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Vizyonumuz

Kiler GYO A.S.; gayrimenkul sektdrinin gelisen ve degisen ihtiyaclar
dogrultusunda, istikrarli bliyiime ve gelisme odakli yaklasimi ile Ttrkiye’nin
tercih edilen lider gayrimenkul yatinnm ortakhgi olmay: hedeflemistir.

Misyonumuz

Deneyimli yonetimi ve kadrosu ile tercih edilen projeler ve yatinmlarla istikrarli
sekilde blylyerek ortaklarina maksimum deger yaratmaktir.
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. GiRis

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina iligskin
duzenlemelerinde yazih ama¢ ve konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak Uzere ve kayith sermayeli olarak hisse
senetlerini halka arz etmek tzere kurulmus anonim ortakliktir.

Sirketimizin hisse senetleri 20 Nisan 2011 tarihinden itibaren istanbul Menkul Kiymet Borsasi
Kurumsal Uriinler Pazarr’nda islem gérmektedir.

Sirket, Turkiye’'de tescil edilmistir ve adresi asagidaki gibidir;

Namik Kemal Mah. Tongug Baba Cad. No:23 Kat:3 Esenyurt — istanbul



1.  Raporun DOnemi

01.01.2011 -31.03.2011

2. Ortakhgin Unvani

Kiler Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

3. Yonetim Kurulu Uyeleri

Sirketimizin Yénetim Kurulu 6 Gyeden olusmaktadir.

25 Subat 2011 tarihli Olagan Genel Kurul kararina goére, 1 yil siireyle gorevleri devam edecek
olan Sirketimiz Yonetim Kurulu asagida yer almaktadir.

Adi Soyadi GOrevi

Nahit Kiler Yonetim Kurulu Baskani

Umit Kiler Yénetim Kurulu Baskan Vekili

Aziz Ahmet Kacar Yoénetim Kurulu Uyesi

Hakan Eren Yonetim Kurulu Uyesi Genel Midiir
Cihat Bilge Denge Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Namik Bahri Ugras Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

4.  Denetim Kurulu Uyeleri
Sirketimiz Denetim Kurulu 2 Gyeden olusmaktadir.

25 Subat 2011 tarihli Olagan Genel Kurul kararina gore, 1 yil siireyle gorevleri devam edecek
olan Sirketimiz Denetim Kurulu Uyeleri asagida yer almaktadir.

Adi Soyadi GOrevi
ibrahim Yildinm | Denetgi
Dogus Bektas Denetgi

5.  Ust Yénetim Kadrosu

GOorevi Adi Soyadi Meslegi

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidir | Hakan Eren insaat Muhendisi

Finans Direktori Erdal Tongug isletme Muhendisi

Mali isler Mudri Murat Altay iktisatgi

Satinalma DirektOru Eyylp Demirhan insaat Yiksek Muhendisi
Proje Koordinat6ri Erdem Kilci insaat Mihendisi

Satig ve Pazarlama Direktoru Yasemin Seher Camhbel | Mimar



6. Sermaye Yapisi

Sirketimizin halka arz 6ncesi sermaye yapisi asagida yer almaktadir.

HiSSEDARIN ADI SOYADI /TiCARET UNVANI | PAY TUTARI (TL) PAY ORANI
Kiler Holding A.S. 60,972,650 87.1%
Nahit Kiler 4,192,440 6.0%
Umit Kiler 4,192,440 6.0%
Vahit Kiler 343,000 0.5%
Denge Reklam Turizm insaat Emlak Gida Elektrik

EIek%ronik Sanayi ve TicaSret Limited Sirketi 299,460 0.4%
Cahit Bilge Denge 5 0.0%
Namik Bahri Ugras 5 0.0%
TOPLAM 70,000,000 100%
Halka arz sonrasi sermaye yapisi asagida detaylandiriimistir.

HiSSEDARIN ADI SOYADI /TiCARET UNVANI | PAY TUTARI (TL) PAY ORANI
Kiler Holding Anonim Sirketi 57,012,490 65.2%
Nahit Kiler 100,000 0.1%
Umit Kiler 100,000 0.1%
Vahit Kiler 100,000 0.1%
Namik Bahri Ugras 5 0.0%
Cihat Bilge Denge 5 0.0%
Halka Acik Kisim 30,187,500 34.5%
TOPLAM 87,500,000 100%

Sirketimizin sermayesi her biri 1 TL itibari degerde 87.500.000 adet hisseden olusmaktadir.
Hisselerin 9.000.000 adet pay A grubu nama, 78.500.000 adet pay B grubu hamiline yazilidir.
A grubu paylarin, Yonetim Kurulu Uyelerinin se¢iminde aday gOsterme imtiyazi vardir.
Yonetim Kurulu Gyelerinin 2/3’U A grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan Sirket
Genel Kurulu tarafindan segilir.

Sirketimizin hisse senetleri 20.04.2011 tarihinden itibaren istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda islem gormektedir.

7. DoOnem icinde Yapilan Ana Sozlesme Degisiklikleri

Halka Arz nedeni ile yapilan degisiklikler:

Sirketimizin ¢ikarilmis sermayesinin  70.000.000 TL.'den 87.500.000 TL'ye arttinimasi
nedeniyle ihra¢ edilecek 17.500.000 TL ve mevcut ortaklann sahip oldugu 12.687.500 TL

olmak Uzere toplam 30.187.500 TL nominal degerli paylann halka arzina ait izahname
05.04.2011 tarihinde istanbul Ticaret Sicil Memurlugunca tescil edilmis olup, 11.04.2011



tarin ve 7791 sayih T.Ticaret Sicil gazetesinde yayinlanmistir. Halka arz edilen hisse
senetlerimiz 20.04.2011 tarihinden itibaren IMKB'de islem gormektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu ve T.C. Sanayi ve Ticaret Bakanhg: i¢ Ticaret Genel Mudirlugi
tarafindan onaylanan ana sozlesme tadil tasarisi, 28.02.2011 tarihinde tescil edilmis olup
03.03.2011 tarih 7764 sayil ticaret sicil gazetesinde yaymlanmistir. Degistirilen maddelerin
yeni metinleri asagidaki gibidir:

KURULUS :
Madde-1 Kiler Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi, Biskon Yapi Anonim Sirketi’nin
gayrimenkul yatinm ortakligina dontismesi suretiyle kurulmus olup isbu kurulus 10.03.2008
tarihinde tescil ve 13.03.2008 tarihinde 7019 sayil Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan
edilmistir.

FAALIYET KAPSAMI, FAALIYET YASAKLARI, YATIRIM SINIRLAMALARI

Madde-6 Sirket’in faaliyet esaslari, portfoy yatinm politikalari ve yonetim sinirlamalarinda,
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun diizenlemelerine ve ilgili mevzuata uyulur.

Sirket'in faaliyet kapsami, faaliyet yasaklari, yatinm faaliyetleri, yatinm yasaklari, yonetim
sinirlamalari, portféy sinirlamalari ve portfoy cesitlendirmesi ile mutlak haklarin tesisi ve
tapu islemleri hususlarinda Sermaye Piyasasi Kurulu'nun duzenlemeleri ile ilgili mevzuata
uyulur.

Bu kapsamda amag ve faaliyet konusunu gerceklestirmek tzere;

a. Gayrimenkul sertifikalarini, konut kredileri karsiiginda ihra¢ eden varliga dayalh menkul
kiymetleri ve bunlara benzer nitelikte olduklari Kurul’ca kabul edilen menkul kiymetleri
alabilir ve satabilir,

b. (a) bendinde sayilanlarin yanisira diger sermaye piyasasi araglarini alabilir ve satabilir, ters
repo islemleri yapabilir,

c. Alim satim kar veya kira geliri elde etmek maksadiyla ofis, konut, is merkezi, alisveris
merkezi, hastane, otel, ticari depolar, ticari parklar ve buna benzer gayrimenkulleri satin
alabilir ve satabilir. Otel, hastane veya buna benzer faaliyete gegirilebilmesi icin belirli asgari
donanima ihtiya¢ duyan gayrimenkullerin kiraya verilmeden dnce tefrisini temin edebilir,

¢. Mulkiyetlerini edinerek alim satim karn elde etmek ve kat irtifaki tesisi suretiyle proje
gelistirmek maksadiyla arsa ve arazileri alabilir, satabilir, kiralayabilir,

d. Kamu veya 0Ozel tlzel kisiler veya gercek Kkisilerce, ortakhk adina, Uzerlerinde proje
gelistiriimesi maksadiyla mustakil ve daimi bir hak niteliginde st hakki tesis edilen
gayrimenkulleri mulkiyetini edindikten sonra kazang elde etmek amaciyla satabilir,

e. ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinleri alinmis, projesi hazir ve onaylanmis, insaata
baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut oldugu



bagimsiz ekspertiz sirketleri tarafindan onaylanmis gayrimenkule dayali projelere, projenin
her asamasinda gayrimenkul gelistirme kari veya kira geliri elde etmek amaciyla
mulkiyetlerini edinmek veya st hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilir,

f. Gayrimenkuller Gzerinde intifa hakki kurabilir ve bu hakki kullanabilir, devre mulk irtifaki
kurabilir, sahip oldugu arsalar tzerinde ticari kar elde etmek maksadiyla tst hakki yukumltsi
olabilir,

g. Ozel duzenlemeler sakli kalmak kaydiyla Yap- islet- Devret modeliyle gelistirilecek
projeleri, bu maddenin (e) bendinde anilan sartlanin saglanmasi kosuluyla kendisi veya
baskalari lehine Ust hakki tesis ettirmek suretiyle gerceklestirebilir,

g. Kurul’ca uygun gorulecek nitelikte teminata baglanmis olmak kaydiyla, ileride olusacak kira
gelirlerinden pay almak amaciyla mulkiyetini edinme amaci olmaksizin veya kat irtifaki tesis
edilmeksizin bu maddenin (e) bendindeki sartlar tasiyan gayrimenkule dayal projelere
sozlesme hikimleri cergevesinde yatinm yapabilir,

h. Bu maddenin (e) bendindeki sartlari tasiyan gayrimenkule dayal projelere, mistereken
malik olanlarnn aralarindaki s6zlesmede ortakhgin payina disen kisim Gzerindeki tasarrufuna
iliskin bir sinirlama olmamasi sartiyla kat irtifaki tesisi yoluyla mistereken yatinm yapabilir,

1. Mlkiyetlerini edinmek kaydiyla yurt digindaki gayrimenkulleri alip satabilir, gayrimenkule
dayali olmak kaydiyla yabanci menkul kiymetlere yatinm yapabilir,

i. Ozel sozlesme hikiimleri musait olmak kaydiyla, kira geliri elde etmek amaciyla tgtincii
sahislardan gayrimenkul kiralayabilir ve bunlar tekrar kiraya verebilir,

j. Dovize dayali islemlerin dogurdugu kur ve borc¢larinin dogurdugu faiz orani risklerine karsi
korunmak amaciyla swap ve forward islemler yapabilir, opsiyon yazabilir, mala dayali olanlar
hari¢ vadeli islem sozlesmeleri alabilir,

k. Sirket, hak ve alacaklarinin tahsili ve temini icin ayni ve sahsi her turli teminati alabilir,
gayrimenkuller Gzerine ipotek tesis edebilir, bunlarla ilgili olarak tapuda, vergi dairelerinde
ve benzeri kamu ve 0zel kuruluslar nezdinde tescil, terkin ve diger batin islemleri yapabilir,

I. Sirket, edinilen gayrimenkuller Uzerinde gerekli oldugunda ipotek tesis edebilir.
Gerceklestirdigi projelerin teminati olarak ipotek verebilir, sinirli ayni haklar tesis edebilir,
kredi temini amaciyla portféydeki varliklari rennedebilir,

m. Sirket, portféyiinden ayr olarak, ihtiyaci nispetinde, miktar ve degerde tasinir veya
tasinmaz mal satin alabilir veya kiralayabilir veya satabilir,

n. Sirket, minhasiran bir projeyi gerceklestirmek maksadiyla gerceklestirecegi projenin
insaat islerinin yuarutulebilmesini saglamak Gzere bir veya birka¢ ortakla adi ortakhk
olusturabilir,



0. Sirket, huzur hakki, tcret, kar payr gibi faaliyetin gerektirdigi 6demeler diginda mal
varligindan ortaklarina, Yénetim Kurulu Uyeleri'ne ve Denetgileri'ne, personeline veya
yoneticilerine herhangi bir menfaat saglayamaz,

0. Yatinm araci niteliginde olmamak ve faaliyet amaci ile baglantili olmak kaydiyla fikri
degeri, patent, lisans, marka, know-how ve diger sinai mulkiyet haklarini satin alabilir,
satabilir,

p. Sirketin amag ve faaliyet konusu ile ilgili esas sozlesmede yazilan hususlar ile Sermaye
Piyasasi Kurulu’nca sonradan yapilacak dizenlemelerin farklihik tasimasi halinde Sermaye
Piyasasi Kurulu’nca yapilacak dizenlemelere uyulur.

Sirket,

a) Bankacilik Kanunu’nda tanmlandigi Uzere mevduat toplayamaz ve mevduat toplama
sonucunu verecek is ve islemler yapamaz,

b) Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina iliskin dizenlemelerinde
izin verilen islemler disinda ticari, sinai veya zirai faaliyetlerde bulunamaz,

c) Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde
izin verilen yatinm alanlari ile sinirli olmak tzere kendi adina portfoy isletmeciligi faaliyeti
disinda sermaye piyasasi faaliyetinde bulunamaz,

¢) Hic bir sekilde gayrimenkullerin insaat islerini kendisi tGstlenemez, bu amacla personel ve
ekipman edinemez. Ancak yurutilen projelerin kontrol isleri dahili olarak yurutulecekse bu
amagla istihdam edilen personel kapsam disindadir.

d) Higbir surette otel, hastane, alisveris merkezi, is merkezi, ticari parklar, ticari depolar,
konut siteleri, super marketler ve bunlara benzer nitelikteki gayrimenkulleri ticari maksatla
isletemez ve bu amacla personel istihdam edemez. Ancak, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina iliskin dizenlemelerinde izin verilen isletmecilik
faaliyetleri nedeniyle istihdam edilen personel bu bent kapsaminda degerlendirilmez.

e) Kendi personeli vasitasiyla portfoye konu olan veya olacak projeler hari¢ olmak tzere
baska kisi ve kuruluslara proje gelistirme, proje kontrol, mali fizibilite, yasal izinlerin takibi ve
buna benzer hizmetler veremez.

f) Kredi veremez, istirakleriyle herhangi bir mal veya hizmet alim satimi islemine
dayanmayan borg alacak iliskisine giremez.

BORCLANMA SINIRI VE MENKUL KIYMET iHRACI

Madde-7 Sirket, kisa sudreli fon ihtiyaclarini veya portféyuyle ilgili maliyetlerini
karsilayabilmek amaciyla, sermaye piyasasi mevzuatindaki sinirlamalar dahilinde TL veya
diledigi doviz cinsinden nakdi veya gayri nakdi kredi kullanabilir, tahvil, finansman bonosu,
varliga dayali menkul kiymet ve diger borclanma senetlerini ihrag edebilir. ihra¢ edilecek



borclanma senetlerinin limiti hususunda Sermaye Piyasasi Kanunu ve diger ilgili mevzuat
hukamlerine uyulur.

