Joviz blokes1 Yonteml lle Udeme Kabul Edecek bagvuru Yerleri

Bagvuru Yeri Kisitlar ve Bagvuru Yerleri Talep Yontemi
Halk Yatirim Menkul - Degisken
Degerler A.S. T. Halk Bankasi A.S.’nin tiim gubeleri Yéntem
Ak Yatinm Menkul - Degisken
Degerler A.S. Tiim Akbank T.A.S. subeleri, 444 25 25 no’lu telefon ve www.akbank.com internet adresi Yontem
Deniz Yatirim Menkul - Degisken
Kiymetler A.S. DenizBank A.$.’nin tiim subeleri ile 444 0 800 no’lu telefon ve www.denizbank.com adresi Ydontem
USD ve EUR
Not: Sadece vadesiz ddviz hesaplar1 teminata alinabilir. Karma teminat alinamaz.
Finans Yatinm Menkul | - Finansbank A.$. subeleri (Finansbank sadece Likit Fon kabul edecektir) Degigken
Degerler A.S. -Finans Yatinm Menkul Degerler merkez ve tiim subeleri . Ydontem
- www.finansbank.com tr ve www.finansonline.com adresleri (Internet bankacih1 ile kiymet
blokesi yontemi ile talep kabul edilecektir.)
Garanti Yatirim Menkul - Degisken
Kiymetler A.§. Acentenin tlim $ubeleri, Yatinm Merkezleri, Internet ve Telefon Bankacilifindan Vadesiz Déviz Yontem
mevduat blokesi ile halka arza katilinabilir.
, . .. S . Degisken
fs Yatirim’1n Merkez ve tiim subeleri ile Suadiye Irtibat Biirosu Yéntem
Is Menkul Tiirkiye I5 Bankast A.$.’nin tiim subeleri, Internet Bankacilif (www.isbank.com.tr), Telefon
D¢ krAS. Bankacthig1 (0 850 724 0 724)
' Tiirkiye Is Bankas1 A.§.’den doviz blokesi yontemiyle talepte bulunulmasi halinde sadece Sabit Yontem
Vadesiz DTH'lar kullamilabilecek olup, bir yatinme: sadece tek bir Vadesiz DTH ile talepte
bulunabilecektir. (ABD Dolari, Avro)
l’l;ﬁrlnye Swai Déviz blokesi yonetimi ile talepte bulunma TSKB Merkez ve Izmir ile Ankara subelerinde De_glsken
ankas1 A.S. . . Yontem
kullanilabilecektir.
Yatim Finansman ABD Dolan ve Euro Degisken
Menkul Degerler A.S. Genel Miidiirlik ve tiim subeleri Yontem
Ziraat Yatim Menkul - .
Sabit Yéntem
Degerler A.§. Ziraat Yatinm merkezi, subeleri ve acentelan 2
Acar Yatinm Menkul - Degisken
Degerler A.S. Merkez-izmir Sb Yontem
Alternatif Yatiim A.S. Alfepatitbanlg A.$. nin tiim gubeleri ve Alternatif Yatinm A.S. nin Merkez, Erenkdy, Antalya ve Degisken
Etilér Subeleri Ydntem
Alternatif Yatinm A.S. nin Adana, Bursa Acentalan
Anadolu Yatirim Menkul | - Degisken
Krymetler A.§. Araci kurum merkezi ve Anadolubank’n tiim subeleri Yontem
Ata"Unline Menkul ~ — Degigken
Kiymetler A.S. Genel Mudirliik Yontem
www.ataonline.com.tr
Ata Yatirim Menkul - Degisken
Kiymetler A.§. Genel Miidiirliik Yontem
Camis Menkul Degerler |- Degisken
AS. Internet sube, Merkez ve lrtibat Biirolan Yontem
Delta Menkul Degerler | - Degisken
AS. Merkez Ofis ve Suadiye Irtibat Yéntem
Gedik Yatinm Menkul - Degisken
Degerler A.$. Genel Miidiirliik, tiim gubeler ve acenteler Yontem
- y 4
HSBC Yatinm Menkul Degerler A.$. ve acentesi konumundaki tiim HSBC Bank™AS. subgferi
HSBC Yatirim Menkul o Internet bankacthi aracilif ile yapilan bagvurularda doviz blokegi y§
Degerler A.S. kullanilmayacaktir.
e Sadece sirasiyla , CHF, GBP, EUR, USD cinsi dovigfer tg 4 'f{" AC? e bzel
] miisteri talimaty0lm: adlkga ters siralamayla bozduml pa /« _M % #u ‘\.
Oyak Yatinm Menkul - . N
" Degerler A.$. Menkul D}gerler A.S.

€] Miidiirliigy '] :,
'
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A.S. Subeleri bu yéntem ile talep toplamayacaktir)
Seker Yatirim Menkul - Degisken
Degertler A.S. Seker Yatiim Menkul Degerler A.§.’nin tiim sube ve acenteleri Yontem
Amerikan Dolarn, Avro (vadesiz DTH)
TEB Yatirim Menkul Yalmzca TEB A.§. Subeleri (Acente), TEB internet bankacilif1 ve TEB telefon bankacihi Degisken
Degerler A.S. tarafindan vadesiz USD ve EURO DTH blokeye kabul edilecektir. Degisken Yéntem Yontem
kullamlacaktir.
l'l;ekset:ll;‘i S Menkul Tekstil Yatinm Menkul Degerler A.S. ve subeleri l{fg; 2:;?
cgerler A.5. Tekstilbank subeleri
I'I;ega Menkul Degerler |- Sabit Yéntem
. - Degisken
Turkish Yatrim A.§. Araci kurum merkezi, subeleri, acenteleri ve irtibat biirolar Yoéntem
Yapi Kredi Yatinim — — : p : = Degisken
Menkul Degerler A.S. Déviz blokesi yontemiyle talepte bulunma Yapt Kredi Yatinm ve Yapi Kredi Bankas: dagitim Yontem
kanallarinda kullamlacaktr.

9.18. Halka arz sonuclarimn ne gekilde kamuya duyurulacag hakkinda bilgi:

m Halka arz sonuglan, SPK Seri:VIII, No:66 sayili “Sermaye Piyasasi Araglarimin Halka Arzinda Satig
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«  Yontemlerine [ligkin Esaslar Tebligi

nde yer alan esaslar ¢ergevesinde dagitim listesinin kesinlegtigi giinii

takip eden ilk i giinli Kurul’un 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iligkin diizenlemeleri uyarinca

kamuya duyurulur.

9.19. Aracilik ve yiiklenim hakkinda bilgi:

a) Satisa aracihk edecek kuruluglar (konsorsiyum lider/liderleri ayrica belirtilecektir),
aracihfin nitelifi ve yiiklenimde bulunulan paylarin tutan ile satisa sunulan toplam

paylara orani:

Satiga aracilik edecek olan konsorsiyum iiyelerinin listesi agagida belirtilmis olup, konsorsiyum

pa b

tiyeleri “En Iyi Gayret Aracilif

yoluyla satiga aracilik edecektir.

Araca Kurulus Konsorsiyum I"Iyeligi Aracqlgln Niteligi
Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Lideri En lyi Gayret
Ak Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Es Lideri En Iyi Gayret
Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. Konsorsiyum Es Lideri En lyi Gayret
O Finans Yatinm Menkul Degerler A.S Konsorsiyum Eg Lideri En Iy1 Gayret
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. Konsorsiyum Es Lideri En Iyi Gayret
Is Yatirrm Menkul Degetler A.S. Konsorsiyum Es Lideri En lyi Gayret
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S Konsorsiyum Es Lideri En Iyi Gayret
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S Konsorsiyum Es Lideri En lyi Gayret
Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Es Lideri En lyi Gayret
Acar Yatirim Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Alternatif Yatirnm A.S Konsorsiyum Uyesi En Iyi Gayret
Anadolu Yatinm Menkul Kiymetler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Asya Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Ata Online Menkul Kiymetler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.$ Konsorsiyum I'Jyesi , En Iyi Gayret
ATIG Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi— | 4 En lyi Gayret
Bizim Menkul Degerler A.S. Konsorsiyym Jéﬁm )|/ En Iy1 Ga)mewwﬁ
Burgan Yatirim Menkul Degerler A.S,, Konsorsiyuh Pyesi— En lyi ghyret ¢!
Camis Menkul Degerler A.S. /] /' Konsorgffugf vt
Delta Menkul Degerler A.S. /' 0 A Kongpfdivhh
Eczacibas: Menkul Degerler 4¢S. 1 ! K

242




Ekinciler Yatirrm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Euro Yatirim Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Gedik Yattim Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Global Menkul Degerler A.S. Konsorsiyam Uyesi En lyi Gayret
HSBC Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Info Yatinm A.S. Konsorsiyum Uyesi En Iyi Gayret
Meksa Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En Iyi Gayret
Osmanli Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Oyak Yatiim Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
PhillipCapital Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Piramit Menkul Kiymetler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
TEB Yatirrm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Tekstil Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En Iyi Gayret
Tera Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Turkish Yatirim A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Ulus Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En lyi Gayret
Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En Iyi Gayret
Yap1 Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. Konsorsiyum Uyesi En Iyi Gayret

b) Aract Kurulug/kuruluslara ve gise hizmeti veren kuruluslara édenecek toplam iicret
tutar ve bunun toplam ihra¢ maliyeti i¢indeki payx:

Her bir Konsorsiyum Uyesi’ne, dagitim listesine gore fiilen satisimi gergeklestirdigi pay adedinin nihai
satig fiyat: ile" garpilmasi sonucu hesaplanacak tutar iizerinden %0,02 (onbindeiki) oraninda satig
komisyonu, AKS’nin ilgili maddesi g¢ergevesinde Merrill Lynch International ve Halk Yatirnm Menkul
Degerler A.S. adina Konsorsiyum Lideri tarafindan 3 Nisan 2013 tarihli “Emlak Konut GYO A.S. 'nin
Sermaye Artirimi Suretiyle Ihrag Edilecek Paylanimin Halka Arz Edilmesine Iliskin Aracilik Hizmetleri
Alim [si So6zlesmesi™nin ilgili maddeleri uyarinca denecektir.

¢) Yiiklenimde bulunulmayan paylarin tutar:
Halka arza konu paylar i¢in yiiklenimde bulunulmamaktadir.

d) Aracilik sézlesmesinin tarihi ve bu sézlesmede yer alan 6nemli hususlar:

Emlak Konut’un 2.500.000.000 TL olan ¢ikanlmig sermayesinin 4.000.000.000 TL kayitli
sermaye tavani igerisinde ve halka arz edilmek iizere 1.300.000.000 TL artirilarak 3.800.000.000 TL'ye
¢ikarilmas! iglemi ile ilgili olarak artirilan 1.300.000.000 TL nominal degerli paylarn halka arzina iliskin
Aracilik ve Konsorsiyum Sozlegsmesi, 17/05/2013 tarihinde imzalanmustir. Sozlesmede taraflann

sorumluluklari, halka arza araciligin nasil yapilacag: hakkinda bilgiler, halka arzin iptal kosullar, miicbir
sebepler gibi boliimler yer almaktadur.

Ayrica ayrintilarina 9.36 nolu boliimde deginildigi tizere, 30 giinliik pay geri alim programu dahilinde fiyat
istikrar1 saglayici islemlerin gergeklestirilmesi planlanmaktadr.

9.20. Paylarin dagitim zamam ve yeri:

Halka arzdan pay alan yatirmeilarin s6z konusu paylan Sermaye Piyasas1 Mevzuati gergevesinde Merkezt..,
Kayit Kurulugu A.S. (“MKK”) nezdinde bak sahipleri bazinda kayden izlenmeyesb aslanacf n*iTa@*%{

: ’ergf" ‘:ﬁ@x \;
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Konsorsiyum Lideri tarafindan, talebi karsilanan Yurt Igi Bireysel Yatiimcilara ait paylar, dagitim
listesinin kesinlestirilerek Konsorsiyum Uyeleri’ne bildirilmesini takip eden en geg bir is giinii icerisinde,
Yurt Igi Kurumsal Yatinmcilara ve Yurt Digi Kurumsal Yatirimcilara ait paylar ise dagitim listesinin
kesinlegtirilerek Konsorsiyam Uyeleri’ne bildirilmesini takip eden en ge¢ iki i§ giinii igerisinde,
bedellerin 6denmesi kosuluyla, s6z konusu yatinmcilarin taleplerini gergeklestirdikleri Konsorsiyum
Uyeleri’ne virmanlayacaktir. S6z konusu paylarin Konsorsiyum Lideri tarafindan Konsorsiyum Uyelerine
virmanlandig1 giin, Konsorsiyum Uyeleri, yatimmeilarm hak kazandig1 paylart yatirime: hesaplarina kaydi
olarak teslim edecektir.

9.21 Halka arza iliskin olarak ortakhfin 6demesi gereken toplam maliyet ile halka arz edilecek pay
bagina maliyet:

Emlak Konut’un sermaye artirimui yoluyla gergeklestirilen ikincil halka arzina iligkin, olusabilecek bazi
yasal halka arz maliyetleri ile reklam tanitim masraflari, damgmanhik masraflar1 ve konsorsiyum
komisyon iicretlerini igeren danigmanhik giderleridir. ‘Yaklagik halka arz maliyeti halka arz edilecek
paylarin satigina iligkin fiyat aralifimun belirlenmesi sonrasinda hesaplanabilecektir. S6z konusu
hesaplama sirkiiler ilam tarihinde KAP’ta duyurulacaktir.

9.22 Talepte bulunan yatinmeinin katlanacag maliyetler hakkinda bilgi:
O
Sermaye Piyasast | Yattrimcimin Bagka
Hesap Aracimn Aract Kurulugtaki
Ag¢ma MKK’ya Virman Hesabina Virman Damga
Araa Kurulus Ucreti (*) Ucreti Ucreti EFT Ucreti | Vergisi Diger (**)
Hesap
Agma: Yiiriirkikteki N
Halk Yatirim Menkul 1,05.-TL Yok 5.0.- TL + BSMV EFT skalast Yok MKK {a ddenecek gasal
Degerler A.S. Sifre = uygulanacakt ° Ueretler, yatinimcidan
Génderim: tahsil edilecektir.
nderim: 1T,
5,25.-TL
Ak Yatinm Menkul Yok 2,0.-TL (islem sayis1 %0,5
Degetler AS. 3,5 TL {izerinden) Yok Yok
ge;:ezzr“zg_"’[e"k‘ﬂ Yok Yok 1,0.- TL + BSMV Yok Yok Yok
Yillik MKK saklama
ticreti (On binde 7,5
. +BSMYV). Her ay MKK
Finans Yatutm Menkul L5-TL + Yok Yok Yok Yok tarafindan alinan saklama
Degerler A.S. 5,0.-TL s 1 e s
ve hesap igletim iicreti
miisterilerden tahsil
_('\ edilmektedir
/ Subeden Hesaptan:
%0.4 Min.30 TL-
. Max. 300 TL
Garant, Yatrm S Yok 1,05.- TL Subeden Kasadan: Yok Yok Yok
ym - %0.4 Min.37 TL-
Max. 300 TL
Internet: 2,50 TL
1k defa Nakit 5deme yaparak | Nakit 6deme 15 Yatinm Saklama
hisse bagvuruda bulunan yaparak Komisyonu: Agik hisse
senedi yatirmmcilardan talep bagvuruda senetleri i¢in saklama
islemi iglemleri sirasinda bulunan komisyonu yiizbinde 75,
yapacak hak edecegi paylan yatinnmeilard kapal1 hisse senetleri igin
olmast dogrudan bagka bir an; olmast ylizbinde 1 (agik hisse
nedeniyle araci kurulusa halinde para senetlerinin piyasa
ge‘g::i; n;l%enkul MKK Yok y  aktanlmasm iadesini takip Yo degerleri, kapal hisse
v tarafindan isteyenler i¢in Yok. olarak tahgst senetlerinin pommaL,,‘
MKX Sicil Likit Fon Blokesi ile etflkien degerleu"’lfzqmngnk ey
Numarasi 6deme yaparak alnmg fs.B iisl K
iiretilecek ve/veya hak etti; : .
ve sifre ppy senetleri T A3 1r1 ?ﬁ&m %
tahsis Bankas1 A/9 bu a:glaj(gk_@me s
edilerek 4 nezdinde b pugian/ c 8. -{;
W AN
& * 8 YF\‘) 2
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gonderilece yatirim hesaplarina an; olmas1 sermaye piyasast
k aktanildiktan sonra halinde para araglarmn TL degeri
miigterilerd virman isteyen iadesi T. Ig ortalamasi iizerinden (i¢
en maktu 5 yatinmcilardan 10 Bankasi A.S. aylik dénemlerde asagida
TL+BSMV TL+BSMV Nezdinde belirtilen barem araliklan
tahsil bulunan dikkate alnmak kaydiyla
edilecektir. yatinm yatirim hesabi saklama
hesaplarina dcreti + BSMYV tahsil
aktarildiktan edilmektir.
sonra EFT
yaptirmak 101 - 1.000 TL arast 2 TL
istenenlerden 1.001 - 50.000 TL aras1 5
: 0-300.000 TL
TL aras1 50.001 - 250.000 TL arast
%0,05, 7TL
300.001 TL 250.001 — 500.000 TL
iizeri %0,01, aras1 10 TL
(Subelerden 500.001 TL ve iizeri 15
enaz 35 TL, TL
Cagn
Merkezinden Ayrica yatinm
enaz 15 TL, hesaplarinda bulunan
Bankamatikt hisse senetlerinin TL
en5TL, degeri ortalamast
5 diger 1.000.000 TL’nin
kanallardan iizerinde olan hesaplardan
enaz2,5TL) ii¢ aylik dénemlerde %
0,0075 (yiiz binde yedi
buguk) oraninda MKK
Saklama Komisyonu +
BSMYV tahsil
edilmektedir.
;:;112':1 il.nsaf Kalkmma .Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Miisterilerde
n alinmtyor.
Yatiim
Finansman
miigterisi
olmayanlarda
n, Is
Bankasi’na
yapilacak
olan
N havalelerden
Miigterilerden almmayacak,
p almmtyor. diger banka
4 Yaturim Finansman %e aract
Yatirim Finansman Miigterilerden milsterisi kurumlara
Menkul Degerler A.S. Yok alinmiyor. olma] yanlarla;ia mlll’l;?ka yapilacak Yok Yok
.. olan EFT ve
senedi virmanlarinda virmanlardan
MKK tarifesi a
uygulanir ; 50'090
: TL’nin
altinda olan
tutarlardan
2,63 TL,
50.000 TL ve
tizerindeki
tutarlar igin
26.25 TL
(BSMV
dahil) masraf S
alinacaktur. % AT
Ziraat Yatirim Menkul . 4
Degerler A.S. Yok Yok / Yok
Acar Yatinm Menkul /Yok
Degerler A.$ 7/
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Takasbank
AS.
tarafindan
Alternatif Yatirim A.§ alinan Yok Yok Yok Yok Yok
hesap agma
icreti
alinacaktir
Bankamiz
Anadolu Yatim MKK EFT skalast
Menkul Kiymetler A.§. | Tarifesi Yok LOO-TL+BSMV | o lanacakt | YOK Yok
Ir.
MKK ya Islem sayis1
g?;eﬂYeitl:x; Menkul ddenecek tizerinden 1,0.- MKK tarifesi Yok Yok W(i{lztailzllair:;ev;;esap
a ticretler TL+ BSMV 3
Internet
. licretsiz,
Qlta O:tll:_e AMse nlal Yok Yok Yok Ya Yok Yok
ym i Merkezi 3,0.-
TL
Ata Yatirim Menkul
Kiymetler A S. Yok Yok Yok Var Yok Yok
ﬁ"sg Menkul Degerler Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Bizim Menkul Degerler 1,5-TL+ | 0,15.-TL + BSMV Takasbank
A(\ BSMV 0,15.-TL + BSMV Tarifesi Yok Yok
Blirgan Yatnn Menkul |y 0 Yok Yok Yok Yok Yok
Degerler A.S. N
Camis Menkul Degerler MKK :
AS. Tarifesi 1,05.-TL 5,25.- TL 525.-TL Yok 5,25.-TL
Delta Menkul Degerler 0,21.-TL BSMV 0,21.-TL BSMV 5,25-31,50.-
AS. Yok Dahil Dahil L Yok Yok
Eczacibag1 Menkul Senet Bag1 0,1.-
Degerler A.S. Yok. TL. Senet Bag1 0,1.-TL. Yok Yok Yok
0-40.000 TL
i¢in 4,0.- TL,
Ekinciler Yatiim tizeri her
Menkul Degerler A.S. Yok Yok 0,5-TL 5000 TLigin | YK Yok
0,50.-TL
(+BSMV)
Euro Yatinm Menkul
Degerler A.S. Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Gedik Yatirim Menkul
Degerler A.S. Yok 0,5.-TL 0,5.-TL Yok Yok Yok
Global Menkul
Degerler A.S. Yok Yok Yok Yok Yok Yok
HY"q Yatm Menkul |y Yok Yok Yok Yok Yok
D§ Jer AS.
0 Yatinm A.S. Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Meksa Yatirim Menkul YUZBINDE
Degerler AS. Yok Yok 1,0.- TL + BSMV 5 +BSMV Yok Yok
. 50.000 TL’ye
Osmanh Menkul Yok Yok Sarth viman 1,58 | "1opr35° | Yok Yok
Degerler A.S. TL TL
MKK’ya
Sdenecek
yasal MKK’ya §denecek yasal
gzgl; ;ﬁt;n;n Menkul ucretler Yok Yok Yok Yok tcretler yatinmeidan
. yatirtimcida tahsil edilir
n tahsil
edilir
MKK
nezdinde
daha &nce
PhillipCapital Menkul acilmg Yok
Degerler A.S. hesap var
ise Ucretsiz,
ilk kez \ \
agtliyorsa \ %

/
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5.25-TL

Piramit Menkul
Kiymetier A.§.

5,25-TL

1,0-TL

1,0-TL

2,63-TL

Yok

Yok

Seker Yatirim Menkul
Degerler A.S.

Yok

Yok

Yok

5,25-TL

Yok

Yok

Tacirler Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Yok

Yok

Yok

0-500 TL
3,0-TL
501-2.500
TL  5,0.-
TL 2.501-
50.000 TL
10,0.-TL
50.000 TL
tizeri 15,0.-
TL

Yok

Yok

TEB Yatirim Menkul
Degerler A.S.

Yok

Yok

Yok

TEB A.S.
nezdindeki
hesaplardan

yapilacak
EFT’lerden
azami %0,3
(min 30,0.-

TL, max
300,0.-TL)

Yok

Yillik saklama ticreti
olarak onbinde 2
miigterilerden tahsil
edilmektedir

Ti Yatirim Menkul
Dey.dér A.S.

Yok

Yok

0,11.-TL

Beher islem
igin 1,5.-TL

Yok

Yok

Tera Menkul Degerler
AS.

Yok

Yok

Yok

TAKASBAN
K’IN
BELIRLED}
Gi ORAN

BINDE
9,48

Yok

Turkish Yatinm A.S.

Yok

Yok

Yok

0,00 -
66.000,00 TL
aras1 5,0.-TL

(BSMV
Dahil)
66.000,01 -
400.000,00
arasi tutar
iizerinden
0,000075
(ylizbindeyed
ibuguk) +

BSMV

400.000,01-
tizeri 35,0.-
TL (BSMV

Dahil)

Yok

Yok

Ul #Menkul Degerler
AS.

Yok

Yok

Yok

Yok

Yok

Yok

Vakif Yatirim Menkul
Degerler A.S.

Tarifesi

uygulanm
ktadir.

Yok

VAKIF YATIRIM
MKK TARIFESI
VAKIFBANK
2 TL+ BSMV

Yiirtirliikteki
EFT skalas:
uygulanacakt
1.

Yok

MKXK' tarafindan tahsil
edilen komisyonlar
yatinnmeilara
yansttiimaktadir.

Yap1 Kredi Yatinm
Menkul Degerler A.S.

Yok

Yok

Yok

Yok

Yok

Yok

9.23

satis basladiktan sonra iptalin miimkiin olup olmadifina dair agiklama:

1.

Halka arzin ne zaman ve hangi sartlar altinda iptal edilebileceZi veya ertelenebilecegi ile

Aracilik ve Konsorsiyum Sézlesmesi (“AKS”), SPK tarafindan paylarin halka arzing,izin

verilmemesi veya BIAS kotuna alinamamas halinde veya Emlak Kofut’un halka
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getirmemesi halinde, ve/veya Halk Yatinm’m muvafakatina ve onayma tabi konularda
muvafakat veya onaym alimmamasi halinde, ihtarnamede fesih iradesi bildirilmek kaydiyla
Sozlesme herhangi bir tazminat yiikiimliiliigii olmaksizin sona ermis sayilir. Emlak Konut,
Sozlesme’nin bu nedenle feshi halinde Konsorsiyum dan herhangi bir talepte
bulunmayacagim kabul, beyan ve taahhiit eder. S6zlesme’nin bu madde kapsaminda belirtilen
nedenle feshi halinde yatirimceilarin ya da diger 3. Kisilerin ugrayacaklar tiim zararlardan ve
taleplerinden Emlak Konut sorumlu olacaktir. Fesih tarihine kadar dogmus veya fesih
nedeniyle dogabilecek giderler Emlak Konut tarafindan &denecektir. Konsorsiyum
Uyeleri’nin igbu Sozlesme’den veya mevzuattan kaynaklanan yiikiimliiliklerini, tebligat
adresine noter kanaliyla bildirilmesine ragmen, makul siire (en fazla 1 is giinti) igerisinde
yerine getirmemesi halinde, yiikiimliiliglinii yerine getirmeyen Konsors1yum Uyesi’nin
17/05/2013  tarihinde imzalanan Aracilik ve Konsorsiyum Sozlesmesi’nin (AKS) 6.3.1
maddesmde belirtilen aracilik komisyonu haklar1 da dahil olmak iizere Sozlesme’den
kaynaklanan tiim haklar1 sona erer ve herhangi bir ihtara gerek kalmaksizin ve Emlak
Konut’un tiim haklar1 sakli kalmak kaydiyla yiikiimliiliigiinii yerine getirmeyen Konsorsiyum
Uyesi’nden tazminat talep etme hakki dogar.

Talep toplama siirecinin baglangicindan Gnce veya satig tarihleri igerisinde agagidaki
durumlarin ortaya ¢ikmasi durumunda Konsorsiyum Lideri ve/veya Emlak Konut bu
Sozlesmeyi derhal sona erdirip halka arzi durdurabilecek ve/veya paylarin satig fiyatim
degistirebilecek, paylarin halka arzim bagka bir tarihe erteleyebilecektir. Bu halde
Konsorsiyum Lideri’nin ve/veya Emlak Konut’'un diger taraflarm tebligat adresine,
ertelemeye veya feshe. yol agan sebepleri de izah ederek ve erteleme siiresini de belirterek
yazili olarak bildirilmesi suretiyle halka arzi ileri bir tarihe erteleme veya S6zlesme’yi sona
erdirip halka arz1 durdurmak hakki olacaktir,

-Yasama, yiiriitme veya sermaye piyasalari veya bankalar ile ilgili karar almaya yetkili
organlar tarafindan yapilan diizenlemeler nedeniyle Halk Yatinm ve/veya Emlak Konut’un
AKS’den kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmesini imkansiz kilacak veya onemli
olgtide giiglestirecek hukuki diizenlemeler yapilmasi,

-Ulke ekonomisini, ulusal ve uluslararasi sermaye ve finans piyasalarimi, Emlak Konut,
Emlak Konut’un faaliyet gosterdigi sektérii ya da Emlak Konut’un mali biinyesini ciddi
sekilde etkileyerek halka arzin bagarisini engelleyebilecek beklenmedik durumlarin ortaya
¢ikmasi,

-BIST-100 endeksinin 70.000’in altina ve/veya son bir haftanin giinliik iglem hacminin 500
milyon $’1n altina ve/veya satig siirecinin baglangicindan evvel BIST-100 endeksinin arka
arkaya ti¢ giin toplam %10’dan fazla diigmesi,

-Her ne sebeple olursa olsun halka arz edilmesi planlanan tutarin en az % 50’sinin Yurt Dig1
Kurumsal Yatinnmeilar tahsis grubuna ayrilamamas: durumunda,

-Ekonomik ve siyasi gelismeler ile para ve sermaye piyasalarindaki geligmelerin Emlak
Konut’un halka arz edilen paylarin pazarlanmasina imkan vermeyecek durumda olmast
nedeniyle yeterli talep olugmayacaginin ve piyasalarin durumu itibariyle halka arzdan
beklenen faydanin ger¢eklesmeyeceginin Halk Yatirim tarafindan ongoériilerek gergekei bir
sekilde, gerekgeli olarak Emlak Konut’a objektif bir sekilde yazili olarak iletilmesi,

-Halka arz1 etkileyebilecek 6l¢iide savag hali, yangin, deprem, su baskini, ayaklanma, yaygin
terér eylemleri, enerji kithig, hiikiimet darbesi veya halka arza etki edecek tabi afet ve uluslar
arasi ihtilaflanin meydana gelmesi,

-Halka arz siiresi iginde Emlak Konut’un mali durumunda meydana gelen ve izahnamede yer
alan bilgilerin bundan béyle gergege aykir1 hale gelmesi sonucunu doguracak de at sikdtkteriy
ortaya ¢ikmasi, :

-Emlak Konut’un yonetigi
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4. Sozlesme’nin feshi veya ilgili maddelerde belirtilen nedenlerle halka arzin ger¢eklesmemesi
halinde (17/05/2013 tarihli AKS’nin Madde 6.3.1’de belirtilen) komisyonlar tahakkuk
ettirilmeyecektir. Ancak, her durumda, ilgili maddelerindeki Gdemeler ve bunlarla strh
kalmamak kaydiyla Emlak Konut tarafindan 6nceden onaylanmig tiim masraflar ve bu
masraflarla ilgili her tiirlii vergiler ile ilgili fatura bedelleri, Emlak Konut tarafindan
6denecektir.

5. Bu maddede agiklanan sartlar dahilinde Halk Yatiim tarafindan Emlak Konut tebligat
adreslerine yazili olarak bildirilmek suretiyle s6zlegsmenin halka arz 6ncesi sona ermesi veya
ertelenmesi halinde Emlak Konut Sozlesmede belirtilen 6demekle yiikiimlii oldugu her tiirlii
gider ve masraflar ile Halk Yatirim’in halka arz ile ilgili yapmig oldugu giderleri 6deyecektir.

6. Izahname ve sirkiillerde agiklanan konularda degisikliklerle ilgili Sermaye Piyasast
Kurulu’nun Seri:I, No:40 Tebligi 25. Madde ikinci fikra hiikkmii saklidir.

9.24 Yatinmcilar tarafindan satig fiyatinin iizerinde Gdenen tutarlarin iade esaslann hakkinda
bilgi:

a) Tavan fiyat ile olugacak nihai fiyat arasindaki farkin talebe doniigmesini talep eden
yatirnmeilar icin iade esaslar asagidaki gibi olacaktir:

Yurt I¢i Bireysel Yatirtmcilar, halka arz tavan fiyati ile nihai fiyat arasinda olusacak iade tutani
kadar ekstra bir pay talebinde bulunup bulunmamaya yonelik tercihlerini talep formunda ilgili
alant igaretleyerek beyan edeceklerdir. Yatirimcinin iade tutarmi pay olarak talep etmeye ydnelik
tercihini belirtmesi durumunda, tavan fiyat ile nihai halka arz fiyati arasindaki fark ilave pay
talebi olarak yatirimci talebine yansitilacak, ancak bu yansitmalardan sonra dagitim iglemine
baslatilacaktir. Bedel farkinin talebe doniistiiriilmesinden sonra kalan bakiye ve/veya
kargilanamayan taleplerden dolay1 olugan iade bedeli, dagitim sonuglarinin Emlak Konut
tarafindan onaylanarak, kesinlestiginin Konsorsiyum Lideri tarafindan Konsorsiyum Uyeleri’ne
bildirilmesini takip eden en geg 1 (bir) i giinii igerisinde, satig1 gergeklestiren Konsorsiyum
Uyeleri tarafindan, bagvuru yerlerinde yatirimcilara iade edilecektir. Her haliikarda bedel iadesi
dagltlm listesinin Emlak Konut tarafindan onaylanarak konsorsiyum liderine teslimini takip eden
2 (iki) iggiinii iginde yapilacaktr.

b) Tavan fiyat ile olusacak nihai fiyat arasindaki farkin talebe doniismesini talep etmeyen
yatinnmecilar i¢in iade esaslan asagidaki gibi olacaktir:

Kargilanmayan taleplere ait paralar, nihai halka arz fiyat1 ile tavan fiyat arasinda olusabilecek
farklar en ge¢ dagitim sonuglannmin Emlak Konut tarafindan onaylanarak, kesinlestiginin
Konsorsiyum Lideri tarafindan Konsorsiyum Uyeleri’ne bildirilmesini takip eden en geg 1 (bir) is
giinii icerisinde, satis1 gergeklestiren Konsorsiyum Uyeleri tarafindan, bagvuru yerlerinde
yatinmcilara iade edilecektir. Her haliikarda bedel iadesi dafitim listesinin Emlak Konut
tarafindan onaylanarak konsorsiyum liderine teslimini takip eden 2 (iki) isglini iginde
yapilacaktir.

9.25 Halka arzin gerekgesi ve ortakhfin saglayaca@ tahmini net nakit girisi ile kunllamm yerleri;
tahmini nakit girisi belirtilen kullanim yerleri i¢in yeterli degil ise, gereken diger fonlarin tutar ve
kaynag hakkanda detayh bilgi:

6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin Déniigtiiriilmesi Hakkinda Kanu (“6306 sa 11 'ﬁn”w);
kapsaminda Bakanlar Kurulunun 13.08.2812 tarih 2012/3573 s; y111 ﬂ ett1g1 rezerv glang }
Cevre ve Sehircilik Bakanlhif, T astirma, Denizcilik vg/Ha i smg-B n11g1, ana o fhsim

Bagbakanlik Toplu Konzl(t I I ? oliils

(“Isbirligi Protokolii”)
Yap1 Alam” ol

A MENKUL DEGERLERJA.




Isbirligi Protokolii hiikiimleri gercevesinde yiiriitiilecek oldugu ve tiim kurum ve kuruluglarin iizerine
diisen sorumtuluklan yerine getirmeleri gerektigi bildirilmis olup, Sirket’in de bu “Rezerv Yap1 Alani”
nda yaklagik 2 milyon metrekarelik arsas1 bulunmaktadir.

Sirket’in, devam eden projeler ve Isbirligi Protokolii geregince yapacag: yatirimlarin parasal boyutu
birlikte degerlendirildiginde Sirket’in ilave mali kaynaga ihtiyag duyacag: diisiincesi hasil olmugtur. Bu
ilave mali kaynagmn Sirket’in mevcut sermayesinin artirilarak, artan sermayenin halka arzindan
saglanmasmin guan itibariyle en uygun yéntem olacag1 diisiincesi ile meveut ikincil halka arz iglemi
baglatilmig ve son durum itibariyle de 2.500.000.000 TL olan Sirket sermayesinin, 1.300.000.000 TL
artirflarak 3.800.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi, artirilan 1.300.000.000 TL' ik kismunmin da Sirketimiz
tarafindan halka arz edilmesine karar verilmigtir. Kisaca mevcut halka arz neticesinde elde edilecek olan
mali kaynak dogrudan Sirket tarafindan Sirket faaliyetlerinde degerlendirilecektir.

Mevcut halka arz iglemi neticesinde elde edilecek olan mali kaynagin énemli bir boliimii Sirket tarafindan
gayrimenkul projeleri geligtirilmesi amaciyla yeni arsa alimlar bagta olmak iizere, bir kismu ise Sirket
tarafindan gelistirilen projelerin finansmaninda degerlendirilecektir.

