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‹çindekiler

‹fl GYO, 6 A¤ustos 1999'da ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m ve Proje De¤erlendirme A.fi. unvanl› flirketin
Merkez Gayrimenkul Yat›r›m ve Proje De¤erlendirme A.fi.'yi tüm aktif ve pasifleriyle devralarak
gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›na dönüflmesiyle kurulmufltur. ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. 
(‹fl GYO) gayrimenkullere ve gayrimenkul projelerine yat›r›m yapan bir portföy yönetim flirketidir.

Kuruldu¤u günden bu yana istikrarl› ve h›zl› bir büyüme süreci izleyen ‹fl GYO, bugün net aktif
de¤eri itibar›yla Türkiye'nin en büyük gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›d›r. ‹fl GYO, Türkiye'nin en seçkin
ve prestijli gayrimenkullerinden oluflan, dünya standartlar›ndaki portföyüyle ülkemizde dinamik,
istikrarl› ve profesyonel bir gayrimenkul piyasas› yarat›lmas›nda da belirleyici ve yönlendirici bir rol
üstlenmektedir.

Rekabetin her geçen gün yo¤unlaflt›¤› gayrimenkul piyasas›nda profesyonel yönetim anlay›fl› ve
yeni yat›r›mlar›yla sürekli geliflimini sürdüren ‹fl GYO, faaliyetlerini Sermaye Piyasas› Kurulu'nun
gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar›na iliflkin düzenlemelerindeki yaz›l› amaç ve konulara uygun olarak
sürdürmektedir.

Alan›nda lider konumunda bulunan ‹fl GYO, gerçeklefltirdi¤i kapsaml› yat›r›mlar ve tüm faaliyetlerinde
uygulad›¤› kurumsal yönetim anlay›fl›yla yat›r›mc›lar›na uygun risk-getiri dengesini sa¤lamak hedefini
gözetmektedir. Yeni yat›r›mlar›n› nitelikli portföyünden elde etti¤i istikrarl› kira gelirleriyle finanse
eden ‹fl GYO, sektördeki öncü konumunu daha da güçlendirerek büyümeyi hedeflemektedir.

Unvan›: ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Kurulufl Tarihi: 6 A¤ustos 1999
Ç›kar›lm›fl Sermayesi: 450.000.000 TL
Kay›tl› Sermaye Tavan›: 2.000.000.000 TL
Halka Arz Tarihi ve Halka Arz Fiyat›: 1-3 Aral›k 1999/1,4 TL
fiirket Merkezi: ‹stanbul
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Vizyon
Gerçeklefltirdi¤i projelerin yan› s›ra ifl yap›fl biçimi,
organizasyon yap›s›, kurumsal de¤erleri ve yönetim anlay›fl›yla
sektöründe küresel ölçekte örnek bir kurum olmak. Portföy
büyüklü¤ünü istikrarl› bir flekilde y›llar itibar›yla art›rmak ve
büyümeyi sürekli k›lmak.

Misyon
Ça¤dafl insana ve ça¤dafl kentlere yarafl›r mekanlar
oluflturmak. Yat›r›mlar›n› ve kaynaklar›n› etkin bir biçimde
de¤erlendirerek istikrarl› büyüme ve yüksek kârl›l›k ilkesiyle
hissedarlar› için yaratt›¤› de¤eri sürekli k›lmak.

Hedefler
Hissedarlar›na en yüksek getiriyi kazand›rmak için de¤er
art›ran f›rsatlar› yak›ndan izlemek. Sektördeki öncü konumunu
koruyup güçlendirmek.
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1. Aç›l›fl, Baflkanl›k Divan›'n›n oluflturulmas› ve toplant› tutanaklar›n›n imzalanmas› için Divan'a
yetki verilmesi,

2. 2008 y›l›na iliflkin Yönetim Kurulu faaliyet raporu ile Denetçiler raporlar›n›n okunmas› ve 
müzakeresi,

3. 2008 y›l› bilanço ve kâr-zarar hesaplar›n›n okunmas›, görüflülmesi ve onaylanmas›,

4. 2008 y›l› faaliyet kâr›n›n da¤›t›m›yla ilgili Yönetim Kurulu önerisinin görüflülmesi ve karara 
ba¤lanmas›,

5. Yönetim Kurulu Üyeleri ile Denetçilerin 2008 y›l› çal›flmalar›ndan dolay› ayr› ayr› ibras›,

6. Sermaye Piyasas› Mevzuat› gere¤i kâr›n hesaplanmas›nda gerçekleflmemifl sermaye 
kazanc› olarak Özel Yedekler hesab›nda izlenen de¤er art›fl gelirlerinin tamam›n›n Ola¤anüstü
Yedek Akçeler hesabına aktarılması ve ilgili hesapta izlenmesi hususunun onaylanmas›,

7. 2008 y›l› içinde yap›lan ba¤›fl ve yard›mlar hakk›nda bilgi sunulmas›,

8. Yönetim Kurulu taraf›ndan seçilen Ba¤›ms›z Denetim flirketinin onaylanmas›,

9. Y›l içerisinde Denetim Kurulu Üyeli¤inde meydana gelen de¤ifliklik hakk›nda Genel Kurul'a
bilgi sunulmas›,

10.Ana sözleflmenin 11. ve 19. maddeleri uyar›nca Yönetim Kurulu Üyeleri ve Denetçilerin 
seçilmesi,

11.Yönetim Kurulu Üyelerinin ve Denetçilerin ücretlerinin tespiti,

12.Dilek ve öneriler.

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.

Ola¤an Genel Kurul Gündemi
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Genel Kurul, ola¤an ve ola¤anüstü olarak toplan›r. Ola¤an Genel Kurul, fiirket'in hesap
devresinin sonundan itibaren mümkün olan en k›sa süre içinde, y›lda en az bir defa toplanarak
Türk Ticaret Kanunu'nun 369. maddesi hükmü göz önüne al›narak Yönetim Kurulu taraf›ndan
haz›rlanan gündem konular›n› görüflüp karara ba¤lar.

Genel Kurul toplant›lar›nda her pay sahibinin 1 oy hakk› vard›r. Ola¤an ve Ola¤anüstü Genel
Kurul toplant›lar›nda Sanayi ve Ticaret Bakanl›¤› komiserinin haz›r bulunmas› flartt›r. Komiserin
yoklu¤unda yap›lacak Genel Kurul toplant›s›nda al›nacak kararlar geçersizdir.

Genel Kurul toplant›lar›nda, pay sahipleri, kendi aralar›ndan veya hariçten tayin edecekleri
vekil vas›tas›yla temsil olunabilirler. fiirket'te pay sahibi olan temsilciler, kendi oylar› d›fl›nda,
temsil ettikleri ortaklar›n sahip oldu¤u oylar› da kullanmaya yetkilidirler. Yetki belgesinin fleklini
Sermaye Piyasas› Kurulu düzenlemeleri çerçevesinde Yönetim Kurulu belirler. Yetki belgesinin
yaz›l› olmas› flartt›r. Temsilci oyunu, yetki devreden orta¤›n yetki belgesinde belirtilmifl olmas›
kayd›yla ve devredenin iste¤i do¤rultusunda kullanmak zorundad›r. Vekaleten oy kullan›lmas›
konusunda Sermaye Piyasas› Kurulu'nun ilgili düzenlemelerine uyulur.

Genel Kurul toplant›lar›nda oylar, Sermaye Piyasas› Kurulu düzenlemeleri çerçevesinde
vekaleten kullan›lanlar› da belirten belgeler gösterilerek ve el kald›r›lmak suretiyle verilir. Ancak,
haz›r bulunan pay sahipleri aras›nda temsil ettikleri sermayenin 1/10'una sahip olanlar›n iste¤i
üzerine gizli oya baflvurulabilir.

Toplant›ya Kat›l›m fiartlar›:
Toplant›ya, kendi ad›na kay›tl› en az bir paya sahip olanlar, bizzat veya vekalet vermek suretiyle
kat›labilirler.
Genel Kurul'a bizzat kat›lacak veya vekil gönderecek ortaklar›m›z›n
• Sahip olduklar› paylara iliflkin blokaj mektuplar›n›,
• Tüzel kifli ortaklar›n, temsille görevlendirdikleri kifliye ait yetki belgelerini
toplant› gününden en az bir hafta önce mesai saati sonuna dek ibraz ederek fiirket merkezinden
girifl kart› almalar› veya vekaletname düzenlemeleri gerekmektedir.

Sona eren hesap dönemine ait Y›ll›k Yönetim Kurulu ve Denetim Kurulu Raporlar› ile Ba¤›ms›z
D›fl Denetleme Kuruluflu Raporu, Bilanço, Gelir Tablosu ve Yönetim Kurulu’nun safi kazanc›n
da¤›t›m›na iliflkin teklifi, Genel Kurul toplant›s› tarihinden 21 gün önce, fiirket merkezinde
ortaklar›m›z›n incelemelerine haz›r bulundurulmaktad›r.

Genel Kurul Toplant›s› ve Kat›l›m
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Ortakl›kta %10 veya üzerinde pay sahibi veya bu oranda oy hakk› olan di¤er
ortaklardan, ortakl›kta Yönetim Kurulu'na aday gösterme imtiyaz›n› içeren pay
sahibi ortaklardan, dan›flmanl›k hizmeti al›nan flirketlerden, iflletmeci flirketlerden,
Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›na iliflkin Esaslar Tebli¤i'nin 18. Maddesinin (a)
ve (b) bentlerinde yaz›l› kiflilerin %10'dan fazla paya veya bu oranda oy hakk›na
sahip oldu¤u flirketlerden ve ortakl›¤›n ifltiraklerinden Gayrimenkul Yat›r›m
Ortakl›klar›na iliflkin Esaslar Tebli¤i'nin 4. maddesinin (g) bendinde tan›mlanan
kapsamda ba¤›ms›z oldu¤umu beyan ederim.

Turgut Sungur Haldun Baydar

Vergi Dan›flman›
Baflaran Nas Yeminli Mali Müflavirlik A.fi.

Ba¤›ms›z Denetleme Kuruluflu
DRT Ba¤›ms›z Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Müflavirlik A.fi. 
(Deloitte & Touche Tohmatsu üyesi)

Ba¤›ms›z Ekspertiz Kurulufllar›
Lotus Gayrimenkul De¤erleme ve Dan›flmanl›k A.fi.

Ba¤›ms›z Yönetim Kurulu Üyelerimizin

Ba¤›ms›zl›k Beyanlar›

Dan›flmanl›k, Denetim ve Ekspertiz
Hizmeti Al›nan Firmalar



fiirket kâr da¤›t›m politikas›nda, ana sözleflmemizde de yer ald›¤› üzere da¤›t›labilir kârdan
Sermaye Piyasas› Kurulu'nca saptanan oran ve miktarda birinci temettü da¤›t›lmas› esas›na
yer verilmifl olup, Yönetim Kurulumuz, Genel Kurulumuzun onay›na sunaca¤› kâr da¤›t›m
politikas› tekliflerinde,

1. Pay sahiplerimizin beklentileri ile fiirketimizin büyüme
gere¤i aras›ndaki hassas dengenin bozulmamas›n›,

2. fiirketimizin kârl›l›k durumunu dikkate almak suretiyle
da¤›t›labilir kâr›n en az %30'unun bedelsiz hisse senedi
fleklinde veya nakit olarak da¤›t›lmas› esas›n› benimsemifltir.

Kâr Da¤›t›m Politikas›

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
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1998
• Ankara ‹fl Kulesi ve ‹stanbul ‹fl Kuleleri portföye dahil edildi.

2000
• fiirket hisse senedi, ‹MKB-30 Endeksi'nde ifllem görmeye bafllad›.

2001
• Eczac›bafl› Grubu ile ortak proje gelifltirmek üzere proje arsas›n›n al›m›yla Kanyon Projesi 

için ilk ad›m at›ld›.
• Maslak Binas› portföye dahil edildi.
• Antalya Seven Seas Oteli, Marmaris Solaris Plaza (Mallmarine), Tatilya E¤lence Merkezi ve

çevresindeki 50.000 m2'lik proje arsas› portföye dahil edildi.

2003
• fiirket'in halihaz›rda uygulanmakta olan ”Etik Kurallar›” kamuya duyuruldu.
• Uluslararas› kredi derecelendirme kuruluflu Fitch Ratings taraf›ndan ‹fl GYO'nun uzun vadeli

ulusal kredi notu A(tur), kredi notunun görünümü ise “dura¤an” olarak belirlendi.

2004
• ‹fl GYO ve Eczac›bafl› Holding ortakl›¤›yla Kanyon Yönetim ‹flletim ve Pazarlama Ltd. fiti. kuruldu.
• Ankara Merkez Banka Hizmet Binas›, Ankara K›z›lay Banka Hizmet Binas› ve Antalya Banka

Hizmet Binas› portföye dahil edildi.

2005
• “fiirket Bilgilendirme Politikas›” kabul edildi.
• ‹fl GYO, Euromoney taraf›ndan “Türkiye'nin En ‹yi Gayrimenkul Gelifltirme fiirketi Ödülü”ne

lay›k görüldü.
• Tatilya yat›r›m›n›n getirisini iyilefltirmek amac›yla Tatilya ve bitifli¤indeki arsalarda yeni projeler

gelifltirmek üzere çal›flmalara baflland›. Ayn› y›l›n sonunda Metro Grup ile hipermarket projesi
gelifltirmek üzere anlaflma yap›ld›.

‹fl GYO'nun

Kilometre Tafllar›
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2006
• “Kâr Da¤›t›m Politikas›” kabul edildi.
• Tecim Yap› ile birlikte konut a¤›rl›kl› karma proje gelifltirmek üzere ‹stanbul, Altunizade'de 

32.081 m2'lik arsan›n 1/2  hissesi 13,5 milyon ABD Dolar› bedelle portföye dahil edilerek, proje
gelifltirme çal›flmalar›na baflland›.

• Türkiye'nin ilk yar› aç›k al›flverifl merkezi olan Kanyon Al›flverifl Merkezi aç›ld›.
• Tatilya ve bitifli¤indeki arsalar üzerinde al›flverifl merkezi gelifltirmek isteyen CURA/GGP'ye

söz konusu arsalar›n üst hakk›n›n devredilmesine iliflkin görüflmelere baflland›.
• Bulundu¤u bölgenin en büyük hipermarketi olmaya aday Real Hipermarket Projesi'nin temeli

at›ld›.
• Kanyon Projesi, mimarl›¤›n Oscar'› olarak kabul edilen “Cityscape 2006 Architectural Review

Mimarl›k Ödülü”nü kazanarak baflar›s›n› belgeledi.
• Fitch Ratings taraf›ndan, ‹fl GYO'nun A(tur) olan uzun vadeli ulusal kredi notu A+(tur)'a 

yükseltildi ve kredi notunun görünümü “pozitif” olarak belirlendi.

2007
• Real çevresindeki arsalar üzerinde al›flverifl merkezi infla etmek üzere üst hakk› kurulaca¤›na

iliflkin ECE/GGP (CURA/GGP) ile ön sözleflme imzaland›. Var›lan anlaflma çerçevesindeki
bedel olan 13 milyon ABD Dolar›’n›n yar›s› tutar›ndaki ilk taksit, üst hakk›n›n tapuya tescil 
edilmesiyle tahsil edildi.