Sirket yonetim kurulu, Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 13. maddesi g¢ergevesinde tahvil,
finansman bonosu ve diger borclanma senetlerini ihrag yetkisine sahiptir. Bu durumda Turk
Ticaret Kanunu'nun 423. maddesi hikmi uygulanmaz.

SERMAYE VE PAYLAR

Madde-8 Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hukimlerine gore 1.400.000.000 TL kayith
sermaye tavanina sahip olup, sermayesi her biri 1 TL itibari degerde 1.400.000.000 adet paya
bolinmustir.

Sirket'in baslangic sermayesi tamami 6denmis 70.000.000 TL'dir. Sirket’in baslangic
sermayesi 1 TL itibari degerde 70.000.000 adet paya ayrilmis ve tamami asagida belirtilen
pay sahipleri tarafindan taahhut edilip 24.557.764,59 TL kadar kismi ayni olarak;
45.442.235,41 TL kadar kismi ise nakden 6denmistir.

HISSEDARIN ADI SOYADI . . .
TICARET UNVANI GRUBU PAY ADEDI AYNI (TL) | NAKDI (TL) | TOPLAM (TL)
Kiler Holding Anonim A 9.000.000 9.000.000 0 9.000.000
Sirketi

;‘:ﬁ;g’o'd'“g Anonim B 51.972.650 996.480 | 50.976.170 |  51.972.650
Nahit Kiler B 4.192.440 1.345.680 | 2.846.760 4.192.440
Umit Kiler B 4.192.440 1.345.680 | 2.846.760 4.192.440
Vahit Kiler B 343.000 343.000 343.000
Denge Reklam Turizm

Insaat Emlak Gida Elektrik B 299.460 96.120 |  203.340 299.460
Elektronik Sanayi ve

Ticaret Limited Sirketi

Namik Bahri Ugras B 5 5 5
Cihat Bilge Denge B 5 5 5

GCikanlmig sermayeyi temsil eden pay gruplari, A grubu 9.000.000 adet pay karsihgi 9.000.000
TL’den ve B grubu 61.000.000 adet pay karsiligi 61.000.000 TL’den olugmaktadir.

Sirketin paylari nama olabilecegi gibi hamiline de olabilir. A grubu paylar nama yazih ve B
grubu paylar hamiline yazilidir. Sermayenin tamami 6denmedik¢e hamiline yazil pay ihrag
edemez.

Halka arzdan 6nce ortaklik paylarinin devri herhangi bir orana bakilmaksizin Kurul iznine
tabidir. Bu madde kapsamindaki pay devirlerinde, Sirket'te pay edinecek yeni ortaklar igin de
kurucularda aranan sartlar aranir.

Sermaye piyasasi mevzuatina goére lider sermayedar vasiflarini tagiyan ortak veya ortaklarin
asgari sermaye oranini temsil eden paylar, asgari halka agiklik oranini temsil eden paylarin
halka arz suretiyle satis suresinin bitimini takip eden iki yil boyunca bir baskasina
devredilemez. Yonetim kurulu, Sermaye Piyasasi Kanunu hikimlerine uygun olarak, kayitl
sermaye tavanina kadar yeni paylar ihra¢ ederek cikarnlmis sermayeyi arttirmaya ve pay
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sahiplerinin yeni pay alma hakkinin sinirlandiriimasi ile primli pay ihraci konusunda karar
almaya yetkilidir. Ayrica, Yonetim Kurulu itibari degeri Uzerinde paylar ¢ikarilmasina ve
imtiyazh pay sahiplerinin haklarinin kisitlanmasina yetkilidir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nca verilen kayitl sermaye tavani izni, 2008-2012 yillari (5 yil) i¢in
gegerlidir. 2012 yil sonunda izin verilen kayitl sermaye tavanina ulagilamamis olsa dahi,
2012 yilindan sonra yonetim kurulunun sermaye artinm karar alabilmesi i¢in; daha 6nce izin
verilen tavan ya da yeni bir tavan tutan icin Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan izin almak
suretiyle genel kuruldan yeni bir sire igin yetki almasi zorunludur. S6z konusu yetkinin
alinmamasi durumunda sirket kayith sermaye sisteminden ¢ikmis sayilr.

Sermaye artinmlarinda; A Grubu paylar karsiiginda A Grubu yeni paylar ¢ikarilacaktir Ancak,
Yonetim Kurulu pay sahiplerinin yeni pay alma hakkini kisitladigi takdirde ¢ikanlacak yeni
paylarin timi B Grubu ve hamiline yazili olarak ¢ikarilir.

Sermaye artinmlarinda righan hakki kullanildiktan sonra kalan paylar ile rtgchan hakki
kullaniminin kisitlandigi durumlarda yeni ihra¢ edilen tim paylar nominal degerin altinda
olmamak Gzere halka arz edilir.

Cikarilmis  sermaye miktarinin sirket unvaninin  kullanmldigi  belgelerde gdsterilmesi
zorunludur.

Sermayeyi temsil eden paylar kaydilestirme esaslari cercevesinde kayden izlenir.

Ayni sermaye karsiligi ¢ikarilacak paylarin devrinde Turk Ticaret Kanunu’nun 404. Maddesi
uygulanmaz.

IMTiYAZLI MENKUL KIYMETLER

Madde-9 A Grubu paylarin yonetim kurulu Uyelerinin seciminde aday gosterme imtiyazi
vardir. Yonetim kurulu Gyelerinin 2/3’0 A Grubu pay sahiplerinin gdsterdigi adaylar arasindan
Sirket Genel Kurulu tarafindan segilir.

Yonetim kurulu tyelerinin seciminde aday gostermede imtiyaz hakki taniyan paylar disinda
imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet c¢ikanlamaz. Halka agilma sonrasi hicbir sekilde
yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazi da dahil imtiyaz yaratilamaz.

imtiyazh paylarin devri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun iznine tabidir. Sirkette yonetim
hakimiyetini saglayacak orandaki imtiyazl paylarin asgari halka agikhk oranini temsil eden
paylarin halka arz suretiyle satis stresinin bitimini takip eden iki yil boyunca sadece lider
sermayedar tarafindan iktisap edilmesi gerekmektedir.

YONETIM KURULU VE GOREV SURESI

Madde-14 Sirketin idaresi, Uguncu kisilere karsi temsil ve ilzami, Tark Ticaret Kanunu
hukimleri cercevesinde genel kurul tarafinda bir yil icin segilen Turk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Mevzuati'nda belirtilen sartlar haiz 6 Gyeden olusan bir yonetim kuruluna
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aittir. Yonetim kurulu ilk toplantisinda Uyeleri arasindan bir baskan ve baskan olmadig
zaman vekalet etmek Uzere bir bagkan vekil seger.

Yonetim kurulu'nda gorev alacak Uyelerin en az 1/3'U ile;

—ortaklikta %10 veya lGzerinde pay sahibi veya bu oranda oy hakki olan diger ortaklardan,
—ortaklikta yonetim kuruluna aday gésterme imtiyazini igeren pay sahibi ortaklardan,
—danismanlik hizmeti alinan sirketten,

—isletmeci sirketlerden,

—ortaklikta %10 veya Uzerinde pay sahibi veya bu oranda oy hakki olan ortaklar ile yonetim
kuruluna aday gosterme imtiyazini igeren pay sahibi ortaklarin %10’dan fazla paya veya bu
oranda oy hakkina sahip oldugu sirketlerden,

—ortakligin istiraklerinden

Seri: VI, No: 11 sayil Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari iligkin Esaslar Tebligi’nin 4. maddesinin
(9) bendinde tanimlanan anlamda bagimsiz olmasi zorunludur. 1/3'Un hesaplanmasinda
kusuratl sayi ortaya ciktigi takdirde en yakin tam sayi esas alinir. Ayrica bahsi gecen Teblig’in
4. maddesinin (g) bendi uyarinca, bagimsiz yonetim kurulu Oyelerinin Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan yayimlanan Kurumsal Yonetim ilkelerinde tanimlanan anlamda bagimsiz
olmasi gerekmektedir. Yedi yil sure ile bagimsiz yonetim kurulu UOyeligi yapan bir kisinin
bagimsizhgi ortadan kalkmis sayilir.

A grubu paylarin yonetim kurulu Gyelerinin se¢iminde aday gosterme imtiyazi vardir.
Yonetim kurulu tyelerinin 2/3’0 A Grubu pay sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan olmak
uzere, genel kurul tarafindan segilir. 1/3'Un hesaplanmasinda kusuratli sayr ortaya ¢iktig
takdirde en yakin tam sayi esas alinir.

Yonetim kurulu Gyeleri en ¢ok bir yil icin segilebilir. Gorev siiresi sonunda gorevi biten
uyelerin yeniden secilmesi mumkuandur. Bir tyeligin herhangi bir nedenle bosalmasi halinde,
yonetim kurulu, Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Mevzuatinda belirtilen sartlari haiz
bir kimseyi gegici olarak bu yere Uye secer ve ilk genel kurulun onayina sunar. Boylece secilen
Uye eski tiyenin suresini tamamlar.

Yonetim kurulu tyeleri, genel kurul tarafindan her zaman gorevden alinabilir.

OZELLIK ARZ EDEN KARARLAR

Madde-17 Ortaklik ile asagida (A) bendinde sayilan taraflar arasinda, (B) bendinde sayilan
hususlardaki yonetim kurulu kararlari oybirligi ile ahinmadig takdirde kararin gerekgeleri ile
birlikte Sermaye Piyasasi Kurulu’nun o6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin
duzenlemeleri cercevesinde kamuya aciklanmasi, ayrica yapilacak ilk genel kurul toplantisinin
glindemine alinarak ortaklara bilgi verilmesi gerekir.

A- Taraflar

a)Ortaklikta sermayenin %10 veya Uzerinde paya veya bu oranda oy hakkina sahip
ortaklar,

b)Ortaklikta yonetim kuruluna aday gésterme imtiyazini iceren pay sahibi ortaklar
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Ortakliga danismanlik hizmeti veren sirket,

c)(@) ve (b) bentlerinde sayilanlarin %10’dan fazla paya veya bu oranda oy hakkina
sahip olduklar diger sirketler,

d)Ortakligin istirakleri.

e)Ortakliga isletmecilik hizmeti veren isletmeler,

B- Ozellik arz eden kararlar

a)Ortaklik portfoytnden varlik alinmasi, satiimasi, kiralanmasi veya kiraya verilmesine
iliskin kararlar,

b)Ortakligin portfoyundeki varliklarin pazarlanmasi isini Ustlenecek sirketlerin
belirlenmesine iliskin kararlar,

c)Kredi iliskisi kurulmasina iliskin kararlar,

d)Ortakligin paylarinin halka arzinda, satin alma taahhidinde bulunan arac
kurulusun belirlenmesine iliskin kararlar,

e)Ortak yatinm yapilmasina iliskin kararlar,

f)Ortakhga mali, hukuki veya teknik danismanlik hizmeti verecek gergek veya tlzel
kisilerin belirlenmesine iliskin kararlar,

g)Ortakliga proje gelistirme, kontrol veya muteahhitlik hizmeti verecek gercek veya
tuzel kisilerin belirlenmesine iliskin kararlar,

h)(A) bendinde yer alan tuzel Kkisilerin ihra¢ ettigi menkul kiymetlerin Sirket
portfoytne alinmasina iligskin kararlar,

i)Ortakliga isletmecilik hizmeti verecek gercek veya tuzel kisilerin belirlenmesine
iliskin kararlar,

j)Bunlar disinda kalmakla birlikte, (A) bendinde sayilan taraflardan herhangi birisinin
lehine sonu¢ dogurucu nitelikteki kararlar.

Ortakhgin (A) bendinde belirtilen taraflar disinda kalan herhangi bir gercek ve/veya tuzel kisi
ile yapacagi islemleri (B) bendinde yer alan islemlerden olsa dahi bu madde kapsaminda
degerlendirilmez

YONETIM KURULU UYELERINiN UCRETLERI

Madde 18. Yonetim kurulu baskan ve Gyelerinin tcretleri genel kurulca tespit olunur.
Bagimsiz yonetim kurulu tyelerine isbu madde ¢ergevesinde yonetim kurulunun onerisi ve
genel kurulun onayi ile saglanacak, tcret ve huzur hakki gibi maddi imkanlar, bagimsizlig
koruyacak diizeyde olacaktir.

SIRKETi YONETIM VE iLZAM

Madde 19. Sirket, yonetim kurulu tarafindan yonetilir ve disariya karsi temsil ve ilzam
olunur. Yonetim Kurulu, Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili diger
mevzuatla ve genel kurulca kendisine verilen gérevleri ifa eder.

Yonetim kurulu gorev siresini asan sozlesmeler akdedebilir.
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Sirket tarafindan verilecek bitiin belgelerin ve Sirket’i ilzam edecek her turli s6zlesme,
bono, cek ve benzeri tim evraklarin gegerli olabilmesi i¢in, bunlarin; Sirket unvani altina
atilmig ve Sirket’i ilzama yetkili en az iki kisinin imzasini tasimasi gereklidir.

Yonetim kurulu, yetkilerinin tamamini veya bir kismini kendi Gyeleri arasindan veya haricten
tayin edecegi murahhaslara veya pay sahibi olmalari zorunlu bulunmayan mdudurlere
birakabilir.

Yonetim Kurulu, gorev ve sorumluluklarinin saghkh bir bigcimde yerine getirilmesini saglamak
uzere Sirket’in gereksinimlerini de dikkate alarak Denetim Komitesi ile gerektigi goruldugi
takdirde yeterli sayida sair komiteleri olusturur. Komitelerin olusturma kararlarinda gorev ve
cahsma alanlari isbu ana sozlesme hukimleri de dikkate alinarak etrafli olarak belirlenir.
Yonetim Kurulu her zaman komitelerin gérev ve calisma alanlarini yeniden belirleyebilecegi
gibi Gyeliklerinde de gerekli gordugi degisikleri yapabilir.

Komiteler bagimsiz olarak ¢alismalarini yirutir ve Yonetim Kurulu’na Onerilerde bulunur.
Komitelerin Sirket islerine iliskin olarak icrai karar alma yetkileri yoktur; komitelerin
Onerdikleri hususlarda karar alma yetkisi Yonetim Kurulu’na aittir.

YONETICILERE iLiSKiN YASAKLAR

Madde-21 Yonetim kurulu dyeleri ile, yonetim kurulunun alacag kararlarda taraf olan
kimseler arasinda son iki yil icerisinde istihdam, sermaye veya ticari anlamda dogrudan veya
dolayli bir iliski kurulmus olmasi veya es dahil Ggtinct dereceye kadar kan veya sihri hisimlik
bulunmasi durumunda, bu durumda bulunan yénetim kurulu tyesi bu hususu gerekgeleri ile
birlikte yonetim kuruluna bildirmek ve toplanti tutanagina isletmekle yikumladur.

Yonetim kurulu tyeleri kisisel menfaatlerine veya usul ve flruu ile es dahil Gglincti dereceye
kadar kan ve sihri hissmlarinin menfaatlerine olan hususlarin mizakeresine istirak edemez.
Bu hikme aykir hareket eden uye, Sirketin, ilgili oldugu islem sonucu dogan zararini tazmin
etmek zorundadir.

