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BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Yonetim Kurulu'na

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin ve bagh ortakliklarinin (hep birlikte “Grup” olarak
anilacaktir) 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte yer alan konsolide bilangosunu, ayni
tarihte sona eren yila ait konsolide kapsaml gelir tablosunu, konsolide 6zkaynak degisim tablosunu,
konsolide nakit akim tablosunu ve 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti ile dipnotlarini denetlemis
bulunuyoruz.

Finansal Tablolarla Ilgili Olarak Grup Yénetiminin Sorumlulugu

2.

Grup yonetimi konsolide finansal tablolarin Sermaye Piyasasi Kurulunca yayimlanan finansal
raporlama standartlarina gore hazirlanmasi ve diiriist bir sekilde sunumundan sorumludur. Bu
sorumluluk, finansal tablolarin hata ve/veya hile ve usulsiizliikten kaynaklanan 6nemli yanhshklar
icermeyecek bicimde hazirlanarak, gercegi diiriist bir sekilde yansitmasini saglamak amaciyla
gerekli i¢ kontrol sisteminin tasarlanmasini, uygulanmasini ve devam ettirilmesini, kosullarin
gerektirdigi muhasebe tahminlerinin yapilmasini ve uygun muhasebe politikalarinin se¢ilmesini
icermektedir.

Bagimsiz Denetim Kurulusunun Sorumlulugu

3.

Sorumlulugumuz, yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak bu konsolide finansal tablolar hakkinda
goriig bildirmektir. Bagimsiz denetimimiz, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz
denetim standartlarina uygun olarak gergeklestirilmistir. Bu standartlar, etik ilkelere uyulmasini ve
bagimsiz denetimin, finansal tablolarin gercegi dogru ve diiriist bir bigimde yansitip yansitmadig:
konusunda makul bir giivenceyi saglamak iizere planlanarak yiiriitiilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili bagimsiz denetim kaniti
toplamak amaciyla, bagimsiz denetim tekniklerinin kullanilmasini icermektedir. Bagimsiz denetim
tekniklerinin secimi, finansal tablolarin hata ve/veya hileden ve usulsiizliikten kaynaklanip
kaynaklanmadig1 hususu da dahil olmak iizere 6nemli yanliglik igerip icermedigine dair risk
degerlendirmesini de kapsayacak sekilde, mesleki kanaatimize gore yapilmistir. Bu risk
degerlendirmesinde, Grup’un i¢ kontrol sistemi géz 6niinde bulundurulmustur. Ancak, amacimiz i¢
kontrol sisteminin etkinligi hakkinda goriis vermek degil, bagimsiz denetim tekniklerini kosullara
uygun olarak tasarlamak amaciyla, Grup yonetimi tarafindan hazirlanan finansal tablolar ile i¢
kontrol sistemi arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Bagimsiz denetimimiz, ayrica Grup yonetimi
tarafindan benimsenen muhasebe politikalari ile yapilan 6nemli muhasebe tahminlerinin ve
finansal tablolarin bir biitiin olarak sunumunun uygunlugunun degerlendirilmesini icermektedir.

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

Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. a member of PricewaterhouseCoopers
BJK Plaza, Siileyman Seba Caddesi No:48 B Blok Kat 9 Akaretler Begiktas 34357 Istanbul-Turkey
www.pwc.com/tr Telephone: +90 (212) 326 6060 Facsimile: +90 (212) 326 6050
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4. Goriisiimiize gore, ilisikteki konsolide finansal tablolar, Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
A.S.nin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyla finansal durumunu, ayni tarihte sona eren yila ait finansal
performansini ve nakit akimlarini, Sermaye Piyasas1 Kurulunca yayimlanan finansal raporlama
standartlar (bkz. Dipnot 2) cercevesinde dogru ve diiriist bir bicimde yansitmaktadir.

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

PricewaterhouseCoopers

Haluk Yalgin, SMMM
Sorumlu Ortak Basdenetci

Istanbul, 5 Nisan 2012
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 VE 2010 HESAP DONEMLERINE AiT

KONSOLIDE BILANCOLAR

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

Not 31 Arahk 31 Aralk
referanslari 2011 2010
VARLIKLAR

Donen varhklar 841.271 572.789
Nakit ve nakit benzerleri 4 597.388 438.664
Finansal yatirimlar 5 58.197 -
Ticari alacaklar 7 71.081 49.706
Iliskili taraflardan alacaklar 23 3.307 35417
Ticari alacaklar 7 67.774 14.289
Stoklar 9 100.805 43.061
Verilen avanslar 11 9.742 1.759
Diger donen varliklar 11 4.058 39.599
Duran varhklar 3.102.280 2.631.050
Finansal yatirimlar 5 - 29.459
Ticari alacaklar 7 60.079 4.729
Verilen avanslar 11 108.063 61.750
Stoklar 9 262.406 6.992
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlar 12 164.189 125.458
Yatirim amacli gayrimenkuller 8 2.457.490 2.388.865
Maddi duran varliklar 10 874 1.115
Maddi olmayan duran varliklar 86 82
Diger duran varliklar 11 49.093 12.600
Toplam varhklar 3.943.551 3.203.839

KAYNAKLAR
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 388.394 282.544
Finansal borclar 5 289.143 231.141
Finansal kiralama islemlerinden borglar - 20
Diger finansal yiikiimliiliikler 1.313 3.877
Alinan avanslar 11 52.383 3.110
Ticari borglar 38.864 34.536
iliskili taraflara borglar 23 6.803 3.501
Ticari borglar 7 32.061 31.035
Donem kari vergi yiikiimliiligii 409 -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 11 6.282 9.860
Uzun vadeli yakiamlulikler 1.022.251 552.212
Finansal borclar 811.373 552.122
Alinan avanslar 11 210.785 -
Calisanlara saglanan faydalara iliskin kargiliklar 85 90
Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler 11 8 -
Ozkaynaklar 2.532.906 2.369.083
Odenmis sermaye 15 224.000 224.000
Hisse senedi ihrag primleri 15 301.770 301.770
Kardan ayrilmis kisitlanmig yedekler 15 3.947 3.127
Hazine hisseleri 15 (836) -
Gegmis yillar karlari 15 1.826.713 1.625.941
Net donem kari 15 177.312 214.245
Toplam kaynaklar 3.943.551 3.203.839

31 Aralik 2011 tarihli konsolide finansal tablolar, 5 Nisan 2012 tarihinde Yo6netim Kurulu adina Genel Miudir Yardimcisi

Ismail Kazang ve Muhasebe Miidiirii Liitfii Vardi tarafindan imzalanmustir.

Takip eden agiklama ve notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 VE 2010 HESAP DONEMLERINE AiT

KONSOLIDE KAPSAMLI GELIR TABLOLARI
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Not 1 Ocak- 1 Ocak-
referanslari 31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Satig gelirleri 16 162.909 232.928
Satiglarin maliyeti (-) 16 (62.754) (152.910)
Brut kar 100.155 80.018
Genel yonetim giderleri (-) 17 (23.777) (23.498)
Pazarlama satis ve dagitim giderleri (-) 17 (10.738) (5.542)
Yatirim amagli gayrimenkuller
deger artiglar 19 182.534 166.660
Diger faaliyet gelirleri 19 1.747 540
Diger faaliyet giderleri (-) 19 (7.333) (1.069)
Faaliyet kan 252.588 217.109
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin
kar/zararlarindan paylar 12 45.227 14.725
Finansal gelirler 20 52.203 23.077
Finansal giderler (-) 20 (170.905) (39.392)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi oncesi kari 179.113 215.519
Sirduralen faaliyetler vergi gideri (-) 22 (1.801) (1.274)
Siirdiiriilen faaliyetler donem kari 177.312 214.245
Diger kapsamli gelir - -
Toplam kapsamh gelir 177.312 214.245
Hisse basina kar (tam TL) 21 0,79 1,16

Takip eden agiklama ve notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici par¢asini olustururlar.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 VE 2010 HESAP DONEMLERINE AiT

KONSOLIDE OZKAYNAK DEGIiSiM TABLOLARI

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

Odenmis  Hazine hisse Hisse senedi Kardan ayrilmis Gec¢mis yillar Net donem Ozkaynak

sermaye senetleri ihrac primleri __ kisitlanmis yedekler karlar kari toplam
1 Ocak 2010 176.100 - - 3.127 1.090.300 535.641 1.805.168
Transferler - - - - 535.641 (535.641) -
Sermaye artirimi 47.900 - 301.770 - - - 349.670
Toplam kapsamli gelir - - - - - 214.245 214.245
31 Aralik 2010 224.000 - 301.770 3.127 1.625.941 214.245 2.369.083
1 Ocak 2011 224.000 - 301.770 3.127 1.625.941 214.245 2.369.083
Transferler - - - 820 213.425 (214.245) -
Hisse senedi geri alimi - (836) - - - - (836)
Dagitilan temettiiler - - - - (12.653) - (12.653)
Toplam kapsamli gelir - - - - - 177.312 177.312
31 Aralik 2011 224.000 (836) 301.770 3.947 1.826.713 177.312 2.532.906

Takip eden aciklama ve notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici parcasini olusturur.



TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2011 VE 2010 HESAP DONEMLERINE AiT

KONSOLIDE NAKIT AKIM TABLOLARI

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

Not 1 Ocak - 1 Ocak -

referanslari 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akim
Toplam kapsaml1 gelir 177.312 214.245
Vergi oncesi kar ile isletme faaliyetlerinden saglanan

net nakit girisleri mutabakat: icin gerekli diizeltmeler:

Vergi gideri 1.801 1.274
Yatirim amacli gayrimenkuller deger artiglari 8,19 (182.534) (166.660)
Gergeklesmemis kur farki giderleri 126.481 4.804
Faiz gelirleri 20 (49.639) (18.233)
Faiz giderleri 20 48.305 39.208
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin karlarindaki paylar 12 (45.227) (14.725)
Stipheli ticari alacak karsilig1 gideri 7 422 85
Tiirev finansal araglarin gercege uygun degerleme farklar (2.564) (969)
Amortisman 18 291 183
Kidem tazminat1 karsilig ®) 85
Giderlestirilen serefiye 13 - 8.250
Diger 20 - (129)
Varlik ve yiikiimliiliikklerdeki degisimler dncesi net nakit 74.643 67.418
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler:
Ticari alacaklardaki degisim (109.257) 8.738
Iligkili taraflardan alacaklardaki degisim 32.110 18.879
Stoklardaki degisim (80.381) 49.879
Verilen avanslar (54.296) (61.750)
Ticari borglardaki degisim 1.006 22.423
Iliskili taraflara borglardaki degisim 3.302 3.494
Alinan avanslar 260.058 (61.923)
Diger varliklardaki degisim (952) (19.444)
Diger yiikiimliiliiklerdeki degisim (3.570) 5.499
Odenen vergiler (1.392) (833)
Isletme faaliyetlerinden elde edilen net nakit 121.271 32.380
Yatirim amagli gayrimenkul alimlari (107.699) (131.682)
Yatirim amagli gayrimenkul ¢ikislart 8 - 5.907
Maddi duran varliklara ilaveler 10 (16) (874)
Maddi olmayan duran varliklara ilaveler (38) (98)
Istiraklerden temettii geliri 12 6.496 4.745
Yatirim faaliyetlerinde kullamilan net nakit (101.257) (122.002)
Finansal yatirimlardaki artis (28.738) (29.459)
Tahsil edilen/(6denen) faizler, net 1.257 (26.978)
Alman banka kredileri 575.540 281.031
Odenen banka kredileri (399.047) (120.919)
Odenen temetti (12.653) -
Hisse geri alimi (836) -
Iligkili taraf kredilerindeki artig - 1.982
Sermaye artis1 ve hisse senedi ihra¢ primleri - 349.670
Finansal faaliyetlerden elde edilen net nakit 135.523 455,327
Nakit ve nakit benzeri degerlerdeki net artis 155.537 365.705
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem basi1 bakiyesi 4 438.664 72.639
Nakit ve kredili mevduat hesaplar kur farklar 3.187 320
Bloke mevduatlar - (121.447)
Nakit ve nakit benzeri degerlerin donem sonu bakiyesi 4 597.388 317.217

Takip eden agiklama ve notlar konsolide finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligt Anonim Sirketi (“Torunlar GYO” veya “Sirket”), Toray
Ingaat Sanayi ve Ticaret A.S. unvaniyla 1996 yilinda Istanbul, Tiirkiye’de kurulmustur. Sirket 25 Ocak
2008 tarihinde yayinlanan Ticaret Sicili Gazetesindeki ana sozlesme degisikligiyle, Torunlar
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. olarak 21 Ocak 2008 tarihinde tescil edilmistir. Sirket, Sermaye
Piyasas1 Kurulu'na (“SPK’’) kayith olup, 21 Ekim 2010 tarihinden itibaren hisse senetleri Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gérmektedir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Torunlar GYO’nun,
Bagli Ortakliklarinin, Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklarmin ve Istiraklerinin (hepsi birlikte “Grup”
olarak adlandirilmistir). Grup’un 31 Aralik 2011 itibariyle toplam personel sayis1 105°dir
(31 Aralik 2010: 132). Torunlar GYO’nun dénem sonu personel sayis1 79°diir (31 Aralik 2010: 34) ve
nihai ana ortagi Torun Ailesi’dir (Not 15).

Sirket Tiirkiye’de Istanbul Ticaret Sicil Odasi’na kayithl olup merkezi asagidaki adreste
bulunmaktadir:

Riizgarlibahce Mahallesi Selvi Cikmazi Sokak No: 4 Beykoz 34805 Istanbul / Tiirkiye

Sirket’in ana faaliyet konusu; gayrimenkuller, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglari,
gayrimenkul projeleri ve sermaye piyasasi araglarma yatinm yapmak gibi Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun (“SPK”) gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag¢ ve
konularda istigal etmektir.

Bagh Ortakhiklar

Torunlar GYO ’nun Bagli Ortakliklari, Tiirkiye’de faaliyet gostermekte olup, temel faaliyet konulari
asagida belirtilmistir (Not 2):

Bagh ortakhik Faaliyet konusu

Toray Ingaat Danis Yap1 Adi

Ortaklig1 (“Toray Danig”) Insaat/Taahhiit
TRN Aligveris Merkezleri Gayrimenkul Proje

Yatirim ve Yonetim A.S. (“TRN”) Gelistirme ve Yonetim
Toray Danig

9 Ekim 2007 tarihinde Torunlar GYO ile Danis Yap1 Madencilik Nakliyat Petrol Gida Oto Tamiri ve
Yedek Parca Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti. arasinda imzalanan adi ortaklik s6zlesmesiyle kurulmustur. Adi
ortakligin konusu, T.C. Toplu Konut Idaresi Baskanligi (“TOKI”) tarafindan adi ortaklik adina ihale
edilen Istanbul Kiigiikgekmece ilgesi Kayabasi mevkiinde bulunan arazinin hafriyat dékiim alam olarak

ihale sartlarina uygun sekilde kullanilmasidir. Halihazirda Sirket’in faaliyetleri sona ermis olup, tasfiye
halindedir.



TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU (Devami)
TRN

Sirket, 9 Mart 2010 tarihinde gerceklestirdigi Olaganiistii Genel Kurul’da, halihazirda mevcut imar
durumuyla gayrimenkul portfdyiinde bulunmasi sakincali olan Antalya ili, Merkez Ilgesi, Koyunlar
Koyii’'nde bulunan Antalya Deepo Alisveris Merkezi’ni kayith degerleri iizerinden “kismi bdliinme”
yolu ile yeni kurulacak TRN’ye devretme karari almistir. Buna ek olarak, TRN’ye aligveris merkezi
konseptinin diginda kalan, ancak, ileride yapilacak parselasyon plani nedeniyle, konseptin biitiinliigiiniin
korunmasi ve ilave projelerin uygulanmasma imkan saglanmasi bakimindan liizumlu oldugu diisiilen
Antalya ili Koyunlar K&yii’nde bulunan tagmmazlar da (“Antalya Deepo ilave arsa”) devir islemine
dahil edilmistir. TRN 31 Mart 2010 tarihinde Istanbul Ticaret Miidiirliigii tarafindan onaylanarak tescil
edilmistir.

Miisterek Yonetime Tabi Ortakhiklar

Torunlar GYO’nun Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklari, Tiirkiye’de faaliyet gostermekte olup, temel
faaliyet konular1 ve miitesebbis ortaklar1 agagida belirtilmistir (Not 2):

Faaliyet Miitesebbis

Miisterek Yonetime Tabi Ortakhklar konusu ortaklar
Torunlar Ozyazici ) Konut Ozyazici Insaat Elektrik, Makine,
Proje Ortaklig1 (“Torunlar Ozyazic1”) projesi Miisavirlik ve Taah. Ltd. Sti.
TTA Gayrimenkul Yatirim Gelistirme AVM Anaterra Gayrimenkul Yatirim
ve Yonetim A.S.(“TTA”) projesi Ingaat ve Ticaret A.S.
Torunlar Ascioglu Kapicioglu Konut Ascioglu Insaat Taah. Turizm
Proje Ortaklig1 (“Torunlar As¢ioglu Kapicioglu™)  projesi Ticaret A.S.
Kapicioglu insaat

Sanayii ve Ticaret A.S.

Torunlar Ozyazict

Torunlar Ozyazict; 26 Ocak 2009 tarihinde imzalanan proje ortaklig1 sozlesmesiyle adi ortaklik olarak
kurulmustur. Proje ortakliginin amaci; Yenibosna Istanbul’da Nishistanbul projesinin insaatmin
yapilmas1 ve satilmasidir. Bu proje 17’ser katli 4 bloktan olusan toplam 63 ofis, 585 konut, 52 adet
magazay1 igermektedir.

Torunlar Ozyazic1’nin projenin arsa sahibi ile yaptig1 hasilat paylasimi sozlesmesi geregi, toplam proje
gelirinin %31°1 arsa sahiplerine, kalan %69’un ise %601 Torunlar GYO’ya, %40’1 proje ortagl Ozyazici
Insaat Elektrik, Makine, Miisavirlik ve Taah. Ltd. Sti.’ye dagitima konudur. Torunlar Ozyazic1 projenin
tamamlanmasini takiben 2012 yilinin igerisinde tasfiye basvurusunda bulunularak tasfiye edilmesi
planlanmaktadir.
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TTA

Miilkiyetleri Samsun Biiyiiksehir Belediyesi adina kayitl, Samsun ili, flkadim Ilgesi 205 Ada,
2,8,9,10,11,12,13,14 no.lu parseller ile 376 Ada, 1 no.lu parsel ve 377 Ada, 5 no.lu parselleri kapsayan
alan tizerindeki “Eski Sigara Fabrikasi ve Miistemilatlarinin”, Samsun Kiiltiir ve Tabiat Varliklar
Koruma Bolge Kurulu’na projesi onaylattirilarak, aligveris merkezi ve/veya otel olarak yenilenmesi; iki
katli yer altt otoparkinin yapilarak, isletme hakkinin Samsun Biiyiiksehir Belediyesine birakilmasi;
Tapuya 30 yil siire ile smirl ayni hak tesisi (daimi ve miistakil {ist hakki tesisi) yapilarak, aligveris
merkezi ve/veya otelin isletme cirosundan Samsun Biiyliksehir Belediyesine pay verilmek suretiyle,
30 yil siire ile isletilmesi; siire sonunda, Samsun Biiyliksehir Belediyesine devredilmesi isi ihalesini
Sirket’in dahil oldugu ortak girisim grubu kazanmis olup, s6z konusu is ile alakali olarak, 7 Ocak 2010
tarihinde TTA Gayrimenkul Yatirim ve Yonetim A.S. unvaniyla kurulmustur.

Agustos 2011°de Turkmall Gayrimenkul Gelistirme Yonetim ve Yatirnm A.S. ‘ye ait olan 450.000 adet
ve 450.000 TL nominal bedelli hisse senedi ile Ahmet Demir’e ait olan 50.000 adet ve 50.000 TL
nominal bedelli hisse senedini Anaterra Gayrimenkul Yatirim Insaat ve Ticaret A.S.’ye devretmistir.
Devir sonrasinda TTA’nin yeni ortaklik yapist %40 Torunlar GYO, %8 Torunlar Gida Sanayi Ticaret
A.S., %1 Aziz Torun, %1 Mehmet Torun, %50 Anaterra Gayrimenkul Yatirim insaat ve Ticaret A.S.
seklindedir.

Torunlar Ascroglu Kapicioglu Proje Ortakhig

Miilkiyeti T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanlig1 tarafindan, Istanbul ili, Sisli ilcesi, Dikilitas
Mahallesi, Ali Sami Yen Stadyumunun bulundugu, 58 Pafta, 1199 ada, 384 no.lu parselin arsa satist
karsihigr gelir paylasim isi, 6zel teknik sartnamede belirtilen ada parsellerdeki arsa iizerine, tiim giderleri
yiiklenici tarafindan kargilanmak iizere, turizm ticaret alanlar1 ve rekreasyon alanmin yapilmasi isini
Sirket’in dahil oldugu ortak girisim grubu kazanmig olup, s6z konusu is ile alakali olarak, 18 Ekim 2010
tarihinde Torunlar Ascioglu Kapicioglu Proje Ortakligi unvaniyla kurulmugtur. Ortaklik yapisi
%65 Torunlar GYO, %35 Ascioglu Insaat Taahhiit Turizm ve Ticaret A.S. ve %5 Kapicioglu insaat
Sanayi ve Ticaret A.S. seklindedir. S6z konusu proje kapsaminda Toplu Konut Idaresi Baskanlig ile
10 Kasim 2010 tarihinde Arsa Satis Karsiligi Gelir Paylasimi s6zlesmesi imzalanmistir. Mali tablolarin
hazirlandigi tarih itibariyle proje ruhsat asamasinda olup insaat ¢alismalarina heniiz baglanmamustir.

Istirakler

Torunlar GYO’nun istirakleri, Tiirkiye’de faaliyet gostermekte olup, temel faaliyet konular1 asagida
belirtilmistir:

Istirak Faaliyet konusu
Yeni Gimat Isyerleri Isletmesi A.S. (“Yeni Gimat”) Ankamall AVM
ve Crowne Plaza Hotel

mulk sahibi

Netsel Turizm Yatirimlar1 A.S. (“Netsel”) Marmaris Marina isgletmesi
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Yeni Gimat

Yeni Gimat, 30 Temmuz 1999 tarihinde 1.049 ortagin kurucu {iye olarak istirakiyle kurulmustur. 2006
yilindan itibaren Ankamall AVM’ye, 2007 yilindan itibaren ise Ankara Crowne Plaza oteline sahiptir.
Yeni Gimat’in 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle A grubu (nama yazili) 907 ortagi bulunmaktadir
(31 Aralik 2010: 927). Sirket’in dogrudan elinde bulundurdugu %14,83 ve hissedarlarinin sahip oldugu
%05,00 hisse ile en biiylik paya sahip ortak olmasi ve Yeni Gimat’in yonetim kurulunda temsil edilmesi
nedeniyle, Yeni Gimat lizerinde Onemli derecede etkisi oldugundan konsolide finansal tablolara
0zkaynak yontemi ile konsolide edilmistir.