9.26 Halka arz nedeniyle toplanan bedellerin nemalandinhp nemalandirnlmayacag,
nemalandirnlacaksa esaslarn:

Nemalandirilmayacaktir.
9.27 Yatinmecilarin satin alma taleplerinden vazgegme haklarna iliskin bilgi:

Yatirtmeilar isbu Izahname ve halka arz sirkiilerinde belirtilen talep toplama tarihinin son giinii mesai
saatinin bitimine kadar satin alma taleplerinden vazgegebilirler. Ayrica, Sermaye Piyasas1 Kanunu ve
Kurul’un Seri:, I No: 40 Tebligi uyarmca.halka agiklanan konularda degisiklik olursa, bu degisikligin
ilanndan sonraki 2 (iki) iggiinii igerisinde yatirimeilar satin alma taleplerinden vazgegebilirler.

9.28 Halka arzda igsel bilgiye ulagabilecek konumdaki kisilerin listesi:
Emlak Konut ile halka arza aracilik eden konsorsiyum iiyelerinin paylarin degerini etkileyebilecek

nitelikteki bilgiye ulasabilecek konumdaki yoneticileri, ortaklifin 5 ve iizerinde paya sahip ortaklari ve
halka arz nedeniyle hizmet aldif diger kisi / kurumlarin listesi agagida yer almakfadir.

Kisi Unvan Kurum

Ertan YETIM Y 6netim Kurulu Bagkant Emlak Konut L TR
Veysel EKMEN Yoénetim Kurulu Bagkan Vekili (Bafimsiz) ~ Emlak Konut P 'iL X Q: N ‘
Murat KURUM Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidiir Emlak Konut ;¥ L
Mehmet Ali KAHRAMAN Yénetim Kurulu Uyesi Emlak Konut w ST N
Al Seydi KARAOGLU Yénetim Kurulu Uyesi Emlak Konut | \( R |
Muhammet Haluk SUR Yonetim Kurulu Uyesi (Bagimstz) Emlak Konut B\ LY & ,“f'
Volkan KUMAS Yonetim Kurulu Uyesi (Bagimsiz) Emlak Konut N\ e ¥ 5‘«{\, , ,,\g&“,{} &
Sinan AYOGLU Genel Midiir Yardimeist Emlak Konut NFwanty
Metin TEKIN Genel Miidtir Yardimcist Emlak Konut Mg

Hakan AKBULUT Genel Miidiir Yardimeist Emlak Konut

Rasim Faruk KADIOGLU Genel Miidiir Danigmani Emlak Konut

ibrahim KESKIN I.Hukuk Miisaviri Emlak Konut

Hiiseyin TURAN Hukuk Miisaviri Emlak Konut

Zeynep BASA Daire Bagkani - Pazarlama Mitditr Vekili Emlak Konut

Mustafa ASIKKUTLU 1 Nolu Ingaat Kontrol Miidiirii
Hasan SAKA 2 Nolu Ingaat Kontrol Miidiirii
Tillay ODAKIR Ihale ve Hak edis Midirii
Hicran CAKMAK
Hakan GEDIKLI
Fatih KANITOGLU
Frcan ALIOGL



[zzet Gani KARAKAYA Finansman Miidiirii Emlak Konut

Hasan Vehbi ARSLANTURK Yatirimer Iligkileri Mtidiirii Emlak Konut

Ozlem Hanoglu CELIK Basin ve Halkla Ilikiler Midiiril Emlak Konut

Halil Ibrahim SAHIN Idari Isler ve Insan Kaynaklan Miidiirii Emlak Konut

Halim ATAS Ozel Kalem Miidiirii Emlak Konut

Kisi Unvan Kurum

Ismail Hakki IMAMOGLU Yonetim Kurulu Bagkan Halk Yatirim

Olcay DOGAN Yénetim Kurulu Bagkan Vekili Halk Yatinm

Levent EREN Yonetim Kurulu Uyesi Halk Yatinm

Ergin KAYA Yonetim Kurulu Uyesi Halk Yatirim

Sami BACANAK Yonetim Kurulu Uyesi Halk Yatmm

Kadir YAYLAK Yénetim Kurutu Uyesi Halk Yatirim

Ozlem MEMIS Yonetim Kurulu Uyesi Halk Yatinm

Aysegiil SAYIN Yénetim Kurulu Uyesi Halk Yatitm

Murat CETINKAYA Yonetim Kurulu Uyesi, Genel Miidiir Halk Yatinm

Nil MUHUR Genel Miidiir Yardimeisi Halk Yatinm

Ali OMURBEK Genel Miidiir Yardimcist Halk Yatirmm

Azmi DOLEN Genel Miidiir Yardimecis Halk Yatirim

Biilent SEZGIN Genel Miidiir Yardimeist Halk Yatirim

Dilan PAMIR Miidiir Yardimcis1 Halk Yatinm

Recep BOZKURT Kidemli Uzman Halk Yatinm

Sinem GURBUZ Uzman Halk Yatirim

Aml OYMAK Uzman Yardimcist Halk Yatirim

Kigi* Unvan Kurum

Hiiseyin KELEZOGLU Yonetici Direktor Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.
Yacine AMOR Yonetici Direktor Merrill Lynch International
Kari PITKIN Yonetici Direktor Metrill Lynch International
Carl IYENGAR Yonetici Direktor Merrill Lynch International
Carlos PEREZ Direktor Merrill Lynch International
Daniel BURTON-MORGAN Miidiir Yardimcisi Merrill Lynch International
Cihat Akin KAPLAN Miidiir Yardimeist Merrill Lynch Menkul Degerler A.S.
Abhishek JAISWAL Miidiir Yardimcisi Merrill Lynch International
Anastasios PEFANIS Kidemli Analist Merrill Lynch International
Victoria LAWSON Analist Merrill Lynch International
Michael DADOUN Uzman Merrill Lynch International
Selin CAGLI Uzman Merrill Lynch International
*Sirket e ikincil halka arz siireci hazirliklarinda yardimei olan kilit takim iiyeleri

Kisi Unvan Kurum

Meltem AKOL Ortak Avukat Akol Avukathk Biirosu
Derin ALTAN Avukat Akol Avukatlik Biirosu
Ates TURNAOGLU Avukat Akol Avukatlik Biirosu
Dilara ERIK Avukat Akol Avukatlik Biirosu
Serra SEPKIN Avukat Akol Avukatlik Biirosu
Ayca YILMAZ Avukat Akol Avukatlik Biirosu
Egemen Ozbey Avukat Akol Avukatlik Biirosu
Zeynep Segil Giir Stajyer Avukat Akol Avukathik Biirosu
Kisi Unvan Kurum

Mikko HULLKKO Ortak Avukat White & Case

Greg STONEFIELD Ortak White-& Case

Benjamin TUISKULA Avukat White & Case

Jenni Nygard Avukat White & Case

Kisi Unvan Kurum

Tom O'NEILL Ortak Avukat Linklaters

Robin CAROLAN Avukat Linklaters

Matthew HARRIS Avukat Linklaters

Kisi Unvan

Tolga ISMEN Ortak Avukat

Damla DOGANCALI t

Kemal GURSOY t

Gizem ERSUN vukat

Merve EVRIM vukat
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Dogan KERESTECIOGLU Stajyer Avukat fsmen Avukathk Biirosu

Kisi Unvan . Kurum
. YRAZ Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Burak OZPO Ortak Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
itk MENKE 4 Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Dirk R Direktor Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S.
) o1 Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Humera AFZAL Direktor Muhascbeci Mali Misavirlik A.S.
SZGUVE L s g Bagaran Nas Baimsiz Denetim ve Serbest
Aydm OZG N Kademli Modi Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
. . Bagaran Nas Bagimsi1z Denetim ve Serbest
Sertu TALL St Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
. . ‘Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Gorkem SOKULLU Mudir Muhasebeti Mali Miisavirlik AS.
Kisi Unvan Kurum
a1 Yonetim Kurulu Bagkan Yrd,, . . "
Abdulkadir Ali YERTUT ‘Sorumlu Degerleme Uzmant Reél Gayrimenkul Degerleme A.S.
Halil fbrahim AKYILDIZ Yonetim Kurulu Uyesi, Sorumlu po i G.orimeniul Degerleme A.S.
Degerleme Uzmam
Berrin KURTULUS SEVER ~ yonetim Kurulu Uyesi, Somumlu oo goorimenkul Degerleme AS.
Degerleme Uzmam
(‘\ Osman Tahsin AKYEL Degerleme Uzmam Reel Gayrinienkul Degerleme A.S.
7 Eren KURT Degerleme Uzmamn Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.
Kisi Unvan Kurum
Yé6netim Kurulu Bagkan1 Sorumtu 8
Onur KAYMAKBAYRAKTAR Degerleme Uzmant Nova Taginmaz DeZerleme ve Danigmanlik A.S.
Tayfun KURU Yo?etlm Kurulu Uyesi Sorumtu Nova Tasinmaz Degerleme ve Danigmanlik A.S.
Degerleme Uzmam
Mehmet AYIKDIR Y6netim kurj11u Bagkan Yrd. Nova Tagmmaz Degerleme ve Danigmanlik A.S.
Sorumlu Degerleme Uzmam
Semih ARDAHAN Degerleme Uzmam Nova Taginmaz Degerleme ve'Damigmanlik A.S.

9.29. Halka arzda yatinmcilara tahsis ve dagitim esaslan

a) Nitelikli yatirnmcilar, bireysel yatirmecilar, ortaklifin c¢absanlan ve diger yatirimcel
kategorilerine tahsis edilen oranlar:
Halka arz edilen toplam 1.300.000.000.-TL nominal degerli paylarin;
- 130.000.000.-TL nominal degerli kismu (%10) Yurt igi Bireysel Yatirimcilara,
(\" - 130.000.000.-TL nominal degerli kismu (%10) Yurt I¢i Kurumsal Yatirrmeilara,
- 1.040.000.000.-TL nominal degerli kism1 (%80) Yurt Dig1 Kurumsal Yatinmgilara,
tahsis edilmigtir.
Emlak Konut halka arzinda, yatirmcilar agagida belirtilen gruplar halinde kategorize edilmistir.
Yaurt i¢i Bireysel Yatirimcilar:

Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti vatandgslan ile yurt disinda is¢i, serbest meslek ve miistakil is sahipleri
dahil Tiirkiye’de ikametgah sahibi gergek ve tiizel kisiler ile yerlesmek niyetiyle bir takvim y1l iginde
Tiirkiye’de devamli olarak 6 aydan fazla oturanlar da dahil olmak fizere, agagida tanimlanan Yurt I¢i
Kurumsal Yatinmcilar ve Yurt Dig1 Kurumsal Yatirimeilar tanimlan disinda kalan tiim gergek ve tiizel
kigilerdir. Anonim ve limited sirketler de bu kategoriden talepte bulunabileceklerdir.

Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmeilar:

yOnetim sir’ketleri, W € finansmam kuruluglgri, emekli ve y ; v/
<IHALKYAT!
MENKUL DEGER




ve 506 sayih Sosyal Sigortalar Kanununun Gegici 20’nci maddesi uyarinca kurulmug olan sandiklar ile
kamuya yararl1 dernekleri kapsamaktadur.

Yurt Disi Kurumsal Yatirnmcilar:

Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayih Karar’la tammlanan digarida yerlesik olan, yatirrm
fonlari, emeklilik fonlari, yatiim ortakliklari, araci kurumlar, bankalar, sigorta sirketleri, portfoy
yonetim girketleri, ipotek finansmam kuruluglan, emekli ve yardim sandiklari ve vakiflar, kamuya
yararl1 dernekler ile sermaye piyasas: araglarinin ihrag tarihi itibari ile en az 1 milyon TL tutarinda Tiirk
ve/veya yabanci para ve sermaye piyasasi aracina sahip tiizel kisilerdir. Paylar, Tiirk mevzuat1 uyarinca
BiAS’ta islem gorecek sekilde halka arz edildiginden dolayi, bu kategoriden talepte bulunan
yatirimcilar paylar Tiirkiye’de satin alacaklardir.

b) Tahsisat degisikliginin yapilabilece@i sartlar, biiyiikliigii ve tahsisat degisikliginde miinferit
dilimler icin uygulanabilir yiizdeler:

Yukarida belirtilen tahsisat oranlari, talep toplama neticesinde Emlak Konut’un onay: ile asagidaki
kogullar gergevesinde Halk Yatirim tarafindan degistirilebilecektir.

Talep toplama siiresi sonunda belirli bir yatinme1 grubuna tahsis edilen tutar1 kargilayacak miktarda talep
gelmemis ise, o gruba ait tahsisat Emlak Konut’un onay ile diger gruplara aktanlabilir.

Talep toplama siiresi sonunda her bir yatitmei grubuna tahsis edilen tutan kargilayacak miktarda talep
gelmis olsa dahi, tahsisat oranlan arasinda;

- Yukarida belirtilen herhangi bir yatirimet grubu igin %20°’den daha fazla azaltma yapilmamasi ve,

- Halka arz edilecek Sirket paylanmmn Yurt i Bireysel ve Yurt I¢gi Kurumsal Yatimmeilar yatirrme:
gruplan tahsisat oranlarinin %10’un altina diisiirilmemesi sartiyla Emlak Konut’un onay: ile
kaydirma yapilabilir.

¢) Bireysel yatirnmcilar ve ortaklifin ¢ahsanlarma iliskin tahsisat grubunda agir1 talep olmasi
halinde uygulanacak dagitim yéntemi/ydntemleri:

Yurt i¢i Bireysel Yatmmeilar igin dagitim “Oransal Dagitim Yontemi”ne gore yapilacaktir, [k agamada,
talepte bulunan tiim Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilara birer lot pay verilecek, daha sonra Yurt I¢i Bireysel
Yatinmcilar igin geriye kalan tahsisat miktarinin, kalan pay talep miktarma boliinmesi ile “Arzin Talebi
Kargilama Oran1” bulunacaktir. Bulunan “Arzin Talebi Karsilama Orani” her bir yatirimeiya ait kigisel
talep ile garpilacak ve paylar dagitilacaktir.

Dagitim hesaplamalarinda kiisurat ortaya gikmasi durumunda, kiisurat tama iblag edilerek talebi tamamen
karsilanmayan yatirnmeilar arasinda Halk Yatirim’in uygun gordiigii sekilde dagitim yapilacaktir. Dagitim
sonucunda yatirimcmnin hak kazandig1 pay adedi, 0,5 lottan kiigiik oldugu takdirde asaf; biiyiik oldugu
takdirde ise yukari yonlii tamamlama yapilmas1 planlanmaktadir.

d) Tahsiste belirli yatirnmc1 gruplarma veya diger tamnabilecek ayricahiklar, séz konusu gruplara
tahsis edilen yiizdeler ve bu gruplara dahil edilme kriterleri:

YOKTUR

¢) Tek bir bireysel yatirnmeiya dagitilmasi planlanan asgari pay tutari:

Yurt I¢i Bireysel yatiimeilar igin yatirimel sayisimn o yatirime: grubuha dagitilacak toplam adetten az
veya adede esit oldugu durumlarda, talebi bilgi eksiliginden dolay1 iptal edilmis ve alt sinir belirtilmesi
nedeniyle talebi karsilanamayanlar harig tiim yatinmcilara en az 1 lot pay dagitilacaktir.

f) Miikerrer talep olmasi halinde uygulanacak esaslar:

Yurt Igi Bireysel Yatinmcilar igin sal dagitim yiintemi kulla lacgfy
tarama iglemi yapilmayacaktir.
Konsorsiyum Lideri konsolj
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g) Talepte bulunan yatinmcilara, halka arzdan aldiklan kesinlesmis pay miktarinin bildirilme
siireci hakkinda bilgi:

Halka arzda talepte bulunan yatiimcilar, dagitim listelerinin onaylandig1 giinii takip eden is giinii talepte
bulunduklar1 konsorsiyum iiyesine bagvurarak halka arzdan aldiklari kesinlesmis pay miktarim
Ogrenebilirler.

9.30 Satisin birden fazla iilkede ayn1 anda yapildiga durumlarda, bu iilkelerden birine belli bir
oranda tahsisat yapilmngsa buna iliskin bilgi:

YOKTUR

9.31 Halka arz edilecek paylar iizerinde, paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayica veya pay
sahibinin haklarin1 kullanmasina engel olacak kayitlarin bulunup bulunmadigina iligkin bilgi:

YOKTUR
9.32 Borsada islem girme:

Borsa Istanbul Yénetim Kurulu’nun 26/04/2013 tarihinde KAP’ta duyurulan karar1 dogrultusunda, kesin
talep toplama d6nemi igin tasarruf sahiplerine duyurulacak sirkiilerin ilan tarihini takip eden ilk iglem
glintinden baglayarak TSP’de gergeklestirilecek satis1 izleyen iglem giiniine kadar, Emlak Konut
paylarinin iglem sirasmin gegici olarak kapatilmasi ve Sirket paylarinin iglem sirasintn TSP’de satis1
izleyen giinde, son iglem giiniindeki baz fiyatla yeniden isleme agilmasina karar verilmistir.

Soz konusu karar:

“Borsa Yonetim Kurulunun 25/04/2013 tarihli toplantisinda, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhig
A.S. (Sirket/Emlak Konut) nin 2.500.000.000 TL olan sermayesinin 3.800.000.000 TL've ¢ikariimasinda,
artirdan 1.300.000.000 TL'lik kasmi temsil eden B grubu paylarin mevcut ortaklarin yeni pay alma haklarn
tamamen lasitlanarak, yurt icinde ve yurt disinda bulunan yatinmcilara Borsa disinda talep toplama
yontemiyle yamlacak ikincil halka arzimin Halk Yatinnm A.5. araciligiyla Borsamiz Toptan Satslar
Pazarinda (TSP) gergeklestirilmesi talebine iliskin,

A) Sirket Paylarimin Islem Sirast ile figili Olarak:

1) Kesin talep toplama donemi igin tasarruf sahiplerine duyurulacak sirkiilerin ilan tarihini takip eden ilk
islem giiniinden baglayarak, TSP'de gerceklegtirilecek satisi izleyen islem giiniine kadar Sirket paylarinin
islem sirasimin gegici olarak kapatilmasina,

2) Sermaye Piyasasi Kurulunun 25.11.2004 tarihli ve 46/1547 sayih kararnt dikkate alnarak, Sirketin
islem swrasimin 5 iglem giiniinden fazla kapal kalmas: durumunda Borsa disi iglemlere tabi olmamasina ve
Sirketten "KABF" istenmemesine,

3) Sirket paylarinin islem sirasimin, TSP'deki satist izleyen giinde, son iglem giintindeki baz fiyatla yeniden
isleme agilmasina,

4) Sirket paylarimin islem swrasimin kapal kaldig siivenin 5 is giiniinti asmas: durumunda dahi mevcut
bulundugu BIST Endeksleri kapsamindan ¢ikarilmamasina,

B) Takas Islemleri ile Ilgili Olarak: P
1) Talep toplama asamasinda yatirimcilar tarafindan doldurulacak talep formlartmy, TP el?e?ﬁzg' a‘

ekindeki ibranamede bulunmas: geyeflen ifadelerin konulmas: hususupun Hal ) / ybild ; Imes f
ayrica Emlak Konut ve Halk Yafiyfm tarafindaly da ibraname verijnesi , Uudpila 15F islen} indg; ,' ) tiHe tr’rﬁ ]

Borsa disinda yapilmas a ’ A 4
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2) "Borsa disi takas" uygulamas: hakkinda satig oncesi yatwrimcilarin bilgilendirilmesi amaciyla sirkiilere
agiklama konulmasimin uygun olacag hususunun Halk Yatirim'a iletilmesine,

C) Kamunun Aydinlatiimas: Ile Iigili Olarak:

Sirket veya Halk Yatinnm tarafindan, dagitim listelerinin kesinlestigi tarihte, talep toplama sonunda
belirlenecek fiyatin, her bir yatinmci grubu bazinda talep toplama sonuglarimn ve halka arz edilen
miktarin % S'inden fazlasim satin alma talebinde bulunan kisiler ile ilgili bilgilerin KAP'ta
duyurulmasina

karar verilmigtir.”
seklindedir.

TSP’de satilacak, halka arz iglemine konu Borsa Istanbul’da islem géren nitelikte ihrag edilecek
1.300.000.000.-TL nominal degerli paylar, halka arzla ilgili talep toplama siireci ¢éncesinde MKK’da
kaydi olarak olusturulacaktr.

9.33 Halka arzdan sonra dolasimdaki pay miktarimin artirnlmamasina iliskin taahhiitler:
a) Ortakhk tarafindan verilen taahhiit:

Sirket; ikincil halka arz suretiyle ihrag edecegi paylarinin borsada islem gérmeye baglamasin takiben,
180 giin boyunca, dolasimdaki pay miktarinin artirnlmayacagmi (isbu halka arza konu sermaye artirimi
diginda nakit sermaye artirimu yapilmayacagini ve igbu halka arza konu sermaye artirim sonucunda ihrag
edilen paylardan 30 giinliik pay geri alim program: dahilinde Sirket tarafindan geri alinan paylann satigi
disinda Sirket tarafindan ilave pay satist yapilmayacagini) veya anilan islemlere dair bir agiklamada
bulunulmayacagim veya halka arza konu olmayan hisselerin bir kismui veya tamamu iizerinde dogrudan
veya dolayl surette arz, teklif, sati, satig (vaadi) sézlesmesi, opsiyon hakk: satigi veya opsiyon hakk:
tesisi, alim hakki opsiyonu veya varanti tesis edilmeyecegini veya satim hakki opsiyonu
kullanilmayacagimi veya satim sdzlegmesi veya satig opsiyonu satin alinmayacagini veya hisseleri 6diing
vermek dahil hisseler (halka arzdan sonra edinilmig olan halka arz edilmig hisseler de dahildir) tizerinde
sair tasarruflarda bulunulmayacagini veya hisselere doniigtiiriilebilir veya hisseyle degistirilebilir menkul
kiymetler igin sayilan islemlerin yapilmayacagim veya yukarida sayilan sozlesmeler veya iglemler igin
herhangi bir sermaye piyasasi diizenleyici kurum veya borsa veya kayit kurulusu nezdinde miiracaatta
bulunulmayacagini veya hisselerin bir kismu veya tamamu iizerinde dogrudan veya dolayl surette hisseler
{izerinde miilkiyet hakkinin verecegi haklant verecek nitelikte swap veya bagka bir anlagma
akdedilmeyecegini veya bu tiirde bir iglem tesis edilmeyecegine dair taahhiitte bulunmustur.

b) Ortaklar tarafindan verilen taahhiitler:

TOKI; istiraki olan Emlak Konut’un gergeklestirilmesi planlanan ikincil halka arzina iligkin, halka arza
konu edilen paylarin borsada iglem gérmeye bagladig: tarihten itibaren 180 giin boyunca TOKI olarak
Emlak Konut’a ait paylarin dolagimdaki pay miktarmin arttirlamayacagini, bu suretle, s6z konusu 180

giin boyunca;
(i) Emlak Konut tarafindan nakit sermaye artirrmi yapilmayacagini,
(ii) Isbu halka arza konu sermaye artiim sonucunda ihrag edilen paylardan 30 giinlitk pay geri alim

programu dahilinde Emlak Konut tarafindan geri alinan paylarin satist disginda Emlak Konut tarafindan
ilave pay satig1 yapilmayacagim,

(iii) TOKI’nin Emlak Konut sermayesinde sahip oldugu paylardan satig yapiimayd

esi, opsiyon hakki

opsiyonu veya varant: teksis edilmejeceginj, satgm hakki gps
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veya sally opsiyonu saun alinmayacagini, hisseleri 6diing vermek de dahil hisseler (halka arzdan sonra
edinilmis olan halka arz edilmig hisseler de dahildir) fizerinde sair tasarruflarda bulunulmayacagini,
hisselere doniigtiiriilebilir veya hisseyle degistirilebilir menkul kiymetler igin sayilan islemlerin
yapilmayacagmi, yukarida sayilan sozlesmeler veya islemler igin herhangi bir sermaye piyasasi
diizenleyici kurum veya borsa veya kayit kurulusu nezdinde miiracaatta bulunulmayacagini, hisselerin bir
kistm veya tamamn izerinde dogrudan veya dolayli surette hisseler tizerinde miilkiyet hakkinin verecegi
haklar verecek nitelikte swap veya bagka bir anlagma akdediltneyecegini veya bu tiirde bir iglem tesis
edilmeyecegine dair taahhiitte bulunmustur.

c¢) Taahhiitlerin igerigi, istisnalar1 ve donemi:

Taahhiitlerin herhangi bir istisnas: bulunmamaktadir ve ikincil halka arz kapsaminda ihrag edilen paylarm
BIAS’ta islem gérmeye baslamasin takip eden 180 giin boyunca gegerlidir.

9.34 Halka arz sirkiilerinin ilan edilecegi yerler:

Halka arz sirkileri Kamuyu Aydnlatma Platformu (www.kap.gov.tr) ile Emlak Konut
(www.emlakkonut.com.tr)’nun ve Halk Yatrim’mn (www.halkyatirim.com.tr) internet sitelerinde ilan
edilecektir.

9.35 EKk satig islemlerine iligkin bilgi:

YOKTUR

9.36  Piyasa yapici ve piyasa yapicaihin esaslan ile fiyat istikrarina iliskin islemler:
a) Fiyat istikrarinin gergeklestirilmesinin planlamp planlanmadig:

Emlak Konut’un 8 Mayis 2013 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda kabul edilen 30 giinliik geri
alim programina gore; sirket hisselerinin ikincil halka arz1 ¢ergevesinde, sermaye piyasalarimn gerekleri
kapsaminda yaganabilecek fiyat dalgalanmalarnin azaltilmasi amaciyla pay geri alm programn
niteligindeki fiyat istikran iglemlerinin ger¢eklestirilmesi planlanmaktadir.

b) Fiyat istikrarma ilisgkin islemleri Emlak Konut nam ve hesabina gerceklestirebilecek araci
kurumun ticaret unvanm:

S6z konusu iglemler igin Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. yetkilendirilmigtir.

¢) Fiyat istikran islemlerinin gergeklestirilebilecegi zaman aralhi:

Paylarin BIAS’ta islem gérmeye baglamasindan itibaren 30 giin siire ile fiyat istikrart iglerni yapilmas:
planlanmaktadir.

d) Fiyat istikran islemlerinin yerine getirilmesine yonelik garantinin olmadifna iligkin
aciklama:

Araci kurum, Halk Yatinm Menkul Degerler A.S., 08/05/2013 tarihinde Emlak Konut Genel Kurulu
tarafindan onaylanmig program ¢ergevesinde ve halka arz sonrasinda paylarin BIAS’da islem gérmeye

Ancak, Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z konusu fiyat istikran iglemlegi
getirecegine iliskin herhangi bir j#ahhiit vermemektedir. Halk Yatfny/Mg
istikrar1 iglemlerine Ric b

[)
ayabilece@i gibi, fiyat istikran ig /u/ ST
gerekgesini agiklamak burgtiyle, bu idlemi isgedigifher an sona erdirg il
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- Paylan BiAS’ta Islem Géren Sir

e) Fiyat istikrarim saglayici islemlerin amaci:

Fiyat istikrarim1 saglayici islemlerde amag, pay fiyatinin halka arz fiyatinin altina diigmesi halinde
alimda bulunarak fiyat istikrarinina katkida bulunmaktir. Ancak bu iglem, herhangi bir fiyat taahhiidii
niteliginde degildir ve fiyat istikran islemlerinin gergeklestirildigi donemde payin piyasa fiyati piyasa
kosullarina gore olmasi gereken fiyata gére yliksek olabilmektedir. Fiyat istikranim saglayici iglemlerde
halka arz fiyatinin tizerinde emir verilemez.

f) Fiyat istikrarna iligkin siirenin bitiminden sonra fiyatlarin diigebilecegine iliskin aciklama:

Fiyat istikrarin1 saglayict iglemler (c) bendinde belirtilen siireyle simrhdir. Pay fiyati, fiyat istikranm
saglayici islemler sonucunda yiikselmis olsa bile, bu siirenin bitiminden sonra tekrar diigebilir. Emlak
Konut, fiyat istikrar1 iglemlerinin sona ermesi akabinde, iktisap edilen tiim paylari, borsada satig yoluyla
elden ¢ikanlabilecektir.

g) Fiyat istikran islemlerinde sorumluluk ve bu islemlerde kullamlacak kaynagin niteligi:

Kurul diizenlemeleri ve TTK uyarinca, fiyat istikrarim saglayici iglemler ile ilgili olarak; ihrag¢1, halka arz
ve sermaye artirimu iglemlerinin tamamlanmasindan sonra, halka arz edilecek Emlak Konut paylarinin
satisindan elde edilecek olan ve briit gelirin %10’u (yiizdeon) ile sirh olacak kisminin Halk Yatinm
nezdinde agilacak ozel bir hesaba aktariimasim ve bu kaynakla, Emlak Konut paylarmin BIAS’ta islem
gormeye baglamasim’ takip eden 30 giinle simirlt olmak kaydiyla fiyat istikrarini saglayici iglemlerin
SPK’nin 22. Maddesi, SPK’nin 2011/32 sayih Haftalik Biilteni’nde yayinlanmsg olan, 10.08.2011 tarih ve
26/767 sayih karan ile agiklanmis olan “Paylan BIAS’ta Islem Goren Sirketlerin Kendi Paylarmi Satin
Almalan Sirasinda Uyacaklan flke ve Esaslar” dahilinde ve 6102 sayith Yeni TTK’min “Sirketin kendi
paylarm iktisap veya rehin olarak kabul etmesi” baglikli 379.maddesi dahilinde yapilacagim.

- Geri almm islemlerini, halka arz 6ncesinde yapilmi§ olan 08/05/2013 tarihinde Genel Kurul
tarafindan onaylanmig geri alim programi ¢ergevesinde yiirtitecegini,

- Fiyat istikran islemleri kapsaminda yapilmas:i planlanan geri alim islemlerinin Halk Yatinm
tarafindan gergeklestririlecegini,

- TFiyat istikrar/geri alim iglemlerinin, halka arz edilecek paylarin BIAS’ta islem gdrmeye
baglamasimin ardindan gergeklestirilecegini,

- Fiyat istikrar/geri alim islemlerinin, paylarin BIAS’ta islem g&rmesini takip eden 30 (otuz) giinle
smurlt olmak kaydiyla yapilabilecegini,

- Fiyat istikrari/geri alim iglemlerinde kullamlacak fonu, halka arz gelirinin %10’u ile
siirlandinlacagim, Konsorsiyum Lideri’ne, Konsorsiyum Eg Lideri'ne ve Konsorsiyum
Uyeleri’ne kabul, beyan ve taahhiit eder.

FIYAT ISTIKRARIGERI ALIM ISLEMLERI iLE iLGILI iIHRACCI VE KONSORSIYUM
LIDERI’NIN YOKUMLULUKLERINE DAIR HUKUMLER

Ihragei’nin halka arz edilecek paylarmin BIAS’ta iglem gormesini takip eden 30 giin ile simrh olacak
sekilde yiiriitiilecek olan fiyat istikran iglemleri, SPK’nin 22. maddesi, SPK’min 2011/32 sayih Haftalik
Biilteni’nde yayinlanmug olan, 10.08.2011 tarih ve 26/767 sayih karan ile agiklanmmg olan “Paylan
BiAS’ta Islem Goéren Sirketlerin Kendi Paylarim Satin Almalan Sirasinda Uyacaklan flke ve Esaslar”
dahilinde ve 6102 sayili Yeni TTK’nin “Sirketin kendi paylarim iktisap veya rehin olarak kabul etmesi”
basghikli 379.maddesi kiyasen uygulanacaktir. S6z konusu esaslarda, Paylar1 BIAS’ta islepasgd

TTK’nin ilgili hiikkiimleri agagidaki gekilde belirlenmigtir.
rin Kendi Paylarim Satin Almala

ve Esaslar }
- Geri alim iglemleri,
18 aylik bigsiige igj
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Geri alim yapilacak paylar, BIAS’ta islem goren nitelikte olmali ve alimlar yanhzca BIAS’ta
gergeklestirilmelidir.

Geri alim1 yapilacak paylarin, daha once iktisap edilenler dahil, toplam nominal degeri, sirketin
odenmis/gikariimig sermayesinin %10’unu agamaz. Bu oranin agilmast halinde agima sebep olan
paylar, alim tarihini miiteakip 6 ay igerisinde elden gikarilir.

Iktisap edilecek paylarin bedelleri diigiildiikten sonra, kalan sirket net aktifi (6zkaynak) en az
odenmis/cikarilmig sermaye ile kanun ve gsas sozlesme uyarinca dagitilmasina izin verilmeyen
yedek akgelerin toplami kadar olmahidir.

BiAS’ta yapilacak geri alimlara iligkin borsa tarafindan belirlenen islem kurallarina ek olarak
agagidaki kurallara uyulmasi zorunludur:

e Agils seans1 ve 1’inci seansin son 15 dakikasi ile 2’inci seansin ilk ve son 15 dakikasi
icinde geri ahm emri verilemez

e Geri alim igin verilen fiyat emri, mevcut fiyat tekliflerinden veya en son gergeklesen satis
fiyatindan daha yiiksek olamaz.

e Sirket tarafindan bir giinde geri alim yapilacak toplam pay miktari, paylarin son ii¢
aydaki giinliik iglem miktar1 ortalamasinin %25’ini gegemez.

Sirketin iktisap ettigi kendi paylan ile girketin tam konsolidaysona tabi tuttugu finansal duran
varhklan tarafindan iktisap edilen ana sirket paylari, ana girketin genel kurulunun toplanti
nisabinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Bedelsiz paylarn iktisabi harig, sirketin devraldif
kendi paylan , higbir pay sahipligi hakki vermez. Tam konsolidasyona dahil edilen sirketlerin
iktisap ettigi ana girket paylarina ait oy haklar ile buna bagl haklar donar.

Geri alinan paylar ile s6z konusu paylar gergevesinde edinilmis bedelsiz paylar i¢in azami elde
tutma siiresi 3 yili agmamak iizere girket tarafindan serbestge belirlenebilecek olup, bu siire
zarfinda elden ¢ikarilmayan paylar sermaye azaltimm yapilmak suretiyle iptal edilir.

Geri alinan paylar, 32’nolu Tiirkiye Muhasebe Standard1 gergevesinde, bilangoda 6zkaynaklar
altinda bir indirim kalemi olarak izlenir ve finansal tablo dipnotlarinda gerekli agiklamalar yapilir.
S6z konusu paylarin elden gikarilmasindan kaynaklanan kazang ve kayiplar gelir tablosu ile
iligkilendirilemez.

Geri alim iglemleri ile ilgili olarak:

e Sirket yonetim kurulu tarafindan geri altmin amacini, geri alim igin ayrilan fonun toplam
tutar1 ile kaynagini, geri alinabilecek azami pay sayisim paylarnn geri alnmasi igin
belirlenen alt ve iist fiyat limitlerini, alimlar igin yetkilendirilen kisileri (tlizel kisi ve
yetkilileri dahil), genel kuruldan talep edilecek yetki siiresi ile s6z konusu programin
onaya sunulacagi genel kurul tarihini ve tamamlanms en son geri alim programinin
Gzetini igeren bir geri alim programu hazirlanir ve bu program onaya sunulacag: genel
kurul tarihinden en az 15 giin dnce sirket web sitesinde yayimlanarak kamuya duyurulur.

e  Genel kurul onayma sunulmug geri alim programinda genel kurul tarafindan herhangi bir
degisiklik yapilmas: durumunda degistirilmig geri alim programt genel kurul tarihini
izleyen ig giinii igerisinde yapilacak bir 6zel durum agiklamas: ile kamuya duyurulur ve eg
zamanli olarak girketin web sitesinde yayimlanir.

e Sirket tarafindan geri alim programu gergevesinde gergeklesen her bir iglem igin, islem
tarihini izleyen ig giinii igerisinde, igleme konu paylarin nominal tutarim, islem fiyatin,
sermaye oranini, varsa bu paylara bagl imtiyazlar ve ilem tarihini igeren 6zel bir g
agiklamasi yapilir.

mmun bedelini, geri alinan toplam /4
larg bag@1 _imtiyazlan ve/;
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agtklamasi yapilir. Geri alim programinin 6zet mahiyetindeki bu bilgiler ayrica ilk genel
kurulda ortaklarin bilgisine sunulur.

e Onaylanmi§ geri alim programinda sonradan genel kurul karan ile degigiklik yapilmas:
durumunda s6z konusu degisiklikler , sebeplerini de iceren bir 6zel durum agiklamasi ile
kamuya duyurulur. i

- Geri alim yapilan paylar sadece borsfada satig yoluyla ve ancak agiklanan geri alim programi sona
erdikten sonra elden ¢ikanlir. Geri alinan paylar gergevesinde edinilmis bedelsiz paylar igin de
aym esaslar uygulanir. ;

- Geri alinan paylarin elden gikariimasi halinde her bir satis iglemi, islem tarihini izleyen ig giinii
icerisinde girket tarafindan, isleme ‘konu paylarin nominal tutarini, iglem fiyatim, sermayeye
oramini, varsa bu paylara bagll imtiyazlart islem tarihini igeren 6zel bir durum agiklamas:
yapilmasi suretiyle kamuya duyurulyr.