DENETCILER VE GOREV SURESI

Madde-22 Sirkette gorev alacak denetcilerin Turk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi
mevzuatinda belirtilen sartlar haiz olmasi zorunludur.

Genel kurul, pay sahipleri arasindan veya disaridan 1 yil stre icin gérev yapmak Uzere 2
denetgi seger.

Denetcilerin yarisindan bir fazlasinin Tirkiye Cumhuriyeti vatandasi olmasi zorunludur.
Suresi biten denetci tekrar secilebilir. Denetci aynmi zamanda yonetim kurulu Uyeligine
secilemeyecegi gibi Sirket'in memuru da olamaz.

Denetci, Tark Ticaret Kanunu'nun 353-357. maddelerinde sayilan gorevleri yapmakla
yukamladur.
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DENETCILERIN UCRETLERI

Madde-23 Denetgilerin tcretleri genel kurulca karara baglanir.
BiLGI VERME

Madde-31 Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu dizenlemelerinde aranan usul ve esaslar
dairesinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na bilgi verme ve mevzuatta 6éngérilen mali tablo ve
raporlar ile, bagimsiz denetim raporlarini Sermaye Piyasasi Kurulu'na gdnderme, saklama ve
kamuya duyurma yukumlulUklerini yerine getirir.

KARIN DAGITIMI

Madde-33 Sirket, kar dagitimi konusunda Turk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi
mevzuatinda yer alan diizenlemelere uyar.

Sirket'in genel masraflar ile muhtelif amortisman bedelleri gibi genel muhasebe ilkeleri
uyarinca Sirketce 6denmesi ve aynlmasi zorunlu olan meblaglar ile Sirket tizel Kisiligi
tarafindan 6denmesi gereken zorunlu vergiler ve mali mukellefiyetler icin ayrilan karsiliklar,
hesap yili sonunda tespit olunan gelirlerden indirildikten sonra geriye kalan ve yillik
bilancoda gorulen safi (net) kardan varsa gecmis yil zararlarinin diistilmesinden sonra kalan
miktar asagidaki sira ve esaslar dahilinde dagitihr:

Birinci Tertip Kanuni Yedek Akce

a)Kalanin % 5'i, Turk Ticaret Kanunu'nun 466. maddesi uyarinca 6denmis sermayenin
%20'sini buluncaya kadar birinci tertip kanuni yedek akge olarak ayrilir.

Birinci Temettl

b)Kalandan, Sermaye Piyasasi Kurulu’nca saptanan oran ve miktarda birinci temetti
ayrir.

ikinci Temett(

c)Safi kardan (a) ve (b) bentlerinde yer alan hususlar dusuldikten sonra kalan kismi
genel kurul kismen veya tamamen ikinci temettl pay olarak dagitmaya, dénem sonu
kar olarak bilangoda birakmaya, kanuni veya ihtiyari yedek akgelere ilave etmeye,
[yonetim kurulu Uyeleri, memur, mistahdem ve iscilere kardan pay olarak
dagitilmasina] veya olaganisti yedek akce olarak ayirmaya yetkilidir.

ikinci Tertip Kanuni Yedek Akge
d)Turk Ticaret Kanunu’nun 466.maddesinin 2. fikrasi 3. bendi geregince; pay sahipleri
ile kara istirak eden diger kimselere dagitilmasi kararlastiriimis olan kissmdan ¢ikarilmis

sermayenin %5’i oraninda kar payi dusuldikten sonra bulunan tutarin onda biri ikinci
tertip kanuni yedek akce olarak aynilr.
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Yasa hikmu ile ayrilmasi gereken yedek akceler ile bu esas sdzlesmede pay sahipleri igin
belirlenen birinci temetti ayrilmadik¢a, baska yedek akce ayriimasina, ertesi yila kar
aktarilmasina ve yonetim kurulu Uyeleri ile memur, mustahdem ve iscilere kardan pay
dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi, belirlenen birinci temettl 6denmedikge bu kisilere
kardan pay dagitilamaz.

Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili diger mevzuat cercevesinde ortaklara temetti avansi
dagitilabilir.
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[l. GAYRIMENKUL SEKTORUNE iLiSKiN DEGERLENDIiRME
8. lsletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor
8.1. Konut Sektori

Adrese Dayal Nufus Kayit Sistemi 2009 yili niifus sayim sonuglarina gére Turkiye'nin toplam
nufusu 72,6 milyon kisidir. 2015 yilinda ise nifusun 76,6 milyon’a ulasmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte son 20 yildir Tirkiye’de nifus artis hizi yavaglamaktadir. 2009 yilinda yilhk
nufus artis hizi %1,5 iken 2015 yilinda %1’in altina dismesi beklenmektedir.

Turkiye’de nufusun yas ortalamasi 29,2’dir. 35 yasindan geng nufus toplam nufusun yaklagik

%60’in1 olusturmaktadir. Bu gen¢ nifusun yiiksek paya sahip olmasi konut piyasasi agisindan
son derece 6nemlidir. Clinkd bu kitle potansiyel konut alicilarini temsil etmektedir.

R 2009 W 2020

8,000 6,000 4,000 2,000 0 2,000 4,000 6,000 8,000

Niifus Yapisi 2009-2020 (Kaynak: DTZ, TUIK)

Toplam hane sayisi 2000 yilinda yaklagik 15 milyon iken, 2010 yihnda bu sayinin 17 milyona
ulastigi tahmin edilmektedir. Ortalama hane halki kisi sayisi son 20 yilda 5,3 kisiden 4,5 kisiye
gerilemistir. Gelecek on yilda da bu sayisin dismeye devam etmesi beklenmektedir. Ancak
yinede Avrupa ulkeleri ile karsilastirildiginda bu say yuksektir.
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Konut talebinin ana kaynagi nifus artisidir. Bir diger etken goctur. Ortalama hane halki
sayisinin dismesi de konut buyukliklerinde stiidyo katlardan villalara degisen farklilasmaya
yol agarken, yeni konut talebini de arttirmaktadir.

811 Arz
En son 2000 yilinda yapilan sayima gore Turkiye’deki mesken konut sayisi 16,2 milyondur.

1984 ve 2000 yillan arasinda mesken stokunda yasanan artis %128’dir. Bu artis tlkedeki gog,
sehirlesme ve konut talebindeki seyri ortaya koymaktadir.

Tiirkiye: ingaat ruhsat verileri (2000 — 2010G3)
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8.1.2. Baghca Gelisme Alanlan

Sahip olduklarn kalabalik niifus ve sosyo-ekonomik sartlar sebebiyle istanbul Ankara, izmir
gibi blyuksehirler gelismis konut pazarlarina sahiptirler. Yeni gelisen sehirler ayrica yatirm
potansiyeline sahipken Ozellikle ntfusu 1 milyon UGzerindeki merkezler 6n plana
cikmaktadirlar.

Ayrica sanayi ve ticari alandaki gelismeler ile Universiteler yeni konut talebi
yaratabilmektedir. i¢ bolgelerde Adana, Gaziantep, Kayseri ve Trabzon gibi sehirler gelismis
sanayi ve ticari yapilariyla 6nem arz etmektedirler. Organize Sanayi Bolgeleri ve Serbest
Bolgeler yarattiklari istihdam sebebiyle yeni konut talebinde artisa neden olmaktadir. Bursa
ve Manisa gibi sehirlerde goruldigi Uzere kamu ve 6zel konut gelistiriciler bu tir sehirleri
gelismis sanayi ve ylksek nufuslarn sebebiyle tercih etmektedirler.

Eskisehir, Konya ve Trabzon gibi sehirlerde Universitelerde c¢alisan egitim goren
akademisyenler ve 6grenciler konut talebinin gelisimine katki saglamaktadir.

Kocaeli ve Sakarya illerinde 1999 yilinda yasanan deprem sonrasi konut stokunda azalma
yasanmistir. Dlnya Bankasi ve T.C. Bayindirhk ve iskan Bakanligi bu merkezlerde yeni
projeler hayata gegirerek, sehir altyapisinin gelisimine katki saglamiglardir. Ozel sektérden
yatinmcilar yine TOKi ve Belediyelerle isbirligine giderek yeni projeleri hayata
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gecirmektedirler. Ozel sektor yatinmcilari halen bolgede son derece aktif olarak
cahsmaktadirlar.

8.1.3.  Turkiye’de Konut Finansmani

2007°den evvel Turkiye’de mortgage finansmani imkani bulunmamaktaydi. Bankalar 2005
yihina gelene kadar Turkiye ekonomisinin dengesiz seyri nedeniyle kisa vadeli (5 yila kadar) ve
pahali bireysel krediler altinda siniflandinlmis konut kredileri disinda finansman
saglayamamaktaydilar. Bugtin ise 2007 yilinda diizenlenen Mortgage sistemi sayesinde tiim
konut kredileri mortgage yasasi kapsaminda bankalarca kullanima sunulmaktadir.

Bircok banka ginuimizde 120 ay’a (10 yil) kadar konut kredisi sunabilmektedir. Aralik 2010
itibariyle 10 yil vadeli kredilerin aylik faiz oranlari minimum %0,8 ile maksimum %1,3
arasindadir.

Konut kredileri 2005 yihindan bugune oldukca ylksek seviyelere gelmistir. Kriz doneminde
artan faizlere bagli olarak konut kredisi pazarinda finansman maliyetleri yikselmistir. Diger
yandan, 2009 yihinin ikinci yarisindan itibaren faizler dismus ve konut kredileri ile apartman
daire satiglari olumlu yénde etkilenmistir. Merkez Bankasi Kasim 2008’de faizleri indirmeye
baslamis ve 2009’un ilk ceyreginde enflasyon oranindaki kademeli dists, Merkez Bankasini
faiz oranlarini tarihi bir diisiik orana getirme konusunda cesaretlendirmistir. Merkez Bankasi
baz faiz orani Kasim 2008’de %16.3’'ten, Kasim 2009’da %6.5’e, Eylul 2010’da ise %6.3’e
dusmustir. Bu dists bankalan bor¢ verme konusunda daha fazla tesvik etmis ve bankalar
arasindaki rekabet ev kredisi faiz oranlarinin aylik %21’in altina dismesine neden olmustur.
Fakat kredilerin kosullari bu arada daha kisitlayicr hale gelmistir. Ev pazarini
hareketlendirmek icin, Hikimet 150 metrekareden daha az olan evlerin satisinda uygulanan
KDV oranlarini %1 olarak uygulamaktadir.

2010 yih Gglncu geyregi itibariyle toplam konut kredileri 40 milyar ABD dolarina ulagmistir.
[TUrkiye Bankalar Birligi-TBB]

Turkiye konut kredileri pazan : kredi hacmi (kiimiile 2003-2010C3)
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8.2. Turkiye Perakende Pazari

Turkiye’de perakende pazarina son yillarda ¢ok sayida biyuk olcekli alisveris merkezleri
katilmistir. Pazarin gelisiminin ilk asamalarinda basarili bir sekilde sehir merkezlerinde
supermarket tarzinda isleyen magazacilik uygulanmis, daha sonra 1990’larin ortalarinda sehir
merkezlerinde arazi fiyatlannin ¢ok yukselmesi nedeniyle bdlgesel hiper-market tarzinda
buyumeye yonelinmistir.

Yakin ge¢miste, ozellikle buylksehirlerde magazacilik daha ¢ok yasam alanlarindan olusan
power center, yasam merkezi, outlet gibi daha bolinmus bir yapida dénlsmUstir. Bes biyuk
sehirde outlet merkezleri daha ¢ok sehirlerin dis kenar bolgelerinde yer alirken, buyik
markalar Tlrkiye pazarina istanbul’dan girmeyi tercih etmislerdir. Yasam tarzi ve eglence
merkezleri odakh alsveris merkezleri agik alan dizaynlan ile sadece buyuk sehirlerde degil,
Anadolu’nun gesitli yorelerinde de faaliyete baglamistir.

8.2.1. Talep

Hane halki tiketim harcamalan 2009°’da GSYIH'nin %75’ini olusturmaktadir. Perakende
harcamalari ise 2009 yilinda toplam hane halki harcamalarinin %46’sina karsilik gelmektedir.
2009 sonunda toplam hane halki harcamalari 465 milyar ABD dolari seviyesindedir. Toplam
perakende harcamalari ise 225 milyar ABD dolari olarak tahmin edilmektedir.

Hane halki harcamalarinda 2002 ve 2007 yillani arasinda kaydedilen ortalama biyime
%6,1’dir. Ancak ekonomik daralma nedeniyle 2008 yil ikinci yarnisindan itibaren trend
daralma yoniinde degismistir. Hane halki harcamalari 2009 yilinda %2,2 azalmis ve 2010 yil
ilk yarisinda %7,3 blytume kaydetmistir.

Hane basina disen aylk ortalama tiketim harcamasi 2002-2008 yillari arasinda 406 ABD
dolarindan 1.280 ABD dolarina yukselmistir. Ancak 2008 ve 2009 yillarinda 1.280 ABD
dolarindan 1.090 ABD dolarina gerilemistir. [TUIK]

Turkiye Ahsveris Merkezleri Birligi 2010 yili ilk dokuz aylik doneminde alisveris merkezlerinde
tahmini 20 milyar TL (13,2 milyar ABD) dolari ciro gerceklestigini belirtmektedir. 2010
sonunda rakamin 25 milyar TL’yi (16,8 milyar ABD dolari) gegcmesi beklenmektedir. Ayrica
2010 yih 9 aylik periyotta 800 milyon olan ziyaretci sayisinin yilsonunda 1,1 milyar kisiye
ulasmasi beklenmektedir.[Alisveris Merkezi Yatinmcilari Dernegi -AYD]

Tuketim aliskanliklarinda yasanan degisim, harcanabilir gelir ve kisi basi milli gelir artisinin,
yeni perakende alanlarinin blyimesinde etkili olmasi beklenmektedir. Geng¢ nulfusun
Ozellikle eglence ve yeni akimlara olan ilgisi, yeni formatta perakendecilige katki
saglayacaktir.
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8.2.2. Arz

Turkiye’deki perakende merkezlerinin sayisi son derece hizli artis gostermis ve 2010 yili sonu
itibariyle sayisi 241 adete ve hacmi 6,2 milyon metrekareye ulagmistir. 2012 yilinda 8 milyon
metrekare alana ulasilmasi beklenmektedir.

Buyuk sehirlerdeki perakende alanlarn Tarkiye'nin toplam perakende alaninin yaklasik
2/3'Unl olusturmaktadir. Halen istanbul, Ankara, Bursa ve izmir sirasiyla %40, %17, %6 ve %5
pay ile perakende pazarinda 6nemli bir yere sahiptir.