Netsel

Netsel; 6 Ekim 1987 yilinda Net Turizm Ticaret ve Sanayi A.S. ile Yiiksel Insaat A.S.’nin 6nderliginde
kurulmus olup tizerinde faaliyet gosterdigi arazi 22 Aralik 1988 tarihinden itibaren 49 yilligina Kiiltiir ve
Turizm Bakanlhigi’ndan kiralanmigtir. 1992 yilinda Net Turizm sahip oldugu hisseleri Marmara
Bankasi’na, 1994 yilinda ise Yiiksel Insaat sahip oldugu hisseleri Cukurova Grubu'na satarak
devretmistir. Marmara Bankasi’nin tasfiye siirecini takiben, Netsel 6zellestirme kapsamina alinmis ve
31 Mayis 2005 ve 7 Haziran 2005 tarihlerinde imzalanan “Hisse Devir Temlik S6zlesmeleri’ne istinaden
%44,60’lik kismu Torunlar GYQO’ya, 22 Agustos 2005 tarihinde imzalanan “Hisse Devir Temlik
Sozlesmeleri’ne istinaden %55°lik kismu Tek-Art Kalamig ve Fenerbah¢e Marmara Turizm Tesisleri
A.S.’ye (Ko¢ Holding A.S.’nin bagl ortaklig1) gecmistir. Geriye kalan 9%0,40’lik kisim Torun ailesinin
kontroltindendir.

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR
2.1 Sunuma iliskin Temel Esaslar
Uygulanan muhasebe standartlari

Sirket ve Tiirkiye’de yerlesik bagl ortakliklar1 ve miisterek yonetime tabi igletmeleri, yasal defterlerini
ve kanuni finansal tablolarim Tiirk Ticaret Kanunu ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe
ilkelerine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK™), Seri: XI, No: 29 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Teblig” (“Seri: XI, No: 29 sayili Teblig”) ile isletmeler tarafindan
diizenlenecek finansal raporlar ile bunlarin hazirlanmasi ve ilgililere sunulmasina iliskin ilke, usul ve
esaslar1 belirlemektedir. Bu Teblig, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra baglayan hesap dénemlerine ait ilk
ara finansal tablolardan gecgerli olmak iizere yiiriirliige girmistir ve bu Teblig ile birlikte Seri: XI, No:
25 sayili “Sermaye Piyasasinda Muhasebe Standartlar1 Hakkinda Teblig” (“Seri: XI, No: 25 sayili
Teblig”) yiriirliikten kaldirilmigtir. Bu teblige istinaden, isletmelerin finansal tablolarin1 Avrupa
Birligi tarafindan kabul edilen haliyle Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlari’na
(“UMS/UFRS”) gore hazirlamalar1 gerekmektedir. Ancak Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen
UMS/UFRS’nin Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Kurulu (“UMSK”) tarafindan yayimlananlardan
farklar1 Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulu (“TMSK”) tarafindan ilan edilinceye kadar
UMS/UFRS’ler uygulanacaktir. Bu kapsamda, benimsenen standartlara aykirt olmayan, TMSK
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar1 (“TMS/TFRS”) esas
alinacaktir.
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Rapor tarihi itibariyla, Avrupa Birligi tarafindan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK tarafindan
yayimlananlardan farklart TMSK tarafindan heniiz ilan edilmediginden dolayi, ilisikteki finansal
tablolar SPK Seri: XI, No: 29 sayili Teblig’i ¢ercevesinde UMS/UFRS’ye gore hazirlanmis olup
finansal tablolar ve dipnotlar, SPK tarafindan yapilan duyurular ile uygulanmasi zorunlu kilinan
formatlara uygun olarak sunulmustur.

Grup, muhasebe kayitlarinin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarmin hazirlanmasinda, SPK
tarafindan ¢ikarilan prensipleri ve sartlari, Tiirk Ticaret Kanunu (“TTK”), vergi mevzuat1 ve Tiirkiye
Cumhuriyeti Maliye Bakanligi (“Maliye Bakanligi”) tarafindan cikarilan Tekdiizen Hesap Plam
sartlari1 esas almaktadir. SPK Finansal Raporlama Standartlari’na gore hazirlanan bu konsolide
finansal tablolar, ger¢ege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve ylikiimliikliilerin disinda,
tarihi maliyet esas1 baz alinarak bin Tirk Lirasi (“TL”) olarak hazirlanmistir. Konsolide finansal
tablolar, tarihi maliyet esasina gore hazirlanmis kanuni kayitlara SPK Finansal Raporlama Standartlari
uyarinca dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli diizeltme ve smiflandirmalar yansitilarak

diizenlenmistir.
Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili kararn uyarinca, Tirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK
Finansal Raporlama Standartlari’na uygun finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gecerli olmak {izere enflasyon muhasebesi uygulamasina son vermistir. Dolayisiyla
konsolide finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden baslamak kaydiyla, UMSK tarafindan
yayimlanmig UMS 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi
uygulanmamuistir.

Fonksiyonel ve Raporlama Para Birimi

Grup biinyesinde yer alan sirketlerin finansal tablolarindaki her bir kalem, sirketlerin operasyonlarimni
stirdiirdiikleri temel ekonomik ortamda gecerli olan para birimi kullanilarak muhasebelestirilmigtir
(‘fonksiyonel para birimi’). Gruptaki tiim sirketlerin hem fonksiyonel, hem de raporlama para birimi
TLdir.

Konsolidasyon Esaslari

Konsolide finansal tablolar ana ortaklik Torunlar GYO ile Baglh Ortakliklar, Miisterek Y6netime Tabi
Ortakliklar ve Istiraklerinin asagidaki belirtilen esaslara gére hazirlanan hesaplarini kapsamaktadir.
Konsolidasyona dahil edilen sirketlerin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, tarihsel maliyet
esasina gore tutulan kayitlarina SPK Finansal Raporlama Standartlarina uygunluk ve Sirket tarafindan
uygulanan muhasebe politikalarina ve sunum bi¢imlerine uyumluluk agisindan gerekli diizeltmeler ve
siniflandirmalar yapilmistir.

Bagh Ortakhiklar

Konsolide finansal tablolar Sirket ve Sirket’in bagli ortakliklari tarafindan kontrol edilen ya da
miigterek kontrol edilen isletmelerin finansal tablolarin1 kapsar. Kontrol, bir isletmenin
faaliyetlerinden fayda elde etmek amaciyla finansal ve operasyonel politikalar1 iizerinde kontrol
giiciiniin olmasi ile saglanir.
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Bagli Ortakliklar, Sirket’in ya (a) dogrudan ve/veya dolayli olarak kendisine ait olan ve Sirket’in
iizerinde oy haklaria sahip oldugu hisseler neticesinde sirketlerdeki hisselerle ilgili oy hakkinin
%50’den fazlasini kullanma yetkisine sahip oldugu ya da (b) oy hakkinin %50’den fazlasini kullanma
yetkisine sahip olmamakla birlikte mali ve isletme politikalar1 {izerinde fiili hakimiyet etkisini
kullanmak suretiyle, mali ve isletme politikalarin1 Sirket’in menfaatleri dogrultusunda kontrol etme
yetkisi ve giicline sahip oldugu sirketleri ifade eder.

Bagli Ortakliklar, faaliyetleri iizerindeki kontrolin Grup’a transfer oldugu tarihten itibaren
konsolidasyon kapsamina alinmis ve kontroliin ortadan kalktig1 tarihte de konsolidasyon kapsamindan
cikartilmistir. Gerekli olmasi halinde, Grup’un izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmas1 amaciyla
bagli ortakliklarin finansal tablolarinda muhasebe politikalariyla ilgili diizeltmeler yapilmistir.

Bagli Ortakliklara ait bilangolar ve gelir tablolar1 tam konsolidasyon yontemi kullanilarak konsolide
edilmis olup Sirket ve Bagli Ortakliklarin sahip oldugu paylarin kayith istirak degerleri, ilgili
O0zkaynaklar ile karsilikli olarak netlestirilmistir. Sirket ile Bagli Ortakliklar arasindaki grup ici
islemler ve bakiyeler konsolidasyon islemi sirasinda netlestirilmistir. Sirket’in sahip oldugu hisselerin
kayithi degerleri ve bunlardan kaynaklanan temettiiler, ilgili 6zkaynaklar ve kapsamli gelir tablosu
hesaplarindan netlestirilmistir.

Konsolide bagl ortakliklarin net varliklarindaki ana ortaklik disi paylar Grup’un 6zkaynaginin iginde
ayri olarak belirtilir. Ana ortaklik dis1 paylar, ilk isletme birlesmelerinde olusan paylar ile birlesme
tarihinden itibaren 6zkaynakta meydana gelen degisikliklerdeki ana ortaklik dis1 paylarin toplamindan
olusur. Konsolide edilen bir bagli ortakligin ana ortaklik dis1 paya diisen birikmis zararlar1, s6z konusu
bagli ortakligin ana ortaklik dig1 6zkaynak tutarini asabilir. Bu durumda birikmis zarar ve ana ortaklik
dis1 paya diisecek daha sonraki cari yi1l zararlari, ana ortaklik dis1 pay ile iliskilendirilir.

31 Arahik 2011 31 Aralik 2010

% %

Toray Danis - 99,99
TRN 99,99 99,99

Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklar

Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklar, Sirket ve Bagli Ortakliklar ile bir veya daha fazla miitesebbis
ortak tarafindan miistereken yonetilmek iizere, bir ekonomik faaliyetin iistlenilmesi i¢in bir sdzlesme
dahilinde olusturulan sirketleri ifade etmektedir. Grup, bu miisterek kontrolii, kendisinin dogrudan ya
da dolayli olarak sahip oldugu hisselerden yararlanarak saglamaktadir.

Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklar oransal konsolidasyon yontemi kullanilmak suretiyle
konsolidasyon kapsamina alinirlar. Oransal konsolidasyon ydnteminde, Miisterek Yonetime Tabi
Isletmelere ait finansal tablolarda yer alan varlik, yiikiimliiliik, 6zkaynaklar, gelir ve giderler Grup’un
sahip oldugu etkin ortaklik oranlar ile konsolidasyon islemine tabi tutulmaktadir. Miisterek kontrol
edilen varliklardan kaynaklanan yiikiimliilik ve giderler, tahakkuk esasina gére muhasebelestirilir.
Miisterek kontrole tabi ortakliklarin varliklarimin kullanilmasindan ya da s6z konusu varliklarin
satisindan elde edilen gelirden Grup’a diisen pay, ilgili ekonomik faydalarm Grup’a akisinin muhtemel
olmasi ve tutarlarinin giivenilir bir sekilde olgililebilmesi halinde kayda alinir.
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Grup ile Grup’un miisterek olarak kontrol ettigi isletmeleri arasindaki islemler neticesinde olusan
gerceklesmemis kar ve zararlar, Grup’un miisterek yonetime tabi tesebbiisteki pay1 oraninda elimine
edilir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle konsolidasyon kapsaminda yer alan Miisterek YoOnetime
Tabi Ortakliklardaki Torunlar GYO’nun dogrudan ve dolayli oy haklar ile etkin ortaklik oranlar1 (%)
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

% %

Torunlar Ozya21c1 60,00 60,00
TTA 40,00 40,00
Torunlar Ascioglu Kapicioglu 65,00 65,00

Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklardan, Torunlar Ozyazwl 26 Ocak 2009, TTA 7 Ocak 2010,
Torunlar As¢ioglu Kapicioglu ise 18 Ekim 2010 tarihinde kurulmus olup bu tarihten sonraki islemler
konsolidasyon kapsamina dahil edilmistir.

Miisterek Yonetime Tabi Ortakliklar ile ilgili doénen varliklar, duran wvarliklar, kisa wvadeli
yikiimliiliikler ve net gelirler toplami konsolide finansal tablolara oransal konsolidasyon yontemi ile

konsolide edilmis olup, bunlara ait birlestirilmis tutarlar olarak agagida gdsterilmistir:

Miisterek Yonetime Tabi Ortakhiklardan elde edilen birlestirilmis tutarlar (*)

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Doénen varliklar 84.955 65.339
Duran varliklar 276.195 53.553
Toplam varhklar 361.150 118.892
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 72.299 22.546
Uzun vadeli yukimldlikler 154.525 -
Ozkaynaklar 134.326 96.346
Toplam yukumlulukler ve §zsermaye 361.150 118.892
Net donem kar1 62.754 56.428

(*)  Yukarida belirtilen birlestirilmis tutarlar, oransal konsolidasyon yontemiyle konsolide edilen Miisterek
Yonetime Tabi Ortakligin, konsolidasyon amagli siniflandirmalar ve diizeltme kayitlar1 sonrasi kendi solo
finansal tablolarinda gosterildigi sekli ile bakiyelerini ifade etmektedir.
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Istirakler

Grup’un, 6nemli etkilere sahip oldugu ancak kontroliiniin olmadig: istiraklerdeki yatirimlar, 6zkaynak
yontemiyle muhasebelestirilmektedir. Istiraklerin elde edilmesi sonrasinda olusan kar ve zararlardan
Grup’un hissesine diisen tutarlar konsolide gelir tablosunda “Gzkaynak yontemi ile degerlenen
yatirrmlardan elde edilen kar” hesabi altinda muhasebelestirilmistir. Istiraklerde meydana gelen
zarardan Grup’un hissesine diigen miktar, istirak iizerinde sahip olunan paya esit veya paydan fazla
olursa ve Grup teminatsiz alacaklar da dahil olmak iizere daha dnceden bir yiikiimliiliige girmemis
veya igtirak adina 6demelerde bulunmadiysa, daha fazla zarar yazamamaktadir. Grup tarafindan kabul
edilen politikalarla biitiinliik saglanmasi agisindan gerekli oldugu takdirde istiraklerin muhasebe
politikalari iizerinde degisiklik yapilabilmektedir.

Sirket ile istirakleri arasindaki islemlerden dogan gerceklesmemis karlar ve zararlar Grup’un
istiraklerdeki pay1 ol¢iisiinde diizeltilmistir. Onemli etkinin sona erdigi tarihteki yatirimin kayith
degeri, o tarihten sonra gergege uygun degeri giivenilir olarak Olciilebildiginde gercege uygun
degerinden aksi takdirde maliyet bedeli tizerinden gosterilir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle istiraklerdeki Torunlar GYO’nun dogrudan ve dolayli oy
haklar1 asagida gosterilmistir (%):

31 Arahik 2011 31 Aralik 2010

% %

Yeni Gimat 14,83 14,83

Netsel 44,60 44,60
Istiraklerden elde edilen birlestirilmis tutarlar (*)

31 Arahik 2011 31 Aralik 2010

Toplam varliklar 1.298.052 974.310

Toplam yakumlalikler 236.961 171.416

Net donem kari 291.611 91.073

(*)  Yukarida belirtilen birlestirilmis tutarlar, O6zkaynak yontemi ile konsolide edilen istiraklerin
konsolidasyon amacli siniflandirmalar ve diizeltme kayitlar1 sonrasi kendi solo finansal tablolarinda
gosterildigi sekli ile bakiyelerini ifade etmektedir.

Yeni Gimat’dan elde edilen birlestirilmis tutarlar

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Toplam varliklar 1.265.554 946.455
Toplam yakumlalikler 227.405 165.026
Net dénem kari 284.956 87.003
Netsel’den elde edilen birlestirilmis tutarlar

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Toplam varliklar 32.498 27.855
Toplam yakumlalikler 9.556 6.390
Net dénem kari 6.655 4.070
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Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yiikiimliiliikklerin yerine
getirilmesinin es zamanli oldugu durumlarda net olarak gosterilirler.

Isletmenin siirekliligi
Grup konsolide finansal tablolarini igletmenin siirekliligi ilkesine gore hazirlamstir.
2.2. Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler

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

Karsilastirmah Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek tizere, Grup’un konsolide finansal
tablolar1 onceki donemle karsilagtirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem konsolide finansal
tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi a¢isindan karsilagtirmali bilgilerde siiflandirmalar
yapilmistir. Bu kapsamda 31 Aralik 2010 tarihli konsolide bilangoda stoklar igerisinde yer alan 1.716
TL tutarindaki verilen siparis avanslar1 diger donen varliklara, kisa vadeli stoklar igerisinde yer alan
Ali Sami Yen Projesine iligskin 2.337 TL tutarinda tamamlanmamis konutlar ve Korupark 3. etaba
iliskin 4.655 TL tutarinda tamamlanmamis konutlar, uzun vadeli stoklara siiflandirilmistir.

Standartlarda degisiklikler ve yorumlar

Grup cari déonemde Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu (UMSK) ve UMSK’nin Uluslararasi
Finansal Raporlama Yorumlar1 Komitesi (UFRYK) tarafindan yaymlanan ve 1 Ocak 2011 tarihinde
baslayan yila ait donemler icin gecerli olan yeni ve revize edilmis TMS/TFRS’lerdeki degisiklik ve
yorumlardan Grup’un finansal tablolar1 {izerinde etkisi olan degisiklik ve yorumlari uygulamustir.

1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gegerli olan standart, degisiklik ve yorumlar:

- UMS 32 (degisiklik), “Finansal Araglar: Sunum”, 1 Subat 2010 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, ihra¢ edenin fonksiyonel para
birimi diginda bir para biriminde ihrag¢ edilen hisse senetlerinin muhasebelestirilmesine agiklik
getirmektedir.

- UFRYK 19, “Finansal Borglarin Ozkaynaga Dayali Finansal Araglarla Odenmesi”, 1 Temmuz
2010 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir.
Yorum, borglu ve alacaklinin bir finansal borcun kosullarini yeniden belirledikleri ve sonucunda
ilgili borcun kismen veya tamamen, bor¢lunun alacakliya ihrag¢ edecegi 6zkaynaga dayali
finansal araglarla 6denmesine karar verdikleri durumlarin nasil muhasebelestirilecegine agiklik
getirmektedir.
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- UFRS 1 (degisiklik), “UFRS’nin Ilk Defa Uygulanmas1”, 1 Temmuz 2010 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, , UFRS 7’de
yapilan degisikliklerle ilgili halihazirda UFRS kullananlara getirilen gegis hiikiimleri ile ilgili
benzer uygulamalar1 UFRS’yi ilk defa uygulayanlara da saglamistir.

- UMS 24 (revize), “Iliskili Taraf Aciklamalar1”, 1 Ocak 2011 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Revize standart iliskili taraf tanimini
basitlestirmistir ve tamima acgiklik getirmistir. Ayrica revize standart kamu iktisadi
tesebbiislerinin diger kamu iktisadi tesebbiisleri ve devlet ile olan tiim islemlerini agiklama
zorunlulugunu ortadan kaldirmistir.

- UFRYK 14 (degisiklik), “Asgari Fonlama Gerekliliginin Pesin Odenmesi”, 1 Ocak 2011
tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Degisiklik,
en eski karsilagtirmali donemden baslamak {izere geriye doniik olarak uygulanir. Degisiklik,
UFRYK 14’{in, “UMS 19 - Tamimlanmis Fayda Varliginin Sinir1, Asgari Fonlama Kosullar ve
Bu Kosullarin Birbiri Ile Etkilesimi” {izerindeki beklenmeyen sonuglarimi diizeltmek iizere
yapilmustir.

- UFRS’lerin gelistirilmesi projesi kapsaminda, 2010 yili i¢cinde 6 tane standarda ve 1 tane
yoruma degisiklik getirilmistir; UFRS 1, UFRS 3, UFRS 7, UMS 27, UMS 34 ve UFRYK 13.

Yukaridaki standart ve yorumlardaki degisiklikler 1 Ocak 2011 tarihinden itibaren gegerli olup
konsolide finansal tablolarda 6nemli etkisi olmamuistir.

31 Aralik 2011 tarihinde heniiz yiiriirliige girmemis standart, degisiklik ve yorumlar:

- UFRS 7 (degisiklik), “Finansal Araglar: Aciklamalar”, 1 Temmuz 2011 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama doénemlerinde gegerlidir. Degisiklik, transfer
islemlerinde seffaflig1 arttirma ve finansal varlik transferleri ile ilgili maruz kalinan risklerin ve
bu risklerin igletmenin finansal durumu {izerindeki etkilerinin daha iyi anlagilmasi amacini
tasimaktadir.

- UFRS 1 (degisiklik), “UFRS’nin Ilk Defa Uygulanmas1”, 1 Temmuz 2011 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, bir isletmenin
fonksiyonel para biriminin hiper enflasyona maruz kalmasi sebebiyle UFRS’lere uygunluk
saglayamadigr bir donemin ardindan nasil UFRS’ye uygun finansal tablo yaymlayacagimi
agiklamaktadir.

- UMS 12 (degisiklik), “Gelir Vergileri”, 1 Ocak 2012 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik, makul degeri ile Ol¢iilen yatirim amacli
gayrimenkullere iliskin ertelenen vergi varlik ve yiikiimliiliiklerinin Slgiimlemesine iliskin
mevcut prensiplere istisna getirmektedir.

- UMS 1 (degisiklik), “Finansal Tablolarin Sunumu”, 1 Temmuz 2012 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisikler sonucu ortaya ¢ikan temel
gelisme isletmelerin diger kapsamli gelir altinda gosterdigi hesaplar1 potansiyel olarak gelir
tablosu ile iliskilendirilecek olarak gruplamasi zorunlulugunun getirilmesidir.
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- UMS 19 (degisiklik), “Calisanlara Saglanan Faydalar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten
sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklikler, koridor metodunu
ylrirliikten kaldirmakta ve finansal giderlerin net fonlama temelinde hesaplanmasini
Ongormektedir. .

- UFRS 9, “Finansal Araglar”, 1 Ocak 2015 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu standart, UMS 39 “Finansal Arag¢lar: Muhasebelestirme
ve Olgme” standardinin degistirilme siirecinde ilk adimdir. UFRS 9 finansal araclarin
6l¢iimiinde ve siniflandirilmasinda yeni zorunluluklar getirmektedir.