- Geri alm iglemini miiteakip dénemlerde, ilgili paylar elden g¢ikarilincaya kadar, yatirim
ortakliklan igin hesaplanan birim pay degeri, toplam pay sayisindan geri alman paylarin
¢ikarilmasi sonucunda bulunacak tedaviildeki pay sayis1 esas aliarak hesaplanir.

- Sirketlerce agiklanmas: ertelenmis igsel bilgiler olmast durumunda veya pay fiyatim etkilemesi
muhtemel 6zel durumlarin varlif: halinde herhangi bir alim veya satim iglemi yapiimaz.

- Makul gerekgelerin varligi halinde yonetim kurulu tarafindan genel kurulun yetkilendirmeye
iligkin karar1 olmadan da geri alim yapilabilir. Bu kapsamda yapilacak geri alimlara iligkin
olarak:

e Geri alim islemlerine baglanmasindan en az 2 is giinii 6nce girket tarafindan yapilacak bir
0zel durum agiklamasi ile, geri ahm yapilacagi hususu, s6z konusu geri alimin sebep ve
amaci, alinmasi planlanan pay miktar1 ve 6denecek maksimum tutar kamuya duyurulur.

o Islem tarihini izleyen ‘is giinii igerisinde, geri alinan paylarin nominal tutarn, islem
fiyatini, sermayeye oranim varsa bu paylara bagh imtiyazlar1 ve iglem tarihini igeren bir
6zel durum agiklamasi yapilarak gergeklesen alimlar kamuya duyurulur.

o Yonetim kurulu tarafindan ayrica, geri alimin sebep ve amaci, geri alinan paylarin iglem
tarihi, nominal tutari, igletn fiyat1 geri alimin maliyeti, sermayeye orami ve varsa bu
paylara bagli imtiyazlar hakkinda ilk genel kurulda bilgi verilir.

- Esas sermaye sisteminde olan girketler tarafindan sermaye artirimina iligkin genel kurul kararinin
alindif tarihten, kayithi sermaye sisteminde olan girketler tarafindan ise sermaye artirrmna iligkin
yonetim kurulu kararmnin alindigi tarihten sermaye artirim iglemlerinin sona erdigi tarihe kadar
geri alim iglemi yapilamaz.

6102 Sayih TTK 379. Madde Hiikiimieri

Bir sirket kendi paylarin, esas veya ¢ikariimis sermayesinin onda birini agan veya bir iglem sonunda
agacak olan miktarda, ivazli olarak iktisap ve rehin olarak kabul edemez. Bu hiikiim, bir figlinci
kiginin kendi adina, ancak girket hesabma iktisap ya da rehin olarak kabul ettigi paylar i¢cin de
gecerlidir.

Paylarin birinci fikra hitkkmiine gore iktisap veya rehin olarak kabul edilebilmesi igin, genel kurulun
yonetim kurulunu yetkilendirmesi sarttir. En gok bes yil i¢in gegerli olacak bu yetkide, iktisap veya
rehin olarak kabul edilecek paylarin itf:ibari deger sayilan belirtilerek toplam itibari degerleriyle s6z
konusu edilecek paylara 6denebilecek bedelin alt ve iist sir1 gosterilir. Her izin talebinde yonetim
kurulu kanuni sartlarin gergeklestigini belirtir. Wil
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Yukaridaki fikralarda yer alan hiikiimler, ana sirketin paylarmin yavru girket tarafindan iktisab
hilinde de uygulanir. Pay senetleri borsada iglem goren sirketler hakkinda, Sermaye Piyasas: Kurulu
seffaflik ilkeleri ile fiyata iliskin kurallar yoniinden gerekli diizenlemeleri yapar.

Soz konusu iglemlerle ilgili olarak, $irke§iin 8 Mayis 2013 tarihli Olagan Genel Kurulu Toplantisinda,
Sirketin halka arz iglemi sonrasinda fiyat istikrarin1 saglamaya yonelik olarak ve ayrica genel
amaglarla kullanilmak iizere hazirlanan Geri Alma Program ¢er¢evesinde T.C. Bagbakanlik Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun 10.08.2011 tarih ve’26/767 sayihi kararinda yaymlanarak 2011/32 sayih haftalik
biilteninde ilan edilen “Paylar1 IMKB’de Islem Goren Sirketlerin Kendi Paylarini Satin Almalan
Strasinda Uyacaklan Ilke ve Esaslar’a uygun olarak Sirket hisselerinin geri alinmas: hususunda yetki
verilmesi oy ¢oklugu ile karar verilmigtir,

+
¢ H
9.37. Sulanma Etkisi

Sulanma etkisi, talep toplamaya iligkin fiyat arahgmin BIAS TSP Genelgesi ve SPK diizenlemeleri
gergevesinde belirlenmesi sonrasinda hesaplanabilecektir. S6z konusu hesaplama, sirkiiler ilam: tarihinde
KAP’ta duyurulacaktir.

j
a-) Halka arzdan kaynaklanan sulanma etkisinin miktan ve yiizdesi:

Sulanma etkisiné iligkin hesaplamalar, sirkiiler ilan tarihinde KAP’ta yaymlanacaktir.

b-) Mevcut hissedarlarin halka arzdan pay almamalar1 durumunda sulanma etkisinin miktan ve
yiizdesi:

Mevcut hissedarlar halka arzdan pay almayacaklardir. Halka arz sonrasi ortaklarin pay oranlarinin
agagidaki gibi olacag hesaplanmustir.

Mevcut Durum Arz Sonrasi Durum
Pay Tutar1 | Pay Oram Pay Tutan Pay Oram
Ticaret Unvam / Ad1 Soyadi )
(TL) (%) (TL) (%)
TOKt ’ 253.369.919,00 10.1 253.369.919,00 6.7
TOK! 1.621.460.838,35 64.9 1.621.460.838,35 427
istanbul imar Ing. A.S. L 695,63 0.0 695,63 0.0
ller Bankas A S. 602,84 0.0 602,84 0.0
ﬁ Maliye Hazinesi 8,95 0.0 8,95 0.0
" Halka Agik Kisim (Mevcut) 625.000.000,00 25.0 625.000.000,00 16.4
HalksAgk Koo GhimsglalaArg | o | | tsooboggovao - F a4z
KEY Hak Sahipleri , 7173476 <1 77.734,76 <1
KEY Hak Sahipleri Halka Acik Kisim ' 89.597,60 <1 89.597,60 <1
Kutlutas Holding A S. T 602,84 <1 602,34 <1
Veysel Ekmen N 0,01, <1 0,01 <1
Muhammet Hatuk Sur 0,01 <1 0,01 <1
Volkan Kumag ! 0,01 3 0,01 <1
Toplam 2.500.000.000,00 100,00 3.800.000.000,00

9.38 Halka arz ile ilgili menfaatler ile s6z konusu menfaatlerin nitelii ve bu
yararlanacak kisiler hakkinda bilgi:

Emlak Konut paylarinin halkp dan, Emlak Konut sermaye, halka a
arz aracilik komisyont) eJde edeceklerdir. B n disinda halka ay
kuruluglar, danigmanlar y. bulunm dir.
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10.  FINANSAL DURUM VE FAALIYET SONUCLARI

10.1. Ortakhgm son ii¢ yil ve ilgili ara donem itibariyle finansal durumu, finansal durumunda
yildan y1la meydana gelen degisiklikler ve bu degisikliklerin nedenleri:
i

Gelir Tablosu Hesaplan A¢iklamalan

Satig Gelirleri

¥
Sirket’in satig gelirleri, satig iskontolar1 vé satig iadelerinden net olarak sunulmaktadir. Sirket’in net
satiglar1 gelirleri agagidakilerden olugmaktadir:

o Arsa satis1 kargihign gelir paylasimi modeli gergevesinde arsa satigi gelirleri;

° (i) Belirli gelir paylagimi projelerinde Sirket’e tahsis edilen satilmayan bagimsiz béliimlerin, (ii)
Kamu ihale kanunu modeli (halka arzin tamamlanmasindan sonra anahtar teslim gotiirii bedel
proje modeli ile ikame edilmesi beklenmektedir) ¢ergevesinde gelistirilen bagimsiz boliimlerin, ve
(iii) daha smnirh olgiide, Sirket’e Emlak Bankasi’nan 2000 tarihinde ayni sermaye vaz’i suretiyle
devredilen bagimsiz béliimlerin sattg gelirleri;

) Arsa satislarindan elde edilen gelirler; ve

® Sirket’in bilangosunda yatirim amagh gayrimenkul olarak smiflandirilan satilmamug ticari
bagimsiz boliimlerden kira geliri.

Sirket’in gelirlerinin muhasebelestirilmesi ile ilgili politikalara iligkin agiklama i¢in, asafida “Ortakligin
son {i¢ y1l ve ilgili ara donem itibartyla faaliyet sonuglarna iligkin bilgi - Sirket Faaliyetlerinin Sonuglarim
Etkileyen Ana Faktorler — Gelir ve Maliyetin Muhasebelestirilmesi”ne bakiniz. Sirket’in net satiglarimn
dagilim i¢in Ek 2°de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmis Son 3 Yillik Finansal Tablolarda yer alan
Dipnot 16’ya ve Ek 3’de yer alan Smirh In‘celemed,cn Gegmis 31.03.2013 tarihli Finansal Tablolarda yer
alan Dipnot 14’e bakimz.

Satiglarin Maliyeti :
Sirket’in satiy maliyetleri agafidakilerden oiusmaktadlr:

° Gelir paylagimi modeli gergevesmd‘e Sirket tarafindan satilan arsalarin defter degerini temsil eden
satig maliyetleri; ‘
i
° Kamu ihale kanunu modeli (mevcyt halka arz isleminni tamamlanmasindan sonra anahtar teslim
gotirii bedel proje modeli ile ikame edilmesi beklenmektedir) gergevesinde, Sirket tarafindan
satilan arsalann defter degerini ve tiim ilgili ingaat maliyetini igeren satig maliyetleri;

° Arsalarin satiglarina iligkin Sirket’ tarafindan satilan arsalarin defier degerini temsil eden satig
maliyetleri; ve

) Unitelerle dogrudan iligkili olanlanin digindaki projelerin maliyetlerini (6r. Gelisim bolgeleri
cevresindeki altyap: projeleri (oncehkle yollar)), bagimsiz boliim alicilarina musten finansmanina
iligkin komisyon giderleri ve yatinm amagh gayrimenkul amortismaminy igeren digg

maliyetleri. | y ‘;-g' 6

Komisyon giderleri, bagimsiz bolim alicilarinin finansmanim desteklemek igin Sirket’in §ka Jki ifl"’_u

olarak yaptig1 6demelere iligkindir. Katk: fpay1 metodu cergevesinde, Sirket bu katle ‘ ( i) i £
almak istedigi bankaya odemekte . Sipgket p 'i/ V2 _ﬁ& .

kadar bir katki pay1'§ D irl QlapaAks"

ir faiz oramt sunmg

bagimsiz béliim satin almak igin
Sirket bankaya toplam alim
nakit odeme aldig1 ici
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kolaylagtirmaktadir. Sirket katki paymm gelir tablosunda diger satis maliyetleri olarak kaydetmektedir. S6z
konusu uygulama, halihazirda uygulanmamakta olup, ge¢miste satiglart desteklemek amactyla
kullanilmugtir. Sirket, ihtiyag duyulmasi halinde, s6z konusu uygulamay1 yeniden kullanabilecektir.

$1rket in maliyetlerinin muhasebelestmlmeﬂ ile ilgili politikalara iligkin agiklama igin, agagida

“Ortakligin son {i¢ y1l ve ilgili ara dsnem 1t1bar1y1a faaliyet sonuglarina iligkin bilgi - Sirket Faaliyetlerinin
Sonuglarim: Etkileyen Ana Faktérler — Gelir.ve Maliyetin Muhasebelegtirilmesi”ne bakiniz. Sirketin satig
maliyetlerinin dokiimii igin, Ek 2’de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmis Son 3 Yillik Finansal
Tablolarda yer alan Dipnot 16’ya ve Ek 3’de yer alan Smirh Incelemeden Gegmis 31.03.2013 tarihli
Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 14’e bakimz.

Genel Yonetim Giderleri

Sirket’in genel yonetim giderleri, esas olarak personel giderleri, damgmanlik giderleri ve vergiler, resim
ve harglardan olugmaktadir. flaveten, $1rket aidat ve katilm pay1 giderlerini, giivenlik ve temizlik
hizmetlerini igeren tageronluk hizmetleri giderlerini, mahkeme ve noter giderlerini, amortisman ve itfa
giderlerini, sigorta giderlerini, haberlesme giderlerini, agirhik olarak ihale ilanlarinin giderlerinden olugan
reklam giderlerini, bakim ve onarim giderlerini ve diger giderleri de genel yonetim giderleri olarak
kaydetmektedir.

Vergiler, binalar ve arsalar igin yilhk gayrimenkul vergilerinden ve tapu dairesinde miilkiyet devrinden
dogan damga vergisi ve har¢lardan olugmaktadir.

Sirket’in genel yonetim giderlerinin dagilim igin Ek 2’de yer alan Bagunsiz Denetimden Gegmis Son 3
Yillik Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 17’ye bakiniz.

Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Sirket’in pazarlama, satis ve dagitim giderleri kamu ihale kanunu modeli (mevcut halka arz isleminin
tamamlanmasindan sonra anahtar teslim gétiirii bedel proje modeli ile ikame edilmesi beklenmektedir)
gergevesinde gelistirilen bagimsiz béliimler ve gelir paylasim modeli gergevesinde kalan bagimsiz boliim
stoku (satts ofisi maliyetleri, reklam, ve potansiyel alicilarin gérmesi igin bina ve 6rnek daire maliyetleri
dahil) i¢in reklam giderlerinden, personel giderleri (maaglar dahil) ve diger giderlerden (satig ofislerinin,
elektrik ve su giderleri, ofis ekipmani ve seyahat gidérleri dahil) olugmaktadar.

Sirket’in pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin dagilimm i¢in Ek 2°de yer alan Bagimsiz Denetimden
Gegmig Son 3 Yillik Finansal Tablolarda yér alan Dipnot 17°ye bakimz.

Diger Faaliyet Gelirleri

3
Sirket’in diger faaliyet gelirleri, deger dﬁs{iklugu kargilik iptalleri, vergi idaresinden stopaj gelirleri, irad
kaydedilen teminat gelirleri, yatirm amag¢li gayrimenkul satig kérlan, proje yiiklenicilerinden gecikme
cezas: gelirleri, miilkiyet devirlerinden komlsyon gelirleri, sigorta gelirleri, sabit kiymet satig kirlar1, ihale
sOzlesmesi satis gelirleri, tapu dairelerinden hdrg iadeleri ve digerlerinden olugmaktadir.

Sirket’in diger igletme gelirlerinin dagilinit i¢in Ek 2’de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmis Son 3
Yillik Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 19’a bakniz.

Diger Faaliyet Giderleri

Sirket’in diger faaliyet giderleri, defer diigiikitigi karsiligy, dava kargilik giderleri, hukuki g g ﬁ‘fe%:‘va@e )

farka ters kayitlari ve digerlerinden olugmaktadir,

Y1llik Finansal Tablolarda‘)\'er alaw’Dipnot 19’a hakiniz.
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Sirket’in finansal gelirleri, kredili satiglardan faiz geliri, vadeli mevduat faiz geliri, kazanilmamig finansal
gelir, Hazine bonolan net faiz geliri, temerriit faiz geliri, ters-repo ve yatirim fonlan faiz geliri ve kur farki
gelirinden olugmaktadir.

1

t
Sirket’in finansal gelirlerinin dagiliriu i¢in Qk 2’de yer alan Bagimsiz Denetimden Ge¢mis Son 3 Yillik
Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 20°ye b§k1mz.

]

Finansal Giderler

Finansal giderler, Hazine kredisi faiz gideri,f kazamlmamus finans gideri, komisyon gideri (katilim tutari)
ve kur fark: zararindan olugsmaktadir.

Sirket’in finansal giderlerinin dagihinm igin jik 2’de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmis Son 3 Yillik
Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 21’ bal‘gqmz.

E

FINANSAL TABLOLAR(*)
BILANCOLAR
31.Mar 31.Ara 31.Ara 31.Ara

(Bin TL) 2013 2012 2011 2010
VARLIKLAR !
Dénen varhklar 4.215.747 3.499.241 3.138.317 3.325.355
Nakit ve nakit benzerleri 1.596.781 1.146.520 773.831 1.733.442
Finansal yatirimlar 553.651 159.927 572.370 79.617
Ticari alacaklar 362.382 447.818 366.374 374.043
Hiigkili taraflardan ticari alacaklar 76 67 1 14
Diger taraflardan ticari alacaklar 362.306 447.751 366.373 374.029
Diger alacaklar 476.877 476.645 468.476 385916
Arsa ve konut stoklar1 1.039.806 1.046.056 797.366 647.477
Diger donen varliklar : 186.250 222.275 159.900 104.860
Duran varhklar 4.939.486 4.895.046 4.375.932 3.924.726
Ticari alacaklar 888.320 830.022 782.625 553.722
Diger alacaklar 228 225 178 166
Arsa ve konut stoklart 4.040.676 4.055.619 3.581.644 3.359.796
Yatirim amagl gayrimenkuller 3.537 3.537 5.449 5.256
Maddi duran varliklar 4.633 4,505 5.965 5.733
Maddi olmayan duran varliklar i 2.092 1.138 71 53
Toplam varhklar ; 9.155.233 8.394.287 7.514.249 7.250.081
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 3.949.982 3.420.117 2.782.854 2.417.422
Finansal borglar 170.938 172.199 185.552 181.501
Ticari borglar 518.620 527.444 316.320 636.933
igkili taraflara ticari borglar - - - 260.000
Diger ticari borglar 518.620 527.444 316.320 376.933
Diger borglar 761.207 712.283 692.866 639.334
Calisanlara saglanan faydalara

iligkin kargihiklar 2.034 2.083 2.224 1.287
Borg kargiliklar 72.075 60.508 51.690 28.440
Diger kisa vadeli yiikiimliliikler 2.425.108 1.945.600 1.534.202 929.927

Uzun vadeli yiikiimliliikler 726.764 766.445 928.492 1.082.584

e

Finansal borglar 714.000 754.000 914.000 1.074.000
Ticari borglar 8.887 8.921 10.714 5.585
Calisanlara saglanan faydalara iliskin kargihiklar 2.350 2.023 2.188

Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler 1.527 1.501 1.590

Ozkaynaklar 4.478.487 4.207.725 3.802.903

(Odenmis sermaye 2.500.000

Hisse senedi ihrag primleri 426.989

Kardan ayrilan kisitlanmig\yede 171.440

Caliganlara saglanan faydalgsiliskin aktiferyal kagang / k§yt -25

Gegmis yillar karlan 1.109.296
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Net donem kan 270.787 523.402 228.322 554.313
Toplam kaynaklar 9.155.233 8.394.287 7.514.249 7.250.081
§
H
KAPSAMLI GELiR TABLOLARI ! 1O0cak- 10cak- 1Ocak- 10Ocak- 1Ocak-
(Bin TL) i 31.Mar.13 31.Mar.12 31.Ara.12 31.Ara.ll 31.Ara.10
SURDURULEN FAALIYETLER:
ESAS FAALIYET GELIRI ;
Satig gelirleri (net) 374.535 25.665 1.004.577  716.597 1.497.903
Satiglarin maliyeti (-) -84.165 -15.817 -551.879 -487.568  -758.565
Briit kar 290.370 9.848 452,698  229.029  739.338
Genel yonetim giderleri (-) -18.129 -12.659 45464 -39.076 -58.969
Pazarlama sati§ ve dagitim giderleri (-) : -12.885 -1.732  -11.346 -13.772 -27.938
Diger faaliyet gelirleri 2.035 37.800 86.541 64.601 92.965
Diger faaliyet giderleri (-) -20.328 -4911 -25.482 -41.882 -116.932
Faaliyet kan _ 241.063 28346  456.947 198900 628.464
H
Finansal gelirler 42.875 48.618  147.128 170.638 47.461
Finansal giderler (-) -13.151 -25.794  -80.673 -141.216 -121.612
Vergi oncesi kan 270.787 51.170  523.402  228.322  554.313
Vergi gideri - - - - -
¥
Dénem kart 270.787 51.170  523.402 228322  554.313
Diger kapsaml gelir -25 - - - -
Toplam kapsamh gelir 270.762 51.170 523.402 228322 554313
Hisse bagina kazang¢ (tam TL) 0,0011 0,0002 0,0021 0,0009 0,0029
NAKIT AKIM TABLOSU 10cak- 10Ocak- 1Ocak- 10cak- 1Ocak-
(Bin TL) 31.Mar.13 31.Mar.12 31.Ara.12 31.Ara.l1l 31.Ara.10
isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akim
Vergi Oncesi Kar 270.787 51.170  523.402 228322  554.313
Diizeltmeler:
Faiz gelirleri -17.458 -31.659  -96.636 -88.264 -23.607
Faiz giderleri i 12.383 25.030 79472  107.154 104.932
Vadeli satiglar finansman gelirleri -24.083 -12.861  -46.203 -82.362 -23.744
Tahakkuk etmemig finansman (gelir)/giderleri, net -1.240 -3.996 -4.161 32.111 7.407
Kullanmimayan izinler karsilik iptalleri, net -49 -20 -141 -937 -405
Kidem tazminat1 kargilik iptalleri, net -7 61 -63 -502 -465
Maddi duran varlik amortismanlan 126 117 489 395 433
Maddi olmayan duran varhk itfa paylan 124 6 127 26 31
Maddi duran varlik satig karlan - - -741 - -
Karsilik giderleri 11.567 3.967 8.818 23.250 21.188
Kargilik iptalleri ) - -

Stipheli ticari alacak karsilig1 gideri
Yatirim amagh gayrimenkul deger disiikliigu karsilik
giderleri/(iptalleri), net

Yatirim amagh gayrimenkul sati§ karlar
Stok deger diigiikliigti karsilik giderleri
Stoklar deger diigiikligii karsilik iptalleri

_Varhk ve yiikiimliiliiklerdeki }t i
Isletme sermayesinde ger¢eklesenf€gisimle:
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Arsa ve konut stoklarindaki degisim 13.246 -30.034  -699.605 -321.696  -739.439

Proje mevduatlanndaki degigsim -15.180 10.735 -179.466  -114.233 -92.606
Ticari alacaklardaki degigim 52.470 -12.539  -78411 -170.942 -529.010
Ticari borglardaki degisim -8.858 7474  209.331 -55.484  218.518
iliskih' taraflardan alacaklardaki degigim : -979 -161 6.893 -7.005 90.216
Iligkili taraflara borglardaki degigim { -684 -250 -2.268  -260.610 333.666
Diger alacaklardaki degisim 1 734 1822  -15.175 -75.554 -56.339
Diger borglardaki degisim ¥ 48.924 -5.467 19.417 53.532 98.924
Diger varliklardaki degisim } 39.426 -6.376  -69.408 -46.693 -44,385
Diger yiikiimliiliiklerdeki degigim . 484.939 183.332  431.216  601.407  397.515
Odenen kidem tazminat: i -8 - -102 -11 -
Isletme faaliyetlerine iligkin net nakit alas1 R 874.127 178.059 61.847 -228.384  360.825
Maddi duran varlik alimlan i -254 -65 -1.169 -657 -739
Maddi duran varlik satigindan elde edilen nakit - - 2.881 30 -
Maddi olmayan duran varlik alimlan s -1.078 -80 -1.194 -44 -29
Yatinm amaglh gayrimenkul alimlan : - - -12 - -3.397
Yatinm amagh gayrimenkul satisindan elde edilen nakit - - 3.802 - 19.079
Finansal varlik alimlan -805.163 -1.129.004 -883.386 -1.300.280  -409.607
Finansal varlik satiglart 411439 1.298.562 1.295.829  807.527  570.445
Alinan faizler 13.785 34491  104.804 85.382 16.041
Yatirim faaliyetlerine iligkin net nakit akisi -381.271 203.904 521.555 -408.042  191.793
Odenen faizler -13.293 -28.668  -93.176  -102.893 -83.641
Finansal borglardaki artig : - - 351 - -
Finansal borglardaki azalig -40.351 -40.000 -160.000 -160.210 -94.851
KEY hak sahiplerine borglardaki artig 18.116 97 15797  141.386 1.271.037
KEY hak sahiplerine 6demeler -22.519 -6.408  -33436 -134.742 -1.338.150
Temettii 6demesi - - -118.580 -175.494 -
Halka arz kaynakl nakit artig1 - - - - 1.051.989
Finansman faaliyetierine iliskin net nakit aki1 -58.047 -74979 -389.044 -431.953  806.384
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net (azahs)/artis 434.809 306984  194.358 -1.068.379 1.359.002
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem bag bakiyesi 664.649 470291  470.291 1.538.670 179.668

Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 1.099.458 TTI275  664.649  470.291 1.538.670

4

(*)Sirket, 14 Mart 2013 tarihinde KAP’ta duyurulan 31 Aralk tarihinde sona eren 2012, 2011 yillarina iliskin
bagimsiz denetim raporlar: ve dipnotlar, 13 Mart 2012 tarihinde KAP 'ta duyurulan 31 Aralik tarihinde sona eren
2011, 2010 yillarina iliskin bagimsiz denetim raporlar ve dipnotlar ile 24 Nisan 2013 tarihinde KAP'ta duyurulan
31 Mart 2013 tarihinde sona eren doneme iliskin simirl incelemeden gegmig bzet finansal tablolar, Sirket paylarinin
ikincil halka arz nedeniyle hazirlanacak olan izahnamenin kurallari gergevesinde, séz konusu raporlarda yer alan
finansal durum ve finansal performansa herhdngi bir etkisi olmayan, ancak dipnotlarda bazi ilave agiklamalar
iceren finansal tablolarin son hali, 29 Mayis 2013 tarihinde KAP'ta duyurulmus olup, ilgili degisiklikler ve
diizenlemeler haklandaki bilgiler agsagida yer almaktadir:

Mart 2013 hesap donemine ait ézet margsal tablolarda karsilastirmaly olarak 2012 yih icin yapilan
diizenlemeler:

¥

Kargilagtirmah Bilgiler ve Onceki Donent Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek {izere, Sirket’in cari déngm finansal
tablolar1 énceki donemle kargilagtirmah olarak hazirlanmaktadir. Sirket, 31 Mart 2013 tgrfhi 1t1bany1a
bllanc;osunu 31 Aralik 2012 tarihi 1t1bany1a hazirlanmig bllangosu ile; 31 Mart 2013 ta

Cari donem finansal tgbli:)l Ssufumu ile uygunluk saglanmasy/4
goriildiigiinde yeniden dmyflandinlyr ye 6nemli fhrkliliklar agikig
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Sirket, 30 Nisan 2013 tarihinde yaymlanan 31 Mart 2013 tarihli 6zet finansal tablolarinin hazirlanmasinda
24 Nisan 2013 tarihinde yaymlanan Gzet finansal tablolant ve dipnotlarinda asagida detaylandinilan
smiflandirma, ekleme ve diizeltmeleri yapmugtir:

H

- 24 Nisan 2013’de yayinlanan 6zet mah tablolarda tahakkuk etmemis finansman gelir ve giderleri
briit olarak sunulmugken 30 Nisag 2013 tarihinde yaymnlanan bu 6zet finansal tablolarda
netlestirilerek sunulmugtur. 31 Mart 2013 ve 2012 tarihli kargilagtirmal1 6zet finansal tablolar bu
degisiklik neticesinde yeniden simifiandinlarak finansal gelirler ve finansal giderler hesaplan
sirastyla 34.725 bin TL ve 36.109 blq TL tutarinda azalmigtir,

- Dipnot 17°de detaylandinldig: fizete 24 Nisan 2013 ile 30 Nisan 2013 tarihleri arasinda
gergeklesen iki adet bilango tarihinden sonraki olay eklenmistir.

- Dipnot 16’mn 1. maddesinde detaylandinilan dava ile ilgili olarak daha énceden 37.172 bin TL
olarak raporlanan “diger kisa vadeli ¥iikiimliiliikler” de takip edilen avans tutar1 37.156 bin TL
olarak diizeltilmigtir.

2010 — 2011 — 2012 yullari hesap donemlerine ait bagimsiz denetim raporlarinda karsilastirmali olarak
vapilan diizenlemeler:

O Kargilagtirmah Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek fizere, Sirket’in cari donem finansal
tablolart dnceki dénemle karsilastirmah olarak hazirlanmaktadir. Sirket, 31 Arahk 2012 tarihi itibartyla
bilangosunu 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hazirlanmig bilangosu ile; 31 Aralik 2012 tarihinde sona eren
yila ait kapsaml1 gelir tablosunu, nakit akim tablosunu ve 6zkaynak degisim tablosunu 31 Aralik 2011
tarihinde sona eren yila ait ilgili finansal tablolar ile kargilagtirmal olarak diizenlemistir.

Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmast agisindan kargilagtirmal: bilgiler gerekli
goriildiigiinde yeniden siniflandirilir ve 6nemli farkliliklar agiklanir.

Sirket, 30 Nisan 2013 tarihinde yayinlanan 31 Aralik 2012 tarihli finansal tablolarimin hazirlanmasinda 14
Mart 2013 tarihinde yaymnlanan 31 Aralik 2012 tarihli finansal tablolan1 ile 13 Mart 2012 tarihinde
yaymlanan 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihli finansal tablolarinda asagida detaylandirilan simflandirmalar
yapmustir:

O - 14 Mart 2013 tarihinde yaymlanan 31 Aralik 2012 tarihli mali tablolarda kisa vadeli olarak
degerlendirilen Arsa Satis1 Karsihf Gelir Paylasgim (“ASKGP”) .ile projelendirilmis bazi arsa
stoklarimin uzun vadeli olduklar1 degerlendirilmigtir. 30 Nisan 2013 tarihinde yayinlanan bu
finansal tablolarda bu degisiklik neticésinde yeniden siniflama yapilarak kisa vadeli arsa ve konut
stoklant 549.415 TL tutarinda azaltilmis, uzun vadeli arsa ve konut stoklan ise aym tutarda
artinlmgtir,

- 14 Mart 2013’de yaymlanan mali tablolatda tahakkuk etmemis finansman gelir ve giderleri briit
olarak sunulmusken 30 Nisan 2013 garihinde yayinlanan bu finansal tablolarda netlestirilerek
sunulmustur. 31 Aralik 2012 ve 2011 tarihli kargilagtirmali finansal tablolar bu degisiklik
neticesinde yeniden simuflandinlarak finansal gelirler ve finansal giderler hesaplan sirasiyla
35.944 TL ve 7.994 TL tutarinda azalmgtir.
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yeniden smiflandinilarak diger faaliyet gelirleri ve giderleri hesaplann 31.179 TL tutarinda
artmagtir..

b

2011 yilsonu mali tablolarinda 2010 yilina
anlatilmg iki diizeltme yapilmigtir:

%iliskin ilgili yvla ait raporun dipnotlaninda asagidaki gibi
i

Sirket, 2011 yii hesap dénemi iginde tahakkuk etmemis finansman gelirleri ile ilgili olarak yapilan
hesaplamaya dair muhasebe politikasinda dégisiklige gitmistir. Sirket dnceki dénemlerde TUFE bazh
sattif1 arsa ve konut satiglarindan alacaklapinin bilango tarihi itibariyle kayith degerlerinin tespitini
Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas tarafindan yayimlanan reeskont oranlarini kullanarak yaparken,
2011 yih igerisinde takip eden donemde, UMS 39 “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgiim”
standardi uyarinca her bilango doneminde beldenen enflasyona gore etkin faiz oram ve gelecekteki nakit
akimlarini1 yeniden tahmin ederek hesaplamay;a baglamugtir.

31 Mart 2013 tarihinde sona eren ii¢ ayhk dénemin 31 Mart 2012 tarihinde sona eren dénemle
karsilaghirmas:
Sang Gelirleri

§

Sirket’in satig gelirleri, 31 Mart 2013 tarihinde sona eren ii¢ aylik donemde, bir dnceki yiln aym
donemine gore 348,9 milyon TL artis gosterérek 374,5 milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu arti, esas
olarak Istanbul Umraniye’deki Istanbul Finans Merkezi’nde bulunan 15.961 metrekarelik parselin 299,3
milyon TL karsiiginda TCMB’na satisindan kaynaklanmaktadir. Bu baglamda, Sirket 2012 yihnn ilk
geyreginde gelir paylasim modeli kapsaminda herhangi bir arsa satig1 gergeklestirmemis olup; 2013
yihnin ilk ¢eyreginde 2 adet arsa satigindan kaynaklanan gelir elde etmistir.

i
Asagidaki tablo, Sirket’in belirtilen dénemlerdeki net satiglarin1 géstermektedir:

31 Mart tarihinde sona eren

ii¢ aylik donem
2013 20120
(sumrrh incelemeden gegmis)
' (bin TL)
Arsa satiglar:
ASKGP yontemi ile projelendirilen arsalarin sauélan .............................................. 53.106 -
Projelendirilmemis arsa SAtISIAM ........coceveuercererereenseennnreenesssee s sse s sssesssseees 299.260 6.992
Toplam Arsa Sat1g GElirleri .......ocvurirerenreerninienccieenneneninsniseneseseesee s sssesssesssessanns 352.366 6.992
Konut ve ticari tinite satig gelirleri .......ccoeeervrerennnne hereereenees b e e e sas et sseseasasanas 21.675 18.611
Kira GElTIEIi ..o.uiiiiiiiiicisnieiiicissessssssasenssnesesessesssssssssssssssessssasssssssesessassannsenee 585 216
Briit SAt1§ GElTIErT .......ccovvuiieicreeeieecrteresteerre et eete st sse s e bessbess s esenenesses 374.626 25.819
Sat15 JAACIETT ....vvevrereriireeereir ettt et sass s enesebessansbesnasassaens (23) (154)
Sat1g iISKONLOIAIT ....c.cevererirerereriererereerssnenenennensnrenns Bresemssis e (68) -
Net satsy GElirleri ..........cccceviveieceieircnrcreeecrrses e sesee e seresenesesesessssassssnssesssnes 374.535 25.665

(*®) Yeniden diizenlenmiy
ASKGP Yontemi ile Projelendirilen Arsalam;t Satislar:

Sirket 2012 yilmin ilk ¢eyreginde gelir paylasim modeli kapsaminda herhangi bir arsa satis geliri elde
etmemis olup; 2013 yilinin ilk geyreginde gelir paylagimt modeli kapsaminda gergeklegtirilen 2 adet arsa
satigindan kaynaklanan 53,1 milyon TL gelir elde etmigtir. Bu artig, 2010 yilinda DA T,
Konutlan Ispartakule 3 ve 2008 yilinda ihale edilen Park Yagam Mavigehipprej : Esilen




Projelendirilmemis Arsa Satislar:

Sirket’in projelendirilmemis arsa satiglar 2013 yilinin ilk geyreginde, bir 6nceki y1lin aym dénemine gére
292,3 milyon TL artigla 299,3 milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu artigin nedeni ise, Istanbul
Umraniye’deki Istanbul Finans Merkezi’ nde bulunan 15.961 metrekarelik parselin 299.260 bin TL
kargihginda TCMB’na satilmasidir.

