik 2010
Komisyon giderleri 66,972 94,246
Vergi gecikme faiz kargiligi (Not 13) - 43,783
Vergi cezasi matrahindan diigiilen vergi
alacagi (Not 13) - 110,889
Diger giderler 2,751 -
Toplam 69,723 248,918
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL GELIRLER VE GiDERLER

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait finansal gelirleri ve giderleri

asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
Finansal gelirler 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Bankalardan elde edilen faiz geliri 1,501,898 569,176
Ters repo islemlerinden elde edilen gelirler 136,967 1,488,372
Kur farki geliri, net - 3,571,969

Alim satim amagli menkul kiymetlerden elde
edilen gelirler - 20,051
Toplam 1,638,865 5,649,568
1 Ocak - 1 Ocak -
Finansal giderler 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Kur fark: gideri, net 19,498,601 -
Finansal bor¢lardan kaynaklanan faiz giderleri 6,617,332 6,787,399
Toplam 26,115,933 6,787,399

VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

5520 sayili KVK’nin 5’inci maddesinin (1) / d-4 bendine gére Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari

kurumlar vergisinden istisnadir.

Sirket’in gayrimenkul yatirim ortakligi faaliyetlerinden elde edilen kazanci kurumlar vergisinden

istisna oldugundan, ertelenmis vergi varlik ve ylkiimliiliigli hesaplanmamustir.

HiSSE BASINA (ZARAR) / KAZANC

Hisse basina kazang tutari, net donem karinin, Sirket hisselerinin cari donem igindeki agirlikli
ortalama hisse adedine boéliinmesiyle hesaplanir. Hisse bagina kazancin, 31 Aralik 2011 ve 2010

tarihlerinde sona eren yillara iligskin hesaplamasi asagidaki gibidir:

1 Ocak -
31 Aralik 2011

1 Ocak -
31 Arahk 2010

Net donem (zarar1) / kari (2,837,538)
Agirlikli ortalama hisse adedi 150,000,000
Hisse basina (zarar) / kazang (0.0189)
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

ILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI

Iliskili taraflardan alacaklar ve borglar

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Bankalar — vadesiz
Tiirkiye Is Bankas1 AS 2,884 170,036
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS - 34,739
Bankalar— bloke tutar — vadesiz
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS 6,468 -
Bankalar — bloke tutar — ters repolar
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS 4,154,157 3,595,962
Bankalar — ters repolar
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS - 2,064,421
Toplam 4,163,509 5,865,158
Iliskili taraflardan ticari alacaklar
Is Finansal Kiralama AS - 824
Vakif Finansal Kiralama AS - 276
Toplam - 1,100
Pesin odenen giderler
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 13,577 6,197
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS - 10,377
Toplam 13,577 16,574
Banka kredileri
Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS 115,166,869 107,341,449
Tiirkiye Is Bankas1 AS 6,252,078 5,989,361
Toplam 121,418,947 113,330,810
Finansal kiralama borglart
Vakif Finansal Kiralama AS - 304
Toplam - 304
Iliskili taraflara ticari bor¢lar
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi AS 1,021 2,079
Anadolu Anonim Tiirk Sigorta Sirketi - 732
Toplam 1,021 2,811
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)

Mliskili taraflardan gelir ve giderler

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Kira gelirleri
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast AS 4,907,448 4,514,525
TSKB Gayrimenkul Degerleme AS 150,440 93,244
TSKB Yatirim Ortakligi AS 11,537 10,500
TSKB Gayrimenkul Aracilik Hizmetleri AS 13,172 9,450
TSKB Gayrimenkul Danismanlik AS 15,050 9,450
TSKB AS Mensuplari Munzam Sosyal
Giivenlik ve Yardimlagma Vakfi 7,476 6,804
Siirdiiriilebilir Danismanlik AS 4,615 -
Toplam 5,109,738 4,643,973
Faiz gelirleri
Tiirkiye Is Bankas1 AS 44,427 315,115
Toplam 44,427 315,115
Faiz giderleri
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast AS 6,617,332 6,787,399
Toplam 6,617,332 6,787,399
Kredi ve sigorta komisyonu giderleri
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast AS 39,319 86,312
Tiirkiye Is Bankas1 AS 785 111
Toplam 40,104 86,423
Diger giderler
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast AS - 612,450
Yatirim Finansman Menkul Degerler AS - 375,245
Toplam - 987,695
Abktiflestirilen faiz giderleri
Tiirkiye Is Bankasi AS 354,220 296,418
Toplam 354,220 296,418
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (devami)
Mliskili taraflardan gelir ve giderler (devam)
Ust diizey yoneticilere saglanan faydalar

