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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Saglam Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. Yonetim Kurulu'na,

Giris

Saglam Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.nin (“Isletme”) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
hazirlanan ve ekte yer alan bilancosunu, ayni tarihte sona eren yila ait gelir tablosunu, kapsaml
gelir tablosunu, 6zkaynaklar degisim tablosunu, nakit akim tablosunu, 6nemli muhasebe
politikalarinin 6zeti ile dipnotlarini denetlemis bulunuyoruz. Sirket’in detaylar ilisikteki finansal
tablo dipnotu 2.2.1°de belirtilen diizeltmeler 6ncesi, 31 Aralik 2009 tarihli finansal tablolarinin
denetimi, bagka bir bagimsiz denetim firmasi tarafindan yapilmis, 8 Mart 2010 tarihli bagimsiz
denetim raporunda olumlu goriis verilmistir.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Isletme Yonetiminin Sorumlulugu

2.

Isletme yonetimi finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlarina goére hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk,
finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan énemli yanhsliklar icermeyecek
bigimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla gerekli i¢ kontrol
sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin gerektirdigi muhasebe
tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin segilmesini icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu finansal tablolar hakkinda goriis
bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasas1 Kurulunca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina uygun olarak gercgeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve bagimsiz
denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bicimde yansitip yansitmadigi konusunda
makul bir giivenceyi saglamak iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.
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Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadig1 hususu da dahil olmak iizere 6nemli yanlighk icerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, isletme’nin ic kontrol sistemi g6z oniinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz
i¢ kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, isletme yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile ic
kontrol sistemi arasindaki iliskiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica isletme yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalar ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve
finansal tablolarin bir biitlin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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

Goriis

4. Goriisiimiize gore, ilisikteki finansal tablolar, Saglam Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin
31 Aralik 2010 tarihi itibariyle finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal
performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlar1 (bkz. Dipnot 2) gercevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.

Goriisii Etkilemeyen, Dikkat Cekilmek Istenen Husus

5. Detaylarn ilisikteki finansal tablo dipnotu 2.2.1’de belirtilen, 31 Aralik 2009 tarihli finansal tablolar1
yeniden diizenlemek icin yapilan ve 2.2.1 dipnotta aciklanan diizeltmeleri de ayrica denetledik.
Goriisiimiize gore, s6z konusu diizeltmeler uygundur ve gerektigi gibi uygulanmistir

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
a member of

PricewaterhouseCoopers

Baki Erdal, SMMM
Sorumlu Ortak Bagdenetci

Istanbul, 4 Mart 2011
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 31 ARALIK 2009 TARIHLERI iTiBARIYLE

BILANCOLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (““TL”) olarak ifade edilmistir.)

(Yeniden diizenlenmis
Bagimsiz denetimden

Dipnot gecmis)
referanslar 31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
VARLIKLAR
Donen varhklar 8.589.951 9.692.602
Nakit ve nakit benzerleri 4 8.499.760 8.122.877
Ticari alacaklar
- [liskili taraflardan ticari alacaklar 7,21 9.609 916.270
- Diger ticari alacaklar 7 762 -
Diger donen varliklar 12 79.820 653.455
Duran varhklar 75.925.405 90.925.650
Finansal yatirimlar
- Satilmaya hazir finansal varliklar 5 3.600.000 2.386.427
Yatirim amagli gayrimenkuller 8 72.310.758 88.521.079
Maddi duran varliklar 9 13.734 16.826
Maddi olmayan duran varliklar 9 913 1.318
Toplam varhklar 84.515.356 100.618.252
KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 4.688.338 19.519.003
Finansal borglar 6 132.647 -
Mliskili taraflara finansal bor¢lar
- Finansal kiralama iglemlerinden bor¢lar 6,21 4.303.101 10.339.673
Ticari borclar
- Tliskili taraflara borglar 7,21 70.193 51.286
- Diger ticari borglar 7 11.542 8.408
[liskili taraflara diger borglar 7,21 - 9.026.060
Diger yiikiimliiliikler 12 170.855 93.576
Uzun vadeli yakumlultkler 25.577.821 30.040.013
Finansal borglar 17.006.000 -
[liskili taraflara finansal borglar
- Finansal kiralama iglemlerinden borglar 6,21 8.557.359 30.016.915
Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 11 14.462 23.098
Ozkaynaklar 54.249.197 51.059.236
Odenmis sermaye 13 56.000.000 56.000.000
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 13 135.144 135.144
Hisse senedi ihrag primleri 13 736.316 736.316
Gegmis yil zararlar 13 (5.812.224) (6.572.375)
Net donem kari1 / (zarar1) 3.189.961 760.151
Toplam kaynaklar 84.515.356 100.618.252
Karsiliklar, kosullu varhk ve yiikiimliiliikler 10 - -

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AIT

KAPSAMLI GELiR TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

(Yeniden diizenlenmis
Bagimsiz denetimden

Dipnot gecmis)
Referanslari 2010 2009
ESAS FAALIYET GELIRI
Satig gelirleri, net 14 8.525.544 8.629.923
Satiglari maliyeti (-) 14 (1.386.956) (1.409.540)
Brit kar 7.138.588 7.220.383
Genel yonetim giderleri (-) 15 (1.776.551) (1.468.038)
Diger faaliyet gelirleri 16 1.698.235 162.174
Diger faaliyet giderleri (-) 16 - (315.699)
Faaliyet kary/(zarar) 7.060.272 5.598.820
Finansal gelirler 17 9.234.305 11.197.410
Finansal giderler (-) 18 (13.104.616) (16.036.079)
Vergi 0ncesi kar 3.189.961 760.151
Vergi gelir/(gideri) 19 - -
Net donem kari 3.189.961 760.151
Diger kapsamli gelir - -
Toplam kapsamh gelir 3.189.961 760.151
Hisse basina kar 20 0,06 0,01

Takip eden aciklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AiT

OZKAYNAK DEGISIM TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Dipnot Odenmis Kardan ayrilan Hisse senedi Gec¢mis yillar Net donem Ozkaynaklar
referanslari sermaye kisitlanmis yedekler  ihrac primleri karlari/(zararlar) kary/(zaran) toplami
1 Ocak 2009 56.000.000 135.144 736.316 2.081.524 (8.653.899)  50.299.085
Transferler 13 - - - (8.653.899) 8.653.899 -
Toplam kapsamli gelir 13 - - - - 268.742 268.742
31 Aralik 2009 56.000.000 135.144 736.316 (6.572.375) 268.742 50.567.827
Diizeltmelerin etkisi 221 - - - - 491.409 491.409
31 Aralik 2009 tarihindeki bakiyeler
(yeniden diizenlenmis) 56.000.000 135.144 736.316 (6.572.375) 760.151 51.059.236
1 Ocak 2010 56.000.000 135.144 736.316 (6.572.375) 760.151 51.059.236
Transferler 13 - - - 760.151 (760.151) -
Toplam kapsamli gelir 13 - - - - 3.189.961 3.189.961
31 Aralik 2010 56.000.000 135.144 736.316 (5.812.224) 3.189.961 54.249.197

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLERINDE SONA EREN YILLARA AIT

NAKIiT AKIM TABLOLARI

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

(Yeniden diizenlenmis
(Bagimsiz denetimden

Dipnot gecmis)
Referanslari 2010 2009
isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akimi
Toplam kapsamli gelir 3.189.961 760.151
Vergi oncesi kar ile isletme faaliyetlerinden saglanan
net nakit girisleri mutabakati icin gerekli diizeltmeler
Kur farki giderleri, net 17,18 513.245 383.687
Amortisman 8,9 977.714 980.906
Kidem tazminati karsilig1 11 11.001 2.634
Maddi duran varlik satig kari (286) -
Yatirim amagli gayrimenkul satis (kar1)/zarar 16 (1.694.467) 308.141
Yatirim amacl gayrimenkul deger diisiikliigii iptali - (159.942)
Varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimler 6ncesi net nakit 2.997.168 2.275.577
Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler 1.559.217 425.343
Ticari alacaklardaki degisim 7 905.899 (526.081)
Diger duran/cari varliklardaki degisim 12 573.635 258.629
Diger yiikiimliiliklerdeki degisim 12 77.279 15.099
Ticari ve diger borglardaki degisim 22.041 27.696
Odenen kidem tazminati 11 (19.637) -
Yatirim amacl gayrimenkullerden ¢ikiglar - 650.000
Faaliyetlerden elde edilen net nakit akimlari 4.556.385 2.700.920
Maddi duran varliklara ilaveler 9 (7.147) (592)
Maddi duran varlik satiglarindan elde edilen nakit 1.562 -
Finansal yatirimlara ilaveler 5 (1.213.573) (333.385)
Yatirim faaliyetlerinde kullanilan net nakit (1.219.158) (333.977)
Krediler faiz tahakkuku 6 132.647 -
Kredilerdeki artig 6 17.006.000 -
Ortaklardan saglanan finansman 7 (9.026.060) 4.205.580
Finansal kiralama borglarindan ¢ikiglar (11.072.931) (6.971.324)
Finansal faaliyetlerde kullanilan net nakit (2.960.344) (2.765.744)
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net artis/(azahs) 376.883 (398.801)
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem bas1 bakiyesi 8.122.877 8.521.678
Nakit ve nakit benzeri degerlerin
dénem sonu bakiyesi 4 8.499.760 8.122.877

Takip eden agiklama ve dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Saglam Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. nin (“Sirket”) ana faaliyet konusu gayrimenkul portfoyi
olusturmak ve bunu gelistirmek ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasit araglarina yatirim
yapmaktir. Sirket, 4 Ekim 2005 tarihinde kurulmustur.

Sirket’in ana faaliyet konusu i¢inde Sermaye Piyasas1i Mevzuati geregi izin verilen menkul kiymetler
ve gayrimenkulleri satin alabilme, kiralayabilme, kiraya verme, rehin, ipotek, irtifak, intifa haklart
kurdurabilme veya kaldirabilme yer almaktadir. Sirket’in yatirnrm amag¢lh gayrimenkul portfoyii;
arsalardan, ofis binasi olarak kiraya verilen binalardan ve fabrikalardan olusmaktadir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’'na (“SPK”) kayitlidir ve hisseleri 2 Mart 2007 tarihinden beri
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (“IMKB”) islem gormektedir. 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle,
Sirket’in halka agiklik orani1 %49,85’tir. Sirket’in kayith sermaye tavani 500.000.000 TL’dir. Sirket’in
sermayesi 56.000.000 TLdir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle calisan sayist 8 (31 Aralik 2009: 6)’dir. Sirket’in merkez ofisi Bulgurlu
Mah. Cile Hane Yolu Cad. Saadet Sok. No:15 Kiigiik Camlica - Uskiidar Istanbul / Tiirkiye adresine
kayithdir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ve bu tarihte sona eren hesap donemine ait olarak hazirlanan finansal
tablolar, Yonetim Kurulu tarafindan 4 Mart 2011 tarihinde onaylanmistir. Genel Kurul’un ve ilgili
yasal kuruluslarin yasal mevzuata gore diizenlenmis finansal tablolar1 tashih etme hakki vardir.

DIiPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIiN ESASLAR
2.1 SUNUMA ILIiSKIN TEMEL ESASLAR
2.1.1 Uygulanan muhasebe standartlari

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarin1 Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”), Sermaye
Piyasast Kurulu (“SPK”) ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta
ve hazirlamaktadir.

SPK, Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” ile
isletmeler tarafindan diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina
iligkin ilke, usul ve esaslar1 belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baslayan hesap
donemlerine ait ilk ara donem finansal tablolardan gecerli olmak iizere yiiriirliige girmis olup, SPK’nin
Seri: XI, No: 25 "Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig"i yiiriirliikten
kaldirilmistir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarin1 Avrupa Birligi tarafindan kabul
edilen haliyle Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari’na (“UMS/UFRS”) gore hazirlamalari
gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas1 Muhasebe
Standartlar1 Kurulu (“UMSK?”) tarafindan yayimlananlardan farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari
Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda,
benimsenen standartlara aykiri olmayan, TMSK tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal
Raporlama Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas alinacaktir.

Finansal tablolarin hazirlanis tarihi itibariyle, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’ nin
UMSK tarafindan yayimlananlardan farklar1t TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden, finansal
tablolar SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayili tebligi ve bu teblige agiklama getiren duyurulan gergevesinde,
UMS/UFRS’nin esas alindig1 SPK Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlanmistir.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

Finansal tablolar ve bunlara iliskin dipnotlar SPK tarafindan 14 Nisan 2008 ve 5 Ocak 2009 tarihli
duyurulart ile uygulanmasi tavsiye edilen formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil
edilerek sunulmustur.

Finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve yiikiimliikliilerin disinda,
tarihi maliyet esasina gore tutulan yasal kayitlara SPK’nin Seri XI, No:29 sayili “Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi’ne uygunlugun saglanmas1 agisindan gerekli diizeltme ve
siniflandirmalar yansitilarak Tiirk Liras1 (“TL”) olarak hazirlanmistir.

2.1.2 Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde almis oldugu bir kararla, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
tarafindan kabul edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine (“SPK Finansal Raporlama Standartlari’)
uygun finansal tablo hazirlayan sirketler icin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak {izere
enflasyon muhasebesi uygulamasiin gerekli olmadigini ilan etmistir. Dolayisiyla finansal tablolarda,
1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No’lu “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi (UMS 29) uygulanmamustir.

2.1.3 Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yikiimliilikler, gerekli kanuni hakkin bulunmasi, s6z konusu varlik ve
yiikiimliilikleri net olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile
yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

2.1.4 isletmenin siirekliligi
Sirket, finansal tablolarini isletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamistir.
2.2. MUHASEBE POLITiKALARINDA DEGIiSiKLIKLER

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar
geriye doniik olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. Sirket, 1 Ocak
2008 tarihinden itibaren SPK’nin Seri: XI, No: 29 sayil1 tebligini uygulamaya baglamis, karsilagtirmali
finansal bilgileri de bu kapsamda yeniden sunmustur. SPK’nin Seri: XI, No: 29 tebliginin uygulanmasi
Sirket’in muhasebe politikalar tizerinde 6nemli bir degisiklige neden olmamustir.

2.2.1 Karsilastirmah Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden
Duzenlenmesi

Sirket muhasebe kayitlarmin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda SPK
tarafindan ¢ikarilan prensipler ve sartlara, yiiriirliikteki ticari ve mevzuat ile SPK’nin tebliglerine
uymaktadir.

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Sirket’in finansal tablolar1
onceki donemle karsilagtirmali olarak hazirlanmaktadir. Sirket 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle
bilangosunu 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle hazirlanmg bilangosu ile 1 Ocak - 31 Aralik 2010 hesap
donemine ait kapsamli gelir tablosu, nakit akim tablosu ve Ozkaynak degisim tablosunu ise
1 Ocak - 31 Aralik 2009 hesap dénemi ile karsilastirmali olarak diizenlemistir. Cari donem finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglamasi acisindan karsilagtirmali bilgilerde asagidaki diizenlemeler
ve siiflandirmalar yapilmistir:
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

FFK Fon Finansal Kiralama A.S. ile Sirket arasinda 12 Eyliil 2008 tarihli Komili Kagit Fabrika
binasinin alimina iliskin leasing sézlesmesinde yer alan 6deme tablosundaki faizler; libor %3,21
ABD Dolar libor orani baz kabul edilerek hesaplanmistir. S6zlesmenin imzalandigi tarihten
sonra bu oranlardaki %0,5’e ulasan her artis veya diisliste, artis ve diisiisiin meydana geldigi
tarihi takip eden ilk taksit, 6deme tarihinden baslamak {izere ddeme tablosundaki faizlerde
meydana gelen artis veya diisiis dikkate alinarak yeniden hesaplanmasi konusunda taraflar
arasinda anlagsma saglanmistir. Bu baglamda, sdzlesmenin imzalandigi tarihten itibaren libor
oranlarindaki degisimden dolay1 6deme planlar revize edilmistir. Sirket, cari dénem finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglamasi acisindan 31 Aralik 2009 itibariyle raporlanan
finansal tablolarin1 yeniden diizenlemistir. Yeniden diizenlemenin neticesinde 31 Aralik 2009
tarihi itibariyle raporlanan “Diger donen varliklar” 491.409 TL tutarinda artmis ve “Net donem
zarar” 491.409 TL tutarinda azalmistir. 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle raporlanan “Finansal
giderler” 491.409 TL azalmis ve “Net donem kar1” ayn1 tutarinda artmustir.

Daha 6nce yaymmlanan 31 Aralik 2009 tarihli bilangoda “Iliskili taraflara ticari borglar”
icerisinde gosterilen 9.026.060 TL tutarindaki borglar 31 Aralik 2010 tarihli bilango ile
karsilastirmali sunulan finansal bilgiler icerisinde “Iliskili taraflara diger borglar” kalemi
icerisinde gosterilmistir.

Daha 6nce yaymmlanan 31 Aralik 2009 tarihli bilangoda “Iliskili taraflara ticari borglar”
igerisinde gosterilen 36.105 TL tutarindaki personele borglar 31 Aralik 2010 tarihli bilango ile
karsilagtirmali sunulan finansal bilgiler igerisinde “Diger kisa vadeli yiikiimliilikler” kalemi
icerisinde gosterilmistir.
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Daha 6nce yayimlanan 1 Ocak - 31 Aralik 2009 tarihli gelir tablosunda “ Genel yonetim
giderleri” igerisinde gosterilen 262.580 TL tutarindaki emlak vergisi ve tapu harclar1 giderleri
1 Ocak - 31 Aralik 2010 tarihli bilango ile karsilastirmali sunulan finansal bilgiler icerisinde
“Satislarin maliyeti” kalemi ig¢erisinde gosterilmistir.

Yeniden diizenlemenin 2008 yilina etkisi olmadigindan 31 Aralik 2008 yilina ait bilango
karsilastirma amagli sunulmamustir.

2.2.2 Standartlarda degisiklikler ve yorumlar

Yeni ya da Diizenlenmis Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarin ve Yorumlarin
Uygulanmasi

Yeni ya da Diizenlenmis Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlarin ve Yorumlarin Uygulanmasi

Sirket UMSK ve Uluslararast Finansal Raporlama Yorumlart Komitesi (“UFRYK”) tarafindan
yayinlanan ve 1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gegerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve
yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar1 uygulamustir.

(C))

1 Ocak 2010 tarihinden itibaren gecerli olan standart, degisiklik ve yorumlar:

UFRS 3 (Degisiklik), “Isletme Birlesmeleri”

UMS 27 (Degisiklik), “Konsolide ve Konsolide Olmayan Finansal Tablolar”

UMS 28 (Degisiklik), “Istiraklerdeki Yatirimlar”

UMS 31 (Degisiklik), “Is Ortakliklarindaki Paylar”

UFRS 1 (Degisiklik), “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarmin Ik Uygulamas1”
UFRYK 17, “Gayri-nakdi Varliklarin Ortaklara Dagitilmas1”

UFRYK 18, “Miisterilerden Transfer Edilen Varliklar”

UFRS 2009 lyilestirmeleri

Finansal tablolara 6nemli etkileri olmamustir.
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)

(b) 31 Aralik 2010 tarihinde heniiz yiiriirliige girmemis standart, degisiklik ve yorumlar:

UFRS 9, “Finansal Araclar: Siiflandirma ve Olgme”

UMS 24 (Degisiklik), “iliskili Taraf A¢iklamalar1”

UMS 32 (Degisiklik) “Finansal Araglar: Sunum ve UMS 1 Mali Tablolarin Sunumu”

UFRYK 14 (Degisiklik), “Tanimlanmis Fayda Varliginin Siniri, Asgari Fonlama Kosullar1 ve
Bu Kosullarin Birbiri ile Etkilesimi”

UFRYK 19, “Finansal Yiikiimliiliiklerin Sermaye Araclar1 ile Ortadan Kaldirilmas1”

o UFRS 2010 lyilestirmeleri

Erken uygulanmamustir ve finansal tablolar iizerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi ongoriilmektedir.
2.3 MUHASEBE TAHMINLERINDEKI DEGIiSiKLIKLER VE HATALAR

Mubhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalmizca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde hem de gelecek
donemde, ileriye yonelik olarak, net donem kar1 veya zarariin belirlenmesinde dikkate alinacak
sekilde finansal tablolara yansitiir. 1 Ocak - 31 Aralik 2010 hesap doneminde muhasebe
tahminlerinde herhangi bir degisiklik yapilmamustir.

2.4 ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETi

Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen énemli muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenmistir:

Nakit ve nakit benzeri degerler

Nakit ve nakit benzeri degerler, eldeki nakit, banka mevduatlar1 ile tutar1 belirli, nakde kolayca

cevrilebilen kisa vadeli ve yiiksek likiditeye sahip ve degerindeki degisim riski 6nemsiz olan vadesi 3
ay veya daha kisa olan yatirimlar1 igermektedir (Dipnot 4).

Satilmaya hazir finansal varhklar

Sirket, yatirnm amacli finansal varliklarin1 “satilmaya hazir” finansal varliklar olarak smiflandirmakta
ve muhasebelestirmektedir. Finansal varliklarin siiflandirilmas: Sirket yonetimi tarafindan satin alma
amaglar dikkate alinarak, elde edildikleri tarihlerde kararlagtirilmaktadir (Dipnot 5).

Iliskili taraflar

Bu finansal tablolar acisindan Sirket’in ortaklar1 ve Sirket ile dolayli sermaye iliskisinde olan Yildiz
Holding A.S. grup sirketleri ve yonetim kurulu {yeleri ile list diizey yoneticiler, aileleri ve kendileri
tarafindan kontrol edilen veya Onemli etkinlige sahip bulunulan sirketler “iligkili taraflar” olarak
tanimlanmaktadir. (Dipnot 21).

Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri
vadeli mevduatlardan elde edilen faizleri kapsar (Dipnot 17).

Borg¢lanmalardan kaynaklanan faiz giderleri etkin faiz gideri yontemi kullanilarak tahakkuk esasina
gore muhasebelestirilmektedir (Dipnot 18).
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DIPNOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (Devami)
Yabanci para islemleri

Dévizle ifade edilen islemler, islemin gerceklestigi zaman gegerli olan kur iizerinden Tiirk Lirasi’na
cevrilmektedir. Yabanci para cinsinden bakiyeler donem sonu kurlar1 ile degerlenir. (Dipnot 22).