Konut ve Ticari Unite Satig Gelirleri
1

Sirket’in 2013 yilinn ilk ¢eyreginde konut v ticari {inite satis gelirleri, 2012 yilinin aym donemine gore
3,1 milyon TL, diger bir ifadeyle %16,5 oraninda artig gostererek 21,7 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Bu artistaki temel faktorler olarak, 2007°de iliale edilen Selimpaga Emlak Konutlari, Korfezkent 2. Asama
ve Burgazkent Emlak Konutlar1 projelerindeki bagimsiz boliimlerin satiglan ile kamu ihale kanunu
projelerindeki bagimsiz bolimlerin satiglarindaki artiglar 6ne gikmaktadir, §irket, 2013 yilmn ilk
geyreginde, 2005 yilinda ihale edilen Mavigehir Pelikan projesinde ve diger gelir paylasimi projelerinde
satilan bagimsiz boliimlerden gelir elde etmigtir. Emlak Konut, diger taraftan, 2012 yilin ilk geyreginde,
gegmiste ihale edilen Selimpasa Emlak Konutlar: ve Burgazkent Emlak Konutlan projeleri de déhil olmak
tizere, kamu ihale kanunu projelerindeki bagimsiz bélimlerin satislarindan elde ettigi gelir 2013 yihnin
aym donemine gore daha diigiik seviyede kalmustir. Ek olarak, Sirket 2012 yiliin ilk geyreginde, 2005°te
ihale edilen Novus Residence ve Mavigehir Pelikan projeleri de dahil olmak iizere, gelir paylagim
projelerindeki bagimsiz boliimlerin satiglarindan 2013 yihinmn aym doénemine goére daha yiiksek gelir
kaydetmigtir.

Diger Gelirler

2013 yilinn ilk ¢eyreginde Sirket’in diger gelirleri, 2012 yilmin ilk geyreginde gore 369 bin TL artigla
585 bin TL olarak gergeklegmistir. Bu artig, esas olarak, Avrupa Konutlan Atakent 3 projesinde ilk kez
kiraya verilen ticari nitelikli bagimsiz boliimlerden kaynaklanmaktadir. Bu bagimsiz boliimler daha sonra
27 Mart 2013 tarihinde satilmigtir; bu nedenle Sirket bu boliimlerden gelecekte kira geliri elde
etmeyecektir.

Satislarin Maliyeti
Sirket’in satiglarinin maliyeti, 2013 yihnin ilk ¢eyreginde, 2012 yilinmn ayn1 dénemine gore 68,4 milyon
TL artisla, 84,2 milyon TL olarak gergeklesmistir. S6z konusu artig, esas olarak, gelir paylagimi modeliyle
satilan arsalanin maliyetindeki ve projelendirilmemis arsalarin satiginin  maliyetindeki  artigtan
kaynaklanmaktadir.

Asagidaki tabloda belirtilen dénemlerde Sirket’in satislarinin maliyetine yer verilmektedir:

{
2 31 Mart tarihinde sona eren
3 ayhk dénem
' 2013 2012
(0zet)
: (bin TL)
Satiglarin maliyeti:
ASKGP yontemi ile projelendirilen arsalarin maliyetleri .........cccoewrermeereeenseiennenss (39.575) -
Satilan arsa MAlYEIErT .......ccccovviviiriiriinniiicstitesieees e annens (28.073) -
Arsa maliyetleri .......occovvevinnnenccnnincniennneindd §eveeneeeeesresseesesesnesnssnnnsseareenensaeneresness (67.648) -
Satilan konut ve ticari tinite maliyetleri................ ettt b bbb s b r s (16.358) (15.743)
DiZer MAYEHIET ...t s nn e o
Satiglarin toplam maliyeti .............ccocccovevvunneenss v et v

ASKGP Yintemi ile Projelendirilen Afsalarin Maliyetleri




artiy, yukarida “Net Satg Gelirleri — ASKGP Yontemi ile Projelendirilen Arsalarin Satislar” baghg
altinda tartigtlmig oldugu izere, Sirket’in 2012 yihmn ilk geyreginde bu kapsamda bir arsa satis1
yapmamig olmasindan kaynaklanmaktadir. ;

¥

Sanlan Arsa Maliyeti )

2013 yihinmn ilk ¢eyreginde Sirket’in prOJelendmImerms arsalarinin satig maliyeti, yukarida “- Net Sati
Gelirleri - Arsa Satiglar1” bagliginda tartigilnits oldugu tizere, Istanbul Umraniye’de bulunan bir parselin
TCMB’na satilmasi nedeniyle, 28,1 milyon I'L olarak gergeklesmigtir. Sirket, TCMB’na sattif1 parseli,
2000 yilinda Emlak Bankas1’ndan ayni sermaye vaz’i suretiyle almigtir; bu nedenle maliyet bedeliyle
Sirket’in bilangolarinda yer alan s6z konusu parselin defter degeri, satig fiyatindan ciddi bir gekilde
diigiikttir. Diger taraftan, 2012 yihnm ilk ‘ceyreginde projelendirilmemis bir arsa satilmig olmasina
tagmen, bu arsamin degerinin tamamen diismesi nedeniyle, Sirket bu satiga iligkin herhangi bir satig
maliyeti kaydetmemigtir. Ek 3’de yer alan Smirh incelemeden Gegmis 31.03.2013 tarihli Finansal
Tablolarda yer alan Dipnot 14’e bakiniz. ‘

Satilan Konut ve Ticari Unite Maliyeti ‘

Sirket’in satilan konut ve ticari bagimsiz bolum maliyeti, 2013 yilinin ilk geyreginde 2012 yilinmn ayni
dénemine gére 615 bin TL, diger bir 1fadeyle %3,9 oraninda artigla, 16,4 milyon TL olarak
gergeklesmistir. S6z konusu artig, esas olarak, gelir paylasim projelerindeki bagimsiz boliim satiglartyla
kargilagtinldiginda, kamu ihale kanunu projelerindeki bagimsiz boliim satiglarinm oraninin diigmesinden
kaynaklanmaktadir. Sirket, kamu ihale kanunu projelerindeki bagimsiz bolim satiglarinin maliyetini, (i)
arsanin defter degeri ve (ii) baglantih ingaat maliyetlerinin toplamim, bagimsiz béliimlerin -toplam
metrekaresine bdlerek ve bulunan birim mefrekare degerini, bagimsiz bliimiin metrekaresi ile garparak
hesaplamaktadir. §irket, gelir paylagimu projelerindeki bagimsiz boliimlerin satiglarinin maliyeti igin ise,
gergek satig fiyatina genelde yakin olan, Tahsis Tarihindeki degerleme degerini kullanmaktadir, Bagimsiz
boliimlerin degerleme degerinin genelde arsanin ve ingaat maliyetlerinin degerinden fazla olmasi
nedeniyle, kamu ihale kanunu projelerindeki bagimsiz boliim satiglarinin maliyeti, genelde gelir paylagim
projelerindeki satiglarin maliyetinden daha diigiiktiir.

Diger Maliyetler

Sirket’in diger maliyetler kalemi, 2013 y1linin ilk geyreginde, bir 6nceki yilin aynt dénemine gore 85 bin
TL artigla 159 bin TL olarak gergeklesmistir.

Briit Kar

Yukarida belirtilenlerin sonucu olarak, Sirke;i’in 2013 yilinmn ilk ¢eyreginde briit kar1, 2012 yilinin ilk
¢eyregine gore 280,5 milyon TL artigla, 290,4 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Genel Yionetim Giderleri H

Sirket’in genel yonetim giderleri, 2013 yllmin ilk geyreginde, 2012 yilinin aym dénemine gére 5,5 milyon
TL, diger bir ifadeyle %43,2 oraninda artig] gostererek 18,1 milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu artig,
esas olarak, Sirket’in personel sayisindaki aftis nedeniyle, personel masraflarinda meydana gelen artigtan
ve vergilerdeki ve harg:lardakl artigtan kaynaklanmaktadir. Vergi ve harglardaki artism temel nedeni,
Istanbul Umraniye’de Istanbul Finans Merkezi’nde bulunan arsanmn TCMB’na devrine iligkin tapu sicili
harglaridir. Sirket, Tirk hukukunun gereklerine uygun olarak, tapu sicili vergi ve harglarmin yarisim
6demig bulunmaktadir.

Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderl,
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ile baglantii olarak, televizyon reklamlarmi da kapsayan reklam faaliyetlerinin artmasindan
kaynaklanmaktadir.

Diger Faaliyet Gelirleri

Sirket’in diger faaliyet gelirleri, 2013 yilinin ilk geyregine, bir dnceki yilin aym donemine gore 35,8
milyon TL, diger bir ifadeyle %94,6 oraninda azaligla, 2,0 milyon TL olarak ger(;eklesrmstlr Sirket’in
diger faaliyet gelirlerindeki diisiis, esas olarak, vergi dairesinden alinan stopaj vergisi gelirlerindeki bir
diislisten kaynaklanmaktadir. Sirket’in vergi dairesinden aldig stopaj vergisi gelirlerindeki diimenin
nedeni ise, Ek 2’de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmis Son 3 Yillik Finansal Tablolarda yer alan
Dipnot 14°te daha ayrintih olarak tartisildig iizere, Sirket’in vadeli mevduatlar {izerinden 6dedigi stopaj
vergisini vergi dairesinden tahsil etmesine izih veren Tiirk vergi hukukunda yapilan bir degigikliktir.

Diger Faaliyet Giderleri

Sirket’in diger faaliyet giderleri, 2013 yilnm ilk geyreginde, bir 6nceki yilin aym dénemine gore 15,4
milyon TL artigla 20,3 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Bu arti§, esas olarak, Atagehir Residence projesi
bakkindaki davaya iligkin olarak kaydedilen karsilik nedeniyle dava kargilik masraflarindaki bir artigtan
kaynaklanmaktadir. Isbu Izahname’nin 3.4.19 sayili béliimiihde yer alan Atagehir Residence Projesi
Hakkindaki Dava hakkindaki agiklamalara bakimz. Buna ek olarak, 2012 yili sonunda Bagaksehir
Hosdere’de satin alinan arsa nedeniyle 31 Mart 2013 tarihinde sona eren {li¢ aylik donemde deger
diigtikliigii karsiliginda bir artis gergeklesmistir. Sirket’in arsayr maliyet ve net gergeklestirilebilir degerin
diigiik olan lizerinden kaydetmesi ve arsanin maliyetini (i) degerleme maliyeti ve (ii) tapu sicili masraflan
gibi iktisapla baglantili maliyetlerin toplami olarak hesaplamasi nedeniyle, Sirket genelde yeni iktisap
edilen arsalarda finansal tablolarinda deger diisiikliigii kaydetmektedir.

Faaliyet Kani

Yukarida belirtilenler nedeniyle, Sirket’in 2013 yilimin ilk ¢eyreginde faaliyet kari, bir 6nceki yilin aym
donemine gore 212,7 milyon TL artis gostererek 241,1 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Finansal Gelir ve Giderler

Sirket’in 2013 y1hnin ilk geyreginde net finansal geliri, 2012 yilinin ayni dénemine gére 6,9 milyon TL,
diger bir ifadeyle %30,2 oraninda artisla, 29,7 milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu artig, Sirket’in
finansal giderlerindeki diiglisten kaynaklanmaktadir. Sirket’in finansal gidérlerindeki diisiisiin temel
nedeni ise, 2012 yilinmn ilk g¢eyreginde, %9,60 olan Hazine Kredisinin faiz oramnin, 2013 yilinin aym
déneminde %5,74’e diismesidir. Buna ek olarak, 2012 yilinin son iig¢ ayi igerisinde yapilan 6demeler ile
Sirket’in Hazine kredisinin anapara miktarmm dilmesi nedeniyle de Sirket’in finansal giderleri
diigmiistiir.

Vergi Oncesi Kar

Sirket’in vergi 6ncesi kar1, 2013 yihnin ilk geyreginde, bir énceki yilin aym dénemine gore 219,6 milyon
TL artigla, 270,8 milyon TL olarak gergekleshistir.

31 Aralik 2012 tarihinde sona eren yilin 31 /flraltk 2011 tarihinde sona eren yilla karsilastinlmast

Satis Gelirleri

N _b%

yoluyla arsalarin satlsmdan elge”edilen gelirdeki artlstan kaynaklanmakta aglls, konut ve atff' 'r 'f‘ o
bagimsiz boliimlerin Yatiglagr( ve satilan projelendirilmemis arsal g diigiisler nedegi ifé .,
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tamamlanmast ile kismi gegici kabul ve gegici kabul islemleri gergeklestirmekte ve bu gergevede?
yiikleniciye arsa faturasi keserek gelir kaydetmektedir. Sirket’in 2011 yilt net satiglan, 2009 yihindaki
ekonomik krize bagli olarak herhangi bir i§ modelinde proje ihale edilmememesi nedeni ile olumsuz
yonde etkilenmistir. Sirket 2012 yilnda, 2010°da ihale edilen projeler tzerinden gelir kaydetmeye
baglamgtur.

Asagidaki tablo, Sirket’in belirtilen donemlerdeki net satiglarim gostermektedir:
4

31 Aralik’ta sona eren yila
iligkin olarak
. 2012 2011
" (denetlenmis)
; (bin TL)
Satig Gelirleri: i
ASKGP yontemi ile projelendirilen arsalarin satiglart ..........cocveoneeviiecniininessisenenenne 727.790 349.989
ATS8 SAGIAI. ...t s e s s et sas s s n R b s 11.775 100.011
ATS2 SALSIAL ....cocevevecierrereesieeneecist s Bt e bbb 739.565 450.000
Konut veya ticari finite sat1ig gelirleTi.........ccovifnmiiirnecsn s 267.505 289.719
KiER EHIIEI ... ceceeeseenenenceesesennarsstss sttt ssssssess et ssnsn e asnsses b s s masasssans . 815 528
Gelirler .........oovoveveeeeeeeeecreencrcc e Burreveresereannresrereretetrbesenteteteresasesananes 1.007.885 740.247
Sat1g Jadelerl ...cceeererernerericsensnirsitncsetseisens etereneatene st bt sttt bbb bt r e b e sbs (3.254) (23.608)
Satts 1SKONLOIAMT ...veurvererieerereeceeneareneeneecrenenncnen: Seueereeetrarsesssererrtesesensaesnsstnsesesenssarerene (54) (42)
Net sat1§ gelirleri.......coocevrereercrerernnserencersenencns Kuururtetesetorasssnsssesesssessastessnessssssnasnsses 1.004.577 716,597

i
ASKGP Yontemi ile Projelendirilen Arsalarin Satiglary

2012 y1l sonu itibanyla Sirket’in gelir paylasimi modeli kapsaminda projelendirilen arsalarin satig geliri
bir 6nceki yila gore 290 milyon TL artarak yaklagik 740 milyon TL olarak ger¢eklesmigtir. 2012 yilindaki
bu artis, esas olarak 2006 ile 2010 arasinda ihale edilen Varyap Meridian ve Avrupa Konutlar1 Atakent 3
projelerinden ve daha kiigiik ¢apli olarak ise Bizimevler 4, Elite City, Kayabas1 1. Asama ve Avrupa
Konutlan Ispartakule 3 projelerinden elde edilen gelirlerden kaynaklanmaktadir. Sirket 2011 yilinda esas
olarak 2006 ile 2010 arasinda ihale edilen Varyap Meridian, My Towerland, Bizim Evler 3. Asama,
Avrupa Konutlar1 Ispartakule, Agaoglu My Town, Avrupa Konutlar Ispartakule 2 ve Mavigehir Modern
projelerinden gelir kaydetmistir. Sirket’in 2011 yilinda gelir paylagimi modeli ile projelendirilen arsalarin
satiglari, 2009 yilindaki ekonomik kotiilesmeye bagli olarak herhangi bir i modeliyle proje ihale
edilmemesi nedeniyle olumsuz yonde etkilenmistir. Sirket 2012 yilinda, 2010°da ihale edilen projeler
{izerinden gelir kaydetmeye baglamugtir.

Projelendirilmemis Arsa Satiglar

Sirket’in 2012 y1li itibariyla arsa satlslarmf’ian elde ettigi gelir, 88,2 milyon TL diigiis ile 12 milyon TL’ye
gerilemigtir. Bu dilgiiniin temel nedeni, Sirket’in dnceki yillarda arsa stofunda kullamlmayan arsalarm
gogunu halihazirda satmis olmasi ve 2012, yilinda-nemli arsa satiglarinin gergeklesmemesidir. 2012 yilt
arsa satiy gelirlerinin gogunltuk kismu Atagehir, Istanbul’da bulunan bir parselin satisindan elde edilmistir.
2011 yilinda arsa satiglarindan elde edilen gelirin gogunluk kismm ise, zmir Karsiyaka’da bulunan yedi
parselin satigindan elde edilmigtir.

Konut ve Ticari Unite Satis Gelirleri

Sirket’in 2012 yili konut ve ticari iinite satig gelirleri bir dnceki yila gére 22 milyon TL diigerek 268
milyon TL olarak gergeklegmigtir. Bu diigiisiin ana nedeni, gelir paylasim: projelerinden kalan bagimsiz

diigiigiin sebebi Sirkgt e tefinde gelir paylagtm projeleri kffpsas

diististiir, 2012 yih iti Sirket’in konut e ticari bagin
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Asama (kamu ihale kanunu projesi) ve Gebze Emlak Konutlar1 1. Asama (kamu ihale kanunu projesi)
projeleri kapsammdaki bagimsiz bolimlerden saglanmis olup, her iki projede de ingaata 2010 yllmd.a
baglanmig ve ingaat ilerledikge ve gegici kabuller basarih bir sekilde tamamlandik¢a 2012 yilinda gelir
olarak kaydedilmigtir. 2011 yilinda, Sirket’in konut ve ticari bagimsiz bolim satiglari, esas olarak
Misstanbul (gelir paylasinm), Novus Residence (gelir paylagimi), Burgazkent Emlak Konutlant (kamu
ihale kanunu projesi) ve Mavigehir Pelikan (gelir paylagimi) projelerindeki bagimsiz béliim satiglarundan
olugmaktadir.

Kira Gelirleri .
t

Sirket’in kira gelirleri 2012 yilinda 287 bin TL tutarinda artarak 815 bin TL olarak gergeklegmisgtir. Bu
artis, Sarphan Finanspark projesindeki bir yerin 2012°de satis ofisi olarak kullanilmasi igin miiteahhide
kiralanmasindan kaynaklanmaktadir.

Satig fadeleri

Sirket’in satig iadeleri 2012 yilinda bir énceki yila gore 20 milyon TL diigiis ile 3 milyon TL olarak
gergeklegmistir. 2011 yilinda satis iadelerinin daha yiiksek olmasmin ana nedeni, Izmir Kargiyaka’daki
parselin alictmin kargilagtigi imar problemleri nedeniyle arsay: iade etmesidir. Arsa daha sonra satiga
sunulmug ve ayni yl igerisinde satig1 gergeklestirilmigtir.

Satiglarin Maliyeti

Sirket’in satiglarinin maliyeti 2012 yilinda bir 6nceki yila goére 64 milyon TL artarak 552 milyon TL
olarak gergeklesmistir, Sirket satiglarimn maliyeti, belirli bir dénem igerisinde gelir kaydettigi bir takim
projelere baglidir ve Sirket’e iliskin olarak gelir kaydedilen arsanin defter degerinden etkilenmektedir. Bu
artis esas olarak gelir paylasmmi modeli yoluyla satilan arsalarin maliyetinin  artmasindan
kaynaklanmaktadir. Bu artig, konut ve ticari bagimsiz béliimlerin satiglarinin maliyetlerindeki ve satilan
projelendirilmemis arsalarin maliyetlerindeki diistislerle sinirh kalmigtir.

Asagdaki tablo, Sirket’in belirtilen donemlerdeki satis maliyetlerini gostermektedir:

31 Arahik’ta sona eren yil
2012 2011
(denetlenmis)
(bin TL)

Satiglarin maliyeti:
ASKGP yontemi ile projelendirilen arsalarin maliyeti...........c.coveververreeineerecnsnecseresnes (355.042) (167.334)
Sat1lan arsa MAHYELIETi...c.ceuereerieeiereeeerrreeee et seessresssosesenseeseeeesesssssnsenes __(4.600) (60.767)
ArSa MAHYEHIETT «.ovveeieieiriticcsc ettt ss s etesssens (359.642) (228.101)
Satilan konut ve ticari {inite MAlYEtIEri.........ccccorrereeerreeeerereereeneineresise e eeeeseesas (191.573) (258.306)
Kamu proje maliyetleri........ccceevereerervrecrcrrcrennnne s ran e see et sa s (664) (1.161)
Satiglarin toplam MAaKYeti............coeeceiiereerereieeererceece e eseese e sessesensesssssens (551.879) (487.568)

ASKGP Yontemi ile Projelendirilen Arsalarin Maliyeti

Sirket’in gelir paylagim modeli ile projefendirilen arsalara iligkin maliyeti 2012 yihinda bir dnceki yila
gore 188 milyon TL tutarinda artarak 355 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Bu artigin ana nedeni,
yukarida “Net Satis Gelirleri — Gelir Payla’,$11m Modeli ile Projelendirilen Arsalarin Satiglar1” bolimiinde
tartigildigi iizere, Gelir Paylagimi Modeli ile Projelendirilen Arsalarin Satiglarindaki artigtir.

Satilan Arsa Maliyeti

Sirket’in projelendirilmemis grsalara iligkin maliyeti 2012 yilinda bir 6nceki yila
artarak, 4 milyon % olaral/gergeklesmistir. Bu diisiisiin ana nedeni, ridA“Ne
i " 4 5 .

Paylagimmi Modeli felendirilen Arsalarin Sa _fslan” bolii
arsa satiglarindaki diigijétiir.
SHALKYATTRIM
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Satilan Konut ve Ticari Bagimsiz Boliim Maliyetleri

Sirket’in Satilan Konut ve Ticari Bagimsiz B6liim Maliyetleri 2012 yilinda bir 6nceki yila gore 66 milyon
TL diiserek 192 milyon TL’ye gerilemistir. Bu diisligiin ana nedeni, kamu ihale kanunu projelerindeki
bagimsiz boliimlerin satiglarimin gelir paylasim: modelindeki bagimsiz béliimlerin satiglarina oraninin
artmasidir. Sirket’in 2012 yilinda konut ve ticari bagimsiz bolim satiglarinin yaklagik %90’1, kamu ihale
kanunu projelerindeki bagimsiz boliimlerin satislarindan kaynaklanmaktadir ve bu oran, 2011 yihnda
yaklagik % 25°tir. '

Diger
Sirket’in diger maliyetleri 2012 yihinda $nceki yila gére 497 bin TL diigerek 664 bin TL olarak
gergeklegmistir. Bu diisiisiin ana nedeni, Varyap Meridian projesine iliskin olarak Atagehir’deki baglanti
yolunun ingaat1 hakkindaki maliyetlerin diger projelerin maliyetlerine kaydedilmesidir.

i
Briit Kar

Yukarida belirtilenlerin bir sonucu olarak, Sirket’in 2012 yilinda briit kar1 223 milyon TL artarak 452
milyon TL olarak gergeklesmigtir.

Genel Yonetim Giderleri

Sirket’in genel yonetim giderleri 2012 yilinda bir énceki yila gére 6 milyon TL tutarinda artarak 45
milyon TL olarak ger¢eklesmigtir.

Asagidaki tablo, Sirket’in belirtilen dénemlerdeki genel yonetim giderlerini gostermektedir:

31 Arahk tarihine sona eren
yil
2012 2011
(denetlenmis)
(bin TL)

Personel giderleri......ouiiiiniiccccccnececccaenene prevesessasres et n b beseasaeaas 17.169 14.819
Damgmanlik ve miisavirlik giderleri ................tcecevenneee. Leteeeearsnarnesesessaeseeresnssnarsessornes 11.180 1.195
Vergi, 1eSim Ve NaTGIAT .......c.ccceuieieeiecrercecreeeeicreereressete s sessesesestssestosssessesssnsssanen 10.205 14.936
Aidat ve katilim pay1 SIAETIeri .........c.covvuerrnvnnninieeinininrteenesne e esesesensessessensses 2.121 3.451
Tageronluk hizmetleri..........cccvereerrrereerersirnenes fueresneresisrenisnisessirsassssasssasesasnsaseesneenennes 1.299 1.043
Mahkeme ve noter giderleri ..........ccoecvreuerereunnes frerereree et sttt s e s e s r et asreresaaen 853 892
Amortisman Ve itfa PAYIari.......c.cccvvreerrrieienenisniennnieersees s essss et sesasenses 616 421
Sigorta GIAETIEIT ......ocoiviiiecciierr e ssie s e rer et ane 561 479
HaberleSme GIAETIEI .......ccceeerereeieeririrrritreesecnreesee e seessssssssesesesesessssssaensnsese 258 270
Reklam giderleri ........ccoeeereceetncnereeeerererennen ererenenn et 98 10
Bakim ve onarim giderleri .........ccceveereueeuenencnne, Jeetertreane st st e erae e e et saa st e aerebeobesbeaten 88 292
DiBET ..octiiiericrereneninrerernersssessssensssssesensnarsessasses Leerieresese ittt sesse e e snnereantnrans 1.016 1.268
Genel yonetim giderleri toplam..................... ferrietentt sttt e e et saasn et e st eassaara e een 45.464 39.076

Sirket’in Genel yo6netim giderlerindeki artigin ana nedeni, danigmanhik ve miisavirlik giderlerindeki
artigtir. Kamu ihale kanunu projelerine ait bagimsiz béliimlerin maliyetleri gegici kabul tarihi itibariyla
olusturulmaktadir. Bu baglamda, damgmanlik ve miisavirlik giderleri, kamu ihale kanunu projelerindeki
gecici kabullerden bazilarindaki artis nedeniyledir. Proje ingaatiin yaklagik yiizde 95°i ila 98%
tamamlandiginda gegici kabul iizerine (in§aat tamamlandiginda ancak projenin gevresindeki parklar gibi
ek unsurlar tamamlanmadlgmda) kamu ihale modeli ile insa edilen belirli bir bag1m51z boliimden mahyet

3.4.19 say111 boltim l}:gde ye)
Gdendigi igin danig
daha az arazi sat1




de olsa dengelenmistir.
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri

Sirket’in pazarlama, sati ve dagitim giderlefri 2011°de 13,8 milyon TL olup, bu tutar 2012 y1l sonu
itibartyla %17,6 azalarak 11,4 milyon TL’ye diigmiigtiir.

Agagidaki tabloda, belirtilen yillardaki paza:rlama, satig ve dagitim giderlerinin kirtlimi yer almaktadir:

f 31 Aralik tarihinde sona eren
yil
) 2012 2011
(denetlenmis)
(bin TL)

Reklam giderleri......ccooveevenenecnreccrnscrnnscrennenes S 7.436 7.491
Personel giderleri........occvvinincninnnnnscsnscnenenens R 2.624 1.993
DHBET..cveeeiriereeineeressseessssssessssrsesresssesssassesessssiorssansasosasnsesessosnsssssassonsaansssesassesansnass 1.286 4.288
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri top}amr .......................................................... 11.346 13,772

Pazarlama, satis ve dagitim giderlerindeki diistis, esas olarak, diger giderler kaleminde yer alan mahkeme
ﬁ ve noter masraflarindaki diisigten kaynaklanmaktadir. Diger giderler kaleminde yer alan giderler
-’ genellikle noter masraflan ile iligkindir. Tiirk hukuku uyarinca Sirket 6n satiglara iligkin olarak tiim satig
vaadi sozlesmelerini noter huzurunda yapmak zorundadir. Bu sebeple satis vaadi sozlesmesi yapilan
bagimsiz bolim sayisina gére Sirket’in noter masrafi artmaktadir. 2011°de 2012 yilina kiyasen daha fazla
Onsatig yapilmg oldugu igin diger giderler kaleminde yer alan noter masraflari 2012 yilinda diigiis
yagamigtir. Bu diislis, Sirket’in pazarlama departmanindaki personel sayisindaki artig nedeniyle toplam
personel sayisindaki artigla kismen dengelenmigtir.

Diger Faaliyet Gelirleri

2011 y1l sonu itibartyla, Sirket’in 64,1 milyon TL tutarinda olan diger faaliyet gelirleri, 2012 yil sonunda
%34 arti§ gostererek 86,5 milyon TL’ye yiikselmisgtir.

Asagidaki tabloda, belirtilen yillardaki diger faaliyet gelirlerinin kirtlimu yer almaktadar:

31 Aralik tarihine sona eren
yil
2012 2011
ﬁ (denetlenmis)
e (bin TL)

Deger diigiikliigli kargilik iptalleri .........cccoeeceermmmmnnssssnninninsnsnsnssnssessesessesesennes 34.347 45.668
Vergi dairesinden stopaj SElITlEIT ..........cccvvrermrienrrrererernsreesnsseniennssnesssssssersssssenes 32.601 -
Irat kaydedilen teminat GEIIEri ..............covvuuveerrerniveseiencenseceesesseneseeessessessessesassennn 9.381 138
Yatinm amagh gayrimenkuller satig kan ........ e et r s et e s enasessaaan 1.945 -
Projelerden gecikme cezalari ve tazminat eliri ...........eeverererireeiereerevescneeereserseeseene 1.390 1.445
Devir kKomiSyon GElTler ........c.ccvvvrniiiiinieiein ot isesssesensnessessessssessssssssasnes 1.283 831
SIZOTtA GEIITIETi ... v cuereeeecrrereeecrerrtserestetets st rse s ssssseress e besssessss s rsar s seasassseonsasasnssoes 770 381
Sabit KIYMEt SAUS KA ...ooc.rvveerrsreneeerssensesenssebonssiessessseeeseaseeseesssesseseessesssssessssssssens 741 -
Thale sartname sats GEHIIETE ..........cc.uvevuerveeevecsgerraciseeecesssssssscsensensessaseessessssessesesses 363 46
Tapu Miidiirliiklerinden alinan harg Jadeleri ...s...viieervivesrereisenrererssenmnrerseenns - 11.769
DIBET oo rere st ssssaenenns Bttt se e e nasaersasesaarnanes 3.720 4.323
Diger faaliyet gelirleri toplam ..............c.cocovcneeminercccrsnrnneseresissesn s essessssssessenes 86.541 64.601

Diger faaliyet gelirlerindeki artisin temel nedeni, vergi dairesinden stopaj gelirlerindeki ve irat kayd SHICH
teminat gelirlerindeki artiglardir. Geggfhis yillara ait mevzuat geregi gider kaydedilen ggevduagfe §tiriny #
hesaplarina ait ilgili banka tarafingén briit faiz {izerinden kesilerek vergi dairesin@ystophj yolwile bildirilen

vergi kesintilerinin, vergy atindaki degisiklige istinaden iagé yglu ﬂ nkan: fyolfyl4/gelir
kaydedilen stopajlardir. B irkdt’i '
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Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 14’te belirtilmistir. frat kaydedilen teminat gelirlerindeki artis ise,
esas olarak, Alemdag Emlak Konutlan projesindeki yiiklenicinin proje sézlesmesi kapsamindaki
yiiktimliiliikklerini yerine getirememesi nedeniyle 2012 yilinda teminatinin irat olarak kaydedilmesinden
kaynaklanmaktadir. Bu artiglar, Tapu Miidiirliiklerinden alinan harg iadeleri ve deger diigiikliigii kargilik
iptalleri ile kismen dengelenmistir. Tapu Miidiirliiklerinden har¢ iadelerindeki diigiisiin nedeni ise, 31
Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda ahnan arsalarin “gecekondu dnleme bélgelerinde” bulunmasi
sebebiyle arsa alimlarinda 6denen tapu harglarinn iadesinin s6z konusu olmasi, ancak bu durumun 31
Aralik 2012 tarihinde sona eren yilda alinan arsalarda s6z konusu olmamasidir. 2011 yilinda, 2010 yihna
kiyasen daha az deger diisiikligii karslllgl ayrilmig olup, 2010 yilinda olugan yiiksek deger diistikliigii
karsihfimin biiyiikk bir ¢ogunluguna iligkin olarak 2011 yilinda karsilik iptali gergeklesmistir. Bu
gergevede 2011 yilinda gergeklesen net deger diisiikliigliniin daha az olmas1 sebébiyle 2012 yilinda
gerceklesecek deger diisiikliigit karsihig iptalleri 2011 yilina oranla daha azdur.

Diger Faaliyet Giderleri

Sirket’in 31 Aralik 2012 tarihinde sona eren yildaki diger faaliyet giderleri, bir 6nceki yil sonuna gére
%39,2 oraninda azalig gostererek 25,5 milyon TL olarak gergeklesmigtir. Bu tutar 2011 yilinda 41,9 bin
TL dir.

Asagida yer alan tablo, belirtilen yillardaki Sirket’in diger faaliyet giderlerini gostermektedir:

31 Aralik tarihinde sona eren

yil
2012 2011
(denetlenmis)
(bin TL)
Deger diigiikliigii karsilik giderleri................... ettt an bt aaessa e s s ta st (11.472) (17.681)
Sirket aleyhine agilan dava KargiliKIari...........ceverneiivcnncrinniseneninssnncssssessenssesssnens (8.818) (23.250)
Mahkeme masraflart ... b s (2.035) (570)
Vade farki IPtalleri.......ocecereierererrersreicrensesessesnssserminsessssessessessssssssessesaassssesessanesssases 47) -
DIBET...cuieveeeenriereirernesrnsasroseoressessesassassnesnoressasees Avesetseresresnersaesnesnssanensesrossassassessessaesenas (2.686) (381)
Diger faaliyet giderleri toplami ..............cccoinniininininncrcnercerresennersseeessesesneens 25.482) (41.882)

Diger faaliyet giderlerindeki diisiisiin ana nedeni, sirket aleyhine agilan dava kargihiklarindaki diigiislerden
ve daha kiigiik ¢apta da olsa deger diigiikliigi karsilik giderlerindeki diisiisten kaynaklanmaktadir. Sirket
aleyhine agilan dava karsiliklarindaki diisiisiin ana nedeni, 2011’e iligkin kargilifin bir kisminin 2011
yilinda gider olarak kaydedilmis olmasidir. 2012°deki deger digiikliigii karsiik giderleri, esas olarak
Bahgesehir Spradon Quartz projesinde Sirket’e tahsis edilen bazi bagimsiz boliimlere, Ispartakule’deki
baz1 parsellere ve Bakirkdy ve Zincirlikuyu’da iktisap edilen yeni arsalara iligkindir. Sirket, arsalan
maliyet ve net gerceklesebilir degerden hangisi daha diisiikse onun {izerinden kaydetmekte ve arsa
maliyetini (i) degerleme degeri ve (ii) taph sicil giderleri gibi iktisaba iligkin maliyetler toplamt olarak
hesaplamaktadir. Bu nedenle, genel olarak yeni iktisap edilen atsalarda deger disiikliigii s6z konusu
olmaktadir.

]
H

Faaliyet kan

Sirket’in 31 Aralik 2012 tarihinde sona erch yildaki faaliyet geliri 457 milyon TL olup ve 31 Aralik 2011
tarihinde sona eren yildaki 198,9 milyon TL ile karsilagtinldiginda, 258,1 milyon TL tutarinda bir artigin
gerceklesmis oldugu gozlenmektedir.

Finansal Gelir ve Giderler

milyon TL’ye gore 37,0 milyo
nedeni, 2012 yihndaki Hazi
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edilen faiz gelirindeki tek seferlik artiga neden olan yaklagtmindaki degisiklik ve bunun sonucunda taksitli
satiglardan elde etmis oldugu faiz gelirindeki diisiisle kismen dengelenmigtir.