• Kanyon Projesi kapsam›nda infla edilen Kanyon ofis blo¤undaki ‹fl GYO'nun pay› KDV hariç
67,5 milyon ABD Dolar› bedelle Eczac›bafl› ‹laç Sanayi ve Ticaret A.fi.'ye sat›ld›.

• Real Hipermarket Projesi hizmete aç›ld›.
• Üzerinde karma proje gelifltirilmesi amac›yla ‹zmir'de bulunan ve mülkiyeti T. ‹fl Bankas› 

A.fi.'ye ait olan toplam 18.392 m2 büyüklü¤ündeki arsan›n sat›n al›nmas›na karar verildi.
• Fitch Ratings taraf›ndan, ‹fl GYO’nun AA-(tur) olan uzun vadeli ulusal kredi notu iki kademe

artırılarak AA+(tur)'a yükseltildi ve  kredi notunun görünümü “dura¤an” olarak belirlendi.

2008
• ‹stanbul, Eminönü ‹lçesi'nde 4.170 m2 brüt alana sahip olan ticari geliflim potansiyeli 

aç›k bir bölgede yer alan Sirkeci Banka Hizmet Binas› yaklafl›k 22,5 milyon TL bedelle 
T. ‹fl Bankas› A.fi.'den sat›n al›nd›.

• ‹stanbul, Küçükçekmece ‹lçesi'nde 20.805 m2 brüt alana sahip olan Güneflli Operasyon 
Hizmet Binas› yaklafl›k 37,5 milyon TL bedelle T. ‹fl Bankas› A.fi.'den sat›n al›narak kira geliri
elde edilen gayrimenkul portföyümüze dahil edildi.

• ‹stanbul ‹li, Kartal ‹lçesi'nde bulunan toplam 77.327 m2'lik arsa, üzerinde konut ve al›flverifl
merkezi ö¤elerini bar›nd›racak büyük çapl› bir proje gelifltirmek üzere Tecim Yap›'dan 
18 Haziran 2008 tarihinde sat›n al›nd›.
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Bafll›ca Finansal ve Operasyonel
Göstergeler
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‹fl GYO 1.176.269
Di¤er GYO'lar 3.086.039
Sektör Toplam› 4.262.308

GYO Sektörü Piyasa De¤eri Da¤›l›m› (000 TL)

‹fl GYO 315.000
Di¤er GYO'lar 870.639
Sektör Toplam› 1.185.639

%28 ‹fl GYO
%72 Di¤er GYO'lar
%
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fiirket'in 450.000.000 TL tutar›ndaki ç›kar›lm›fl sermayesinin %42’si Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.'ye aittir.

31.12.2008 tarihi itibarıyla fiirket'in halka açıklık oranı %42 olup, aynı tarihli ‹MKB Takasbank verilerine göre
tedavüldeki ‹fl GYO hisse senetlerinin yaklafl›k %31'i yabanc› yat›r›mc›lar›n elindedir. (31.12.2007 itibar›yla %45)

%42 Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.
%58 Di¤er

Sermaye ve Ortakl›k Yap›s› (TL)

Portföy Da¤›l›m› (31.12.2008)

Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.
190.057.270

Di¤er
259.942.730

Toplam
450.000.000

2008 TL
Pay Bafl› Net Aktif De¤eri 2,61
‹fl GYO Hisse Kapan›fl Fiyat› 0,70
Toplam Piyasa De¤eri 315.000.000

Pay Bafl› Net Aktif De¤er ve Borsa De¤eri
(31.12.2008)

‹fl GYO’nun 31.12.2008 tarihli portföy de¤er tablosuna göre, portföy
yat›r›mlar›n›n %47'si ofis, %35’i al›flverifl merkezi ve hipermarket, %5'i
otel, %5'i arsa ve %8’i para ve sermaye piyasas› araçlar›ndan
oluflmaktad›r.

2008 TL
1. Çeyrek 2. Çeyrek 3. Çeyrek 4. Çeyrek

Pay Bafl› Net Aktif De¤er 2,58 2,55 2,58 2,61
‹fl GYO Hisse Kapanıfl Fiyatı 1,02 0,87 0,90 0,70

%47 Ofis 
%35 Al›flverifl Merkezi ve Hipermarket 
%5 Otel 
%5 Arsa
%8 Para ve Sermaye Piyasas› Araçlar›



Yönetim Kurulu
Baflkan›'n›n
Mesaj›
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De¤erli hissedarlar›m›z,

2008 y›l›nda dünya ekonomisinde
yaflananlar...

2008 y›l›n› global finansal sistemin sars›ld›¤›,
küresel ekonomik krizin etkilerini
gözlemledi¤imiz ve yans›malar›n› yaflad›¤›m›z
bir dönem olarak geride b›rakt›k.

ABD mortgage piyasalar›ndan bafllay›p ve
daha sonra tüm finansal sistemi etkisi alt›na
alan küresel kriz, finans kurumlar›n›n ard›
ard›na iflas› sonucu öncelikle geliflmifl ülke
piyasalar›n› etkileyen bir güven bunal›m›na
dönüflmüfltür. Küresel talepte yaflanan
daralman›n, geliflmifl ülkelerin ard›ndan
geliflmekte olan ülkelerin ekonomilerinde de
küçülmeyi beraberinde getirecek bir sürece
dönüflmesi beklenmektedir.

Krizin Türkiye ekonomisine yans›malar›, sanayi
üretimi ve GSMH üzerinde hissedilmeye
bafllam›flt›r. Krizin yayg›nl›¤› ve derinli¤i dikkate
al›nd›¤›nda ekonomiler aras›nda ciddi bir
ayr›flma olamayaca¤› tezi genel olarak kabul
görmekle birlikte, ülkemizde özellikle finans
kurumlar›n›n 2001 krizinin ard›ndan daha
güçlü bir sermaye yap›s›n› tesis etmifl
olmas›n›n ve varl›¤a dayal› kald›raçl› ürünlerin
yayg›n olarak kullan›lmamas›n›n, finansal
dalgalanman›n Türkiye ekonomisi üzerine
olas› etkilerini hafifletece¤i öngörülmektedir.

Büyük çapta sermaye hareketleri ve yat›r›mlara
sahne olan gayrimenkul sektörü de kriz
ortam›ndan belli oranlarda etkilenmektedir.
‹nflaat sektörünün daralma yaflad›¤› dikkati
çekerken, dünyada varl›k fiyatlar›nda izlenen
de¤er kayb› nedeniyle arz ve talepte yaflanan
psikolojik savafl›n da sektöre olumsuz etkileri
gözlemlenmektedir.

‹fl GYO; yat›r›m felsefesi, mali yap› ve disiplini ile bir
GYO'nun tafl›mas› gereken tüm niteliklere sahip olarak
portföyünde kal›c› ve sürdürülebilir kira geliri elde edecek
varl›klar› tutmay› hedeflemektedir.
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Sürdürülebilirli¤in anahtar›…
Bilindi¤i üzere GYO'lar esas itibar›yla
gayrimenkul yat›r›mlar›n›n en temel dezavantaj›
olan likidite ve kaynak s›k›nt›s›n› hafifletirler.
Ayn› zamanda bireysel ve kurumsal
yat›r›mc›lar›n tasarruflar›n› ortak bir havuzda
bir araya getirerek, yüksek gelir elde
edebilecek, büyük gayrimenkul projelerinin
gerçeklefltirilmesini mümkün k›lmaktad›rlar.

Bu tan›mlamalarda da yer buldu¤u gibi, 2008
y›l›nda da ana faaliyet alan›m›z olan
“gayrimenkul” yat›r›m›, üzerinde hassasiyetle
durdu¤umuz bir konu olmaya devam etmifltir.
‹fl GYO; yat›r›m felsefesi, mali yap› ve disiplini
ile bir GYO'nun tafl›mas› gereken tüm
niteliklere sahip olarak portföyünde kal›c› ve
sürdürülebilir kira geliri elde edecek varl›klar›
tutmay› hedeflemektedir.

2008'in ard›ndan ‹fl GYO…
‹fl GYO, güçlü öngörü kabiliyeti ve do¤ru
stratejileri ile krizin sektörel etkilerine maruz
kalmam›flt›r. Bu baflar›da flüphesiz iyi projelerin
gelifltirilmesi kadar sat›fl ve kiralama
faaliyetlerini de içeren etkin ve verimli süreç
yönetimimizin pay› büyük olmufltur.

Hissedarlar›m›za en yüksek getiriyi
kazand›rmak için de¤er art›ran f›rsatlar›
yak›ndan izleyerek gayrimenkul portföyümüze
katmak ve sektördeki öncü konumumuzu
koruyup güçlendirmek olarak özetledi¤imiz
temel hedeflerimize bu y›l da ulaflt›¤›m›z›
gururla söyleyebiliriz.

Portföyümüze katt›¤›m›z ça¤dafl mekanlarla
istikrarl› büyümeyi sürdürmek ve kârl› bir flirket
olmak önümüzdeki dönemde de geliflim
yönümüzün belirleyicisi olacakt›r.

Kâr da¤›t›m politikam›z…
‹fl GYO, kâr da¤›t›m politikas›nda da
sürdürülebilirli¤i hedeflemektedir. Son dört
y›lda bu hedefini yakalayan ve ulaflm›fl oldu¤u
kârl›l›k düzeyi nedeniyle de söz konusu
politikas›n› uygulama imkan› bulan fiirketimizin
bu y›l ve önümüzdeki dönemdeki birincil
hedefleri, doluluk oran› yüksek olan
gayrimenkul portföyünden elde etti¤i yüksek
kira gelirini sürdürmek ve kârl› bir flirket olarak
hissedarlar›na temettü vererek baflar›s›n›
yat›r›mc›lar›yla paylaflmaya devam etmektir.
Bu hedefimiz 31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla
%31'ini yabanc› fonlar›n oluflturdu¤u kurumsal
yat›r›mc›lar›m›z taraf›ndan da dikkatle izlenen
bir konudur.
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Kurum Kültürümüz; yat›r›mc›lar›m›z aç›s›ndan
güvenin en önemli ölçütlerindendir.
‹fl GYO kurumsall›¤›n›, ‹fl Bankas›'n›n en büyük
ifltiraklerinden biri olarak bu finans devinin 80
y›l› aflan engin deneyimi ile oluflturdu¤u kurum
ve çal›flma kültürünün temelinde gelifltirmifltir.
Her iki kurumun da ortak de¤erlerle ve
profesyonel kurallar çerçevesinde kurumsal
yönetim anlay›fl›na sahip olmas› büyük bir
sinerjiyi de beraberinde getirmektedir.

Bu kurum kültürünün belirleyicileri etik
de¤erlere olan ba¤l›l›k, do¤ruluk, hissedar ve
yat›r›mc›larla sürdürülen tüm iliflkilerde
fleffafl›kt›r. Ulusal ve uluslararas›
yat›r›mc›lar›m›z›n güveninin dayana¤› olan ve
kurumsal yönetim uygulamalar›m›zla hayata
geçirdi¤imiz bu de¤erlerden hiçbir zaman
ödün vermeyece¤imizi bir kez daha
vurgulamak isterim.

Yar›nlara…
‹fl GYO Türkiye'nin önde gelen
gayrimenkullerinin oluflturdu¤u portföyünü
risk-getiri dengesini gözeterek verimli
projelerle zenginlefltirmeye devam edecektir.
Ekonomideki ve gayrimenkul sektöründeki
geliflmeleri iyi yorumlayarak, dönemin ihtiyaç
ve beklentilerini do¤ru alg›layarak sektörümüz,
hissedarlar›m›z ve di¤er sosyal paydafllar›m›z
için de¤er yaratmak üzere tüm gücümüzle
çal›flmay› sürdürece¤iz.

Bu çabam›zda yan›m›zda olan de¤erli
hissedarlar›m›za ve bu baflar›lar› elde
etmemizde önemli katk›da bulunan
çal›flanlar›m›za teflekkürlerimi sunmaktan
mutluluk duyuyorum.

Adnan Bali
Yönetim Kurulu Baflkan›

Hissedarlar›m›za en yüksek getiriyi kazand›rmak için de¤er
art›ran f›rsatlar› yak›ndan izleyerek gayrimenkul
portföyümüze katmak ve sektördeki öncü konumumuzu
koruyup güçlendirmek olarak özetledi¤imiz temel
hedeflerimize bu y›l da ulaflt›¤›m›z› gururla söyleyebiliriz.



Genel Müdür'ün
Mesaj›
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De¤erli hissedarlar›m›z, çal›flma
arkadafllar›m›z ve ifl ortaklar›m›z,

2007 y›l›ndan itibaren global piyasalarda ve
2008 y›l› ile birlikte ülkemizde de etkilerini
göstermeye bafllayan ekonomik dalgalanma
gündemimizi bir süre daha meflgul edecek
flekilde devam etmektedir.

Krizin boyutunu anlamak…
2007 y›l›n›n ikincisi yar›s›nda ABD'de bafllayan
ve takip eden süreçte Avrupa ve Asya'ya da
s›çrayarak etki alan›n› geniflleten küresel mali
kriz, finansal kurulufllar›n borçlanma
piyasalar›ndaki likidite sorunundan, finansal
kurulufllara güvensizlik sorununa dönüflmüfltür.

Yat›r›mc›lar, güven kayb› nedeniyle varl›¤a
dayal› menkul k›ymetlere ve ticari ka¤›tlara
olan taleplerini azaltarak daha az riskli olan
hazine ka¤›tlar›na yönelmifllerdir. ABD
Dolar›’n›n h›zla de¤erlenmesine yol açan bu
e¤ilim, ayn› zamanda finansal varl›klar›n
yeniden fiyatlanmas›na ve finansal kurulufllar›n
piyasa de¤erlerinde büyük düflüfller
yaflanmas›na yol açm›flt›r.

Merkez bankalar›n›n sermaye deste¤i
sa¤lamak, para ve maliye politikalar›n›
gevfletmek gibi tedbirleri sayesinde kredi
piyasalar›n›n iflleyiflinde belli bir düzelme olsa
da, piyasalardaki belirsizli¤in hala yüksek
düzeyde oldu¤u ve küresel ekonomik faaliyete
iliflkin göstergelerin olumsuz seyretti¤i
gözlenmektedir.

Geliflmifl ülke piyasalar›nda yaflanan bu
geliflmelere paralel olarak, uluslararas›
sermaye ak›mlar›n›n yön de¤ifltirmesi ve
küresel ekonominin yavafllamaya bafllamas›yla
birlikte, 2008 y›l›n›n ikinci yar›s›ndan itibaren
geliflmekte olan ülkeler de belirgin olarak
krizin etki alan›na girmifllerdir. Türkiye'nin de
dahil oldu¤u geliflmekte olan ülkeler,
yat›r›mc›lar›n risk ifltah›ndaki azalma sonucu
sermaye ç›k›fl›na maruz kalm›fl ve bu nedenle
para birimlerinde ve yat›r›m araçlar›nda önemli
de¤er kay›plar› yaflanm›flt›r.