Ticari alacaklar ve borglar

Sirket tarafindan bir aliciya hizmet saglanmasi sonucunda olusan ticari alacaklar tahakkuk etmemis
finansman gelirlerden netlestirilmis olarak gosterilirler. Tahakkuk etmemis finansman gelirleri sonrasi
ticari alacaklar, orijinal fatura degerinden kayda alinan alacaklarin izleyen donemlerde elde edilecek
tutarlarinin etkin faiz yontemi ile iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz oran1 olmayan kisa
vadeli alacaklar, orijinal etkin faiz oraminin etkisinin ¢ok biiylikk olmamasi1 durumunda, maliyet
degerleri lizerinden gdsterilmistir.

Sirket, tahsil imkaninin kalmadigina dair objektif bir bulgu oldugu takdirde ilgili ticari alacaklar igin
stipheli alacak karsilig1 ayirmaktadir. S6z konusu bu karsiligin tutari, alacagin kayitli degeri ile tahsili
mimkiin tutar arasindaki farktir. Tahsili miimkiin tutar, teminatlardan ve gilivencelerden tahsil
edilebilecek meblaglar da dahil olmak iizere tiim nakit akislarinin, olusan ticari alacagin orijinal etkin
faiz orani esas alinarak iskonto edilen degeridir.

Stipheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, silipheli alacak tutarmin tamaminin veya bir
kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan silipheli alacak karsiligindan diisiilerek
diger gelirlere kaydedilir.

Ticari borglar, saticilardan dogrudan hizmet almak suretiyle olusan finansal borglardir. Ticari borglar
ve diger yiikiimliliikler tahakkuk etmemis finansman giderlerinden netlestirilmis olarak gosterilirler.
Tahakkuk etmemis finansman giderleri sonrasi ticari borglar ve diger yiikiimliiliikler, orijinal fatura
degerinden kayda alinan borg¢larin izleyen dénemlerde 6denecek tutarlarinin etkin faiz yontemi ile
iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz oran1 olmayan kisa vadeli borglar, orijinal etkin faiz
oraninin etkisinin ¢ok biiyiik olmamasi durumunda, maliyet degerleri izerinden gosterilmistir.

Finansal borgclar ve borclanma maliyeti

Banka kredileri ve finansal kiralama borglari, alindiklar1 tarihlerde, islem maliyetlerini de igeren
gercege uygun degerleri ile kaydedilir. Banka kredileri, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak
iskonto edilmis maliyet degeri tlizerinden belirtilir. Yabanci para cinsi bor¢lanmalardan kaynaklanan
kur fark: gelirleri ilgili donem gelir tablosuna yansitilir. S6z konusu borglanmalara ait kur farklarmin
miiteakip donemlerde gider olusturmasi durumunda bu giderin daha onceki donem gelir tablolarina
yansitilan kur farki gelirlerine ulagincaya kadar olan kism gelir tablosuna, varsa asan kismu piyasa TL
faiz oranlar1 nispetine kadar 6zellikli varligin maliyetine kaydedilir; halen asan kismi varsa ilgili tutar
gelir tablosuna gider olarak yansitilir. Ozellikli varliklarin kullanima veya satisa hazir hale gelmesini
miiteakiben tiim bor¢lanma maliyetleri gelir tablosuyla iliskilendirilir.

Vergi

Sirket Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 8. maddesi 4-d bendine gore Kurumlar Vergisi'nden muaftir.
Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore ise gayrimenkul yatirim ortakliklarinin
kazanglar1 stopaja tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karari ile stopaj orani
"0" olarak belirlenmistir. Bu nedenle Sirket’in ilgili doneme iligskin kazanglarindan kaynaklanan bir
vergi yiikiimliiliigii mevcut degildir (Dipnot 19).
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Calisanlara saglanan faydalar

Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar izin karsiligi ve kidem tazminati karsiligindan
olusmaktadir. Kidem tazminat: karsiligi, Sirket’in kanuni bir zorunlulugu olarak Tiirk Is Kanunu’nun
gerektirdigi sekilde hesaplanmakta ve Sirket calisanlarinin en az bir yillik hizmeti tamamlayarak
emekliye ayrilmasi, iligkisinin kesilmesi, askerlik hizmeti i¢in ¢agirilmasi veya vefati durumunda hak
kazanilan kidem tazminatinin bugiinkii tahmini degerini yansitmaktadir (Dipnot 11).

Maddi duran varhklar ve ilgili amortismanlar

Maddi varliklar, kayith degerleri {izerinden, birikmis amortisman diisiildiikten sonraki net degeri ile
gosterilmektedir (Dipnot 9). Amortisman, maddi varliklarin diizeltilmis degerleri iizerinden faydal
Omiirleri kullanilarak dogrusal amortisman yéntemi kullanilarak ayrilmaktadir. S6z konusu varliklarin
tahmin edilen faydali 6miirleri agagida belirtilmistir:

Demirbaglar Syl

Maddi varliklarin bilangoda tasman degeri tahmini geri kazanilabilir degerinin iizerinde olmasi
durumunda s6z konusu varligin degeri geri kazanilabilir degerine indirilir ve ayrilan deger diistikligii
karsilig1 gider hesaplar ile iliskilendirilir.

Maddi varliklarin elden ¢ikartilmasi sonucu olusan kar veya zarar, diizeltilmis tutarlar ile tahsil olunan
tutarlarin karsilastirilmasi ile belirlenir ve cari donemde ilgili gelir ve gider hesaplarina yansitilir.

Maddi duran varliklarin yapilan normal bakim ve onarim harcamalari, gider olarak
muhasebelestirilmektedir. Maddi varligin kapasitesini genigleterek kendisinden gelecekte elde edilecek
fayday1 artiran nitelikteki yatirim harcamalari, maddi varligin maliyetine eklenmektedir.

Maddi olmayan duran varhklar

Maddi olmayan duran varliklar yazilimlardan olusmakta ve 5 yilda itfa edilmektedir. Bilgisayar
yazilimlarim gelistirmek amactyla yapilan harcamalar gider olarak finansal tablolara yansitilmaktadir.
Bununla birlikte mevcut bilgisayar programlarinin siire ve faydasini artiracak olan harcamalar
yazilimlarin maliyetine eklenmek suretiyle aktiflestirilmektedir (Dipnot 9).

Yatirnm amach gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin tiretiminde kullanilmak veya idari maksatlarla veya islerin normal seyri esnasinda
satilmak yerine, kira elde etmek veya deger kazanimi amaciyla veya her ikisi i¢in tutulan araziler ve
binalar yatinm amacghi gayrimenkuller olarak simiflandirilir. Yatinm amacgh gayrimenkullerin
muhasebelestirilmesinde gercege uygun deger yontemi veya maliyet yontemi kullanilir. Gergege
uygun deger yontemi kullanildiginda ger¢ege uygun degerindeki bir degisiklikten kaynaklanan kazang
veya zarar, olustugu donemde gelir tablosuna dahil edilir. Sirket yatirirm amagli gayrimenkullerini
maliyet yontemi ile degerlemektedir (Dipnot 8).

Sirket, her bir bilango tarihinde yatirim amagli gayrimenkullerde deger diisiikliigiine dair herhangi bir
gosterge olup olmadigini degerlendirir. Gosterge olmasi halinde, yatirnm amagli gayrimenkuller olas1
bir deger diisiikliiglinliin tespiti amaciyla incelenir ve bu inceleme sonunda yatirim amach
gayrimenkullerin kayith degeri, geri kazanilabilir degerinden fazla ise, karsilik ayrilmak suretiyle
kayith degeri geri kazamilabilir degerine indirilir. Geri kazanilabilir deger, ilgili yatirim amach
gayrimenkuliin mevcut kullanilisindan gelecek net nakit akimlar1 ile net satis fiyatindan yiiksek olani
olarak kabul edilir.

Amortisman, yatinm amagh gayrimenkullerin maliyet degerleri iizerinden faydali Omiirleri
kullanilarak dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilmaktadir. S6z konusu varliklarin tahmin
edilen faydali Omiirleri asagida belirtilmistir:

Yatirim amagli gayrimenkuller - binalar 50 y1l
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Varlhklarda deger diisiikliigii

Sirket, her bilango tarihinde, bir varliga iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge
olup olmadigini degerlendirir. Bdyle bir gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin
edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit iireten herhangi bir biriminin kayith degeri,
kullanim veya satis yoluyla geri kazanilacak tutarindan yiiksekse deger diisiikliigii meydana gelmistir.
Geri kazanilabilir tutar varligin net satis fiyati ile kullanim degerinden yiiksek olan1 segilerek bulunur.
Kullanim degeri, bir varligin siirekli kullanimindan ve faydali 6mrii sonunda elden ¢ikarilmasindan
elde edilmesi beklenen nakit akimlarinin tahmin edilen bugiinkii degeridir. Deger diisiikliigi kayiplar
gelir tablosunda muhasebelestirilir. Bir varlikta olusan deger diistikliigii kaybi, o varligin geri
kazanilabilir tutarindaki miiteakip artisin, deger digiikliigiiniin kayitlara alinmalarmi izleyen
donemlerde ortaya g¢ikan bir olayla iligkilendirilebilmesi durumunda daha once deger diistikligii
ayrilan tutar1 gegmeyecek sekilde geri cevrilir.

Gelirlerin kaydedilmesi

Gelir ve giderler tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir.

Gelirler, faaliyetlerinden dolay1 Sirket’e ekonomik getiri saglanmasi olasiligi oldugu ve gelirin
giivenilir olarak o6l¢iilebilmesinin miimkiin oldugu zaman muhasebelestirilir. Gelirler, katma deger
vergisi ve satig vergileri diisiildiikten sonra net olarak gosterilmistir. Gelirin olugmasi i¢in asagidaki
kriterlerin yerine gelmesi gerekmektedir.

Gayrimenkul kiralamalarindan elde edilen kira gelirleri

Kiralanan gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri, tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir. Gelir,
bu islemle ilgili olusan ekonomik faydalarin Sirket’e girisi miimkiin goriiliiyorsa ve bu gelirin miktari
giivenilir bir sekilde 6lgiilebiliyorsa gergeklesir.

Gayrimenkuliin satist

Satilan gayrimenkuliin riskinin ve faydasinin aliciya transfer oldugu ve gelir tutariin giivenilir bir
sekilde hesaplanabildigi durumda satis geliri olusmus sayilir.

Faiz

Tahsilatin siipheli olmadig1 durumlarda tahakkuk esasina gore gelir kazanilmis kabul edilir.