Donem Kar

Sirket’in 31 Aralik 2012 tarihinde sona ereh yila iligkin kar1 523,4 milyon TL olup ve bu tutar 31 Aralik
2011 tarihinde sona eren yildaki 228,3 milyon TL ile karsilastirildiginda, 295,1 milyon TL fazladir.

31 Arahk 2011 tarihinde sona eren yil ile 31 Arahk 2010 tarihinde sona eren yil karsilastirildiginda
Satig Gelirleri H

Sirket’in 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yila net satig gelirleri, 1,497 milyar TL olarak gergeklesmis
olmakla birlikte, 31 Aralik 2011 tarihinde net satig gelirleri toplam 781 milyon TL (%52,2) diigiis
gostererek 716,5 milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu diisiis, projelendirilmemis arsa satiglarindan ve
gelir paylagimu kapsamindaki arsalarin satiglarindan elde edilen gelirin azalmasindan kaynaklanmaktadir.
Sirket arsa satig1 karsihigt gelir paylaslml yontemi ile yiiriitiilen projelerde, proje ingaatinin baslamasxm
takiben, ortalama iki y1l sonra proje ingaatinin tamamen veya kismen tamamlanmast ile kismi gegici kabul
ve gegici kabul islemleri gergeklestirmekte ve bu gergevede yiikleniciye arsa faturast keserek gelir
kaydetmektedir ve bu sebeple 2011 yilna ait net satig gelirleri, 2009 yil1 igindeki ekonomik krizden dolay1
her iki ig modeli i¢in proje ihale edilememesinden nedeniyle olumsuz olarak etkilenmigtir.

Asagidaki tablo, Sirket’in belirtilen ylllardaici net satiglarin1 g6stermektedir:

31 Arahk tarihinde sona eren

yil
2011 2010
(denetlenmis)
(bin TL)

Satig gelirleri: .

ASKGP y6ntemi kapsamindaki arsalarin Sati§l......cocuueresceereersessernseressssesesessssesesens 349,989 504.019

ATSA SAUGIATL.....ecvcucerccrccee e eresssesesessssssssarsssssssessserssssersssasssaresssessosssseneens 100,011 723.070
ATSA SAUSIATT .....eveeereeerererieccreeceeesentesenese st e e saesesee e ste et e esassasessssnssssarsatensesessesessnssnen 450.000 1.227.089
Konut ve ticari finite sati§ elirleri .......ccocueeinerrrenrenerreeenreerreeseresiesseesseseeseseasees 289.719 284.863
Kira GEHIIEri ..cccvuiuieciinicciiicesncintcecesssintcnesesstecseses e essenssressssssssssesessessasasanes 528 904
GEHIIET ...ttt e et a s sasn bt s 740.247 1.512.856
Sat1§ IAACIETT ...coiiieiiieiicicicrern ettt et sse et sarn s s s aa s s st sunsesaens (23.608) (4.552)
Sat1s ISKONIOMATL ...cvcviviireieirieeiiririrecenses e sse et ssetesssssseassassssssansnssaesesssntoses (42) (10.401)
NEESAMSIAL ...ttt bbb bbb e ss et r bbb s b s snsnsnensasas 716.597 1.497.903

ASKGP Yiontemi Kapsamindaki Arsalarin Satisi

Sirket’in ASKGP yo6ntemi kapsamindaki arsalarin satiglarindan elde edilen gelir 31 Aralik 2011 tarihinde
sona eren yilda 350,0 milyon TL gergekleserek, 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yil geliri 504,0 milyon
TL’ye gore 154,0 TL (%30,6) diisiis gostermistir. Bu diistis, 2010 yilinda daha yiiksek gelir kaydedilmis
olmasindan kaynaklanmaktadir. 2010 yilinda, Bahgesehir Spradon Quartz, Misstanbul, Novus Residence
ve My World projelerinden ve nispeten dus blgekti, 2005-2009 yillar arasinda ihale edilmis olan Bizim
Evler 2 ve Avrupa Konutlan TE projelerinden saglanan gelirlerin  kaydedilmesinden
kaynaklanmaktadlr 2009 yilindaki menfi.ekonomik kosullar yiiziinden ASKGP yontemi kapsammda
proje ihale edilememis ve gelirler projenin baglamasindan yaklagik 2 yil sonra kaydedildigi igin 2011
yilina ait net satiglar olumsuz yénde etkllenrmstlr

Projelendirilmemis Arsa Satiglar
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satig1 dahil olmak {izere, 2010 yilinda 2011 yilina nazaran daha fazla arsa satis1 gergeklestirilmesinden
kaynaklanmaktadir. Sigli Ayazaga’daki arsa, halihazirda Akdeniz Ingaat’a ihale edilmis olmasina ragmen,
ruhsat ile ilgili yaganan problemler nedeniyle satilmugtir. Ruhsat ve imar plam problemleri nedeniyle,
sozlesme feshedilerek arsa Eryap Miihendislik’e arsa olarak satilmigtir. 2010 yilinda arsalarin satilmasinin
ana sebebi bu arsalarin ticaret imarh olma51Pdan kaynaklanmaktadir.

i
Konut ve Ticari Unite Sati Gelirleri

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yildaki’konut ve ticari bagimsiz bsliim satiglarindan elde edilen gelir
284,9 milyon TL iken 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda bu rakam 4,9 milyon TL (%1,7) artarak
289,8 milyon TL olarak gergeklesmistir.' Bagimsiz boliim satiglari ile kamu ihale kanunu ve gelir
paylagimi kapsamlarmdaki projelerin baginisiz béliim satig oranlan sabit kalmugtir,

Kira Gelirleri
Sirket, 31 Aralik 2010 tarihinde sona erenfylldaki 904,0 bin TL kira geliri elde ederken 31 Aralik 2011
tarihinde sona eren yilda 376,0 bin TL (%41,6) diistisle 528,0 bin TL’lik kira geliri kaydetmigtir. Bu

diisiis, Sirket’in kira geliri elde ettigi bazi ticari bagimsiz béliimlerin ve yatirim amagh gayrimenkullerin
2010 yil1 igerisinde satilmasindan kaynaklanmaktadir.

Satislarin Maliyeti

Sirket’in 31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yildaki satis maliyetleri 758,5 milyon TL iken ve 31 Aralik
2011 tarihinde sona eren yilda 271,0 milyon TL (%35,7) azalarak 487,5 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Bu durum, $irket’in projelendirilmemis arsa ve satilan arsa maliyetlerindeki diigiisten kaynaklanmakadir.

Asagidaki tablo, Sirket’in belirtilen yillardaki satiglara iligkin maliyetleri gostermektedir:

31 Arahk tarihinde sona eren

yil
2011 2010
(denetlenmis)
(bin TL)

Arsa maliyetleri:

ASKGP yontemi kapsamindaki arsalarin maliyeti.......cc.ceecererceneererencnensererseceresnnanans (167.334) (203.667)

Sat1lan arsa MAlLYEti ........ccocvererereerrrreererssesssressrsenssessesressssssssesessesssssessssssnesessanes (60.767) (314.763)
Arsa MALYELIEIT c..uociieieiccciirese ettt et ses e seessssseseressssenstssasesesessssssnsassenaneas (228.101) (518.430)
Satilan konut ve ticari bagimsiz boliim maliyeti ..........ccccercecrrccnninnicrnnienseienenseenns (258.306) (238.666)
Kamu proje MAlYEIEri ......c.ceceeeereruruerecnirinensnineeetaetsisessanestessestsesstsesssssssssssssssssens (1.161) (1.469)
Satiglarm toplam maliyeti.............ccoocviiinicinicininniiinrnnirrscenneeneres e (487.568) (758.565)

ASKGP Yontemi Kapsamindaki Arsalarin Jllaliyeﬁ

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yi1lda ASKGP kapsaminda satilan arsalara iligkin maliyetleri,
31 Arahk 2010 tarihinde sona eren yildaki 203,7 milyon TL ile kargilagtirildiginda 36,3 milyon TL
(%17,8) azalarak 167,3 milyon TL olarak! gergeklesmistir. Bu diigiis, yukarida “Net Satiglar — ASKGP
Yontemi Kapsamindaki Arsalarin Satig1” baghig altinda agiklandif {izere, gelir paylasimi kapsamindaki
arsalarin satisinda goriilen azalmadan kaynaklanmaktadir. 2010 yilinda, gelir kaydedilen projelerin
arsalar1 2000 y1linda Emlak Bankasi’ndan ayni sermaye vaz’1 suretiyle gorece daha diigiik defter degeri ile
satin almugtir. 2011 yilinda gelir kaydedilen projelerin arsalarin defter degeri daha yiiksek oldugu i¢in
gelir marjinda azalma goriilmiistiir.

Satilan Arsalarin Maliyetleri

31 Aralik 2010 tarihinde son:
maliyetler, 253 milyon TL £780,7) azalarak 31 Aralik 2011 t3

olarak agiklanmigtir, B s, “Net Satiglar — Arsa £
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arsa satiglarinda goriilen azalmadan kaynaklanmaktadir.
Satilan Konut ve Ticari Bagimsiz Boliim Maliyetleri

Sirket’in konut ve ticari bagimsiz bolumlerm satiglarina iligkin maliyetleri 31 Aralik 2010 tarihinde sona
eren yilda 238,7 milyon TL olarak gerg:ekleslrken 19,6 milyon TL (%8,2) artigla 31 Aralik 2011 tarihinde
sona eren yilda 258,3 milyon TL olarak agiklanmigtir. Konut ve ticari bagimsiz boliim satiglartyla konut
ve ticari bagimsiz béliim satiglarina iligkin maliyetler oram nispeten duragan kalmgtir.

Diger

31 Aralik 2010 tarihinde sona eren yilda 155 milyon TL olarak agiklanan diger maliyetler kalemi 308 bin
TL (%21,0) diigiisle 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren yildaki 1,2 milyon TL olarak gerceklesmistir. Bu
diigiis, diger projelere maliyet olarak kaydedilen Varyap Meridian projesine iligkin Atagehir’deki baglanti
yolunun ingaat1 kapsaminda kaydedilen maliyetlerdeki azalmadan kaynaklanmaktadir.

Briit Kar

$

Yukarida belirtilenlerden dolayi, Sirket’in él Aralik 2011 tarihinde sona eren yilda briit kar1 229,0 milyon
TL olurken 31 Arahk 2010°daki 739,3 milyon TL ile karsilagtirildiginda 510,3 milyon TL (%69,0) azalma
gOriilmiigtiir,

Genel Yonetim Giderleri

Sirket’in genel yonetim giderleri 31 Arahk 2011 itibantyla, 31 Aralik 2010’a gore 19,9 milyon TL veya
%33,7’1lik diigiig gostererek 58,9 milyon TL’den 39,0 milyon TL’ye gerilemistir.

Asagidaki tablo, Sitket’in belirtilen dénemlerdeki genel yonetim giderlerini gostermektedir:

31 Arahk tarihinde sona eren

yl

2011 2010
(Bagmmsiz denetimden

gegmis)

(bin TL)
Personel giderleri........coovvvnrninniinncriieniens Eeriseeissere bbb et ebs bt en 14.819 11.267
Damgmanlik ve miigavirlik giderleri ................. feerrenerreesrenersaeesrenensasresasaessasserressnan 1.195 7.334
Vergi, 1esim ve Barglar ... 14.936 24819
Aidat ve katilimpay1 IdErler .......ccovverrererirreceenrserniesesesrseresssesesmerssressssssasssassesssnsens 3.451 3.338
Tageronluk hizmetleri .........coceverrerernererverennerennes Eersseensnsnesisesairersa sttt b e bt an 1.043 1.391
Mahkeme ve noter giderleri .........coccovirieccenens teuest st st s b s et s et s sba et st setsanssbenann 892 412
Amortisman ve itfa paylari..........ccccoeerrrierrennnne Frtisestsiesniisnisie sttt ettt sas s bossassatesss 421 277
Sigorta giderleri.........cocnnivecnncinnincnnnicinnnns gttt 479 264
Haberlegme giderleri ........coceverererrrcnerererveraenas eterestie et e et e ere et a e et se e e aee 270 211
Reklam giderleri ........ccocorereerneneccrenenerenseeenens Earitestoesaesases st s sesas s s e e r e nesaerasaein 10 4.094
Bakim ve onarmm GIAErIer ... ..c.ocveerrcerrceriernenieesnrienneresnerensessessesesnesssssessessrsessasennsses 292 500
DHBEE .covvverererrresecssnencsnsasasesssresssesesessssesssssssssssssnestssssssssssessesssssensasssssssasesssssesssassssasasess 1.268 5.062
Genel yonetim giderleri toPIamIL...........c..cccceeppeeerieverernnrninirnrsssesrsssesssnsessssresvssssees 39.076 58.969

Genel yonetim giderlerindeki diiglisiin esas nedeni, vergi, resim ve harglar, diger idari giderler ve
damsmanhk ve musavuhk giderleri 11e reklam glderlenndekl dususlerden kaynaklanmaktadlr AV erg%,‘ 2

R ?

da gerq:eklesen birincil halka arzla bag

olugmasi ancak bunlarin P01 Vyilinda gergeklesghemesidir.
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Pazarlama, Satis ve Dagim Giderleri

Sirket’in pazarlama, satiy ve dagitim giderleri 31 Aralik 2011 itibartyla, 31 Aralik 2010 tarihiyle
kargilagtinldiginda 14 milyon TL veya %50,7 diisiis gostererek 27,9 milyon TL’den 13,8 milyon TL’ye
gerilemigtir.

Asagidaki tablo, Sirket’in belirtilen donemlérdeki pazarlama, satig ve dagitim giderlerini gostermektedir:

¥

3

! 31 Aralik tarihinde sona eren

i yl

: 2011 2010

! (Bagnmsiz denetimden

f gegmis)

(bin TL)

ReKIam GIAETIET......ccou ettt stresierest et sne st sseseeseseesersasstesessssssrsnens 7.491 25.156
Personel giderleri........couivvncinnnnnncrcnnicrcrines Bereir et r s s s rsaane 1.993 1.607
DEBET ..vvvooneeesessesseeesssssssssssssssssssssssessssssssmsasesssssssmasssesesssssssssssssssssessnensesesesesesmesessessees 4.288 1.175
Pazarlama, satis ve dagitim masraflari toplam ..............cccceevvevvevereeeennens . 13.772 27.938

Sirket’in pazarlama, satiy ve dafitim’ masraflarindaki diigtis, reklam giderlerindeki azaligtan
kaynaklanmaktadir. Reklam giderlerindeki azaligin nedeni ise, 2010 yilinda gergeklestirilen birincil halka
arz iglemi ile baglantih olarak gerceklestirilen reklam giderlerinin 2011 yilinda olugmamasidir. Bu diigiis,
esas olarak 2010 yilina kiyasen 2011 yilinda daha g¢ok Onsatig gergeklesmesinden kaynaklanan diger
pazarlama, satiy ve dagitim masraflarimizdaki artigla kismen dengelenmigtir,

Diger Faaliyet Gelirleri

i

31 Aralik 2011 itibartyla Sirket’in diger faaliyet gelirleri, 31 Aralik 2010 dénemine gore 28,3 milyon TL
veya %30,5 diisiis gostererek 64,6 milyon TL’ye gerilemisgtir.

Asagidaki tablo, Sirket’in belirtilen diger faaliyet gelirlerini géstermektedir:

31 Aralik tarihinde sona eren

yl
2011 2010

(Bagimsiz denetimden

gegmis)

(bin TL)
Deger diigiikltigii kargilik iptalleri .........cooeerereereresenessenesscrnassnssresressasssssessessssssesessene 45.668 31.702
Irad kaydedilen teminat gelirleri.............c.o.n.... Letueruseeseessetsset et a st e eae 138 27.403
Yatirim amaglh gayrimenkuller satig gelirleri...........ccovuevereiseuneeriereiseeensesseessseesseneses - 6.984
Projelerden gecikme cezalari ve tazminat gEliti .........cccecovereereererereenerirennnneeriniessensenee 1.445 16.509
Devir komisyon gelirleri .........cccorvveererrerereveenns fevuisesensisensissessatsasnssressasstrsisnansarsnsnsenanes 831 462
Sigorta Gelirleri ........cceveveereneneerecrerenerrerereresnennas Beterseneentraessaseensaenereetssetasassnnesersasnsanas 381 52
Thale sartname satig gelirleri......c..ooovvuvruererennnce. Sevessssnesnerssnsssssersssssassessessessssssssasesssanes 46 357
Tapu Miidiirliiklerinden alinan harg jadeleri ...........ocvcvinnininnninnniiccinieecncsesnenns 11.769 -
Iptal edilen dava karsihiklar .............c.evvemunennns eueeseseassasesessrsaetassee s tes st enae s sansastesasaes - 5.154
DHBET oveiciiiitcceerensenrtsaresestseets e tsssstssa e sess st sse s et asssbe et eseasasassesensenetassosensassssaesnene 4.323 4.342
Diger faaliyet gelirleri toplam ...................... N 64.601 92,965

yerine getirmeye pmJe 1lerinden al

kaynaklanmakta rojeler§en ecik
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kamulagtirma sonrasinda halk tarafindan kullanilan yollar igin, Atagehir’deki arsaya iligkin tahsise iligkin
tazminatin ve Burgazkent Emlak Konutlar1 ve Emlak Konut Mavigehir Evleri projeleri de dahil olmak
{izere, baz1 projelerdeki gecikme cezalanmﬂ tahsilatinin tamaminin 2010 yilinda gergeklesmis olmasindan
kaynaklanmaktadir. Diger faaliyet gehrlerl :kaleminde 2011 yilinda yaganan diisiis, 2010 yilinda ayrilan
deger diigiikliigli giderlerinin 2011 yilinda 1§)tal edilmesiyle kismen dengelenmistir.

Diger Faaliyet Giderleri

i

31 Aralik 2011 itibanyla diger faaliyet gidejleri 31 Aralik 2010 dénemine gdre, 75,0 milyon TE veya
%64,2 diigiis gergeklestirerek 116,9 milyon TL’den 41,8 milyon TL’ye gerilemigtir.

Asagidaki tablo, Sirketin belirtilen diger faéliyet giderlerini gostermektedir:
31 Aralik tarihinde sona eren

yil
2011 2010
(Bagimsiz denetimden

gegmis)

(bin TL)
Deger diigiikliidii kargilik giderleri.......ccovveercs ki, (17.681) (90.609)
Sirket aleyhine agilan dava Kar§iliklari.........c.coeviciicnncicnninnnnnnncnnnn (23.250) (21.188)
Mahkeme Mastaflar ..........ccoeeereeeeseerereeseseasresesonseesssnssenessesermsssnessssesesessasasssssasnsnsasens (570) (4.953)
DHBET ...veueierereereseessiereestessesassesseressesasasssonesnasessssnesssssontasssossassssessssstessssnssssssensesstssassssas (381) (182)
Diger faaliyet giderleri toplamu ...................... Jrersesesaessnsmessasesarsenensssastsasatsnsesasssassess (41.882) (116.932)

Diger faaliyet giderlerimizdeki diigiis esds olarak Sirketin bazi arsalan ig¢in gayrimenkul degerleme
sirketleri tarafindan yapilan degerlemelerin, bu arsalarin kayith degerinden daha diigiik olmas1 sonucunda
2010 yilindaki ciddi deger diistisleri nedeniyle deger disiikliigi karsihik giderlerimizdeki diigiisten
kaynaklanmaktadir. 2011 yilinda deger diistikliigiiniin karsilik giderlerinin nispeten daha az olmasinin
sebebi, degerleme raporlar ile belirlenen gayrimenkul degerlerinin daha yiiksek olmas1 ve bu gergevede
gayrimenkullerin kayitli degerlerine gére yiiksek diisiisler yaganmamis olmasidir. Buna ek olarak,
Atagehir’de Karayollar1 Genel Miidiirligli ile devam eden kamulagtirmasiz el atma davasmnin
sonuglanmasi ile, kamulagtirma bedelinin dava neticesinde tahsil edilmis olmasidir. Bu iglem 2010 yilinda
gergeklesen tek seferlik bir islem olup, 2011 yilinda benzer bir islem bulunmamasi sebebiyle mahkeme
masraflarinda da diigiis meydana gelmistir.

Faaliyet kan

Yukarida belirtilen nedenlerle Sirketin 31+Aralik 2011 tarihinde sona eren yildaki faaliyet kari, 31 Aralik
2010 donemine gére 429,5 milyon TL veéya %68,4 diislis gergeklestirerek 628,4 milyon TL’den 198,9
milyon TL’ye gerilemigtir.

i

Finansal Gelir ve Giderler

31 Aralik 2011 itibanyla Sirket’in finansa] gelirleri 29,4 milyon TL olarak gergeklesirken 31 Aralik 2010
dénemi itibartyla Sirket 74,1 milyon TL finansal zarar yazmigtir. Bu arti§ esas olarak, 2011 yilinda nakit
ve nakit benzeri varliklardan elde edilen: faiz gelirlerinden kaynaklanmaktadir. Sirketin nakit ve nakit
benzeri varliklarmin toplanm 2010 "yilinmn biiylik béliimiinde 2011 yilina gorece dusiik kalirken, 2010
yilinin sonuna dogru halka arzdan elde edilen gelirler sayesinde 6nemli oranda artig gostermigtir.

Stiirdiiriilen Faaliyetlerden Donem Kan

31 Aralik 2011 itibaniyla Sirketin net dénem kar1 31 Aralik 2010 dénemine goére 325,9 'lygpz‘ffé?a\\

%58,8 diigiis gbstererek 554,3 milyon TL’den 228,3 milyon TL’ye gerilemisgtir

Varlklar

Sirket’in dénen ve duran fy2 s olgrak ve konut
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- Projelendirilmemis arsalar, ilk iktisap maliyeti ve net gergeklestirilebilir degerden hangisi daha
diisiikse o deger iizerinden aktiflestirilmekte olup ilgili bilango donemi itibariyla devam eden veya
planlanan ingaat projeleri kapsaminda olmayan arsalan ifade etmektedir.

- Gelir paylagim1 modeli kapsarmndafgelistirilen projeler, satig olarak kaydedilene kadar maliyet
degeri iizerinden stoklarda taginmaktadir. Projeler tahmin edilen tamamlanma tarihine gére dénen
veya duran varliklar olarak stmiflandifilmaktadir.

- Kamu ihale modeli kapsaminda geﬁstirilen projeler, ilk iktisap degeri ve net gerceklestirilebilir
degerden hangisi daha diisiikse onim tizerinden stoklara dihil edilmektedir. Maliyet, arsanin
maliyetini ve yar1 tamamlanmis bag;msm boliimlerin ingaat maliyetlerini kapsamaktadir. Projeler.
tahmin edilen tamamlanma tarihine gére donen veya duran varliklar olarak siniflandinlmaktadar.

- Bunlara ek olarak, stoklar mahyetmln veya net gergeklestirilebilir degerinin diisiik olam iizerinden
degerlenen satiga hazir bagimsiz bolumlerden olugmaktadir. Bu bagimsiz boliimler dénen varliklara
dahil edilmektedir.

Ticari alacaklar, taksitli bagimsiz boliim satiglarmna iligkin alacaklar, arsa satiglarindan (gelir paylagim
modeli kapsamindaki arsa satiglarindan Ve projelendirilmemis arsa satiglarindan) alacaklan ve kira
alacaklarin1 kapsamaktadir. Yatirim amagh gayrimenkuller, kiraya verilen ve Sirket’in kira geliri elde
ettigi binalar1 ve bagimsiz béliimleri kapsamaktadlr kapsamaktadir.

31 Mart 2013 tarihi itibariyla Sirket’in toplam varliklar1 31 Mart 2012 dénemine gore 760,9 milyon TL
veya %9,1 artig gostererek 8,39 milyar TL’den 9,15 milyar TL’ye yiikselmistir. Bu artis temel olarak
yiiklenicilerin bagimsiz béliimlerin tamamim satin aldig, Kuasar Istanbul, Maslak 1453 ve Sarphan
Finans park gibi projelerdeki 6n satlslardan kaynaklanmugtir. Ayrica bu dsnemde TCMB’ye yapilan arsa
satig1 da Sirket’e nakit olarak kaydedllmlstlr Nakit ve nakit benzerlerinde gergeklesen artigin bir kismm
hazine tahvilleri ahhminda kullanilmig, bu durumda finansal varliklarda artig meydana getirmigtir,
4

31 Aralik 2012 tarihi itibariyla Sirket’in toplam aktifleri 8,4 milyar TL olarak agiklanarak 31 Aralik 2011
tarihi itibartyla 7,5 milyar TL olan toplam aktifler ile kargilagtirldiginda 880,0 milyon TL (%11,7) artig
meydana gelmigtir. Artisin temel nedeni, Bagaksehir (Hogdere, Ikitelli, Kayabasi ve Ayazma bolgeleri),
Bakirkdy Osmaniye, Zeytinburnu Cirpici, Kartal, Esenyurt, Fatih ve Gaziosmanpaga’daki arsalarin alim
sonucunda artan arsa ve konut stoklarindan ve bunun yani sira bagimsiz béliimlerin 6n satigindan dolay:
artan nakit ve nakit benzerlerinden kaynaklanmaktadlr Bu artislar, esas olarak Sirket’in yatirim stratejisi
dogrultusunda, yatirim portfoyiindeki degisiklikler nedeniyle finansal varliklarda meydana gelen diistisle
kismen dengelenmistir.

31 Aralik 2011 tarihi itibartyla Sirket’in toplam aktifleri 7,5 milyar TL olarak agiklanarak 31 Arahk 2010
tarihi itibartyla 7,3 milyar TL olan toplam aktifler ile karsilagtirildiginda 264,2 milyon TL (%3,6) arti
goriilmiigtiir. Bu artisin esas nedeni, Halkal, Sisli Ayazaga, Gebze Giizeller ve Bagaksehir Ayazma’daki
arsa alimlarindan ve ticari alacaklardaki attigtan kaynaklanmaktadir. Artiglar, esas olarak arsa ve finansal
varlik alimlar1 nedeniyle nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen diisiisle kismen dengelenmigtir.

i

Yiikiimliiliikler

Kisa vadeli ytikiimliiliikkler esas olarak ticari borglar, diger borglar ve diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
kalemlerinden olusmaktadir. Gelir paylagimi modeli kapsammda bagimsiz boliimlerin 6n satiglarindan
elde edilen nakit, dogrudan Sirket’in kontroliindeki proje hesabina yatirilmaktadir. Projenin ingaati
sirasinda bu satiglardan elde edilen nakit meblagdan, yiiklenicinin pay1 periyodik olarak diigiilmektedir.
Hesaptaki nakit, bilangoya tam olarak yansiltilmugtir. Sirket’in bilanc;osunun yiikiimpi

satiglarina iligkin alinan avan

kaydedilmektedir. Diger Iqsg y,
Kredisi olmak iizere fins




31 Mart 2013 tarihi itibariyla toplam yiikiimliilikler 4,7 milyar TL olarak agiklanirken, 31 Aralik 2012
tarihi itibariyla 4,2 milyar TL olan toplam yiikiimliiliikkler ile karsilagtirildiginda 490,2 milyon TL’lik
(%11,7) artig gergeklesmistir. Bu artisin esas nedeni, diger kisa vadeli yiikiimliiliikler kaleminde goriilen
artigtir. Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler khlemindeki artigin nedeni ise zellikle Kuasar Istanbul projesi
olmak tizere, Maslak 1453, Sarphan Finans park ve diger projelerdeki bagimsiz béliimlerin 6n
satiglarindan elde edilen kazamlmamls gelirden kaynaklanmaktadir. Artig, kismen Hazine Kredisinin bir
kisminin denmesi sebebiyle finansal borclérdaki diisiis ile mahsup edilmigtir,

Sirket’in 31 Arabik 2011 tarihi itibariyla 3.711.346 bin TL olan toplam yiikiimliliikkleri %12,8 artig
gostererek 31 Aralik 2012 tarihi itibartyla 4.186.562 bin TL tutarina ulagmigtir. Bu artigin temel nedeni,
bagimsiz béliimlerin 6n satiglandir. Artig, Sirket’in Hazine Kredisinin bir kismuni &demis olmasi
sebebiyle finansal yiikiimliiliklerdeki diistis ile mahsup edilmisgtir.

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihi itibartyla 3.711.346 bin TL olan toplam yiikiimliiliikkleri, 31 Aralik 2010
tarihi itibartyla 3.500.006 bin TL olan toplam yiikiimliiliikleri ile kargilagtinnldiginda 211.340 bin TL
tutarinda (yiizde 6,0 oraninda) arttifn gozlenmektedir. Bu artisin nedeni, Sirket’in diger kisa vadeli
yiikiimliiliiklerindeki artigtir. Sirket’in dier kisa vadeli yiikiimliiliiklerindeki artisin nedeni, ozellikle
Avrupa Konutlan 3, Batigehir, Varyap Meridian ve Sehrizar Konutlan projeleri olmak tizere diger belirli
projelerdeki bagimsiz béliimlerin 6n satigidir.  Artig, kismen Hazine Kredisinin bir kisminin 6denmesi
sebebiyle finansal yikiimliiliiklerdeki diisiis ile mahsup edilmigtir. Ayrica, artis, TOKI’den satin alinan
arsaya iligkin olarak TOKI’ye taksitler halinde 6denmis ve 2011’de tamamen kapatilmis olan ticari
borglardaki diislis ile mahsup edilmigtir.

3

Akdi Yiikiimliiliikler, Sarta Bagh Yiikiimljiliikler ve Bilango Disi Yiikiimliiliikler

Emlak Konut’un, Hazine Kredisi de dahii olmak tizere, gelecekte 6deme yapmaya yonelik gesitli akdi
yiikiimliiliikleri ve ticari taahhiitleri bulunmaktadir.

Asagida yer alan tablo, Sirket’in 31 Mart 2013 itibartyla Hazine Kredisi kapsaminda gelecekteki
yiikiimliiliiklerini gostermektedir:

31 Mart 2013 itibaryla
Bir yiidan Birilabes Besyilldan
az yil aras1 fazla Toplam
(bin TL)
Hazine KrediSi ......covvevcrirrercsecinenerinscsennassessssasessarsssssonsessssasssenes 170.938 714.000 - 884.938

Emlak Konut, Hazine Kredisine ek olarak, gelistirdigi projelerden her biri igin ingaat sézlesmeleri
akdetmekte ve bu sozlesmelerde, yiiklenicilere mutabik kalnan miktarda 6deme yapmay: taahhiit
etmektedir. Bu meblaglar Emlak Konut’un bilangosuna kaydedilmektedir. Bu akdi yiikiimliiliiklere ek
olarak, Sirket’in, belirli davalara iligkin "olarak saglanan teminat mektuplarmna iligkin 31 Mart 2013
itibariyla 6.395.000 TL degerinde bilango dst yiikimliligii bulunmaktadir. Isbu Izahname’nin 11.1 say1h
boliimiinde yer alan KEY Geri Odeme Hesaplan bashgl altinda belirtildigi sekilde, Emlak Konut, KEY
plam kapsaminda &deme yapmak {izere: Hazine’nin temsilcisi olarak hareket etmektedir. Ancak bu
yiikiimliiliik, bu ylikiimliiliige karsilik gelen Hazine varliklariyla (tahviller) kargilanmaktadir.,

Finansal Risk Yonetimi




10.2  Ortakhgn son ii¢ y1l ve ilgili ara donem itibanyla faaliyet sonu¢larna iligkin bilgi:

- Olaganiistii olaylar ve/veya gelismelerfi dahil olmak iizere ortakhgn gelirlerini ve net satislarim
onemli dlgiide etkilemis olan faktorler jle soz konusu faktorlerin geliri ve net satiglar1 etkileme
derecesi hakkinda bilgi:

Sirket, 31 Mart 2013 tarihi itibariyle aktif biiytikliigline gore Tiirkiye’deki en biiyiik GYO’dur. Sirketin
faaliyeti Tiirkiye’de arsa satin alinmasi ve gayrimenkul projesi gelistirilmesi, pazarlanmasi ve satigim
icermektedir. Sirketin gayrimenkul projesi gehstlrme faaliyetleri ozellikle Istanbul’da olmak {izere hizlt
bilyiiyen iist orta ve orta gelir konut piyasalan i¢in konut {iretilmesine odaklanmugtir. Sirket aym1 zamanda
ticari ve konut nitelikli bagimsiz bsliimler, okul gibi kamusal alanlar da igeren gok amagl gayrimenkul
projeleri de gelistirmektedir. 31 Mart 2013’te sona eren ii¢ ay ve 31 Aralik 2012°de sona eren yil igin
Sirketin net satiglan sirastyla 374.535 bin TL ve 1,004,577 bin TL olmugtur.
i

Sirket, Agustos 2002 tarihinde GYO statiisti kazandiktan sonra, 28.765 bagimsiz béliimden olusan (31
Mart 2013 itibartyla toplam kalan 395 bagimsiz boliim stogu olan 10 proje de dahil olmak iizere) ve
toplam yaklagik 2,2 milyon metrekarelik alam kapsayan 31 adet gayrimenkul projesinin ingaatini
tamamlams bulunmaktadir. 31 Mart 2013 itibariyla, 42.073 bagimsiz boliimden olusan 31 devam eden
projesi ve {i¢ hazirhk agamasinda projesi bulunmaktadir. Ayrica, 31 Mart 2013 itibartyla, Istanbul’da ve
Tiirkiye’nin diger biiyiik sehirlerinde gelecekte proje gelistirmek amaciyla sahip oldugu yaklasik 4,9
milyon metrekarelik arsa portfoyii bulunmaktadir. Sirket, hakim hissedar: TOKI’den gelecekte yapacagi
gelistirmeler igin 6nemli bir miktarda arsa almay planlamaktadir. Sirket TOKI ile 7 Eyliil 2010 tarihinde
arsa satin alma iglemlerine iliskin iligkisipin temel ilkelerini belirleyen bir protokol imzalamstir. fsbu
[zahnamenin 3.4.1.1 Arsamin Kaynaginin Saglanmas1 ve Devralinmasi bélimiine bakimz. Sirket’in
TOKI’nin sahip oldugu genis arsa portfbyune erigimi, Sirket agisindan Tirkiye’de konut piyasasinda,
ozellikle Istanbul’da 6nemli bir avantaj yaratmaktadir.