- UFRS 10, “Konsolide Finansal Tablolar”, 1 Ocak 2013 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Standart, kontrol konseptini bir isletmenin
konsolidasyon kapsamina alinmasi i¢in belirleyici unsur kabul ederek var olan prensipleri
gelistirmektedir. Standart, kontroliin belirlenmesinin zor oldugu durumlarda ek acgiklamalar
getirmektedir.

Grup yukarida yer alan degisikliklerin operasyonlarina olan etkilerini degerlendirip 1 Ocak 2012
tarihinden itibaren uygulayacaktir.

2.3. Muhasebe politikalar1 ve tahminlerindeki degisiklikler ve hatalar

Muhasebe politikalar1 ve muhasebe tahminlerinde degisiklik ve hatalar olmasi durumunda, yapilan
onemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak uygulanir ve
onceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca
bir doneme iligkin ise, degisikligin yapildig1 cari donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem
degisikligin yapildig1 dénemde, hem de ileriye yonelik olarak uygulanir. Grup’un cari y1l icerisinde
muhasebe tahminlerinde 6nemli bir degisiklik olmamustir.

2.4. Onemli muhasebe politikalarinin dzeti

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen ©Onemli muhasebe politikalar1 asagida
Ozetlenmigtir:

Nakit ve nakit benzeri degerler

Nakit ve nakit benzeri degerler, eldeki nakit, vadesiz ve {li¢ aydan kisa vadeli banka mevduatlar ile
tutar1 belirli, nakde kolayca c¢evrilebilen kisa vadeli ve yiiksek likiditeye sahip ve degerindeki degisim
riski 6nemsiz olan vadesi {li¢ ay veya daha kisa olan yatirimlar1 igermektedir (Not 4).

Mliskili taraflar

Konsolide finansal tablolar agisindan ortaklar, 6nemli yonetim personeli ve Yonetim Kurulu iiyeleri,

aileleri, Torun Ailesi ve onlar tarafindan kontrol edilen veya onlara bagh sirketler, istirak ve
ortakliklar iligkili taraflar olarak kabul ve ifade edilmislerdir. (Not 23).
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Dévizli islemler

Doénem ig¢inde gergeklesen dovizli islemler, islem tarihlerinde gegerli olan doviz kurlar1 iizerinden
cevrilmistir. Dovize dayali parasal varlik ve yiikiimliiliikler, bilanco tarihinde gegerli olan doviz
kurlart iizerinden fonksiyonel para birimine ¢evrilmistir. Dovize dayali parasal varlik ve
yiikiimliiliklerin ¢evirimlerinden dogan kur kazanci veya zararlar1 konsolide kapsamli gelir tablosuna
yansitilmgtir.

Finansal yatirimlar
Siniflandirma

Grup’un, finansal varliklari, ticari alacaklar ile nakit ve nakit benzerlerinden olugmaktadir. Yo6netim,
finansal varliklarinin siniflandirmasini satin alindiklar tarihte yapar.

a) Krediler ve alacaklar

Krediler ve alacaklar, sabit veya belirli 6demeleri olan, aktif bir piyasada islem goérmeyen ve tiirev arag¢
olmayan finansal varliklardir. Vadeleri bilango tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise donen varliklar,
12 aydan uzun ise duran varliklar olarak siniflandirilirlar.

Ticari alacaklar ¢ogunlukla konut projelerinin satis vaadi sdzlesmelerine dayali olarak vadeli satiglardan
kaynaklanan alacaklar ile aligveris merkezi kira alacaklarindan olusmaktadir.

b)  Tirev finansal araclar

Grup’un 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bir adet faiz oran1 swap islemi bulunmaktadir. S6z konusu tiirev
enstriiman ekonomik olarak Grup i¢in kredilerden dolayr maruz kaldig1 nakit akis riskinden kaynaklanan
risklere karst etkin bir koruma saglamakla birlikte, risk muhasebesi yoniinden 31 Aralik 2011 tarihi
itibariyle UMS 39 “Finansal araclarin muhasebelestirilmesi” standardina ait gerekli dokiimantasyon
kosulunu tagimamasi nedeniyle konsolide finansal tablolarda “Diger finansal yiikiimliiliikler” hesap
kalemi altinda tiirev finansal araglar olarak muhasebelestirilmistir.

Muhasebelestirme ve Ol¢iimleme

Finansal varliklar, alim-satimin yapildig: tarihte kayitlara alimir. Alim-satim yapilan tarih, yonetimin
varligi alim satim yapmay1 vaat ettigi tarihtir. Gergege uygun deger degisimleri gelir tablosu ile
iliskilendirilen finansal varliklar hari¢ diger yatirimlar deftere ilk olarak ger¢cege uygun degerine islem
maliyeti eklenmek suretiyle kaydedilir. Gergege uygun degeriyle Olclilen ve gelir tablosuyla
iliskilendiren finansal varliklar, gercege uygun degeriyle degerlenir ve islem maliyetleri, kapsamli
gelir tablosunda giderlestirilir. Finansal varliklardan dogan nakit akim alim haklar1 sona erdiginde
veya transfer edildiginde ve Grup tiim risk ve getirilerini transfer ettiginde, finansal varliklar
defterlerden c¢ikartilir. Gergege uygun degeriyle Olgiilen ve gelir tablosuyla iliskilendiren finansal
varliklar miiteakip donemlerde gercege uygun degerleriyle muhasebelestirilmektedirler. Krediler ve
alacaklar etkin faiz oran1 kullanilarak iskonto edilmis degerleriyle muhasebelestirilmektedir.

Alim satim amagh tiirev finansal araclar, konsolide finansal tablolara ilk olarak maliyet degerleri ile
yansitilir ve kayda alinmalarimi izleyen donemlerde gercege uygun degerleri iizerinden degerlenir. Bu
enstriimanlarin gergcege uygun degerlerinde meydana gelen degisikliklerden kaynaklanan kazang ve
kayiplar gelir veya gider olarak konsolide kapsamli gelir tablosu ile iliskilendirilir.
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Gergege uygun degeri pozitif olan tiirev {irlinleri konsolide bilangolarda varliklarda, negatif olanlar ise
yiikiimliiliklerde muhasebelestirilmektedir.

Ticari alacaklar ile ilgili deger diisiikl{igli tespiti ticari alacaklar ile ilgili muhasebe politikalarinda
acgiklanmugtir.

Ticari alacaklar ve borclar

Sirket tarafindan bir alictya {iriin ya da hizmet saglanmasi sonucunda olusan ticari alacaklar, tahakkuk
etmemis finansman gelirlerden netlestirilmis olarak gosterilirler. Tahakkuk etmemis finansman
gelirleri sonrasi ticari alacaklar, orijinal fatura degerinden kayda alinan alacaklarin izleyen dénemlerde
elde edilecek tutarlarmin etkin faiz yontemi ile iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz orani
olmayan kisa vadeli alacaklar, orijinal etkin faiz oranmin etkisinin ¢ok biiyiik olmamasi durumunda,
maliyet degerleri lizerinden gosterilmistir (Not 7).

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

Stipheli alacak tutarina karsilik ayrilmasini takiben, siipheli alacak tutarinin tamamimin veya bir
kisminin tahsil edilmesi durumunda, tahsil edilen tutar ayrilan siipheli alacak karsiligindan diisiilerek
diger gelirlere kaydedilir.

Ticari borglar, saticilardan dogrudan iiriin ve hizmet almak suretiyle olusan borg¢lardir. Ticari borglar
ve diger yiikiimliiliikler tahakkuk etmemis finansman giderlerinden netlestirilmis olarak gdsterilirler.
Tahakkuk etmemis finansman giderleri sonrasi ticari borglar ve diger yiikiimliiliikler, orijinal fatura
degerinden kayda alinan borglarin izleyen donemlerde Odenecek tutarlarinin etkin faiz yontemi ile
iskonto edilmesi ile hesaplanir. Belirlenmis faiz oran1 olmayan kisa vadeli bor¢lar, orijinal etkin faiz
oraninin etkisinin ¢ok biiyiik olmamasi durumunda, maliyet degerleri izerinden gosterilmistir.

Avanslar

Konut projeleriyle ilgili yapilan satis vadesi sézlesmeleri dolayisiyla alinan avanslar, konutlarin
muhtemel teslim tarihi goz Oniine alinarak kisa ve uzun vadeli olarak siniflandirilir. Diger operasyonel
sebeplerden alinan avanslar, avansin alinma amacina ve siiresine yonelik olarak kisa ve uzun vadeli
olarak siniflandirilir.

Finansal borclar ve borclanma maliyeti

Finansal borglar, alindiklar1 tarihlerde, alinan finansal bor¢ tutarindan islem giderleri ¢ikartildiktan
sonraki degerleriyle kaydedilir. Finansal borglar, takip eden tarihlerde, etkin faiz orani ile hesaplanmig
iskonto edilmis degerleri ile konsolide finansal tablolarda takip edilirler. 1 Ocak 2009’dan sonra
baslayan projeler i¢in kullanima veya satisa hazir hale getirilmesi i¢in 6nemli dl¢lide zaman ge¢mesi
gereken varliklar (“6zellikli varliklar”) s6z konusu oldugunda, elde edilmesi, ingas1 veya iiretimi ile
dogrudan iliskilendirilebilen bor¢lanma maliyetleri, ilgili 6zellikli varligin maliyetinin bir pargasi
olarak aktiflestirilir. 1 Ocak 2009’dan 6nceki donemlerde UMS 23°te o zaman mevcut olan opsiyon
cergevesinde bor¢lanma maliyetleri giderlestirilmekteydi.
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Finansal kiralamalar

Grup - kiract olarak

Finansal Kiralama

Finansal kiralama yoluyla elde edilen maddi duran varlik, varligin kiralama déneminin basindaki vergi
avantaj veya tesvikleri diigiildiikten sonraki gercege uygun degerinden veya asgari kira 6demelerinin o
tarihte indirgenmis degerinden diisiik olani lizerinden aktiflestirilir. Anapara kira 6demeleri ytlikiimliiliik
olarak gosterilir ve 6dendikce azaltilir. Faiz 6demeleri ise, finansal kiralama dénemi boyunca konsolide
kapsamli gelir tablosunda giderlestirilir. Finansal kiralama yoluyla edinilen varliklar agirlikli olarak
yatirim amaclh gayrimenkullerin ayrilmaz bir pargasimi olusturdugundan, (asansor, yiirliyen merdiven
vs.) yatiim amagli gayrimenkullerin maliyeti iginde simiflandirilmaktadir. Yatinm amacgh
gayrimenkuller finansal tablolarda piyasa degeri ile gosterilmekte olup bu deger finansal kiralama ile
alman bu ek parcalarn da kapsamaktadir. Finansal kiralama sdzlesmelerinden kaynaklanan borglar
bilangoda “Finansal borglar” kaleminde gosterilmektedir. Finansal kiralama ile ilgili faiz ve kur farki
giderleri kapsamli gelir tablolarina yansitilmaktadir (Not 5).

Operasyonel Kiralama

Miilkiyete ait risk ve getirilerin énemli bir kisminin kiralayana ait oldugu kiralama islemi, isletme
kiralamas1 olarak simiflandirilir. Isletme kiralar1 olarak yapilan ddemeler, kira dénemi boyunca
dogrusal yontem ile kapsamli gelir tablosuna gider olarak kaydedilir.

Grup - kiralayan olarak
Operasyonel Kiralama

Operasyonel kiralamada, kiralanan varliklar, konsolide bilangoda yatirim amacgli gayrimenkuller
altinda simiflandirilmis ve elde edilen kira gelirleri kiralama donemi siiresince, esit tutarlarda konsolide
kapsamli gelir tablosuna yansitilmistir. Kira geliri kira donemi boyunca dogrusal yontem ile konsolide
kapsaml1 gelir tablosuna yansitilmaktadir. Grup’un ana faaliyet konusu olan kiralama gelirleri, gelirler
altinda smiflandirilmaktadir (Not 16).

Donem vergi gideri ve ertelenen vergi

Sirket Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesi d-4 bendine goére Kurumlar Vergisi'nden muaftir.
Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore ise gayrimenkul yatirim ortakliklarinin
kazanglar1 stopaja tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karari ile stopaj orani
"0" olarak belirlenmistir. Bu nedenle Sirket’in ilgili doneme iligskin kazanglarindan kaynaklanan bir
vergi yiikiimliiliigii mevcut degildir (Not 22).

Grup’un bagl ortakliklarindan Toray Danig ve miisterek yonetime tabi ortakliklarindan Torunlar
Ozyazic1 ve Torunlar Ascioglu Kapicioglu adi ortaklik statiisiinde olup, kurumlar vergisi miikellefiyeti
yoktur. Vergi, dogrudan 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilen bir islemle ilgili olmamas1 kosuluyla,
kapsaml1 gelir tablosuna dahil edilir. Aksi takdirde vergi de ilgili islemle birlikte 6zkaynaklar altinda
muhasebelestirilir. Sirket’in bagli ortakliklarindan TRN, Antalya Deepo’nun gayrimenkul portféyiinde
bulunmasmin sakincali olmasi dolayisiyla, kismi béliinme yoluyla kurulmus olup, ilgili
gayrimenkuller TRN’ye devredilmistir. Anonim sirket statiisiinde kurulmus olan TRN, Kurumlar
Vergisi Kanunu’na tabidir.
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Ertelenen vergi, yikiimlilik yontemi kullanilarak, varlik ve yiikiimliiliiklerin konsolide finansal
tablolarda yer alan kayith degerleri ile vergi degerleri arasindaki gecici farklar tizerinden hesaplanir.
Ertelenen vergi hesaplanmasinda yiiriirliikteki vergi mevzuati uyarinca bilango tarihi itibariyle gegerli
bulunan vergi oranlar1 kullanilir (Not 22). Sirketin kurumlar vergisi istisnast bulundugundan, herhangi
bir ertelenmis vergi varligi ve yilikiimliiligi bulunmamaktadir. Bagl ortakliklardan TRN’nin sahip
oldugu Antalya Deepo AVM ile ilgili sakincanin giderilmesini takiben TRN’nin, Torunlar GYO ile
birlesmesi planlandigindan, ilgili yatirnm amaglh gayrimenkuliin gergege uygun degeri ile tasian
degeri arasindaki farktan ertelenen vergi hesaplanmamistir.

Kidem tazminati karsihigi

Kidem tazminati karsihgi, Sirket’in, Tiirk Is Kanunu uyarinca personelin emekliye ayrilmasindan
dogacak gelecekteki olas1 yiikiimliiliiklerinin tahmini toplam karsiliginin bugiinkii degerini ifade eder.
Tiirkiye’de gecerli olan ¢alisma hayatin1 diizenleyen yasalar ve Tiirk Is Kanunu uyarinca, grubun bir
yilin1 tamamlayan ve sebepsiz yere isten ¢ikartilan, askerlik gérevini yapmak icin ¢agrilan, vefat eden,
25 yillik hizmet siiresini doldurup (kadinlarda 20 yil) emeklilik yasini doldurarak (kadinlarda
58, erkeklerde 60 yas) emekli olan c¢alisanlarina kidem tazminati 6deme ylkiimliiligi vardir.
23 Mayis 2002 tarihi itibariyle ilgili yasa degistiginden, emeklilikten Onceki hizmet siiresiyle
baglantili, baz1 gecis siireci maddeleri ¢ikartilmigtir.

Odenecek tazminat her hizmet yil1 igin bir aylik maas tutar1 kadardir ve bu miktar 31 Aralik 2011
tarihi itibariyle 2.731,85 TL ile sinirlandirilmistir (31 Aralik 2010: 2.517 TL).

Tanimlanmis sosyal yardim yiikiimliiliigiiniin bugiinkii degeri ile ilgili ayrilan karsilik dngoriilen
yiikiimliilik yontemi kullanilarak hesaplanir. Tiim aktiieryal karlar ve zararlar konsolide kapsamli
gelir tablosunda muhasebelestirilir.

UFRS, belirli fayda planlar1 dahilinde muhtemel tazminat ylikiimliiliigiiniin tahmin edilebilmesi i¢in
aktiier degerleme Ongoriilerinin gelistirilmesini gerektirir. Konsolide finansal tablolarda, Grup
ongoriilen ylkiimliiliik yontemini uygulayarak ve ge¢mis yillardaki deneyimlerine dayanarak, hizmet
siiresini sonlandirdigi tarih itibariyle kidem tazminati almaya hak kazananlar1 temel alarak bir
yiikiimliiliik hesaplamaktadir. Bu karsilik, gelecekte calisanlarin emekliliklerinden dogacak muhtemel
yiikiimliiklerin bugiinkii degerinin tahmin edilmesiyle bulunmaktadir.

Temel varsayim, her yillik hizmet igin belirlenen tavan karsiligimin enflasyon ile orantili olarak
artmasidir. Boylece uygulanan iskonto orami enflasyonun beklenen etkilerinden arindirilmis gercek
orani gosterir. Sirket’in kidem tazminat1 karsiligi, kidem tazminati tavani her alti ayda bir ayarlandigi
i¢in, 1 Ocak 2012 tarihinden itibaren gegerli olan 2.805,04 TL tavan tutar1 (1 Ocak 2011: 2.623,23 TL)
tizerinden hesaplanmaktadir.

Borg¢ karsiliklari, kosullu varhklar ve yiikiimliiliikler

Kargiliklar; Grup’un bilango tarihi itibariyle mevcut bulunan ve ge¢misten kaynaklanan yasal veya
yapisal bir yiikiimliiligiin bulunmasi, yiikiimliliigli yerine getirmek i¢in ekonomik fayda saglayan
kaynaklarin ¢ikisinin gergeklesme olasiliginin muhtemel olmasi ve yiikiimliilik tutar1 konusunda
giivenilir bir tahminin yapilabildigi durumlarda muhasebelestirilmektedir. Gelecek donemlerde olugmasi
beklenen faaliyet zararlari i¢in karsilik ayrilmaz.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)

Gegmis olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti isletmenin tam olarak kontroliinde bulunmayan
gelecekteki bir veya daha fazla kesin olmayan olayin gerceklesip gerceklesmemesi ile teyit
edilebilmesi miimkiin yiikiimliiliikler ve varliklar konsolide finansal tablolara dahil edilmemekte ve
sarta bagli yiikiimliiliikkler ve varliklar olarak degerlendirilmektedir (Not 14).

Stoklar

Stoklar, maliyetin veya net gerceklesebilir degerin diisiik olani ile degerlenir. Stoklara dahil edilen
maliyet unsurlar1 Grup tarafindan satis amagh konut insa etmek i¢in elde tutulan arsalar ve bu arsalar
iizerinde insaat1 devam etmekte olan konutlarin maliyetlerinden olusmaktadir. Stoklarin maliyeti tiim
satin alma maliyetlerini, doniistiirme maliyetlerini ve stoklarin mevcut durumuna ve konumuna
getirilmesi i¢in katlanilan diger maliyetleri icerir. Stoklarin birim maliyeti, elde etme maliyeti veya net
gerceklesebilir degerin diisiik olan1 yontemi kullanilarak belirlenmistir. Insaatina 1 Ocak 2009 6ncesi
baslanan stoklarin (UMS 23’e¢ gore ozellikli varlik olarak tanimlanan stoklar) iizerine bor¢lanma
maliyetleri aktiflestirilmezken bu tarihten sonra baslayan projelerde iliskilendirilebilinen bor¢lanma
maliyetleri aktiflestirilmektedir. Halihazirda veya ileride iizerinde konut insaati yapilacak arsalar
stoklar igerisinde degerlendirilmistir. Stoklar, konut ingaatlarinin muhtemel bitis tarihi géz Oniine
almarak kisa ve uzun vadeli olarak siniflandirtlmistir. (Not 9).

Maddi duran varhklar ve ilgili amortismanlar

Maddi duran varliklar elde etme maliyeti {izerinden, birikmis amortisman ve gerekli oldugu durumlarda
deger diigiikligii karsilig1 ayrildiktan sonraki net degerleri ile gosterilmektedir. Maliyet bedeli, varligin
faaliyetini planlanan gibi gergeklestirmesi i¢in katlanilan dogrudan iliskilendirilebilen maliyetleri de

icerir.

Amortisman, maddi duran varliklarin tahmin edilen faydali 6miirleri baz alinarak dogrusal amortisman
yontemi kullanilarak ayrilmaktadir (Not 10).

Maddi duran varliklar i¢in tahmin edilen faydali 6miirler asagidaki gibidir:

Yillar
Motorlu tasitlar 5
Demirbaslar 4-5

Maddi duran varligin kapasitesini genisleterek kendisinden gelecekte elde edilecek faydayr artiran
nitelikteki yatirim harcamalar1t maddi duran varligin maliyetine eklenmekte ve kalan faydali omrii
boyunca amortismana tabi tutulmaktadir. Bu kalemler haricindeki harcamalar ise gider olarak
muhasebelestirilmektedir.

Maddi duran varliklarin bilangoda tasinan degeri tahmini geri kazanilabilir degerinin {izerinde olmasi
durumunda s6z konusu varligin degeri geri kazanilabilir degerine indirilir ve ayrilan deger diistikligii
karsilig1 gider hesaplari ile iliskilendirilir.

Maddi duran varliklarin elden ¢ikartilmasi sonucu olusan satis kar1 veya zarari, kayith degeri ile tahsil

olunan tutarlarin karsilastirilmast sonucu belirlenir ve cari donemde ilgili gelir ve gider hesaplarina
yansitilir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)
Maddi Olmayan Duran Varhklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa paylar1 ve birikmis
deger diisiikliikleri diistildiikten sonraki tutartyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali 6miirlerine
gore dogrusal itfa yontemi kullanilarak itfaya tabi tutulur. Beklenen faydali dmiir ve itfa yontemi,
tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini tespit etmek amaciyla her y1l gézden gecirilir
ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye doniik olarak muhasebelestirilir.

Insaat Sozlesmeleri

Grup’un UMS 11 “Insaat Sozlesmeleri” kapsamina giren bir faaliyeti yoktur. Grup’un gayrimenkul
alanindaki faaliyetleri UFRYK 15 “Gayrimenkul insaatina Yénelik Anlagmalar” adli yorumda da teyit
edildigi tizere UMS 18 “Hasilat” ¢cer¢evesinde muhasebelestirilmektedir.

Satis amach elde tutulan duran varhklar

Satig amagh elde tutulan duran varliklar kayith degerlerinin, kullanilmak suretiyle degil, satig islemi
sonucu geri kazanildigr durumlarda satis amagh elde tutulan duran varliklar olarak siniflandirilir ve
amortisman ayrilmasi durdurulur. Satis amach elde tutulan duran varliklar kayith degerleri ile gercege
uygun degerlerinden satig giderlerinin ¢ikarilmasi sonucu olusan degerden, diisiik olan1 ile degerlenir.
Sirket’in 31 Aralik 2011 itibariyle satis amacl elde tutulan duran varliklar1 yoktur (31 Aralik 2010:
Yoktur).