Küresel krizin yol açt›¤› kredi daralmas›n›n
ülkelerin büyüme oranlar› üzerindeki etkileri
giderek daha belirgin hale gelmektedir.
Uluslararas› kurulufllar›n yapt›¤› tahminler,
geliflmifl ülkelerin 2008 y›l›nda bafllayan
resesyon dönemlerinin 2009 y›l›nda da devam
edece¤ini ve geliflmekte olan ülkelerin büyüme
oranlar›nda düflüfl yaflanaca¤›n›
göstermektedir.
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Türkiye ekonomisinin görünümü
Kamu kesimi ve bankac›l›k sektörü d›flsal
floklar karfl›s›nda eskisine göre daha dirençli
bir yap›da oldu¤undan, Türkiye ekonomisi
küresel krizle di¤er ekonomik kriz dönemlerine
nazaran daha güçlü oldu¤u bir dönemde
karflılaflmıfl bulunmaktadır.

2008 y›l› ekonomik görünümüne ana hatlar›yla
bakt›¤›m›zda:
• Özellikle y›l›n son çeyre¤inde emtia ve 

petrol fiyatlar›nda gözlemlenen keskin 
düflüfl enflasyon görünümünü olumlu 
etkilemifltir. Yurt içi talep daralmas› da 
enflasyondaki düflüfl sürecine destek 
verecektir.

• Reel sektördeki kan kayb› belirginleflmekte,
sanayi üretimi ve istihdam azalmaktad›r. 
GSMH'de büyüme sürdürülmesine ra¤men
yavafllamaktad›r.

• Krizin küresel olarak tüm ekonomilere 
yay›lmas› sonucu özellikle son aylarda d›fl
ticaret hacminde düflüfl gözlemlenmektedir.

• Küresel kriz nedeniyle d›fl finansman 
imkanlar›n›n azalmas› ve sermaye 
ç›k›fllar›n›n ivme kazanmas›, önümüzdeki
dönemde ülkemiz cari aç›¤›n›n 
finansman›nda güçlük yaratabilecek 
unsurlar olarak de¤erlendirilse de, enerji
fiyatlar›ndaki düflüfl, iç talepteki yavafllama
ile Türk Liras›'nda gözlemlenen de¤er 
kayb›n›n, cari aç›k üzerinde olumlu etki 
yapaca¤› öngörülmektedir.

Gayrimenkul sektöründeki geliflim
Türkiye'de 2005 y›l› bafl›ndan itibaren
gayrimenkul sektöründe adeta bir patlama
yaflanm›fl ve 2005 y›l› ile 2007 y›l› aras›ndaki
dönemde en yüksek büyüme oranlar›na sahip

sektör, inflaat sektörü olmufltur. Düflük faiz
oranlar›n›n destekledi¤i gayrimenkul talebi
sektörün güçlü büyüme rakamlar›n›n arkas›ndaki
en önemli dinamik olarak görülmüfltür.

Bu dönemde, gerek konut gerekse ofis ve
al›flverifl merkezi projelerinde büyük art›fl
yaflanm›fl, önemli yat›r›mlar yap›lm›fl, yeni
firmalar da sektöre dahil olmufltur. Rakamlar
›fl›¤›nda geliflmeleri k›saca de¤erlendirirsek:
• 2008 y›l sonu itibar›yla ‹MKB'de 14 adet 

GYO ifllem görmektedir. Bu flirketlerin net
aktif de¤eri 3 milyar TL'yi aflmaktad›r.

• Ernst&Young taraf›ndan haz›rlanan Küresel
GYO Raporu 2007'ye dahil edilen Türkiye
toplam getiri seviyesi bak›m›ndan ilk 10 
ülke aras›nda yer almaktad›r. Türkiye'de 
nitelikli ve yaflanabilir konutlar aç›s›ndan
ciddi bir konut aç›¤› bulunmaktad›r. Bu 
aç›k her y›l do¤um, göç, konut yenileme 
ihtiyac› gibi sebeplerle yaklafl›k 600 bine
ulaflmaktad›r. Her y›l yeni konut ihtiyac› 
oluflan 600 bin ailenin sadece %20'si 
gerekli maddi güce sahip olmaktad›r.

• Konut kredilerinin eriflilebilirli¤i, faizlerin 
2007 y›l›ndan itibaren kademeli olarak 
art›fl›yla s›n›rl› hale gelmifltir. Türkiye'deki
konut kredi portföyü henüz GSMH'nin %5'i
mertebelerindedir. AB ülkelerinde ise bu
oran %48 civar›ndad›r.

• Türkiye'de al›flverifl merkezi say›s› yaklafl›k
200'e yükselmifltir.

• Yabanc› yat›r›mc›lar Türkiye'deki GYO'lar›n
portföylerindeki gayrimenkullere yo¤un ilgi
göstermektedirler. Yabanc› yat›r›mc›lar›n
pazara girmesi ve sat›n al›mlar›yla giderek
cazibe kazanan al›flverifl merkezi 
yat›r›mlar›nda h›zla yükselen bir trend 
yaflanm›flt›r.

‹fl GYO krizin ilk sinyalleri al›n›rken tüm projelerini 
-pazarlama, sat›fl ve kiralama faaliyetleri de dahil olmak
üzere- tamamlam›fl olman›n avantaj›n› yaflamaktad›r.
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2008'e gelindi¤inde…
Özellikle 2005-2006 y›llar›nda %20'lik
büyümeyi yakalayan inflaat sektörü 2007'yi
son 3 y›ll›k dönemdeki en düflük performans
anlam›na gelen %5,7'lik bir büyüme ile
tamamlam›flt›r. 2008 y›l›n›n ilk çeyre¤inde
%1,5 büyüyen inflaat sektörü, 2'nci ve 3'üncü
çeyreklerde s›ras›yla %0,2 ve %4,3 küçülerek
dokuz ayda %1,1 daralm›fl; bu dönemdeki
toplam yat›r›m tutar› 70,1 milyar TL olmufltur.

Konut ve ticari gayrimenkul yat›r›mlar›
2007'deki krizin öncü göstergelerinin ard›ndan
2008 y›l›nda kademeli olarak azalma trendine
girmifltir. 2008 y›l› sonuna gelindi¤inde birçok
firman›n al›flverifl merkezi yat›r›mlar› baflta
olmak üzere yat›r›mlar›n› erteledi¤i veya iptal
etti¤i, baz› flirketlerin küçülme yoluna gitti¤i
görülmektedir.

Bu tabloyu de¤erlendirirken A ve B sosyo-
ekonomik grubu konut üretimi ve sat›fl›nda
görülen yüksek art›fl›n C sosyo-ekonomik
grubu için geçerli olmad›¤›, bu nedenle
sektörde arz fazlas› oldu¤u saptamas›n›
yapmakta da fayda vard›r.

Güçlü performans›m›z devam ediyor.
‹fl GYO krizin ilk sinyalleri al›n›rken tüm
projelerini -pazarlama, sat›fl ve kiralama
faaliyetleri de dahil olmak üzere- tamamlam›fl
olman›n avantaj›n› yaflamaktad›r. Tabii ki krizi
bu konumda karfl›lam›fl olmak oluflturdu¤umuz
eylem plan›m›z›n bir sonucudur.

2008 y›l› sonu itibar›yla genel portföy
performans›m›z hem kira getirisi, hem doluluk
anlam›nda yüksek olup, bütün
gayrimenkullerimizde doluluk oran› %100'e
yak›nd›r. ‹fl GYO portföyünde bulunan
gayrimenkulleri al›flverifl merkezi, hipermarket,
ofis, otel gibi alt segmentlerde çeflitlendirme
yoluna giderek yat›r›m riskini en düflük
seviyeye indirgemektedir.

2008 y›l› sonu itibar›yla ‹fl GYO'nun toplam
piyasa de¤eri 315 milyon TL, net aktif de¤eri
ise 1,2 milyar TL'dir. fiirketimizin 2008 y›l› net
dönem kâr› 53 milyon TL olarak
gerçekleflmifltir.

Yeni projelere haz›rlan›yoruz.
‹fl GYO yeni projelerle ilgili haz›rl›klar›n› da
sürdürmektedir. Haz›rl›k dönemi olarak ifade
edebilece¤imiz bu dönemde projelerimizin
mimari ve teknik projelerinin çizim ve
detaylar›n›n tamamlanmas› gibi çal›flmalar›n
ard›ndan yat›r›mlara devam edilecektir.

‹fl GYO, do¤ru zamanda geliflime aç›k
bölgelerde yapt›¤› isabetli al›mlarla sto¤una
katt›¤› arsalar üzerinde projelerini
gerçeklefltirmekte, böylece sektörde
karfl›lafl›lan “uygun arsa bulamama” gibi
önemli problemlerden birini de aflm›fl
olmaktad›r.
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Gündemde olan ve öne ç›kan yeni projelerimiz,
‹stanbul'da Altunizade ve Kartal, ‹zmir'de
Bayrakl› Projesi fleklinde s›ralanabilir. ‹fl GYO
bu üç büyük proje için yaklafl›k 600 milyon
ABD Dolar› tutar›nda gelifltirme bedeli
öngörmektedir.

%50'si sat›n al›narak portföyümüze dahil edilen
Altunizade'deki arsa üzerinde yap›lmas›
planlanan konut a¤›rl›kl› proje için gerekli izin
çal›flmalar›na 2008 y›l›nda devam edilmifltir.
32.081 m2 arazi üzerinde gerçeklefltirilecek
olan proje, yaklafl›k 250 lüks konut ünitesi ve
konut sahipleri ile civar›n ihtiyaçlar›n›
karfl›lamaya yönelik yaklafl›k 6.000 m2'lik ticaret
merkezinden oluflmaktad›r.

Kartal'da 77.327 m2'lik alanda planlanan orta
gelir grubuna hitap eden büyük çapl› karma
projede, bölgenin ihtiyaçlar›na göre ö¤elerde
çeflitlenmeye gidilecektir.

Bir baflka önemli yat›r›m faaliyeti de, ‹zmir
Bayrakl›'da bulunan ve T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye
ait 18.392 m2'lik arsa üzerindeki konut ve
al›flverifl merkezi projesidir. Bu çerçevede,
arsan›n al›m›na iliflkin sözleflme 2008 y›l›
içerisinde imzalanm›flt›r. Yaklafl›k 28.000 m2'lik
konut sat›fl alan› bar›nd›racak projede yaklafl›k
30.000 m2'lik bir al›flverifl merkezinin de yer
almas› planlanmaktad›r. ‹lgi uyand›raca¤›n›
düflündü¤ümüz bu proje kapsam›nda infla
edilecek al›flverifl merkezinin çevre ile
entegrasyonunun, Türkiye'de bugüne kadar
görülen emsallerinin çok üzerinde olmas›
hedeflenmektedir.

Y›l içinde haz›rl›k çal›flmalar› h›zla devam eden
ECE/GGP ile Real çevresindeki arsalar
üzerinde yap›lmas› planlanan kompleks için
ruhsat baflvurusu yap›lm›flt›r.

2009 ve sonras›...
Yurt d›fl› piyasalarda görülen yüksek
borçlanma, gayrimenkule ba¤l› türev yat›r›m
enstrümanlar› gibi gayrimenkul
finansman›ndan kaynaklanan sorunlar
Türkiye'de var olmasa da, küresel ekonomik
daralman›n gayrimenkul sektörü üzerindeki
etkileri özellikle 2009'un ilk yar›s›nda da
hissedilmeye devam edecektir. Gayrimenkul
sektöründe flirketlerin 2009 sonlar›ndan
itibaren piyasalar›n gelece¤ini görebilmesi ve
pozisyon almas› mümkün olacakt›r. 2010 y›l›
ile birlikte pazarda canlanman›n tekrar
bafllayaca¤›n› umut ediyoruz. Bu canlanmada
ertelenmifl talebin de flüphesiz önemli rolü
olacakt›r.

Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar› Derne¤i
(GYODER)'nin araflt›rma raporunda,
Türkiye'de her y›l 600.000 civar›nda yeni
konuta ihtiyaç duyuldu¤u ve bu ihtiyac›n
önümüzdeki 15 y›l boyunca devam edece¤i
öngörülmektedir. Konut ihtiyac› özellikle dar
gelirli kesime ait olmakla birlikte, daha üst
gelir gruplar›na dönük konutlarda da geliflme
potansiyeli hala mevcuttur.

Ticari gayrimenkul taraf›nda, belli bölgelerde,
birbirine çok yak›n ve say›ca fazla olan al›flverifl
merkezleri nedeniyle bir doygunluk yafland›¤›
görülmektedir. Ancak k›sa zaman içinde

Projelerimiz çevreyi de¤ifltirdi¤i kadar o bölgedeki sosyal
yaflam› da farkl› bir boyuta tafl›maktad›r. Bu iddiam›z› farkl›
profile sahip bölgelerde gerçeklefltirdi¤imiz öncü
projelerimiz, bölgenin gelifliminde oynad›klar› rol ile aç›kça
ortaya koymaktad›r.
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al›flverifl merkezi yat›r›mlar›n›n daha bilinçli
ve “know-how” kapsam›nda yap›lm›fl
olanlar›n›n pazarda tutunarak, ekonomiye ve
istihdama önemli katma de¤erler sa¤lamalar›
beklenmektedir.

Ofis yat›r›mlar›ndaki tabloya bakt›¤›m›zda ise;
özellikle ‹stanbul'daki yeni ve mevcut ofislerle
ilgili 2006'dan bugüne, geliflerek artan yat›r›m
ifltah›n›n 2009'da biraz ertelenece¤i ve
2010'da tekrar eski h›z›na kavuflaca¤›
beklenebilir.

Önümüzdeki dönem sektörümüz ve
gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar› aç›s›ndan bir
s›nav sürecini beraberinde getirecektir. Baflka
bir deyiflle tüm flirketler faaliyetleri aç›s›ndan
bir sürdürülebilirlik s›nav›ndan geçeceklerdir.
Sa¤l›kl› finansal yap›ya sahip ve iyi projeler
üreten flirketler piyasadaki varl›klar›n›
sürdürebileceklerdir.

“De¤iflimin Mimar›” olmak için çal›fl›yoruz.
Gayrimenkul ve özelinde konut sektörü,
sadece Türkiye ekonomisine yaratm›fl oldu¤u
katma de¤er ile de¤il ayn› zamanda toplum
hayat›na etkileriyle de ele al›nmal›d›r. Bu
ba¤lamda konut kavram›, sadece ekonomik
de¤il ayn› zamanda sosyal bir kavramd›r.
De¤iflimin mimar› yaklafl›m›m›z bu noktada
anlam kazanmaktad›r. Zira projelerimiz çevreyi
de¤ifltirdi¤i kadar o bölgedeki sosyal
yaflam› da farkl› bir boyuta tafl›maktad›r. 
Bu iddiam›z› farkl› profile sahip bölgelerde
gerçeklefltirdi¤imiz öncü projelerimiz, bölgenin
gelifliminde oynad›klar› rol ile aç›kça ortaya
koymaktad›r.