TOKI, Bagbakanligin biinyesi altinda -faaliyet gostermektedir. TOKI, Tirkiye konut sisteminin
gelistirilmesi ve Hiikiimet politikalan gergevesinde Tiirkiye’deki gelir diizeyi diigiikk konut bélgelerinin
yeniden gelistirilmesi amactyla kanun ile kurulmugtur. TOKI’nin, Hikiimetin sosyal politikalarini
uygulamak ve alt ve orta gelir diizeyindgki tiiketicilere sosyal konut saglamak igin genis bir gorev ve
misyonu olsa da, Sirket ticari amaglarla hareket etmekte olup Tiirkiye’de iist orta ile orta gelir
seviyesindeki konut pazarlarina yonelik olarak (gogunlukla TOKI’den temin edilen arsalarin iizerinde)
gelistirilen gayrimenkul projelerinden kir elde etmeyi amaglamaktadir. Tiitk hukuku uyarinca, TOKI, arsa
alma ve satmanin yam sira, miilkiyeti kendlsme ait arsalarin imarmi hazirlama ve onaylamaya da
yetkilidir. Tiirk hukuku uyarinca, herhangl bir kamu hizmetine tahsis edilmemis arsalar TOKi’nin talebi,
Maliye ve Cevre ve Sehircilik Bakanlarmin miisterek teklifi ve Bagbakanin onay ile Hazine’den TOKI’ye
bedelsiz olarak devredilebilir. Sirketin TOKI ile olan iligkisi sonucunda, TOKI bu arsalan iligkili olmayan
iiglincii kigilere arsa satig1 yapilirken uyulfnas: gereken zaman alan ihale siirecini takip etmeksizin Sirkete
satabilmektedir. Sirket son on yilda yaklagik tiim arsa ihtiyacimt TOKI’den karsilamustir. Ancak, gelecekte
cazip firsatlar dogmas1 durumunda tigiincli kisilerden de arsa devralabilecektir. Mevcut halka arz
isleminin tamamlanmasim1 miiteakiben (halka arz edilen tiim paylar satilmasi kaydtyla) TOKI’nin,
Sirketteki payi yiizde ellinin altina diigecek olsa da, Sirket, ge¢miste oldugu gibi biiyiik 6lgiide aym
sartlarla TOKI’den dogrudan arsa almaya devam edecegini dilgiinmektedir. Sirket giigli gelisim
performansi ve bilgi birikimi (know-how) ile hedef piyasada TOKI’nin en gok tercih ettigi ticari gelistirici
haline geldigine inanmaktadir. .
Sirket tarihsel olarak gayrimenkul projelerini iki is modeli gergevesinde gelistirmistir: gelir paylagim
modeli ve kamu ihale kanunu modeli. Mévcut halka arz igleminin tamamlanmasim takiben ve halka arz
edilen paylarin tamaminn satilmasi kaydiyla, TOKI’nin Sirket’teki pay1 yiizde 50°nin altina diiseceginden
Sirket Kamu Iktlsadl Tesebbusu olarak siniflandinlmayacagi 1<,:1n Slrket kamu ihale kanunu modeh

Sirket oncelikle daha 6nce ka
gotiirii bedel proje modeli
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asamalarinda, geligtirilen alanda konut talebi yaratmas1 ongériilen zamanlarda kullannmstir (ve gelecekte
anahtar teslim gotiirii bedel proje modelini de kullanabilecektir). Sirket ayrica anahtar teslim gotiirti bedel
proje modelini, faaliyetine yarar saglamasinin 6ngoriilmesi halinde degerli arsalarda da segici olarak
kullanabilir. Sirket’in i3 modelleri hakkinda daha detayli agiklama igin isbu izahnamenin 3.4.1.3.
béliimiiniin Proje Geligtirme Modelleri baslikli agiklamalara bakimz.

Sirket gelirlerini agagidaki kaynaklardan sagglamaktaghr:

. Gelir paylasimi modeli ¢ercevesinde gelistirilen arsa satiglan. Gelir paylasgimi modeli
gercevesinde, Sirket proje igin gerekli arsay1 saglamakta ve bunun karsilifinda arsa iizerinde
yiiklenici tarafindan inga edilen k9nut ve ticari amaghi bafimsiz boliimlerin satiglarindan elde
edilen gelirin kararlagtinlms bir kismini almaktadir. Her bir gelir paylagim s6zlegmesi ayrca
Sirket’in baglmsm boliimlerin satigindan elde edilen toplam satiy gelirlerinden almaya hak_
kazandign asgari tutan igerir. 31 Mart 2013 ve 2012’de sona eren {i¢ aylik donem ve 31 Aralik
2012, 2011 ve 2010’da sona eren yillar igin, gelir paylasim modeli gergevesinde arsa satiglarindan
elde edilen gelirler, Sirket’in toplam gelirlerinin strastyla yiizde 14.2, yiizde 0, yiizde 72.2, yiizde
47.3 ve yiizde 33.3’iinii temsil etmektedir.

[ Unite satislan. Sirket, (i) belirli geljir paylasim projelerinde Sirket’e Tahsis Tarihi’nde (“Is-Sirket
Faaliyetleri-Gelir Paylasim Modeli’nde tamimlandig: sekilde) tahsis edilen satilmayan bagimsiz
boliimlerin, (ii) kamu ihale kanuny modeli (mevcut halka arz isleminni tamamlanmasm takiben
anahtar teslim gotiirii bedel proje modeli ile ikame edilmesi beklenmektedir) cergevesinde
gelistirilen bagimsiz boliimlerin, ve (iii) daha az 6lgiide, cogunlukla ticari bagimsiz béliimlerden
olusan, Sirket’e Emlak Bankasi tarafindan 2000’de ayni sermaye vaz’i suretiyle elde edilen
bagimsiz bélimlerin satiglarindan gelir elde etmektedir. 31 Mart 2013 ve 2012°de sona eren {i¢
ayhik dénem ve 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010°’da sona eren yillar igin, bagimsiz béliimlerin
satisindan elde edilen gelir Sirket’in toplam gelirinin sirasiyla yiizde 5,8, ylizde 72,1, yiizde 26,5,
ylizde 39,1 ve ylizde 18.8’ini temsil etmektedir.

° Arsa satiglan. Sirket sahip oldugu arsalari konut projelerinin gelistirilmesi igin kullanmay1
amaglasa da, zaman zaman arsalari satmaktadir. Gegmigte, bu satiglar gogunlukla ticari kullamm
i¢in imar1 yapilan ve bu nedenle Sirket’in konut gelistirme odagina uygun olmayan arsalan
1c;ermi$t1r Sirket’in sattig1 arsalarin ¢ogunlugu Emlak Bankasi’ndan 2000 yilinda ayni sermaye
vaz’1 suretiyle alinan arsalardir, ancak $irket ayrica TOKI’den satin ahnan arsalan da satmgtir.
Omegin, bazi durumlarda, Sirket "konut geligtirme prOJelerl i¢in TOKI’den arsa satin almustrr,
ancak arsanin bir kisminin iman ticari kullamm igin yapilmugtir. Sirket’in konut projeleri
gelistirmesinin sonucu olarak, ticari kullanim igin iman planlanan arsanin degeri sikhikla artmms
ve Sirket cazip firsatlar dogdugunda, arsay1r gelistirme amactyla ihale etmek yerine satmugtir.
Sirket, arsa satiglarindan elde edilen fonlan, gelecekteki konut projeleri igin ek arsa aliminda
kullanmigtir. 31 Mart 2013 ve 2012°de sona eren ti¢ aylik donem ve 31 Aralik 2012, 2011 ve
2010°da sona eren yillar igin, arsa satiglarindan elde edilen gelir Sirket’in toplam gelirinin
sirastyla ylizde 79,9, ytizde 27,1, yiizde 1,2, yiizde 13,5 ve yiizde 47,8’ini temsil etmektedir.

° Kira geliri. Sirket satilmayan ticari bagimsiz boliimlerin kiralanmasmdan smirh gelir elde
etmektedir ve s6z konusu kiralajan bagmmsiz boliimler Sirket’in bilangosunda yatiim amagh
gayrimenkul olarak simflandirimaktadir. 31 Mart 2013 ve 2012°de sona eren ii¢ aylik dénem ve
31 Arahk 2012, 2011 ve 2010’da sona eren yillar igin, kira geliri Sirket’in toplam gelirinin
strastyla yiizde 0,2, yiizde 0,8, yiizde 0,1, yiizde 0,1 ve yiizde 0,1’ini temsil etmektedir.

Sirket Faaliyetlerinin Sonuclarin1 Etkileyen Ana Faktorler
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gayrimenkulden olusan toplam yaklasik 4,9 milyon metrekarelik bir alam1 kapsamaktadir. Sirket’in arsa
portfoyiindeki gayrimenkullerin tamm igin, isbu izahnamenin 3.4.4. béliimiinde yer alan Arsalar baglikli
agiklamalara bakiniz. 31 Mart 2013 itibartyla Sirket’in arsa stokunda bulunan arsalardan, yaklagik ylizde
83’ti TOKI’den devralinmigtir. 31 Mart 2013 itibariyla Sirket’in devam eden projeler ile ihale edilmig
olan arsalarindan, yaklagik yiizde 82’si TOKi’den devralinmistir. Bu gercevede, Sirket gelecek projeleri
i¢in TOKI’den ve daha az bir oranda da ca%ip firsatlar dogdukea tigiincii kigilerden cazip gayrimenkuller

satin almaya devam etmeyi beklemektedir. ‘

Tiirk hukuku uyarinca, herhangi bir kamu Hizmetine tahsis edilmemis arsalar TOKI’nin talebi, Hazine ve
Cevre ve Sehircilik Bakanlarinin miisterek teklifi ve Bagbakanm onayi ile Hazine’den TOKI’ye bedelsiz
olarak devredilebilir. TOKI aym zamanda diger kamu kurumlarindan agirlikli olarak hizmet karsihginda
arsa edinebilir. Omegin, TOKI tarihsel olarak Milli Savunma Bakanhigi’ndan arsa edinmigtir. Sirketin
TOKI ile olan iliskisi sonucunda, TOKI bu arsalan iligkili olmayan {igiincii kisilere arsa satis1 yapilirken
uyulmas: gereken zaman alici ihale siirecini takip etmeksizin Sirkete arsa satabilmektedir. Satig fiyats,
arsanin SPK lisansli bir degerleme girketi tarafindan SPK Standartlarina uygun degerlemesine dayanilarak
belirlenmektedir. ;

TOK1 aracilif ile arsalara devamli erigim; Sirket stratejisinin kilit unsurlarindan biridir ve Sirket gelecek
projeleri igin cazip oldugunu diigiindiigii arsalari TOKI’den satin almaya devam etmeyi beklemektedir.
Tligkilerine resmiyet kazandirmak igin, Sirket TOKI ile Sirket hisselerinin ilk halka arz ile baglantih
olarak 7 Eyliil 2010 tarihinde arsa satin alimlarma iliskin taraflann iligkilerinin ana ilkelerini diizenleyen
bir protokol akdetmistir. Protokol uyarinca, Sirket, stratejik amaglarma uygun arsalarin satin alinmast igin
TOKI’den talepte bulunabilir ve TOKI de s6z konusu taleplere éncelik vermeyi ve séz konusu satmn
alimin sartlarmna iligkin bir anlagmaya varmak igin en iistiin ¢abay1 géstermeyi kabul etmektedir. Satiglarin
fiyat, arsanin SPK lisansh bir degerlemé girketi tarafindan SPK Standartlarma uygun degerlemesine
dayamlarak belirlenmektedir. Ancak, SirKet’in gegmiste oldugu gibi esash olarak aym sartlarla veya
herhangi bir sekilde gelecekte TOKI’den arsa satn almaya devam edebilecegine iligkin bir teminat
bulunmamaktadir, zira protokol Tiirk hukuku gergevesinde taraflar arasinda baglayici yiikiimliiltikler tesis
etmemektedir. Protokol ilk yiiriirliige girdiginden beri taraflar protokol gartlarina uygun hareket etmiglerse
de protokol tamamen veya kismen, TOKI veya Hiikiimet tarafindan feshedilebilir. Ek olarak, TOK{’nin
difer gayrimenkul gelistirme sirketleri ile iliski geligtirmesini, bunlara yatirim yapmasim veya bunlar .
kurmasim yasaklayan bir kanuni diizenleme de bulunmamaktadir. Mevcut halka arz isleminin
tamamlanmasin takiben (mevcut durumda halka arz edilen paylarm tamamimin satiimasi kaydiyla)
TOK1’nin, Sirketteki miilkiyeti yiizde ellinin altma diigecek olsa da, Sirket, gegmiste oldugu gibi biiyiik
6lgtide aym sartlarla TOKI’den dogrudan arsa almaya devam edebilecegini diistinmektedir. Sirket gii¢lii
gelisim performanst ve bilgi birikimi (know-how) ile hedef piyasada TOKI’nin en gok tercih ettigi ticari
gelistirici haline geldigine inanmaktadir.

Gegmiste, Sirket ayrica ligiincii kisilerden te smrh Slgiide arsa satin almugtir ve cazip firsatlarin dogmas
halinde, gelecekte de bu ahmlara devam edebilir. Sirket, Kentsel Déniigiim Kanunu uyarinca Hiikiimet
tarafindan 2012’de baglatilan kentsel doniisiim projesinin Sirket’e gelecek firsatlar saglayacagim
diigiinmektedir. Kentsel doniisiim projesi; kapsaminda, Sirket Agustos 2012’de, digerlerinin yan1 sira,
Cevre ve Sehircilik Bakanlig, Ulastirma, Denizcilik ve Haberlesme Bakanlign ve TOKI ile, diger
bolgelerin yan: sira, Istanbul’da gelistirilinesi amaglanan yeni gehirde bulunan yeni konut bslgelerinin
gelistirilmesine iligkin taraflanin ytikiimliiljiklerini diizenleyen bir isbirligi protokolii akdetmigtir. Isbirligi
protokolii kapsaminda Sirket, Sehircilik Bgkanhig: tarafindan yapilacak kamulagtirma, kentsel doniistim ve
yenileme projelerinin finansman gigierlet{nde kullantilmak tizere, mali imkanlar1 dogrultusunda avans
odemeler yapmakla yiikiimliidiir. I§birligi protokolii uyarinca S$irket tarafindan sarf edilen, avans
mahiyetinde alinan veya hizmet temini amaciyla harcanan bedellerin (6rn. master plan hazirlanmast ve
kentsel tasarim projelerinin hazirlanmast) UFE oraninda giincellenerek (dolayistyla Sirket’in yapagag
herhangi bir avans 6demesi enflasyona kargt koruma altina alinmaktadir) bu bedeller kg sﬂ@mdaﬁ%%
ekspertiz degeri iizerinden arsa verilmesi gerekmektedir. Sirket, yeni sehir projesinin gken pla As1pda™
katiliminin, yeni sehir bolgesi icjf{(gegerli imar da dahil olmak iizege) sg 4 (o
daha fazla firsatlar dogdykca/Rirket’e cazip arsalar satin almg imfan]
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yer almak igin daha fazla cazip firsatlar saglayacagina da inanmaktadir. Kentsel doniigiim projesi
hakkinda daha fazla bilgi i¢in, isbu izahnamenin “3.4.1.1- Kentsel Déniigiim Projesi” boliimii altindaki
agiklamalara bakimz.

Sirket’in “Risk Faktorlen-$1rket’m TOKI ile olan lesklsme Digkin Riskler”de agiklanan sebepler veya
kentsel doniisiim projesinin bir pargas1 olatak TOK{’den cazip bityiik arsalar almaya devam edememesi
halinde, bu durumun Sirketin faaliyetleri iizerinde 6nemli bir olumsuz etkisi olacaktir ve Sirket’in gelecek
kar marjlan zarar gorecektir. Ayrica, !Sirket'in TOKI’den arsa alm sartlariin son yillarda
uygulananlardan 6nemli Slgiide Sirket aleyhme farkhlik gostermesi halinde, Sirket’in marjlar1 olumsuz
yonde etkilenecektir.

Sirket’in Gayrimenkul Portféyiiniin Yapis:

Sirket’in Gayrimenkul Portfoyiiniin yapisi Sirket faaliyetlerinin sonuglari etkilemektedir. Sirket
faaliyetini iki ig modeli ¢ergevesinde yiiriitthektedir: gelir paylasim modeli ve kamu ihale kanunu modeli
(mevcut halka arz igleminin tamamlanmasipdan sonra anahtar teslim gotiirii bedel proje modeli ile ikame
edilmesi beklenmektedir). Kamu ihale kanunu modeli ile geligtirilen veya anahtar teslim gotiirii bedel
proje modeli ile gelistirilmesi beklenen projelere kiyasla genellikle Sirket’in finansal riskini
kisitladigindan ve daha yiiksek kar marji sagladifindan, Sirket cazip konumlardaki genis kapsamli
projelerin geligmesi i¢in gelir paylagimi modellm tercih edilen segenek olarak kullanmaya devam etme
niyetindedir. Sirket, anahtar teslim gétiirii bedel proje modelini, daha az ca21p konumlardaki projeler igin
kullanmay: diigtinmesinin yan: sira, bélgenin cazipligini artirmak ve projenin sonraki agamalarmi gelir
paylagim modeli ile gelistirmesini saglayacak sekilde gelistirme projesinin ilk agamalarinda, gelistirilen
alanda konut talebini artirabilecegini inandift zamanlarda kullanmayi beklemektedir. Sirket ayrica anahtar
teslim gotiirii bedel proje modelini faaliyetine yarar saglayacagina inanmasi halinde segici olarak énemli
yerlerde de kullanabilir. Gelir paylasim projelerinin anahtar teslim gotiirii bedel projelerine oraninmn
gegmiste gelir paylasim projelerinin Kamu ihale kanunu projelerine oramina benzer olmasim
beklemektedir..

Incelenmekte olan dénemler siiresince, Sirket’in kar marjlari, gelir paylagim: modeli gergevesinde
gelistirmis oldugu portﬁ)yundekl cazip gayrimenkullerden faydalanmustir. Gelir paylagimi modeli altinda
ne kadar fazla proje sayist olursa, Sirket’in bekledigi gelir ve kar marj seviyeleri de o kadar yiiksek olur.
Buna bagli olarak, Sirket’in portfyiindeki gelir paylagim projeleri gelir paym olumsuz yénde etkileyecek
sekilde Sirket’in satin aldif1 arsanin niteliginde veya konumunda herhangi bir degisiklik olmas1, Sirket’in
gelecekteki kar marjlan tizerinde olumsuz etki yaratacaktir. Ayrica “Risk Faktdrleri — Sektore ve
Faaliyetlere Ihskm Riskler - Sirket’in farkhi i modellerinde gelistirdii proje model dagilimindaki
degisiklik, Sirket’in kir marjin1 ve finansal risk profilini olumsuz yénde etkileyebilecektir.” boliimiine
bakiniz.

Asagidaki tablo belirtilen donemler itibartyla, tamamlanan projelerin (tiim bagimsiz béliimleri satilan
projeler ve satilmayan bagimsiz béliimleri olan projeler dahil) sayistm1 gostermektedir:

31 Mart’ta sona eren it¢
¢ aylik dénem 31 Arabk’td sona eren yil
2013 2012 2012 2011 2010
(tamamlanan proje say1s:))®
Gelir paylagim projeleri - - 6 5 1
Kamu jhale kanunu projeleri.......... j - - 2 1 2
Toplam ‘ 8 6 3

1) Gelir Paylagim Modeli projelerinde tamamlanma farihi Kesin Kabul Tarihi olup, Kamu Thale Kanunu modeli projelerinde ise
tamamlanma tarihi ingaatin tamamlanma mnhldxr.!




Asapdaki tablo, 31 Mart 2013 itibartyla devam eden proje sayis1 ve hazirlik agamasindaki proje sayism
gostermektedir:

31 Mart 2013 itibartyla

i Hazirhk
Devam eden agamasmdaki

' proje sayisi proje sayisi

Gelir paylasimi modelindeki projeler : 25 3
Kamu ihale kanunu modelindeki Projeler........ouciveriemmnrniiecineereeernnsiennusiessssrsssasssssnsasaenes 6 -
TOPIAM .......crccrrirnrsriersninsnncncsessssssesesessenns SR 31 3

31 Mart 2013 itibariyla, devam eden 29 projenin 23ii gelir paylasim modeliyle gelistirilmektedir ve
halihazirda hazirlik agamasindaki dért projénin tamamu gelir paylagim projesidir. Sirket’in gelir paylagim
modeli gergevesinde gelistirilebilecek ilave ‘arazi edinememesi halinde, Sirket’in genel kar marj1 gelecekte
olumsuz yonde etkilenebilir.

Gelir ve Maliyetin Muhasebelestirilmesi

Sirket’in agagida agiklanan gelir muhasebelestirme politikalar1 neticesinde, Sirket’in projelerden elde
ettii gelirin muhasebelestirme zamani, faaliyetlerinden nakit elde etmesinden 6nemli dlgiide farklilik
gostermektedir. Ayrica, Sirket’in projeleri genellikle iki ila dort yil arasinda tamamlandigindan ve belirli
bir konut projesini oluturan bagimsiz béliimlerin énemli bir ¢ogunluguna iligkin miilkiyet risk ve
menfaatler alicilara genellikle tamamlanmadan sonra nispeten kisa bir siire zarfinda devredildiginden,
bagimmsiz boliim satiglart gelirleri genelde s6z konusu devirlerin gergeklestigi mali Jonemlere
yogunlagmaktadir. Bu nedenle, Sirket’in gelirleri ve faaliyet sonuglari, s6z konusu dénemde satilan ve
teslim edilen bagimsiz boliimlerin sayismin yam sira konut amaght gayrimenkul piyasasindaki fiyat
degisikliklerine bagli olarak da dénem donem,Snemli dlgiide degisebilmektedir. Benzer gekilde, Sirket’in
belirli bir désnemde bagimsiz boliim satiglarindan elde ettigi gelirlerin bir kismu, bir 6nceki donemde
baslatilan 6n-satiglardan da kaynaklanabilmektedir. Sonug olarak, Sirket’in belirli bir dénem igin
faaliyetlerinin sonuglarn, Sirket’in s6z konusu dénemdeki satig performansi ve faaliyet ortammm tam olarak
yansitmayabilmektedir ve Sirket’in faaliyet sonuglarinin dénem-dénem kargilagtirmalart da s6z konusu
zaman itibartyla gayrimenkul piyasas1 veya Sirket’in igindeki trendleri yansitmayabilmektedir. Ayrica,
Tiirkiye tiiketici koruma kurallari fiyarincd, alicilarn bagimsiz boliimlerinin teslimine kadar herhangi bir
sebep olmaksizin, satis vaadi sozlesmelerini feshetme ve 6denen tutarlari geri alma hakk: bulunmaktadir.
Dolayistyla, belirli durumlarda, on-satiglardan elde edilen nakit, higbir zaman gelir olarak
muhasebelestirilemeyebilir. 2010 yilindan beri 6n satiglarda sadece yiizde 2’den az bir oranda iade
olmugtur.

Gelir Paylasim Modeli

Gelir paylasim modelinde, Sirket proje igin gerekli arsay1 saglamakta ve karsilik olarak da yiiklenici
tarafindan arsa lizerinde inga edilen konut ve ticari bagimsiz boliimlerin satiglarindan elde edilen gelirin
bir kismin1 almaktadir. Her bir gelir pziyla,slm sozlesmesi gelirin nasil paylagildigina iligkin detayh
hiikiimler ve ayrica Sirket’in bag1ms1z bolumlerm satigindan elde edilen toplam satig gelirlerinden almaya
hakk: oldugu asgari tutan igerir. Asgari tutar ihale siirecinde teklif verenler tarafindan belirlenmekte olup
en yliksek SPTG teklifini veren Sirketin yuklemcxs1 olarak segilmektedir. Bu asgari tutar sé6z konusu her
bir arsanin kayitli maliyetinden (satin alim fiyat: art: arsanin alim1 zamanindaki baglantili maliyetler) ve
(SPK lisansh bir degerleme sirketi tarafindan hazirlanan degerleme raporuna dayali olan) degerleme
degerinden daha az olamaz. Gelir paylasim sézlesmeleri ve sartlarina iligkin daha detayli agiklama igin
igbu izahnamenin 3.4.1.3 sayith béliimiindeki Gelir Paylagim Modeli — Gelir Paylagmmi baglikh
agiklamalara bakiniz.

Bagimsiz boliimlerin satiglarindan lde edllen nakit dogrudan Slr
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kismu nakit akig tablosunda yansitilmaktadir. Sirket’in bilangosunda bor¢ kisminda, miiteahhidin pay:
ticari borg olarak kaydedilmektedir (Ek 2’de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmig Son 3 Yillik Finansal
Tablolarda yer alan Dipnot 6’ya bakiniz) Ve Sirket’in pay1 da diger borglarda ertelenmig gelir olarak
yansitilmaktadir (Ek 2’de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmis Son 3 Yillik Finansal Tablolarda yer
alan Dipnot 14’e bakimz).

Gelir paylagim modeli gergevesinde arsa satiglarindan elde edilen gelir; heniiz gegici kabulii yapilmayan
projelerde, miilkiyet risk ve menfaatlerin jyiiklenici tarafindan bagimsiz béliim alicisina devredilmesi
halinde, gegici kabulii yapilan projelerde isé miilkiyet risk ve menfaatlerin yiiklenici tarafindan bagmsiz
boliim alicisina devredilip devredilmemesine bakilmaksizin muhasebelestirilmektedir. Bununla birlikte,
baz: gelir paylagim projelerinde, etap etap kismi gegici kabuller yapilabilmekte olup, bu tiir projelerde de
gegici kabulii yapilan etaba isabet eden gelir, miilkiyet risk ve menfaatlerin yiiklenici tarafindan bagimsiz
boliim alicisina devredilip devredilmemesine bakilmaksizin kismi olarak
muhasebelestirilmektedir. Projenin diger etaplarinin ingaat: devam eder. Kismi olarak muhasebelegtirilen
gegici kabulii yapilan etaplara ait 6n satiglardan elde edilen gelirin, kismi olarak muhasebelegtirilen Sirket
pay1 alacagm karsilamamasi halinde, satiglardan 6denmeyen tutar Sirket bilangosuna ticari alacak olarak
kaydedilir. ;

Sirket’in bagimsiz béliim alicilarina satig vaadi s6zlesmelerini feshetmeleri nedeniyle nakit iadesi yapmas:
gerekmesi halinde, s6z konusu tutar proje hesabindan ve $irket’in nakit akig tablosu ve bilangosundan
diigiliir.

Gelir paylagimi projelerinde, sozlesmede belirlenen ve muhasebelestirilen Sirket pay1 toplam geliri, proje
kapsaminda satis1 tamamlanan bagimsiz boliim satig gelirinden kargilanamamas halinde, yine aym proje
kapsaminda iiretilip satilamayan Sirket tarafindan belirlenen bagimsiz béliimler, degerleme sirketinin
belirledigi deger lizerinden §irket alacagina mahsuben, Sirketin stofuna kaydedilir. Sirket bu bagimsiz
bolimleri stokundan sattifinda, tam satis fiyatim gelir olarak ve Sirketin stoguna kaydettigi degerini de
satig maliyeti olarak muhasebelegtirmektedir.

Sirket, bagimsiz bolim alicilarma satin alma bedelini taksitlerle 6deme imkam saglamaktadir. Bu
durumlarda, gelir, miilkiyet riski ve menfaatleri bagimsiz béliim alicisina devredildiginde tamamen
muhasebelestirilmekte ve Sdenmeyen taksit bakiyeleri Sirket bilangosuna ticari alacaklar olarak
kaydedilmektedir. ~ Sirket, gelir paylasgimi modelinde taksitli satiglart gegmiste smurli durumlarda
kullanmigtir, ancak 2008 ve 2009°da ekonomik yavaslama siirecinde satiglarin iyilegtirilmesi cabasiyla
kullanim artinlmugtir. Taksitlerin kullanimit 2008 ve 2009°da zirve yapmustir, ancak Sirket 2010°da da,
daha az lgiide olmakla birlikte, bagimsiz bolim alictlarina taksit segenekleri ve uzatilmg 6deme kosullan
sunmaya devam etmigtir. Halihazirda, §irket sadece kamu ihale kanunu modeli gergevesinde taksitli
6deme segenegi sunmaktadir ve anahtar: teslim gotiirii bedel proje modelinde de aymsint yapmayi
beklemektedir.

Gelir paylasimi modelinde, arsa maliyeti, arsa satis gelirinin mubhasebelestirilmesiyle ayn1 zamanda
muhasebelegtirilmektedir. Benzer sekilde, Tahsis Tarihi’nde Sirket’e tahsis edilen kalan bagimsiz boliim
stoku i¢in de satis maliyetlerinin muhasebelestirmesi, bir bagimsiz béliim satildiginda ve geliri
mubhasebelestirildiginde yapilmaktadir. ;Satls maliyetleri, maliyet muhasebelestirildiginde Sirket
bilangosundaki arsa ve bagimsiz béliimlerin degerine tekabiil etmektedir.

Kamu fhale Kanunu Modeli 5
Kamu ihale kanunu modeli gergevesinde, Sirket bagimsiz bolim satislarmdan elde ettigi- geliri,
tamamlanan bagimsiz béliime iligkin tim dnemli miilkiyet risk ve menfaatler bagimsiz bolim alicisina
devredildiginde ve gelir tutann giivenilir bir sekilde &lgiilebildiginde muhasebelggtirmektedir.
satiglarda, Sirket’in elde ettigi bedel, nakit' akimlar tablosuna yansitilmakta ve i
varlik ve avans 6demesi olarak kaygedilmektedir. Unite alicilanigin gh
6denmesi durumunda, miilkiyet j

tamamen muhasebelestirilnh ir ve ¢denmeyep taksit bak .
kaydedilmektedir.
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Kamu ijhale kanunu modeli gergevesinde, Sirket tiim proje maliyetlerini karsilamakla sorumludur. Bu
dogrultuda, Sirket her zaman ihale siirecinde yiiklenici olarak en diigiik teklif vereni segmektedir. Arsa,
gelisgtirme ve ingaat maliyetleri de dahil, tim bu proje maliyetleri aktiflestirilmekte ve gelir
muhasebelestirilene kadar satis maliyeti plarak muhasebelestiriimemektedir. Satig maliyeti bagimsiz
boliim bazinda muhasebelestirilmektedir (yani, arsa, gelistirme, ingaat ve diger maliyetler toplanmakta ve
bagimsiz boéliimlerin toplam metrekare alfamna boliinmektedir). Her bir bagimsiz béliimiin maliyeti,
bagimsiz boliimlerin metrekare alam ile mietrekare bagina maliyetin ¢arpilmasidir. Bir bagimsiz béliim
satildiginda ve bu bagimsiz bolim igin gelir muhasebelestirildiginde, maliyetlerin buna denk gelen kism
da muhasebelestirilmektedir. Kamu ihale kanunu projelerine iligkin yapilan pazarlama ve satig giderleri,
yapildiklarnn donem igin donemsel + isletme maliyeti olarak muhasebelegtirilmekte ve
aktiflestiriimemektedir.

Sirket’in geligtirdigi bagimsiz bélimlerin satigina ek olarak, Sirket ayrica incelemeye tabi donemlerde,
Emlak Bankasi’ndan 2000 yilinda ayni sermaye vaz’it suretiyle aldifn ticari bagimsiz boliimlerin
satiglarindan da smirh gelir elde etmistir. Bu bagimsiz béliimlerin satis1 {izerine, gelir ve ilgili maliyet
muhasebelestirilmektedir. flgili maliyet, io zamandan beri de@erinde azalma olmamigsa, bagimsiz
boliimlerin 2000 yilinda Sirket’e devredildiklerinde kendilerine tayin edilen degere dayanmaktadir. Bahsi
gegen bu ticari bagimsiz boliimlerin satig1 gergeklestirilmeden 6nce, bu ticari bagimsiz boliimler {igiincii
kigilere kiralanmig ve sinirh da olsa kira geliri elde edilmigtir.

Anahtar Teslim Gétiirii Bedel Proje Modeli

Mevcut halka arz igleminin tamamlanmasim takiben ve halka arz edilen paylarin tamaminin satiimasi
kaydiyla, TOKI’nin Sirket’teki hissedarhigi yiizde 50’nin altina diigeceginden Sirket Kamu iktisadi
Tesebbiisii olarak siniflandirilmayacagi i¢in Sirket, kamu ihale kanunu modeli gergevesinde Sirket’in ihale
ettigi projeleri diizenleyen Kamu Ihale Kanunu’nun gerekliliklerine tabi olmaktan gikacaktir. Ancak,
Sirket gegmiste kamu ihale kanunu modeli uyarinca ihale edilmis olan projelere anahtar teslim gotiirii
bedel proje modeli ile devam etmeyi beklemektedir. Sirket ayrica anahtar teslim gotiirii bedel proje
modelini, faaliyetine yarar saglayacagina inanmast halinde degerli yerlerde de segici olarak kullanabilir.
Sirket, anahtar teslim gétiirii bedel proje modelinin, yukarida “- Kamu fhale Modeli”nde agiklanan Kamu
Thale Modeline benzemesini beklemektedir’

Arsa Satislan’

Sirket esas olarak konut olarak kullanim igin arsa gelistirmeye odakli olmakla birlikte, zaman zaman arsa
da satmaktadir. Bu arsalar ¢gogunlukla Sirket’in Emlak Bankasi’ndan 2000 yilinda ayni sermaye vaz’1
suretiyle aldig1 iman ticari kullanim amagl diizenlenmis arsalardan olugmaktadir, ancak Sirket ayrica
TOKI’den edindigi arsalar1 da satmugtir.

Arsa, tarihi maliyet ve net gergeklesebilir deferin diisiik olani iizerinden Sirket’in uzun vadeli arsa
stokuna kaydedilmektedir. Arsanin gergek degeri Sirket bilangosundaki degerinden daha diisiik ise, Sirket
arsanin degerini, gergek de@erini yansitacak gekilde azaltmaktadir. Sirket.arsa satiglarindan elde ettigi
geliri s6z konusu arsanin satigina iligkin s§zlegsmenin imzalanmasi ve ilgili arsanin aliciya teslim edilmesi
aninda ve kaydetmektedir. Satiglarin maliyeti, gelirin muhasebelegtirilmesi sirasinda bilangoya s6z konusu
arsanin degeri olarak kaydedilmektedir. Arsa satiglar1 Sirket’in faaliyetlerinin esas boliimiinii olugturmasa
da, gegmiste gelirlerinin 6nemli bir biilﬁmiém'i tegkil etmigtir.

Kira Geliri i

Sirket, kiraladigi ve bilangosunda yatirysd
bagimsiz boliimlerden smirl: kira ggli
Emlak Bankasi’ndan 20Q0 yiling4
olugmaktadir. Kira geliri, kirg pfak fruhaglhbeles
islemle baglantilh ekonomik faénfaatlerin Sirket’ejakisi muhtemeldbldetnmnddeedi
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Sirket’in Arsa, Unite Stoku ve Yatirrm Amach Gayrimenkuliiniin Degeri

Sirket’in gayrimenkulleri, Sirket bilangosuna maliyetin veya net gergeklesebilir degerin diisiik olan:
tizerinden kaydedilen taginan arsa ve konut amagh bagimsiz boliim stokundan olugmaktadir. Sirket’in aymi
zamanda kira geliri saglayan ve Sirket bilancosuna yatirim amagli gayrimenkul olarak kaydedilen, tarihi
maliyet ve net gereklesebilir degerin diisiik olani iizerinden kaydedilen sinirh bir ticari bagimsiz bélim
portfoyii bulunmaktadir. Yilda en az bir kere, Sirket, SPK mevzuatt uyarinca hazirlanan degerleme
raporlarint baz alarak, bu gayrimenkullerin gergek degerinin bilangoda gésterilen degerden daha diigiik
olup olmadigmi degerlendirmektedir. Gergek degerinin defter degerinde daha az olmas: halinde, Sirket,
gelir tablosunda diger faaliyet giderlerine kaydedilen bir deger diigiikliigii kayd: yapmaktadir. Ilgili stok
satildifinda, s6z konusu deger diigiikliigii  terse ¢evrilerek satilan malmn maliyeti hesabma
kaydedilmekiedir. .

i
Sirket’in Degisken Oranh Hazine Kredileri Cergevesinde Ana Para ve Faiz Odemesi

Isbu Izahname’nin 11.1 sayili blimiinde yer alan Hazine Kredisi baghig: altinda agiklandid) iizere, Sirket,
KEY geri 6deme hesaplarinm Sirket paymna diisen kisounm geri 6demesini finanse etmek igin Hazine ile
2008’de bir protokol akdetmistir. Sirket 1:314.000.000 TL tutarindaki Hazine Kredisinin ana para tutarm

m Ekim 2009°da geri 6demeye baglamistir ve son taksit Ekim 2017°de édenmek iizere krediyi ¢eyrek
donemlik taksitler halinde 6demeyi kabul etmistir. Bu g¢ercevede, Hazine Kredisi’nin geri 6demesinin,
kredi geri 6denene kadar Sirket faaliyet sonuglan ve finansal durumu iizerinde etkisi olacaktir. 31 Mart
2013 itibartyla, Hazine Kredisi’nin heniiz 5denmeyen ana para tutani 874.000.000 TL’dir.