Yatiriom amach gayrimenkuller

Mal ve hizmetlerin tiretiminde kullanilmak veya idari maksatlarla veya islerin normal seyri esnasinda
satilmak yerine, kira elde etmek veya deger kazanimi amaciyla veya her ikisi i¢in tutulan araziler ve
binalar yatirnm amacli gayrimenkuller olarak siniflandirilir ve gergege uygun deger yontemi ile
degerlenir. Yatirim amacli gayrimenkullerin gergege uygun degerindeki bir degisiklikten kaynaklanan
kazang veya zarar, olustugu donemde kapsamli gelir tablosuna dahil edilir (Not 8).

Grup, yatiim amacgh gayrimenkullerini ger¢ege uygun deger yontemi ile degerlemektedir.
1 Ocak 2009’dan sonra baslayan donemler icin gegerli olmak tlizere UMS 40’da yapilan degisiklik
geregi gercege uygun degerleme yontemi uyguladiginda insaat halindeki gayrimenkuller de gergege
uygun degerleriyle degerlenir. Ingaat halindeki gayrimenkuller gercege uygun deger tespitinin
giivenilir bir bicimde yapilamamasi durumunda bu tespitin giivenilir bir sekilde yapildigi ya da
yatirimin tamamlandig tarihten 6nce gelen tarihe kadar maliyet metodu ile degerlenmektedir.

Serefiye

Serefiye amortismana tabi tutulmaz, bunun yerine yilda bir kez (31 Aralik tarihi itibariyle) veya
sartlarin deger diistikliigiinii isaret ettigi durumlarda daha sik araliklarla deger diisiikliigii testine tabi
tutulur (Not 13). Serefiye iizerinden hesaplanan deger diisiikliigii zararlar takip eden dénemlerde s6z
konusu deger distkliigiiniin ortadan kalkmasi durumunda dahi kapsamli gelir tablosu ile
iliskilendirilemez. Serefiye, deger diisiikliigii testi sirasinda nakit tireten birimler ile iligkilendirilir.
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Varlhklarda deger diisiikliigii

Sirket, maddi duran varliklar1 da i¢eren her varlik i¢in her bir bilango tarihinde, s6z konusu varliga
iliskin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigini degerlendirir. Boyle bir
gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o
varliga ait nakit iireten herhangi bir biriminin kayith degeri, kullamm veya satis yoluyla geri
kazanilacak tutarindan yiiksekse deger diisiikliigli meydana gelmistir. Geri kazanilabilir tutar varligin
net satig fiyat: ile kullamim degerinden yiiksek olam segilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varligin
stirekli kullanimindan ve faydali 6mrii sonunda elden ¢ikarilmasindan elde edilmesi beklenen nakit
akimlarinin tahmin edilen bugilinkii degeridir. Deger diistikliigii kayiplar1 kapsamli gelir tablosunda
muhasebelestirilir. Bir varlikta olusan deger diisiikliigii kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki
miiteakip artisin, deger diislikliigiiniin kayitlara alinmalarini izleyen donemlerde ortaya g¢ikan bir
olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha 6nce deger diisiikliigii ayrilan tutar1 gegcmeyecek sekilde
geri cevrilir.

Finansal bilgilerin boliimlere gore raporlamasi

Faaliyet boliimleri raporlamasi isletmenin faaliyetlere iliskin karar almaya yetkili merciine yapilan
raporlamayla yeknesakligi saglayacak bigimde diizenlenmistir. Isletmenin faaliyetlere iliskin karar
almaya yetkili mercii boliime tahsis edilecek kaynaklara iliskin kararlarin alinmasindan ve boliimiin
performansinin degerlendirilmesinden sorumludur. Yonetim kurulu, isletmenin faaliyetlere iliskin
karar almaya yetkili mercii olarak belirlenmistir. (Not 3).

Gelirlerin kaydedilmesi

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

Gayrimenkul kiralamalarindan elde edilen kira gelirleri

Kiralanan gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri, tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir. Gelir,
bu islemle ilgili olusan ekonomik faydalarin Sirket’e girisi miimkiin goriiliiyorsa ve bu gelirin miktari
giivenilir bir sekilde dlgiilebiliyorsa gergeklesir. Donemsel kira indirimleri gergeklestigi donemlerde
kira gelirlerinden netlestirilerek gosterilmistir.

Genel giderler yansitma gelirleri

Sirket’in sahibi oldugu aligveris merkezleriyle ilgili Torunlar GYO’ya kesilen ortak alan gideri

faturalar1 yapilan anlagmalara istinaden, aligveris merkezi isletmecilerine ve/veya kiracilara tahakkuk
esasina gore yansitilir.

22



TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)
Konut satist

Konutlarin (envanter altinda siniflandirilan konutlar ve ofisler) satisindan elde edilen gelir, asagidaki
sartlar karsilandiginda muhasebelestirilir:

. Grup’un miilkiyetle ilgili tim oOnemli riskleri ve kazamimlar1 aliciya devretmesi (satilan
konutlarin risk ve kazamimlarmin aliciya transferi genellikle konutlarin kesin tesliminin
yapilmasi ile olusmus sayilir).

. Grup’un miilkiyetle iligkilendirilen ve siiregelen bir idari katiliminin ve satilan mallar lizerinde
etkin bir kontroliiniin olmamasi,

. Gelir tutarinin giivenilebilir bir sekilde 6l¢iilmesi,

. Islemle iliskili olan ekonomik faydalarin isletmeye akisimin olasi olmasi ve

. Islemden kaynaklanacak maliyetlerin giivenilebilir bir sekilde 6l¢iilmesi.

Faiz geliri

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ve ilgili finansal varliktan beklenen émrii boyunca elde edilecek
tahmini nakit girislerini s6z konusu varligin net defter degerine getiren efektif faiz oranina gore ilgili
dénemde tahakkuk ettirilir.

Temett geliri

Hisse senedi yatirimlarindan elde edilen temettii geliri, hissedarlarin temettii alma hakki dogdugu
zaman konsolide finansal tablolara yansitilir.

Odenmis sermaye

Adi hisse senetleri 6zkaynaklarda siniflandirilirlar. Yeni hisse senedi ihraciyla iliskili maliyetler, vergi
etkisi indirilmis olarak tahsil edilen tutardan diisiilerek 6zkaynaklarda gosterilirler.

Hisse senedi ihra¢ primleri

Hisse senedi ihrag primi Sirket’in elinde bulunan bagl ortaklik ya da 6zkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin hisselerinin nominal bedelinden daha yiiksek bir fiyat iizerinden satilmasi neticesinde
olusan farki ya da Sirket’in iktisap ettigi sirketler ile ilgili ¢gikarmis oldugu hisselerin nominal deger ile
gercege uygun degerleri arasindaki farki temsil eder.

Hazine hisse senetleri

Sirket’in IMKB’den almis oldugu kendi hisse senetleri hazine hisse senetleri olarak adlandirilir ve
O0zkaynaklarin igerisinde nominal degerleri iizerinden kaydedilir. Hazine hisselerinin alim/satimi
kapsaml1 gelir tablosu ile iliskilendirilmez, dogrudan 6zkaynaklar iizerinde muhasebelestirilir.

Hisse basina kazancg

Konsolide kapsamli gelir tablosunda belirtilen hisse bagina kazang, ana ortaklik paymna diisen

konsolide net karmn ilgili donem i¢inde mevcut hisselerin agirlikli ortalama adedine béliinmesi ile
tespit edilir.
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Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gegmis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse basina kazang hesaplamalarinda, finansal tablolarda sunulan tiim
donemlerde ihrag¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikl
ortalama hisse sayisi, hisse senedi dagitimlarinin gegmige doniik etkilerini de hesaplayarak bulunur.

Nakit akim raporlamasi

Konsolide nakit akim tablolarinda yer alan nakit ve nakit benzerleri, vadesi li¢ ay1 gegmeyen nakit ve
banka mevduatlarini igermektedir (Not 4).

Netlestirme/mahsup

Icerik ve tutar itibartyla 6nem arz eden her tiirlii kalem, benzer nitelikte dahi olsa, finansal tablolarda
ayr1 gosterilir. Onemli olmayan tutarlar, esaslari ve fonksiyonlari agisindan birbirine benzeyen
kalemler itibartyla toplanarak gosterilir. Islem ve olaylarin &ziiniin mahsubu gerekli kilmasi
sonucunda, bu islem ve olaylarin net tutarlar {izerinden gosterilmesi veya varliklarin deger diisiikliigii
indirildikten sonraki tutarlar1 iizerinden izlenmesi, mahsup edilmeme kuralinin ihlali olarak
degerlendirilmez.

Temettiler

Grup, temettii gelirlerini ilgili temettiiyii alma hakki olustugu tarihte, konsolide finansal tablolara
yansitmaktadir. Temettli borglar1 kar dagitiminin bir unsuru olarak beyan edildigi donemde
yiikiimliilik olarak konsolide finansal tablolara yansitilir.

Bilango tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar, donem karina iliskin herhangi bir duyuru veya diger sec¢ilmis
finansal bilgilerin kamuya aciklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilanco tarihi ile
bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar. Sirket, bilanco tarihinden
sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, konsolide finansal tablolara alinan
tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir (Not 26).

2.5 Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin Ve Varsayimlar

Konsolide finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyle raporlanan varliklar ve
ylkiimliiliklerin tutarlarini, kosullu varliklarin ve yiikiimliiliikklerin agiklamasini ve hesap donemi
boyunca raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarii etkileyebilecek tahmin ve varsayimlarin
kullanilmasini gerektirmektedir. Bu tahminler yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla
birlikte, muhasebe tahminleri dogasi geregi gerceklesen sonuglarla birebir aymi tutarlarda
neticelenmeyebilir. Gelecek finansal raporlama doneminde, varlik ve yilikiimliliiklerin kayith
degerinde onemli diizeltmelere neden olabilecek tahmin ve varsayimlar asagida belirtilmistir:

Yatirim amacgh gayrimenkullerin gergcege uygun degerleri:
Konsolide finansal tablolarda, yatirim amagh gayrimenkul olarak siniflandirilan taginmazlarin gercege

uygun degerinin bulunmasi esnasinda kullanilan ekspertiz raporlarinin temel varsayimlar1 asagida
belirtilmistir:
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)

Sirket, 2011 yilinda yatinm amagli gayrimenkullerinin gergege uygun degerlerinin tespitine yonelik
degerleme caligmalarim1 Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalart A.S.’ye, 2010 yilinda ise
Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye yaptirmistir. Sirket yonetimi yatirirm amacl
gayrimenkullere yapilan harcamalarin ilgili gayrimenkuliin ger¢ege uygun degerindeki etkisinin
harcama tutarina esit oldugunu varsaymaktadir.

Konsolide finansal tablolarda, yatirim amagh gayrimenkul olarak siniflandirilan taginmazlarin gergege
uygun degerinin bulunmasi esnasinda kullanilan ekspertiz raporlarmin temel varsayimlar1 olarak
degerleme yoOntemi, iskonto orani, yillik kira artis oranmi, kapitalizasyon orami (son degerin
bulunmasinda kullanilan iskonto orani) ve emsal m? degerleri agsagida tablo formatinda gdsterilmistir.

Ekspertiz Emsal
raporu Degerleme iskonto Yillik kira Kapitalizasyon  m? degeri
31 Aralik 2011 tarihi yontemi orani (*) artis orani orani TL
Mall of Istanbul 27/02/2012 Gelir indirgeme 10,50% 3,00% 7,50% -
Bursa Korupark AVM 27/02/2012  Gelir indirgeme 10,10% 2,00% 8,10% -
Torium AVM 27/02/2012  Gelir indirgeme 10,50% 3,00% 7,50% -
Torun Tower 27/02/2012  Emsal karsilastirma - - - 26.698
Bursa Zafer Plaza AVM 27/02/2012  Gelir indirgeme 10,50% 3,00% 7,50% -
Antalya Deepo AVM 27/02/2012 Gelir indirgeme 10,10% 3,00% 7,10% -
Antalya Deepo ilave
arsalar 27/02/2012 Emsal karsilagtirma - - - 150-500
Istanbul Tkitelli
Kayabag1 arsa 27/02/2012  Emsal karsilastirma - - - 350
Istanbul Beyoglu
Kemankes binasi 27/02/2012  Emsal karsilastirma - - - 4.389
Bursa Korupark
bagimsiz boliimler 27/02/2012  Gelir indirgeme - - - 500-1.750
Bulvar Samsun AVM 27/02/2012 Gelir indirgeme 10,50% 3% 7,50% -
Ekspertiz Emsal
raporu Degerleme Iskonto Yillik kira Kapitalizasyon m? degeri
31 Aralik 2010 tarihi yontemi orani (*) artis oram orani TL
Mall of Istanbul 31/12/2010 Gelir indirgeme %10,00-%10,50 %3,00  %6,50-%7,00 -
Emsal kargilagtirma - - - 1.000
Bursa Korupark AVM 31/12/2010  Gelir indirgeme %8,50 %2,00 %6,50 -
Torium AVM 31/12/2010 Gelir indirgeme %9,00 %3,50 %6,50 -
Torun Tower 31/12/2010 Gelir indirgeme %11,50 %3,00 %7,00 -
Bursa Zafer Plaza AVM 31/12/2010 Gelir indirgeme %9,50 %3,00 %6,50 -
Antalya Deepo AVM 31/12/2010 Gelir indirgeme %9,50 %3,00 %6,50 -
Antalya Deepo ilave
arsalar 31/12/2010  Emsal karsilastirma - - - 60-400
Istanbul Ikitelli
Kayabasgi arsa 31/12/2010  Emsal karsilastirma - - - 261
Istanbul Beyoglu
Kemankes binasi 31/12/2010 Emsal karsilagtirma - - - 3.096
Bursa Korupark
bagimsiz bolimler 31/12/2010 Gelir indirgeme %9,50-10,00  %2,50-3,00 %6,50-7,00 -
Nishistanbul magazalar 31/12/2010  Gelir indirgeme %10 %3 %7 -
* Iskonto oranlar1 her bir gayrimenkul i¢in ¢ogunlukta olan dviz cinsinden nakit akimlar: baz alinarak tespit edilmistir.

Tiirkiye’de Avro ve ABD Dolari kira sdzlesmeleri siklikla tercih edilen para birimleridir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amacli gayrimenkuller ve stoklar altinda
siniflandirdigy, Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi, Ikitelli - 2 Mahallesi’nde kain 140.926 m? sahali
arsa lizerinde Mall of Istanbul Projesi’ni ger¢eklestirmektedir.

Mall of Istanbul Projesine iligkin insaat ruhsat: 18 Mart 2011 tarihinde almmis olup esanli
olarak insaat baslatilmstir. Proje, 129.186 m” kapali alana sahip AVM, 8.433 m® kapal1 alana
sahip ofis ve toplam 97.700 m® kapali alana sahip 4 konut blogu ile 421.209 m®lik ortak alani
iceren toplam 656.529 m? kapali alan iizerinde kurulu olacaktir. 4 konut blogu igerisinde 1.114
adet daire ve 1 ofis blogu igerisinde 116 adet ofis yer alacak olup, AVM nin toplam kiralanabilir
alani 150.000 m? olarak belirlenmistir. 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle projenin tamamlanma
orani %27’dir. Projenin 2013 yilinin son ¢eyreginde tamamlanacagi dngoriilmektedir.

Sirket Mall of Istanbul Projesi’nde yer alan AVM ile iliskili yatirim maliyetlerini yatirim amagli
gayrimenkuller icerisinde, satisi yapilacak olan konutlar ve ofisler ile ilgili maliyetleri ise
stoklar igerisinde takip etmektedir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 27 Subat 2012 tarihli ve SvP_11 TRGYO 08
numarali ekspertiz raporunda séz konusu projenin 31 Aralik 2011 tarihindeki gergege uygun
degeri toplam 839.056 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik
A.S.’ye hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/10 numaral1 ekspertiz raporunda s6z
konusu gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri 645.787 TL olarak belirlenmistir).

Projenin belirlenen ger¢ege uygun degerinin, yatinm amaglh gayrimenkuller ve stok olarak
dagilimmin, mevcut tamamlanma seviyesinde saglikli bir sekilde yapilamamasindan dolay1
Grup 2011 yilma iliskin bir deger artigin1 yatirim amagli gayrimenkuller lizerine yansitmamigtir.
31 Aralik 2011 itibariyle Mall of Istanbul Projesine iliskin yatirim amagli gayrimenkuller
icerisinde 531.084 TL, stoklar icerisinde 258.264 TL olmak Uzere toplam 789.348 TL konsolide
mali tablolarda yer almakta olup projenin 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle belirlenen gergege
uygun degeri 839.056 TL dir.

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatinm amagh gayrimenkuller altinda smiflandirdigi,
Bursa Ili, Osmangazi Ilgesi, Emek Kdyii’nde kain 53.185,61 m? yiizdl¢iimlii alan iizerinde tesis
edilmis olan Bursa Korupark Aligveris Merkezi Mayis 2007 tarihinde hizmete acilmistir.
Aligveris merkezinin yonetim isleri Torun Aligveris Merkezleri Yatinm ve Yonetim A.S.
tarafindan yiiriitiilmektedir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 27 Subat 2012 tarihli ve SvP_11 TRGYO 10
numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin 31 Aralik 2011 tarihindeki gercege
uygun degeri 600.229 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik
A.S.’ye hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/04 numarali ekspertiz raporunda soz
konusu gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri 540.510 TL olarak belirlenmistir).
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Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amacgli gayrimenkuller altinda siniflandirdigi,
Istanbul Ili, Biiyiikgekmece Ilgesi, Esenyurt Kdyii’nde kain 44.571 m? yiizolgiimlii alan iizerine
Torium Aligveris Merkezi projesini gergeklestirmistir. Torium AVM projesi tamamlanmis olup,
AVM 30 Ekim 2010 tarihinde ziyarete agilmustir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye hazirlatilan 27 Subat 2012 tarihli ve SvP_11 TRGYO 04
numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri 567.276 TL
olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Damigmanlik A.S.’ye hazirlatilan 31
Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/11 numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin
gercege uygun degeri 549.876 TL olarak belirlenmistir). Torium projesi kapsaminda, Torium
AVM’den bagimsiz olarak insa edilen Torium Konutlart stoklar icerisinde takip edilmektedir
(Not 9).

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatinm amagh gayrimenkuller altinda smiflandirdigi,
Istanbul 1li, Sisli Ilcesi, 2.Bolge’de kain 14.992 m? yiizolciimlii alan {izerine Torun Tower
Projesi’ni gergeklestirmektedir. Torun Tower Projesi’ne iligskin ruhsat 30 Eyliil 2011°de alinmis
olup, insaat ¢alismalart Kasim 2011°de baslamistir. Proje toplam 106.929 m? briit alanli, 152
bagimsiz boliim ve tek bloktan olugmaktadir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme Uygulamalart A.S.’ye hazirlatilan 27 Subat 2012 tarihli ve SvP_11 TRGYO 02
numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin 31 Aralik 2011 tarihindeki gercege
uygun degeri 253.266 TL olarak belirlenmistir. (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik
A.S.’ye hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/09 numarali ekspertiz raporunda soz
konusu gayrimenkuliin gercege uygun degeri 237.736 TL olarak belirlenmistir.).

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amacgli gayrimenkuller altinda siniflandirdigi,
Antalya Ili, Merkez Ilgesi, Koyunlar Kdyii’nde kain 67.319,78 m? yiizdlgiimlii alan {izerinde
tesis edilmis olan Antalya Deepo Aligveris Merkezi Ekim 2004 tarihinde hizmete agilmustir.
Aligveris merkezinin kiralama ve yonetim isleri Torun Alisveris Merkezleri Yatirim ve YOnetim
A.S. tarafindan yiiriitiilmektedir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme Uygulamalart A.S.’ye hazirlatilan 27 Subat 2012 tarihli 2012 / SvP_11 TRGYO 14
numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin 31 Aralik 2011 tarihindeki gergege
uygun degeri 197.763 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik
A.S.’ye hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/01 numaral1 ekspertiz raporunda s6z
konusu gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri 180.492 TL olarak belirlenmistir).

Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar1 A.S.’nin, ilgili gayrimenkuliin, gayrimenkul
yatirim ortaklig1 portfdyiine almmasinda, Kepez Belediyesi Imar Miidiirliigii ve Antalya
Biiyiiksehir Belediye Imar Miidiirliigii’nce bdlgeye ait 1/1000 8lgekli Uygulama Imar Plani’nin
onaylanmasi ve bunu takiben aligveris merkezi icin gerekli yasal izinlerin tamamlanmasi
kosuluyla bir sakinca olmadigi goriisii mevcuttur. Bu nedenle Sirket, 9 Mart 2010 tarihinde
gergeklestirdigi Olaganiistii Genel Kurul’da, Antalya Ili, Merkez Ilgesi, Koyunlar Kéyii'nde
bulunan Antalya Deepo Aligveris Merkezi’'ni kayitli degerleri iizerinden “kismi boliinme” yolu
ile 31 Mart 2010 tarihi itibariyle tescil edilen TRN Aligveris Merkezleri Yatirim ve Yonetim
AS’ye (“TRN”) devretme karar1 almistir. llgili transfer 31 Mart 2010 tarihinde
gergeklestirilmistir.
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Vi.

Vii.

viii.

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amacgli gayrimenkuller altinda siniflandirdigi,
Bursa Ili, Osmangazi Ilcesi, Sehrekiistii Mahallesi’nde kain 9.622 m? yiizol¢iimlii alan iizerinde
tesis edilmis olan Bursa Zafer Plaza Ekim 1999 tarihinde hizmete acilmustir. Aligveris
merkezinin kiralama ve ydnetim isleri Zafer Plaza Isletmecilik A.S. tarafindan yiiriitiilmektedir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme Uygulamalar1 A.S.’ye hazirlatilan 27 Subat 2012 tarihli ve SvP_11 TRGYO 09
numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin 31 Aralik 2011 tarihindeki gergege
uygun degeri 176.777 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik
A.S.’ye hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/03 numaral1 ekspertiz raporunda s6z
konusu gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri 143.156 TL olarak belirlenmistir). Bu tutarlar
ilgili gayrimenkuliin Sirket hissesine diisen kism1 nispetindedir.

Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amacgli gayrimenkuller altinda siniflandirdigi,
Samsun li, Bilyiiksehir Belediyesi’ne ait olup iizerinde sirket lehine 30 yillik irtifak hakki tahsis
edilen arsada, TTA Gayrimenkul Yatinm Gelistirme ve Yonetim A.S. (TTA) Bulvar Samsun
AVM projesinin insaatma 2011 yilinda baslanmis olup, AVM’nin 2012 yili i¢inde Haziran
ayinda ziyarete agilmasi planlanmaktadir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme  Uygulamalar1  A.S.’ye  hazirlailan 27  Subat 2012  tarihli = ve
2012/SvP_11_TRGYO_16 numarali ekspertiz raporunda s6z konusu arsa tizerinde tahsis olunan
irtifak hakki ile yapilmakta olan AVM binasinin 31 Aralik 2011 tarihindeki ger¢ege uygun
degeri 103.583 TL olarak belirlenmis olup Grup’un %40’lik istirak orani iizerinden hissesine
diisen karsiligi 41.433 TL’dir. S6z konusu AVM ve irtifak hakkinin gercege uygun degerinin
belirlenmesinde gelir indirgeme yontemi kullanilmis ve irtifak hakki siiresince 6denecek nisbi
yillik irtifak hakk: bedelleri gelecek nakit akimlarinin igerisinde dikkate alinmistir.

Sirket’in, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirnm amagli gayrimenkuller altinda simiflandirdigi,
Antalya Ili, Merkez Ilgesi, Koyunlar K&yii’'nde (Deepo AVM’ye bitisik parsellerde) kain 79.334
m? yiizol¢limlii arsas1 mevcuttur. Arsa iizerine yapilacak yeni yapilagsma ile Deepo AVM’nin
biiyiitiilmesi planlanmaktadir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme Uygulamalart A.S.’ye hazirlatilan 27 Subat 2012 tarihli ve 2012 /
SvP_ 11 TRGYO 15 numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin gergcege uygun
degeri 34.606 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’ye
hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/02 numarali ekspertiz raporunda s6z konusu
gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri toplam 28.334 TL olarak belirlenmistir).

Sirket’in, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amacli gayrimenkuller altinda siniflandirdigi,
Istanbul Ili, Kiigiikgekmece Ilgesi, Kayabasi Koyii’'nde kain 60.833 m? yiizol¢iimlii arsasi
mevcuttur. Arsanin kullanimi ile ilgili Grup heniiz bir karar vermemis olup, halihazirda deger
artis amactyla elinde bulundurmaktadir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme  Uygulamalar1  A.S.’ye  hazirlaillan 27  Subat 2012  tarihli = ve
2012/SvP_11_TRGYO_03 numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin gergege
uygun degeri 21.292 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik
A.S.’ye hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/14 numaral1 ekspertiz raporunda s6z
konusu gayrimenkuliin gercege uygun degeri 15.904 TL olarak belirlenmistir).
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X. Sirket, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amacgli gayrimenkuller altinda siniflandirdigi,
Istanbul Ili, Beyoglu Ilcesi, Kemankes Mahallesi’nde kain 1.501 m? yiizol¢iimlii arsa iizerinde
binast mevcuttur. Bina restore edilerek otel projesi gerceklestirilecektir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme  Uygulamalart  A.S.’ye  hazirlatilan 27  Subat 2012  tarihli = ve
2012/SvP_11_TRGYO 06 numarali ekspertiz raporunda séz konusu gayrimenkuliin 31 Aralik
2011 tarihindeki gercege uygun degeri 17.119 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul
Degerleme ve Damigsmanlik A.S.’ye hazirlatilan 31 Arahik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/13
numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri 12.703 TL
olarak belirlenmistir).

Xi. Sirket’in, 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle yatirim amagh gayrimenkuller altinda simflandirdigs,
Bursa Ili, Osmangazi Ilgesi, Emek Koyii’nde kain Bursa Korupark Aligveris Merkezi’nin
eklentileri olan bir adet yunus havuzu, sosyal tesisler, ofis ve depolar1 bulunmaktadir.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri: IV No: 1 Teblig hiikiimlerince Standart Gayrimenkul
Degerleme  Uygulamalart  A.S.’ye  hazirlatilan 27  Subat 2012  tarihli  ve
2012/SvP_11_TRGYO _11 numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin 31 Aralik
2011 tarihindeki gergege uygun degeri 16.645 TL olarak belirlenmistir (Prime Gayrimenkul
Degerleme ve Danigmanlik A.S.’ye hazirlatilan 31 Aralik 2010 tarihli ve 2010/TGYO/07
numarali ekspertiz raporunda s6z konusu gayrimenkuliin ger¢ege uygun degeri toplam 9.324 TL
olarak belirlenmistir).

2.6 Portfoy sinirlamalarina uyum

Finansal tablo dipnotlarindan Not 22: ‘Ek Dipnot: Portfoy Sinirlamalarina Uyumun Kontrolii’
igerisinde sunulan bilgiler, SPK’nin Seri XI, No: 29 sayili ‘Sermaye Piyasasinda Finansal
Raporlamaya Iliskin Esaslar Tebligi’’nin 17. maddesi uyarinca finansal tablolardan tiiretilmis &zet
bilgiler niteliginde olup, SPK’nin Seri VI, No: 11 sayil1 ‘Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi’’nin portfdy simirlamalarina uyumun kontroliine iliskin hiikiimleri cercevesinde
hazirlanmigtir. Not 22’de yer verilen bilgiler konsolide olmayan veriler olup s6z konusu bilgiler

konsolide finansal tablolarda yer verilen bilgilerle ortiismeyebilir.

NOT 3 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Torunlar GYO’nun raporlanabilir boliimleri yonetim tarafindan proje bazinda takip edilmektedir.
Kaynaklarin tahsisi ve kullanimu ile ilgili karar alma mekanizmasi da ayn1 baza dayanmaktadir. Diger
boliimler altinda smiflandirilan 6nemli kalemler Bursa Korupark bagimsiz boliimler ve Istanbul ikitelli
Kiigiikgekmece arsalar gibi diger biiylik projelerlerle baglantili olup dogrudan onlarin pargasi olmayan
boélimlerdir.

Torunlar GYO’nun her bir faaliyet boliimii tarafindan uygulanan muhasebe politikalar1 Sirket’in
konsolide finansal tablolarinda kullanilan SPK tarafindan yayimlanan finansal raporlama
standartlariyla aynidir. Her bir bolim ile ilgili bilgiler asagida yer almaktadir. Bdliimlerin
performansinda briit kar dikkate alinmaktadir.
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a)

b)

31 Aralik 2011 itibariyle ve bu tarihte sona eren dénem igin, raporlanabilir boliimler itibariyle
endiistriyel boliimlere gore gruplanmus bilgiler asagidaki gibidir:

Toplam Amortisman Istiraklerden
boliilm Briit ve itfa Yatirim elde edilen
geliri kar paylar1  harcamalari(*) gelir(**)
Korupark AVM 51.525 37.830 - 281 -
Torium AVM 48.094 26.602 - 7.957 -
Korupark Konutlar 25.379 12.573 - 27.631 -
Antalya Deepo AVM 14.968 11.214 - 339 -
Nishistanbul Projesi 11.809 5.131 - 316 -
Zafer Plaza AVM 8.900 6.491 - - -
Torium Konutlar 569 a77) - 5.358 -
Ankamall ve Crowne
Plaza Hotel - - - - 42.259
Mall of Istanbul Projesi - - - 145.722 -
Torun Tower - - - 5214 -
Ali Sami Yen Projesi - - - 1.807 -
Maltepe Arsasi - - - 16.421 -
Bulvar Samsun AVM - - - 10.140 -
Diger 1.665 491 291 2.066 2.968
Toplam 162.909  100.155 291 223.252 45.227
(*)  Yatinm harcamalari, konsolide finansal tablolarda stok olarak siniflandirilan kalemlere ve yatirim

)

amacli gayrimenkul olarak simiflandirilan aligveris merkezlerine yapilan yatirimlar1 igermektedir.
Istiraklerden elde edilen gelirler icerisinde yer alan 42.259 TL Ankamall AVM ve Crowne Plaza
Hotel kira geliri ihtiva eden istiraklerden Yeni Gimat’dan elde edilen gelirleri, diger altinda
siniflandirilan 2.968 TL ise istiraklerden Netsel’den elde edilen geliri ifade etmektedir.

31 Aralik 2010 itibariyle ve bu tarihte sona eren donem igin, raporlanabilir boliimler itibariyle
endiistriyel boliimlere gére gruplanmis bilgiler asagidaki gibidir:

Toplam Amortisman Istiraklerden
boliim Briit ve itfa Yatirim elde edilen
geliri kar paylar1  harcamalari(*) gelir(**)
Nishistanbul Projesi 119.444 9.342 - 85.554 -
Korupark Konutlar 41.909 21.691 - 1.983 -
Korupark AVM 39.822 29.672 - 250 -
Antalya Deepo AVM 13.656 9.380 - 1.637 -
Torium AVM (**%*) 9.377 3.572 - 98.599 -
Zafer Plaza AVM 8.400 6.126 - - -
Torium Konutlar - - - 6.741 -
Ankamall ve Crowne
Plaza Hotel - - - - 12.910
Mall of Istanbul Projesi - - - 18.277 -
Torun Tower - - - 239 -
Diger 320 235 183 - 1.815
Toplam 232.928 80.018 183 213.280 14.725
(*)  Yatirim harcamalari, konsolide finansal tablolarda stok olarak siniflandirilan kalemlere ve yatirim
amagclh gayrimenkul olarak siniflandirilan aligveris merkezlerine yapilan yatirimlar: igermektedir.
(**) Istiraklerden elde edilen gelirler igerisinde yer alan 12.910 TL Ankamall AVM ve Crowne Plaza
Hotel kira geliri ihtiva eden istiraklerden Yeni Gimat’dan elde edilen gelirleri, diger altinda
smiflandirilan 1.815 TL ise istiraklerden Netsel’den elde edilen geliri ifade etmektedir.
(***) Torium AVM 30 Ekim 2010 tarihinde acilmis olup, boliim gelirleri ve briit kar acilistan sonra

olusmus olan AVM faaliyet gelirleridir.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

ACIKLAYICI

NOT 4 - NAKIiT VE NAKIT BENZERLERI

31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

Kasa 2 3
Banka

- Vadesiz mevduat 191 32

- Vadeli mevduat 596.934 438.591

Diger hazir degerler 261 38

597.388 438.664

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla konsolide nakit akim tablolarinda yer alan nakit ve nakit

benzeri kalemler agsagidaki gibidir.
31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

Nakit ve nakit benzerleri 597.388 438.664
Eksi: Bloke mevduatlar (*) - (121.447)
Nakit akim tablosundaki hazir degerler 597.388 317.217

(*) 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle 75.000 ABD Dolar1 karsiligindaki vadeli mevduat bilango donemine
tahakkuk eden faiziyle birlikte, bankayla yapilan kredi sdzlesmesi geregi alinan 100.000 ABD Dolari
tutarindaki krediye iliskin bloke olarak tutulmaktadir. Bloke mevduatin, bloke altinda kaldigi siire

boyunca faiz oran1 yillik %5,60 vade tarihi ise 25 Subat 2011 dir.
Nakit ve nakit benzeri varliklarin vade dagilimi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

30 gtine kadar 438.619 266.508
30 - 90 giin aras1 158.769 172.156
597.388 438.664

Nakit ve nakit benzeri degerlerin TL cinsinden yabanci para dagilimi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

ABD Dolan 166.915 166.316
Avro 43.542 22.501
210.457 188.817

Vadeli mevduatlara iliskin ortalama etkin y1llik faiz oranlar1 (%):
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
(%) (%)
ABD Dolari 5,52 5,52
Avro 4,17 4,09
Tiirk Liras1 11,44 8,84
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 5 - FINANSAL VARLIKLAR VE BORCLAR
Finansal Yatirnmlar

Vadesi U¢ aydan uzun vadeli mevduatlar:

Para cinsi Faiz orani (%) Vade 31 Arahk 2011
31 Aralik 2011 - TL 12,50% Aralik 2012 58.197
31 Aralik 2010 - Avro 4,00% Ocak 2012 29.459

Finansal Borglar
31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

Kisa vadeli banka kredileri 160.604 155.539
Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlar: 128.539 75.602
Uzun vadeli banka kredileri 811.373 552.122
1.100.516 783.263

Agirhikh

ortalama etkin
faiz oram Para Orijinal TL
31 Arahik 2011 (%) birimi tutar karsihigi
Kisa vadeli banka kredileri 5,03%  ABD Dolar 45.344 85.650
14,50% TL 38.027 38.027
4,93% Avro 15.110 36.927

Uzun vadeli banka kredilerinin

kisa vadeli kismu 5,88%  ABD Dolar 49.783 94.034
4,94% Avro 14.118 34.505
Uzun vadeli banka kredileri 5,02%  ABD Dolar 290.408 548.556
4,94% Avro 107.545 262.817
Toplam banka kredileri 1.100.516
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 5 - FINANSAL VARLIKLAR VE BORCLAR (Devami)

Agirhkh

ortalama etkin
faiz oram Para Orijinal TL
31 Aralik 2010 (%) birimi tutar karsihigi
Kisa vadeli banka kredileri 3,61 ABD Dolan 86.900 134.347
8,64 TL 19.141 19.141
3,00 Avro 1.001 2.051

Uzun vadeli banka kredilerinin

kisa vadeli kismu 6,36  ABD Dolan 32.630 50.447
4,88 Avro 12.276 25.155
Uzun vadeli banka kredileri 5,82 ABD Dolan 198.250 306.495
491 Avro 119.871 245.627
Toplam banka kredileri 783.263

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibartyla uzun vadeli banka kredilerinin geri 6deme plami asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

2012 - 142.442
2013 148.125 95.665
2014 170.750 91.443
2015 140.588 66.851
2016 ve sonrasi 351.910 155.721
811.373 552.122

Kredilerin yeniden fiyatlandirmaya kalan siirelerine iligkin faize duyarlilik dagilim asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

3 aydan kisa (*) 685.170 584.633
3 -12 ay arasi 415.346 196.500
1 -5 yil arast - 2.130
1.100.516 783.263

(*) 31 Aralik 2011 itibariyle bu tutarin 288.239 TL’lik boliimiiniin faizi 2012 yilina kadar faiz para swap
islemleri ile sabitlenmistir (31 Aralik 2010: 264.489 TL) (Not 6).
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 6 - DIGER FINANSAL YUKUMLULUKLER

Tarev finansal araclar

31 Arahk 2011
Tiirev iiriin Rayic¢ deger
tutan yiikiimliiliik
Faiz para swap islemleri 288.239 (1.313)
288.239 (1.313)
31 Arahk 2010
Tiirev iiriin Rayi¢ deger
tutan yiikiimliilitk
Faiz para swap islemleri 264.489 (3.877)
264.489 (3.877)

Grup, 9 Haziran 2009 tarihinde uzun vadeli kredisinin 24 Ocak 2010 ile 24 Ocak 2012 arasindaki
Euribor’a endeksli faiz 6demelerini sabitlemek i¢in faiz para swap islemine girmis, Euribor’u 2009-
2012 aralig1 i¢in %2,74, kredinin toplam faizini %4,94 olarak sabitlemistir.

NOT 7 - TICARI ALACAK VE BORCLAR

Kisa vadeli ticari alacaklar

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Alacak senetleri 56.734 6.389
Ticari alacaklar 9.372 10.000
Mliskili taraflardan alacaklar (Not 23) (*) 3.307 35312
Miitesebbis ortaklardan alacaklar 2.332 -
Alinan gekler 1.632 -
Mliskili taraflardan alinan senetler (Not 23) - 105
73.377 51.806
Eksi: Siipheli ticari alacaklar (2.296) (1.874)
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri - (226)
71.081 49.706

(*)  Grup, 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Torunlar As¢ioglu Kapicioglu'na 97.165 TL tutarinda, Ali Sami
Yen Projesi kapsaminda, TOKi’ye yapilmas1 gereken 95.000 TL’lik avans 6demesine iliskin kaynak
saglamis olup, s6z konusu tutarin miisterek yonetime tabi ortakliktaki Grup pay: orani olan %65°i asan
kismi 34.008 TL, iliskili taraflardan alacaklar icerisinde Torunlar Asgioglu Kapicioglu Proje
Ortakligi’ndan alacaklar olarak gosterilmistir. Torunlar Ascioglu Kapicioglu Proje Ortakligi 2011 yili
icerisinde banka kredisi temini sonrasinda Grup’a s6z konusu avans 6demesine iliskin borcunu édemistir.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 7 - TICARi ALACAK VE BORCLAR (Devam)

Uzun vadeli ticari alacaklar

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Alacak senetleri 60.079 5.377
Eksi: Tahakkuk etmemis finansman geliri - (648)
60.079 4.729
Stipheli ticari alacaklar karsiliginin donem igerisindeki hareketleri asagidaki gibidir:
31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
Doénem basi (1.874) (1.789)
Doénem iginde ayrilan karsiliklar (422) (85)
Dénem sonu (2.296) (1.874)

Karsilik ayrilan siipheli ticari alacaklarin yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

3-6 ay arasi (293) (85)
6 aydan daha uzun (2.003) (1.789)
(2.296) (1.874)

Kisa vadeli ticari bor¢lar
31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

Ticari borglar 30.217 28.221
[liskili taraflara borglar (Not 23) 6.803 3.501
Miitesebbis ortaklara borglar 1.033 952
Borg senetleri 811 1.862

38.864 34.536

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle ticari borglarin biiyiik boliimii devam etmekte olan projelere

iliskin olarak taseronlara olan bor¢lardan olusmaktadir.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 8 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle yatirim amacli gayrimenkullerin hareket tablosu asagidaki

gibidir:
Gercege uygun

1 Ocak deger 31 Aralik
2011 ilaveler Cikislar  Transferler degisimi 2011
Bursa Korupark AVM 540.510 281 - - 59.438 600.229
Torium AVM 549.876 7.954 - - 9.446 567.276
Mall of istanbul (*) 645.787 88.530 - (203.233) - 531.084
Torun Tower (**) 237.736 5.214 - - 10.316 253.266
Antalya Deepo AVM 180.492 339 - - 16.932 197.763
Bursa Zafer Plaza AVM 143.156 - - - 33.621 176.777
Bulvar Samsun AVM - 10.140 - 473 30.820 41.433
Antalya Deepo ilave arsa 28.334 1.927 - - 4.345 34.606
Nishistanbul magazalar 25.673 316 - (25.989) - -
Kayabasi arsa 15.904 - - - 5.388 21.292
Kemankes binasi 12.073 - - - 5.046 17.119
Korupark bagimsiz boliimler ~ 9.324 139 - - 7.182 16.645
2.388.865 114.840 - (228.749) 182.534  2.457.490

(*)  Mall of Istanbul projesine iliskin ingaat ruhsat1 18 Mart 2011 tarihinde alinmstir.

)

S6z konusu proje, 129.186 m? alisveris merkezi, 97.700 m? konut, 8.433 m? ofis ve 421.209 m? ortak alan
olmak iizere toplam 656.528 m?lik insaat alanina sahip karma projedir. Projenin ingaatina Mart 2011°de
baslanilmis olup, tamamlanma zamanlamasi 2013’iin son ¢eyregi olarak planlanmaktadir. Prime
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan 31 Mart 2011 tarihli ve
2011/TGYO/10 numarali ekspertiz raporuna gore, ilgili proje icerisinde yer alan toplam 146.039 m’
satilabilir alana sahip konut ve ofis boliimiine ait arsanin degeri 203.233 TL olarak belirlenmis olup proje
bitiminde satig1 yapilacak olan konut ve ofislere ait s6z konusu arsa bedeli stoklara transfer edilmistir.
Proje kapsaminda 31 Aralik 2011 itibariyle, 540 konut ve 40 ofis olmak iizere toplam 580 Unitenin &n
satig taahhiit s6zlesmelerine istinaden 210,785 TL tutarinda avans alinmistir (Not 11).

Mall of Istanbul Projesine bitisik konumdaki 858 Ada, 1 parsel numarasinda, ilizerinde proje gelistirmek
amagli tutulan 8.506,82 m® yiizdlgiimlii 112.123/240.000 hisseli arsas1 bulunmakta olup séz konusu parsel
iizerinde, S.S. Masko Istanbul Mobilya Ahsap Esya Imalatcilar1 Site Isletme Kooperatifi (MASKO)
miilkiyetindeki 858 Ada, 1 Parseldeki 122.071/240.000 hissesine tekabiil eden 9.261,58 m? yiizélgiimlii
tasinmaz icin MASKO ile "Diizenleme Seklinde Arsa Pay1r Karsiligi Kat Yapim Soézlesmesi”
imzalanmisgtir.

Grup 8 Mart 2011 tarihinde Mall of Istanbul projesini gerceklestirdigi Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi,
Ikitelli 2 mahallesinde kain 858 ada 2 no’lu parselin bitisindeki, 858 ada, 1 parsel numarasinda kayith
18.209,90 m2 yiizdl¢iimlii tasinmazda 1 hissedara ait olan toplam 52,73 m2 alanli hisse 158 TL bedelle
satin almmugtir. Satin alim sonrasinda s6z konusu parseldeki Torunlar GYO nun hissesi 17.821.13 m2
olmustur.