Turkiye genelinde 2010 yil sonu itibariyle her 1.000 kisi i¢cin ortalama brut kiralanabilir alan
85 metrekare olurken, perakende merkezi bulunan 47 ilde bu rakam 103 metrekaredir.
Avrupa ile kiyaslandiginda bu rakamlar halen dasuktir. 2008 yili verilerine gére Avrupa da
her 1000 kisiye karsilik gelen brut kiralanabilir alan 210 metrekaredir.[ICSC (Uluslararasi
Alisveris Merkezleri Birligi)]

Her 1.000 kisi icin ortalama brit kiralanabilir alana gore Ankara 220 metrekare ile ilk
siradadir. istanbul 194 metrekare ile ikinci sirada yer almaktadir. 2010 yih Gglincli ve
dordiincu ceyregindeki yeni agilan merkezlerle Bursa 137 metrekareye ulasmistir ve Gglnci
sirada yer almaktadir. Ust siralarda yer alan diger iller arasinda Sakarya, Trabzon ve Kocaeli
sayilabilir.

8.2.3. Devam eden projeler

Halen, yapimi devam eden toplam perakende merkezi alani 2,8 milyon metrekare olarak
hesaplanmaktadir. 2012 yilsonu itibariyle toplam perakende merkezi alaninin 8 milyon
metrekareye ulasmasi beklenmektedir. Ontimiizdeki 3 yilda Tiirkiye’de 75 yeni perakende
merkezi acihisi gerceklesecektir. Bunun sonucu olarak, 2015’te toplam perakende arzinin 10
milyon metrekare olmasi beklenmektedir.

8.2.4. Kiralar

Turkiye’de 2008 yilinda kapali alanlarda sigaraya getirilen yasak sonrasi yiyecek-icecek
alaninda faaliyet gosteren isletmelerde ciddi 6lclide ciro kayiplari yasanmigtir. 2008 yilinin
son ¢eyreginde ekonomik daralmaya paralel perakende satislarda dists yasanmistir. TL/$ ve
TL/€ kurlarindaki yUkselise bagh olarak kiralar sebebiyle magaza isletmeciligi Gzerindeki baski
daha da artmistir. Yatirmcilar bu sorunlarn Ustesinden gelmeye yardimci olmak Uzere
isletmecilere bazi kolayliklar saglamislardir. Bu kolaylklar arasinda kiralarda indirim, kira
anlasmalarinda sabit kira yerine ciroya bagh kira ve degisken kurlar tizerinden kiralama en sik
kullanilanlar olmustur.

Global ekonomik krizin olumsuz etkileri ve buyik miktarda yeni alanlarin devreye girmesi ile
2008 ve 2009 yillarinda kiralarda ciddi disusler yasanmistir. Sadece benzerlerine gére daha
Onceden yuksek kiralarla yapilan kontratlarda disus beklenmektedir. Ekonomik toparlanma
ile birlikte sinirh 6lglide de olsa kiralarda gelecek 2 yilda artis beklenmektedir.
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8.2.5. Yatinmlar

Uluslararasi yatirrmcilar ve gelistiriciler 2005 yilindan baslayarak Tirkiye'deki perakende
pazarinin ¢ekiciligini kavramaya baslamislardir. Bu yildan itibaren Tirkiye perakende pazarina
yatinmlar hizla artmigtir.

2005 yihinda Akmerkez halka arzi, Forum Bornova satisi, Atakdy Turizm Merkezi (Galeria
AVM) Ozellestirmesi ve Tepe Grup arazilerinin satisi yoluyla toplam 500 milyon ABD dolar
tutarinda yatirim gergeklesmistir.

2006 yihinda yaklagik 1,2 milyar ABD dolar tutarinda perakende merkezi islemi
gerceklesmistir. One c¢ikan islemler arasinda Forum Mersin ve Forum Trabzon satin alma
islemi ile Carrefour portfoy satisi sayilabilir.

2007 yihnda yillk islem tutarnn 500 milyon ABD dolarini ge¢mistir. Corio grubu Teras Park
(Denizli), Ada Center (Sakarya), 365 (Ankara), Anadolu Projesi (Bursa) ile Turkiye’deki en aktif
yatinmci grubu olmustur. Diger 6nemli islemler VasNed tarafindan gerceklestirilen Elysium
Shops (istanbul), Quinn Grup’un Prestige Mall (istanbul), Bogazici Gayrimenkul Fonu’nun
(Merrill Lynch ve Krea Gayrimenkul tarafindan kurulan) Neo Alisveris Merkezi (Eskisehir) ve
Union Yatinm’in Forum Kayseri Projesi’dir.

2008 yilinda gerceklesen islem tutari 1 milyar ABD dolari olarak tahmin edilmektedir.
Carrefour Merter Projesi (Marmara Forum) 268 milyon Euro bedelle Multi Turk Mall ve
Apolla Gayrimenkul ortak girisimine satilmistir.

2009 yilinda Corio grubu Teras Park’ta ek %11 pay edinmis ve Tekira Alisveris Merkezi satin
almasini tamamlamistir. 2009 yili islem tutari 146 milyon ABD dolari seviyesindedir.

2010 yili ilk ceyreginde Union Yatirm Forum Mersin’in geri kalan %35 payini Multi
Corporation’dan satin almistir. Bu satin alma i¢in Union Yatirrm 68 milyon Euro 6demis ve
Forum Mersin’in tamamina sahip duruma gelmistir. 2010 yili Haziran ayinda Corio Bursa
Anatolium ahsveris merkezini 176 milyon Euro bedel karsiligr satin almistir. Anatolium
alisveris merkezi Eylil 2010’da acilmistir.

8.3.  Turkiye Lojistik Pazar

Nakliyat, depolama ve iletisim sektorlerinin 2008 yili GSYIH payi %14 ve tahmini biyuklugi
110 milyar ABD dolandir. Bu tutar 2009 ve 2010 yillar i¢in sirasiyla 86 ve 100 milyar ABD
dolarndir.

2008 yilinda Tarkiye’nin dis ticaret hacmi 330 milyar ABD dolarini gecmistir. 2002 ve 2008
yillari arasinda dis ticaret hacmindeki artis %25’dir. Ancak 2009 yilinda ekonomik daralamaya
bagh olarak ithalat ve ihracat aktiviteleri olumsuz yonde etkilenmistir. Gectigimiz yil toplam
ithalat 140 milyar ABD dolari iken ihracat 102 milyar ABD dolari olarak gergeklesmistir.

Turkiye ekonomisinin yiksek blyltme seviyesi tguncu taraf lojistik hizmetlerindeki dustk
kullanim ile birlikte 6nemli gelisme potansiyeli sunmaktadir. Tarkiye’nin cografi avantajlari ve
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Avrupa ile Ortadogu pazarlarina esit uzakhg diger 6nemli 6zelligidir. Buylyen ekonomiye
paralel Ozellikle perakende alanindaki gelismeler Tirkiye’de faaliyet gdsteren sirketleri
lojistik hizmetleri disaridan saglama yonunde etkilemistir. Her ne kadar lojistik sektori
bolunms ve rekabetgi bir yapida olsa da yeni Avrupa Birligi uyum yasalariyla birlikte t¢tinci
taraf lojistik hizmetleri dGnemli firsatlar sunmaktadir.

Turkiye'nin batisi 0zellikle Marmara bolgesi sanayinin en fazla gelismis oldugu alandir. Orta
ve buyuk 6lcekli sanayi kuruluslarinin énemli bolim istanbul, Kocaeli, Sakarya ve Tekirdag
gibi illerde yer almakta ve daha iyi nakliyat ve iletisim aginin sundugu olanaklardan
faydalanmaktadirlar. izmir, Mersin ve Trabzon limanlari ve havaalanlari sayesinde ana
dagitim merkezleridir.

Turkiye'deki limanlar, havaalanlari ve diger aktarma merkezleri Avrupa’daki lojistik
merkezlerinin benzeri imkanlara sahip degillerdir. Ulke halen modern ¢ok yonlii demiryolu,
karayolu ve havayolunu biinyesinde tasiyan bir aktarma merkezine sahip degildir.

Daginik yapisi ve seffafliktan uzak isleyisi sebebiyle Turkiye’de depolama alaninin blyUkIugu
konusunda saglikli veri bulunamamaktadir. Toplam depolama alaninin 5 milyon metrekare
civarinda oldugu tahmin edilmektedir. Ancak, mevcut stok oldukga eski ve Avrupa
standartlarindan uzak ve talebi karsilamakta yetersizdir. Sayet GSYIH buyumesinde %3’k
seviye yakalanirsa ek her bir %1’lik GSYIH artisi lojistik sektort igin %5 buylime anlami
tasiyacaktir. Bu da yaklasik 100.000-150.000 metrekare ek depolama talebi demektir. Bu
varsayima dayanilarak onimuzdeki 2 yil icin Tarkiye’de yeni depolama arzinin yaklasik
400.000 metrekare olmasi 6ngorilmektedir.

Modern depolama talebi temel olarak daha buylk lojistik sirketleri ve imalatcilardan
gelmektedir. Blyuk perakendeciler, hipermarketler artan tiketici talebi nedeniyle énemli
depolama kullanicisi durumuna gelmislerdir.

Modern depolama alan arzi son derece sinirhidir. Birgcok 6nemli sanayi ve lojistik alanlar mal
sahiplerince kullaniimaktadir. Yetersiz altyapi ve hizmet seviyesi nedeniyle birgok sirket kendi
ihtiyacina uygun sekilde yapilanma yoluna gitmislerdir. Alternatif olarak birgok kullanic
Serbest Bolgeler ve Organize Sanayi Bolgesi'nde faaliyete gecmistir. Buralarda sunulan
altyapi hizmetleri daha kaliteli olup, tesvikler yoluyla bu tur yerler cazip kiinmistir.

Yeterli yerlesim sahasinin bulunmamasi ve yiiksek arazi fiyatlari modern depolamacihigin
onundeki onemli engellerdendir. Sehirlerin dis kenar bélgeleri nispeten daha distk arazi
fiyatlan sayesinde cazip durumdadir.

8.3.1. Kiralar ve Getiriler

istanbul Ulkedeki en onemli lojistik merkezidir. Hemen hemen tim onemli lojistik
firmalarinin merkezi buradadir. istanbul’dan Ulkenin diger yorelerindeki sube operasyonlar

yonetilmektedir.

Ana sanayi isletmeleri E5 ve TEM otoyollarinin cevresinde yogunlasmaktadir. Ozellikle
dagitim ve depolama merkezleri genellikle sehrin dis kenar bolgelerinde konumlanmistir.
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Bunlar havalimanlarina, limanlara ve karayolu baglantilarina ulagim imkanina sahiptirler.
Onemli sanayi kuruluslari Anadolu yakasinda Dudullu, Samandira ve Gebze civarinda Avrupa
yakasinda ise Hadimkdy, Yenibosna ve Beylikdiizl civarindadir.

Bu bolgelerden Asya yakasinda kiralar metrekare basina aylik 5-8 ABD dolar seviyelerindedir.

Avrupa tarafinda ise lokasyonun altyapisina ve insaat kalitesine bagli olarak kiralar 5-7 ABD
dolar araliginda degismektedir. Getiriler yaklasik %9-%10 arahgindadir.
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ll. FAALIYETLERE iLiKiN DEGERLENDIRME

9. lisletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektor icerisindeki Yeri

Kiler GYO’nun temel amag ve faaliyet konusu, gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye
piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araclarna yatinm yapmak gibi
duzenlemelerinde yazili amag ve konularda istigal etmektir. Sirket’in faaliyet esaslarn, portfoy
yatinm politikalan ve yonetim sinirlamalarinda, SPK’nin diizenlemelerine ve ilgili mevzuata

uyulmasi esastir.

SPK’nin

gayrimenkul yatinm ortaklklarina

Sirketimizin sektdr icindeki yerini belirtmek icin portfoylimazi kisaca tanitacak olursak;

31.03.2011 Tarihi itibariyle Portfoy Bilgileri

Net Aktif Deger (TL) 754,210,121.00
Pay Basina Net Aktif Deger (TL) 10.77
Portfoy Dagilimi

Arsa ve Araziler 7%
Binalar 89%
Gayrimenkul Projeleri 3%
Para ve Sermaye Piyasasi Araclan 1%

Portfoy
Dagihmi

\

m Arsa ve Araziler

M Binalar

@ Gayrimenkul
Projeleri

W istirakler

M Para ve Sermaye
Piyasasi Araglari

Portfoy Buyukliklerine Gore ilk 5 GYO

Sermaye Portfoy NAD Birim Pay

GYO (milyon Blyukligu (milyon  bagina NAD

TL)  (milyonTL) TL) (TL)

1 EMLAK KONUT 2,500.0 7,649 5,799 2.32

2 TORUNLAR 224.0 3,131 2,506 11.19

3 SINPAS 500.0 1,659 1,227 2.47

4 s 450.0 1,504 1,403 3.12

5 KiLER® 87.5 1,040 754 10.77
TOPLAM 3,761.5 14,9829 11,688.4

(1) 31.03.2011 Portfdy tablosu baz alinmstir.
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Kiler GYO, sosyal yasam tarzlarina ve halkin beklentilere uygun, karma kullanim amacli
alisveris ve eglence merkezlerinin ve konut projelerinin yani sira, mevcut deneyimi ve
iliskileri yardimiyla destekleyebilecegi ve iyi ulagim baglantilari olan, talebin ytksek olacagini
Ongordugu, avantajli konumlarda bulunan ve cazip yatinm getirisi sunan bdlge ve
lokasyonlarda ofisler, oteller, lojistik ve depolar ile diger potansiyel proje tirlerini de
gelistirmeyi planlamaktadir.

Bunlarin yani sira sirket, gayrimenkul portféyindn iceriginin ve dagilimini da yuksek getiri
performansi saglamak amaciyla aktif olarak yonetmektedir.

Mevcut ve miustakbel gelistirme projeleri icin mikemmel bir platform olarak istanbul
Sapphire projesinin basarl bir sekilde tamamlanmasi (2011), Tdrkiye’nin ve Avrupa’nin
(Moskova haric) en yiiksek ve istanbul’'un mihenk tasi 6zelligindeki binalarindan birini Kiler
GYO portfoyune kazandirmistir. Bu durum Sirket’i Turkiye’nin 6énde gelen bir gayrimenkul
yatinm ortakhig olarak konumlandirmaktadir. Projenin tasarlanmasi ve gelistirilmesi
surecindeki kilit ortaklar; son derece saygideger bir mimarlk firmasi olan, Turkiye'de ve
uluslararasi Olcekte pek cok projeyi tamamlamis olan Tabanhoglu Mimarlik; Londra ve
istanbul’da ofisleri bulunan ve oteller, eglence tesisleri ve rezidanslarin gelistirilmesi
konusunda ihtisaslasmis bir danismanhk firmasi olan Servotel Corporation ve emlak
hizmetlerinde ihtisaslasmis uluslararasi bir danismanlik firmasi olan Jones Lang LaSalle (*JLL”)
gibi, kendi alanlarinda mikemmel bir itibara sahip olan Turk ve uluslararasi sirketlerdir.
istanbul Sapphire projesi ile ulasilan basari; Sirket’le ortaklik kurmak isteyen arsa
sahiplerinden yuklenicilere, danismanlara, hikimet gorevlilerine, kredi verenlere ve mevcut
ve mistakbel ticari birimlerin potansiyel kiracilarina ve mesken birimlerinin alicilarina kadar
Tarkiye’deki emlak piyasasinin neredeyse butin katiimcilari arasinda yuksek bir bilinirlik ve
kredibilite  kazandirmistir.  istanbul ~ Sapphire  projesinin  global kriz ortaminda
tamamlanabilmesi ve yaratici dizayn ile yeni nesil yesil alanlan birlestirebilmesi bu basariy
perginlemistir.