" Hazine Kredisi'ne, bir 6nceki aym Hazine bonolarnin bilesik faiz orammnmn agirhkh ortalamasina esit
degisken oranda faiz tahakkuk etmektedir. Hazine Kredisinin faiz orami, 31 Mart 2013 itibaniyla yiizde
5,77, 31 Aralhk 2012 itibanyla yiizde 7,21, 31 Aralik 2011 itibartyla yiizde 7,70 ve 31 Aralik 2010
itibartyla yiizde 7,79°dur. Faiz, ana para <6demesi ile birlikte ¢eyrek dénemlik taksitler halinde muaccel
olmaktadir. Sirket’in faizi, 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010 i¢in sirastyla 79.472.000 TL, 107.154.000 TL ve
104.932.000 TL idi. Incelmeye tabi dénemler igin Sirket’in faiz giderindeki degiskenlik, esasen Hazine
Kredisi gartlari uyarinca yapilan 6demelere atfolunabilir. Faiz oranlarindaki dalgalanmalar ve Sirket’in
6denmemis borglulugunun ana para tutan Sirket faaliyetlerinin sonuglarm etkilemeye devam edecektir.

San. ngjj,;melel; . .
Arsa Amlart” ) . _ o - o
| 9% Nisah 2013’te TOKI miilkiyetinde bulunan; Istanbul ili, Kartal ilgesi, Cavusoglu Mahallesindeki toplam

63.249,23 metrekare yiizolgimlii 13 adet arsa 112.267.383,25-TL (KDV harig) bedelden ve Istanbul *1.1i,
2 evtinburttl flcesi, Kazhicesme Mahallésitideki-toplam 127.920;00 wmetrekare. yiizolglimli-2adet arsa ise
“‘eXt u"‘g 3‘_%ZQ$ 5y 502 vy Py s - = s 15 - s sxltg &3
m tf§’35.000.009-TL (KDV harig)bedeldent safirf, alinmiy olup, konuya iligkin ?r’Sto’kaSuket.v?wTOI.(i arasm.d.a
2}ﬁ;ia}anrhxéfir,:aycaﬁf1§@2 T@kf@ﬁeﬁ”‘taﬁ'g%?)ff yapilnamstir! Sirket $Mayis 2013 tariliinde Istanbul 11,
.Bakirkdy llgesi, Osmaniye ‘Mahallesihde %filunan, MenSucat V& Ticarét A:§. niiilKiyetindeki 17.673,00
rhetrékare yizolgumli 192"Ada 7 Parsel sayill arsay, 25.148.347,00-TL + KDV bedelle satmn almustrr.
' Sirket’in 30 Mayis 2013 tarihli 6zel durum Acikjamast 'i%%rggcq 1ldiz Holding A.$ miilkiyetinde bultnan;

- ”

eIstanbul 1li, Aravutkdy ilgesj,aDursqi}lqéilj;q"ifﬁiﬁliy_l;agg}op a Y 32§§O,‘82’ff3‘ 5'1‘1;;?&ekare ’yﬁ?6lgﬁn31ﬁ 14 adet
“{asmmazin 326,773,921.82-TL (KNV; faric) begel Tuzeripde satin alirimasi h susuhda Protokol imzalanmig. ,

. oltip, islemler isbu Izahname tarihi itibgf1ylg dyam’ étrhektedyr. | B
Arsa Satiglart v .
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halé .64 KDV Dahil 12.652.000 TL olan 4 adet
istir. Thale siireci Sirketin onay1 sonrasinda

Izmir'de Sirket’e ait, 35.237 metrekare alana‘Sahip,4
arsaya KDV Dahil 38.295:000,00 TL tekli

tamamlanacaktir,

H
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Yeni Gelir Paylasim Projeleri . 57 T,

Sirket 31 Mart 2013 ileyisbu izapfame tarihi arasindaki dénemdg/lort fen
i¢in ihale diizenlemis fr»ya tgamlamstir. Isbu izahname tarij’iti
gelir paylasim modeli s&:
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- Sirket Istanbul’un Yedikule, Fatih bélgesinde yer alan 41.162 metrekarelik arsanin "Istanbul Fatih
Yedikule Arsa Satigt Karsiligi Gelir Paylagimu Isi" ihalesinin 2. Oturumu 17.05.2013 tarihinde
gerg:eklestirmistir Ihalede, dort sirketten olusan ortak girigim tarafindan verilen Sirket Pay:
Toplam Geliri igin en yiiksek teklif 105.968.270 TL’dir. Ihaleye temel alinan bedel 67.915.000
TL olup Sirket Pay1 Gelir Oram yiizdé 35.01°dir. Isbu izahname tarihi itibartyla arsa karslhgl gelir
paylagim s6zlesmesi imzalanmamustir. Bu ihaleye konu arsaya iliskin detayl bilgi igin igbu
izahnamenin 3.4.5.1. sayil1 bolimiine.bakiniz.

- Sirket tarafindan 11.04.2013 tarihinde yapilan Istanbul Gaziosmanpaga Kiigiikkdy 2.Etap Arsa
Satist Kargihig1 Gelir Paylagimu Isi Thalesi kapsaminda en yiiksek teklif ARTAS INSAAT SAN.
VE TIC. A.S. tarafindan; Arsa Satigg Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG): 352.000.000,00
TLHKDV, Arsa Satisn Karsithign Sitket Payr Gelir Oram1 (ASKSPGO): % 30,00, Arsa Satisi
Karsilhig: Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG):105.600.000,00 TL+KDV olarak verilmistir.
Thaleye Esas Taginmazlarm Tespit Edilen Asgari Bedeli 61.800.000,00 TL' dir. isbu izahname
tarihi itibanyla arsa karsiligi gelir paylasim sozlesmesi imzalanmamgtir. Sirket 24 Mayts 2013
tarihinde ihale islemlerinin tamamlanmasini takiben ihaleyi alan yiikleniciyi s6zlesme imzalamasi
igin davet etmistir ve 11 Haziran 2013 tarihine kadar sézlegme imzalama hakki bulunmaktadir. Bu
ihaleye konu arsaya iliskin detayl bilgi igin igbu izahnamenin 3.4.5.1. sayihi béliimiine bakiniz.

- Sirket, 15 Mayis 2013 tarihinde Avcilar, Kapadik’ta yer alan 88,800 metrekarelik bir arsanin
ihalesini diizenlemistir. Thale kapsaininda en yiiksek teklif BE-MA Ingaat Sanayi ve Ticaret Ltd.
Sti. tarafindan; Arsa Satis1 Karsihii Satis Toplam Geliri (ASKSTG): 148.000.000,00 TL+KDV,
Arsa Satist Karsilign Sirket Payr Gelir Oram1 (ASKSPGO):% 28,00, Arsa Satigi Karsilign Sirket
Payr Toplam Geliri (ASKSPTG)? 80.810.000,00 TL+KDV olarak verilmigtir. Thaleye Esas
Taginmazlarin Tespit Edilen Asgari Bedeli 61.800.000,00 TL' dir. Bu ihaleye konu arsaya iligkin
detayl: bilgi igin igbu izahnamenin. 3.4.5.1. say1li béliimiine bakimz. Sirket isbu izahname tarihi
itibartyla henilz yiikleniciyi sozlesme akdetmeye davet etmemigtir bu sebeple heniiz arsa pay:
kargihg1 gelir paylasim sozlesmesi imzalanmamgtir,

- Istanbul Atagehir Bat1 Bolgesi 1. Kisim 6. Bolge Arsa Satigt Karsihigt Gelir Paylagim Isi ihalesi
28.03.2013 tarihinde gerg:eklestmlmlstlr Thalede en yiiksek teklif Tahincioglu Gayr. Ins. ve Tur.
A.$. ~Kozken Ing. Taah. ve Tur. A.§. I Ortaklig tarafindan; Arsa Satis1 Kargiligr Satis Toplam
Geliri (ASKSTG):525.500.000,00TL+KDV, Arsa Satis1 Karsihg Sirket Pay: Toplam Geliri
(ASKSPTG):190.231.000,00TL+KDV, Arsa Satit Kargihign Sirket Payr Gelir Oram
(ASKSPGO): % 36,20 olarak verilmigtir. haleye Esas Taginmazlarin Tespit Edilen Asgari Bedeli
63.551.681,00 TL' dir. Isbu izahname tarihi itibariyla arsa karsilifi gelir paylagim sézlegsmesi
imzalanmamugtir. 22 Mayis 2013 tarihinde Sirket, yiikleniciyi s6zlesme imzalamaya davet etmigtir
ve yiiklenicinin 7 Haziran 2013 tarihine kadar s6zlesme imzalama hakk: bulunmaktadir.

Yeni Kamu Ihale Kanunu Projeleri

Sirket 31 Mart 2013 ile isbu izahname tar1h1 arasindaki dénemde dort yeni kamu ihale kanunu modeli
pl'O_] esi igin ihale diizenlemis veya tamamlamigtir, Isbu izahname tarihi itibartyla bu projelerden bir tanesi
i¢in gelir paylagim modeli s6zlesmesi 1mzalamm$t1r

- Sirket, Bagaksehir — Hosdere’de 194.477 metrekarelik dokuz arsayr ii¢ ayri asamada ihale
etmigtir. Buna gére 37.404 metrekarelik bir arsa lizerinde kurulacak ve 682 bagimsiz béliimden
olugmasi beklenen Hosdere 1. Etap 1. Kisim, 76.703 metrekarelik ii¢ arsa iizerinde kurulacak ve
824 bagimsiz béliimden olu$mas1 beklenen Hogdere 1. Etap 2. Kisim ve 80.370 metrekarehk bes
arsa iizerinde kurulacak ve 292 bagimsiz boliimle birlikte bir ilkokul, bir ipe
camiden olugmasi beklene: osdere 1. Etap 3. Kisim i¢in i :

Emlak Konutlar1 1. Béliip Etap, 2. Etap ve 3. Etap projfleri




- Sirket, Kiigiikkbakkalkdy ve Barbaros mahallelerinde 11.528 metrekarelik bir arsa iizerinde yeni
merkez binann ingasi igin bir ihale diizenlemistir. Thaledeki en diistik teklif Turyap: Ingaat
Taahhiit Ticaret Sanayi A.§. tarafindan 44.890.000 TL olarak sunulmustur. Istanbul Atagehir
Resmi Kurum Binas1 Ile Altyap1 Ve Cevre Diizenleme Ingaatlan Isi sozlesmesi 6 Mayis 2013
tarihinde imzalanmis olup projenih 9 Mayis 2014 tarihinde tamamlanmas1 beklenmektedir.
Projenin toplam 49.771 metrekare ingaat alamina sahip iki binadan olusmasi 6ngdriilmiigtiir.

Bagimsiz Boliim Satislan .
Sirket 16 May1s 2013 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformunda Nisan 2013 itibariyla 1.430 bagimsiz
boliim satig1 gergeklestirdigini agiklamugtir. Bu satiglar aym zamanda Agaoglu Maslak 1453 projesinde
yaklagik 144,5 milyon ABD Dolan karsiiginda blok satig olarak satilan ve yine Nisan 2013 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformunda kamuya ag¢iklanan 322 bagimsiz béliimiin satisim da igermektedir.

Sirket Pay1 Toplam Geliri Artiglar ;

11.04.2013 tarihinde kamuya agiklandify lizere Kayabas;t 1.Etap (Merkez Kayagehir) Projesinde
31.03.2013 tarihi itibariyla 39.006.028 TL olan ASPTG, yiiklenici ile imzalanan protokol neticesinde
40.071.530,00 TL 'ye artinnlmgtar.

10.05.2013 tarihinde kamuya agiklandig {iZere Sarphan Finanspark Projesinde 31.03.2013 tarihi itibarryla
151.148.900 TL olan ASPTG, yiiklenici ile imzalanan protokol neticesinde 156.850.420 TL’'ye
artirllmugtir,

Halka Arz Islemi

Sirketin Yonetim Kurulu tarafindan 5 Nisan 2013 tarihinde alinan karar dogrultusunda Sirket’in
2.500.000.000 TL olan ¢ikarilmig sermayésinin 4.000.000.000 TL kayitli sermaye tavani igerisinde ve
halka arz edilmek {izere 1.300.000.000 TL artinnlarak 3.800.000.000 TL'ye ¢ikarilmasina ve ihrag edilen
bu paylarin tamaminin mevcut ortaklarin yeni pay alma haklar1 tamamen kisitlanarak sermaye piyasasi
mevzuati gergevesinde ulusal ve uluslararasi piyasalarda halka arz edilmesine; SPK, Borsa Istanbul, MKK
ve ilgili diger kamu kurum ve kuruluglarindan gerekli izinlerin alinmasina bu konuda gerekli sair her tiir
islemin yerine getirilmesine ve halka arz edilecek paylarin ihrag ve satiginin onaylanmasi ile halka arza
iligkin izahnamenin onaylanmas1 ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile sair sermaye piyasasi
mevzuat: kapsaminda gerekli islemlerin yap11mas1 amaciyla SPK’ya bagvurulmasina karar verilmistir. 9
Nisan 2013 tarihinde ise bu gergevede SPK’ya bagvuru yapilmstir.

Temettii Odemesi

8 Mayis 2013°te Genel Kurul dagitilabilir karin yaklasik ylizde 40’1na tekabiil eden toplam 200 milyon
TL tutarindaki nakit temettiileri (1 TL nominal degerli paylar i¢in 0.08 TL) dafitma karar1 almugtir.
Temettii 9 Mayis 2013 tarihinde Sirketin hlssedarlarma dagitilmagtrr.

- Ortakh@in faaliyetlerini dogrudanr veya dolayh olarak onemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, mah veya parasal politikalar hakkinda bilgi:

Makroekonomik Piyasa Kogullar:

Sirket’in mevcut tiim gayrimenkulleri ve projeleri Tirkiye’de bulunmaktadir. Sonug¢ olarak, Tirk
makroekonomik trendleri ve iilkeye 6zgii riskler Sirket’in performansim etkilemektedir.

Son alt1 yildaki olumlu ekonomik tre
sektoriinde ekonomik buyilmeye ka

bolumunde Tiirk Gaynme

baglikl: agiklamalaga b, i
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geng niifus dahil faydali demografik trendler sehirlesme diizeyini arttirmugtir ve yiikselen hane gelir
diizeyleri tiiketici satin alma giicliniin ve Tiirkiye’nin pek ¢ok bélgesinde perakende ve konut talebinin
artmas1 sonucunu dogurdu. Yiiksek diizeylerdeki dogrudan yabanci yatirim da ayrica ekonomik biiyiimeye
katkida bulunmugtur, :

2007 ile 2009 arasindaki belirsizlik, yiiklenicilerin bagimsiz boliimleri satabileceklerinden ve projenin
gelistirme maliyetlerinin karsilanmas: da dahil sézlesmesel! yiikiimliiliikklerini yerine getirebileceklerinden
emin olmamalar1 sebebiyle, yiiklenicilerin gelir paylasim modeli ¢ergevesinde yeni projeler igin teklif
vermelerinde tereddiit etmelerine yol agmistir. Sirket’in o zaman devam eden belirli baz1 projelerinin
yiiklenicileri bagimsiz boliimlerin (gelir paylaslm modeli gergevesinde) daha diigiik satiglarindan ve banka
finansmanma erigimin azalmasmdan dolayy’ finansal problemlerle kargilagmig, Sirket devam eden baz
projelerin ingaat programlarin1 uzatmak zorunda kalmig ve projelerin gelistirilmesine devam edebilmeleri
i¢in belirli baz1 yiikleniciler adina bankalara garantiler vermigtir. Sirket ayrica ihaleleri ertelemis ve
2009°da her iki i§ modelinde de herhangibir yeni projeyi ihalesi gergeklestirmemigtir. Her ne kadar
gerileme dénemi ve 2009°da iki is modelinde de herhangi bir yeni projenin ihaleye ¢ikarilmamasinin,
Sirket’in 2009 ve 2010 faaliyetlerinin sonuglarina esash bir etkisi olmasa da, gelirlerin
muhasebelestirilmesi projenin baglamasindan itibaren yaklagik iki yil aldig: igin, 2011°deki gelirlerini
olumsuz yonde etkilemistir. Sirket ayrica:2011 yilinda da herhangi bir yeni projeyi ihale etmemigtir;
ancak, 2010 yilinda ihale edilen ¢ok sayida proje olmasi ve biiyiikliikk ve tamamlanma tarihi agisinda sozii
gegen projelerin gesitlilifi sebebiyle, Sirket 2010 yilinda ihale edilen projelerden kaydedilen gelirin
dagitilmasim1 ve boylece 2011 yilinda herhangi bir projenin ihale edilmemesinin etkisinin azaltilmasini
beklemektedir.

§
Kiiresel finansal kriz Tiirkiye’de 2008°de daha yavas bir biiyiimeye ve 2009’da ekonomik kiigiilmeye yol
agsa da, Tiirkiye ekonomisi iyilesebilmis ve 2010, 2011 ve 2012 yillarinda biiyiimiigtiir. Giiglii ig talep,
yiiksek esya fiyatlan, kiiresel makroekonomik ¢evredeki zayiflik ve Tiirkiye’nin firtinleri ve hizmetleri
i¢in birincil ihracat pazarlari, enflasyon oraninda 2010°da %6,4’ten, 2011°de %10,5’e ¢ikmasina katk
saglamistir. Ancak, TCMB’nin tatmin edici tedbirler yiiriitmesinin sonucu olarak, enflasyon 2012’de
yiizde 6,2’ye diigmiistiir. 2013 ve 2014 i¢in enflasyon orani1 hedefleri sirastyla %5,3 ve %5,0’tir. (kaynak:
Hazine)

Faiz oranlan agirhk olarak Tiirkiye’de ev: satis diizeylerini ve dolayistyla da Sirket’in konut bagimsiz
boliimlerinin satig diizeyleri ve fiyatlanim etkiledikleri olglide, Sirket’in faaliyetlerinin sonuglarim1 da
etkilemektedir. Tiirkiye’de faiz oram seviyeleri, ev satin alanlarin mortgage kredilerinde alabilecekleri
faiz oranlarini etkilemektedir. TCMB taban faiz oram1 31 Aralik 2012 itibariyla %5,5, 31 Aralik 2011
itibartyla %5,75 ve 31 Aralik 2010 itibariyla %6,5 olarak gergeklesmistir (kaynak: TCMB). Gegmiste,
faiz oranlarindaki diigmeler Sirket’in konut bagimsiz béliimlerine olan talebin yiikselmesine katkida
bulunmustur ve faiz oranlarindaki artiglar ‘talebin diismesine neden olmugtur. Tiirkiye’de gelecekte faiz
oranlarindaki herhangi bir arti§, alicilarir mortgage kredisi maliyetlerini artiracagindan, konut amagh
gayrimenkullerin aliminda mortgage kredllenm finansman kayna@ olarak cazibesiz kilabilecektir. Faiz
oram degigikliklerinin gayrimenkul piyasasma olan etkilerine iligkin agiklama igin, isbu Izahname’nin
2’nci boliimiinde yer alan Risk Faktorlerinde bulunan “Faiz oranlarinda herhangi bir artig konut pazarini
olumsuz yonde etkileyebilecektir.” riskine bakimiz. Ayrica, faiz orami degisikliklerinin Sirket’in faiz
giderlerine olan etkisine iligkin agiklama igin, agagida “Sirket’in Degigken Oranli Hazine Kredileri
Gergevesinde Ana Para ve Faiz Odemesi’ne bakimiz.

lleride, Tiirkiye gayrimenkul piyasalan, ve Sirket’in isi, faaliyetlerinin sonuglar ve finansal durumu,
Tiirkiye GSYIH diizeyleri, tiiketici satin dlma diizeyleri, hane gelir diizeyleri, niifus artis1, sehirlesme ve
gog trendleri dahil demografik trendler, enﬂasyon oranlar, faiz oranlari, konut kredilerinin mevcudiyeti,
enflasyon oranlar, faiz oranlan ve konut kredilerinin mevcudiyetini etkileyen hiikiimet gmslmler;..ve&‘
dogrudan yabanci yatirnm diizeyleri ga hil makroekonomik kogullar ve faktérlerden etlalenmey?fdévﬂ@ ; \\\
edecektir. \

10.3  Ortakhgin isletme sepfhayesinin yeterli olup olmadif: ve y
sermayesinin nasil temip edjlecegi hakkjndagbilgi:
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Sirket’in ig modelleri ve faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari degerlendirildiginde, Sirket’in

isletme sermayesinin yeterli oldugu degerlendirilmektedir.

104  Ortakhigin son durum itibariyla' finansman yapist ve borgluluk (garantili - garantisiz,
teminath - teminatsiz ayrinm yapilmmg ‘:re dolayh ve sarta bagh yiikiimliiliikler dahil edilerek)

durumu hakkinda bilgi:

Bu hususta isbu Izahname’nin 11.1 sayili bsliimii altinda bulunan “Hazine Kredisi” bashg altinda yer

alan agiklamalara bakimz.

i

11. ORTAKLIGIN FON KAYNAKLARI!

%

11.1.  Ortakhgm kisa ve uzun vadeli fon kaynaklar1 hakkinda bilgi:

31 Mart 2013
Finansal Yapi ve Bor¢luluk Durumu .
. Tutar (Bin TL)

Kisa Dénem Borglar 170.938
Teminath
Teminatsiz 170.938
Uzun Dénem Borglar (uzun vadeli borglarn kisa vadeye isabet eden
kisimlar harig) 714.000
Teminatl
Teminatsiz 714.000
Oz Kaynaklar 4.478.487
Odenmis Sermaye 2.500.000
Hisse Senedi fhrag Primleri 426.989
Yasal Yedekler 171.440
Cahganlara Saglanan Faydalara [ligkin Aktiieryal Kazang / Kayip (25)
Gegmis Y1l Karlan 1.109.296
Net Dénem Kan 270.787
TOPLAM ‘ | 5.363.425

Net Borgluluk Durumu Tutar (Bin TL )
A. Nakit 1.099.458
B. Nakit Benzerleri : 1.979
C. Alim Satim Amagh Finansal Varliklar 553.651
D. Likidite (A+B+C) : 1.655.088
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar
F. Kisa Vadeli Banka Kredilerin Kisa Vadeye jsabet Eden Kisnu 1709381 o
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerin Kisa Va}e{re Isabet Eden Kismm ) 2 :@ v ‘\:‘\3\\
H. Diger Finansal Borglar . y/4 5 ¥ * \\
L Kisa Vadeli Finansal Borglar ( FAG+H ) . / 17095810\ 2 \\
J. Kisa Vadeli Net Finansal Bdrgfuluk (LE-D) | y 4 (488A50=— | & )
K. Uzun Vadeli Bankag redilbfy UV 1 1 YaV4 e 14001 ‘33;3/ J

N, & , s 4
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L. Tahviller

M. Diger Uzun Vadeli Krediler
N. Uzun Vadeli Finansal Borgluluk ( K+L+M ) 714.000
O. Net Finansal Borg¢luluk ( J+N) : (770.150)

Sirket, faaliyetlerini esas olarak gelir paylagim modeli uyarinca arsa satiglari, gelir paylagimi modeli
uyarmca Sirket’e tahsis edilen satiimamig bagimsiz boliimlerin satislari, kamu ihale modeli kapsammda
gelistirilen bagimsiz boliimlerin satiglan (Halka arzin tamamlanmasindan sonra bu modelin yerini anahtar
teslim gotiirii bedel teslim proje modelinin élacagl tahmin edilmektedir.) ve projelendirilmemis arsalarm
satiglart ile finanse etmektedir. Sirket, faaliyetlerini finanse etmek igin diganidan borglanma yoluyla
finansman kullanmamugtir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyla, Sirket’in finansal borglarinin neredeyse tamamu,
agagida “Hazine Kredisi” baghg altinda tartislan Hazine kredisine iligkindir. Sirket faaliyetlerini yine
faaliyetlerinden elde ettigi nakitle ve halka drzin hasilatiyla finanse etmeye devam etmeyi planlamaktadir.
31 Mart 2013 itibartyla, Sirket’in nakit ve nakit benzerleri 1,6 milyar TL’dir.

+

KEY Geri Odeme Hesaplar:

Konut Edindirme Yardim (“KEY”) plami, Emlak Bankasi’nda katilimeilarin gelecekte uygun konutlar

0 iktisap edebilmelerini finanse etmek amaclyjla kullamlmak tizere Hiikiimet tarafindan kurulan bir tasarruf
fonudur. Bu plan 1996 yilinda sona ermis olup, 1999 yihnda Hiikiimet Emlak Bankasi’ndaki plan
kapsamundaki hesaplarin tamamim sona erdirmeye karar vermigtir. Hilkiimetin bu kararindan sonra,
Emlak Bankas: biitiin KEY geri 6deme hesaplarlm bu hesaplan bilangosundan tasfiye etmek iizere
Sirket’e devretmigtir. 2007 yilinda Sirket’ in bu hesaplan geri 6demesini gerekli kilan kanunlar kabul
edilmistir. KEY geri 6deme hesaplarmin hak sahiplerine ilk olarak, hesaplarinin bakiyeleri karsihginda
Emlak Konut A.§. hisseleri verilmistir. Daha sonra hak sahiplerine Emlak Konut A.S. hisseleri ile nakit
arasinda se¢im yapma hakkil tanmnmugtir. KEY plam kapsamindaki 6deme borglarinin yerine getirilmesi
igin, ilgili Tirk kanunu ile, Sirket’in gegmis yil kazanglanmi ve difer yedeklerini de kapsayan
6zkaynaklarinin %60,97’sinin KEY hak sahiplerine 6denmesi gerektigini belirlenmistir. Sirket tarafindan
8denmesi gereken toplam meblag 1.177.597 bin TL idi ve bu meblag, 1 Ocak 2007 tarihi itibarryla
Sirket’in net aktiflerine dayamlarak tespit edilmigtir.

Ilgili Tiirk kanununa gore, Sirket’in toplam borcunun arttirilabilecegi son tarih olan 28 Subat 2008
tarihine kadar, Sirket karmm KEY hak sahiplerine atfedilebilen kismu, Sirket’in gelir tablosunda gider
olarak ve KEY borcunda ise artig olarak kaydedilmistir. KEY tasarruflarinmn $irket bilangosunda ayni
sermaye olarak kaydedilmesi nedeniyle, 2007 agilis bilangosu i¢in Sirket 6zkaynaklarindan 1.177.597 bin
TL, Sirket’in diger borglarina aktarilmugtir. Buna ek olarak, ilgili Tiirk kanunu uyarinca 1 Ocak 2007

(’) tarihinden 28 Subat 2008 tarihine kadar olan donemdeki Sirket karinin %60,97’sinin KEY hak sahiplerine
ait olmas1 nedeniyle, Sirket 2007 yilinda 574.704 bin TL ve 2008 yilinda 32.956 bin TL tutarindaki kari
diger borglara aktarmugtir.

2008 yilinda, borcun Sirket’e diigen kism olan 1.814.285 bin TL odenmistir Bu 6demenin 1.314.000 bin
TL tutarindaki kismn Hazine kredisi ile finanse edilirken ve geri kalam ise Sirket’in kendi fonlarmdan
kargilanmugtir. Bu 6demeler sonucunda, Slrket KEY geri 6deme hesaplarimn hak sahiplerine kars1 olan
borglarin1 tam olarak yerine getirmigtir.

KEY hak sahiplerinin 6denmemis alacaklanimin geri 6denmesinden Hazine sorumludur. Ancak, Sirket
hala geri 6deme siirecine katilmaktadir v KEY hak sahiplerine 6denmemis bulunan tiim meblaglarin
6denmesi igin Hazinenin temsilcisi olarak hareket etmektedir. S6z konusu Hazine borcu, 31 Mart 2013
tarihi itibariyla 31,1 milyon TL’dir ve Sirket bilangosuna diger borglar olarak kaydedilmektedir. Mevcut
borg, KEY plani kapsaminda halen ¥ i taleplerde bulunulmas1 nedeniyle her bilang:o tarihinde tahmin

olarak satllabllecek 6zel tertlp deflet tahwllen c;lkartrmstlr ve Sirket A feri almak suretlyle
sil etmektedir. 1] m
rinjfomifa) deggrine,Jgeri alma iizerigk olan
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alacaklarinin-toplamu 411,3 milyon TL’dir. Ek 2°de yer alan Bagimsiz Denetimden Gegmis Son 3 Yillik
. Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 7°ye ve Ek 3’de yer alan Smurh Incelemeden Gegmis 31.03.2013
tarihli Finansal Tablolarda yer alan Dipnot 9°a bakiniz.

KEY hesaplarmin ‘geri 6denmesine ilisgkin olarak §irket’in {stlendigi borglar ve Sirket’in
yiikiimliiliiklerini karsilamaya yonelik Hazine tahvilleri, Sirket’in aktif ve pasiflerini artirmugtir. 31 Mart
2013 itibanyla, Sirket’in KEY geri ddemelerine iligkin aktifleri, Sirket aktif toplammin %0,3iinii tegkil
etmektedir. Sirket’in KEY hak sahiplering 6deme yapmast gerektiginde, Sirket s6z konusu Hazine
tahvillerini geri almaktadir. S6z konusu geri demeler igin Sirket”in Hazine’nin temsilcisi olarak hareket
etmesi, Sirket’in mevcut nakit akigin1 bugiine kadar etkilememis bulunmaktadur.

Hazine Kredisi

Yukarida yer alan “KEY Geri Odeme Hesaplar” baghif altinda tartigilmg oldugu tizere, 24 Haziran 2008
tarihinde Hazine’yle KEY geri ddeme hesaplarma iligkin Sirket’in borglarmm 1.314.000 bin TL
tutarindaki bakiyesini finanse etmek igin bir kredi tesis eden bir protokol imzalanmusgtir.

Hazine kredisinin sartlar1 uyarinca, §irket 10 Ekim 2009 tarihinden ¢nce kredi kapsammda Sdeme
yapmamugtir. Bu tarihten sonra, asagida belirtilen geri 6deme takvimine gore Sirket Hazine kredisine
iligkin anapara ve biriken faizi {i¢ ayhik taksitler halinde 6demektedir. Faiz, Hazine tarafindan gikartilan
Hazine tahvillerinin her taksitin vade tarihinden 6nceki aydaki bilesik faizlerinin agirhkh ortalamas:
olarak tammlanmaktadir. 9 Nisan 2012’de protokoliin Hazine kredisine iligkin hiikmii indirimli hazine
tahvilinin Hazine tarafindan yapilan gikarilan tahvil toplam igindeki payr 2012 Finansal Programi’nda
diistligii icin tadil edilmistir ve sabit kupon tahvillerinin pay: artmustir. Bu dogrultuda, protokoliin faiz
oraninin hesaplanmasina iligkin hitkkmii, bir taksitin vade tarihinden 6nceki ayda, Hazine tarafindan
¢ikarilan indirimli hazine tahvillerinin olmamasi durumunda, faiz Hazine tarafindan gikartilan sabit
kuponlu Hazine tahvillerinin her taksitin vade tarihinden 6nceki aydaki bilesik faizlerinin agirhkl
ortalamasi olarak hesaplanacak gekilde tadil édilmistir.

31 Mart 2013 itibartyla, Hazine Kredisinin- faiz oram %5,74, 31 Aralik 2012, 2011 ve 2010 itibarryla
sirastyla %7,21, %7,70 ve %7,79°dur.

Asafidaki tabloda, Hazine kredisi kapsamunda yaptigimiz ve yapacafimiz anapara Sdemeleri yer
almaktadir.

Taksit Bakiye

(milyon TL)
10 EKim 2009 .......c.coceereveererrrerecrereereeeseraesesees Bereaererest et et st b s e sresetenenasaeaererans 10 1.304
10 Ocak 2010 ......cceeervrrerererrenennsnerensneseseresesenes frrseseu st benee 10 1.294
1O Nisan 2010 .....c.cocuereeeererneereernerereesesseesesessessrssesessasseses bereia ittt st s e aeae e sassaeneranes 10 1.284
10 Temmuz 2010.......ccoevverereerererrrrerrerecreeeinnaeens ettt et s s e e ereaet et anraetentesenarasreraes 25 1.259
10 Ekim 2010 .....covvcerirerereeccnnensanneenseseseeseanns frreresee e senes 25 1.234
1O OCAK 2011 ..coiiiriiiccreeeensenersrorenssssssessssssssessssessssesessssssssssssssasssssscsensasssnssssessmsnsssnas 40 1.194
TONISAN 2017 ..iiiirinrereneaiscsesurrerersnessssstesssss e sesssessessssssessssssseesaesessssemsesessassssesesnsssessans 40 1.154
10 Temmuz 201 L.t sres s ssses s sesssssessesssesesmonsssssssssessesencesessesane 40 1.114
10 BKIM 2011 .oooririiniicncseinecennaencenensnesnenssssdussnsessessasasssssosssssasssesssssssssnsessecssessssssssssssesee 40 1.074
10 Ocak 2012 ...cuceerccrerrenenrreteceeeeereee e st s st s et naneaesba e s asaraeene 40 1.034
10 Nisan 2012 . 40 994
10 Temmuz 2012 40 954

40 914
40 874
40 834
40 794




A .

TONISAN 2015 ..ottt b st r s bes st e e res b essesassenesenn 40 514
10 TemmuUZ 2015.....ueuiriicieiiiisininsiesnissiseisssrssssssssssssssssasssssssessasesssssssssesessosanss 40 474
10 EKim 2015 oottt besnereesscs st e sesssesssesssnsssssssasssnsssassesesnssensanes 40 434
10 OCAK 2016 ...uevvieirireiincitrsrre s sasens e sess s sssesssessass e benss e ssaesasses 55 379
10 Nisan 2016 ......ccovuireierineneccrineseneneennessenne OO ORI 55 324
10 TemMUZ 2016........cooviiririniininisencncncereessssascsesnestessnensssensasssssssassssssssasesssssssssssessssssessrass 55 269
10 Ekim 2016.............. rerennenensrnisssnssnnssnnesnsess Pttt et sr e e e st saesnesensaseneesenaraen 55 214
10 OCAK 2017 .ccovvmrrnsecrnsensnissssssssssssssssssss s sss st aa et bbbt 55 159
10 Nisan 2017 .....coierirerirerrrnmnnnenesesesessssenes frereser et et se s R et nenereaeaen 55 104
10 TemmUZ 2017....o.civiriiiiniinenniscnceeinnsene feienesecsisessessssssssssessssssssrssssssesssssssssessssane 55 49
10 BKim 2017 ..ouerecnrienicirienecnsinncenensneseenaens frorertteerenenessesns et e rn s bens 49 0

¥
Bu izahnamenin tarihi itibariyla, Hazine Kredisi kapsamindaki son 6deme 10 Nisan 2013 tarihinde
yapilmugtir ve Hazine Kredisi kapsaminda kalan borg miktar1 834 milyon TL’dir. 31 Mart 2013 itibartyla,
Hazine Kredisi kapsaminda kalan borg miktar1 874 milyon TL’ydi.

Bu protokol uyarinca, yukarida belirtilen taksit tarihlerinde veya Hazine’ye 15 giin dncesinden yazili
bildirimde bulunarak bagka tarihlerde kismen veya tamamen geri 6deme yapma hakkina sahip
bulunmaktadir. Kismi geri 6deme halinde, §deme plam protokole gére revize edilecek ve son 6deme tarihi
degismeyecektir (diger bir deyisle, kismi geri 6demenin miktar1, daha sonraki taksitlerden indirilecektir).
Herhangi bir anapara veya faiz 6demesini yapmadigimiz takdirde, Hazine Kredisi kapsamindaki bakiye
derhal muaccel hale gelecektir. '

11.2. Nakit akimlarna iligkin degerlendirme:

Asapidaki tabloda, belirtilen donemlere iligkin Sirket’in nakit akiglari yer almaktadir:

31 Mart tarihinde sona
<ren li¢ aylik dénem 31 Aralik tarihinde sona eren y1l
. 2013 2012 2012 2011 2010
: (bzet) (denetlenmig)
(bin TL)
Isletme faaliyetlerine iligkin net nakit akist............. 874.127  178.059 61,847 (228,384) 360,825
Yatinm faaliyetlerine iligkin net nakit akssi............ (381.271)  203.904 | 521,555 (408,042) 191,793
Finansman faaliyetlerine iligkin net nakit akisi....... (58.047) (74.979) | (389.044) (431,953) 806,384
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net 434.809 306.984 | 194,358  (1,068,379) 1,359,002
azalig/artig
Nakit ve nakit benzeri degerlerin d5nem bag1 664.649  470.291 470,291 1,538,670 179.668
BaAKIYESi.ceuererercsirerenirererencrneencenseesnseseersesseresenens
Nakit ve n(?.)lqt benzeri degerlerin dénem sonu 1099458  777.275 | 664,649 —470291 1,538,670
bakiyesi

(1)Nakit akimlan tablolarinda kullamilan nakit ve nakit benzerleri = Nakit ve nakit benzerleri — gelir tahakkuklar —
gelir paylagim projeleri hesaplari®

(2) Devam eden gelir paylagim projelerinde isa,tl,v,tan elde edilen ve yiiklenicilere ait olan béliim sozlesme
gergevesinde tammlandi tizere ilgili gelir payla§imi projesinin banka hesabina yatirilmaktadir. Sirket’in bu hesaplar
tizerinde kontrol yetkisi vardir.