Grup, Istanbul 1li, Sisli Ilgesi, Mecidiyekdy mahallesinde bulunan 306 pafta, 2011 ada, 5 no'lu parsel
tizerinde ofis katlarindan olusan "Torun Tower Projesi"ni baslatmistir. Projeye iligkin insaat ruhsati 30
Eylil 2011°de alinmis olup, ingaata Kasim 2011°de baglanmistir. Projenin 2013 yili igerisinde
tamamlanmasi dngoriilmektedir.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 8 - YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (Devami)

Gercege uygun

1 Ocak . deger 31 Arahk

2010 Ilaveler Cikigslar Transferler degisimi 2010

Mall of istanbul 619.419 18.277 - - 8.091 645.787
Torium AVM (*) 399.617 98.599 - (1.728) 53.388 549.876
Bursa Korupark AVM 590.042 250 - - (49.782) 540.510
Torun Tower 167.656 239 - - 69.841 237.736
Antalya Deepo AVM 124,981 334 - - 55.177 180.492
Bursa Zafer Plaza AVM 149.201 - - - (6.045) 143.156
Antalya Deepo ilave arsa 14.772 1.303 - - 12.259 28.334
Nishistanbul magazalar - 12.617 (4.179) - 17.235 25.673
Kayabas arsa 13.646 - - - 2.258 15.904
Kemankes binast 11.045 - - - 1.028 12.073
Korupark bagimsiz boliimler ~ 6.051 63 - - 3.210 9.324
2.096.430 131.682 (4.179) (1.728) 166.660  2.388.865

(*)  Cari donem transfer tutar1 konut yapilmak iizere stoklara devredilen arsa maliyetlerinden olugmaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle yatinm amacl gayrimenkullerin iizerindeki kredilerden
kaynaklanan ipotekler agagidaki gibidir:

Orijinal Doviz 31 Arahk 31 Arahk

tutar cinsi 2011 2010

Mall of Istanbul (*) 300.000 ABD Dolar1 566.670 -
Bursa Korupark AVM 225.000 Avro 549.855 461.048
Torium 120.000  ABD Dolan 226.668 185.520
Torun Tower 100.000  ABD Dolar 188.890 154.600
1.532.083 801.168

(*)  Soz konusu ipotek 31 Mayis 2011 tarihinde Tiirkiye Is Bankas1 A.S. lehine tesis edilmistir.
Gelistirme asamasindaki Mall of Istanbul, Torun Tower ve Bulvar Samsun AVM projeleri ile ilgili

olarak yatirm amach gayrimenkuller iizerinde 2011 yilinda aktiflestirilen bor¢lanma maliyetlerinin
toplam tutar sirastyla 7.555 TL, 1.121 TL ve 1.354 TL dir.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 9 - STOKLAR

Kisa vadeli stoklar

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010

Arsalar (*) 16.421 1.728
Tamamlanmig konutlar 50.930 40.030
- Nishistanbul (**) 30.683 9.091
- Korupark 2. etap (***) 10.432 20.271
- Torium 7.552 6.818
- Korupark 1. etap (***) 2.263 3.850
Tamamlanmamis konutlar 31.294 -
- Korupark 3. etap (***) 31.294 -
Diger 2.160 1.303
100.805 43.061

Gelistirme asamasindaki Mall of Istanbul konutlari {izerinde 4.028 TL tutarindaki bor¢lanma maliyeti
aktiflestirilmistir. Korupark 3. etap gelistirmesine iliskin olarak dis kaynak kullanilmamis oldugundan,
bu proje iizerinde herhangi bir bor¢glanma maliyeti aktiflestirilmemistir.

*)

)

(***)

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 16.421 TL tutarindaki arsa 19 Temmuz 2011°de, iizerinde konut projesi
gerceklestirmek amaciyla satin alman Istanbul 1li, Maltepe Ilgesi 251 ada'da bulunan arsadan
olugmaktadir.

Istanbul ili, Yenibosna mahallesinde 243DS3A pafta, 338 ada, 1 parsel'de kayith Nishistanbul projesinde
bulunan 8 adet ofis (briit 2.150 m?), 3 adet konut (briit 291 m?) ve 20 adet magaza (briit 3.425,17 m?)
bulunmaktadir. Nishistanbul Projesinden heniiz paylasgimi yapilmamis 5 adet Isyeri (briit 1.289 m?)
iizerinde Torunlar GYO A.S.’nin % 60 pay1 vardir.

Sirket, May1is 2006 yilinda Bursa Mudanya yolu iizerinde Bursa ili, Osmangazi Ilgesi’nde 3 etap ve
toplam 83.207,30 m*’lik arsa iizerinde Bursa Korupark Evleri projesine baslamistir. Projenin 343
konuttan olusan birinci etabi ile ilgili 31 Aralik 2011 tarihine kadar 54.873,10 m?lik 329 konutun satisi
ve teslimatin1 gerceklestirmistir (31 Aralik 2010: 53.295,67 m?lik 321 adet). Birinci etabin ingaat1 2008
yilinda tamamlanmustir. Projenin 403 konuttan olusan ikinci etabr ile ilgili 31 Aralik 2011 tarihine kadar
56.479,42 m?lik 356 konutun satis1 ve teslimatim gergeklestirmistir (31 Aralik 2010: 46.078,13 m?’lik
300 adet). ikinci etabin ingaat: 2009 yilinda tamamlanmustir. Birinci ve ikinci etapta 31 Aralik 2011 tarihi
itibariyle satislar sonrasi kalan satilabilir sirastyla 2.245,90 m”’lik 14 daire ve 10.241,58 m?’lik 47 daire
bulunmaktadir (31 Aralik 2010: Birinci etap 3.823,33 m*’lik 22 adet ve ikinci etap 20.642,87 m*lik 103
adet).

Projenin ii¢iincii etab1 kapsaminda 17 blok ve 678 konut 2 adet igyeri yer almakta olup, 20 Mart 2011
tarihi itibari ile insaatina, 30 Nisan 2011 itibariyle de proje On satislarina baslanilmistir. 31 Aralik 2011
itibariyle toplam 218 adet konut i¢in satig taahhiit s6zlesmesi imzalanmis ve 51.489 TL tutarinda avans
almmuistir (Not 11). Projenin tamamlanma tarihi 30 Eyliil 2012 olarak 6ngdriilmektedir.
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR

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

NOT 9 - STOKLAR (Devami)

Uzun vadeli stoklar

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Tamamlanmamis konutlar
- Mall of Istanbul projesi 258.264 -
- Ali Sami Yen projesi 4.142 2.337
- Korupark 3. etap - 4.655
262.406 6.992
NOT 10 - MADDI DURAN VARLIKLAR
1 Ocak . 31 Arahk
2011 Ilaveler Transferler Cikislar 2011
Maliyet
Demirbaslar 456 366 - - 822
Tasitlar 842 195 - (120) 917
Yapilmakta olan yatirimlar 473 - (473) - -
1.771 561 (473) (120) 1.739
Birikmis Amortisman
Demirbaglar (142) (139) - - (281)
Tasitlar (514) (118) - 48 (584)
(656) (257) - 48 (865)
Net defter degeri 1.115 - - - 874
1 Ocak . 31 Arahk
2010 Ilaveler Cikislar 2010
Maliyet
Demirbaslar 160 296 - 456
Tagitlar 737 105 - 842
Yapilmakta olan yatirimlar - 473 - 473
897 874 - 1.771
Birikmis Amortisman
Demirbaglar 97 (45) - (142)
Tagitlar (393) (121) - (514)
(490) (166) - (656)
Net defter degeri 407 1.115

Maddi olmayan duran varliklarda 2011 yili igerisinde toplam 34 TL tutarinda amortisman ilavesi
olmustur (31 Aralik 2010: 17). Bu sekilde cari donemde gelir tablosu ile iligkilendirilen toplam

amortisman gideri 291 TL’dir (31 Aralik 2010: 183 TL).
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 11 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Diger donen varhklar
Verilen avanslar 9.742 1.759
Katma Deger Vergisi alacagt 2.129 37.862
Gelecek aylara ait giderler 1.457 1.526
Pesin 6denen vergi ve fonlar 49 17
Diger 423 194
13.800 41.358

Diger duran varhklar
Verilen avanslar (*) 108.063 61.750
KDYV alacagi 47.678 11.192
Pesin 6denen giderler 1.415 1.408
157.156 74.350

(*)  Verilen avanslar, Ali Sami Yen Projesi kapsaminda Torunlar Asg¢ioglu Kapicioglu Proje Ortakligt
tarafindan TOKI’ye 6denen 165.250 TL’nin (31 Aralik 2010: 95.000 TL) Grup’a diisen payindan (%65)

olusmaktadir.

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler
Alinan avanslar 52.383 3.110
Alman depozito ve teminatlar 2.368 4.846
Ertelenen gelirler 1.785 1.395
Odenecek vergi ve fonlar 1.110 1.743
Borg karsiliklar 545 990
Personele borglar 372 321
Diger 102 565
58.665 12.970

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle alinan avanslarm 51.489 TL’lik kismu Korupark 3. etap konutlara
iliskin olarak verilmis satig taahhiitlerinden olusmaktadir. Grup, ilgili konutlar1 31 Aralik 2012 tarihine
kadar teslim etmeyi planlamaktadir.

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Diger uzun vadeli yiikiimliiliikler
Alinan avanslar (*) 210.785 -
Diger 8 -
210.793 -

(*) 31 Arahik 2011 tarihi itibariyle konut satislarindan alinan avanslarin tamami Mall of Istanbul projesi
kapsamindaki konutlara iligkin olarak verilmis satig taahhiitlerinden olugsmaktadir (Not 8).
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DIPNOTLAR

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

NOT 12 - O0ZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLAR

31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

% TL % TL

Yeni Gimat 14,83 153.957 14,83 115.886
Netsel 44,60 10.232 44,60 9.572
164.189 125.458

31 Aralk 2011 31 Aralik 2010

Donem basi 125.458 115.478
Etiraklerden gelir ve giderler (net) 45.227 14.725
Istiraklerden alinan temettiiler (6.496) (4.745)
Donem sonu 164.189 125.458

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan gelir ve giderler

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Yeni Gimat 42.259 12.910
Netsel 2.968 1.815
Toplam 45.227 14.725

NOT 13 - SEREFIYE

Donem basi net kayith deger

Konusu kalmayan serefiye

31 Arahk 2011

31 Arahk 2010
8.250

(8.250)

Donem sonu net kayith deger
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 14 - TAAHHUTLER, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Kosullu varlik ve yiikiimliiliikler asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
Alinan ipotekler - 36.000
Alinan teminatlar 47.831 16.521

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle Grup’un operasyonel finansal kiralamalardan elde edecegi
tahmini asgari kira gelirlerinin, halihazirdaki sdzlesme siireleri dikkate alindiginda, toplamm asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010
0-1 y1l aras1 108.908 81.029
1-5 y1l aras1 438.104 215.328
5-10 yil aras1 481.623 765.334

Yukarida belirtilen asgari kira gelirlerinin hesaplanmasinda; Korupark AVM, Torium AVM, Zafer
Plaza AVM ve Deepo AVM’ye ait kiralar dikkate alinmig olup Grup’un istiraklerinden Yeni Gimat’in
sahip oldugu Ankamall ve Crowne Plaza Hotel e iliskin kiralar dahil edilmemistir.

Grup’un 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle teminat/rehin/ipotek pozisyonu asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Sirket tarafindan verilen
Teminat-Rehin-Ipotekler (“TRI”)

A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis
oldugu TRI’lerin toplam tutari 1.587.677 801.168
B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil
edilen ortakliklar lehine vermis oldugu
TRI’lerin toplam tutari 8.148 2.428
C. Olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitiilmesi
amaciyla diger 3. kisilerin borcunu temin
amactyla vermis oldugu TRi’lerin toplam tutari - -
D. Diger verilen TRI’lerin toplam tutar
i) Ana ortak lehine vermis oldugu TRI’lerin toplam tutari - -
ii) B ve C maddeleri kapsamina girmeyen diger sirket
lehine vermis oldugu TRI’lerin toplam tutar - -
1i1) C maddesi kapsamina Girmeyen 3. kisiler lehine
vermis oldugu TRI’lerin toplam tutari - -

1.595.825 803.596
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 14 - TAAHHUTLER, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER (Devami)

31 Aralik 2011 itibariyle Grup’un yatirim amagcli gayrimenkulleri {izerinde 1.532.083 TL tutarinda
ipotegi bulunmaktadir (31 Aralik 2010: 801.168 TL) (Not 8).

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010

Doviz TL Doviz TL

Tutar Karsihg Tutar: Karsihig

Avro 225.000 549.855 225.000 461.048
ABD Dolar 520.000 982.228 220.000 340.120
TL 63.742 63.742 2.428 2.428
1.595.825 803.596

Kullanilan krediler kapsaminda, Korupark AVM ve Torium AVM’ ye ait kira gelirleri temlik
edilmistir.

Grup ayrica bilango tarihi itibariyle insaati devam etmekte olan Mall of Istanbul ve Korupark 3. Etap
projelerindeki kredili konut satiglarina iligkin olarak, s6z konusu konutlarin tamamlanip tapulari sézlesme
taraflarma devir oluncaya kadar kullanilan banka kredilere garantér olmustur. S6z konusu kredi
garantoOrliikleri 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle 3 farkli bankada toplam 182.500 TL ve 2 bankada da limit
tanimlanmadan belirlenmistir (31 Aralik 2010: Yoktur).

NOT 15 - OZKAYNAKLAR

Sirket, ¢ikarilmig sermayesinin 176.100.000 TL’den 224.000.000 TL’ye arttirilmasi nedeni ile ihrag
edilecek 47.900.000 TL ve mevcut ortaklarin sahip oldugu 8.452.942 TL olmak iizere toplam
56.352.942 TL nominal degerli paylarn halka arzmna ait izahname 7 Ekim 2010 tarihinde Istanbul
Ticaret Sicil Memurlugunca tescil edilmis olup, 14 Ekim 2010 tarih ve 7669 sayili Ticaret Sicil
gazetesinin 641-735 araligindaki 95 adet sayfada yaymlanmustir. Halka arz edilen hisse senetleri
21 Ekim 2010 tarihinden itibaren IMKB’de islem gormektedir.

Sirket’in hissedarlar1 ve sermaye yapis1 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle asagidaki gibidir:

A Grubu B Grubu C Grubu 31 Arahk

Hissedarlar % (binadet)  (bin adet) (bin adet) 2011
Aziz Torun 37,41 44.870 - 38.918 83.788
Mehmet Torun 37,37 - 44.835 38.882 83.717
Y. Emre Torun 0,03 - 35 35 70
Torun Pazarlama A.S. 0,02 32 32 - 64
Ali Coskun 0,01°’den az 4 - - 4
Mahmut Karabryik 0,01°den az - 4 - 4
Diger (Halka agik kisim) 25,16 - - 56.353 56.353
Nominal sermaye 44.906 44.906 134.188 224.000

A ve B grubu paylarin, ana sozlesmesinin 13. maddesindeki esaslar ¢ergevesinde yonetim kurulu
iyelerinin se¢ciminde aday gdsterme imtiyazi vardir.
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 15 - OZKAYNAKLAR (Devami)

Sirket Yonetim Kurulu’nun 27 Agustos 2010 tarihli ve 63 numarali karar1 ile Esas Soézlesmenin
"Sermaye ve Paylar" bashikli 8. maddesi uyarinca, 176.100.000 TL olan ¢ikarilmis sermayenin,
1.000.000.000 TL kayith sermaye tavami igerisinde ve halka arz edilmek iizere 224.000.000 TL'ye
yiikseltilmesine ve s6z konusu sermaye artirnmi nedeniyle kayitli sermaye sisteminde arttirilan
47.900.000 TL nominal degerli C grubu nama yazili paylarin hamiline yazili olarak mevcut ortaklarin
yeni pay alma haklar1 tamamen kisitlanarak ve Sirket oraklarindan Aziz Torun ve Mehmet Torun'a ait
C grubu nama yazili paylardan 4.191.251'er adet pay ve Torun Pazarlama A.S' ye ait C grubu nama
yazil1 70.440 adet payin halka arz edilmesine ve halka arz sonrasinda yeterli fazla gelmesi durumunda
Aziz Torun ve Mehmet Torun'a ait C grubu nama yazili paylardan 4.226.471'er adet payin ek satiga
konu edilerek Seri: I No:40 sayili "Paylarm Kurul Kaydina Alinmasina ve Satisina Iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig" ve diger ilgili sermaye piyasast mevzuati ¢ercevesinde tamamen halka arzina karar
verilmistir. Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Yonetim Kurulu'nun 7 Ekim 2010 tarihli karari ile
Sirket'in 47.900.000 TL nominal degerli C grubu paylar1 21 Ekim 2010 tarihinden itibaren Kurumsal
Uriinler Pazar'inda islem gdérmeye baslamistir. Sirket bu halka arz sonucunda 47.900.000 TL nominal
degerli hisse senetlerinden 349.670.000 TL nakit elde etmis aradaki fark olan 301.770.000 TL de hisse
senetleri ihrag primleri olarak finansal tablolarda takip edilmektedir.

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

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

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

- “Yasal Yedekler” ve “Hisse Senedi Thrag Primleri”’nden kaynaklanmakta ve heniiz kar dagitimi
veya sermaye artirimina konu olmamigssa “Gegmis Yillar Kar/Zarariyla”, iliskilendirilmesi
gerekmektedir. Diger Ozkaynak kalemleri ise SPK Finansal Raporlama Standartlar
cercevesinde degerlenen tutarlar ile gosterilmektedir.

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

Kar dagitimimin SPK’nin Seri: IV. No: 27 sayili “Sermaye Piyasasi Kanununa Tabi Olan Halka Agik
Anonim Ortakliklarin Temettii ve Temettii Avans1 Dagitiminda Uyacaklar Esaslar Hakkinda Tebligi”
'nde yer alan esaslar, ortakliklarin esas sozlesmelerinde bulunan hiikiimler ve sirketler tarafindan
kamuya agiklanmis olan kar dagitim politikalar1 ¢ergevesinde gerceklestirilmesine karar verilmistir.

Bunun yaninda s6z konusu SPK Kararn ile konsolide finansal tablo diizenleme yiikiimliiliigii bulunan
sirketlerin, yasal kayitlarinda bulunan kaynaklarindan karsilanabildigi siirece, net dagitilabilir kar
tutarini, Seri: XI. No: 29 sayili Teblig c¢ercevesinde hazirlayip kamuya ilan edecekleri konsolide
finansal tablolarinda yer alan net donem karlarim dikkate alarak hesaplamalar1 gerektigi
diizenlenmistir.
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 15 - OZKAYNAKLAR (Devami)

Sirket’in SPK’nin Seri: XI, No:29 sayili tebligine gore 6zkaynak tablosu asagidaki gibidir.

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Odenmis sermaye 224.000 224.000
Hisse senedi ihrag primi 301.770 301.770
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 3.947 3.127
Hazine hisse senetleri (836) -
Gegmis yillar karlart 1.826.713 1.625.941
Net donem kari 177.312 214.245
2.532.906 2.369.083

Sirket 21 Kasim ile 15 Aralik 2011 tarihleri arasinda 3,90 TL - 4,34 TL (TL - tam) fiyat araligindan
toplam 205.000 adet ve islem tutar1 836 TL olan hisse senetlerini geri almistir. Geri alinan hisselerin
ortalama alis fiyat1 4,08 TL (TL - tam) olup, alig islemleri sonucunda alinan paylarin toplam hisse
adedine oran1 %0,45 olmustur.

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle yasal kayitlarinda yer alan net dagitabilir donem
kari ile kar dagitimina konu edilebilecek diger kaynaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Aralik 2010

Net dagitabilir donem kar1 24.560 12.799
Olaganiistii yedek 4.152 4.152
Hisse senedi ihrag primi 301.770 301.770
330.482 318.721

Sirket’in 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle kardan ayrilan kisitlanmig yedeklerinin detay1
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

I. Tertip yasal yedekler 1.441 767
Il. Tertip yasal yedekler 2.506 2.360
3.947 3.127
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 16 - ESAS FAALIYET GELIRLERI

2011 2010

Satis gelirleri
Kira gelirleri 91.969 53.899
Konut satis gelirleri 37.758 161.064
Ortak alan gelirleri 31.518 14.012
Ticari mal satiglar 1.513 3.785
Diger 151 168

162.909 232.928
Satislarin maliyeti
Ortak alan giderleri (36.560) (16.113)
Satilan konut maliyetleri (20.231) (122.099)
Kira ve AVM yonetim komisyonu giderleri (4.790) (3.383)
Satilan ticari malin maliyeti (1.156) (2.637)
Nishistanbul proje serefiye bedeli - (8.250)
Diger a7 (428)

(62.754) (152.910)
Brut kar 100.155 80.018

Operasyonel kiralama gelirleri agirlikli olarak aligveris merkezlerinden elde edilen kira gelirlerinden
olugmakta olup, ayrica hafriyat alam kira gelirlerini de icermektedir. Grup’un faal aligveris merkezleri,
Ankara Ankamall, Bursa Korupark, Bursa Zafer Plaza ve Antalya Deepo ve Istanbul Torium’dur.
Ayrica 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle insaat halinde olan Bulvar Samsun AVM de 2012 yilindan
itibaren girketin AVM’leri arasinda yer alacaktir. Ankamall, Sirket’in istiraklerinden Yeni Gimat’a
aittir. Bursa Korupark, Istanbul Torium ve Antalya Deepo’nun isletmesi iliskili sirketlerden Torun
AVM Yatirim ve Yonetim A.S. (“Torun AVM”), Bursa Zafer Plaza’nin isletmesi Zafer Plaza
Isletmeciligi A.S. tarafindan yapilmaktadir (Not 23).

Ortak alan giderleri, Sirket’in sahip oldugu aligveris merkezlerinin elektrik, su, giivenlik, temizlik,
reklam ve diger ortak alan giderlerinden olugmaktadir. Ortak alan gelirleri ise, ortak alan giderlerinin
kiracilara yansitilan kismini ifade etmektedir.

Ticari mal satislar1 ve satilan ticari malin maliyeti Torium AVM kiracilarina satis1 yapilan makine,

techizat ve ekipman giderleri ile Nishistanbul projesinde konut sahiplerine satis1 yapilan beyaz esya
giderleri ile iligkilidir.
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 17 - PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIiDERLERiI, GENEL YONETIM

GIDERLERI
2011 2010

Genel yonetim giderleri
Vergi, resim ve harclar (6.047) (5.056)
Personel giderleri (2.956) (1.487)
Danigmanlik giderleri (1.661) (943)
Bagislar (1.062) (4.161)
SPK kotasyon ve halka arz giderleri (494) (10.818)
Amortisman giderleri (291) (183)
Ulasim ve seyahat giderleri (265) (165)
Diger (1.001) (685)
(13.777) (23.498)

SPK kotasyon ve halka arz giderleri, IMKB kotasyon, SPK kurul kaydi, danigmanlik, miisavirlik gibi
halka arz siireciyle iliskili masraflardan olugsmaktadir.

Vergi, resim ve harglarin biiyiik kismi1 emlak vergilerinden olugmaktadir, s6z konusu emlak vergileri
2011 y1lt i¢in, 3.726 TL, 2010 y1l1 i¢in 3.047 TL dir.

Grup 2011 yil igerisinde yapmis oldugu bagislardan 501 TL’lik kismin1 sahip oldugu Antalya Deepo
AVM adina Akdeniz Universitesi insaatina insaat malzemesi olarak bagislanmustir, 495 TL’lik kismini
ise Erzincan Valiligi Sosyal Yardimlasma ve Dayanigsma Vakfi araciligi ile muhta¢ okul 6grencileri
icin giysi yardimi olarak bagislamistir. 2010 yilinda ise 4.000 TL tutarindaki bagis, Grup’un sahip
oldugu Korupark AVM’ye metro ile toplu ulagim saglanmasi ve duraga “Korupark™ ismi verilmesi
amaciyla Bursa Biiyiiksehir Belediyesi’ne verilmistir.