Finansal kiralamalar

Sirket, finansal kiralama yoluyla elde ettigi yatirim amacgh gayrimenkullerini maliyet bedeli iizerinden
kaydetmektedir. Finansal kiralama yoluyla edinilen varliklar yatirim amagl gayrimenkuller iginde
siiflandirilmakta ve bu varliklar faydali 6miirleri esas alinmak suretiyle amortismana tabi tutulmaktadir.
Finansal kiralama sozlesmelerinden kaynaklanan borglar bilangoda “Finansal borglar” kaleminde

gosterilmektedir. Finansal kiralama ile ilgili faiz ve kur farki giderleri gelir tablolarina yansitilmaktadir
(Dipnot 6).
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Karsiliklar, kosullu varliklar ve yiikiimliiliikler

Karsiliklar; Sirket’in bilango tarihi itibariyle mevcut bulunan ve geg¢misten kaynaklanan yasal veya
yapisal bir yiikiimliiligiin bulunmasi, yiikiimliliigli yerine getirmek i¢in ekonomik fayda saglayan
kaynaklarin ¢ikisimin gergeklesme olasiliginin olmasi ve yiikiimliilik tutar1 konusunda giivenilir bir
tahminin yapilabildigi durumlarda muhasebelestirilmektedir.

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gerceklesmemesi ile teyit
edilebilmesi miimkiin yiikiimliiliikler ve varliklar finansal tablolara dahil edilmemekte ve sarta baglh
ylkiimlilikler ve wvarliklar olarak degerlendirilmektedir. Sirket’in sarta bagh yikiimliligi
bulunmamaktadir (Dipnot 10).

Hisse basina kazang

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kazang, dénem net karinin, dénem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gegmis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang hesaplamalarinda, finansal tablolarda sunulan tiim
donemlerde ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli
ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin ge¢mise doniik etkilerini de hesaplayarak
bulunmugtur (Dipnot 20).

Nakit akim raporlamasi

Nakit akim tablolarinda yer alan nakit ve nakit benzerleri, vadesi ii¢ ay1 gegmeyen nakit ve banka
mevduatlar igermektedir (Dipnot 4).

Bilango tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar, donem karina iliskin herhangi bir duyuru veya diger sec¢ilmis
finansal bilgilerin kamuya aciklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilanco tarihi ile
bilangconun yayimu i¢in yetkilendirme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar. Sirket, bilanco tarihinden
sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlar1 bu
yeni duruma uygun sekilde diizeltir (Dipnot 24).

2.5 ONEMLi MUHASEBE DEGERLENDIRME, TAHMIN VE VARSAYIMLARI

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilancgo tarihi itibariyle raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan
kosullu varlik ve yiikiimliiliikklerin tutarlarini ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlarmi etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahminler yonetimin
en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, ger¢ek sonuclar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Sirket yatinm amagh gayrimenkuller icerisinde yer alan Cakmakli Arsa, Altunizade BTM Binasi,
Mecidiyekdy Is Merkezi ve Fecir Is Merkezi isimli gayrimenkullerinin gercege uygun deger
hesaplamasinda emsal karsilagtirma yontemini; Antalya BTM Binasi, Rozi Kagit Fabrikasi, Duran
Dogan Fabrikasi ger¢ege uygun deger hesaplamasinda ise maliyet yontemini kullanmistir (Dipnot 8).
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 3 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket tek bir alanda, gayrimenkul yatirim ortakligi alaninda faaliyette bulunmaktadir. Bu yiizden
boliimlere gore raporlama yapilmamaktadir.
DiPNOT 4 - NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
2010 2009
Kasa 1.466 616
Bankalardaki mevduat 8.498.294 8.122.261
- Vadesiz mevduat 351.033 135.384
- Vadeli mevduat (*) 8.063.261 7.986.877
- Ters repo (**) 84.000 -
8.499.760 8.122.877

Nakit akim tablosunda kullanilan nakit ve nakit benzeri degerlerin 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle

tutart 8.499.760 TL dir (31 Aralik 2009: 8.122.877 TL).

(*)  Vadeli mevduatin vadesi 1 aydan kisa olup getirisi kar payi lizerindendir.

(**)  Ters repo tutarinin tamami Takasbank ile yapilmis bir giinliik vadeli ters repo islemidir.

DiPNOT 5 - FINANSAL YATIRIMLAR

Sirket’in uzun vadeli finansal yatirimlari asagidaki gibidir:

2010 2009
Satilmaya hazir finansal varhklar
Ottoman Gayrimenkul Yatirimlari ins. ve Tic. A.S. (¥) 3.600.000 2.500.000
Sermaye taahhiitleri hesabi (**) - (113.573)
3.600.000 2.386.427

Satilmaya hazir finansal varliklar gergege uygun degeri ile gosterilmekte olup maliyet bedeli ile

gercege uygun deger arasinda fark bulunmamaktadir.

(*)  Sirket, 20 Mart 2007 tarihinde Istanbul’da kurulmus olan, 1.000.000 TL sermayeli Ottoman Gayrimenkul

Yatirimlari Insaat ve Ticaret A.S.’ye % 10 oraninda istirak etmistir.

Ottoman Gayrimenkul Yatirimlar: Ingaat ve Ticaret A.S. 07 Temmuz 2008 tarihli Olagan Genel Kurul
karar ile sirket sermayesinin 1.000.000 TL’den 25.000.000 TL’ye ¢ikarilmasina karar vermistir. Sirket

payina isabet eden kisim nakden karsilanmuistir.

Ottoman Gayrimenkul Yatirimlar1 Insaat ve Ticaret A.S. 09 Mart 2010 tarihli Olagan Genel Kurul karar
ile sirket sermayesinin 25.000.000 TL’den 36.000.000 TL’ye ¢ikarilmasina karar vermistir. Sirket payina

isabet eden kisim nakden karsilanmustir.

(**) 31 Aralik 2009 itibariyle taahhiidii bulunan 113.573 TL 2010 yilinda 6denmistir.

13



SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - FINANSAL BORCLAR

2010 2009
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlari 132.647 -
Uzun vadeli banka kredileri 17.006.000 -
17.138.647 -
31 Aralik 2010 Agirhikh
ortalama etkin
faiz oram Para Orijinal TL
(%) birimi tutar karsihigi
Uzun vadeli banka kredilerinin
kisa vadeli kismu 3,90 ABD Dolan 85.800 132.647
Uzun vadeli banka kredileri 3,90 ABD Dolan 11.000.000 17.006.000
Toplam banka kredileri 17.138.647
31 Aralik 2010 itibariyle uzun vadeli banka kredilerinin geri 6deme plani asagidaki gibidir:
2010 2009
2012 17.006.000 -
17.006.000 -
Uzun vadeli finansal kiralama borc¢larinin kisa vadeli kisimlari:
31 Arahk 2010 31 Arahik 2009
Orijinal Orijinal
Faiz Yabanci TL Faiz Yabanci TL
Oram Para Karsihig Oram Para Karsihg
ABD dolart - - - 7,50 712.048 1.072.131
ABD dolart 8,00 2.783.377 4.303.101 8,00 6.154.973 9.267.542
2.783.377 4.303.101 6.867.021 10.339.673
Uzun vadeli finansal kiralama borclar:
31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
Orijinal Orijinal
Faiz Yabana TL Faiz Yabana TL
Oram Para Karsihg Oram Para Karsihg
ABD dolar 7,50 4.620.752 7.143.683 7,50 4.620.752 6.957.467
ABD dolar 8,00 914.409 1.413.676 8,00 15.314.770 23.059.448
5.535.161 8.557.359 19.935.522 30.016.915
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 6 - FINANSAL BORCLAR (Devami)

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle finansal kiralama borg¢larinin vade dagilimi

asagida belirtilmistir:
2010 2009
2010 - 13.593.296
2011 5.214.428 12.571.387
2012 8.238.836 15.462.151
2013 605.675 5.548.605
2014 52.281 50.918
Eksi: Gerceklesmemis faiz gideri (1.250.760) (6.869.769)
12.860.460 40.356.588
DiPNOT 7 - TICARi ALACAK VE BORCLAR, DiGER BORCLAR
Kisa vadeli ticari alacaklar
2010 2009
Miskili taraflardan alacaklar (Dipnot 21) 9.609 916.270
Diger ticari alacaklar 762 -
10.371 916.270
Ticari alacaklar icerisinde siipheli alacak tutari bulunmamaktadir.
Kisa vadeli ticari bor¢lar
2010 2009
Mliskili taraflara borglar (Dipnot 21) 70.193 51.286
Diger ticari borglar 11.542 8.408
81.735 59.694
2010 2009
Miskili taraflara diger borclar (Dipnot 21) - 9.026.060
- 9.026.060
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 8 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Sirket’in yatirirm amacli gayrimenkulleri Elit Gayrimenkul Degerleme A.S. ve Vektoér Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan degerlenmistir.

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle yatiim amacl gayrimenkullerin degerleme tablosu asagida
gosterilmektedir:

Degerleme Ekspertiz Rapor Ekspertiz Rayic Maliyet

Yontemi Tarihi Degeri (TL) Degeri
Bizim Top. Sat. M.(BTM)-Altunizade Emsal Karsilagtirma 9 Aralik 2010 9.310.000  6.203.022
Mecidiyekdy Is Merkezi Emsal Karsilastirma 10 Aralik 2010 5.180.000  4.562.624
Bizim Top. Sat. M.(BTM)-Antalya Maliyet Yaklasgimi 17 Aralik 2010 5.205.000  4.428.874
Fecir Is Merkezi - Arnavutkdy Emsal Karsilastirma 14 Aralik 2010 14.320.487 13.536.917
Rozi Kagit Fab. - Gebze Maliyet Yaklasim1 14 Aralik 2010 38.860.000 27.716.075
Duran Dogan Fab. - Arnavutkoy Maliyet Yaklagimi 8 Aralik 2010 18.595.000 18.531.000

91.470.487 74.978.512

31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle yatinm amacgh gayrimenkullerin degerleme tablosu asagida
gosterilmektedir:

Degerleme Ekspertiz Rapor Ekspertiz Rayic Maliyet

Yontemi Tarihi Degeri (TL) Degeri
Cakmakli Arsa - Esenyurt(*) Emsal Karsilastirma 28 Aralik 2009 20.880.000 15.241.975
Bizim Top. Sat. M.(BTM)-Altunizade Emsal Karsilastirma 31 Aralik 2009 9.050.000  6.203.022
Mecidiyekdy Is Merkezi Emsal Karsilastirma 30 Aralik 2009 4.910.000 4.562.624
Bizim Top. Sat. M.(BTM)-Antalya Maliyet Yaklasgimi 28 Aralik 2009 4.910.000  4.428.874
Fecir Is Merkezi - Arnavutkdy Emsal Karsilastirma 28 Aralik 2009 14.305.039 13.536.917
Rozi Kagit Fab.- Gebze Maliyet Yaklasim1 28 Aralik 2009 36.465.000 27.716.075
Duran Dogan Fab. - Arnavutkoy Maliyet Yaklasimi 29 Aralik 2009 19.075.000 18.531.000

109.595.039  90.220.487

(*)  Sirket, 21 Eyliil 2010 tarihinde Cakmakli kdyii, 140 Ada, 14 Parsel iizerine kayitli 57.197,52 metrekare
biytikligiindeki arsanin tiim finansal kiralama haklarini KDV hari¢ 16.936.441 TL bedelle Ertur Miih.
Ing. Tur. San. Tic. A.S.’ye devretmistir. Sirket bu devir sonucunda 1.694.467 TL satis kar1 elde etmistir
(Not 16).