Baflar› için gerekli donan›ma sahibiz.
‹fl GYO sektörünün en büyük net aktif de¤erine
sahip flirketi olmas›n›n yan›nda, sürdürülebilir
kira geliri ile perçinlenen finansal gücü, mali
disiplini, yönetim kabiliyeti ve uzman insan
kayna¤›yla da öne ç›kmaktad›r.

Farkl› bölgelerde ve segmentlerdeki genifl
gayrimenkul portföyünü büyük bir baflar›yla
yöneten 35 kiflilik ekibimiz, mesleki donan›m,
bilgi ve deneyimlerini profesyonel
yaklafl›mlar›yla birlefltirerek etkin ifl
süreçlerimize yans›tmakta; ayn› zamanda son
derece yüksek bir verimlilik örne¤i
sergilemektedir.

‹fl GYO gerek kurumsal de¤erleri gerekse
sektörel rekabet üstünlükleri ve yetkinlikleriyle
önümüzdeki dönemde de “öncü ve marka
projeler”e imza atma kararl›l›¤›ndad›r.

Bize olan güvenlerini ve desteklerini asla
esirgemeyen hissedarlar›m›za, ifl ortaklar›m›za
ve özverili çal›flanlar›m›za en içten
teflekkürlerimi sunar›m.

Turgay Tanes
Genel Müdür



Yönetim Kurulu ve
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Adnan Bali - Yönetim Kurulu Baflkan›
Görev dönemi: 25.03.2008 - 27.03.2009
1986 y›l›nda Orta Do¤u Teknik Üniversitesi Ekonomi Bölümü'nden mezun olmufltur. Harvard
University, Graduate School of Business'da Global Liderlik e¤itimi alm›flt›r. Yurt içi ve yurt d›fl›nda,
Bankalar Birli¤i, Euromoney, FED Training, DC Gardner, Uluslararas› Yat›r›m ve Ticaret Bankalar›
gibi kurumlar›n hazine, piyasalar ve risk yönetimi konular›nda verdi¤i e¤itim program› ve seminerlere
kat›lm›flt›r. Kariyerine 1986 y›l›nda T. ‹fl Bankas› A.fi. Teftifl Kurulu'nda Müfettifl Yard›mc›s› olarak
bafllayan Bali, 1994 y›l›nda Fon Yönetimi Müdür Yard›mc›s›, 1997 y›l›nda Fon Yönetimi Grup Müdürü
ve 1998 y›l›nda Fon Yönetimi Müdürü olarak görev yapm›flt›r. 2002 y›l›nda fiiflli fiube Müdürü, 2004
y›l›nda Galata fiube Müdürü olarak çal›flma hayat›na devam eden Bali, 30 May›s 2006'dan bu yana
T. ‹fl Bankas› A.fi.'de Genel Müdür Yard›mc›s› olarak görev yapmaktad›r.

Turgut Sungur - Ba¤›ms›z Yönetim Kurulu Baflkan Vekili
Görev dönemi: 25.03.2008 - 27.03.2009
Ankara Üniversitesi Siyasal Bilgiler Fakültesi'nden mezun olmufltur. 1973 y›l›nda T. ‹fl Bankas› A.fi.
Teftifl Kurulu'nda görev alm›flt›r. Teftifl Kurulu'ndaki görevinden sonra s›ras›yla Krediler Müdürlü¤ü'nde
Müdür Yard›mc›l›¤›, Teftifl Kurulu Baflkan Yard›mc›l›¤›, I. Krediler Bölge Müdürlü¤ü ve II. Krediler
Müdürlü¤ü görevlerinde bulunmufltur. 1998-2004 döneminde ise T. ‹fl Bankas› A.fi.'de Genel Müdür
Yard›mc›l›¤› görevini üstlenmifltir.

Kemal fiahin - Yönetim Kurulu Üyesi
Görev dönemi: 25.03.2008 - 27.03.2009
1988 y›l›nda Orta Do¤u Teknik Üniversitesi ‹flletme Bölümü'nden mezun olmufltur. T. ‹fl Bankas› A.fi.
Teftifl Kurulu'nda Müfettifl Yard›mc›s› ve Müfettifl olarak toplam on y›l görev yapm›flt›r. Halen T. ‹fl
Bankas›, ‹fltirakler Müdürlü¤ü'nde Yap› Gelifltirme, G›da ve Sa¤l›k Sektörü fiirketlerinden sorumlu
Birim Müdürü'dür. Bu görevinin yan› s›ra, T. ‹fl Bankas› A.fi.'nin muhtelif ifltirak flirketlerinde Yönetim
veya Denetim Kurulu Üyesi olarak görev yapmaktad›r. ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.'de
1999-2003 döneminde Denetim Kurulu Üyesi olan fiahin, 2004 y›l›ndan bu yana Yönetim Kurulu
Üyesi olarak görev yapmaktad›r.

Haldun Baydar - Ba¤›ms›z Yönetim Kurulu Üyesi
Görev dönemi: 25.03.2008 - 27.03.2009
1969 y›l›nda Orta Do¤u Teknik Üniversitesi Mimarl›k Fakültesi'nden mezun olmufltur. Universite de
Paris VIII'de fiehir Planlama Lisans› ve Paris I. Pantheon, Sorbonne'dan doktoras› bulunmaktad›r.
Paris'te muhtelif firmalarda, ayr›ca ‹mar ve ‹skan Bakanl›¤› Planlama Müdürlü¤ü'nde mimar olarak,
Orta Do¤u fiehircilik ve Yat›r›m A.fi.'de Planlama Müdürü ve Konteks A.fi.'de Planlama ve Üretim
Koordinatörü olarak çal›flm›flt›r. Halen Form Mimarl›k Ltd. fiti.'nin kurucusu olarak proje ve uygulama
faaliyetlerini sürdürmektedir.

Sezai Sevgin - Yönetim Kurulu Üyesi
Görev dönemi: 25.03.2008 - 27.03.2009
1990 y›l›nda Marmara Üniversitesi ‹ktisadi ve ‹dari Bilimler Fakültesi ‹flletme Bölümü'nden mezun
olmufltur. 1990 y›l›nda T. ‹fl Bankas› A.fi. Teftifl Kurulu Baflkanl›¤›'nda Stajyer Müfettifl Yard›mc›s›
olarak çal›flmaya bafllam›fl, 1995 y›l›nda müfettiflli¤e yükselmifltir. 1997 y›l›nda, ‹flbank GmbH Paris
fiubesi'nin kuruluflunda görevlendirilmifl, 1998 y›l›nda bu flubede Müdür Yard›mc›s› olarak görev
alm›fl, Mart 2002'de ise Müdür pozisyonuna yükseltilmifltir. Temmuz 2004'te T. ‹fl Bankas› A.fi.
Kurumsal Pazarlama Müdürlü¤ü'ne Grup Müdürü olarak atanm›flt›r. 2007 y›l›ndan bu yana T. ‹fl
Bankas› A.fi. Ticari Bankac›l›k Pazarlama Müdürlü¤ü'nde Bölüm Müdürü olarak görev yapmaktad›r.
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Süleyman H. Özcan - Denetim Kurulu Üyesi
Görev dönemi: 25.03.2008 - 27.03.2009
1993 y›l›nda Bo¤aziçi Üniversitesi Ekonomi Bölümü'nde lisans e¤itimini tamamlam›flt›r. Süleyman
H. Özcan, ayn› y›l T. ‹fl Bankas› Teftifl Kurulu Baflkanl›¤›'nda Müfettifl Yard›mc›s› olarak meslek
hayat›na bafllam›flt›r. Daha sonra Muhasebe Müdürlü¤ü'nde Müdür Yard›mc›s› ve Grup Müdürlü¤ü
görevlerinde bulunan Özcan, halen T. ‹fl Bankas› A.fi. De¤iflim Yönetimi Baflkanl›¤›'nda Birim Müdürü
olarak görev yapmaktad›r.

Nil Sepetçi - Denetim Kurulu Üyesi
Görev dönemi: 25.03.2008 - 27.03.2009
1982 y›l›nda Marmara Üniversitesi Bas›n ve Yay›n Yüksek Okulu'ndan mezun olmufltur. 1983'te 
T. ‹fl Bankas› A.fi. Yenicami/‹stanbul fiubesi'nde aday memur olarak göreve bafllam›fl, ayn› flubede
fief Yard›mc›l›¤› ve Servis fiefi görevlerinde bulunmufltur. 1994 y›l›nda Zincirlikuyu fiubesi'nde
II. Müdür, 1996 y›l›nda Taksim fiubesi'nde Müdür Yard›mc›l›¤› yapm›flt›r. 1998 y›l›nda Ac›badem
fiubesi'nde, 2003 y›l›nda Niflantafl› fiubesi'nde, 2006 y›l›nda Kozyata¤› fiubesi'nde fiube Müdürü
olarak görev alm›flt›r. Sepetçi, Eylül 2007 tarihinden bu yana Bireysel Bankac›l›k ve Sat›fl Müdürlü¤ü
Maltepe Bölge Bireysel Sat›fl Direktörü olarak görev yapmaktad›r.

Burak Sezercan - Denetim Kurulu Üyesi
Görev dönemi: 28.10.2008 - 27.03.2009
Bo¤aziçi Üniversitesi Siyaset Bilimi ve Uluslararas› ‹liflkiler bölümünden mezun olmufltur. 1996
y›l›nda T. ‹fl Bankas› A.fi. Teftifl Kurulu'nda göreve bafllam›flt›r. 2001-2002 y›llar› aras›nda City
University Cass Business School'da Bankac›l›k ve Uluslararas› Finans alan›nda yüksek lisans
yapm›flt›r. Nisan 2005 tarihinde T. ‹fl Bankas› A.fi. Risk Yönetim Müdürlü¤ü'nde Müdür Yard›mc›s›
olarak görev yapm›flt›r. Nisan 2008 tarihinde ise ayn› Müdürlük'te Birim Müdürlü¤ü görevine atanm›flt›r.

Engin Topalo¤lu - Denetim Kurulu Üyesi
Görev dönemi: 25.03.2008 - 15.10.2008
1993 y›l›nda Bilkent Üniversitesi Endüstri Mühendisli¤i Bölümü’nden mezun olmufltur. 1993-1995
y›llar› aras›nda ayn› üniversitede Endüstri Mühendisli¤i Bölümü’nde yüksek lisans yaparken Araflt›rma
Görevlisi olarak da görevlendirilmifltir. 1995 y›l›nda T. ‹fl Bankas› A.fi. Teftifl Kurulu Baflkanl›¤›'nda
Müfettifl olarak göreve bafllam›flt›r. 2004-2007 y›llar›nda T. ‹fl Bankas› A.fi. Bütçe Planlama
Müdürlü¤ü'nde Müdür Yard›mc›s› olarak görev yapan Topalo¤lu, 2007 y›l›ndan bu yana ayn›
müdürlükte Birim Müdürü olarak görev yapmaktad›r.

Turgay Tanes - Genel Müdür
1987 y›l›nda Gazi Üniversitesi ‹ktisadi ve ‹dari Bilimler Fakültesi Kamu Yönetimi Bölümü'nden mezun
olmufltur. 1988'de T. ‹fl Bankas› A.fi. Teftifl Kurulu Baflkanl›¤›'nda Müfettifl Yard›mc›s› olarak göreve
bafllam›flt›r. 1996'da ‹fltirakler Müdürlü¤ü'nde Müdür Yard›mc›s›, 1999-2004 tarihleri aras›nda ayn›
müdürlükte Gayrimenkul ve Cam Sektörü fiirketlerinden sorumlu Grup Müdürü olarak görev yapm›flt›r.
2004 y›l›ndan bu yana ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.'de Genel Müdür olarak görev yapmakta
olan Tanes ayr›ca, T. ‹fl Bankas› A.fi.'nin bir ifltirakinde Yönetim Kurulu Baflkan› olarak görev
yapmaktad›r.
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Bülent Otuz
Proje Uygulama Elektrik ve Mekanik Müdürü

Tu¤rul Gürdal
Mali ve ‹dari ‹fller Müdürü

Hülya Demir
Genel Müdür Yard›mc›s›

T. Aydan Ormanc›
Genel Müdür Yard›mc›s›

Turgay Tanes
Genel Müdür
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Ayflegül fiahin Kocamefle
Risk Yönetimi ve Yat›r›mc›larla ‹liflkiler Müdürü

Av. P›nar Ersin Kollu, LL.M
Hukuk Müflaviri

Ömer Barlas Ülkü
‹ç Denetim ve Kontrol Müdürü

Gökhan Temel
Proje Uygulama ‹nflaat ve Mimari Müdürü

Gülfem Sena Tando¤an
Kurumsal ‹letiflim ve Pazarlama Müdür Yard›mc›s›

Kaan Özsoy
Proje Uygulama ‹nflaat ve Mimari Müdür Yard›mc›s›



2008 Y›l›na Bak›fl
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Yat›r›m Faaliyetleri
Real Hipermarket Çevresindeki Parseller
Real Hipermarket çevresindeki 101, 105, 106
ve 107 nolu parsellerin tevhid ve ifraz ifllemleri
A¤ustos ay› içinde tamamlanm›fl, Real
Hipermarket'in yer alm›fl oldu¤u 105 nolu
parsel 21.584,15 m2 büyüklü¤ünde 109 parsel
olarak, geriye kalan parseller ise yaklafl›k
62.343,69 m2 büyüklü¤ünde 110 parsel olarak
yeniden düzenlenmifltir.

Güneflli Operasyon Hizmet Binas› ve Sirkeci
Banka Hizmet Binas›
‹stanbul, Eminönü ilçesinde yer alan Sirkeci
Banka Hizmet Binas› ile ‹stanbul,
Küçükçekmece ilçesinde yer alan Güneflli
Operasyon Hizmet Binas› toplam 60 milyon
TL bedelle T. ‹fl Bankas› A.fi.'den sat›n al›narak
‹fl GYO portföyünde yer alan gayrimenkullere
dahil edilmifltir.

Yeni Projeler
2008'de, ‹zmir Bayrakl›'da al›flverifl merkezi
ve konuttan oluflacak projeyle ilgili mimari
projeler önemli ölçüde tamamlanm›fl olup,
ön fizibilite çal›flmalar› kapsam›nda 
130-150 milyon ABD Dolar› aras›nda yat›r›m
yap›lmas› öngörülmektedir. Projeyle ilgili
pazarlama çal›flmalar› devam etmektedir.
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Kiralama Faaliyetleri
• Kanyon Al›flverifl Merkezi (AVM) 2. y›l›n› 

doldurmufl olup ziyaretçi say›s›nda art›fl 
yaflanmaktad›r. Baz› ufak de¤iflikliklerle 
kirac› karmas› y›l içinde güçlendirilen 
Kanyon AVM y›l sonunda %100 doluluk 
oran›yla hizmet vermeye devam etmektedir.

• fiirket portföyünde yer alan ‹fl Kuleleri (Kule
2, Kule 3 ve Kule Çarfl›), Ankara Ulus, 
Ankara K›z›lay, Antalya Banka Hizmet 
Binalar›, Ankara ‹fl Kulesi ve Maslak Ofis
Binas›'ndaki %100 doluluk oran›, 2008 
sonu itibar›yla korunmaktad›r.