9.1. Mevcut portfoyun gesitliligi

Sirket portfoyu istanbul, Ankara, Zonguldak ve izmir sehirlerinde veya bu sehirlerin civarinda
hem mesken satislarini hem de ticari kiralamalan kapsayan proje, arsa ve tamamlanmig
mulklerden olusmaktadir. istanbul sehrine odaklanmanin ardinda, bu sehrin buyukligu,
nifus yogunlugu, zenginligi, ozellikle istanbul’'un kiresel kiltir agisindan tasidigi énem
yatmaktadir.

Faaliyetlerin tamamlanma safhalarindaki cesitlilik, Sirket’in tamamlanmus projeleri kullanarak
arsa alimlarini ve devam eden gelistirme projelerini kismen fonlayabilecek durumda olmasini
saglamaktadir. Gelisme asamasinda olan projelerimiz agisindan imar ve planlama safhalarin
yonetme becerilerimiz degisen gayrimenkul sektorinde karhhgimizi arttirmak bakimindan
Onem arz etmektedir. Bu gesitlilik ayni zamanda emlak piyasasinin tek bir segmentine veya
tek bir varliga baglh kalmak agisindan taginan géreceli riski de azaltmayi hedeflemektedir.
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9.2.  Yenigelistirme firsatlarini belirleme ve elde etme kabiliyeti

Sirket portfoylnun igerdigi projeler ve mulkler, Kiler GYO’nun yeni gelistirme firsatlarini
belirleyebilme ve daha da dnemlisi bunlar elde edebilme kabiliyetine isaret etmektedir.
Ozellikle deneyimli bir gelistirme ortag: arayan Uguincii taraf arsa sahiplerinin ilgisini cekmis
olan referans niteligindeki istanbul Sapphire projesinden otlrl, Sirket faaliyetleri
Turkiye'deki emlak sektdriinde iyi bilinmektedir. Turk emlak piyasasinda mesken ve ticari
gayrimenkullere dair Sirket bilgi dizeyi, yeni arsalarin temini asamasinda sahip olunan
firsatlar artirmaktadir. Zira Kiler Grubu mevcut piyasa kosullarinda en olumlu dizeyde
bulunan bu yatirrm ve gelistirme firsatlarindan yararlanabilecek esneklige sahiptir. Ayrica
Sirket’in, arsa sahipleri ile girilen gelir paylasimi dizenlemelerini de kapsayan gelistirme
yaklagimi, sahip oldugu deneyimin ve gelistirme imkanlarinin icerdigi faydalan, cazip arsalar
karsihginda arsa sahiplerine sunabilmesine imkan saglamaktadir.

Proje gelistirme modeli Olcek ekonomisine imkan vermekte ve gelistirme risklerini
azaltmaktadir.

Sirket binyesindeki gelistirme takimi, gayrimenkul gelistirme projelerinin ydnetilmesine
odaklanmaktadir. Gelistirme strecinin belirli asamalarinda sirket disi danismanlara itibar
edilmesi, her proje 6zelinde en uygun profesyonelleri kullanmak agisindan Sirket’e esneklik
sunmakta ve muhtelif projelerin gelistirme safhalarinda faaliyetleri dalgah isguc
gereksinimlerine ve diger gereksinimlere adapte edebilme imkani kazandirmaktadir. Ayrica
Kiler GYO’nun arsalarin temininden gelistirme projelerinin yénetimine ve mlklerin satisi ve
kiralanmasina kadar konut ve ticari gayrimenkul gelistirme projelerinin tim gaminda
faaliyette bulunmasi nedeniyle Sirket, deger zincirinin butin yanlarini kontrol edebilme
imkanina sahiptir. Bu durum Sirket’in, izinlerin alinmasindan bolgesel analizler ile
fizibilitelere ve demografik degisimlere kadar surekli degisim gosteren kosullara uyacak
sekilde modifiye edilen erken safha planlama ve gelistirme sirecinin esasini teskil eden bir
arsa bankasini idame ettirebilmesine imkan saglamaktadir.

9.3.  Deneyimli yonetim kadrosu

Sirket’in sahip oldugu deneyimli kadrosu, Turk gayrimenkul piyasasinda kapsamh bir bilgi ve
uzmanlik diizeyine sahiptir. Bu ekip, stratejik arsalarin bulunmasi, planlama ve yapi izinlerinin
hizli bir sekilde alinmasi ve yerel piyasanin taleplerine uygun nitelikteki cazip ve yenilikgi
projelerin konsept gelistirme, tasarim ve yapim islerinin sevk ve idare edilmesi alanlarinda
kanitlanmis bir kabiliyet gostermistir. Sirket’in yonetim kadrolari gayrimenkul, bankacilik,
insaat, finans ve muhasebe, mihendislik, satis ve pazarlama ve sehir planlama konusunda
dogrudan tecribesi bulunmaktadir. Bu tecribe, Sirket’in projelerini her acidan
yOnetebilmesine ve pazann taleplerini yerine getirmede Sirketin stratejilerini
yonlendirmesine imkan vermektedir.
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10. PROJE GELISTIRME SURECI

Genel olarak emlak piyasasinin gelisimi ve Ozel olarak iyi konumlandirilmis gayrimenkul
yatinm fonlarinin faaliyetleri agisindan son derece uygun nitelikte olan Turkiye'deki
demografik ve ekonomik trendlerden faydalanan Tirk GYO sektoriinde, asagida belirtilen
Ozellikler Sirket’e belirgin bir rekabet avantaji getirmektedir.

Kiler GYO, dogru arazilerin tespiti ve ahimi, en iyi kullanim analizleri ile tercih edilen yasam
alanlarinin tasarlanmasi, proje finansmani, imar, ruhsat ve iskan izinlerinin temini, yapim
sureclerinin denetimi, satis, pazarlama ve kiralama faaliyetlerinin yonetimi dahil olmak tzere
farkli gayrimenkul siniflarinin yatinm ve gelistirme sireclerinin tim asamalarinda engin
tecrubesiyle basarili projelere ve sonuglara ulasmaktadir. Sirket, gelistirme hizmetlerinin yani
sira, projelerin hayata ge¢cmesiyle birlikte son kullanicilara yonelik milk yonetimi ve portfoy
yonetimi hizmetleriyle gayrimenkullerindeki ziyaretgi trafigini, doluluk oranlarini ve satis ile
kira gelirlerinin azami duzeye ¢ikarilmasini yonetmektedir.

Kurum igi arastirma Arazinin satin alinmasi veya gelir paylasimi = Hafriyat = [nsaatintamamlanip

_ Arazi ve ézelliklerinin veya kat karsiligi anlasmasinin insaat isi icin teklifler alinmasi ve binanintamamen

; tanimlanmasi imzalanmasi anlasma yapiimasi isletmeye girmesi

g u  Fizibilite calismalan = Proje konseptinin belirlenmesi = Gayrimenkulun ingasi = Konutlarinalicilara

k= = Saha ziyaretleri - I_rnafrpluanlarlnmtamamlanmaS| ) = Maliyet, stre, kalite ve saglik, g_eyre‘dl\n:em ve ticari

(%] = Finansal degerlendirmeler = Uglincl taraf danismanlarin belirlenmesi cevre denetimlerinin ve emniyet inmiere taginmanin

O : = Konsept ve tasarimin sonlandiriimasi kontrolu baslamasi

= m  Detayli Inceleme = . A

=) ? o ®m  Onpazarlama calismalari Konut birimlerinin sat = Kiracl iligkileri yénetimi

= ®  Arazi sahibi ile gérusmeler ) - ® Konut birimierinin satig ve

o Belediveden kontroll [ ] Flnansman karari (Ozkaynak/Borg) pazarlanmas! ve ticari birimlerin [ Supulacak hizmetler o
= Belediyeden kontroller = ingaat blitgelerinin, programlarinin ve proje kiralanmasi baglaminda varlik yonetimi
= Pazar kosullarinin cizimlerinin hazirlanmasi = Bitimlerin teslim ve devri anlasmasiimzalanmasi

degerlendiriimesi
En iyi kullanim arastirmalar
= Yatinmkarari onayl

Ingaat izinlerinin alinmasi

Sirketimizin devam eden projelerine ve portfoyiinde yer alan arsalar tzerinde gelistirilmesi
planlanan projelere iliskin veriler asagidaki tabloda yer verilmistir.

Tamamlanmig Gayrimenkul Projeleri Planlanan Gayrimenkul Projeleri

Sapphire
= 261 metreile Turkiye ve AB'deki en yilksek bina
= Ultra luks konutlar, aligveris merkezi ve ofis kompleksi Projeler Sehir Proje Safhasi Varlik Tipi
Zonguldak AVM Zonguldak On Gelistirme Alisveris Merkezi
= Lojistik merkezi ve ofis
= Tarkiye'nin en buyuk lojistik merkezlerinden biri
Beylikdizl EXS istanbul On Gelistirme Konut
Konut
T Beylikdtzii : o s
= Beylikdzi’'nde 5 blokta 216 konuttan olusan proje Istanbul On Gelistirme Konut
. . N Yakuplu Konut
= Daha (st seviye “yasam standardi” arayisinda olan orta gelirli
alicilari hedeflemekte
Tﬁ:zi:wsezris istanbul On Gelistirme Otelve SPA
= Ankara'da bir hipermarket, magaza ve depolardan olusan ticari
gayrimenkul
Kiitahya AVM () Kiitahya On Gelistirme Aligveris Merkezi

(1) Sirket Yonetim Kurulunun 16.02.2011 tarih ve 29 sayih yonetim kurulu karan ile asagida agiklamasi yer alan Kiitahya
Hisse Alm On Anlasmasinin imzalanmasi hususunda yetkilendirme yapilmustir. Sirketimiz ile Sn.Nahit Kiler ve Sn.Umit Kiler
arasinda Nahit Kiler ve Umit Kiler'in Seker Gida Ticaret ve Sanayi Limited Sirketinde sahip olduklan ve Seker Gida
sermayesinin %50’sine karsilik gelen 5.000 (beshin) adet hissenin Sirketimize satiimasina iliskin olarak 18 Subat 2011
tarihinde 6n anlasma akdedilmistir. Bu &én anlagma uyarinca satis islemi Seker Gida’nin sahip oldugu arsa lizerinde yapiimasi
planlanan Kiitahya Alisveris Merkezi insaatinin tamamlanmasini miiteakip gerceklesecektir. Dolayisiyla, séz konusu proje 31
Mart 2011 tarihi itibariyle portféyimiizde yer almamaktadir.
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10.1. Arsa Gelistirme

Sirketimizce kentlerin gelisim egilimleri ve ihtiyaglarn dogrultusunda, yatirnm yapilabilecek arsalar
takip edilmektedir. Gerek mulk sahiplerinin dogrudan gerekse de bu konuda uzmanlasmis ve
yetki belgesine sahip ciddi firmalardan gelen teklifler kapsamli bir bigimde degerlendirilmektedir.
Konum, imar durumu, ihtiyag program, zamanlama, maliyet, finansman, hedef kitle ve
projeksiyonlar dikkate alinarak arsa tzerinde gelistirilecek muhtemel projelerden fizibilite analizi
sonucu gikan en verimli ve en karli yatinm tercih edilmektedir.

Sirket’in Turkiye capinda farkli gayrimenkul tirleri hakkindaki tecrtibesi ve bilgisi sehirlerin
gelisim, donusim ve yenileme trendlerini, demografik egilimleri ve potansiyel misterilerin
beklentilerini ve tercihlerini dogru okuma becerisi kazandirirken, gelistirmeye uygun projeleri
belirlemek ve gerekli arsalarn temin etmesini saglamaktadir.

Yukleniciler, saticilarin yani sira sektérdeki tim paydaslarla ve son kullanicilarla gelistirilen
glvene dayah koklu iliskiler, Sirketin faaliyetlerinin icrasi bakimindan ciddi bir avantaj
saglamaktadir.

Arsa satin alinmasinin yani sira, kat karsiligr yada hasilat paylasimi modelleri kullanilarak
projeler gelistiriimesinde de Kiler GYO tercih edilen bir sirket olmustur.

10.2. Proje Geligtirme

Proje gelistirme sureci, son kullanicilarin beklenti ve taleplerinin dogru analizinin ardindan
dogru lokasyonlardaki arsalarin ve yatinm firsatlarinin bulunmasi, finansmani ve proje
tasarimini ve yapim yonetimini kapsamaktadir. Yatirim firsatlari, 6nerilen proje boyutu, turu
ve karmasi, imar sartlari, sosyal ve ekonomik gostergeler, gelistirme programi, finansman
maliyetleri, satis ve kiralama fiyatlari ve hizi, portfdy dengesi ve getiri performansi gibi
yatinm performans kriterlerine uygunluguna gore ydratalir. Sonuclarin sirket yatinm
kriterlerine uygun olmasi halinde kapsamli bir fizibilite analizi gerceklestirilmektedir.

Sirket fizibilite ve raporlara dayali olarak ve gerekli gorilen analizler ve degerlendirmeler
isiginda her bir yatinm firsatini detayh incelemektedir ve yapilacak tim yeni yatirnmlar
Yatirnm Komitesi’'nin onayina ve Yonetim Kurulu’nun kararina tabidir.

10.3. Tasanm

Sirket, gayrimenkul projelerinin tasarimini dinya standartlarinda mimari konseptler ve
tasarimcilar kullanarak gerceklestirmektedir. Gelistirme projelerinin tasarm slrecinin
yonetimi ve denetimi sirket tarafindan uluslararasi taninirhkta danismanlar ile isbirligi icinde
yuratulmektedir. Sirket, genel olarak, sematik tasarim ve gelistirme tasarimlari dahil olmak
uzere tasanm dokiumantasyonunu hazirlamalar igin 6nde gelen uluslararasi tasarnm ve
mimarhk firmalarini gorevlendirmektedir. Detay ve uygulama projeleri igin ise, yerel
planlama tasarim ve yapim kurallar hakkinda bilgi ve deneyim sahibi olan firmalar tercih
edilmektedir. Depreme hazirlikla ilgili olarak alinmasi gereken teknik tedbirlere iliskin olarak
muhendislerin tavsiyeleri g6z dniinde bulundurulmakta ve arazinin altindaki zemin ve sismik
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kosullar tzerinde bagimsiz degerlendirme amach arazi arastirmasi yapmasi i¢in deneyimli
muhendislik sirketiyle calismaktadir.

10.4. Planlama ve Ruhsat Sureci

Gayrimenkul gelistirmenin sirecinin dnemli bir adimi olan izin ve ruhsat basvuru ve onay
suregleri ile mevzuatlan hakkinda uzun yillara dayali kapsamh bilgi ve deneyim elde
edilmistir. Tum projelerin imar, ruhsat ve iskan suregleri genellikle sirket tarafindan
yonetilmekte ve denetlenmektedir.