31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda, Y6netim Kurulu, Denetim Kurulu ve Genel Miidiir gibi {ist
diizey yoneticilere saglanan {icret ve benzeri menfaatlerin toplami 483,442 TL’dir (31 Aralik 2010:
574,642 TL).

Diger

Sirket’in kullandig1 krediler nedeniyle Pendik arazisinin tamami iizerinde 82,500,000 ABD Dolar1 ve
25,500,000 Avro tutarlarinda ipotekler bulunmaktadir. Bu tutarlarin 78,375,000 ABD Dolar1 ve
24,225,000 Avro’dan olusan kismi Sirket’in arazi iizerinde sahip oldugu 19/20 pay iizerinde, kalan

kismi ise 1/20 pay tlizerindedir. Sirket’in kullandig1 krediler nedeniyle ayrica Adana arazisi iizerinde
15,000,000 ABD Dolari tutarinda ipotek bulunmaktadir (Not 11).

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI

Bu not, asagida belirtilen her bir risk i¢in Sirket’in maruz kaldigi riskler, Sirket’in bu risklerini
yonetmek ve 6lgmek igin belirledigi politikalar1 hakkinda bilgi vermektedir. Sirket finansal araglarin
kullanimindan kaynaklanan asagidaki risklere maruz kalmaktadir:

e Kkredi riski,
o likidite riski,
e piyasa riski.
Kredi riski

Kredi riski, karsi tarafin iizerinde mutabik kalinan s6zlesme sartlarina uygun olarak yiikiimliiliiklerini
kismen ya da tamamen yerine getirememe olasiligi olarak tanimlanir. Bu risk, kredi
degerlendirmeleri ve tek bir karsi taraftan toplam riskin sinirlandirilmasi ile kontrol edilir.

Sirket muhtemel gayrimenkul projelerinde kullanmak amaciyla likit bir portfoy yonetimi anlayisin
benimsemekte ve kisa vadeli araglar kullanmaktadir. Yonetim Kurulu ekonomik gelismeleri ve
beklentileri de dikkate alarak Sirket’in finansal varliklarina iliskin portfdy yonetim stratejisini ve
karsilastirma 6l¢iitiinii belirlemektedir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS
31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)
23.1  Kredi riski (devami)
31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, Sirket’in kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar agagidaki tablodaki gibidir:
Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
Iliskili Diger Tliskili Diger Bankalardaki Finansal Tiirev
31 Aralik 2011 taraf taraf taraf taraf mevduat  yatirnmlar® araclar Diger
Raporlama dénemi sonu itibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) - 1,888,295 - - 10,999,447 4,154,157 - -
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altma alinmis kismi - 713,144 - - - - - -
A.  Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamus finansal varliklarin
net degeri - 1,878,227 - - 10,999,447 4,154,157 - -
B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gegmis veya
deger disiikliigiine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri - - - - - - - -
C.  Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamus varliklarin net defter
degeri - - - - - - - -
- Teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - - - -
D.  Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - 10,068 - - - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 1,457,975 - - - - - N
- Deger diistiklugii (-) - 1,447,907 - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kismi - 10,068 - - - - - -
- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri) - - - - - - - -
- Deger diigtiklugii (-) - - - - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - - - -
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - - - -

Ters repo sozlesmelerinden alacaklar1 igermektedir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

23. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)
23.1. Kredi riski (devami)

Alacaklar
Ticari alacaklar Diger alacaklar
iliskili Diger iliskili Diger Bankalardaki Finansal Tiirev
31 Arahk 2010 taraf Taraf taraf taraf mevduat  yatrimlar®  araclar
Raporlama dénemi sonu itibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) 1,100 1,449,318 - - 24,554,433 5,660,383 -
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - 572,361 - - - - -
A.  Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal varliklarin
net degeri 1,100 1,382,448 - - 24,554,433 5,660,383 -
B.  Kosullar yeniden gériisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gegmis veya
deger diisiikliigiine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri - - - - - - -
C.  Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamus varliklarin net defter
degeri - - - - - - -
- Teminat ile giivence altina alinmis kismi - - - - - - -
D.  Deger disikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - 66,870 - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - 1,042,629 - - - - -
- Deger distikliigi (-) - 975,759 - - - - -
- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi - 66,870 - - - - -

- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri) - - - - - -

- Deger distikligi (-) - - - - - -

- Net degerin teminat ile giivence altina alinmig kismi - - - - - - -

E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - - -

@ Ters repo sozlesmelerinden alacaklari igermektedir.
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23.
23.2.

23.3.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)
Likidite riski
Likidite riski, Sirket’in finansal bor¢larindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmekte giicliik

yasamasi riskidir. Sirket bor¢lanmalarindan elde ettigi kaynaklar1 yatirim amagli gayrimenkul proje
gelistirmelerinde kullanmaktadir.

Asagidaki tabloda belirtilen tutarlar raporlama donemi sonu itibariyla sozlesmeye bagli iskonto
edilmemis nakit ¢ikiglarin1 gdstermektedir.

Sozlesme
Defter  uyarinca nakit 3 aydan 3-12 ay 1-5y1l 5 yildan
31 Arahk 2011 degeri cikiglar kisa arasi arasi
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar 121,418,947 154,330,220 6,368,405 6,842,629 59,251,740 81,867,446
Ticari borglar 572,653 572,653 572,653 - -
Toplam 121,991,600 154,902,873 6,941,058 6,842,629 59,251,740 81,867,446
Sozlesme
Defter  uyarinca nakit 3 aydan 3-12 ay 1-5yl 5 yildan
31 Arahk 2010 degeri cikiglar kisa arasi arasi
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar 113,331,114 133,361,472 12,002,339 11,729,476 84,604,524 25,025,133
Ticari borglar 987,508 987,508 987,508 - -
Toplam 114,318,622 134,348,980 12,989,847 11,729,476 84,604,524 25,025,133

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, Sirket’in tiirev finansal yiikiimliiliikleri
bulunmamaktadir.

Piyasa riski

Piyasa riski, faiz orani, hisse senedi fiyatlari, doviz kurlar1 ve kredi genislikleri gibi piyasa
fiyatlarinda olabilecek degisikliklerin Sirket’in gelirini veya elinde bulundurdugu finansal araglarin
degerini etkileme riskidir.

Sirket’in toptan risk yonetim programi, mali piyasalarin 6ngoriillemezligine odaklanmakta olup,
Sirket’in mali performansi {izerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini
amaclamustir.
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23.3.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)
Piyasa riski (devami)
Déviz kuru riski

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

Sirket uzun vadeli yabanci para cinsi bor¢larindan kaynaklanan kur riskini dengelemek amaciyla
Pendorya AVM ile ilgili kira s6zlesmelerini yabanci para cinsinden diizenlemektedir.

Sirket’in, 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, yabanci para cinsinden yapilan
islemlerini TL’ye ¢evirirken kullandig1 déviz kurlar1 TL olarak asagidaki tabloda verilmistir:

ABD Dolan Avro Ingiliz Sterlini
31 Aralik 2011 1.8889 2.4438 2.9170
31 Aralik 2010 1.5460 2.0491 2.3886

Asagidaki tablo 31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, Sirket tarafindan tutulan
yabanci para varliklarin ve borglarin kayitli tutarlar1 TL cinsinden gosterecek sekilde yabanci para

pozisyonu riskini 6zetlemektedir.