• fiirket portföyüne y›l içinde toplam 
60 milyon TL tutar›nda ödeme yap›larak 
dahil edilen Güneflli Operasyon Hizmet 
Binas› ile Sirkeci Banka Hizmet Binas› 
T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye 15 y›l süre ile 
kiralanm›flt›r. 1 May›s 2008 tarihi itibar›yla
kiralar› tahsil edilmeye bafllanm›flt›r.

2009 Y›l›na ‹liflkin Beklentiler
• Altunizade arsas›nda gerçeklefltirilecek 

projenin, inflaat izinlerine iliflkin sürecin bir
dönem daha ertelenmesi nedeniyle, 
projenin 2009 y›l›nda flekillenmesi ve ön 
sat›fl döneminin y›l içinde bafllamas› 
beklenmektedir.

• ‹zmir Bayrakl›'da gerçeklefltirilecek konut
ve al›flverifl merkezi projesinde ön 
çal›flmalar sürdürülürken mimari konsept
oluflturulmufltur. Al›nacak inflaat izinlerine
ba¤l› olarak ön sat›fl döneminin y›l içinde
bafllamas› öngörülmektedir.

• Bugüne dek marka projelere imza atan ‹fl
GYO, 2009 y›l›nda da genel ekonomideki
ve gayrimenkul piyasas›ndaki geliflmelere
ba¤l› olarak, yeni gayrimenkul projeleri 
gelifltirmek üzere araflt›rma ve 
çal›flmalar›na ara vermeden devam 
edecektir.
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Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi
Risk Yönetimi ve Yat›r›mc›larla ‹liflkiler
Müdürlü¤ü (Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi),
Genel Kurul ve sermaye art›r›m› ifllemleri baflta
olmak üzere pay sahipli¤i haklar›n›n kullan›m›,
kamuyu ayd›nlatma ve bilgi verme faaliyetlerini
düzenli ve etkin bir biçimde yönetmifltir.

25 Mart 2008 tarihinde yap›lan fiirket Ola¤an
Genel Kurul toplant›s› tamam› asaleten olmak
üzere %55,74 oran›nda kat›l›mla
gerçeklefltirilmifltir. Genel Kurul toplant›s›nda,
pay sahiplerinin yararlanabilece¤i dokümanlar
gerek fiziken gerekse elektronik ortamda
yat›r›mc›lar›n incelemelerine haz›r
bulundurulmufltur. Ayr›ca, ‹fl GYO ile ilgili kamuya
aç›klanmam›fl, gizli ve ticari s›r niteli¤indeki
bilgiler hariç olmak üzere, pay sahiplerinin fiirket
ile ilgili yaz›l› ve sözlü bilgi talepleri yan›tlanm›flt›r.

2008 y›l›nda da yabanc› yat›r›mc›lar›n ve
fonlar›n ‹fl GYO'ya olan ilgileri devam etmifltir.
Y›l içerisinde 30 adet yerli ve yabanc› yat›r›m

flirketi, yat›r›m fonu ve arac› kurum yetkilileri
ile birebir toplant› yap›lm›fl, bu kapsamda 65
kifli ile görüflülmüfltür. Ayr›ca; yerli, yabanc›,
bireysel,  kurumsal birçok yat›r›mc›dan fiirket
ile ilgili gelen kapsaml› bilgi talepleri, mevzuat
ve fiirket'in Bilgilendirme Politikas› dahil,
kamuyu ayd›nlatma ile ilgili her türlü husus
gözetilerek çok yönlü ve detayl› olarak
karfl›lanm›flt›r. Söz konusu bilgi talepleri ve
verilen cevaplara iliflkin gerekli kay›tlar Pay
Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi taraf›ndan
tutulmaktad›r. Yat›r›mc›lar›n yan› s›ra,
üniversiteler ve çeflitli kamu kurulufllar›nca
yap›lan araflt›rmalar kapsam›nda söz konusu
kurumlardan gelen bilgi talepleri de
cevapland›r›lmaktad›r.
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2008 Y›l› ‹MKB Ulusal-100,
GYO Endeksi ve ‹fl GYO Fiyat Geliflimi
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2008 y›l›nda Türk Liras› baz›nda; ‹MKB Ulusal 100 Endeksi %52 oran›nda, Gayrimenkul
Yat›r›m Ortakl›klar› Endeksi %66, ‹fl GYO hisse senedi ise %59 oran›nda de¤er kaybetmifltir.

‹MKB Ulusal-30 Endeksi'nde ifllem gören ‹fl GYO hisse senedinin 2008 y›l› günlük ortalama
ifllem hacmi 2.315.088 TL olarak gerçekleflmifltir. 2008 y›l sonu kapan›fl fiyat› 0,70 TL olan 
‹fl GYO hisse senedi y›l› 2,61 TL olan pay bafl› net aktif de¤erine göre yaklafl›k %73'lük bir
iskonto ile kapatm›flt›r.

‹MKB Performans›

‹MKB-100 GYO ‹fl GYO
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‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤›, faaliyetlerini
alt› ayr› müdürlük ve Hukuk Müflavirli¤i çat›s›
alt›nda sürdürmektedir.

Yat›r›m ve Proje Gelifltirme Müdürlü¤ü
Müdürlük proje gelifltirme çal›flmalar›, yeni
yat›r›m tekliflerinin de¤erlendirilmesi, mevcut
gayrimenkullerin teknik sorumlulu¤u, iyilefltirme
ve yenileme yat›r›mlar›n›n yap›lmas›
konular›nda yetkilidir. Faaliyet ortam›n›n
yak›ndan takip edilmesi ve gayrimenkul
sektöründeki yat›r›m f›rsatlar›n›n
de¤erlendirilmesi konular›nda çal›flmalar›
sürdürmek de yine Yat›r›m ve Proje Gelifltirme
Müdürlü¤ü'nün görevleri aras›ndad›r.

Proje Uygulama Müdürlü¤ü
Müdürlü¤ün mimari ve inflaat kolu ile mekanik
ve elektrik kolu; proje ve inflaatlar›n yönetim
ve koordinasyonunu yapar, proje gelifltirme,
uygulama ve pazarlama aflamalar›nda, teknik,
mali, hukuki ve pazarlama konular›nda
gerekti¤inde tüm Müdürlüklerle beraber ortak
çal›flmalar yürütür.

Projelerin haz›rlat›lmas›, tasar›m kriterlerinin
belirlenmesi, projelerin yönetmelik ve
standartlara uygunlu¤unun kontrolü, ifl
programlar›n›n ve bütçelerin haz›rlanmas›,
projenin yönetim ve koordinasyon
çal›flmalar›n›n yap›lmas›, arazi zemin etütleri
ve arazi ölçüm çal›flmalar›, ihale doküman›n›n
(yeterlilik flartnamesi, sözleflme, teknik ve idari
flartname vb.) haz›rlanarak tekliflerin al›nmas›
ve ihalelerin sonuçland›r›lmas›, malzeme
tedarik sözleflmelerinin yap›lmas›, kalite
kontrol, hak edifllerinin kontrolü ve
sonuçland›r›lmas›, proje müellifleri,
dan›flmanlar, yüklenicilerle gerekli yaz›flmalar›n
yap›lmas›, resmi kurumlarla ilgili ifllerin takibi
ve sonuçland›r›lmas›, yat›r›m projelerinin
tamamlat›larak geçici kabul ve kesin kabul
ifllemlerinin yap›lmas›, yap›n›n iflletilebilmesi
için gerekli organizasyonun kurulmas›
faaliyetlerini yürütür.

‹fl GYO

Organizasyon Yap›s›



‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Faaliyet Raporu 2008 29

Kurumsal ‹letiflim ve Pazarlama Müdürlü¤ü
Müdürlük, fiirket'in mevcut gayrimenkullerinin
doluluk oranlar›n› ve gelir potansiyellerini
maksimize etmek amac›yla kiralama ve sat›fl
faaliyetlerini yürütmekte, kiralama ve sat›fl
sonras› iliflkilerin yürütülmesini sa¤lamakta,
potansiyel projelerle ilgili fizibilite çal›flmalar›na
güncel piyasa bilgilerinin temin edilmesi ve
yorumlanmas› konusunda katk› sa¤lamaktad›r.
fiirket'in kurumsal iletiflim faaliyetleri, halkla
iliflkileri, bas›n iliflkileri, reklam faaliyetlerinin
koordinasyonu, kurumsal sayg›nl›¤›n
korunmas› ve yönetimi çal›flmalar› da Kurumsal
‹letiflim ve Pazarlama Müdürlü¤ü taraf›ndan
sürdürülmektedir.

Hukuk Müflavirli¤i
Hukuk Müflavirli¤i, ‹fl GYO faaliyetleriyle ilgili
olan konular hakk›nda mütalaa vermek, hukuki
konulara iliflkin ifllemleri yapmak, fiirket'in taraf
oldu¤u hukuki uyuflmazl›klar›n takibi ve
kay›tlar›n›n tutulmas› ve taraf olunan
sözleflmelerin incelenip haz›rlanmas›
görevlerini üstlenmifltir. Bunlar›n d›fl›nda fiirket
faaliyetleriyle ilgi anlaflmazl›klar› yarg› yoluyla
çözmek, projelerin yasal altyap›s›n› haz›rlamak
ve yap›lan resmi tebligatlar› takip etmek
görevlerini de yerine getirmektedir.
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Mali ve ‹dari ‹fller Müdürlü¤ü
Müdürlük, fiirket'in muhasebe, bütçe, bilanço,
finansman ve sigorta konular›yla ilgili ifllemlerini
mevzuata göre yapmak ve zaman›nda gerekli
önlemleri almak, ilgili kurulufllarla iliflkileri
yönetmek ve takip etmek faaliyetlerini
yürütmektedir. ‹nsan gücü planlamas› ve
personel politikas›yla ilgili çal›flmalar› yapmak,
personelin özlük, emeklilik ve benzeri
ifllemlerini yürütmek de Mali ve ‹dari ‹fller
Müdürlü¤ü taraf›ndan yerine getirilmektedir.

Risk Yönetimi ve Yat›r›mc›larla ‹liflkiler
Müdürlü¤ü
Müdürlük; mevzuat, esas sözleflme ve di¤er
flirket içi düzenlemeler çerçevesinde pay
sahipli¤i haklar›n›n kulland›r›lmas›n› sa¤lamak
üzere gerekli faaliyetlerin yürütülmesi, bilgi
verme ve kamuyu ayd›nlatma kapsam›nda
yerli ve yabanc› hissedarlar, yat›r›mc›lar,
analistler ve kurumlardan gelen bilgi
taleplerinin karfl›lanmas›, pay sahipleri ile
iliflkiler ve kamuyu ayd›nlatma kapsam›nda
resmi ve özel kurumlarla iliflkilerin yönetilmesi,
fiirket hakk›nda analistlerce yap›lan
de¤erlendirmeler ve haz›rlanan raporlar›n
takip edilmesi, hisse senedinin de¤eri ile
iliflkilendirilebilecek, gerek fiirket ile gerekse
sektör ile ilgili analiz ve araflt›rmalar›n
yap›lmas›, derecelendirme kurulufllar› ile
iliflkilerin yürütülmesi, derecelendirme
sürecinin yönetilmesi, haz›rlanan
derecelendirme raporlar›n›n kamuya
aç›klanmas›, risk yönetimi faaliyetleri
kapsam›nda fiirket faaliyetleriyle bütünleflik
risklere iliflkin risk politikalar›n›n haz›rlanmas›,
belirlenen limitler dahilinde risklerin izlenmesi
ve fiirket yönetimine raporlanmas› konular›nda
faaliyetlerini sürdürmektedir.
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‹ç Denetim ve Kontrol Müdürlü¤ü
‹ç denetim ve kontrol faaliyetleri esas olarak
iç kontrol, risk yönetimi ve kurumsal yönetiflim
sistemlerinin ve süreçlerinin etkinli¤inin ve
yeterlili¤inin de¤erlendirilmesini içermektedir.
Müdürlük belirtilen kapsamda; yasal
mevzuata, dahili düzenlemelere ve politikalara
uyuma, limitlere uygunlu¤a, limit afl›mlar›n›n
izlenmesine, bilgi ve finansal raporlama
sistemlerine ve üst yönetime yap›lan
raporlamalara yönelik denetim çal›flmalar› ve
kontrolleri gerçeklefltirmekte ve ifl süreçlerini
de¤erlendirmektedir.

‹fl GYO'da ‹nsan Kaynaklar› Yönetimi
Sahip oldu¤u nitelikli insan kayna¤›, ‹fl GYO'nun
en de¤erli varl›¤›n› oluflturmaktad›r. fiirket'in
insan kaynaklar› anlay›fl›, verimli ifl ortam›,
istikrarl› büyüme ve kesintisiz baflar› için nitelikli
insan gücünün vazgeçilmez önem tafl›d›¤›
bilinci üzerinde yükselmektedir. Bu bilinçle,
çal›flanlar›n motivasyonunun sa¤lanmas›, mali
ve sosyal haklar›n devaml› olarak iyilefltirilmesi,
kariyer geliflimi ve e¤itim ihtiyaçlar›n›n belirlenip
karfl›lanmas›, adil ve profesyonel bir çal›flma
ortam›n›n yarat›lmas› ‹fl GYO'da insan kaynaklar›
politikas›n›n temel ilkeleridir.

fiirket bünyesinde “aç›k kap› politikas›”
uygulanmakta ve iletiflim araçlar›n›n verimli
bir biçimde kullan›lmas› için gerekli her türlü
özen gösterilmektedir. ‹nternet sitesinde “‹nsan
Kaynaklar› Yönetimi” bölümünde ifle al›m
koflullar›, kariyer yönlendirme, yükselme
koflullar› ve parasal düzenlemeler gibi konular
ayr›nt›l› olarak yer almaktad›r.