10.5. Finansman

Sirket, gayrimenkul yatinm ve gelistirme projelerinin finansmanini dagitilmamis karlar, kisa
ve uzun vadeli banka kredileri ve proje finansmani ve konut projelerinde konut birimlerinin
On satis ve satis gelirleri kombinasyonuyla saglamaktadir. Kullanmis oldugu banka
finansmaninin miktar ve turd proje bazinda banka finansmaninin mevcudiyetine ve nispi
maliyetine, projenin turine ve kapsamina, tahmini insaat siresine ve tahmini gelistirme
maliyetine bagh olarak farklilik géstermektedir.

Ticari projelerde hem arsa alimi hem de proje gelistirme ve ingaat igin finansman saglamak
uzere proje finansmani kullanilmaktadir. Alisveris merkezi, ofis, otel yada lojistik projeleri igin
gerekli finansman bankalardan alinan borglardan veya mevcut nakit kaynaklardan
saglanmaktadir. Sirket kullandigi kredileri portfoylndeki diger gayrimenkul projelerinden
elde edilen gelirle geri 6demektedir.

Konut projelerinde genellikle baslangictaki arsa alimi ve gelistirme projesinin ilk agamalari
teminath banka borglarindan ve dagitilmamis karlardan karsilanmaktadir. Ancak Turkiye’deki
gayrimenkul gelistirme sirketleri arasinda ahisilageldigi Uzere sirket proje insaatini finanse
etmek icin genellikle konut birimlerinin 0n satisini gergeklestirmekte ve bu On satis
sozlesmelerinden elde edilen fonlari kullanmaktadir.

Sirket’in yapmis oldugu proje finansmani sozlesmeleri ilk kredi geri 6demeleri baglamadan
once bir veya iki yillik bir geri 6demesiz donem imkani vermektedir; bu da Sirket’e projeyi
tamamlamak ve faaliyete gecgirmek Uzere gereken zamani saglamaktadir. Proje kredileri
genelde bes veya on yillik bir siireye yayilabilmektedir.

10.6. ingaat Projesi Yonetimi

En iyi kullanim analizlerinin sonucunda proje konseptinin, iceriginin ve Olgeklerinin
belirlenmesi ve mimari projelerin ve programin ardindan tasarim ve yapim sireci icerisindeki
mimarlar, danismanlar, mahendislik birolar, insaat sirketleri, yapi denetim firmalan vb.
arasindaki koordinasyonun saglanmasi ve projelerin zamaninda, butcesinde ve arzulanan
kalitede tamamlanmasinin yonetimidir.

Yapim ve insaat isleri, Kiler Grubu’na dahil Biskon Yapi A.S.’nin da katildigi ihaleler sonucunda

tercih edilen muteahhitler yada proje yonetim firmalarindan alinan hizmetler aracihgi ile
yurutilmekte ve yonetilmektedir.
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10.7. Kiralama ve Satig

Stpermarketler, yapi marketler ve elektronik magaza zincirleri dahil ana kiracilarin
belirlenmesine ve muhafaza edilmesine 6ncelik verilerek daha kiigik perakende birimleri ve
yemek birimlerinin kiracilan ile anlasmalar imzalanmaktadir. Kiralama departmani, kiraci
arzini degerlendirmek ve alan, mimari tasarim, dekor ve diger Sartlarla ilgili olarak arastirma
yapmak Uzere, genellikle alisveris merkezinin yatinmina baslanmadan 6nce ana kiracilarla
gOrusmelere baslanarak niyet mektuplan alhinmaktadir. Potansiyel kiracilardan alinan
geribildirimlere dayali olarak yerlesim planinda ve mimari tasanimda revizyonlar
yapiimaktadir. Genellikle alisveris merkezinin acihig guninden 6nce kiracilann blyidk
¢ogunlugu ile anlasmalar imzalanmis olmaktadir.

Konut projelerinin satisi icin Tdrkiye'nin taninmis danismanlik firmalarindan hizmet
alinmakta ve satis faaliyetlerinin kontroltini kendi yoneticileri vasitasiyla da kontrol
etmektedir.

10.8. Satis Sonrasi Hizmetler

Turkiye’deki konut mdasterileri satin aldiklar konutlarda kaliteli bir yasam standardina
kavusmak isterken, evlerini énemli bir yatinm araci olarak gérmektedirler. Konut satin
alanlar, memnun kaldigi bir gayrimenkul sirketinin ileride yapacagi yeni projelerden de daire
almay: tercih edebilmekte ya da yakin ¢evresine memnun kaldigi sirketin projelerini tavsiye
edebilmektedir. Kiler GYO bu bilingle musteri memnuniyetini en 6n planda tutarak
musterileriyle uzun sureli ve givene dayal iliskiler kurmaktadir. Ticari gayrimenkullerin son
kullanicilart satis sonrasi kaliteli hizmetler ile Urettigi konutlar sattiktan sonra her adimda
musterilerinin yardimina kosmakta ve hayatini kolaylastirmaktadir.

10.9. Gayrimenkul Yonetim Hizmetleri

Alsveris merkezleri, konut veya diger gayrimenkul projeleri i¢in dogrudan mulk yénetim
hizmetleri sunulmamaktadir. Ancak yonetim hizmetlerini sunmak zere istirak sirketler veya
danisman taseron sirketler goOrevlendirilmektedir. YOnetim hizmetleri sirketinin
sorumluluklan arasinda genellikle ortak kullanim alanlarinin temizlenmesi, bakimi, emniyeti
ve cevre dizenlemesi, ¢cop toplama, yeni kiralamalar ve kiracilardan aylik kiralarin tahsili yer
almaktadir.

10.10. Portfoy yonetimi

Sirket, operasyonel gayrimenkulleri icin yillik faaliyet planlarinin hazirlanmasi ve varlik
performanslarinin degerlendirmeleri icin stratejik kararlar alarak mdalklerini aktif olarak
yonetmeye devam etmektedir. Ticari gayrimenkulleri i¢in alisveris cirolarini ve kira gelirlerini
maksimum duzeye ¢ikarmak tzere kiracilarinin, halkin aligveriste tercih ettigi magazalardan
olustuguna emin olarak, yuksek doluluk oranlarini ve yiksek ziyaretgi trafigini temin etmeye
cahsmaktadir.
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11. PORTFOYUMUZ
Ekspertiz Degeri
Varliklar Yer ve Ozellikler
TL
Gayrimenkul Projeleri 901,430,712
Toplam 11.602 m2 arsa lzerinde 165.139 m2 insaat
Kiler GYO paylari; Konut %70, AVM %72, Seyir Terasi %70
istanbul 50.024 m2 konut alani, 24.179 m2'si Kiler GYQ'ya ait
Sapphire Konut | potsyden 31.03.2011 itibariyle 10.720 m? konut satilmis olup, 5.120 m? 868,511,625
< ve AVM Projesi | teslim edilmistir.
°
B 32.114 m2 kiralanabilir alan, 23.121m2'si Kiler GYQ'ya ait
[2 %
3 )
é Seyir Terasi 2.742 M2
£
< Zonguldak Toplam 6.580 m2 alana sahip arsa
8 AVM ve Ofis 28,343,087
Projesi Kiler GYO'nun hissesi % 50
Toplam 216 Dairelik Konut Projesi
Beylikduzu
Cinar Evler Tamami Kiler GYQ'ya ait 4,576,000
Konut Projesi
Kalan Daire Sayisi 22
Binalar 58,375,156
Esenyurt Toplam 41.348 m2 kiralanabilir alan
Lojistik Merkezi 52,700,000
5 ) Doluluk Orani %100
K]
c
] Ankara Toplam 4.678 m2
Altindag Ticari - 5,675,156
d Magaza, ofis ve depo
Arsalar ve Araziler
Toplam 68,808,483
Tarla vasfinda
Buyukgekmege_ Toplam alani 53.066 m2 50,000,000
Yakuplu Arazisi
Tamami Kiler GYO'ya ait
izmir Arsa vasfinda
Seferihisar Toplam 49.949 m2 11,238,525
L Turizm Tesis
CU
5 Arsasi Tamami Kiler GYQO'ya ait
<
S Arsa vasfinda
g oo
g Beylikdiizu E5 Toplam alani, 6.371 m2
< Yani1 Konut 7,164,958
Arsasl Kiler GYO Pay1, %59,50
Kiler GYO Arsa Payi, 3.791 m2
Arsa vasfinda
Beylikduzu
Kavakli Konut | Toplam alani 736 m2 405,000
Arsasi
Tamami Kiler GYO'ya ait

Portféy Toplam

1,028,614,351
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11.1. TAMAMLANAN PROJELER
iISTANBUL SAPPHIRE

istanbul Sapphire 261 metre anten yuksekligi ile Avrupa'min (Moskova harig) en yiksek
binasidir. Konut, avm, seyir terasi kullanimlarinin bir arada yer aldigi karma bir proje olma
Ozelligi tasimaktadir. 2006 yilinda insaatina baslanmis olup, 2011 yih mart ayinda
tamamlanmistir. 10 bodrum ve yer Ustliinde 56 kattan olusmaktadir. 54-56. Katlarda seyir
terasi yer almaktadir. Turizm Bakanligindan Turizm Belgesi almis olan Seyir Terasi 261 metre
yUkseklikten misafirlerine muhtesem istanbul manzarasi sunmakta ve Turkiye'de bir ilk olma
Ozelligi tasimaktadir. Alisveris merkezi toplamda 6 kat olup, 3. Bodrum kattan metro
baglantisi mevcuttur.

Sapphire, Kiler GYO’nun gayrimenkul sektoriindeki bilgi, beceri, deneyim ve basarsinin
semboludur. Katlarda dogal havalandirma, gercek canli bitkiler ve komsuluk kiltirt sunulan
genis bahceleri bulunmaktadir. Dikey bahgeler projenin sundugu ayricaliklardan biri olup, ¢ift
cephe uygulamasi konfor saglamaktadir. Distaki cephe bir glvenlik kalkani gorevi
ustlenirken, ic mekéni dis etkenlerden ve giriltiden korumaktadir. Boylelikle rezidans
sakinleri konfor ve ayricaligi en tst seviyelerde yasamaktadirlar.

ESENYURT LOJISTiK MERKEZ

Ambarli Limani ve sehir merkezine yakin bir konumda olup, depolama, sanayi ve ticaretin
gelistigi bolgede konumlanmistir. D-100 karayoluna 800 m., Ambarli limanina 5,2 km. ve
Atatirk havalimanina 10 km. mesafede yer almaktadir. Lojistik merkez ve ofis binasi ve 19
adet bagimsiz bolimden olusmaktadir. idari bina Z+6 kattan olusmaktadir. Lojistik bina ise
Z+2 kattan olusmaktadir. Lojistik binanin 2008 yilindan bu yana dizenli kira geliri olup,
doluluk orani %100°dr.

BEYLIKDUZU CINAREVLER

Toplu konut-site tarzi yapilarin yogun oldugu ve ayni zamanda sanayi amagclh yapilarin yer
aldig1 bir bolgede yer almaktadir. Atatirk havalimanina 14 km., Beylikdizi merkeze 3 km.
mesafededir. 5 bloktan olusmaktadir. Payimiza diisen 136 bagimsiz birimin 114'si satilmig, 22
bagimsiz birim kalmistir. Subat 2008’de insaatlara baslanmis olup, Agustos 2009’da
tamamlanmigtir,

ANKARA DISKAPI MAGAZA
Ankara Altindag Genglik Kultur Merkezi icerisinde yer almaktadir. Kiler GYO'ya ait 7 bagimsiz

bolum bulunmaktadir. Hipermarket olarak kullaniimaktadir. 2008 yilindan bu yana duzenli
kira geliri olup, doluluk orani %2100’dur.

33



11.2.  PLANLANAN PROJELER

Seferihisar Turizm

EIHINGIER VERUED Beylikduzu E5 Konut Tesisi:

Konut : 2011’in Zonguldak AVM:
2.ceyreginde 2011'in 2.ceyreginde 2012-2.ceyreginde 2013'0n ilk yarisinda
baslanmasi baslanmasi baslanmasi baslanmasi
hedefleniyor hedefleniyor hedefleniyor hedefleniyor

T
Planlanan projeler icin verilen bilgiler, arsanin bulundugu bdlgenin imar haklar, gelistirilecek olan
projenin buyUkligl ve unite sayisi, tipleri dikkate alinarak hesaplanan tahmini degerlerdir. Bu

degerler mimari projenin kesinlesmesi ve insaat ruhsatlarinin alinmasina kadar degisiklik
gOsterebilmektedir.

BEYLIKDUZU YAKUPLU KONUT PROJESI

Toplu konut-site tarzi yapilarin yogun oldugu ve ayni zamanda sanayi amach yapilarin yer
aldig bir boélgede yer almaktadir. D-100 Karayoluna, Tem baglanti yoluna ve Ambarh
Limanina yakin bir bolgede konumlanmistir. Yaklasik 1300 konuttan ve 17 bloktan olusan
projede zemin katta ticari tniteler yer almaktadir.

ZONGULDAK ALISVERi$ MERKEZI

Genel olarak konut yerlesimlerinin yer aldigi bélgede ve mevcut ticaret aksinin devaminda
yeni bir cekim merkezi yaratacak konumda yer almaktadir. insaat tamamlandiginda
bolgedeki 2. AVM olma 0Ozelligini tagiyacaktir. 71 adet kicuk dikkan, 8 anchor, 5 sinema
salonu, 1 technoshop, 9 foodcourt ve 1 restaurant vardir.

BEYLIKDUZU E5 YANI KONUT

E-5 kenarinda yer alan arsa, metro-metrobus guzergahindadir. Proje alani konumu itibariyle
degerli bir boélgede yer almaktadir. Proje tamamlandiginda konut ve ticari Uniteler yer
alacaktir.

IZMIR SEFERIHISAR SAGLIK TURIiZM TESisi

Seferihisar Cittaslow Kentler Birligine Turkiye’den ilk GOye ilgedir. Cittaslow Sakin sehir
anlamini tagiyan ve hava, su, toprak temizligi, yerel Gretimi koruyan, misafirperver, slow food
faaliyetine destek veren, cevre ve alt yapi politikalarini ¢evre duyarlihgi cercevesinde
gelistiren, elektromanyetik kirlilige karsi dnlem alan ve bu temel prensipler gcercevesinde
yasami ve yasam alanlarini diizenleyen kentlere verilen bir isimdir. Tasinmazin denize 400 m.
cephesi vardir. Bolge izmir-Seferihisar-Doganbey adi altinda Turizm Bakanliginca Termal
Turizm Merkezi ilan edilmistir.
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IV. FINANSAL YAPIYA iLiSKiN BiLGILER

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Denetimden

Gegcmemis (TL) Gegmis (TL)

31.03.2011 31.12.2010

CARi ORAN 1.20 1.12
Dénen Varliklar 284,322,722 294,772,348
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 237,363,211 262,372,358
ASIT TEST ORANI 0.15 0.12
Toplam Donen Varliklar-Stoklar-Diger Donen Varliklar 35,727,759 31,811,295
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 237,363,211 262,372,358
NAKIT ORANI 0.05 0.04
Hazir Degerler+Menkul Kiymetler 11,316,593 9,999,679
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 237,363,211 262,372,358
BORCLANMA ORANI 2.50 2.93
Bor¢ Toplami 301,493,883 319,111,908
Oz Varliklar 120,611,059 108,931,190
K.V.BORGCLARIN TOPLAM BORCLARA ORANI 0.79 0.82
Kisa Vadeli Borclar 237,363,211 262,372,358
Bor¢ Toplami 301,493,883 319,111,908
KALDIRAC ORANI 0.71 0.75
Bor¢ Toplami 301,493,883 319,111,908
Aktif Toplami 422,104,942 428,043,098
OZ KAYNAKLARIN AKTiF TOPLAMINA ORANI 0.29 0.25
Oz Kaynaklar 120,611,059 108,931,190
Toplam Aktif 422,104,942 428,043,098
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V. KURUMSAL YONETIM iLKELERi UYUM RAPORU
1. KURUMSAL YONETIM iLKELERINE UYUM BEYANI

Kiler Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. (Kiler GYO), Sermaye Piyasasi Kurumu (SPK)
tarafindan Temmuz 2003’te yayinlanan ve Subat 2005’te revize edilen “Kurumsal Yonetim”
ilkelerini benimsemekte, bu alanda meydana gelen degisiklikleri yakindan takip etmekte ve
tim menfaat sahiplerine deger yaratilmasi noktasinda, s6z konusu ilkelerle uyumlu olmanin
gerekliligine inanmakta ve “Kurumsal Yonetim ilkeleri” ne tam uyum saglanmasi noktasinda
calismalarina devam etmektedir.