TL karsihg:
(Gegerli para ingiliz
31 Arahk 2011 birimi) ABD Dolan Avro Sterlini
Parasal finansal varliklar
(Kasa, banka hesaplari dahil) 2,886 - 1,181 -
Toplam varhklar 2,886 - 1,181 -
Kisa vadeli finansal yiikiimlilikler 10,733,923 1,739,315 3,047,930 -
Uzun vadeli finansal yiikiimlilikler 110,685,024 19,250,001 30,413,167 -
Diger yiikiimliiliikler 104,263 - 42,664 -
Toplam yiikiimliiliikler 121,523,210 20,989,316 33,503,761 -
Net yabanci para yiikiimliiliik (121,520,324) (20,989,316) (33,502,580) -
TL karsih@
(Gegerli para Ingiliz
31 Aralk 2010 birimi)  ABD Dolar1 Avro Sterlini
Parasal finansal varliklar
(Kasa, banka hesaplari dahil) 89,417 63 41,900 1,450
Toplam varhklar 89,417 63 41,900 1,450
Kisa vadeli finansal yiikiimliliikler 20,170,320 4,420,916 6,508,020 -
Uzun vadeli finansal yiikiimliilikler 93,160,490 19,230,772 30,954,915 -
Diger yiikiimliliikler 75,417 - 36,805 -
Toplam yiikiimliiliikler 113,406,227 23,651,688 37,499,740 -
Net yabanci para (yiikiimliiliik) /
varhk (113,316,810) (23,651,625) (37,457,840) 1,450
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23.
23.3.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)

Piyasa riski (devamu)

Ddéviz kuru riski (devami)

Doviz kuru duyarlik analizi tablosu

TL’nin asagidaki para birimlerine karsilik yiizde 10 deger kazanmasimin/kaybinin 31 Aralik 2011 ve
31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla kapsamli gelir tablosunda ve kar/zararda (vergi etkisi harig)
olusturacag: etki asagidaki tabloda gosterilmistir:

Kar / (Zarar) Ozkaynaklar(*)
Yabanci Yabanci Yabanci Yabanci
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
31 Aralik 2011 kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolar1 net varlik/yiikiimluligi (3,964,672) 3,964,672 (3,964,672) 3,964,672
2-ABD Dolart riskinden korunan kisim (-) - - - -
3-ABD Dolar1 net etkisi (1+2) (3,964,672) 3,964,672 (3,964,672) 3,964,672
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varlik/yikiimliligi (8,187,360) 8,187,360 (8,187,360) 8,187,360
5-Awvro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6-Avro net etkisi (4+5) (8,187,360) 8,187,360 (8,187,360) 8,187,360
ingiliz Sterlini kurunun %10 degismesi halinde
7-Ingiliz sterlini net varlik/yiikiimliiliigii - - - -
8- ingiliz sterlini riskinden korunan kisim (-) - - - -
9- ingiliz Sterlini net etkisi (7+8) - - - -
TOPLAM (3+6+9) (12,152,032) 12,152,032 (12,152,032) 12,152,032
Kar / (Zarar) Ozkaynaklar(*)
Yabanc1 Yabanc1 Yabanc1 Yabanc1
paranin paranin paranin paranin
deger deger deger deger
31 Arahk 2010 kazanmasi kaybetmesi kazanmasi kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde
1-ABD Dolari net varlik/yiikiimliliigii (3,656,541) 3,656,541 (3,656,541) 3,656,541
2-ABD Dolari riskinden korunan kisim (-) - - - -
3-ABD Dolar1 net etkisi (1+2) (3,656,541) 3,656,541 (3,656,541) 3,656,541
Avro kurunun %10 degismesi halinde
4-Avro net varlik/ytkimliligi (7,675,486) 7,675,486 (7,675,486) 7,675,486
5-Avro riskinden korunan kisim (-) - - - -
6-Avro net etkisi (4+5) (7,675,486) 7,675,486 (7,675,486) 7,675,486
ingiliz Sterlini kurunun %10 degismesi halinde
7-Ingiliz sterlini net varhk/yikimliligi 346 (346) 346 (346)
8- ingiliz sterlini riskinden korunan kisim (-) - - - -
9- Ingiliz Sterlini net etkisi (7+8) 346 (346) 346 (346)
TOPLAM (3+6+9) (11,331,681) 11,331,681 (11,331,681) 11,331,681

®) Kar /zarar etkisini igermektedir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

23.  FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (devam:)
23.3. Piyasa riski (devami)
Faiz orani riski

Sirket faiz oranlarindaki degisikliklerin faize duyarli varlik ve yiikiimliiliikklerine olan etkisinden
dolay1 faiz orani riskine maruz kalmaktadir.