Bizim Toptan Satis Magazalar:t A.S.(BTM) Binasi - Altunizade

Altunizade BTM Binas1 Istanbul ili, Uskiidar ilgesi, 2. Bolge, Altunizade mahallesi, Kusbakis1 Sokak,
201 pafta, 2 ada, 6 parsel ilizerinde kayithidir. Parsel 1.586,40 metrekare alana sahiptir. Gayrimenkuliin
toplam kullanim alan1 3.454 metrekaredir.

Yatinm amagh gayrimenkul 22 Mart 2006 tarihli ve 6.203.022 TL bedelli sozlesmeyle FFK Fon
Finansal Kiralama A.S.’den finansal kiralama yontemiyle kiralanmistir. S6z konusu finansal kiralama
sozlesmesi 28 Nisan 2012 tarihinde bitecek ve taginmazin miilkiyeti Sirket’e gececektir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek iizere listeye alinan Elit Ekspertiz ve Degerleme A.S.’nin 9
Aralik 2010 tarihli raporuna gore Altunizade BTM Binasi’nin emsal karsilagtirma yontemine gore
belirledigi ger¢ege uygun bedeli, 9.310.000 TL olarak belirlenmistir.

26 Mart 2007 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda alinan karara istinaden Sirket bu
tasinmazint Bizim Toptan Satig Magazalant A.S.’ye kiraya vermistir. Sirket s6z konusu
gayrimenkulden 2010 yilinda 858.692 TL kira geliri elde etmistir. Yatinm amacli gayrimenkul
tizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 8 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Mecidivekoy Is Merkezi

Mecidiyekdy Is Merkezi Istanbul ili, Sisli ilgesi, 2. Bolge, Mecidiyekdy mahallesi, 311 pafta, 2013
ada, 85 parsel iizerinde kayithidir. Parsel 1.670,49 metrekare alana sahiptir. Parsel lizerindeki is
merkezi 16 bagimsiz béliimden olugmaktadir.

Yatirim amagli gayrimenkul 14 Aralik 2006 tarihli ve 4.562.624 TL bedelli sézlesmeyle FFK Fon
Finansal Kiralama A.S.’den finansal kiralama yontemiyle kiralanmistir. S6z konusu finansal kiralama
sozlesmesi 18 Aralik 2010 tarihinde bitecek ve tasinmazin miilkiyeti Sirket’e gegecektir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek tizere listeye alinan Elit Ekspertiz ve Degerleme A.S.’nin
10 Aralik 2010 tarihli raporuna goére Mecidiyekoy Is Merkezi’nin emsal karsilastirma yontemine gore
belirledigi ger¢ege uygun bedeli, 5.180.000 TL olarak belirlenmistir.

Sirket bu tasnmazinin 13 ve 14. katlarii Oncii iletisim Paz. Yap. ve Tic. A.S.’ye, 15. katim iki Nokta
Bilisim A.S.’ye ve 16. katim1 Yildiz Holding A.$.’ye kiraya vermistir. Sirket séz konusu
gayrimenkulden 2010 yilinda 382.681 TL kira geliri elde etmistir. Yatinm amach gayrimenkul
iizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

Bizim Toptan Satis Magazalar:t A.S.(BTM) Binasi - Antalya

Antalya BTM Binas1 Antalya ili, Merkez ilgesi, 3. Bolge, Koyunlar kdyii, 25029 pafta, 13 parsel
iizerinde kayithidir. Parsel 4.230 metrekare alana sahiptir.

Yatirim amagli gayrimenkul 28 Mart 2007 tarihli ve 4.428.874 TL bedelli sozlesmeyle FFK Fon
Finansal Kiralama A.S.’den finansal kiralama yontemiyle kiralanmistir. S6z konusu finansal kiralama
sozlesmesi 30 Mart 2014 tarihinde bitecek ve taginmazin miilkiyeti Sirket’e gececektir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek {izere listeye alinan Elit Ekspertiz ve Degerleme A.S.’nin
17 Aralik 2010 tarihli raporuna gore Antalya BTM Binasi’nin maliyet yontemine gore belirledigi
gercege uygun bedeli, 5.205.000 TL olarak belirlenmistir.

26 Mart 2007 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda alinan karara istinaden Sirket bu
tasinmazint Bizim Toptan Satig Magazalant A.S.’ye kiraya vermistir. Sirket s6z konusu
gayrimenkulden 2010 yilinda 384.744 TL kira geliri elde etmistir. Yatinm amagh gayrimenkul
iizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 8 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Fecir Is Merkezi - Arnavutkiy

Fecir Is Merkezi Istanbul ili, Arnavutkdy ilgesi, Yassidren-Hadimkoy-Biiyiikcekmece Yolu,
F21D13b4D pafta 113 ada 8 parsel iizerinde kayitlidir. Parsel 19.836 metrekare alana sahiptir.

Yatirim amagcli gayrimenkul 21 Subat 2008 tarihli ve 13.536.917 TL bedelli s6zlesmeyle FFK Fon
Finansal Kiralama A.S.’den finansal kiralama yontemiyle kiralanmistir. S6z konusu finansal kiralama
sozlesmesi 10 Subat 2012 tarihinde bitecek ve tasinmazin miilkiyeti Sirket’e gececektir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek lizere listeye alinan Vektor Gayrimenkul Degerleme
A.S.’nin 14 Aralik 2010 tarihli raporuna gore Fecir Is Merkezi’nin maliyet yontemine gore belirledigi
gercege uygun bedeli, 14.320.487 TL olarak belirlenmistir.

3 Mart 2008 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda alinan karara istinaden Sirket bu
tasinmazini Ozgiir Beynelminel Nakliyat A.S.’ye kiraya vermistir. Sirket s6z konusu gayrimenkulden
2010 yilinda 1.446.580 TL kira geliri elde etmistir. Yatirim amacli gayrimenkul iizerinde herhangi bir
kisitlama bulunmamaktadir.

Rozi Kagit Fabrikasi - Gebze

Rozi Kagit Fabrikas1 Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Balcik Kdyii, G22b14c4b pafta, 117 ada, 15 parsel
iizerinde kayithdir. Parsel 69.907,48 metrekare alana sahiptir.

Yatirim amagli gayrimenkul 16 Eyliil 2008 tarihli ve 27.716.075 TL bedelli sozlesmeyle FFK Fon
Finansal Kiralama A.S.’den finansal kiralama yontemiyle kiralanmistir. S6z konusu finansal kiralama
sozlesmesi 17 Eyliil 2013 tarihinde bitecek ve taginmazin miilkiyeti Sirket’e gegecektir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek {izere listeye alinan Elit Ekspertiz ve Degerleme A.S.’nin
14 Aralik 2010 tarihli raporuna gore Rozi Kagit Fabrikasi’nin maliyet yontemine gore belirledigi
gercege uygun bedeli, 38.860.000 TL olarak belirlenmistir.

12 Aralik 2008 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda alinan karara istinaden Sirket bu
tasinmazini Komili Kagit ve Kisisel Bakim Uretim A.S.’ye kiraya vermistir. Sirket s6z konusu
gayrimenkulden 2010 yilinda 3.699.440 TL kira geliri elde etmistir. Yatinm amagl gayrimenkul
iizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

Duran Dogan Fabrikasi - Arnavutkoy

Duran Dogan Fabrikas: Istanbul Ili, Arnavutkdy Ilgesi, Hadimkdy, 29L-2b Pafta, 374 Ada, 3 nolu
parselde bulunan 13.606,63 m2 arsa {izerine gelistirilmis 16.387 m2 kapal1 alana sahiptir.

Yatirim amagli gayrimenkul 2 Aralik 2008 tarihinde 18.531.000 TL bedelle pesin satin alinmistir.

SPK tarafindan degerleme hizmeti vermek iizere listeye alinan Elit Ekspertiz ve Degerleme A.S.’nin 8
Aralik 2010 tarihli raporuna goére Duran Dogan Fabrikasi’nin maliyet yontemine gore belirledigi
gercege uygun bedeli, 18.595.000 TL olarak belirlenmistir.

2 Aralik 2008 tarihinde yapilan yonetim kurulu toplantisinda alinan karara istinaden Sirket bu
tasinmazin1 Duran Dogan Basim ve Ambalaj San. A.S.‘ye kiraya vermistir. Sirket s6z konusu
gayrimenkulden 2010 yilinda 1.705.359 TL kira geliri elde etmistir. Yatinm amagl gayrimenkul
iizerinde herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 8 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihi itibariyle yatinm amacgh gayrimenkullerin hareket tablosu asagida
gosterilmektedir:

1 Ocak 31 Arahk
2010 laveler Cikislar 2010
Maliyet

Cakmakl1 Arsa - Esenyurt 15.241.975 - (15.241.975) -
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Altunizade 6.203.022 - - 6.203.022
Mecidiyekdy Is Merkezi 4.562.624 - - 4.562.624
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Antalya 4.428.874 - - 4.428.874
Fecir Is Merkezi - Arnavutkdy 13.536.917 - - 13.536.917
Rozi Kagit Fab. - Gebze 27.716.075 - - 27.716.075
Duran Dogan Fab. - Arnavutkdy 18.531.000 - - 18.531.000
90.220.487 - (15.241.975) 74.978.512

Deger diisiikliigii - - - -
Birikmis amortisman (1.699.408) (968.346) - (2.667.754)
Net defter degeri 88.521.079 72.310.758

Yatirim amacli gayrimenkullerden Duran Dogan Fabrikas1 nakden 18.531.000 TL bedelle alinmis olup
birikmis amortisman tutar1 572.115 TL’dir (31 Aralik 2009: 297.500 TL). Diger yatirim amacl
gayrimenkuller finansal kiralama yoluyla 71.689.487 TL bedelle alinmis olup birikmis amortisman

tutart 2.095.639 TL dir (31 Aralik 2009: 1.401.908 TL).