2011 2010
Pazarlama satis giderleri
Konut satis1 pazarlama giderleri (6.860) (1.626)
Reklam giderleri (2.987) (2.462)
Aligveris merkezi pazarlama ve organizasyon giderleri - (973)
Diger (891) (481)
(10.738) (5.542)
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 18 - NITELIKLERINE GORE GIiDERLER

2011 2010
Ortak alan giderleri (36.560) (16.113)
Satilan konut maliyetleri (20.231) (122.099)
Konut satig1 pazarlama giderleri (6.860) (1.626)
Vergi, resim ve harclar (6.047) (5.056)
Kira ve AVM yo6netim komisyonu giderleri (4.790) (3.383)
Reklam giderleri (2.987) (2.462)
Personel giderleri (2.956) (1.487)
Danigmanlik giderleri (1.661) (943)
Satilan ticari mal ve hizmet maliyetleri (1.156) (2.637)
Bagislar (1.062) (4.161)
SPK kotasyon ve halka arz giderleri (494) (10.818)
Amortisman giderleri (291) (183)
Ulasim ve seyahat giderleri (265) (165)
Serefiye giderleri - (8.250)
Aligveris merkezi pazarlama ve organizasyon giderleri - (973)
Diger (1.909) (1.594)
(87.269) (181.950)
NOT 19 - DIGER FAALIYETLERDEN GELIiR/GIDERLER
2011 2010
Diger faaliyet gelirleri
Yatirim amagli gayrimenkuller
deger artiglart (Not 8) 182.534 166.660
Diger 1.747 540
184.281 167.200
Diger faaliyet giderleri
Stok deger diisiikligii karsilig (5.377) -
Diger (1.956) (1.069)
(7.333) (1.069)
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 20 - FINANSAL GELIRLER/GIDERLER
31 Arahk 2011

Finansal gelirler

31 Arahk 2010

Vadeli mevduat faiz gelirleri 49.639 18.233
Tiirev finansal araglardan olusan gelirler, net 2.564 -
Kur farki geliri, net - 3.562
Diger - 1.282
52.203 23.077
Finansal giderler
Kur farki gideri, net (*) (122.414) -
Faiz gideri (48.305) (39.208)
Diger (186) (184)
(170.905) (39.392)

(*)  Grup, raporlama tarihi itibariyla kur farklarini net olarak gosterdiginden, kur farki gelirleri, ayn1 dénem

icerisinde olusan kur farki giderleri ile netlestirilerek gdsterilmistir.

NOT 21 - HISSE BASINA KAZANC

Tiirkiye’de sirketler, sermayelerini halihazirda bulunan hissedarlarina, gegmis yil kazanglarindan ve
yeniden degerleme fonlarindan dagittiklar1 “bedelsiz hisse” yolu ile artirabilmektedirler. Bu tip
“bedelsiz hisse” dagitimlari, hisse bagina kar hesaplamalarinda, ihra¢ edilmis hisse gibi degerlendirilir.

Hisse basma kar hesaplamalari, hissedarlara dagitilabilir net karmn ihra¢ edilmis bulunan hisse

senetlerinin sene icerisindeki agirlikli ortalama adedine bdliinmesi ile yapilmustir.

31 Arahk 2011

31 Arahk 2010

Hissedarlara ait net kar 177.312 214.245
Thrac edilmis hisselerin sene i¢indeki
agirlikli ortalama adedi 224.000.000 185.468.871
0,79 1,16
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 22 - VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Sirket Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5. maddesi d-4 bendine goére Kurumlar Vergisi'nden muaftir.
Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi 6-a bendine gore ise gayrimenkul yatirim ortakliklarimin
kazanglar stopaja tabi tutulmus olmakla birlikte, 93/5148 sayili Bakanlar Kurulu karari ile stopaj orani
"0" olarak belirlenmistir. Bu nedenle Sirket’in ilgili donemdeki kazanglarina iliskin herhangi bir vergi
yiikiimliiligi mevcut degildir. Cari donem kurumlar vergisi Sirket’in istirak ve bagli ortakliklarinin
karlar tizerinden hesaplanan vergi tutarlarindan olugmaktadir.

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihlerinde sona eren yillara ait kapsamli gelir tablosuna yansitilmis vergi
tutarlart asagida 6zetlenmistir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Cari dénem kurumlar vergisi (1.801) (1.274)
Ertelenen vergi - -
(1.801) (1.274)

Ertelenen vergi
Sirket, 25 Ocak 2008’de gerceklesen GYO doniigiimii nedeniyle Kurumlar Vergisi'nden muaf
oldugundan dolay: yiikiimliiliik yontemi kullanilarak, varlik ve yiikiimliiliiklerin bilangodaki kayith

degerleri ile vergi degerleri arasinda olusan gecici farklar {izerinden ertelenen vergi
hesaplamamaktadir.

NOT 23 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

a) 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle iliskili taraflarla bakiyeler asagidaki gibidir:

31 Arahik 2011 31 Aralik 2010
Iliskili taraflara ticari borclar
Torun Yorum 607 -
Torun Yap1 171 701
Diger 24 4
802 705
Iliskili taraflara diger ticari borclar
Torun AVM 4.941 2.776
Torunlar Gida 1.060 20
6.001 2.796
Mliskili taraflardan ticari alacaklar
Torun AVM 3.137 1.304
Torunlar As¢ioglu Kapicioglu Proje Ortakligi 155 34.008
Torun Yorum 13 -
Diger 2 -
3.307 35.312
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 23 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

Torun AVM, Grup’un sahip oldugu Istanbul Torium AVM, Antalya Deepo AVM ve Bursa Korupark
AVM’lerinin isletmeciligini yapmaktadir. Bursa Korupark AVM i¢in imzalanan ydnetim soézlesmesi
geregi, AVM’ye ait aylik TL bazindaki kiracilara kestigi kira bedeli faturalar1 toplami {izerinden
(KDV hari¢) %2 yonetim {icreti ddenmektedir. Antalya Deepo AVM’ye ait aylik TL bazindaki
kiracilara kestigi kira bedeli faturalar1 toplami {izerinden (KDV hari¢) %2 yoOnetim iicreti
6denmektedir.

a) 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle iliskili taraflardan alacaklar asagidaki gibidir:

31 Aralik 2011 31 Arahk 2010

Mliskili taraflardan alinan senetler
Torunlar Gida - 105
- 105

b) 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle iliskili taraflardan alinan kira ve faiz gelirleri

asagidaki gibidir:

2011 2010

iliskili taraflara yapilan satislar
Torun AVM 26.245 21.000
Zafer Plaza Isletmeciligi A.S 8.912 8.553
Torunlar Gida 9 6
Torun Yap1 - 6
35.166 29.565

Zafer Plaza Isletmeciligi A.S., Sirket’in sahip oldugu Zafer Plaza AVM’nin isletmeciligini
yapmaktadir. Zafer Plaza AVM i¢in imzalanan yonetim sézlesmesi geregi, Torunlar GYO 2011 yili
i¢cin 8.900 TL ve 2010 yil1 i¢in y1llik sabit 8.400 TL kira geliri elde etmistir.

c) 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle iligkili taraflara 6denen komisyon, hizmet ve faiz
giderleri asagidaki gibidir:

2011 2010

fliskili taraflardan yapilan ahmlar
Torun AVM 22.579 7.860
Torun Yorum 7.943 -
Torun Yap1 2.242 8.936
Torunlar Gida 782 86
Torun Pazarlama A.S. 103 55
Diger 7 -
33.656 16.937

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Torun Yorum’a olan ticari bor¢, Torun Yapi'nin ingaat1 devam eden
projelerde yiiklenici firma olarak ¢aligmasindan kaynaklanmaktadir.
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 23 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

2011 2010
Faiz giderleri:
Torunlar Gida 1.171 -
Torun AVM 349 265

1.520 265
Iliskili taraflara verilen avanslar

2011 2010
Torun Yorum 1.109 -
d)  Ust Yonetime Saglanan Faydalar

2011 2010
Ucret ve primler 1.553 862

Ust yonetime saglanan faydalarin tamami kisa vadeli iicret ve benzeri faydalardan olusmakta olup,
uzun vadeli faydalar icermemektedir.

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RIiSKLERIN NIiTELiGi VE
DUZEYI

Sirket faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kurlan ile faiz
oranlarindaki degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Sirket’in toptan
risk yOnetim programi, mali piyasalarin 6ngoriilemezligine odaklanmakta olup, Sirket’in mali
performansi iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amag¢lamistir.

Likidite riski

Likidite riski, Sirket’in net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Grup yonetimi
likidite riskini, giinliik islemler i¢in yeterli seviyede nakit ve nakit benzeri bulundurmak ve yiiksek
kalitedeki kredi saglayicilarinin erisilebilirliginin stirekli kilinmasi suretiyle bilangonun beklenen nakit
akigina uygun yonetilmesi prensibi ile bertaraf edilmektedir. Grup yonetimi ayrica insaat maliyetleri
ve yatirim amagli gayrimenkul alimu i¢in kullanilan finansal bor¢larin vade yapilarini, miimkiin oldugu
Olclide yine bu gayrimenkullerden elde edilecek kira gelirlerinin nakit akisina gore diizenlemeye
caligmaktadir. Konut projelerinin ingaat maliyetlerinin karsilanmasi i¢in bu projelerdeki finansman
yiikiiniin hafiflemesi amaciyla; Grup, miisterileriyle satis vaadi sdzlesmesi imzalamak suretiyle nakit
avans almaktadir.
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR

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

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE

DUZEYI (Devami)
31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Grup’un finansal yiikiimliiliiklerinin vadelerine gore analizi asagidaki
gibidir:
Sozlesme
Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yl- S5yl
degeri nakit akisi kisa arast Syl aras1 ve iizeri
Kisa vadeli finansal yiikiimliiliikler
(Turev olmayan):
Finansal borglar 290.456 321.201 67.718  253.483 - -
Alinan avanslar 52.383 52.383 - 52.383 - -
Ticari borclar 32.061 32.061 32.061 - - -
[liskili taraflara borglar 6.803 6.803 6.803 - - -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 6.691 6.991 6.991 - - -
388.394 419439 113573  305.866 - -
Uzun vadeli finansal yukumlulikler
(Turev olmayan):
Finansal borglar 811.373 927.652 - - 709.094 218.558
Borg karsiliklari 85 85 - - 85 -
Diger uzun vadeli yiikiimliilikkler 210.793 210.793 - - 210.793 -
1.022.251 1.138.530 - - 919.972 218.558
1.410.645 1.557.969 113573  305.866 919.972 218.558
Sozlesme
Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yl - S5yl
Tiirev finansal araclar degeri nakit akisi kisa arast Syl arasi ve iizeri
Tiirev nakit girisleri 288.239 288.239 288.239 - - -
Tiirev nakit ¢ikiglart (288.239) (288.239) (288.239) - - -

Vadeli doviz islemleri net nakit girisi -
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Grup’un finansal yiikiimliiliiklerinin vadelerine gore analizi asagidaki
gibidir:

Sozlesme
Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yl- S5yl
degeri nakit akisi kisa arast Syl aras1 ve iizeri
Kisa vadeli finansal yiikiimliiliikler
(Turev olmayan):
Finansal borglar 235.038 254.567 27491  227.076 - -
Ticari borclar 31.035 31.035 31.035 - - -
[liskili taraflara borglar 3.501 3.501 3.501 - - -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 12.970 12.970 12.970 - - -
282.544 302.073 74997  227.076 - -
Uzun vadeli finansal yukumlulukler
(Turev olmayan):
Finansal borglar 552.122 642.101 - - 475.080 167.021
Borg karsiliklar 90 90 - 90 - -
552.212 642.191 - 90 475.080 167.021
834.756 944.264 74997  227.166 475.080 167.021
Sozlesme
Kayith uyarinca 3 aydan 3-12 ay 1yl- Syl
Tiirev finansal araglar degeri nakit akis1 kisa aras1 5 yil arasi ve lizeri
Tiirev nakit girisleri 264.489 264.489 - - 264.489 -
Tiirev nakit ¢ikislart (264.489) (264.489) - - (264.489) -

Vadeli doviz islemleri net nakit girisi - - - - - -

Faiz orani riski

Grup, faiz kazanan varlik ve faiz ddenen yiikiimliiliikleri nedeniyle, faiz oranlarmin degisiminden
dogan faiz oram riskine agiktir. Bu risk, faiz oranina duyarl varlik ve yiikiimliiliiklerin miktar ve
vadelerini dengeleyerek bilanco i¢i ydntemlerle veya gerekli oldugu durumlarda tiirev araglar
kullanilarak yonetilmektedir.

Bu kapsamda, alacak ve borglarin sadece vadelerinin degil, faiz yenilenme dénemlerinin de benzer
olmasina biiyiik 6nem verilmektedir. Finansal borg¢larin piyasadaki faiz orani dalgalanmalarindan en
az diizeyde etkilenmesi icin, bu borglarin “sabit faiz/degisken faiz”, “kisa vade/uzun vade” ve
“TL/yabanc1i para” dengesi, hem kendi i¢inde hem de aktif yapis1i ile uyumlu olarak
yapilandirilmaktadir.

Sirket’in bilangosunda diger finansal ylikiimliiliik olarak sinifladig1 tiirev finansal araglarn fiyat
degisimlerine bagli olarak faiz riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2011 tarihinde TL para birimi
cinsinden olan faiz %1 oraninda yiiksek/diisiik olsaydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsayd1 vergi
oncesi kar 17 TL yiiksek/diisiik olacakt1 (31 Aralik 2010: 41 TL).
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

Sirket’in bilangosunda finansal borglar olarak sinifladigi degisken faizli krediler faiz degisimlerine
bagli olarak faiz riskine maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2011 tarihinde ABD Dolar1 ve Avro para birimi
cinsinden olan faiz %1 oraninda yiiksek/diisiik olsaydi ve diger tiim degiskenler sabit kalsayd1 vergi
oncesi kar 3.273 TL diisiik/yiiksek olacakt1 (31 Aralik 2010: 1.040 TL).

31 Aralik 2011 ve 31 Aralik 2010 tarihlerinde bilango kalemlerine iligkin ortalama etkin yillik faiz
oranlar asagidaki gibidir:

ABD
31 Aralik 2011 (%) TL Avro Dolarn
Donen varhiklar
Nakit ve nakit benzerleri 11,44% 4.17% 5,52%
Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Finansal borglar 14,50% 4,94% 5,07%
Uzun vadeli yakamlalikler
Finansal borglar 4,94% 5,02%

ABD
31 Aralik 2010 (%) TL Avro Dolan
Donen varhiklar
Nakit ve nakit benzerleri 8,84% 4,09% 5,52%
Ticari alacaklar 7,16% - -
Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Finansal borglar 8,64% 4.74% 4.36%
Uzun vadeli yakamlalikler
Finansal borglar - 4,91% 5,82%
Sirketin faiz oranina duyarli finansal araglarin1 gosteren tablo asagidaki gibidir:

31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

Sabit faizli finansal araclar
Vadeli mevduatlar 596.934 438.591
Finansal yatirimlar - 29.459
Finansal borglar 493.609 518.736
Degisken faizli finansal araclar
Finansal borglar 606.907 264.527
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

Sirket’in 31 Aralik 2011 tarihleri itibariyle aktif ve pasiflerinin yeniden fiyatlandirmaya kalan
vadelerine gore dagilimi agagidaki gibidir:

31 Arahik 2011

3 aya 3-12 ay 1 yildan

kadar arasi uzun Faizsiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 596.934 - - 454 597.388
Finansal yatirimlar 58.197 - - 58.197
Ticari alacaklar 28.292 39.482 60.079 - 127.853
Mliskili taraflardan alacaklar 3.307 - - - 3.307
Stoklar - - - 100.805 100.805
Verilen avanslar - 9.742 - - 9.742
Diger donen varliklar 4.058 - - - 4.058
Yatirim amagli gayrimenkuller - - - 2457490 2.457.490
Maddi varliklar - - - 874 874
Maddi olmayan duran varliklar - - - 86 86

Ozkaynak yéntemi ile
degerlenen yatirimlar - - - 164.189 164.189
Verilen uzun vadeli avanslar - - 108.063 - 108.063

Diger duran varliklar - - 49.093 - 49.093
Uzun vadeli stoklar - - - 262.406 262.406
Toplam varhklar 632.591 107.421 217.235 2.986.304 3.943.551
Banka kredileri (685.170) (415.346) - - (1.100.516)
Diger finansal yiikiimliilikler (1.313) - - - (1.313)
Ticari borglar (32.061) - - - (32.061)
Alinan avanslar - (52.383) (210.785) - (263.168)
Mliskili taraflara borglar (6.803) - - - (6.803)
Calisanlara saglanan

faydalara iligkin karsiliklar - - - (85) (85)
Diger ylikiimliilikkler (6.691) - (®) - (6.699)
Toplam kaynaklar (732.038) (467.729) (210.793) (85) (1.410.645)

Net yeniden fiyatlandirma pozisyonu  (99.447) (360.308) 6.442 2.986.219 2.532.906
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGi VE

DUZEYI (Devami)
31 Arahk 2010
3 aya 3-12 ay 1 yildan
kadar arasi uzun Faizsiz Toplam

Nakit ve nakit benzerleri 266.439 172.156 - 69 438.664
Finansal yatirimlar - - 29.459 - 29.459
Ticari alacaklar 13.584 705 4.729 - 19.018
Mliskili taraflardan alacaklar 35417 - - - 35417
Diger donen varliklar 39.642 - - - 39.642
Stoklar - - - 51.769 51.769
Yatirim amagli gayrimenkuller - - - 2.388.865 2.388.865
Maddi varliklar - - - 1.115 1.115
Maddi olmayan duran varliklar - - - 82 82
Ozkaynak yéntemi ile

degerlenen yatirimlar - - - 125.458 125.458
Diger duran varliklar - - 74.350 - 74.350
Toplam varhiklar 355.082 172.861 108.538 2.567.358 3.203.839
Banka kredileri (444.920) (342.220) - - (787.140)
Finansal kiralama borglari (20) - - - (20)
Ticari borclar (31.035) - - - (31.035)
Miskili taraflara borglar (3.501) - - - (3.501)
Calisanlara saglanan

faydalara iligkin karsiliklar - - - (90) (90)
Diger ylikiimliilikkler (12.970) - - - (12.970)
Toplam kaynaklar (492.446) (342.220) - (90)  (834.756)

Net yeniden fiyatlandirma pozisyonu (137.364) (169.359) 108.538 2.567.268 2.369.083

Kredi riski acitklamalart

Grup. vadeli satislardan kaynaklanan ticari alacaklar1 ve bankalarda tutulan mevduatlar1 dolayisiyla
kredi riskine maruz kalmaktadir.

Grup. banka mevduatlarim ticari iligkisini siirdiirdiigli ve Tiirkiye’de kurulu bulunan en biiyiik
10 banka igerisinde yer alan ticari bankalarda tutmaktadir.

Ticari alacaklarm 6nemli bir kismu iliskili sirketlerdendir. iliskili olmayan sirketlerden olan riskin
yonetiminde alacaklarm miimkiin olan en yiiksek oranda teminat altina alinmasi prensibi ile hareket
edilmektedir. Bu kapsamda kullanilan yontemler sunlardir:

. Banka teminatlar1 (teminat mektubu, akreditif vb)
. Gayrimenkul ipotegi
o Cek-senet

Teminatlar ile giivence altina alinmayan miisteriler i¢in risk kontrolii miisterinin finansal pozisyonu.
geemis tecriibeleri ve diger faktorleri dikkate alarak miisterinin kredi kalitesinin degerlendirilmesi
sonucu bireysel limitler belirlenmekte ve s6z konusu kredi limitlerinin kullanimi siirekli olarak
izlenmektedir.
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ACIKLAYICI

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN
DUZEYI (Devami)

31 Aralik 2011 tarihi itibariyle kredi riski detaylar asagidaki gibidir:

Ticari alacaklar

31 Aralik 2011 Iliskili taraf Diger taraf
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski 3.307 127.853
Azami riskin teminat, vs ile glivence altina
alinmig kismm - 9.931
A. Vadesi gegcmemis ya da deger diisiikliigline
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri ~ 3.307 127.853
- Teminat vs ile giivence altina alinmig kismi - 9.931

B. Kosullan yeniden goriisiilmiis bulunan - -
- Teminat vs ile giivence altina alinmis kism - -
C. Vadesi gegmis ancak deger diigiikligiine
ugramamis varliklarin net defter degeri - -
- Teminat vs ile giivence altina alinmis kism - -
D. Deger diisiikliigline ugrayan varliklarin
net defter degerleri

- Vadesi ge¢mis (Briit defter degeri) - 2.296
- Vadesi gegmemis (Briit defter degeri) -
- Deger diistikligi (-) - (2.296)

- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmig kismi - -

31 Aralik 2010 tarihi itibariyle kredi riski detaylar1 asagidaki gibidir:

Ticari alacaklar

31 Aralik 2010 Mliskili taraf Diger taraf
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan
azami kredi riski 35.417 19.018
Azami riskin teminat, vs ile giivence altina
almmis kismi - 3.970
A. Vadesi gegmemis ya da deger diistikliigline
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri  35.417 15.048

- Teminat vs ile giivence altina alinmig kismi - -
B. Kosullan yeniden goriigiilmiis bulunan - -

- Teminat vs ile giivence altina alinmig kismi - -
C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine

ugramamus varliklarin net defter degeri - 2.096

- Teminat vs ile giivence altina alinmis kism - 2.096
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin

net defter degerleri

- Vadesi ge¢mis (Briit defter degeri) - 1.874
- Vadesi gegmemis (Briit defter degeri) - -
- Deger diisiikligii (-) (1.874)

- Net degerin teminat, vs ile glivence
altina alinmis kismu - -
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

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

a) Vadesi gecmemis ve deger diisiikliigiine ugramamis alacaklar ile kosullar1 yeniden
goriisiilmiis bulunan alacaklarin kredi kalitesine iliskin detaylar

31 Arahk 2011 31 Arahk 2010

Grup 1 - -
Grup 2 127.853 14.515
Grup 3 - -
127.853 14.515

Grup 1 - Yeni miisteriler (3 aydan kisa siiredir miisteri olanlar)

Grup 2 - Onceki dénemlerde tahsilat gecikmesi yasanmamis mevcut miisteriler (3 aydan uzun siiredir
miisteri olanlar)

Grup 3 - Onceki dénemlerde tahsilat gecikmesi yasanmus. ancak gecikmeli olsa da tahsilat yapilmis
mevcut miisteriler

b)  Vadesi gecmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis alacaklarin yaslandirma tablosu
31 Arahk 2011 31 Aralik 2010

0-1 ay aras1 - 2.096

- 2.096

Doviz kuru riski
Grup. ¢ok sayida para birimi ile yaptig1 operasyonlar1 nedeniyle déviz kuru riskine maruz kalmaktadir.
Bu riskin yonetiminde ana prensip. kur dalgalanmalarindan en az etkilenecek sekilde. diger bir deyisle

stfira yakin bir déviz pozisyonu seviyesinin korunmasidir.