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, Sirket’in faiz bilesenine sahip finansal kalemleri
asagida gosterilmistir:

31 Aralik 2011 31 Arahik 2010
Sabit faizli finansal araclar
Finansal varliklar 15,136,440 30,010,007
Finansal yiikiimliiliikler - 304
Degisken faizli finansal araglar
Finansal yiikiimliilikler 121,418,947 113,330,810

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihleri itibariyla, finansal araglara uygulanan agirlikli ortalama
faiz oranlar1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Finansal araclar
Vadeli mevduat TL %11.43 TL %8.84
Ters repo islemlerinden alacaklar TL %9.26 TL %7.11
Banka kredileri ABD Dolari %4.56 ABD Dolari %5.09
Banka kredileri Avro %5.35 Avro %6.49

Faize duyarlilik analizi tablosu

Gelir tablosunun faize duyarlihigi, asagida varsayilan nispetlerde faiz oranlarindaki degisimin; 31
Aralik 2011 tarihi itibariyla degisken faizli yiikiimliiliiklerin faiz giderlerine olan on iki aylik
etkisidir.

Bu analiz sirasinda, diger degiskenlerin, 6zellikle doviz kurlarinin, sabit oldugu varsayilmaktadir.

Bu analiz, 31 Aralik 2010 tarihi itibartyla da ayn1 sekilde hesaplanmistir.

Kar/zarar Ozkaynaklar"’
100 bp 100 bp 100 bp 100 bp
31 Arahk 2011 artis azalig artig azalig
Degisken faizli finansal borglar (569,250) 569,318 (569,250) 569,318
Kar/zarar Ozkaynaklar"’
100 bp 100 bp 100 bp 100 bp
31 Aralik 2010 artis azahs artis azahs
Degisken faizli finansal borglar (474,260) 474,485 (474,260) 474,485

) Kar / zarar etkisini icermektedir.
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24.

TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam:)
Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini etkin portfoy yonetimiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Sirketin amaci; gelir elde eden bir isletme olarak faaliyetlerini devam ettirmek, pay
sahiplerinin faydasin1 gozetmek, aym1 zamanda sermaye maliyetini gozeterek ve optimum net
yiikiimliiliik/6zkaynak oranini devam ettirerek verimli sermaye yapisinin siirekliligini saglamaktir.

Bu cergevede, sermaye yapisinin korunmasi ve yeniden diizenlenmesi gerektigi hallerde Sirket yeni
hisseler ¢ikarabilmekte, bor¢lanmay1 azaltma yoniine gidebilmektedir. Sirket pay sahiplerine kar pay1
dagitiminda, yiirlirliikteki mevzuatin yani sira yeni yatirimlar icin etkin sermaye kullanimi
gereksinimini de dikkate almaktadir.

FINANSAL ARACLAR

Gergege uygun deger, bir varligin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim satimina konu olan
fiyatini ifade eder.

Sirket’in finansal varlik ve yikiimliiliiklerinin gergege uygun degerlerinin belirlenmesi hem
muhasebe politikast hem de dipnot sunumlari agisindan gereklidir.

Gergege uygun degerlerin hem degerlendirilmesi hem de dipnot sunum amacli belirlenmesi asagidaki
yontemlerle yapilmaktadir. Gergege uygun degerlerin belirlenmesinde kullanilan varsayimlar ilgili
varlik veya yiikiimliiliikler ilgili dipnotlarda gerektiginde sunulur.

Asagidaki metodlar ve varsayimlar gercege uygun degeri belirlemenin miimkiin oldugu durumlarda
her bir finansal aracin gergege uygun degerini tahmin etmekte kullanilmistir.

Finansal varliklar

Kisa vadeli olmalart nedeniyle nakit ve nakit benzerleri ile ticari alacaklarin kayitli degerlerinin
gercege uygun degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Finansal yiikiimliiliikler

Ticari bor¢larin ve diger parasal yiikiimliiliiklerin kisa vadeli olmalar1 nedeniyle kayitli degerlerinin
gercege uygun degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Banka kredileri islem maliyetleri kredilerin ilk maliyetine eklenerek iskonto edilmis maliyetleri ile
gosterilmektedir. Banka kredilerinin faiz oranlart degisen piyasa kosullar1 dikkate alinarak
giincellendigi i¢in, degisken faizli kredilerin kayitli degerlerinin gercege uygun degerine yakin
oldugu varsayilmaktadir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

25. PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU
Sirket’in, SPK’nin Seri: VI, No: 11 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi” ne gore portfdy smirlamalarina uyumun
kontrolii agagidaki gibidir:
Konsolide olmayan (bireysel) finansal tablo ana hesap kalemler ilgili diizenleme 31 Arahk 2011 31 Aralk 2010
A Para ve sermaye piyasasi araglari Seri:VI, No:11, Md. 27 / (b) 15,153,604 30,214,816
B Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, gayrimenkule dayali haklar Seri:VI, No:11, Md. 27 / (a) 309,835,000 290,261,000
C Iistirakler™ Seri:VI, No:11, Md. 27 / (b) - -
Iliskili taraflardan alacaklar (ticari olmayan) Seri:VI, No:11, Md. 24/ (g) - -
Diger varhklar 15,575,660 16,703,010
D Toplam varhklar (aktif toplami) Seri:VI, No:11, Md. 4/ (i) 340,564,264 337,178,826
E Finansal borglar Seri:VI, No:11, Md. 35 121,418,947 113,330,810
F Diger finansal yiikiimliiliikler Seri:VI, No:11, Md. 35 - -
G Finansal kiralama borglari Seri:VI, No:11, Md. 35 - 304
H 1liskili taraflara borglar (ticari olmayan) Seri:VI, No:11, Md. 24/ (g) - -
I Ozkaynaklar Seri:VI, No:11, Md. 35 218,096,201 220,933,739
Diger kaynaklar 1,049,116 2,913,973
D Toplam kaynaklar Seri:VI, No:11, Md. 4/ (i) 340,564,264 337,178,826
Konsolide olmayan (bireysel) diger finansal bilgiler ilgili diizenleme 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Al Para ve sermaye piyasasi araglarimnin 3 yillik gayrimenkul 6demeleri igin tutulan kismi Seri:VI, No:11, Md. 27 / (b) - -
A2 Vadeli / vadesiz TL / doviz Seri:VI, No:11, Md. 27 / (b) 10,999,447 24,554,433
A3 Yabanci sermaye piyasasi araglari Seri:VI, No:11, Md. 27 / (c) - -
B1 Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, gayrimenkule dayali haklar Seri:VI, No:11, Md. 27 / (c) - -
B2 Al tutulan arsa/ araziler Seri:VI, No:11, Md. 27 / (d) - -
C1 Yabanci istirakler Seri:VI, No:11, Md. 27 / (c) - -
C2 Isletmeci sirkete istirak Seri:VI, No:11, Md. 32/ A - -
J Gayrinakdi krediler Seri:VI, No:11, Md. 35 - -
K Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarm ipotek bedelleri Seri:VI, No:11, Md. 25 / (n) - -

Seri:VI No:11, Madde 37 geregi Adana Otel Projesi Adi Ortakligr istirak kapsaminda degerlendirilmedigi

olup, tabloda yer alan finansal veriler 6zkaynak yontemiyle degerlenen Adi Ortaklik degerini icermektedir.
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TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS

31 ARALIK 2011 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmigtir.)

25. PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (devami)
Portfoy sinirlamalari Tlgili diizenleme 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010  Asgari / Azami oran
1 Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarmn ipotek bedelleri Seri:VI, No:11, Md. 25 / (n) %0 %0 %10
2 Gayrimenkuller, gayrimenkule dayal1 projeler, gayrimenkule dayali haklar Seri:VI, No:11, Md. 27/ (a),(b) %91 %86 %50
3 Para ve sermaye piyasasi araglari ile istirakler Seri:VI, No:11, Md. 27 / (b) %4 %9 %50
4 Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule dayali projeler, gayrimenkule dayali haklar, istirakler,
sermaye piyasasi araglari Seri:VI, No:11, Md. 27 / (c) %0 %0 %49
5 Atil tutulan arsa / araziler Seri:VI, No:11, Md. 27 / (d) %0 %0 %20
6 Isletmeci sirkete istirak Seri:VI, No:11, Md. 32/ A %0 %0 %10
7 Borglanma siniri Seri:VI, No:11, Md. 35 %57 %51 %500
8 Vadeli / Vadesiz TL / Déviz Seri:VI, No:11, Md. 27 / (b) %3 %7 %10
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