Bu kapsamda; Kiler GYO’'nun, 1 Ocak - 31 Mart 2011 faaliyet donemi itibariyle, Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan “Kurumsal Yonetim ilkeleri” baz alinarak hazirlanmig
olan “Kurumsal Yonetim ilkelerine Uyum Raporu” asagida yer almaktadir.

BOLUM | - PAY SAHIPLERI
2. Pay Sahipleri ile iligkiler Birimi

Pay sahipleri ile iliskilerini koordine etmek amaciyla, Yonetim Kurulu'nun 11.03.2011 tarih ve
38 sayil yonetim kurulu karar ile Pay Sahipleri ile iliskiler Birimi kurulmustur. Birim yoneticisi
olarak 15.03.2011 tarih ve 39 sayili ydonetim kurulu karari ile Hakan Eren ve Erdal Tongug
atanmistir.

Pay sahiplerimiz s6z konusu birimle temas kurarak sirketimiz ile iletisim kurabilmektedirler.

Adi Soyadi Adresi Telefon Faks Elektronik Posta
Hakan Eren Namik Kemal |0212 456 1500 021242809 94 |yi@kilergyo.com
Mh.Tongug
Baba
Cd.No.23
Kat.3 Esenyurt
istanbul

Erdal Tongug |Namik Kemal |0212 456 1500 |0212 428 09 94 |yi@kilergyo.com
Mh.Tongug
Baba
Cd.No.23
Kat.3 Esenyurt
istanbul

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklarinin Kullanimi

Sirketimizin ¢ikarilmis sermayesinin  70.000.000 TL’den 87.500.000 TL’'ye artirilmasi
nedeniyle, mevcut ortaklarin yeni pay alma haklarinin tamamen kisitlanarak 17.500.000 TL
nominal degerli B grubu paylar ile 12,687,500 TL nominal degerli B Grubu paylar ortak satisi
yoluyla, 13-14-15 Nisan 2011 tarihlerinde talep toplanmasi suretiyle, halka arz edilmis ve
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Sirketimiz hisseleri 20 Nisan 2011 itibariyle de istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Kurumsal
Urlinler Pazarinda islem gormeye baglamistir.

S6z konusu surecte, pay sahiplerinden gelen bilgi talepleri Sermaye piyasasi mevzuati ve
IMKB mevzuati cercevesinde cevaplandiriimistir. Bilgi talepleri éncelikle SPK’min Seri: VIII
No:54, “Ozel Durumlann Kamuya Aciklanmasina iliskin Esaslar Tebligi” cercevesinde
degerlendirilmektedir. Sorulara mumkin olan en kisa zamanda cevap verilmesi bir kritik
performans gostergesi olarak tespit edilmistir.

01.01.2011 - 31.03.2011 doneminde Sirketimiz herhangi bir 6zel durum agiklamasinda
bulunmamustir.

4. Genel Kurul Bilgileri
Sirketimiz donem icerisinde 1 adet Genel Kurul gerceklestirmistir.

2010 yii Olagan Genel Kurul'u 25.02.2011 tarihinde Sirketimiz merkezinde
gerceklestirilmigtir. Genel Kurulun Onemli gindem maddelerinden bazilan asagida yer
almaktadir:

e Bir yil slireyle gorev yapmak lzere toplantida hazir bulunan Sayin Nahit Kiler ve Sayin
Umit Kiler ile A Grubu pay sahipleri tarafindan Kiler Holding A.S.’yi temsilen aday
gOsterilen Sayin Aziz Ahmet Kacar ve Sayin Hakan Eren, ve ayrica toplantida hazir
bulunan Sayin Namik Bahri Ugras ve Cihat Bilge Denge’nin bagimsiz yonetim kurulu
uyeleri olarak secilmesine katilanlarin oybirligi ile karar verildi.

e Yine toplantida hazir bulunan Sayin ibrahim Yildirm ve Sayin Dogus Bektasin 1
yilligina sirket denetgcileri secilmelerine katilanlarin oybirligi ile karar verildi.

Genel Kurul tutanaklarina sirket internet sitesinden ulasilabilmektedir.
5. Oy Haklari ve Azinhk Haklar

Esas sozlesmenin 9. Maddesi geregince, A Grubu paylarin yonetim kurulu Gyelerinin
seciminde aday gosterme imtiyazi vardir. Yonetim kurulu Gyelerinin 2/3'G A Grubu pay
sahiplerinin gosterdigi adaylar arasindan Sirket Genel Kurulu tarafindan secilmektedir.

Yonetim kurulu tyelerinin seciminde aday gostermede imtiyaz hakki taniyan paylar disinda
imtiyaz veren herhangi bir menkul kiymet c¢ikarilamaz. Halka acgilma sonrasi hicbir sekilde
yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazi da dahil imtiyaz yaratilamaz.

Sirketin idaresi, dglncu kisilere karsi temsil ve ilzami, Tark Ticaret Kanunu hikumleri
cercevesinde genel kurul tarafinda bir yil icin segilen Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Mevzuat’'nda belirtilen sartlar haiz 6 Uyeden olusan bir yénetim kuruluna aittir.
Yonetim kurulu ilk toplantisinda Uyeleri arasindan bir baskan ve baskan olmadigi zaman
vekalet etmek Uzere bir baskan vekil secer.
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Sirketimiz ana sozlesmesinde imtiyazh oy hakki yoktur. Genel Kurul toplantilarinda hazir
bulunan pay sahiplerinin veya vekillerinin her hisse i¢in bir oy hakki vardir. Sirketimiz ana
sozlesmesinde birikimli oy kullanma yontemi yer almamaktadir.

6. Kar Dagitim Politikasi ve Kar Dagitim Zamani

Sirket, kar dagitimi konusunda Tirk Ticaret Kanunu ve sermaye piyasasi mevzuatinda yer
alan duizenlemelere uyar.

Yillik karin pay sahiplerine hangi tarihte ne sekilde verilecegi, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
konuya iliskin diizenlemeleri dikkate alinarak yonetim kurulunun teklifi tzerine genel kurul
tarafindan kararlastirilr.

Asagida listelelen Genel Kurul kararlarinda belirtildigi tUzere Sirketimiz 2008-2009-2010
yillarinda temett dagitmamistir.

e 20.05.2009 tarihinde gerceklesen 2008 yili sirket Olagan Genel Kurulu'nda net karin
olaganustu kar yedeklerine alinmasina ve kar dagitilmamasina,

e (03.06.2010 tarihinde gerceklesen 2009 yili sirket Olagan Genel Kurulu'nda net karin
olaganustu kar yedeklerine alinmasina ve kar dagitilmamasina,

e 25.02.2011 tarihinde gerceklesen 2010 yili sirket Olagan Genel Kurulu'nda net karin
olaganustu kar yedeklerine alinmasina ve kar dagitilmamasina,

Karin dagitiminda imtiyazl hisse bulunmamaktadir.
7. Paylarin Devri

Esas sOzlesmenin 8. Maddesi geregince, Sirketin paylari nama olabilecegi gibi hamiline de
olabilir. A grubu paylar nama yazili ve B grubu paylar hamiline yazilidir.

Halka arzdan once ortaklk paylaninin devri herhangi bir orana bakilmaksizin Sermaye
Piyasasi Kurulu iznine tabidir. Bu madde kapsamindaki pay devirlerinde, Sirket'te pay
edinecek yeni ortaklar i¢in de kurucularda aranan sartlar aranir.

Sermaye piyasasi mevzuatina gore lider sermayedar vasiflarini tasiyan ortak veya ortaklarin
asgari sermaye oranini temsil eden paylar, asgari halka aciklik oranini temsil eden paylarin
halka arz suretiyle satis siresinin bitimini takip eden iki yil boyunca bir baskasina
devredilemez. Yonetim Kurulu, Sermaye Piyasasi Kanunu hiktumlerine uygun olarak, kayitli
sermaye tavanina kadar yeni paylar ihra¢ ederek cikanlmis sermayeyi arttirmaya ve pay
sahiplerinin yeni pay alma hakkinin sinirlandiriimasi ile primli pay ihraci konusunda karar
almaya yetkilidir. Ayrica, Yonetim Kurulu itibari degeri Uzerinde paylar ¢ikarilmasina ve
imtiyazh pay sahiplerinin haklarinin kisitlanmasina yetkilidir.

Esas sOzlesmenin 9. Maddesi geregince, imtiyazli paylarin devri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
iznine tabidir. Sirkette yonetim hakimiyetini saglayacak orandaki imtiyazli paylarin asgari
halka aciklik oranini temsil eden paylarin halka arz suretiyle satis stiresinin bitimini takip
eden iki yil boyunca sadece lider sermayedar tarafindan iktisap edilmesi gerekmektedir.
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BOLUM I - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK
8. sirket Bilgilendirme Politikasi

Sirketimiz, Sermaye Piyasasi hukumleri cercevesinde kalmak kaydiyla, Sirket'in gecmis
performansini, gelecek beklentilerini, ticari sir niteligindeki bilgiler haricindeki ise yonelik
gelismeleri, stratejilerini, hedef ve vizyonunu, yetkili kurumlarla, kamuyla, yatinmcilarla ve
hissedarlarla zamaninda, es zamanl, anlagilabilir, eksiksiz, dogru ve kesintisiz bir bicimde
bilgilendirilmesini saglamak igin seffaf bir bilgilendirme politikasi izlemektedir.

9. Ozel Durum Agiklamalar

Sirket donem icinde Ozel durum agiklamasinda bulunmamistir. Sirket 0Ozel durum
aciklamalarini SPK’nin Seri VIII No:61 sayili “Bilgi, Belge ve Agiklamalarin Elektronik Ortamda
imzalanarak Kamuyu Aydinlatma Platformu’na Gonderilmesine iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig”in hikiimleri cercevesinde iIMKB’ye bildirerek pay sahiplerinin bilgisine sunmaktadir.

10.  Sirket internet Sitesi ve icerigi

Sirketin internet sitesi mevcut olup, adresi www.kilergyo.com’dur. S8z konusu adreste,
Sirketimizle ilgili olarak yine SPK Kurumsal Yonetim ilkelerinin éngorduigi icerikte bilgilere yer
verilmektedir.

Kamuya yapilan aciklamalara iliskin bilgilere kurumsal internet sitesi Gzerinden erisim imkani
saglanir. Kurumsal internet sitesinde yer alan bilgilerin buytk bir kismi hem Tirkge hem de
ingilizce olarak sunulmakta olup, site icerigi SPK Kurumsal Yonetim ilkelerinin 6ngordigi
sekilde diizenlenmektedir.

Sirket kurumsal internet sitesinde zamaninda, dogru, eksiksiz, anlasilabilir bilgiler yayinlanir.
Sirket internet sitesi vasitasiyla asagida yer alan bilgilere ulasim imkani bulunmaktadir;

e Sirket Profili

o Faaliyetlerimize iliskin bilgi

e Son durum itibariyle ortaklik yapisi
 YoOnetim Kurulu Uyelerinin listesi

« Ust Yonetim Ekibi

e Sirket Ana Sozlesmesi

« izahname ve Sirkler

o Kurumsal Yonetim ilkeleri Uyum Raporu
e Finansal Raporlar

e Portfoy Tablosu

e Genel Kurul Bilgileri

o Faaliyet Raporu

o SPK Surekli Bilgilendirme Formu

e Gayrimenkul Degerleme Raporlan
« Ozel Durum Agiklamalari

o Kar Dagitim Politikasi
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o Fiyat Tespit Raporu
 Bilgilendirme Politikasi

e Duyurular

e Yatirnmci Sunumlarn

o lletisim bilgileri

e Projelere iliskin genel bilgiler

e GYO sektorlne iliskin genel bilgiler

11. Gercek Kisi Nihai Hakim Pay Sahibi/Sahiplerinin Agiklanmasi

Halka arz 6ncesi ortaklk yapisi:

Ortaklar Halka Arz Oncesi Ortaklik Yapisi
Tutar Oran
Kiler Holding A.S. 60,972,650 TL 87.10%
Nahit Kiler 4,192,440 TL 5.99%
Umit Kiler 4,192,440 TL 5.99%
Vahit Kiler 343,000 TL 0.49%
Denge Reklam Turizm insaat Emlak Gida
Elektrik Elektronik Sanayi ve Ticaret Limited 299,460 TL 0.43%
Sirketi
Cahit Bilge Denge 5TL 0.00%
Namik Bahri Ugras 5TL 0.00%
Toplam 70,000,000 TL 100.00%
Kiler GYO Dolayl Ortakhik Yapisi Halka Arz Oncesi
Ortakhk Yapisi Pay Tutari Pay Orani
Nahit Kiler 24.432.649 34,90%
Umit Kiler 24.432.575 34,90%
Vahit Kiler 20.523.243 29,32%
Hikmet Kiler 305.762 0,44%
Sevgul Kiler 305.762 0,44%
Cihat Bilge Denge 5 0,00%
Namik Bahri Ugras 5 0,00%
TOPLAM 70.000.000 100,00%
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Halka arz sonrasi ortakhk yapisi:

Ortaklar Halka Arz Sonrasi Ortakhik
Yapisi

Tutar Oran
Kiler Holding A.S. 57,012,490 TL 65.16%
Nahit Kiler 100,000 TL 0.11%
Umit Kiler 100,000 TL 0.11%
Vahit Kiler 100,000 TL 0.11%
Cahit Bilge Denge 5TL 0.00%
Namik Bahri Ugras 5TL 0.00%
Halka Agik Kisim 30,187,500 TL 34.50%

Toplam| 87,500,000 TL

Kiler GYO Dolayh Ortakhk
Yapisi Halka Arz Sonrasi
Ortakhk Yapisi Pay Tutari| Pay Orani
Nahit Kiler 18,914,167 21.62%
Umit Kiler 18,914,099 21.62%
Vahit Kiler 18,914,099 21.62%
Hikmet Kiler 285,062 0.33%
Sevgl Kiler 285,062 0.33%
Cihat Bilge Denge 5 0.00%
Namik Bahri Ugras 5 0.00%
Halka Agik Kisim 30,187,500 34.50%
TOPLAM 87,500,000 100,00%
12. iceriden Ogrenebilecek Durumda Olan Kisilerin Kamuya Duyurulmasi

iceriden O6grenebilecek durumda olan kisiler asagidaki gibidir;

Adi — Soyadi Gorevi

Nahit Kiler Yonetim Kurulu Bagkan

Umit Kiler Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi
Aziz Ahmet Kacar Yonetim Kurulu Uyesi

Hakan Eren Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Mudir

Cihat Bilge Denge

Yonetim Kurulu Uyesi

Namik Bahri Ugras

Yonetim Kurulu Uyesi

ibrahim Yildirm

Denetgi

Dogus Bektas

Denetgi

Erdal Tongug

Finans Direktori

Murat Altay

Mali isler MUduri

Yasemin Seher Camlibel

Satis ve Pazarlama Direktori

Eyylp Demirhan

Satinalma Direktori
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BOLUM IIl - MENFAAT SAHIPLERI
13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Sirket ile ilgili tim menfaat sahipleri kendilerini ilgilendiren konularda bilgilendirilmekte, agik
ve seffaf iletisim kanallarn kurulmakta ve konuya azami 6l¢iide 6zen gosterilmektedir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilimi

Menfaat sahiplerinin yonetime katkida bulunmalari noktasinda her tir iletisim kanalinin agik
tutulmasi 6nemli bir sirket prensibi olarak belirlenmistir. Calisanlar gorts ve Onerilerini gerek
yapilan koordinasyon toplantilan gerekse de s6z konusu toplantilardan bagimsiz birebir st
ybnetim paylasmak vasitasiyla sirket yonetimine aktif olarak katilmaktadirlar. Diger menfaat
sahiplerinin yonetime katilmalarina iliskin belirlenmis bir model bulunmamaktadir.