1 Ocak 31 Arahk
2009 laveler Cikislar 2009
Maliyet
Cakmakl1 Arsa - Esenyurt 15.241.975 - - 15.241.975
Bizim Top. Sat. M.(BTM) - Altunizade 6.203.022 - - 6.203.022
Mecidiyekdy Is Merkezi 4.562.624 - - 4.562.624
Bizim Top. Sat. M.(BTM) - Antalya 4.428.874 - - 4.428.874
Fecir Is Merkezi - Arnavutkdy 13.536.917 - - 13.536.917
Rozi Kagit Fab. - Gebze 27.716.075 - - 27.716.075
Duran Dogan Fabrikasi - Arnavutkdy 18.531.000 - - 18.531.000
Bagdat Caddesi Is Merkezi 8.494.126 - (8.494.126) -
Zitas Bloklari - Igerenkdy 607.984 - (607.984) -
99.322.597 - (9.102.110)  90.220.487
Deger diisiikliigii (159.942) - 159.942 -
Birikmis amortisman (766.578) (972.752) 39.922 (1.699.408)
Net defter degeri 98.396.077 (972.752)  (8.902.246)  88.521.079
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 9 - MADDi DURAN VARLIKLAR VE MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle maddi duran varliklar hareket tablosu asagidaki gibidir:

1 Ocak 31 Arahk
2010 Ilaveler Cikislar 2010
Maliyet
Demirbaglar 38.058 7.147 (2.360) 42.845
Ozel maliyetler 1.220 - - 1.220
39.278 7.147 (2.360) 44.065
Birikmis amortisman
Demirbaglar (22.025) (8.719) 1.084 (29.660)
Ozel maliyetler (427) (244) - (671)
(22.452) (8.963) 1.084 (30.331)
Net defter degeri 16.826 13.734
1 Ocak 31 Aralik
2009 laveler Cikislar 2009
Maliyet
Demirbaslar 37.466 592 - 38.058
Ozel maliyetler 1.220 - - 1.220
38.686 592 - 39.278
Birikmis amortisman
Demirbaslar (14.522) (7.503) - (22.025)
Ozel maliyetler (183) (244) - (427)
(14.705) (7.747) - (22.452)
Net defter degeri 23.981 16.826
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 9 - MADDIi DURAN VARLIKLAR VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
(Devami)

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle maddi olmayan duran varliklar hareket tablosu asagidaki
gibidir:

1 Ocak 31 Arahk
2010 Ilaveler Cikislar 2010
Maliyet
Haklar 2.029 - - 2.029
2.029 - - 2.029
Birikmis amortisman
Haklar (711) (405) - (1.116)
(711) (405) - (1.116)
Net defter degeri 1.318 913
1 Ocak 31 Aralik
2009 Ilaveler Cikislar 2009
Maliyet
Haklar 2.029 - - 2.029
2.029 - - 2.029
Birikmis itfa pay1
Haklar (304) (407) - (711)
(304) (407) - (711)
Net defter degeri 1.725 1.318

DIPNOT 10 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle Sirket’in kosullu varlign veya yikiimliligi
bulunmamaktadir.
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DiPNOT 11 - CALISANLARA SAGLANAN FAYDALARA iLiSKiN KARSILIKLAR

2010 2009

Uzun vadeli karsihiklar
Kidem tazminati karsilig1 14.462 23.098
14.462 23.098

Kidem tazminati karsilig1 agagidaki aciklamalar ¢ergevesinde ayrilmaktadir:

Tiirk Is Kanunu’na gore, Sirket bir senesini doldurmus olan ve Sirket’le iliskisi kesilen veya emekli
olan, 25 hizmet (kadinlarda 20) yilim1 dolduran ve emekliligini kazanan, askere cagrilan veya vefat
eden personeli i¢in kidem tazminati &demekle miikelleftir. 23 Mayis 2002’deki mevzuat
degisikliginden sonra emeklilikten Onceki hizmet siiresine iliskin bazi gecis siireci maddeleri
cikartilmistir.

Odenecek tazminat her hizmet yili igin bir aylik maas kadardir ve bu tutar 31 Aralik 2010 tarihi
itibariyle 2.427,04 TL (31 Aralik 2009: 2.365,16 TL) ile sinirlandirilmistir.

Kidem tazminati yiikiimliiliigli yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir ve herhangi bir
fonlama sart1 bulunmamaktadir.

Kidem tazminati karsiligi ¢alisanlarin  emekliligi halinde 6denmesi gerekecek muhtemel
ylkiimliiliigiin bugiinkii degerinin tahminiyle hesaplanir.

UFRS, Isletme’nin kidem tazminati karsihigm tahmin etmek igin aktiier degerleme ydntemlerinin
gelistirilmesini 6ngérmektedir. Buna gore toplam yiikiimliiliigiin hesaplanmasinda asagida yer alan
aktiier ongortiler kullanilmigtir:

2010 2009
Iskonto orani (%) 4,66 5,92
Emeklilik olasiligina iliskin sirkiilasyon orani (%) 100 100

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiligimin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orani enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminat1 karsiligi, kidem tazminat1 tavani her alt1 ayda bir ayarlandigi
icin, 1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gecerli olan 2.623,23 TL (1 Ocak 2010: 2.427,04 TL) uzerinden
hesaplanmaktadir.

Kidem tazminati karsiliginin donem ig¢indeki hareketi asagidaki gibidir:

2010 2009
1 Ocak 23.098 20.464
Aktieryal zararlar 1.082 1.423
Faiz maliyeti 3.440 1.211
Odenen tazminat (19.637) -
Cari donemde ayrilan karsilik tutar 6.479 -
31 Aralik 14.462 23.098
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SAGLAM GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DiPNOT 12 - DiGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

2010 2009
Diger donen varhklar

Pesin 6denen vergi ve fonlar 55.118 59.694
Gelecek aylara ait giderler 23.204 13.559
Personelden alacaklar 1.498 -
Faiz geliri tahakkuku - 491.409
Devreden Katma Deger Vergisi (“KDV”) alacag1 - 84.943
Vergi dairesinden alacaklar - 2.888
Diger - 962
79.820 653.455
2010 2009

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
Odenecek vergi ve fonlar 105.783 38.182
Personele borglar 31.178 36.105
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 12.091 8.440
Diger 21.803 10.849
170.855 93.576

DiPNOT 13 - OZKAYNAKLAR

Sirket’in 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihlerindeki hissedarlar1 ve sermaye icindeki paylari
asagidaki gibidir:

Hisse % 2010  Hisse % 2009
Murat Ulker 12,50 7.000.000 12,50 7.000.000
Ahsen Ozokur 12,50 7.000.000 12,50 7.000.000
Ulker Biskiivi San. A.S. 10,72 6.000.000 10,72 6.000.000
Yildiz Holding A.S. 7,29 4.081.842 7,29 4.081.842
Ulker Cikolata San. A.S. 7,14 4.000.000 7,14 4.000.000
Mahmut Mahir Kusculu - 4 - 4
Ismail Bacaci - 4 - 4
Halka acik kisim 49,85 27.918.150 49,85 27.918.150
Odenmis sermaye 100,00 56.000.000 100,00 56.000.000

Cikarilmig sermayeyi temsil eden pay gruplari, A Grubu nama yazili hisse senedi adeti 40.000.000,
B Grubu hamiline yazili hisse senedi adeti ise 5.560.000.000 adettir.

Turk Ticaret Kanunu’na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak (zere ikiye
ayrilir. Tirk Ticaret Kanunu'na gore birinci tertip yasal yedekler, sirketin 6denmis sermayesinin
%20’sine ulasilincaya kadar, kanuni net karin %5’i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise
O0denmis sermayenin %5’ini asan dagitilan karin %10’udur. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore, yasal
yedekler oOdenmis sermayenin %50’sini gecmedigi silirece sadece zararlari netlestirmek igin
kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullanilmas1 miimkiin degildir.
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31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 13 - OZKAYNAKLAR (Devami)

1 Ocak 2008 itibariyle yiirlirliige giren Seri: XI No: 29 sayili teblig ve ona agiklama getiren SPK
duyurularma gére “Odenmis Sermaye”, “Yasal Yedekler” ve “Hisse Senedi Ihra¢ Primleri” nin yasal
kayitlardaki tutarlar1 tlizerinden gosterilmesi gerekmektedir. S6z konusu tebligin uygulanmasi

esnasinda degerlemelerde ¢ikan farkliliklarin:

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

1999

- “Yasal Yedekler” ve “Hisse Senedi Thrag Primleri”’nden kaynaklanmakta ve heniiz kar dagitimi
veya sermaye artinmina konu olmamigsa “Ge¢mis Yillar Kar/Zarariyla”, iligkilendirilmesi
gerekmektedir. Diger oOzkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlari
cercevesinde degerlenen tutarlari ile gosterilmektedir.

Paylar1 borsada islem goren halka agik anonim ortakliklar, kar dagitimi hususunda SPK tarafindan
belirlenen agagidaki esaslara tabidir:

SPK’nin 28 Ocak 2010 tarihli karar1 geregince 2010 yil1 faaliyetlerinden elde edilen karlarin dagitim
esaslar ile ilgili olarak paylar1 borsada islem goren anonim ortakliklar i¢in, yapilacak temettii dagitim
konusunda herhangi bir asgari kar dagitim zorunlulugu getirilmemistir. SPK’nin halka acik sirketlerin
kar dagitim esaslarini diizenledigi Seri: IV, No:40 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka
Acik Anonim Ortakliklarm Temettii ve Temettli Avanst Dagitiminda Uyacaklar Esaslar Hakkinda
Teblig, ortakliklarin esas sozlesmelerinde bulunan hiikiimler ve ortakliklar tarafindan kamuya
aciklanmig olan kar dagitim politikalar1 ¢ercevesinde bu dagitimin sirketlerin genel kurullarinda
alacaklar1 karara bagli olarak nakit veya temettiiniin sermayeye eklenmesi suretiyle ihra¢ edilecek
paylarin bedelsiz olarak ortaklara dagitilmasina ya da belli oranda nakit, belli oranda bedelsiz pay
dagitilmas1 suretiyle gergeklestirilebilmesine; belirlenecek birinci temettii tutarinin  mevcut
O0denmis/¢ikarilmis sermayelerinin %5’inden az olmasi durumunda, s6z konusu tutarin dagitilmadan
ortaklik biinyesinde birakabilmesine imkan verilmis ancak bir Onceki doneme iligkin temettii
dagitimm gerceklestirmeden sermaye artirimi yapan ve bu nedenle paylan “eski” ve “yeni” seklinde
ayrilan anonim ortakliklardan, 2010 yil1 faaliyetleri sonucunda elde ettikleri donem karindan temettii
dagitacaklarin, hesaplayacaklar birinci temettiiyli nakden dagitmalar1 zorunlulugu vardir.

Bu kapsamda SPK diizenlemelerine gore bulunan net dagitilabilir kar tizerinden SPK’nin asgari kar
dagitim zorunluluguna iligkin diizenlemeleri uyarinca hesaplanan kar dagitim tutarinin, tamaminin
yasal kayitlarda yer alan dagitilabilir kardan karsilanabilmesi durumunda, bu tutarin tamamui,
karsilanamamasi durumunda ise yasal kayitlarda yer alan net dagitilabilir karin tamami dagitilacaktir.
SPK diizenlemelerine gore hazirlanan finansal tablolarda veya yasal kayitlarin herhangi birinde donem
zarar1 olmasi durumunda ise kar dagitimi yapilmayacaktir.