‹fl GYO'nun insan kaynaklar› anlay›fl›, verimli ifl ortam›,
istikrarl› büyüme ve kesintisiz baflar› için nitelikli insan
gücünün vazgeçilmez önem tafl›d›¤› bilinci üzerinde
yükselmektedir.
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GAYR‹MENKULLER, 
GAYR‹MENKUL 
PROJELER‹, Al›fl Al›fl Ekspertiz
GAYR‹MENKULE Al›fl Tarihi Al›fl Ekspertiz Ekspertiz Ekspertiz De¤eri
DAYALI HAKLAR Yeri ve Özellikleri (Dipnot 4 ) Maliyeti Tarihi De¤eri Tarihi (Dipnot 3)
Arsalar ve Araziler
Levent Arsas› ‹stanbul, Befliktafl 11.10.99 2.702.020 04.10.99 3.425.850 26.12.08 725.000
(Dipnot 7) I. Bölge, Rumelihisar› 981 ada,

629-631, 572 parsel 7.613 m2

Üsküdar Arsas› ‹stanbul, Üsküdar, 3. Bölge, Burhaniye Mah., 22.03.06 18.095.440 09.03.06 18.450.000 25.12.08 20.050.000
Tunuslu Mahmut Pafla Sok., 212 pafta, 725 ada, 
18 parsel 32.081 m2

Kartal Arsas› ‹stanbul, Kartal, 53 pafta, 2274 ada, 395, 397, 398,  18.06.08 36.819.921 04.06.08 37.065.000 25.12.08 37.065.000
(Dipnot 10) 399 ve 408 parseller ile 2846 ada, 1 parsel ve 

2847 ada 1 parsel 77.327 m2

Binalar
Ankara ‹fl Kulesi Ankara, Çankaya, Kavakl›dere Mah. 01.10.99 21.682.500 24.09.99 28.960.000 17.12.08 90.820.000

Ofis katlar› A, B ve C Blok brüt alan 26.488 m2

‹stanbul ‹fl Kuleleri 11.10.99 31.914.321 366.770.000
Kule-2 ‹stanbul, Befliktafl, 11.10.99 04.10.99 28.452.642 26.12.08 159.425.000

4. Levent Ofis katlar› 34 kat brüt alan 28.135 m2

Kule-3 ‹stanbul, Befliktafl, 4. Levent  11.10.99 04.10.99 27.714.624 26.12.08 155.520.000
Ofis katlar›, 34 kat brüt alan 28.514 m2

Kule Çarfl› ‹stanbul, Befliktafl, 4. Levent 11.10.99 04.10.99 6.423.372 26.12.08 37.085.000
48 adet ma¤aza net alan 3.618 m2

Ticari Otopark ‹stanbul, Befliktafl, 4. Levent 11.10.99 04.10.99 4.388.256 26.12.08 14.740.000
Maslak Binas› ‹stanbul, fiiflli, Ayaza¤a Mah.  14.05.01 24.517.350 02.05.01 24.520.000 18.12.08 38.700.000

Ofis katlar›, 17 kat, brüt alan 12.904,21 m2

Kanyon AVM ‹stanbul, fiiflli, 4. Levent 24.01.01 37.950.580 24.10.00 37.950.580 18.12.08 253.115.000
(Dipnot 6) 162 adet ma¤aza, net alan 19.470 m2

Real Hipermarketi ve ‹stanbul, B.Çekmece II. Bölge 28.06.01 66.251.859 03.04.01 65.235.000 18.12.08 122.100.000
çevresindeki parseller Beylikdüzü Mevkii, 21 ada, 02.05.06 07.03.06
(Dipnot 5) 102, 103, 109 ve 110 parseller 
Seven Seas Oteli Antalya, Manavgat, Sorgun Köyü, 28.06.01 38.214.780 21.03.01 37.650.000 29.12.08 59.570.000

Ay›gürü Mevkii, arsa alan› 52.699 m2

Mallmarine Al›flverifl Mu¤la, Marmaris, Kemeralt› Mah, 28.06.01 6.491.120 19.03.01 6.394.000 04.12.08 9.470.000
Merkezi (Dipnot 8) Uzunyal› Mevkii, net alan 3.172 m2

Ankara - Merkez Ankara, Alt›nda¤, Fevzipafla Mah. 28.12.04 19.000.000 20.09.04 19.000.000 17.12.08 22.300.000
Banka Hizmet Binas› 796 ada, 5 parsel betonarme kargir, 

bina garaj ve arsa, brüt 6.194 m2

Ankara - K›z›lay Ankara, Çankaya 3. Bölge 29.12.04 16.000.000 31.08.04 16.000.000 17.12.08 18.630.000
Banka Hizmet Binas› 13 katl› bina, brüt alan 5.175 m2

Antalya - Banka Antalya, Merkez Balbey Mah. 29.12.04 8.000.000 31.08.04 8.000.000 26.12.08 12.070.000
Hizmet Binas› 7 katl› bina, brüt alan 3.353 m2

Sirkeci - Banka ‹stanbul, Fatih, Hobyar Mah., 8 Kat,
Hizmet Binas› Kargir ifl han›, brüt alan 4.170 m2 18.04.08 22.938.750 20.03.08 22.520.000 26.12.08 22.520.000
Güneflli - Operasyon ‹stanbul, Küçükçekmece, Bas›n Ekspres Yolu, 5 Kat,
Hizmet Binas› Betonarme Karkas Bina, brüt alan 20.805 m2 28.04.08 38.231.250 19.03.08 37.410.000 19.12.08 37.410.000
Di¤er Gayrimenkuller
Gayrimenkul Projeleri
Gayrimenkule Dayal› Haklar
GAYR‹MENKULLER TOPLAMI

‹fiT‹RAKLER Faaliyet Konusu Al›fl Tarihi Al›fl Maliyeti
Kanyon Yönetim Gayrimenkul genel idare hizmetleri ve pazarlama faal. 06.10.04 50.000
‹flletim ve 
Pazarlama Ltd. fiti.
‹fiT‹RAKLER TOPLAMI

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi
Portföy Tablosu
Tablo Tarihi: 31.12.2008 (TL)
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Kira
Toplam Sigorta Kira Ekspertiz Kira Kira

Portföy Port. De¤. De¤eri Ekspertiz De¤eri Bedeli Bafllang›ç Kira
De¤eri Oran› (Dipnot 2) Tarihi (Ayl›k) (Ayl›k) Kirac› Dönemi Süresi

57.840.000 5%
725.000 %0

20.050.000 %2

37.065.000 %3

1.053.475.000 %87
90.820.000 %7 31.124.344 20.06.06 442.400 477.990 TL BDDK ve BDDK 01.11.06 - 5 Y›l

$22.300 T. ‹fl Bankas› A.fi. T. ‹fl Bankas› A.fi.
01.07.07

366.770.000 %30 277.033.124
159.425.000 %13 12.07.05 690.028 414.646 TL Çeflitli Muhtelif Muhtelif

ve $399.540 Kirac›lar

155.520.000 %13 12.07.05 706.050 $627.098 T.fiifle ve Cam 01.09.2008 1 Y›l
Fabrikalar› A.fi. 

37.085.000 %3 09.06.05 139.955 $37.238 Çeflitli Muhtelif Muhtelif
ve 133.784 TL Kirac›lar

14.740.000 %1
38.700.000 %3 26.309.181 27.12.06 220.000 $157.734 POAfi ve 01.08.2008 1 Y›l

10.073 TL T. ‹fl Bankas› A.fi.
253.115.000 %21 107.978.220 22.11.04 662.925 $535.401 Çeflitli Muhtelif Muhtelif

ve 459.184 TL Kirac›lar 
122.100.000 %10 57.780.446 26.09.07 250.000 154.043 Euro Real 15.08.2007 20 Y›l

Hipermarketler
Zinciri A.fi.

59.570.000 %5 55.605.607 27.12.06 450.000 255.646 Euro Magic Life Der Club 01.06.2004 7 Y›l

9.470.000 %1 3.643.131 30.10.08 42.450 23.709 TL Çeflitli Kirac›lar Muhtelif Muhtelif
ve $7.532

22.300.000 %2 15.612.985 20.09.04 158.300 199.521 T. ‹fl Bankas› A.fi. 01.01.2005 15 Y›l

18.630.000 %2 6.000.050 31.08.04 133.350 168.021 T. ‹fl Bankas› A.fi. 01.01.2005 15 Y›l

12.070.000 %1 3.212.125 31.08.04 66.700 84.042 T. ‹fl Bankas› A.fi. 01.01.2005 15 Y›l

22.520.000 %2 6.079.446 20.03.08 154.000 $115.000 T. ‹fl Bankas› A.fi. 01.05.2008 15 Y›l

37.410.000 %3 22.382.040 19.03.08 250.000 $200.000 T. ‹fl Bankas› A.fi. 01.05.2008 15 Y›l
0 %0 0 0 %0

%0 %0
0 %0 0 0 %0

1.111.315.000 %92

Portföy Toplam Port.
De¤eri De¤. Oran›

50.000 0%

50.000 0%



Bileflik Toplam
PARA VE SERMAYE Para Al›fl Al›fl Faiz Birim Portföy Port. De¤.
P‹YASASI ARAÇLARI Birimi Tarihi Maliyeti Miktar› Oran› Vade De¤eri (TL) De¤eri TL Oran›
Tahvil ve Bonolar 16.183.908 %1
TRT060509T18 TL 11.01.08 43.134 52.644 - 06.05.09 94.810 49.912 %0
TRT050809T16 TL 17.06.08 ve muhtelif 2.268.874 2.800.000 - 05.08.09 91.202 2.553.656 %0
TRT150709T15 TL 11.08.08 3.654.054 4.300.000 - 15.07.09 92.031 3.957.333 %0
TRT181109T16 TL 25.11.08 1.077.973 1.300.000 - 18.11.09 87.349 1.135.537 %0
TRT230610T13 TL 27.11.08 ve muhtelif 7.362.643 9.600.000 - 23.06.10 79.855 7.666.080 %1
TRT140410T16 TL 26.12.08 816.550 1.000.000 - 14.04.10 82.139 821.390 %0
Yat›r›m Fonlar› TL 864.710 %0
‹fl Bankas›, 801 B Tipi Likit Fon TL - 859.646 8.329 Adet - - 103,819215 864.710 %0
Vadeli / Vadesiz Döviz Tevdiat 54.326.783 %4
Vadeli EURO 16.10.08 517.717 - 5,09 14.01.09 - 1.108.328 %0
Vadeli EURO 09.10.08 6.095.644 - 5,09 08.01.09 - 13.049.554 %1
Vadeli EURO 28.11.08 1.242.855 - 5,09 27.02.09 - 2.660.704 %0
Vadeli EURO 13.10.08 528.670 - 5,09 12.01.09 - 1.131.776 %0
Vadeli EURO 13.10.08 527.976 - 5,09 12.01.09 - 1.130.290 %0
Vadeli EURO 22.10.08 989.664 - 5,10 19.01.09 - 2.118.672 %0
Vadeli EURO 15.10.08 516.358 - 5,09 13.01.09 - 1.105.419 %0
Vadeli EURO 17.11.08 516.422 - 5,09 16.02.09 - 1.105.556 %0
Vadeli EURO 16.12.08 516.422 - 5,09 16.03.09 - 1.105.556 %0
Vadeli EURO 17.10.08 511.292 - 5,09 15.01.09 - 1.094.574 %0
Vadeli EURO 28.11.08 511.292 - 5,09 26.02.09 - 1.094.574 %0
Vadeli USD 05.12.08 6.878.752 - 4,06 05.03.09 - 10.402.737 %1
Vadeli USD 05.12.08 1.699.291 - 3,71 05.01.09 - 2.569.838 %0
Vadeli USD 26.11.08 8.142.768 - 4,06 24.02.09 - 12.314.309 %1
Vadeli USD 25.12.08 1.300.000 - 3,66 26.01.09 - 1.965.990 %0
Vadesiz USD - 229.840 - - - - 347.587 %0
Vadesiz EURO - 9.959 - - - - 21.320 %0
Vadeli TL Mevduat 29.799.076 %2
Vadeli TL 15.12.08 5.263.699 - 24,35 15.01.09 - 5.317.487 %0
Vadeli TL 26.12.08 10.000.000 - 20,40 26.03.09 - 10.031.148 %1
Vadeli TL 19.12.08 5.174.215 - 19,26 19.03.09 - 5.207.296 %0
Vadeli TL 05.12.08 1.776.630 - 24,91 05.01.09 - 1.806.054 %0
Vadeli TL 15.12.08 3.296.605 - 24,78 15.01.09 - 3.330.828 %0
Vadeli TL 18.12.08 4.073.156 - 23,01 18.03.09 - 4.106.264 %0
Ters Repo 69.659 %0

TL 31.12.08 69.632 - 15,14 02.01.09 - 69.659 %0
PARA VE SERMAYE 
P‹YASASI ARAÇLARI TOPLAMI 101.244.137 %8

TOPLAM PORTFÖY DE⁄ER‹ 1.212.609.137 %100
HAZIR DE⁄ERLER 46.366
ALACAKLAR 3.691.778
D‹⁄ER AKT‹FLER
(Dipnot 9) 12.658.574
BORÇLAR 52.737.103
NET AKT‹F DE⁄ER 1.176.268.752
PAY SAYISI (Adet) 450.000.000
PAY BAfiI NET AKT‹F DE⁄ER‹ (TL) 2,61
ORTAKLIK H‹SSE SENED‹N‹N ‹MKB SON SEANS A⁄IRLIKLI ORTALAMA F‹YATI 0,71

D‹⁄ER B‹LG‹LER 

Portföydeki Projelere ‹liflkin Olarak Y›llar ‹tibar›yla Planlanan Ödeme Tutarlar› :

2008 2009 2010

Al›nan Kredilere ‹liflkin Aç›klamalar :
Kredi Tutar› 

Kredi Al›nan Kurulufl Para Birimi (‹lgili Para Birimi Cinsinden) (Kredi Tutar› TL) Vadesi Faiz Oran› Aç›klamalar
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. TL 291.168 291.168 Süresiz teminat 

mektubu (4 adet)
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. USD 6.500.000 9.829.950 Süreli teminat 

mektubu (1 adet)
Rehin, ‹potek ve Teminatlara ‹liflkin Aç›klamalar: Yoktur.
Bir Önceki Tabloya Göre De¤ifliklikler: Yoktur.
Ortakl›¤a Verilmifl Olan Ek Süreler ve Di¤er Yasal Yükümlülüklere ‹liflkin Bilgiler: Yoktur. 