15.  insan Kaynaklan Politikasi

Sirketimizin, insan kaynaklari politikasi, nitelikli ve yuksek potansiyelli bireylerin istihdam
edilmesini ve verimliligin arttirlmasi noktasinda bireysel insiyatife ve bununla birlikte ekip
cahsmasina 6nem verilen, motivasyonu yuksek bir organizasyon olusturulmasini
hedeflemektedir.

Sirketimiz, bireylerin hak ve Ozgurliklerine sonuna kadar inamir ve onlari destekler. Bu
dogrultuda cahisanlarin her birinin yasalarla belirlenmis her tur hakki korunmakta ve gtvenli
ve saghkl bir ortamda calismalari i¢in tim imkanlar seferber edilmektedir. Calisanlar ile
sosyal haklar ve guvenceler, performans, kariyer yodnetimi, lcret ve kariyer geligsimi
konularindaki iliskileri yurtitmek sirket Mali isler ve Finans Direktorligli sorumluluklar
arasindadir. D6nem igerisinde calisanlardan ayrnimcilik konusu dahil olmak tzere herhangi bir
sikayet gelmemistir.

16. Musteri ve Tedarikgilerle iligkiler Hakkinda Bilgiler

Tum kurumsal paydaslarla oldugu gibi misteri ve tedarikgilerle calismada da firsatg
yaklagimlardan siddetle kaginilarak profesyonel, dirdst, uzun sureli ve guvenilir iliskilerin
kurulmasi amaclanmaktadir. Musteri ve tedarikgilerle yapilan s6zlesmelere bagh kalmak ve
bu kapsamda tim yukumlulikleri zamaninda yerine getirmek Sirketimizin ¢cok dnemli bir
prensibidir.

17.  Sosyal Sorumluluk

Sirketimiz her tur faaliyetine iliskin olarak, icinde yasadigimiz toplumun yasam kalitesini
iyilestirmek adina calisanlarimiz, musterilerimiz, tedarikcilerimiz ve batin toplumla birlikte
surdurdlebilir bir diinya olusturmak noktasinda gevresel, kiltirel ve sosyal gelismeye azami
oranda destek vermek ilkesini prensip edinmistir. Dénem icinde gevreye verilen zararlardan
dolay: sirket aleyhine acilan dava bulunmamaktadir. Sirketimiz 01.01.2011 - 31.03.2011
tarihleri arasinda bagis ve yardimda bulunmamistir.
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BOLUM IV - YONETIM KURULU
18. Yonetim Kurulunun Yapisi, Olusumu ve Bagimsiz Uyeler

Sirketin idaresi, uclncl Kkisilere karsi temsil ve ilzami, Turk Ticaret Kanunu hukimleri
cercevesinde genel kurul tarafinda bir yil i¢in segilen Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Mevzuati’nda belirtilen sartlar haiz ve ikisi bagimsiz olmak tzere alti tyeden olusan
bir yonetim kuruluna aittir. Yonetim kurulu ilk toplantisinda tyeleri arasindan bir baskan ve
baskan olmadigi zaman vekalet etmek tzere bir bagkan vekil seger.

ADI SOYADI GOREVi

Nabhit Kiler Yénetim Kurulu Baskani

Umit Kiler Yoénetim Kurulu Baskan Vekili
Aziz Ahmet Kacar Yonetim Kurulu Uyesi

Hakan Eren Yonetim Kurulu Uyesi

Cihat Bilge Denge Yonetim Kurulu Uyesi (Bagimsiz)
Namik Bahri Ugras Yonetim Kurulu Uyesi (Bagimsiz)

Gecgmis faaliyet donemi itibariyle bagimsizlig ortadan kaldiran bir durum yasanmamustir.
Yoneticilere iliskin yasaklar, esas sozlesme 21 nolu maddede tanimlanmustir. Buna gore;

“Yonetim kurulu Uyeleri ile, yonetim kurulunun alacag: kararlarda taraf olan kimseler
arasinda son iki yil icerisinde istihdam, sermaye veya ticari anlamda dogrudan veya dolayli
bir iliski kurulmus olmasi veya es dahil tglinct dereceye kadar kan veya sihri hisimhk
bulunmasi durumunda, bu durumda bulunan yénetim kurulu tyesi bu hususu gerekgeleri ile
birlikte yonetim kuruluna bildirmek ve toplanti tutanagina isletmekle yiakimladur. Yonetim
kurulu Uyeleri kisisel menfaatlerine veya usul ve furuu ile es dahil G¢tinct dereceye kadar kan
ve sihri hisimlarinin menfaatlerine olan hususlarin mizakeresine istirak edemez. Bu hilkme
aykiri hareket eden uye, Sirketin, ilgili oldugu islem sonucu dogan zararini tazmin etmek
zorundadir.”

Yonetim Kurulu Gyelerimizin tamami s6z konusu prensiplere uygun hareket etmektedir.
19.  Yonetim Kurulu Uyelerinin Nitelikleri

Yonetim kurulu Gyeleri Tark Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Mevzuati, SPK Kurumsal
Yonetim ilkeleri ve ilgili diger mevzuat ile 6ngorilen sartlar tasimaktadirlar.

20.  Sirketin Misyon ve Vizyonu ile Stratejik Hedefleri
Vizyonumuz:
Kiler GYO A.S.; gayrimenkul sektorunin gelisen ve degisen ihtiyaclar dogrultusunda, istikrarli

buyime ve gelisme odakh yaklagimi ile Turkiye'nin tercih edilen lider gayrimenkul yatirim
ortakligi olmay hedeflemistir.
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Misyonumuz:

Deneyimli yonetimi ve kadrosu ile tercih edilen projeler ve yatirnmlarla istikrarli sekilde
buyuyerek ortaklarina maksimum deger yaratmaktir.

21.  Risk Yonetimi ve i¢ Kontrol Mekanizmasi

Sirket yonetim kurulunun 08.03.2011 tarih ve 36 sayili ve 10.03.2011 tarih ve 37 numarali
yonetim kurulu kararlari ile denetimden sorumlu komite Uyeleri belirlenmistir.

ADI - SOYADI UNVANI

Hakan Eren Yonetim Kurulu Uyesi

Aziz Ahmet Kacar | Yonetim Kurulu Uyesi

Namik Bahri Ugras | Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Cihat Bilge Denge Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Denetim Komitesi Gorevleri; Yonetim Kurulu adina i¢ kontrol, risk yonetimi ve i¢ denetim
sistemlerinin etkinligini ve yeterliligini, bu sistemler ile muhasebe ve raporlama sistemlerinin
isleyisini ve dretilen bilgilerin batunltgint g6zetmek, bagimsiz denetim kuruluslarinin
yonetim kurulu tarafindan segilmesinde gerekli 6n degerlendirmeleri yapmak, yonetim
kurulu tarafindan secilen bagimsiz denetim kuruluslarinin faaliyetlerini dizenli olarak
izlemektir.

Sirketimiz, Mali isler ve Finans Direktorligl birimi risk yonetim streci ve i¢ kontrol
mekanizmasi ile ilgili gaismalara iliskin Denetim Komitesine destek vermektedir.

22.  Yonetim Kurulu Uyeleri ile Yoneticilerin Yetki ve Sorumluluklar

Sirket, yonetim kurulu tarafindan yonetilir ve disariya karsi temsil ve ilzam olunur. Yonetim
Kurulu, Turk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili diger mevzuatla ve genel
kurulca kendisine verilen gorevleri ifa eder.

Yonetim kurulu gorev siresini asan sdzlesmeler akdedebilir.

Sirket tarafindan verilecek bitiin belgelerin ve Sirket’i ilzam edecek her turli sdzlesme,
bono, ¢cek ve benzeri tim evraklarin gecerli olabilmesi igin, bunlarin; Sirket unvani altina
atilmis ve Sirket’i ilzama yetkili en az iki kisinin imzasini tasimasi gereklidir.

Yonetim kurulu, yetkilerinin tamamini veya bir kismini kendi Uyeleri arasindan veya haricten
tayin edecegi murahhaslara veya pay sahibi olmalari zorunlu bulunmayan mdadirlere
birakabilir.

Yonetim Kurulu, gorev ve sorumluluklarinin saghkh bir bigcimde yerine getirilmesini saglamak
uzere Sirket’in gereksinimlerini de dikkate alarak Denetim Komitesi ile gerektigi goruldigu
takdirde yeterli sayida sair komiteleri olusturur. Komitelerin olusturma kararlarinda gorev ve
calisma alanlari isbu ana sozlesme hiukumleri de dikkate alinarak etrafli olarak belirlenir.
Yonetim Kurulu her zaman komitelerin gérev ve calisma alanlarini yeniden belirleyebilecegi
gibi Gyeliklerinde de gerekli gordugu degisikleri yapabilir.
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Komiteler bagimsiz olarak calismalarini yirutir ve Yonetim Kurulu’na Onerilerde bulunur.
Komitelerin Sirket islerine iliskin olarak icrai karar alma yetkileri yoktur; komitelerin
Onerdikleri hususlarda karar alma yetkisi Yonetim Kurulu’na aittir.

Yonetim kurulunca, Sirket islerinin yurattlmesi icin bir genel mudur ve yeterli sayida mudur
atanur.

Genel mudur olarak gorev yapacak kisinin sermaye piyasasi mevzuatinda belirtilen sartlara
haiz olmasi ve minhasiran tam zamanl olarak bu gorev icin istihdam edilmis olmasi
zorunludur.

Genel mudar, yonetim kurulu kararlar dogrultusunda ve Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasasi Kanunu, Sermaye Piyasasi Kurulu tebligleri ve ilgili diger mevzuat hikimlerine gore
Sirketi yonetmekle yakumludar.

23. Yonetim Kurulunun Faaliyet Esaslari

Yonetim Kurulu faaliyet donemi basinda olusturulan bir takvim dogrultusunda en az (¢ ayda
bir toplanir. Yonetim Kurulu takviminin olusturulmasi, gtincellenmesi, tyelerinin toplantilara
katilimiin temin edilmesi, sirket yonetimince hazirlanan yonetim kurulu raporunun toplanti
Oncesinde tim uyelere ulastinimaktadir. Yonetim Kurulu toplantilarinin giindemi Yonetim
Kurulu Bagkani tarafindan yonetim kurulu UOyelerinin goérisleri dogrultusunda belirlenir.
Toplantida alinan kararlarin yani sira agiklanan farklh gorusgler, 6neriler ve sorulan sorular da
toplanti zabitlarina gegirilmektedir. Yonetim Kurulu Uyelerine agirhkh oy hakki ve/veya
olumsuz veto hakki taninmamaktadir.

01.01.2011 - 31.03.2011 doneminde Yonetim Kurulu 17 kez toplanmustir.

24.  Sirketle Muamele Yapma ve Rekabet Yasagi

Sirketimiz gerek faaliyetlerimizi diizenleyen Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi (Seri VI, No:11) ve gerekse de Turk Ticaret Kanunu ilgili hiikiimlerine uygun hareket
etmektedir. Esas s6zlesmemizin 21 nolu maddesinde bu konuya detayli olarak yer verilmistir.
25. Etik Kurallar

Sirketimizin gunluk hayatinda vazgecilmez bir unsur olan etik kurallar tim cahisanlarca
bilinmekte ve sz konusu kurallara uygun hareket edilmektedir. Ancak, bununla beraber
sirket etik kurallari kamuoyuna duyurulmamistir.

26.  YOnetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Sayi, Yapi ve Bagimsizligi

Sirket yonetim kurulunun 08.03.2011 tarih ve 36 sayili ve 10.03.2011 tarih ve 37 numarali
yonetim kurulu kararlari ile denetimden sorumlu komite Gyeleri belirlenmistir.
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ADI - SOYADI UNVANI

Hakan Eren Yonetim Kurulu Uyesi

Aziz Ahmet Kacar | Yonetim Kurulu Uyesi

Namik Bahri Ugras | Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Cihat Bilge Denge Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Yonetim Kurulu, gorev ve sorumluluklarinin saghkh bir bigcimde yerine getirilmesini saglamak
Uzere Sirket’in gereksinimlerini de dikkate alarak Denetim Komitesi ile gerektigi goruldugi
takdirde yeterli sayida sair komiteleri olusturur. Komitelerin olusturma kararlarinda gorev ve
cahsma alanlari isbu ana sozlesme hukimleri de dikkate alinarak etrafli olarak belirlenir.
Yonetim Kurulu her zaman komitelerin gérev ve calisma alanlarini yeniden belirleyebilecegi
gibi Gyeliklerinde de gerekli gordugu degisikleri yapabilir.

Komiteler bagimsiz olarak calismalarini yarutir ve Yonetim Kurulu’na onerilerde bulunur.
Komitelerin Sirket islerine iliskin olarak icrai karar alma yetkileri yoktur; komitelerin
Onerdikleri hususlarda karar alma yetkisi Yonetim Kurulu’na aittir.

27. Yonetim Kuruluna Saglanan Mali Haklar
Yonetim kurulu baskan ve Uyelerinin tcretleri genel kurulca tespit olunur. Bagimsiz yonetim
kurulu tyelerine isbu madde gercevesinde yonetim kurulunun dnerisi ve genel kurulun onayi

ile saglanacak, tcret ve huzur hakki gibi maddi imkanlar, bagimsizligi koruyacak dizeyde
olacaktir.
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