Kar yedekleri, gecmis yillar karlari:

2010 2009
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler
- Yasal yedekler 135.144 135.144
Gegmis yillar zararlart (5.812.224) (6.572.375)
(5.677.080) (6.437.231)

Hisse senetleri ihrag primleri, hisse senetlerinin piyasa fiyatlariyla satilmasi sonucunda elde edilen
nakit giriglerini ifade etmektedir.
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31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 14 - ESAS FAALIYET GELIRLERI

2010 2009

Kira gelirleri
Rozi Kagit Fab. - Gebze 3.699.940 3.732.060
Duran Dogan Fab. - Arnavutkdy 1.705.359 1.720.336
Fecir Is Merkezi - Arnavutkoy 1.446.580 1.370.941
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Altunizade 858.692 798.000
Bizim Top. Sat. M. (BTM) - Antalya 384.744 351.000
Mecidiyekdy Is Merkezi 382.861 391.212
Bagdat Caddesi Is Merkezi - 165.398
Zitas Is Merkezi - 3.990
Diger gelirler 47.368 96.986

8.525.544 8.629.923
Satislarin maliyeti
Amortisman giderleri 968.346 972.752
Emlak vergisi ve tapu harg giderleri 283.272 262.580
Sigorta giderleri 122.088 139.408
Danigmanlik ve degerleme giderleri 13.250 34.800

1.386.956 1.409.540
Brut Kar 7.138.588 7.220.383
DiPNOT 15 - GENEL YONETIM GIDERLERI

2010 2009

Personel giderleri 1.180.831 985.270
Miisavirlik giderleri 188.224 79.300
Holding hizmet giderleri 164.964 125.700
Kira giderleri 65.585 92.155
Disaridan saglanan hizmet giderleri 54.466 29.750
Diger vergi, resim, harg¢ giderleri 35.085 67.768
Amortisman ve itfa paylari 9.368 8.154
Diger 78.028 79.941

1.776.551 1.468.038
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ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DiPNOT 16 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIiDERLER

2010 2009
Diger faaliyet gelirleri
Yatirim amagli gayrimenkul satis kari 1.694.467 -
Diger gelirler 3.768 2.232
Yatirim amagh gayrimenkul deger diistikliigi iptali - 159.942
1.698.235 162.174
Diger faaliyet giderleri
Yatirim amagli gayrimenkul satis zarari - 308.141
Diger - 7.558
- 315.699
DiPNOT 17 - FINANSAL GELIRLER
2010 2009
Finansal Gelirler
Kur farki gelirleri 8.869.362 10.805.127
Vadeli mevduat faiz gelirleri 364.943 392.283
9.234.305 11.197.410
DIiPNOT 18 - FINANSAL GIDERLER
2010 2009
Finansal Giderler
Kur fark: giderleri (9.382.607) (11.188.814)
Finansal kiralama faiz giderleri (2.843.666) (4.041.408)
igkili taraf faiz gideri (*) (Not 21) (745.696) (805.857)
Kredi faiz giderleri (132.647) -
(13.104.616) (16.036.079)

(*)  Yildiz Holding’den alinan borca iliskin 6denen faiz gideridir.
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31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 19 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Sirket 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesi d-4 bendine gére Kurumlar Vergisi'nden
muaftir. Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore ise gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin kazanglar1 stopaja tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karari
ile stopaj oran1 "0" olarak belirlenmistir. Bu nedenle Sirket’in ilgili donemdeki kazanglarina iliskin
herhangi bir vergi yiikiimliiligii mevcut degildir.

DIPNOT 20 - HISSE BASINA KAR

Gelir tablosunda belirtilen hisse basina kar, cari dénem net karinin, dénem boyunca piyasada bulunan
hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina boliinmesi ile bulunmustur.

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gegmis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kar hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir.
Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin
gecmise doniik etkilerini de hesaplayarak bulunur.

Hisse bagina kar hesaplamalari, hissedarlara ait net karin ihra¢ edilmis bulunan hisse senetlerinin
agirlikli ortalama sayisia boliinmesi ile yapilmustir.

2010 2009
Hissedarlara ait net kar 3.189.961 760.151
Ihrag edilmis hisselerin agirlikli ortalamasi 56.000.000 56.000.000
Hisse basina kar (¥) 0,06 0,01

(*)  Tam TL tutari ile gosterilmistir.

DIiPNOT 21 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

a) 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle iliskili taraflarla bakiyeler asagidaki
gibidir:

Iliskili taraflardan alacaklar

Oncii Iletisim Paz. Yap. ve Tic. A.S. 9.609 -
Komili Kagit ve Kisisel Bakim Uretim A.S. - 916.270

9.609 916.270
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DIPNOT 21 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

2010 2009

Mliskili taraflara ticari bor¢lar
FFK Fon Finansal Kiralama A.S. 41.183 970
Yildiz Holding A.S 20.107 -
Bizim Menkul Degerler A.S. (*) - 5.252
Saglam Ingaat Taah. Tic. A.S. 8.903 44.384
Medyasoft Bilgi Sistemleri San. ve Tic. Ltd. Sti. - 498
Datateknik Bil. Sis. Tic. San. A.S. 111 182
70.304 51.286

(*)  Bizim Menkul Degerler A.S. 20 Eyliil 2010 tarihinden itibaren iligkili taraf degildir.
iliskili taraflara diger borclar

Yildiz Holding A.S (*) - 9.026.060

- 9.026.060

(*)  Yildiz Holding’den alian borca iliskin tutardir.
Iliskili taraflara finansal kiralama borclari, net

FFK Finansal Kiralama A.S.

- Kisa vadeli finansal kiralama borglari 4.303.101 10.339.674
- Uzun vadeli finansal kiralama borglari 8.557.359 30.016.915
12.860.460 40.356.589
b) 31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle iliskili taraflardan alman kira gelirleri asagidaki
gibidir:

2010 2009

Iliskili taraflara yapilan satiglar

Kira gelirleri )

Komili Kagit ve Kisisel Bakim Uretim A.S. 3.699.940 3.732.060
Duran Dogan Basim ve Ambalaj San. A.S. 1.705.359 1.720.336
Bizim Toptan Satis Magazalar1 A.S. 1.243.436 1.149.000
Oncii Iletisim Paz. Yap. ve Tic. A.S. 225.429 236.587
Yildiz Holding A.S. 43.282 45.425
6.917.446 6.883.408
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DIPNOT 21 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

c) 31 Aralik 2010 ve 2009 tarihleri itibariyle iligkili taraflara 6denen faiz giderleri ve diger giderler

asagidaki gibidir:
2010 2009
Iliskili taraflara 6denen
faiz giderleri
FFK Fon Finansal Kiralama A.S. (2.843.666) (4.041.408)
Yildiz Holding A.S. (745.696) (805.857)
(3.589.362) (4.847.265)
iliskili taraflara diger giderler
Yildiz Holding A.S. 243.757 258.207
Saglam Insaat Taah. Tic. A.S. 110.676 82.690
Oncii Iletisim Paz. Yap. ve Tic. A.S. 85.979 -
Bizim Menkul Degerler A.S.(*) 37.000 60.000
477.412 400.897

(*)  Yildiz Holding, 20 Eyliil 2010 tarihinde Bizim Menkul Degerler A.S’ ye ait hisselerini Boydak Holding
A.S.’ye devretmistir.

d)  Ust Yonetime Saglanan Faydalar

2010 2009
Ucret 6demeleri 638.270 569.004
638.270 569.004

DIPNOT 22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NIiTELiGi VE
DUZEYI

Sirket muhtemel gayrimenkul projelerinde kullanmak amaciyla likit bir portfdy yonetimi anlayisini
benimsemekte ve kisa vadeli araglar kullanmaktadir. Yonetim Kurulu ekonomik gelismeleri ve
beklentileri de dikkate alarak Sirket’in finansal varliklarina iligkin portfdy yonetim stratejisini ve
karsilastirma 6l¢iitiinii belirlemektedir.

I Kredi riski acitklamalart

Sirket’in kredi riski agirlikli olarak ters repolar, menkul kiymetler ve bankalardaki mevduatlardan
olugmaktadir. Sirket’in bankalardaki mevduati ve ters repolar 3 aydan kisa vadeli olarak tutulmaktadir.
Sirket’in aktiflerinde karsi taraf kredi riskini olusturan tutarlar Tiirkiye’de kurulu ve faaliyet gosteren
kredibilitesi yliksek kurumlarda tutulmaktadir.
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DiPNOT 22 -FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE

DUZEYI (Devam)
Bankalardaki Mevduat Ticari Alacaklar
Diger Diger Hiskili
Taraf Taraf Taraf
31 Aralik 2010 (Dipnot 4) (Dipnot 7) (Dipnot 21)
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski 8.498.294 762 9.602
Vadesi gegmemis ya da deger diigiikligiine
ugramamis finansal varliklarin
net defter degeri 8.498.294 762 9.602
Bankalardaki Mevduat Ticari Alacaklar
Diger Diger iskili
Taraf Taraf Taraf
31 Arahik 2009 (Dipnot 4) (Dipnot 7) (Dipnot 21)
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski 8.122.261 - 916.270
Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine
ugramamuis finansal varliklarin
net defter degeri 8.122.261 - 916.270

Yukaridaki tutarlarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilirliginde artis saglayan
unsurlar dikkate alinmamustir. Sirket’in kredi riskine maruz finansal aktifleri icerisinde herhangi bir
deger diigiikliigiine tabi tutulan varlik bulunmamaktadir. Buna ilaveten Sirket’in bilango dist kredi
riski igeren unsurlari ve vadesi geg¢mis ancak deger dusiikliigiine ugramamis varliklar
bulunmamaktadir.

ii. Likidite riski aciklamalar

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Sirket
bor¢lanmalarindan elde ettigi kaynaklar1 yatinm amaghi gayrimenkul proje gelistirmelerinde
kullanmaktadir. Sirket mevcut bor¢ gereksinmelerinin finansmanini 6ncelikle hissedarlarindan
saglamaktadir.

Sirket’in tlirev finansal yiikiimliliigii bulunmamaktadir. Sirket’in yiikiimliiliikleri tizerinden 6denecek
faizlerinin de dahil edildigi yiikiimliiliikklerinin, sozlesme siirelerine gore kalan vadelerine gore
dagilimi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2010
Sozlesme

Defter  uyarinca nakit 3 aya 3-12 ay 1-5yll Syl
degeri cikislar toplam kadar arasi arasi ve iizeri

Finansal borclar 29.999.107 32.112.071 1.302.216 4575446  26.234.409
Ticari borglar 81.735 81.735 81.735 - - -
Diger borglar 170.855 170.855 170.855 - - -

Calisanlara saglanan

faydalara iligkin karsiliklar 14.462 14.462 - - - 14.462
30.266.159 32.379.123 1.554.806 4.575.446 26.234.409 14.462
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31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE

DUZEYI (Devam)
31 Arahk 2009
Sozlesme

Defter  uyarinca nakit 3 aya 3-12 ay 1-5yll Syl
degeri cikislar toplam kadar arasi arasi ve iizeri

Finansal borclar 40.356.588 47.226.358 3.418.018  10.175.279  33.633.061
Ticari borglar 59.694 59.694 59.694 - - -
Diger borglar 9.119.636 9.119.636 93.576 9.026.060 - -

Calisanlara saglanan

faydalara iligkin karsiliklar 23.098 23.098 - - - 23.098
49.559.016 56.428.786 3.571.288  19.201.339  33.633.061 23.098

iii.  Piyasa riski aciklamalart

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasast fiyatlarindaki, doviz kurlart ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in toptan
risk yonetim programi, mali piyasalarin Ongoriilemezligine odaklanmakta olup, Sirket’in mali
performansi iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

Doviz pozisyonu riski

Yabanci para cinsinden varliklar, yilikiimliilikler ve bilango dis1 kalemlere sahip olma durumunda
ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkiler kur riskini olusturmaktadir. 31 Aralik 2010
tarihi itibariyle Sirket’in kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere acik net yilikimliligi
4.838.107 TL’dir (31 Aralik 2009: 32.367.446 TL).

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle ABD dolar1 islemlerinde kullanilan dénem sonu kuru 1,5460 TL, Avro
islemlerinde kullanilan dénem sonu kuru 2,0491°dir (31 Aralik 2009: ABD dolari: 1,5057 TL, Avro:
2,1603 TL)

Sirket’in yabanci para varlik ve yiikiimliiliikkleri 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihi itibariyle
bilango dis1 herhangi bir enstriimanla dengelenmemektedir.