Bu amagla para birimlerinin ¢apraz veya Tiirk Lirasi’na karst pozisyonlarinin toplam Ozkaynak
tutarina oranlar1 belli sinirlar icinde tutulmaya calisilmaktadir.

Grup baslica Avro ve ABD Dolari cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

Yabanci para pozisyonu

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

Sirket’in yabanci para varlik ve yiikiimliiliikleri 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle bilango dis1 herhangi
bir enstrimanla dengelenmemektedir.

Sirket 2011 ve 2010 yillarinda ihracat ve ithalat yapmamustir.

Grup’un doviz cinsinden sahip oldugu varlik ve yiikiimliiliiklerin tutarlar1 asagidaki gibidir:

31 Aralk 2011 31 Aralik 2010
Varliklar 223.130 219.902
Yukdmlultkler (1.067.927) (771.110)
Net bilanco pozisyonu (844.797) (551.208)
Bilancgo dis1 tiirev enstriimanlarin net pozisyonu (15.111) -
Yabanci para varhik pozisyonu - net (859.908) (551.208)
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31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

Asagidaki tablo 31 Aralik 2011 tarihi itibariyle Sirket’in yabanci para pozisyonu riskini
Ozetlemektedir. Sirket tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlar1 TL
cinsinden asagidaki gibidir:

ABD TL
Avro Dolan karsihigi
Doénen Varhklar 19.433 92.985 223.130
Parasal finansal varliklar 17.817 88.366 210.457
Diger varliklar 1.616 4.619 12.673
Toplam varhklar 19.433 92.985 223.130
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (30.810) (95.963) (256.554)
Ticari borclar (1.579) (836) (5.435)
Finansal yakamlalikler (29.228) (95.127) (251.112)
Diger kisa vadeli ylikiimliiliikler 3) - (7)
Uzun Vadeli Yukumlultkler (107.545) (290.408) (811.373)
Finansal yakamlalikler (107.545) (290.408) (811.373)
Toplam yukumlulukler (138.355) (386.371) (1.067.927)
Net bilanco pozisyonu (118.922) (293.386) (844.797)
Aktif karakterli doviz cinsinden
bilango dis1 tiirev iirlinler 116.850 - 285.558
Pasif karakterli doviz cinsinden
bilango dis1 tiirev iiriinler (116.850) (8.000) (300.669)
Doviz cinsinden bilango dist
tirev Urlnlerin net pozisyonu - (8.000) (15.111)
Net yabanci para
yukamlalik pozisyonu (118.922) (301.386) (859.908)
Net yabanc1 para pozisyonu para birimlerine gore asagidaki gibidir;
Avro karsisinda (290.621)
Amerikan Dolar1 karsisinda (569.287)
Net yabanci para pozisyonu (859.908)
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DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

Asagidaki tablo 31 Aralik 2010 tarihi itibariyle Sirket’in yabanci para pozisyonu riskini
Ozetlemektedir. Sirket tarafindan tutulan yabanci para varliklarin ve borglarin kayith tutarlar1 TL
cinsinden asagidaki gibidir:

ABD TL
Avro Dolan karsihigi
Doénen Varhklar 25.358 108.630 219.902
Ticari alacaklar - 1.052 1.626
Parasal finansal varliklar 25.358 107.578 218.276
Toplam varhklar 25.358 108.630 219.902
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler (14.429) (122.524) (218.988)
Ticari borclar (1.142) (2.994) (6.968)
Finansal yakamlalikler (13.287) (119.530) (212.020)
Uzun Vadeli Yukumlultkler (119.871) (198.250) (552.122)
Finansal yakimlalukler (119.871) (198.250) (552.122)
Toplam yukumlulukler (134.300) (320.774) (771.110)
Net bilanco pozisyonu (108.942) (212.144) (551.208)
Aktif karakterli doviz cinsinden
bilango dis1 tiirev iirlinler 127.900 - 262.080
Pasif karakterli doviz cinsinden
bilango dis1 tiirev iiriinler (127.900) - (262.080)
Doviz cinsinden bilango dist
tirev Grlnlerin net pozisyonu - - -
Net yabanci para
yukiamlialik pozisyonu (108.942) (212.144) (551.208)
Net yabanc1 para pozisyonu para birimlerine gore asagidaki gibidir;
Avro karsisinda - - (223.233)
Amerikan Dolar1 karsisinda - - (327.975)
Net yabanci para pozisyonu - - (551.208)
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DIPNOTLAR
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NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

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

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle doviz kuru duyarlilik analizi tablolar1 asagida gosterilmistir:

Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci paranin  Yabanci paranin  Yabanci paranin  Yabanci paranin

31 Arahk 2011 deger kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde

ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliiligi (30.139) 30.139 - -

ABD Dolari riskinden korunan kisim
ABD Dolar1 Net Etki (30.139) 30.139 - -
Avro kurunun %10 degismesi halinde

Avro net varlik/yiikimliligi (11.892) 11.892 - -

Avro riskinden korunan kisim
Avro Net Etki (11.892) 11.892 - -

Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci paramin Yabanci paranin Yabanci paranin  Yabanci paranin

31 Arahk 2010 deger kazanmasi deger kaybetmesi deger kazanmasi deger kaybetmesi
ABD Dolar1 kurunun %10 degismesi halinde

ABD Dolari net varlik/yiikiimliiligii (21.214) 21.214 - -

ABD Dolari riskinden korunan kisim
ABD Dolar1 Net Etki (21.214) 21.214 - -
Avro kurunun %10 degismesi halinde

Avro net varlik/ytikiimliligi (10.894) 10.894 - -

Avro riskinden korunan kisim
Avro Net Etki (10.894) 10.894 - -

Sermaye yonetimi

Sirket. sermayesini portfoy cesitlemesiyle yatirim riskini en diisiik seviyeye indirerek yonetmeye
caligmaktadir. Sirket’in amaci; gelir getiren bir igletme olarak devamliligini saglamak. hissedar ve
kurumsal ortaklarin faydasini gézetmek ayni zamanda sermayenin maliyetini azaltarak ve piyasa
ortalamalarinda net yiikiimliilik/6zkaynak oranmi devam ettirerek verimli sermaye yapisinin
stirekliligini saglamaktir.

Sermayeyi yonetirken Grup’un hedefleri ortaklarina getiri diger paydaslarina fayda saglamak ve
sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini siirdiirmek i¢in Grup’un faaliyette

bulunabilirliginin devamimi korumaktir.

Sermaye yapisin1 korumak veya yeniden diizenlemek i¢cin Grup ortaklara ddenecek temettii tutarini
belirlemekte yeni hisseler ¢ikarabilmekte ve borglanmay1 azaltmak i¢in varliklarini satabilmektedir.
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NOT 24 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGi VE
DUZEYI (Devami)

31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle net yilikiimliiliik/ yatirilan sermaye orani asagidaki gibidir:

31 Aralk 2011 31 Aralik 2010
Toplam yukumldlikler 1.410.645 834.756
Hazir degerler (597.388) (438.664)
Net yukimlulik 813.257 396.092
Ozkaynaklar 2.532.906 2.369.083
Yatirilan sermaye 224.000 224.000
Net yiikiimliiliik/ 6zkaynak orani 32% 17%

NOT 25 - FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE
FINANSAL RISKTEN KORUNMA MUHASEBESI CERCEVESINDEKIi
ACIKLAMALAR)

Finansal araclarin gercege uygun degeri

Gergege uygun deger bilgili ve istekli taraflar arasinda. piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen
islemlerde bir varligin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yilkiimliiligiin karsilanabilecegi
degerdir.

Sirket finansal araglarin tahmini gercege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve
uygun degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini
degerlendirip gercege uygun degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir.
Sonug olarak burada sunulan tahminler, Sirket’in cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin
goOstergesi olamaz.

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal araglarin gercege uygun
degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

Finansal varliklar

Kisa vadeli olmalar1 nedeniyle kasa ve bankalardan alacaklarin kayitli degerlerinin gergege uygun
degerine yakin oldugu varsayilmaktadir.

Bilangoda ger¢ege uygun bedeli ile gdsterilen yatirim amacgli gayrimenkullerin gercege uygun
degerlerinin belirlenmesinde ekspertiz degerleri esas alinir (Not 8).

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

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

64



TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
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NOT 25 - FINANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE
FINANSAL RISKTEN KORUNMA MUHASEBESI CERCEVESINDEKIi
ACIKLAMALAR) (Devami)

Finansal yuktmlalikler:

Finansal kiralama islemlerinden borglarin ger¢ege uygun degerlerinin, kisa vadeli olmalar1 nedeniyle
kayitl degerlerine yakin oldugu 6ngoriilmektedir.

Tiirev finansal araclar gercege uygun degerlerlerinden tasinmaktadir.

Degisken ve sabit faiz oranlarina sahip yerli ve yabanci para banka kredilerinin gergege uygun
degerleri ile kayitl degerleri asagidaki gibidir:

Kavith deger Gercege uygun deger
31 Arahk 2011 31 Arahk 2010 31 Arahk 2011 31 Arahk 2010
Finansal borglar 1.100.516 783.263 1.161.559 783.016

NOT 26 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

Hisse geri alimi

Grup, hisse performansini desteklemek ve kiigiik yatirimeiy1 korumak amaciyla 30 milyon TL kaynak
ayirarak hisse geri alim programini hayata gegirmistir. Bu cercevede 21 Kasim ile 15 Aralik 2011
tarihleri arasinda 3,90 TL — 4,34 TL (TL — tam) fiyat araligindan toplam 205.000 adet ve islem tutar1
836 TL olan hisse senetlerini geri alinmig ve bilango tarihi sonrasinda, Mart 2012°de 5,16 — 5,30 fiyat
araligindan 68.299 adet hisse senedini geri alinmistir. Bu sekilde miiteakip donemde alinan paylarin
sermayeye orani % 0,03 ve geri almmis hisse senetlerinin toplaminin ¢ikarilmis sermayeye orani
%0,12 olmustur.

Gayrimenkul alimlar

Grup, Standart Gayrimenkul Degerleme Uygulamalar1 A.S.’nin 31 Aralik 2011 tarih SvP_ TRGYO 08
nolu raporunda metrekare birim fiyat1 olarak 3.750 TL takdir edilen ve Mall of Istanbul projesinin
gerceklestirilmesinin planlandig: Istanbul 1li, Basaksehir Ilcesi, Ikitelli-2 mahallesinde kain tapunun
858 ada 1 no’lu parsel sayilarinda kayith 18.208,90 metrekare yiizolglimlii tasinmazda 6 hissedara ait
olan toplam 105,46 metrekare alanli hisseyi 2 Mart 2012 tarihinde 455 TL bedelle satin almstir.

Grup 18 Ocak 2012 tarihinde Mall of Istanbul projesini ger¢eklestirdigi Istanbul ili, Basaksehir ilcesi,
Ikitelli 2 mahallesinde kain 858 ada 2 no’lu parselin bitisigindeki, 858 ada, 1 parsel numarasinda
kayith 18.209,90 metrekare ylizolgimlii tasinmazda 1 hissedara ait olan toplam 180,12 metrekare
alanli hisse 779 TL bedelle satin almustir.

Grup, 29 Mart 2012 tarihinde Ozellestirme Idaresi Baskanlig1 tarafindan Istanbul ili, Beykoz ilgesi,
Pasabahce Mahallesinde bulunan taginmazlar (Eski Icki Fabrikasi) ile dolgu alan ve iskele-rihtim’a
iligkin diizenlenen ihaleye en yiiksek teklifi vermis olup teklif tutar1 355.000 TL’dir.

Olasi istirak hisse satisi

Grup’un %14,83 payla ortak oldugu, Ankamall AVM ve Crown Plaza Hotel'in sahibi konumundaki
Yeni Gimat Isyerleri Isletmesi A.S.'nin hisselerinin ECE European Prime Shopping Center Fund
A/B/C Invest Co. S.a.r.l.' ye (ECE grubu) devrine iligkin islemlere esas olmak iizere sirket nezdinde
hukuki, teknik ve mali incelemeler yapmak i¢in gorevlendirme yapildigi, incelemelerin baglayabilmesi
icin 15 Mart 2012 tarihi itibariyle gizlilik sozlesmesi imzalandigi, ECE Grubunun hukuki, teknik ve
mali inceleme yapildiktan sonra sonuglari tatmin edici bulmasi halinde, hisse devrine iliskin esas ve
usullerin belirlenecegi islemlere esas teskil edecek sozlesme taslaklarinin miizakeresine baslandigi
Ogrenilmistir.
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NOT 26 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR (Devami)
Istiraklerden temettii geliri

Grup, %44,60 payla ortak oldugu Netsel Turizm Yatirimlart A.S.’den 2011 yil1 kar dagitimina iliskin
olarak 21 Subat 2012 tarihinde 3.453 TL temettii geliri elde etmistir.

NOT 27 - FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FiINANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI
ACISINDAN ACIKLANMASI GEREKLI OLAN DIGER HUSUSLAR

Finansal Tablolarin Onaylanmasi:

Grup’un 31 Aralik 2011 tarihinde sona eren hesap donemine ait Sermaye Piyasasit Kurulu’nun Seri:
XI. No: 29 sayili Teblig hiikiimlerine gore hazirlanan bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide finansal
tablolari, faaliyet sonuclarinin ger¢cek durumunu yansittigina ve Grup’un izledigi muhasebe ilkeleri ile
Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemelerine uygun ve dogru olduguna, konsolide finansal raporlarin
Genel Miidiir Yardimcis1 Ismail Kazang ile Muhasebe Miidiirii Liitfii Vard: tarafindan elektronik
ortamda imzalanmasina ve Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda gerekli bildirimlerin
yapilmasina Sirket Yonetim Kurulu’nun 5 Nisan 2012 tarihli toplantisinda karar verilmistir.

NOT 28 - EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU

SPK’nin Seri: VI, No: 11 sayilh Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi
cercevesinde portfoy sinirlamalarinin kontroliine iliskin bilgilere, konsolide olmayan finansal tablo
hesap kalemleri kullanilmak suretiyle, Kurulca belirlenen sekilde yer verilir. Verilen bilgiler konsolide
olmayan veriler olup s6z konusu bilgiler konsolide finansal tablolarda yer verilen bilgilerle
ortiigmeyebilir.

Bu kapsamda, portfdy sinirlamalaria iliskin bilgiler, 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle
asagidaki gibidir:

Konsolide olmayan (bireysel) ilgili 31 Arahk 31 Arahk

finansal tablo ana hesap kalemleri diizenleme 2011 2010

A Para ve sermaye piyasasi araglari Seri:VI,No:11, Md.27/(b) 655.483 464.472
B Gayrimenkuller, gayrimenkule dayal

projeler, gayrimenkule dayal1 haklar Seri:VI,No:11, Md.27/(a) 2.545.012 2.198.696

C Istirakler Seri:VI,No:11, Md.27/(b) 446.290 377.727

[liskili taraflardan alacaklar (ticari olmayan) Seri:VI,No:11, Md.24/(g) - -

Diger varhklar 204.415 170.769

D Toplam varhklar (aktif toplami) Seri:VI,No:11, Md.4/(i) 3.851.200 3.211.664

E Finansal borglar Seri:VI,No:11, Md.35 963.218 779.348

F Diger finansal yiikiimliiliikler Seri:VI,No:11, Md.35 1.313 3.877

G Finansal kiralama bor¢lari Seri:VI,No:11, Md.35 - 20

H Iliskili taraflara borglar (ticari olmayan) Seri:VI,No:11, Md.24/(g) - -

| Ozkaynaklar Seri:VI,No:11, Md.35 2.563.236 2.384.233

Diger kaynaklar 323.433 44.186

D Toplam kaynaklar Seri:VI,No:11, Md.4/(i) 3.851.200 3.211.664
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NOT 28 - EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devami)

Tlgili 31 Aralik 31 Aralik
Konsolide olmayan (bireysel) diger finansal bilgiler diizenleme 2011 2010
Al  Para ve sermaye piyasasi araglarinin
3 yillik gayrimenkul 6demeleri
i¢in tutulan kism Seri:VI,No:11, Md.27/(b) 389.684 307.960
A2  Vadeli/vadesiz TL/d6viz Seri:VI,No:11, Md.27/(b) 655.483 464.472
A3 Yabanci sermaye piyasasi araglari Seri:VI,No:11, Md.27/(c) - -
B1  Yabanci gayrimenkuller, gayrimenkule
dayali projeler, gayrimenkule dayali haklar Seri:VI,No:11, Md.27/(c) - -
B2 Al tutulan arsa/araziler Seri:VI,No:11, Md.27/(d) - -
C1 Yabanci istirakler Seri:VI,No:11, Md.27/(c) - -
C2 Isletmeci sirkete istirak Seri:VI,No:11, Md.32/A - -
J Gayrinakdi krediler Seri:VI,No:11, Md.35 52.378 52.533
K Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti
ortakliga ait olmayan ipotekli arsalarin
ipotek bedelleri Seri:VI,No:11, Md.25/(n) - -
Asgari /
figili 31 Arahk 31 Aralik Azami
Portfoy Sinirlamalar: diizenleme 2011 2010 Oran
1 Uzerinde proje gelistirilecek miilkiyeti ortakliga
ait olmayan ipotekli arsalarin
ipotek bedelleri (K/D) Seri:VI,No:11, Md.25/(n) 0% 0% <10%
2 Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali
Projeler, Gayrimenkule Dayali
Haklar (B+A1)/D) Seri:VI,No:11, Md.27/(a),(b)  76% 78% >50%
3 Para ve Sermaye Piyasasi Araclari ile
Istirakler(A+C-A1)/D) Seri:VI,No:11, Md.27/(b) 18% 17% <50%
4 Yabanci Gayrimenkuller, Gayrimenkule Dayali
Projeler, Gayrimenkule Dayali Haklar, Istirakler,
Sermaye Piyasasi Araglar1 (A3+B1+C1/D) Seri:VI,No:11, Md.27/(c) 0% 0% <49%
5 At Tutulan Arsa/Araziler (B2/D) Seri:VI,No:11, Md.27/(d) 0% 0% <20%
6 Isletmeci Sirkete Istirak (C2/D) Seri:VI,No:11, Md.32/A 0% 0% <10%
7 Borglanma Sinirt (E+F+G+H+J)/1 Seri:VI,No:11, Md.35  40% 35% <500%
8 Vadeli/Vadesiz TL/Déviz (A2-Al)/D Seri:VI,No:11, Md.27/(b) 7% 5% <10%
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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2011 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI

DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirasi (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

NOT 28 - EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA UYUMUN KONTROLU (Devami)

Istirak oram istirak degeri

Istirak (%) 31 Aralik 2011 31 Aralik 2010
TRN 99,99% 236.938 212.630
Yeni Gimat 14,83% 153.957 115.886
TTA 40,00% 32.570 338
Torunlar Ozyazici 60,00% 11.943 39.300
Netsel 44,60% 10.232 9.573
Torunlar-Asgioglu-Kapicioglu 65,00% 650 -

446.290 377.727

Grup'un bagh ortakliklari, istirakleri ve miisterek yonetime tabi ortakliklar: olan Yeni Gimat, Netsel,
TTA, TRN, Torunlar Ozyazic1 ve Torunlar —Asgioglu-Kapicioglu Proje Ortakligi’'nin (hep birlikte
“Istirakler”) 31 Aralik 2011 tarihindeki sirket degerlerine yonelik olarak hazirlanan degerleme
raporlar1 bulunmamaktadir. Portfdy simirlamalarina uyumun kontrolii tablosunda yer alan istiraklerin
degerleri belirlenirken, TRN, Yeni Gimat ve TTA istiraklerinin, Grup'un finansal raporlama
standartlar1 dogrultusunda hazirlanan solo mali tablolarindaki net varlik degerleri, Grup'un ilgili
istirakteki istirak orani ile garpilarak hesaplanmistir. Bu sekilde istiraklerin sahibi olduklari ve gercege
uygun degerleri ile solo mali tablolarinda takip ettikleri yatirim amacli gayrimenkullerinden, bilango
tarihi itibariyle net alacak/ylikiimliiliikleri eklenmek/¢ikarilmak suretiyle belirlenen net degerlerin s6z
konusu istiraklerin gercege uygun degerlerine yaklasti1 kabul edilmistir. Istiraklerin sahibi olduklar:
yatirrm amagli gayrimenkulleri Not 1'de detayli olarak agiklanmustir. Netsel ve Torunlar Ozyazici’nin
sirket degerleme raporlar1 bulunmadigindan ve onemlilik prensibi g¢ercevesinde Grup'un finansal
raporlama standartlar1 dogrultusunda hazirlanan solo mali tablolarindaki net varlik degerleri Grup'un
ilgili istirakteki istirak orani ile ¢arpilarak hesaplanmstir.

Torunlar, Ascioglu, Kapicioglu Proje Ortakligi, Not 1'de detayli olarak acgiklandig: iizere, miilkiyeti
T.C. Basbakanhik Toplu Konut Idaresi Baskanligi tarafindan, Istanbul ili, Sisli Ilgesi, Dikilitas
Mabhallesi, Ali Sami Yen Stadyumunun bulundugu, 58 Pafta, 1199 ada, 384 no.lu parselin arsa satisi
karsiligr gelir paylasim isi, 6zel teknik sartnamede belirtilen ada parsellerdeki arsa iizerine, tiim
giderleri yiiklenici tarafindan karsilanmak iizere, turizm ticaret alanlar1 ve rekreasyon alanimin
yapilmasi isi ile alakali olarak, 18 Ekim 2010 tarihinde Torunlar Ascioglu Kapicioglu Proje Ortakligi
iinvaniyla kurulmustur. 31 Aralik 2011 ve 2010 tarihleri itibariyle s6z konusu proje ile ilgili olarak
ruhsat heniiz alinmamis ve insaat baglamamistir. Bu ¢er¢evede Grup, s6z konusu istirak degeri tarihi
maliyet bedeli ile portfoy sinirlamalarina uyumun kontrolii tablosuna dahil etmistir.
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