Isletme Faaliyetlerine Iligkin Net Nakit Akugi

Sirket’in igletme faaliyetlerinden sagladigt net nakit, gelir paylasimi modeli kapsamindaki arsa
satiglarindan, bagimsiz boliim satiglarindan, projelendirilmemis arsa satiglarindan ve kisith kira
gelirlerinden kaynaklanmaktadir. Sirket, igletme faaliyetlerinden elde ettigi nakdi,
igin kullanmaktadir. Isletme

esas olarak {izerinde
aliyetifrinden saglapan-frakits,

phin largysiog S 6™\

proje gelistirilmesi tizere ek arsa iktisap etm
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Agaoglu Maslak 1453 ve Sarphan Finanspark projelerindeki én satiglanin yaninda, Kuasar Istanbul
projesinde, yiiklenicinin biitiin bagimsiz boliimleri satin almasidir. Ek olarak, Sirket tarafindan TCMB’na
yapilan arsa satig1 da, nakit akiglarina katk: saglamustir.

¥
Sirket’in 2012 yihnda isletme faaliyetlerinden sagladiga net nakit, 2011 yiliin aym donemine igletme
faaliyetlerinde kullanilan nakde gore, pozitif yonde 290,2 milyon TL tutarinda degigim gostererek, 61,9
milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu degisikligin temel nedeni ise, 2011 y1ihi ile kargilagtinldiginda, 2012
yihinda arsa alimlarinin kaydadeger sekilde dusmu§ olmasidir. Sirket 2011 yilinda temelde Bagakgehir’de
(Hosdere, Ikitelli, Kayabag1 ve Ayazma bolgelen) olmak tizere, Bakirkdy Osmaniye, Zeytinburnu Cirpict,
Kartal, Esenyurt, Fatih ve Gaziosmanpaga’da kaydadeger ol¢tide arsa satin almigtir.

Sirket’in 2011 yilinda igletme faaliyetlerind¢ kullanilan net nakit, 2010 y1hinda isletiné faaliyetlerinden
saglanan nakde gore, negatif yonde 589,2 milyon TL degisimle, 228,4 milyon TL olarak gergeklesmistir.
Bu degisikliin temel nedeni ise, Sirket’in.ticari borglan ve iligkili taraflara borglarinin azalmasidir.
Sirket’in ticari borglarindaki diigiis temel olarak gelir paylagim projeleri hesaplarindan ytiklenicilere
yapllan hakedis 6demelerinden kaynaklanmaktadur. Iligkili taraflara ticari borglarda meydana gelen diisiis
ise 2010 yilinda TOKI’den alinan arsanin ikinci taksidinin 6denmesidir. Bu diigiis kismi olarak diger
ylikiimliiliikklerde yasanan ve 2010 yilma kiyasla 2011 yilinda daha fazla gergeklesen gelir paylagim
projelerindeki 6n satiglarin artmasidir. Gelir olarak kaydedilmedigi durumlarda Sirket’in 6n satiglardan
elde edilen nakde iligkin hak ettigi boliim diger yiikiimliiliikler altinda izlenmektedir.

Yatirim Faaliyetlerine Iligkin Net Nakit Akagt

i
Sirket’in 2013 yihnmn ilk geyreginde, yatinm faaliyetlerinde kullandifi net nakit, 2012 yilimn ilk
ceyreginde yatinm faaliyetlerinden sagladig ‘nakde gore, negatif yénde 585,2 milyon TL degiserek, 381,3
milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu degisiklifin temel nedeni, Sirket’in nakit ydnetim stratejisi
gergevesinde Sirket’te bulunan fazla nakdin kisa vadeli hazine bonolartyla banka bonolarindan olugan
finansal araglarin satin alinmasi yoluyla degetlendirilmesidir.

Sirket’in, 2012 yilinda yatirtm faaliyetlerinden sagladigt net nakit, 2011 yithnda yatirim faaliyetlerinde
kullanilan net nakde gore, pozitif yonde: 929,6 milyon TL degigsimle, 521,6 milyon TL olarak
gergeklesmistir. Bu degisikligin temel nedeni, Sirket’in nakit yonetim stratejisi gergevesinde Sirket’te
bulunan fazla nakdin kisa vadeli hazine bonolariyla banka bonolarindan olugan finansal araglarn satin
alinmasi yoluyla degerlendirilmesidir.

Sirket’in 2011 yihinda yatiim faaliyetlerinde kullandig1 net nakit, 2010 yilinda yatirim faaliyetlerinden
elde edilen nakde gore, negatif yonde 1599,8 milyon TL degiserek, 408,0 milyon TL olarak
gergeklesmigtir. Bu degisikligin temel nedeni, Sirket’in nakit yonetim stratejisi gergevesinde Sirket’te
bulunan fazla nakdin ve Sirket paylarinin 2010 yilinda birincil halka arz1 sonrasi elde edilen hasilatin kisa
vadeli hazine bonolariyla banka bonolarindan olugan finansal araglarin satin alinmasi yoluyla
degerlendirilmesidir. .

Finansman Faaliyetlerine Iliskin Net Nakit Alag:

Sirket’in 2013 yihinin ilk geyreginde finansman faaliyetlerinde kullandigi net nakit, 2012 yilimin aym
dénemine gore, pozitif yonde 16,9 milyon TL, diger bir ifadeyle %22,6 oraninda degiserek, 58,1 milyon
TL olarak gergeklesmigtir. Bu degisimin temel nedeni, 2013 yihnin ilk ¢eyreginde, bir énceki yilin ayni
donemine gére Hazine kredisinin faiz oraninm diigmesi ve Hazine kredisinin anapara miktarinin
azalmasidir.




TL olarak gergeklesmistir. Bu degisikligin temel nedeni ise Sirket paylarmin 2010 yilinda birincil halka
arzi sonrasi Sirket’in sagladig1 net hasilattir.

11.3. Fon durumu ve bor¢lanma ihtiyaci hakkinda degerlendirme:
§

Sirket’in is modelleri g6z éniine alindiginda ?013 yih igin nakit ihtiyac1 goriilmemektedir.

11.4. Faaliyetlerini dogrudan veya doldyh olarak énemli derecede etkilemis veya etkileyebilecek
fon kaynaklarimn kullanimina iligkin smirlamalar hakkinda bilgi:

Ortaklign faaliyetlerini dogrudan veya dolzi;yh olarak etkileyecek sekilde banka hesaplan gelirleri veya
kredi limitlerinin kullanimimna iligkin smirlamalar getiren davalar, anlagmalar, 6nemli uyusmazliklar,
teminat, rehin, ipotekler vb. mevcut degildir.

i

11.5. Ydnetim kurulunca karara baglaﬁmls olan planlanan yatinmlar ile finansal kiralama yolu
ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere mevcut ve edinilmesi planlanan 6nemli maddi duran
varliklar igin 6ngériilen fon kaynaklan hakkinda bilgi:

YOKTUR.

i
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12. GECMIS DONEM FiINANSAL TABLO VE BAGIMSIZ DENETIM RAPORLARI

121  Ortakhgmn Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlar uyarinca hazirlanan son iig
y1l ve son ara dénem finansal tablolan ile bunlara iligkin bagimsi1z denetim raporlan:

Ortakhigin Kurulun muhasebe/finansal raporlama standartlari uyarinca hazirlanan son ii¢ yil ve son ara
donem finansal tablolar: ile bunlara iligkir bagimsiz denetim ve smurh inceleme raporlan ekte veya
www kap.gov.tr’de yer almaktadir. Z
12.2  Son ii¢ yil ve ilgili ara dénemde l}aglmmz denetimi gergeklestiren kuruluslarin unvanlan,
bagimsiz denetim goriisii ve denetim kurulusunun/sorumlu ortak bas denetcinin degismis olmasi
halinde nedenleri hakkinda bilgi: t

2010 y1ihi hesap donemine iligkin Seri: XI No:29 hiikiimlerine gére hazirlanmig finansal tablolar Bagaran
Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan denetlenmis ve olumlu
rapor diizenlenmigtir.

2011 y1h hesap donemine iligkin Seri: XI No:29 hiikiimlerine gére hazirlanmus finansal tablolar Bagaran
Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan denetlenmis ve olumlu
rapor diizenlenmistir.

2012 y1ili hesap donemine iliskin Seri: XI No:29 hiikiimlerine gére hazirlanmig finansal tablolar Bagaran
Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S.tarafindan denetlenmis ve olumlu
rapor diizenlenmistir.

2013 y1hi ilk 3 aylik hesap donemine iligkin ﬁeri: XI No:29 hiikiimlerine gére hazirlanmig finansal tablolar

Bagaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S.tarafindan incelenmis ve
olumlu rapor diizenlenmistir.

12.3 Son finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, ortakhgm ve/veya grubun finansal
durumu veya ticari konumu iizerinde etkili olabilecek dnemli degisiklikler (iiretim, satig, stoklar,
siparisler, maliyet ve satis fiyatlarn hakkindaki gelismeleri de icermelidir):

Isbu Izahname’nin 3.4.19 say1h béliimiinde agiklanan hukuki uyusmazliklar haricinde bulunmamaktadir.

13. ORTAKLIGIN PROFORMA FINANSAL BIiLGILER

13.1 Proforma finansal bilgiler:
YOKTUR.

.
13.2 Proforma finansal bilgilere ilisKin ;bagimsiz giivence raporu:

d HALK&};I
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14. KAR PAYI DAGITIM ESASLARI

Ortakhgin esas sgzlesmesi ile kamuya aqkladifa diger bilgi ve belgelerde yer alan kir payr dagitim
esaslar ile son 3yl igerisinde kir dagitimu konusunda almis oldugu kararlara iligkin bilgi:

Ortakligin kir pay1 dagitim esaslar, esas séi:zlesmenin “Kérm Dagitim1” baghkli 31. maddesi ile “Kér
Dagitim Zamam” baghikhi 32. maddesinde belirtilmis olup, bu maddeler agagida yer almaktadur.

Esas Sozlesme Madde 31 — Kdrin Dagitim?

Sirket kir dagitimi hususunda Tiirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasast mevzuatinda yer alan
diizenlemelere uyar.

Sirket'in genel masraflan ile muhtelif amortisman bedelleri gibi genel muhasebe ilkeleri uyarinca Sirketce
O6denmesi ve ayrilmasi zorunlu olan meblaglar ile Sirket tiizel kigiligi tarafindan 6denmesi gereken
zorunlu vergiler ve mali miikellefiyetler 191n ayrilan karsiliklar, hesap yili sonunda tespit olunan
gelirlerden indirildikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda gériilen safi (net) kardan varsa gegmis yil
zararlarinmn diisiilmesinden sonra kalan miktar agagidaki sira ve esaslar dahilinde dagitilir.

Birinci tertip kanuni yedek akce

a) Kalanin 5'i Tiirk Ticaret Kanunu’nun 466. Maddesi uyarinca 6denmis sermayenin 20’sini buluncaya
kadar birinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

§
Birinci temettii

b) Kalandan, SPK'ca saptanan oran ve miktarda birinci temettii ayrilr.
ikinci temettii

¢) Safi kardan (a) ve (b) bentlerinde yer alan hususlar diigiildiikten sonra kalan kism1, Genel Kurul kismen
veya tamamen ikinci temettii pay olarak dagljtmaya, dénem sonu kir olarak bilangoda birakmaya, kanuni
veya ihtiyari yedek akgelere ilave etmeye veya olaganiistii yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

ikinci tertip kanuni vedek akce

d) Tiirk Ticaret Kanunu'nun 466.maddesinin 2. fikrasinin 3. bendi geregince; pay sahipleri ile kéra istirak
eden diger kimselere dagitilmasi kararlagtirilmig olan kisimdan, ¢ikarilmig sermayesinin 5°i oraninda kér
pay diigiildiikten sonra bulunan tutarin onda biri ikinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

e) Yasa hiikmii ile ayrilmas1 gereken yedek ‘akgeler ile bu esas sozlesmede pay sahipleri i¢in belirlenen
birinci temettii ayrilmadikga, bagka yedek akge ayrnilmasina, ertesi yila kir aktarilmasina ve Yonetim
Kurulu iyeleri ile memur, miistahdem ve is¢ilere kardan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi,
belirlenen birinci temettii dagitilmadikga bu kisilere kardan pay dagitilamaz.

f)Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 15. maddesindeki diizenlemeler ger¢evesinde ortaklara temettii avar;s

dagitabilir. Kaﬁg “" "y

8 Mays 2013 tarihinde yapilms olan genel kurulu uyarinca sunulan esas sézlesme tadi ’tasar; Foy
¢ergevesinde Madde 31 — Karin Dagitim: \§
”ﬁV \
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Y
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Sirket kidr dagitimu hususunda Tiirk Tig

diizenlemelere uyar. \
Sirket'in genel masraflar ile muh a Birketce
6denmesi ve ayrilmasi z an ercken
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zorunlu vergiler ve mali miikellefiyetler igin ayrilan karsiliklar, hesap yili sonunda tespit olunan
gelirlerden indirildikten sonra geriye kalan ve yillik bilangoda gériilen safi (net) kardan varsa gegmis yil
zararlarinmn diigiilmesinden sonra kalan miktar agagidaki sira ve esaslar dahilinde dagitilir.

Birinci tertip kanuni yedek akce H

a) Kalanin 5'i Tiirk Ticaret Kanunu’nun 519 Maddesinin 1. fikras: uyarinca 6denmis sermayenin 20’sini
buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrlir.

Birinci temettii .
b) Kalandan, SPK'ca saptanan oran ve miktarda birinci temettii ayrilir.
ikinci temettii

¢) Safi kardan (a) ve (b) bentlerinde yer alan hususlar diisiildiikten sonra kalan kism1, Genel Kurul kismen
veya tamamen ikinci temettii pay olarak dagitmaya, donem sonu kér olarak bilangoda birakmaya, kanuni
veya ihtiyari yedek akgelere ilave etmeye veya olaganiistii yedek akge olarak ayirmaya yetkilidir.

ikinci tertip kanuni yedek akce .

d) Tiirk Ticaret Kanunu'nun 519.maddesinin: 2. fikrasinin c. bendi geregince; kardan pay alacak kigilere
dagitilacak olan kisimdan, 6denmis sermayesinin 5°i oraninda kér pay1 diigiildiikten sonra bulunan tutarin
10’u ikinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir,

e) Yasa hiikmii ile ayrilmas: gereken yedek akgeler ile bu esas sozlesmede pay sahipleri igin belirlenen
birinci temettii ayrilmadikga, baska yedek akge ayrilmasina, ertesi yila kir aktarilmasina ve Yonetim
Kurulu iiyeleri ile memur, miistahdem ve is¢ilere kdrdan pay dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi,
belirlenen birinci temettii dagitilmadikea bu kigilere kardan pay dagitilamaz.

f)Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 20. maddesindeki diizenlemeler gergevesinde ortaklara temettii avansi
dagatabilir.

Esas Sozlesme Madde 32 — Kir Dagitim Zaman:

Yillik karin pay sahiplerine hangi tarihte ne sekilde verilecegi SPK’nin konuya iligkin diizenlemeleri
dikkate almarak yénetim kurulunun teklifi iizerine genel kurul tarafindan kararlastinilir. Bu esas s6zlesme
hiikiimlerine uygun olarak dagitilan karlar geri alinmaz.

Asagida, son 3 yil igerisinde, her hesap donemi igin ortaklik tarafindan kfir dagitimu konusunda alinmsg
kararlara yer verilmektedir:

Tarih Agiklama

2012 Mali Yilma Iligkin | 2012 yili igih 200.000.000 TL tutarinda olan kir paymn Sirket
olarak 8 Mayis 2013 tarihli | ortaklarina bi;rinci temettii olarak nakden/hesaben briit (=net) 0,8 TL
Olagan Genel Kurul olarak dagitiimasina karar verilmigtir.

2011 Mali Yilma iligkin | 2011 yih igin 84.449.206,64 TL, 2010 yili i¢in 34.123.895,82 TL

.ﬁ ALK '- 0

¥ MENKUL PEGERLER A.§.

olarak 19 Nisan 2012 tarihli | olmak tizere toplam 118.573.102,46 TL tutarin Sirket ortalﬂar) Fe
Olagan Genel Kurul birinci temettli olarak kér pay1 kuponlar kargihiginda nakden/heggben & !Qi\ B

briit (=Net) 0,0474 TL olarak dagitilmasina karar venhmstlr 1 TE

£3 97
, 2
2010 Mali Yilma iligkin | 2010 igin Sirket ortaklarina _net dja€ / arindan dagijilm§ 4
olarak 8 Mart 2013 tarihli ) iizere/aynlan Birinci Teme / gfan £75.493.721,78 Ty Yarp(\>
Olagan Genel Kurul pa iire sirk ortalflarinin /’I‘.//W ylarm21 yl.L
7 »\'// L7
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15. KAR TAHMINLERI VE BEKLENTILERi

15.1  Ortakbfin kir beklentileri ile icinde bulunulan ya da takip eden hesap dénemlerine
iligkin kar tahminleri:

YOKTUR :

3

15.2  Ortakhgn kir tahminleri ve beklentilerine iligkin varsayimlar:

YOKTUR %

15.3  Kar tahmin ve beklentilerine iliskin bagimsiz giivence raporu:

YOKTUR

YOKTUR

V&LK\MM
MENKUL DEGERLER 4.5.
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16. PAYLAR ILE ILGILI VERGILENDIRME ESASLARI

H

Gayrimenkul yatirnm ortakhiklan kazanglarmmn vergilendirilmesi,
Kurumlar Vergisi Diizenlemesi A¢isitndan

Sermaye girketi olarak gayrimenkul yatuim ortakhklari kurumlar vergisi mitkellefi olup, kazanglan
kurumlar vergisinin konusuna girmektedir.. Ancak, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili diizenlemeler
uyarinca gayrimenkul yatirim ortaklir statiisiiniin kazamldig tarihten itibaren, ve gayrimenkul yatirm
ortaklif1 statiisii stirdiiriildiigii siirece, bu ortakliklarin tiim kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir
(KVK, Md. 5/1-d-4).

Gayrimenkul yatiim ortakliklarimin kurum i(azanglan kurumlar vergisinden istisna olmakla beraber, bu
ortakliklarin kurumlar vergisinden istisna edilmis olan kazanglari, ortaklara dagitilsin veya dagitilmasin,
ortaklik biinyesinde 15 oraninda kurumlar vergisi kesintisine tabidir (KVK, Md. 15/3). Bununla beraber,
ortaklik biinyesinde yapilacak kurumlar vergisi kesintisi oram, Bakanlar Kurulunca sifir olarak
belirlenmis ve halen bu oran gegerlidir (2009/14594 sayil1 Bakanlar Kurulu Karari, Md.1/9-¢).

Diger taraftan, kurumlar vergisinden istisna: tutularak ortaklik biinyesinde vergi kesintisine tabi tutulan
kazanglarmn ortaklara karpay olarak dagitilmas: halinde, kir dafitimmna bagh vergi kesintisi yapilmasi s6z
konusu olmayacaktir (Kurumlar Vergisi 1 Nolu Genel Tebligi, Bélim: 15.6.1)

Gelir Vergisi Diizenlemesi Agisindan

Her ne kadar GVK’nin 94-6/a maddesi uyarinca gayrimenkul yatiim ortakliklarmin portf6y isletmeciligi
kazanglan lizerinden, dagitilsin dagitilmasin, gelir vergisi tevkifat1 yapilacag belirtilmig ve bu oran 0
olarak belirlenmis ise de; sonradan yiiriirliife giren ve halen yiiriirlilkteki KVK’nin Gegici 1. maddesinin
(1) nolu fikrasinda yer alan “Bu kanun uyarinca vergi kesintisine tabi tutulmus kazang ve iratlar
lizerinden Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. Maddesi uyarinca ayrica kesinti yapimaz” hiikmii nedeniyle,
GVK’nin bahsedilen 94/6-a hitkmiiniin uygulanmast sézkonusu degildir.

Gayrimenkul yatirim ortakhigx pay: satin alanlarin vergilendirilmesi.
Paylarn elden ¢ikarilmasi karsihfinda saglanan kazang¢larin vergilendirilmesi.

GVK’ nin Gegici 67. Maddesinin (1) numaral fikrasina goére; 31.12.2015 tarihine kadar uygulanmak
iizere, sermaye piyasalarinda bankalar ve araci kurumlar vasitasiyla yapilan hisse senedi alim-satim
iglemlerinden dogan kazanglar, tam ve dar miikellef gergek kisi ve kurumlar igin 0 oraninda tevkifat
suretiyle vergilendirilmektedir. (2010/926 s?ylh Bakanlar Kurulu Karan ile degisik, 2006/10731 sayili
Bakanlar Kurulu Karari, Md.1/a).

Tevkifatin sorumlusu, durumuna goére igleme aracilik eden bankalar, araci kurumlar veya saklamact
kuruluglar olabilmektedir. Tevkifat, takvim yilinin tiger aylik donemleri itibariyle yapilmaktadir.
}

Hisse senetleri degisik tarihlerde alindiktan sonra bir kismimn elden g¢ikarilmasi halinde tevkifat
matrahinin tespitinde dikkate alinacak alig :bedelinin belirlenmesinde ilk giren ilk ¢ikar metodu esas
almacaktir. Hisse senetlerinin alimindan 6nce elden ¢ikarilmasi durumunda, elden ¢ikarilma tarihinden
sonra yapilan ilk alim iglemi esas alinarak tiZerinden tevkifat yapilacak tutar tespit edilir. Ayni1 giin iginde
birden fazla alim sattm yapilmasi halinde ¢ giin i¢indeki aliy maliyetinin tespitinde agirhkli ortalama
ydntemi uygulanabilecektir. Alig ve sati islemleri dolayistyla 6denen komisyonlar ile Banka ve Sigorfa™ =y,

Muameleleri Vergisi tevkifat matrahinin tgspijtinde dikkate alimur. ' \
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alinmaktadir. Hisse senedi ahm satimindan dofan zararlar takvim yili agilmamak kaydiyla izleyen
dénemlerin tevkifat matrahindan mahsup edilebilecektir.

Tam miikellef kurumlara ait olup, Borsa Ist%anbul *da (BIST) islem goren ve 1 (bir) yildan fazla siireyle
elde tutulan hisse senetlerinin elden glkanlmasmda tevkifat uygulanmaz. Ayrica, tam miikellef kurumlara
ait olup, BIST’te islem géren ve 1 (bir);yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden
gikariimasindan elde edilen gelirler igin GVK ’nin miikerrer 80. maddesi hiikiimleri uygulanmayacaktir.

Tevkifata tabi tutulan hisse senedi alim satim kazanglar1 igin tam veya dar miikellef gergek kisilerce yillik
veya miinferit beyanname verilmez. Diger gelirler dolayisiyla verilecek yillik beyannameye bu gelirler
dahil edilmez. Ticari faaliyet kapsaminda :elde edilen gelirler ticari kazang hiikiimleri gergevesinde
kazancm tespitinde dikkate alinir ve tevkif s,uretlyle 6denmis olan vergiler, GVK madde 94 kapsaminda
tevkif edilen vergilerin tabi oldufu hiikiimler gergevesinde tevkifata tabi kazanglarin beyan edildigi
beyannamelerde hesaplanan vergiden mahsup edilir. Aym gekilde, kurumlar vergisi miikelleflerince elde
edilen alim-satim kazanglar1 da kurumlar vergisi matrahina dahil edilecek ve kesinti yoluyla 6denen
vergiler mahsup edilebilecektir.

Dar miikellef kurumlann Tiirkiye'deki is yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi
olmaksizin elde edilen ve Gelir Veérgisi Kariununun gegici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmug
kazanglan ile bu kurumlarin tam miikellef kyrumlara ait olup Borsa Istanbul’da islem géren ve bir yildan
fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden gikariimasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1)
numarali fikrasmmin altinci paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tibi tutulmayan kazanglar1 ve bu
kurumlarin daimi temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamamu gegici 67 nci madde kapsaminda vergi
kesintisine tabi tutulmus kazanglan igin yillik veya 6zel beyanname verilmez. KVK, G¢. MD.1/3

Hisse Senetleri Kar Paylarinin ve Temettii Avanslarinin Vergilendirilmesi
i) Gergek Kisiler
ia) Tam Miikellef Ger¢ek Kisiler

GVK’nin 94. maddesinin 1. fikrasinin (6) numarah bendinin (b) alt bendinde 4842 sayili Kanunla yapilan
degisiklikle, tevkifat karin dagitilmasi agamasmna birakilmigtir. Bu kapsamda GVK’min 4842 sayili
kanunla degisik (94/6-b) maddesi uyarinca, tam miikellef kurumlarca; “tam miikellef gercek kigilere, gelir
ve kurumlar vergisi miikellefi olmayanlara ve bu vergiden muaf olanlara, dar miikellef gercek kisilere, dar
miikellef kurumlara ve gelir ve kurumlar vergisinden muaf olan dar miikelleflere dagitilan kir paylan
iizerinden Bakanlar Kurulunca belirlenen oranlarda tevkifat yapilacaktir. Halen bu oran 15°tir. Ancak,
KVK’nin 5/1-d maddesinde kurumlar verglsmden istisna edilmis olan ve aym Kanunun 15/3 maddesi
uyarinca, dagitilsin veya dagitilmasin kurum biinyesinde kesintiye tabi tutulan kazanglarin ortaklara
dagitim halinde, kir payr dagitimuna bagh tevkifat yapilmayacaktir (Kurumlar Vergisi 1 Numarali Genel
Tebligi, Bélim 15.3.9).

GVK’ya 4842 sayili Kanunla eklenen 22. rhaddenin 2. fikrasma gére tam miikellef kurumlardan elde
edilen, GVK’min 75. maddesinin 2. fikrasmnin (1), (2) ve (3) numarali bentlerinde yazili “kar paylarinin
yarist” gelir vergisinden milstesnadir. Vergiye tabi karpaylarmim belli bir haddi agmig olmast halinde

(2013 yihi igin bu had 26.000 TL’dir), bu karpaylarinin yillik beyanname ile beyan edilmesi ve varsa_..... T

karpaymm tamamu iizerinden kesinti yoluyla denmig olan vergilerin beyanname iizerinden hesa; };ﬂi’wﬂ

vergiye mahsubundan sonra kalan tutarin vergi dairesine 6denmesi gerekmektedir.

Dlger taraﬁan kurum kazang:larlmn sermayeye eklenmes1 nedemyle gergek kisi ortaklara bedelﬁlz msm '
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ib) Dar Miikellef Gergek Kigiler

Dar mitkellef gergek kisilere yapilan karpayr demelerinin tevkifat yoluyla vergilendirilmesi, tam
miikellef gercek kisiler i¢in yapilan agiklamalar gergevesinde yiiriitiilmektedir.

Dar mitkellef gergek kisilerin tevkifat yoluyla vergilendirilmis menkul sermaye iratlarmm Tiirkiye’de
beyan edilmesine gerek bulunmamaktadir (GVK, Md. 86/2). Vergisi tevkif suretiyle alinmamis menkul
sermaye iratlarimn ise miinferit beyanname ile 15 giin iginde vergi dairesine bildirmesi gerekmektedir
(GVK, Md. 101/5).

ii) Kurumlar

iia) Tam Miikellef Kurumlar ile Hisse Sénetlerini Tiirkiye’deki Bir Isyeri veya Daimi Temsilcisi
Vasitastyla Elinde Bulunduran Dar Miikellef Kurumlar

Ad gegen kurumlara, diger bir tam miikellef kurum tarafindan yapilan karpay: 6demeleri tevkifata tabi
degildir (KVK, Md. 15/2 ve Md.30/3).

Bu kurumlarin, diger tam miikellef bir kurumdan aldiklan karpaylar, istirak kazanci olarak kurumlar
vergisinden istisnadir (KVK, Md.5/1-a-1). Ancak, igtirak kazanct istisnasi, yatirim fon ve ortakliklarindan
alinan karpaylan icin gegerli degildir. Bu nedenle, gayrimenkul yatinm fon ve ortakliklart dahil olmak
lizere yatirim fon ve ortaklarindan alinan karpaylarimn kurum kazancina dahil edilerek kurumlar vergisine
tabi tutulmas1 gerekmektedir. Kurumlar vergisi matrahina dahil edilen bu karpaylar: igin, dagittm yapan
yatirim fon ve ortakligi biinyesinde 6denmis olan vergi, alinan karpayina isabet ettigi tutarda, yillik
beyannamede hesaplanan kurumlar vergisinden mahsup edilebilir (KVK, Md. 34/2). Mahsup edilecek bu
vergi, yatinm fon veya ortakligindan aliman net karpaymin gecerli kesinti oram1 kullamlarak
briitlestirilmesi suretiyle hesaplanmalidir.

iib) Diger Dar Miikellef Kurumlar

Hisse senetlerini Tiirkiye’de bir isyeri veya daimi temsilcisi vasitasiyla olmaksizin elinde bulunduran dar
miikellef kurumlara yapilan kér pay1 6demeleri, tam miikellef gergek kisilere 6denen karpaylarina iliskin
yapilan agiklamalar gergevesinde tevkifat uygulamasina konu olacaktir. Menkul sermaye iratlar
tizerinden tevkif suretiyle alinmug vergiler, dar miikellef kurumlar agisindan nihai vergi olup (KVK, Md.
30/9), vergisi tevkif yoluyla almmamg ménkul sermaye iratlarinin beyan yoluyla vergilendirilmesi
gerckmektedir.

iii) Vergi tevkifatinin ihracc tarafindan kesilmesi sq;pmlglugqpa ilisgkin aciklama:

AR ¢
Vergi mevzuat: uyarinca 01.01.2006 — 31.12.201 di)‘ne’fﬁi?lae is

PR

karsihiginda elde edilen kazanglar igin tevkifat bafkalar, /47
hisse senedi kar paylar igin tevkifat ise Ortaklikg i
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17. UZMAN RAPORLARI VE UCUNCU KiSILERDEN ALINAN BILGILER

. . !

Isbu Izahname’nin hazirlanmas: strasinda, gayrimenkul degerleme hizmeti veren ekspertiz sirketlerinden,
hukuk damigmanlarindan, SPK’nin belirledigi finansal raporlama standartlan gergevesinde hazirlanan
Emlak Konut finansal tablolarindan saglanar bilgilere yer verilmistir.

Emlak Konut olarak, bildigimiz veya ilgili figﬁncﬁ sahsin yaymladig bilgilerden kanaat getirebildigimiz
kadartyla, agiklanan bilgileri yanlig veya yaniltici hale getirecek herhangi bir eksikligin bulunmadigim
beyan ederiz.

Sirket’in miilkiyetinde bulunan gayrimenkullere iliskin olarak degerleme raporlart Reel Gayrimenkul
Degerleme A.S. ve Nova Taginmaz Degerle‘me ve Danigmanhk A.§. tarafindan hazirlanan gayrimenkul
degerleme raporlarina http://www.emlakkonut.com.tr adresinde bulunan Emlak Konut internet sitesinden
ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan (Http://www.kap.gov.tr) sirkete ait tiim bildirimlerin sayfalar
halinde bulunabilecegi http:/www.ka .‘;ov.tr/bildirir‘n-sor lari/bildirm-sorgu-sonuc.aspx?tarihtipi=-
1&sirketgrubu=0&SirketAraciKurumList=1531&bildirimtipi=-2&secimler=#0 linkinden ulagilabilir.
Diger taraftan RICS standartlar1 kapsaminda Jones Lang LaSalle Gayrimenkul Hizmetleri Ticaret A.S.
tarafindan hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlani ile kargilagtirmali &zet deger tablolarina ise
http://www.emlakkonut.com.tr/yatirimci/default.aspx adresinden ulagilabilir.

Izahname’de kullanilan bagimsiz denetim saporlari ise Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhaseb ci_‘;ﬁlali Mty ayirlik A.S. (a member of PricewaterhouseCoopers) tarafindan hazirlangnis giip,
sirasty] /Elé‘?ﬁvthﬁ 3 ’tz\ycr almaktadr.
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18. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Asagidaki belgeler, Emlak Konut GYO A.S. Atatiirk Mahallesi Turgut Ozal Bulvan1 Gardenya 11/B
Plaza Atagehir / Istanbul adresindeki ortakhigm merkezi, Kamuyu Aydmlatnia Platformu
(www .kap.gov.tr), Sirket’in internet sitesinde (www.emlakgyo.com.tr) ve Halk Yatirim Menkul Degerler
A.$’nin internet sitesinde (www.halkyatirim.com.tr) tasarruf sahiplerinin incelemesine agik
tutulmaktadir:

Jzahnamede yer alan bilgilerin dayahagin olusturan her tiirlii rapor ya da belge ile degerleme ve
goriigler: i

o Izahname,
e  Sirkiiler,
e  Esas sozlesme, :

e Bapgimsiz denetimden gegmis son 3 yillik ve simrlt incelemeden gegmis ara dénem
finansal tablolar,

e  Gayrimenkul degerleme raporlati,
o  Faaliyet raporlari,

e  Ortakhigin son 3 yil ve son ara d6nem itibariyle finansal tablolar:.

(¢Y)
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19. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSIiLER

Kéanuni ! yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gorevimiz ¢ergevesinde bu izahname ve
eklerinde yer alén sorumlu oldufumuz kisimlarda yer alan bilgilerin ve verilerin gergege uygun oldugunu
ve izahnamede bu bilgilerin anlamin: degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamast igin her tiirlii makul
dzenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

Sorumlu Oldugu Kisim:

IZAHNAMENIN TAMAMI
ff [N
ﬂ{ et | snetim Kurulu Bagkam
el Miidiir
H
HALK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. Sorumlu Oldugu Kisim:

/7

Biilent SEZGIN

. v
Murat CHTINKAYA
FHALKYAI , : .
MENKUL DECGERLERfAR. IZAHNAMENIN TAMAMI
i

Genel Miidiir Yardimas:  Yénetim Kurulu Uyesi ve
GeneliMiidiir
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20. EKLER

EK 1

EK 2

EK3

Emlak Konut Esas Sozlesmesi
(http://www.emlakkonut.com.tr/vatirimci/PDFs/EmlakGYQ Esas SoZzlesme.pdf)

]
2012, 2011 ve 2010 yillarina aig' finansal tablolar ile bunlara iligkin Bagimsiz Denetim Raporu
1 Ocak - 31 Aralik 2012 'hesap donemine ait finansal tablolar ve bagimsiz denetgi raporu
(http://www.emlakkonut.com.tr/ Assets/Upload/Images/file/Finansallar.PDF)
1 Ocak - 31 Aralik 2011 hesap d6nemine ait finansal tablolar ve bagimsiz denetgi raporu
(http://www.emlakkonut.com.tr/_Assets/Upload/Images/file/Scan001.PDF)

31 Mart 2013 tarihinde sona eren 3 aylik déneme iligkin Smnirli Incelemeden Gegmis Ozet Finansal
Tablolar

(http://www.emlakkonut.com.tr/ Assets/Upload/Images/file/01%200cak%20-
%2031%20Mart%202013%20Ara%20Hesap%20D%C3%B6nemine%s20ait%20%C3 %9626%20Finans
al%20Tablolar.pdf)
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