Asagidaki tablo 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle Sirket’in yabanci para pozisyonu
riskini 6zetlemektedir. Sirket tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlart
TL cinsinden asagidaki gibidir:

Doviz pozisyonu tablosu

31 Aralik 2010 31 Aralik 2009
TL Karsihg1 TL Karsihg1
(Fonksiyonel para ABD (Fonksiyonel para ABD
birimi) Dolar1 Avro birimi) Dolar1  Avro
Parasal Finansal Varliklar
(Kasa, Banka hesaplar1 dahil) 8.063.536 5.215.564 134 7.989.142 5.305.500 301
Toplam Varhklar 8.063.536 5.215.564 134 7.989.142 5.305.500 301
Kisa Vadeli Finansal Yikiimliiliikler (4.344.284)  (2.810.016) - (10.339.673)  (6.868.309) -
Uzun Vadeli Finansal Yikumldlikler (8.557.359)  (5.535.161) - (30.016.915) (19.935.522) -
Toplam Yukumlalukler (12.901.643)  (8.345.177) - (40.356.588) (26.803.831)
Net Yabanci Para Yiikiimliiliik
Pozisyonu (4.838.107)  (3.129.613) 134 (32.367.446) (21.498.331) 301
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ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE
DUZEYI (Devam)

Asagidaki tablo, Sirket’in ABD Dolar1, Avro ve diger kurlardaki %10’luk degisime olan duyarliligini gostermektedir. Bu
tutarlar ABD Dolari’nin ve Avro’nun TL karsisinda %10 oraninda deger artiginin/azalisinin gelir tablosundaki etkisini ifade
eder. Bu analiz sirasinda tiim degiskenlerin 6zellikle faiz oranlarinin sabit kalacag varsayilmstir.

31 Aralik 2010 Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci Paramin  Yabanci Paramin  Yabanci paramin  Yabanci paranin
deger kazanmas1  deger kaybetmesi  deger kazanmasi1 deger kaybetmesi

ABD Dolarr’nin TL karsisinda
%10 degismesi halinde

1. ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliiligii (483.838) 483.838 - -
2. ABD Dolar riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolar1 Net Etki (1+2) (483.838) 483.838 - -

Avro’nun TL karsisinda
%10 degismesi halinde

4. Avro net varlik/ylikiimliligii 27 27 - -
5. Avro riskinden korunan kismu (-) - - - -
6. Avro Net Etki (4+5) 27 (27) - -
Toplam (3+6) (483.811) 483.811 - -
31 Aralik 2009 Kar/Zarar Ozkaynaklar

Yabanci Paramin  Yabanci Paranin  Yabanci paranin ~ Yabanci paranin
deger kazanmas1  deger kaybetmesi  deger kazanmas1 deger kaybetmesi

ABD Dolarr’nin TL karsisinda
%10 degismesi halinde

1. ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliiligii (3.236.906) 3.236.906 - -
2. ABD Dolar riskinden korunan kisim (-) - - - -
3. ABD Dolar1 Net Etki (1+2) (3.236.906) 3.236.906 - -

Avro’nun TL karsisinda
%10 degismesi halinde

4. Avro net varlik/ylikiimliligii 65 (65) - -
5. Avro riskinden korunan kismu (-) - - - -
6. Avro Net Etki (4+5) 65 (65) - -
Toplam (3+6) (3.236.841) 3.236.841 - -

Faiz pozisyonu riski

Sirket, faiz kazanan varlik ve faiz 6denen yiikiimliiliikleri nedeniyle, faiz oranlarinin degisiminden
dogan faiz orani riskine agiktir. Bu risk, faiz oranina duyarli varlik ve yiikiimliiliiklerin miktar ve
vadelerini dengeleyerek bilango i¢i yontemler kullanilarak yonetilmektedir.

Bu kapsamda, alacak ve borglarin sadece vadelerinin degil, faiz yenilenme dénemlerinin de benzer
olmasina biiyiik 6nem verilmektedir. Finansal borglarin piyasadaki faiz oram dalgalanmalarindan en
az diizeyde etkilenmesi icin, bu borglarin “sabit faiz/degisken faiz”, “kisa vade/uzun vade” ve
“TL/yabanci para” dengesi, hem kendi i¢inde hem de aktif yapist ile uyumlu olarak
yapilandirilmaktadir.

Sirket’in bilangosunda diger finansal yilikiimliiliik olarak simifladigi finansal kiralama borg¢larinin
tamanmu sabit faizlidir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIPNOT 22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE
DUZEYI (Devam)

Sirket’in bilangosunda finansal borglar olarak sinifladigi degisken faizli krediler faiz degisimlerine
bagli olarak faiz riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2010 tarihinde ABD Dolar1 para birimi
cinsinden olan faiz %1 oraninda yiiksek/diisiik olsaydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsaydi vergi
oncesi kar 34.012 TL yiiksek/diisiik olacakt.

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle faiz oranina duyarli finansal araglar asagidaki
tabloda sunulmustur:

2010 2009

Degisken faizli finansal araclar
Finansal varliklar

Vadeli mevduat (Kar pay1) 8.063.262 7.986.877
Diger ticari borglar

Miskili tarafa diger borglar (Y1ldiz Holding A.S.) - 9.026.060
Finansal yakamlalikler

Finansal kiralama borg¢lari - 23.007.546
Sabit faizli finansal araclar
Finansal yakimlalukler

Finansal kiralama borglari 29.999.107 17.349.042

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 itibariyle finansal araglara uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlari
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2010 31 Aralik 2009
Vadeli mevduat ABD Dolar1 Kar pay1 ABD Dolar1 Kar pay1
Miskili tarafa diger borglar - - TL %9,00
Finansal kiralama borglar ABD Dolan %7,72 ABD Dolan %7,90
Krediler ABD Dolar1 %3,90 - -
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31 ARALIK 2010 VE 2009 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DIiPNOT 22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE

DUZEYI (Devam)

Sirket’in 31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle aktif ve pasiflerinin yeniden
fiyatlandirmaya kalan vadelerine gore dagilimi asagidaki gibidir:

31 Arahik 2010

3 aya 3ay- 1yil-
kadar 1 yil arasi 5 yil arasi Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 8.147.262 - - 352.498 8.499.760
Ticari alacaklar - - - 762 762
[liskili taraflardan alacaklar - - - 9.609 9.609
Diger donen varliklar - - - 79.820 79.820
Finansal yatirimlar - - - 3.600.000 3.600.000
Yatirim amacli gayrimenkuller - - - 72.310.758 72.310.758
Maddi duran varliklar - - - 13.734 13.734
Maddi olmayan duran varliklar - - - 913 913
Toplam varhklar 8.147.262 - - 76.368.094 84.515.356
Krediler - (17.138.647) - - (17.138.647)
Finansal kiralama borglari (2.762.780) (1.540.321) (8.557.359) - (12.860.460)
Ticari borglar (11.542) - - - (11.542)
[liskili taraflara borglar (70.193) - - - (70.193)
Calisanlara saglanan
faydalara iligkin karsiliklar - - - (14.462) (14.462)
Diger yiikiimliiliikler - - - (170.855) (170.855)
Toplam kaynaklar (2.844.515) (18.678.968) (8.557.359) (185.317) (30.266.159)
Net yeniden fiyatlandirma pozisyonu 5.302.747 (18.678.968) (8.557.359) 76.182.777 54.249.197
31 Aralik 2009
3 aya 3ay- 1yil-
kadar 1 yil aras1 5 yil arasi Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 7.986.877 - - 136.000 8.122.877
Iliskili taraflardan alacaklar - - - 916.270 916.270
Diger dénen varliklar - - - 653.455 653.455
Finansal yatirimlar - - - 2.386.427 2.386.427
Yatirim amagli gayrimenkuller - - - 88.521.079 88.521.079
Maddi duran varliklar - - - 16.826 16.826
Maddi olmayan duran varliklar - - - 1.318 1.318
Toplam varhklar 7.986.877 - - 92.631.375 100.618.252
Finansal kiralama borglari (2.514.192) (7.825.481) (30.016.915) - (40.356.588)
Ticari borglar - - - (8.408) (8.408)
Iliskili taraflara borglar - (9.026.060) - (51.286) (9.077.346)
Calisanlara saglanan
faydalara iliskin karsiliklar - - - (23.098) (23.098)
Diger yiikiimliiliikler - - - (93.576) (93.576)
Toplam kaynaklar (2.514.192) (16.851.541) (30.016.915) (176.368) (49.559.016)
Net yeniden fiyatlandirma pozisyonu 5.472.685 (16.851.541) (30.016.915)  92.455.007 51.059.236
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DIPNOT 22 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELiGi VE
DUZEYI (Devam)

iv.  Sermaye yonetimi

Sirket, sermayesini portf0y c¢esitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Sirket’in amaci; gelir getiren bir igletme olarak devamliligini saglamak, hissedar ve
kurumsal ortaklarin faydasimi gozetmek, ayn1 zamanda sermayenin maliyetini azaltmak i¢in en verimli
sermaye yapisinin siirekliligini saglamaktir.

31 Aralik 2010 ve 31 Aralik 2009 tarihleri itibariyle net yiikiimliiliikk/yatirilan sermaye orani agagidaki
gibidir:

2010 2009
Toplam yukumlalikler 30.267.792 49.559.016
Hazir degerler 8.499.760 8.122.877
Net yakamluluk 21.768.032 41.436.139
Ozkaynaklar 54.249.197 51.059.236
Yatirilan sermaye 56.000.000 56.000.000
Net yiikiimliiliik/ 6zkaynak orani %40 %81

DIiPNOT 23 - FINANSAL ARACLAR
Finansal varliklar:

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

Bilangoda maliyet bedeli ile gdsterilen yatirim amacli gayrimenkullerin gercege uygun degerlerinin
belirlenmesinde ekspertiz degerleri kullanilmistir (Dipnot 8).

Ticari alacaklarin kayith degerlerinin, ilgili deger disiikliik karsiliklariyla beraber gercege uygun
degeri yansittig1 ongoriilmektedir.

Donem sonu kurlariyla ¢evrilen yabanci para cinsinden olan bakiyelerin gercege uygun degerlerinin,
kayith degerlerine yakin oldugu ongoriilmektedir.

Finansal yuktmlalukler:

Finansal bor¢larin kayitli degerinin donem sonunda yiiriirlitkte olan doviz kurundan g¢evrilmeleri ve
sabit faizli olmalar1 nedeniyle gercege uygun degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

DIPNOT 24 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Sirket’in portfdyiinde yer alan Istanbul ili, Arnavutkdy ilgesi, Hadimkdy mahallesi, Sirt Yolu
Mevkii’nde 374 Ada 3 Parsel iizerinde kayitli olan Duran Dogan Fabrikasini, 14 Ocak 2011 tarihinde
KDYV harig¢ 12.711.864 USD bedelle iliskili tarafi oldugu Duran Dogan Basim ve Ambalaj Sanayi A.S’

ye pesin olarak satmustir. Ilgili gayrimenkuliin Elit Gayrimenkul Degerleme A.S.nin 8 Aralik 2010
tarihli ekspertiz raporunda belirledigi deger KDV hari¢ 12.513.000 USD’dir.