Portföy De¤eri Toplam Portföy
PORTFÖY SINIRLAMALARI KONTROLLER‹ TL De¤er Oran›
1. %50 Kontrolü
A) GAYR‹MENKULLER, GAYR‹MENKUL PROJELER‹ VE GAYR‹MENKULE DAYALI HAKLAR 1.111.315.000 %92
B) PARA VE SERMAYE P‹YASASI ARAÇLARININ ÜÇ YILLIK GAYR‹MENKUL ÖDEMELER‹ ‹Ç‹N TUTULAN KISMI 101.244.137 %8
C) GAYR‹MENKULLER VE PARA VE SERMAYE P‹YASASI ARAÇLARININ ÜÇ YILLIK GAYR‹MENKUL 
ÖDEMELER‹ ‹Ç‹N TUTULAN KISMI (A+B) 1.212.559.137 %100
D) ‹fiT‹RAKLER 50.000
E) YATIRIM AMAÇLI TUTULAN PARA VE SERMAYE P‹YASASI ARAÇLARI 0
F) ‹fiT‹RAKLER VE YATIRIM AMAÇLI TUTULAN PARA VE SERMAYE P‹YASASI ARAÇLARI (D+E) 50.000 %0
TOPLAM PORTFÖY DE⁄ER‹ 1.212.609.137
2. Mevduat Kontrolü
A) Vadeli / Vadesiz Döviz Tevdiat 54.326.783 %4
B) Vadeli TL Mevduat 29.799.076 %2
C) Toplam Yat›r›m Amaçl› Mevduat 84.125.860 %7
TOPLAM PORTFÖY DE⁄ER‹ 1.212.609.137
3. ‹fltirak S›n›r› Kontrolü
A) Kanyon Yönetim ‹flletim ve Pazarlama Ltd. fiti. 50.000
C) ‹fltirakler Toplam› 50.000 %0
TOPLAM PORTFÖY DE⁄ER‹ 1.227.550.406
4. At›l tutulan Arsa / Arazi S›n›r› Kontrolü

Al›fl Tarihi Tablo Tarihi Befl Y›l› Geçmifl mi? Portföy De¤eri
Arsa 1 11.10.99 31.12.08 Evet 725.000 %0
Üsküdar Arsas› 22.03.06 31.12.08 Hay›r 20.050.000 %2
Kartal Arsas› 18.06.08 31.12.08 Hay›r 37.065.000 %3
Üç Y›l› Geçenlerin 
Portföy De¤eri Toplam› 725.000 %0
TOPLAM PORTFÖY DE⁄ER‹ 1.212.609.137

5. Kredi S›n›r› Kontrolü
A) Kredi 1 Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 291.168
B) Kredi 2 Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 9.829.950
C) Krediler Toplam› 10.121.118 0,01
NET AKT‹F DE⁄ER 1.176.268.752

Dipnotlar:
(1) Tablodaki veriler yan›nda para cinsi belirtilmedi¤i sürece TL olarak girilmifltir.
(2) Portföydeki varl›klar, USD üzerinden sigortalanm›fl olup, tablodaki sigorta de¤erleri USD cinsinden teminat bedellerinin 31.12.2008 TCMB ABD Dolar› döviz
al›fl kuru kullan›larak TL'ye çevrilmesiyle hesaplanm›flt›r.
(3) Tablodaki gayrimenkullerin ekspertiz de¤erleri KDV hariç olup, KDV dahil de¤erleri afla¤›daki gibidir.

TL TL
Levent Arsas› 855.500 Seven Seas Oteli 70.292.600
Kartal Arsas› 43.736.700 Mallmarine Al›flverifl Merkezi 11.174.600
Ankara ‹fl Kulesi 107.167.600 ‹stanbul Kanyon AVM 298.675.700
‹fl Kuleleri Kule-2 188.121.500 Ankara - Ulus Banka Hizmet Binas› 26.314.000
‹fl Kuleleri Kule-3 183.513.600 Ankara - K›z›lay Banka Hizmet Binas› 21.983.400
Kule Çarfl› 43.760.300 Antalya - Banka Hizmet Binas› 14.242.600
‹fl Kuleleri Ticari Otopark 17.393.200 Sirkeci - Banka Hizmet Binas› 26.573.600
Maslak Binas› 45.666.000 Güneflli - Banka Hizmet Binas› 44.143.800
Üsküdar Arsas› 23.659.000 Real Hipermarketi ve çevresindeki parseller 144.078.000

(4) ‹stanbul ‹fl Kuleleri ve Arsa1'in al›m tarihleri 28.12.1998, Ankara ‹fl Kulesi'nin al›fl tarihi ise 25.12.1998'dir. Portföy de¤er tablosunda söz konusu
gayrimenkullere iliflkin al›fl tarihi olarak, flirketin gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›na dönüfltükten sonra tapuda ‹fi GYO olarak cins tashihinin yap›ld›¤› tarih esas
al›nm›flt›r.
(5) Real Hipermarketi'nin kullan›m alan› d›fl›nda kalan parsellerde ECE/GGP Gayrimenkul ‹nflaat ve Gelifltirme A.fi.'nin gelifltirmeyi planlad›¤› al›flverifl merkezi
projesi ile ilgili olarak; söz konusu arsalar›n üst hakk›n›n ECE/GGP'ye devrine iliflkin tapuda üst hakk› verme vaadi ifllemi tesis edilmifl ve karfl›l›¤›nda ilk taksit
bedeli olarak 9 fiubat 2007 tarihinde 6.500.000 USD tahsil edilmifltir. Real Hipermarket'in de içinde bulundu¤u 101,105,106 ve 107 nolu parsellerde tevhid ve
ifraz çal›flmas› gerçeklefltirilmifl olup, 109 ve 110 nolu parsellere dönüfltürülmüfltür. Real Hipermarket 109 nolu ve 21.584,15 m2 parsel üzerine kurulmufl 
53.479 m2 kapal› alana sahiptir. Real Hipermarketi'nin ekspertiz de¤eri KDV hariç 62.725.000.-TL'dir. 110 nolu parselin alan› 62.343,15 m2'dir. 
(6) Kanyon Al›flverifl Merkezi'nin ayl›k kira ekspertiz de¤eri ile kira bedelleri, fiirketimiz pay›na düflen tutarlar› ifade etmekte olup, toplam kira de¤erlerinin
yar›s›na karfl›l›k gelmektedir.
(7) Arsa 1'de (Levent Arsas›) henüz bir proje gelifltirilemedi¤inden Ekspertiz fiirketince emlak vergisi de¤eri esas al›nm›flt›r.
(8) Portföyümüzdeki tafl›nmazlardan Solaris Plaza'n›n ismi Mallmarine Al›flverifl Merkezi olarak de¤ifltirilmifltir. 42.450.-TL tutar›ndaki kira ekspertiz de¤eri
kompleksin tamam› için geçerli olup, mevcut kiralanan alanlar›n kira ekspertiz de¤eri 28.900.-TL'dir. 
(9) Di¤er aktiflerin %71,68'i ‹zmir ilinde bulunan 18.392 m2'lik arsan›n al›m›na iliflkin olarak Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. ile imzalanan gayrimenkul sat›fl vaadi
sözleflmesinin tapuya flerh edilmesi ile ödenen 6.000.000.-USD'den oluflmaktad›r. 
(10) Kartal arsas›n›n mülkiyeti, kesinleflecek imar durumuna göre üzerinde proje gelifltirmek üzere devir al›nm›flt›r. Arsa bedeli has›lat paylafl›m tutarlar›
üzerinden ve has›lat paylafl›m bedeli içerisinde olmak üzere bilahare ödenecektir. Al›fl maliyeti tapu devrinde esas al›nan 36.000.000.-TL ile di¤er masraflar›n
toplam›n› ifade etmektedir. Söz konusu tutar "Borçlar" toplam› içerisinde de yer almaktad›r. Ekspertiz de¤eri mevcut imar durumuna göre tespit edilmifltir. Kartal
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Kira geliri elde edilen gayrimenkuller

• ‹stanbul ‹fl Kuleleri kompleksinde yer
alan Kule 2 ve Kule 3, bu iki kuleyi 
birbirine ba¤layan platformda yer 
alan Kule Çarfl› Al›flverifl Merkezi 
ve ticari otopark

• Ankara ‹fl Kulesi
• Maslak Binas›
• Seven Seas Oteli
• Mallmarine Al›flverifl Merkezi
• Ankara-Ulus Banka Hizmet Binas›
• Ankara-K›z›lay Banka Hizmet Binas›
• Antalya Banka Hizmet Binas›
• Kanyon Al›flverifl Merkezi
• Real Hipermarket
• Sirkeci Banka Hizmet Binas›
• Güneflli Operasyon Hizmet Binas›

Di¤er gayrimenkuller

• 4. Levent'te ‹fl Kuleleri önündeki arsa
(7.613 m2),

• Üsküdar arsas› (32.081 m2)
• Real çevresindeki arsalar 

(62.343,69 m2'lik 110 parsel)
• Kartal arsas› (77.327 m2)



36 ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Faaliyet Raporu 2008



‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Faaliyet Raporu 2008 37

‹stanbul ‹fl Kuleleri Kompleksi
(Kule 2, Kule 3 ve Kule Çarfl›)

Tarihi ‹stanbul kentinde ça¤dafl yaflam›n simgesi...

Gelecek yüzy›l›n beklentileri için…
‹fl Kuleleri, güçlü altyap›s›, ça¤dafl teknolojisi ve fark yaratan mimari yaklafl›m›yla yaln›zca
ça¤dafl ‹stanbul'un gereksinimleri de¤il ayn› zamanda gelecek yüzy›l›n beklentileri de öngörülerek
tasarlanm›flt›r. Bu yaklafl›mla ve çevre dostu bir anlay›flla projelendirilen kulelerin yap›m›nda
kalite, güç, güvenlik ve konfor temel ilkeler olarak benimsenmifltir. Kentin yeni ifl merkezi olarak
gelifltirilen bölgede yüksek nitelikli, seçkin ofis mekanlar›na yönelik talebi karfl›layan ‹fl Kuleleri,
her biri kendi alanlar›nda sayg›n ve prestijli, finansal aç›dan güçlü, yerli ve yabanc› firmalara
ortalama befl y›l süreyle kiraya verilmifltir.

‹fl dünyas›n› kültür-sanat etkinlikleriyle buluflturan mekanlar…
‹fl Kuleleri Kompleksi, ‹fl GYO portföyünde bulunan Kule 2, Kule 3 ve Kule Çarfl› d›fl›nda 52
katl› T. ‹fl Bankas› Genel Müdürlük Binas›, ‹fl Sanat Kültür Merkezi etkinliklerinin gerçeklefltirildi¤i
oditoryum ve sanat galerisini de bir arada bulundurmaktad›r. Kültür-sanat ve ifl dünyas›n›
buluflturan bu yap›s›yla kompleks, Türkiye'nin ve dünyan›n say›l› mekanlar›ndan biri olmufltur.

‹stanbul'un ça¤dafl yüzü...
‹stanbul ‹fl Kuleleri, uluslararas› standartlarda tasarlanan mimari yap›s› ve özellikleriyle sadece
ifl dünyas›n›n de¤il, ‹stanbul'un ça¤dafl yüzünün simgesi haline gelmifltir. ‹fl Kuleleri Kompleksi
içinde yer alan 48 ba¤›ms›z bölümde ma¤aza ve restoranlar›n hizmet verdi¤i Kule Çarfl›,
çal›flanlar›n ve ziyaretçilerin al›flverifl yapmak, ö¤le ve akflam yeme¤i zamanlar›n› de¤erlendirmek
için u¤rad›klar› butik bir al›flverifl ve e¤lence noktas›d›r.

Lokasyon: ‹stanbul ‹li, Befliktafl ‹lçesi, 4. Levent Semti
Brüt Alan: 80.124 m2

Portföye Girifl Tarihi: 1999
Ekspertiz De¤eri (TL): 366.770.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 22.259.168

ARSA-1
Lokasyon: ‹stanbul-4. Levent, ‹fl Kuleleri Önü
Alan: 7.613 m2

Portföye Girifl Tarihi: 1999
Ekspertiz De¤eri (TL): 725.000

Kiralanabilir 27'fler kat› bulunan ve 34 kattan oluflan iki ofis kulesi ve toplam 48 adet ba¤›ms›z
bölümün yer ald›¤› al›flverifl merkezi Kule Çarfl›'dan oluflmaktad›r.
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Ankara ‹fl Kulesi

Baflkentte de¤iflimin simgesi...

Nostaljik, özgün ve prestijli…
Ankara'n›n ça¤dafl yap›lara geçiflini bafllatan ve bu anlamda bir simge haline gelmifl Ankara
‹fl Kulesi, uzun y›llar T. ‹fl Bankas› A.fi. taraf›ndan genel müdürlük binas› olarak kullan›lm›fl,
nostaljik de¤er tafl›yan bir yap›d›r. Eflsiz bir konuma sahip olan Ankara ‹fl Kulesi, mimari konsepti
do¤ru oturtulmufl, zamana ve mekana meydan okuyan özgün ve prestijli bir yap›d›r.

Lokasyon: Ankara ‹li, Çankaya ‹lçesi, Kavaklıdere Semti
Brüt Alan: 26.488 m2

Portföye Girifl Tarihi: 1999
Ekspertiz De¤eri (TL): 90.820.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 5.868.504

3 blok ve 29 kattan oluflan ofis binas›
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Maslak Binas›

‹fl dünyas›n›n ve ticaretin merkezinde…

Kolay ulafl›m, yüksek potansiyel...
‹stanbul'un sürekli geliflim içinde olan önemli ifl merkezlerinden Maslak'ta, ulafl›m aç›s›ndan
avantajl› bir konuma ve yüksek ticari potansiyele sahip yap›, Petrol Ofisi ve T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye
kiraya verilmifltir.

Lokasyon: ‹stanbul ‹li, fiiflli ‹lçesi, Ayaza¤a Mahallesi
Brüt Alan: 12.904 m2

Portföye Girifl Tarihi: 2001
Ekspertiz De¤eri (TL): 38.700.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 2.536.289

12 kattan oluflan ofis binas›
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Seven Seas Oteli

Yemyeflil bir do¤an›n içinde…

Titreyen Göl'ün k›y›s›nda…
Bir do¤a harikas› olan Titreyen Göl'ün hemen yan›nda, tarihi mekanlar›n, do¤a güzelliklerinin,
denizin ve güneflin tam kalbinde yer alan otel, yerli ve yabanc› turistlerin tercih etti¤i, yüksek
ticari potansiyele sahip bir bölgededir.

Turistik cazibe merkezi...
Seven Seas Oteli, üst kalitedeki turistlere hitap eden turizm merkezleriyle çevrilmifl olmas›
nedeniyle, yurt içinden ve yurt d›fl›ndan gelen konuklar için bir cazibe merkezidir. Otel,
Avrupa'n›n lider tur operatörlerinden Magic Life taraf›ndan iflletilmektedir.

Lokasyon: Antalya ‹li, Manavgat ‹lçesi, Sorgun Köyü, Titreyen Göl Mevkii
Kapal› Alan: 52.699 m2

Portföye Girifl Tarihi: 2001
Ekspertiz De¤eri (TL): 59.570.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 5.811.958

Denize s›f›r konumlu 5 y›ld›zl›, 358 odal› ve 861 yatak kapasiteli otel
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Mallmarine Al›flverifl Merkezi

Marmaris'in yüzünü de¤ifltiren al›flverifl merkezi...

Mallmarine, Türkiye'nin önemli turizm merkezlerinden Marmaris'in ilk ça¤dafl al›flverifl merkezidir.
Kirac› profili profesyonel bir biçimde oluflturulmufl Mallmarine, yerli halka ve bölgeyi ziyaret
eden turistlere hizmet vermektedir.

Lokasyon: Mu¤la ‹li, Marmaris ‹lçesi, Kemeralt› Mahallesi, Atatürk Caddesi
Net Alan: 3.172 m2

Portföye Girifl Tarihi: 2001
Ekspertiz De¤eri (TL): 9.470.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 545.524

30 ba¤›ms›z bölümden oluflan al›flverifl merkezi
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Ankara-Ulus Banka Hizmet Binas›

Geçmiflten bugüne özenle korunan bir simge...

Mimarisiyle özel, konumuyla ticari de¤er tafl›yan Ulus Banka Hizmet Binas›, geçmiflte
T. ‹fl Bankas› A.fi.'nin ikinci genel müdürlük binas› olarak hizmet vermifltir. Bina 15 y›ll›¤›na 
T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye kiralanm›flt›r.

Lokasyon: Ankara ‹li, Alt›nda¤ ‹lçesi, Ulus Semti
Brüt Alan: 6.194 m2

Portföye Girifl Tarihi: 2004
Ekspertiz De¤eri (TL): 22.300.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 2.394.253

Ticari geliflimi aç›k, merkezi bölgede bulunan ofis binas›



48 ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Faaliyet Raporu 2008



‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Faaliyet Raporu 2008 49

Antalya Banka Hizmet Binas›

Antalya'da, avantajl› konumda...

Türkiye'nin eflsiz güzellikteki güney illerinden Antalya'da, ulafl›m› kolay, yüksek ticari de¤ere
sahip olan Antalya Hizmet Binas›, 15 y›ll›¤›na T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye kiralanm›flt›r.

Lokasyon: Antalya ‹li, Merkez ‹lçesi
Brüt Alan: 3.353 m2

Portföye Girifl Tarihi: 2004
Ekspertiz De¤eri (TL): 12.070.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 1.040.540

Ticari geliflimi aç›k, merkezi bölgede bulunan ofis binas›
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Ankara-K›z›lay Banka Hizmet Binas›

Baflkentin tam ortas›nda…

Ankara'n›n ifl ve ticaret merkezi K›z›lay'da bulunan, son derece yüksek ticari potansiyele sahip
banka hizmet binas›, 15 y›l süreyle T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye kiralanm›flt›r.

Lokasyon: Ankara ‹li, Çankaya ‹lçesi, K›z›lay Semti
Brüt Alan: 5.175 m2

Portföye Girifl Tarihi: 2004
Ekspertiz De¤eri (TL): 18.630.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 2.016.253

Ticari geliflimi aç›k, merkezi bölgede bulunan ofis binas›
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Kanyon Al›flverifl Merkezi

Kanyon, al›flverifl al›flkanl›klar›n› de¤ifltirmektedir...

Türkiye'nin ve dünyan›n en iyi markalar›n› bir araya getirmeyi ve flehrin yeni kalbi olmay›
hedefleyen, 38.940 m2 alan üzerine kurulu dört katl› al›flverifl merkezinde, 152 ma¤aza, bir
gurme market, 9 sinema salonu, restoranlar, kafeler, barlar, bir spor ve sa¤l›k merkezi ile aç›k-
kapal› yüzme havuzu bulunmaktad›r.

Aç›k havada, kentin sokaklar›nda dolafl›yormufl gibi al›flverifl yap›labilecek Kanyon'da ortam
su, yeflillikler ve do¤al malzemelerle flekillendirilmifltir.

Tüm katlarda farkl› bir konsept sunan Kanyon, her yafltan, her kesimden insana hitap
etmektedir...
Ortakl› hayata geçirilen Kanyon, sadece bir al›flverifl merkezi olman›n da ötesinde, yeni bir
yaflam alan›d›r. Kanyon flehirde nefes almay›, e¤lenmeyi, insanlar›n yenilenmesini, arkadafllarla
buluflmay›, keyifli bir gün geçirmeyi sa¤layacak bir ortamd›r. Kanyon'da sürekli gerçekleflen
canl› performanslar, her yafla hitap eden etkinlikler ve sokak gösterileri ise al›flverifl deneyimine
yepyeni bir boyut katmaktad›r.

Lokasyon: ‹stanbul ‹li, fiiflli ‹lçesi, Levent Semti
Net Alan: 38.940 m2*
Aç›l›fl Tarihi: 31 May›s 2006
Ekspertiz De¤eri (TL): 253.115.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 17.610.948

* Al›flverifl merkezinde ‹fl GYO'nun hak sahibi oldu¤u alan 19.470 m2 olup
ekspertiz de¤eri ve kira gelirleri bahsi geçen metrekare üzerinden
hesaplanmaktad›r.

152 ma¤azal›k al›flverifl merkezi
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Real Hipermarket

Al›flverifl keyfine yepyeni bir soluk...

Uygun fiyatlarla kaliteyi buluflturan mekanlar…
Metro Grup'un perakende sektöründe faaliyet gösteren flirketi Real, SB Warenhaus Holding
GmbH'›n Türkiye kurulufludur. Proje, ‹fl GYO taraf›ndan 15 A¤ustos 2007 tarihinde hizmete
aç›lm›flt›r. Ard›ndan kirac› taraf›ndan faaliyete geçirilen Real, 6 metre geniflli¤indeki koridorlar›
ve 8 metrelik tavan yüksekli¤iyle müflterilerine rahat ve konforlu bir al›flverifl ortam› sunmaktad›r.
Yaklafl›k 40 bin çeflit g›da ve g›da d›fl› ürünü bir çat› alt›na toplayan Real'in hedefi, kaliteli
ürünleri uygun fiyatlarla buluflturmakt›r.

Lokasyon: ‹stanbul ‹li, Büyükçekmece ‹lçesi, Beylikdüzü Mevkii
Proje alan›: 109 parsel
Kapal› alan: 53.479 m2

Aç›l›fl Tarihi: 15 A¤ustos 2007
Ekspertiz De¤eri (TL): 62.725.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 3.465.175

Hipermarket
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Sirkeci Banka Hizmet Binas›

Ticaretin merkezinde...

4.170 m2'lik ofis binas›, ‹stanbul'un eski flehir merkezinde yüksek ticari potansiyele sahip
lokasyonunda konumlanm›flt›r. Bina T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye 15 y›l süre ile kiralanm›flt›r.

Lokasyon: ‹stanbul ‹li, Fatih ‹lçesi, Sirkeci Semti
Kiralanabilir Alan: 4.170 m2

Aç›l›fl Tarihi: 18 Nisan 2008
Ekspertiz De¤eri (TL): 22.520.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 1.210.985*

* Kira geliri, sözleflme bafllang›ç tarihi olan 1 May›s 2008 itibar›yla tahsil
edilmeye bafllanm›flt›r. Söz konusu bedel sekiz ayl›k kira geliri toplam›d›r.

6 kattan oluflan ofis binas›
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Güneflli Operasyon Hizmet Binas›

Ticari geliflimi aç›k...

20.805 m2'lik operasyon hizmet binas›, havaalan›na 6 km uzakl›kta ‹stanbul'un yeni ticaret
merkezlerinden birinde konumlanm›flt›r. Bina T. ‹fl Bankas› A.fi.'ye 15 y›l süre ile kiralanm›flt›r.

Lokasyon: ‹stanbul ‹li, Küçükçekmece ‹lçesi, Halkal› Semti
Kiralanabilir Alan: 20.805 m2

Portföye Girifl Tarihi: 28 Nisan 2008
Ekspertiz De¤eri (TL): 37.410.000
2008 Kira Geliri (KDV Hariç TL): 2.103.180*

* Kira geliri, sözleflme bafllang›ç tarihi olan 1 May›s 2008 itibar›yla tahsil
edilmeye bafllanm›flt›r. Söz konusu bedel sekiz ayl›k kira geliri toplam›d›r.

5 kattan oluflan ofis binas›
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Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›

Faaliyetlerine ‹liflkin Esaslar

“Gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar›na iliflkin esaslar Tebli¤i”nde (Seri:VI, No:11) yer alan GYO
faaliyetlerine iliflkin esaslardan baz›lar› afla¤›da sunulmufl olup, daha detayl› bilgi www.spk.gov.tr
adresinden al›nabilir.

• GYO'lar gayrimenkullere, gayrimenkule dayal› haklara ve gayrimenkul projelerine portföy 
de¤erlerinin en az %50'si oran›nda yat›r›m yapmak zorundad›r. Bunlar d›fl›nda kalan varl›klara
(sermaye piyasas› araçlar› ve nakit varl›klara) portföy de¤erinin en fazla %50'si tutar›nda 
yat›r›m yapabilirler.

• Genel amaçl› GYO'lar›n portföylerini sektör, bölge ve gayrimenkul baz›nda çeflitlendirmeleri
ve uzun vadeli yönetmeleri esast›r.

• GYO'lar portföyden yapacaklar› kiralama, sat›fl ve portföye gayrimenkul al›mlar›nda 
SPK'n›n yetkilendirdi¤i gayrimenkul de¤erleme flirketlerinin belirledi¤i ekspertiz de¤erlerini
dikkate almak zorundad›r.

• GYO'lar hiç bir flekilde gayrimenkullerin inflaat ifllerini kendileri üstlenemez, bu amaçla 
personel ve ekipman edinemezler.

• GYO'lar net aktif de¤erlerinin üç kat›na kadar kredi kullanabilirler.



Sermaye Piyasas› Kurulu 27.07.2008 tarihli Resmi Gazete'de “Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›na
‹liflkin Esaslar Tebli¤inde De¤ifliklik Yap›lmas›na Dair Tebli¤”i (Seri:VI, No:21) yay›mlam›fl olup,
söz konusu Tebli¤ ile yap›lan de¤iflikliklerin baz›lar› afla¤›da sunulmufltur.

• GYO kuruluflunda veya flirketlerin GYO'ya dönüflümünde lider sermayedar kavram› yeniden
getirilmifl ve “ortakl›kta tek bafl›na veya bir araya gelmek suretiyle sermayenin asgari %20'si
oran›nda pay sahibi ortak ya da ortaklar” olarak tan›mlanm›flt›r.

• GYO kuruluflundaki bafllang›ç sermayesi flart› 7,2 milyon TL'den 10 milyon TL'ye yükseltilmifltir.
• Portföy yap›s› ve kamuyu ayd›nlatma problemleri nedeniyle halka aç›k mevcut flirketlerin 

GYO'ya dönüflümü engellenmifltir.
• Paylar›n halka arz› tan›m›na aç›kl›k getirilmifl ve halka aç›kl›k oran›n›n sa¤lanmas›nda 

sahiplikten ziyade paylar›n aç›k statüsünde olmas› yeterli görülmüfltür.
• ‹mtiyazl› paylar›n devri Kurul iznine tabi tutularak; imtiyazl› paylar›n kurulufl, dönüflüm ve 

halka arz suretiyle sat›fl süresini takip eden iki y›l içinde sadece lider sermayedar taraf›ndan
iktisap edilebilece¤i fleklinde düzenleme yap›lm›flt›r.

• Özellik arz eden kararlar›n taraflarına “iflletmecilik hizmeti veren flirketler”, özellik arz 
eden kararlara ise “ortakl›¤a iflletmecilik hizmeti verecek gerçek veya tüzel kiflilerin 
belirlenmesine iliflkin kararlar” eklenmifltir.

• GYO'lara portföylerindeki menkul k›ymetleri ödünç verebilme imkan› getirilmifltir.
• GYO'lar›n aç›¤a sat›fl, kredili menkul k›ymet al›m› ve sermaye piyasas› araçlar›n› ödünç 

alma ifllemlerini yapmas› yasaklanm›flt›r.
• GYO'lar›n kredi vermesi ve ifltirakleri ile herhangi bir mal veya hizmet al›m sat›m› ifllemine

dayanmayan borç alacak iliflkisine girmesi yasaklanm›flt›r.
• GYO'lar›n ifltirak edinebilmelerine iliflkin madde kapsam› geniflletilerek, GYO'ların gayrimenkule

dayal› haklar için Türkiye'de kurulu flirketlere ifltirak etmeleri mümkün hale getirilmifltir.
• GYO'lar›n portföylerinde yer alan veya yer almas› planlanan gayrimenkul, gayrimenkule 

dayal› hak veya gayrimenkul projelerine iliflkin altyap› hizmetlerinin; ilgili mevzuatta yer alan
yasal zorunluluklar gere¤i yaln›zca bu hizmetlerin yerine getirilmesi amac›yla s›n›rl› olarak
kurulmufl veya kurulacak flirketlere ifltirak etmeleri mümkün hale getirilmifltir.

• GYO'lar›n kamuyu ayd›nlatma kapsam›nda yapmıfl oldukları bazı bildirimlere iliflkin süreçler
de¤ifltirilmifl, bu kapsamda GYO'ların üç ayl›k dönemler itibar›yla haz›rlad›klar› portföy 
de¤er tablolar›n›n aç›klanmas›na iliflkin süre, dönem sonunu takip eden altı ifl gününden 
bir aya çıkarılmıfltır.

Faaliyetlerle ‹lgili Di¤er Geliflmeler
2007 y›l› içerisinde konut kredilerinin menkul k›ymetlefltirilmesine iliflkin düzenlemeler yap›larak
konut karfl›l›¤› ihraç edilecek menkul k›ymetlerin ihraç flartlar›na aç›kl›k getirilmifltir. Ancak, ABD
kaynakl› mortgage krizinin bir finansal kriz olmaktan ç›k›p global ekonomik krize dönüflmesi, geliflmifl
ülkeler baflta olmak üzere geliflmekte olan ülke ekonomilerinde de daralmaya sebep olmufltur.

Ülkemiz krizin finansal aya¤›ndan, ipotekli konut finansman sisteminin henüz ifllemeye
bafllamam›fl olmas› sebebiyle geliflmifl ülkelere nazaran daha az etkilenmifl olup, krizin reel
kesim üzerindeki etkileri ise ülkemizde her geçen gün daha fazla hissedilmektedir.

Bu derece büyük çapl› bir krizin mortgage kaynakl› olarak bafllam›fl olmas›, “‹potekli Konut
Finansman Sistemi”nin ifllemeye bafllamadan önce altyap›s›n›n iyi oluflturulmas› ve çok s›k›
kontrol ve kurallara ba¤lanmas› gereklili¤ini ortaya koymaktad›r. Tüm bunlar›n yan› s›ra, söz
konusu sistemin ülkemizde sa¤l›kl› olarak ifllemeye bafllamas› için öncelikle piyasalardaki
belirsizliklerin ortadan kalkmas› ve ekonomik göstergelerde istikrar sa¤lanmas› gerekmektedir.

Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›na

‹liflkin Esaslar Tebli¤inde Dönem
‹çinde Yapılan De¤ifliklikler ve
Faaliyetlerle ‹lgili Di¤er Geliflmeler
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Sermaye ve Ortakl›k Yap›s›
fiirket'in 450.000.000 TL tutar›ndaki ç›kar›lm›fl
sermayesinin %42,23'ü Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’ye
ait olup, y›l içerisinde flirket ortakl›k yap›s›nda
önemli de¤ifliklik olmam›flt›r.

31.12.2008  tarihi itibarıyla halka açıklık oranı %42
olup, aynı tarihli ‹MKB Takasbank verilerine göre
tedavüldeki ‹fl GYO hisse senetlerinin yaklafl›k
%31'i yabanc› yat›r›mc›lar›n elindedir. (31.12.2007
itibar›yla %45) fiirket sermayesindeki yabanc›
yat›r›mc› pay›nda 2008 y›l›n›n ilk üç çeyre¤inde
önemli de¤ifliklik olmaz iken (30.09.2008 itibar›yla
%44), söz konusu oran küresel kriz sebebiyle
önceki dönemlere nazaran gerileme göstermifltir.

Y›l içerisinde sermaye art›r›m› yap›lmam›flt›r.

Yönetim Yap›s› ve Organizasyon Yap›s›
De¤ifliklikleri
Ola¤an Genel Kurul toplant›s›nda seçilen ve 2008
y›l› içinde görevde bulunan Yönetim Kurulu Üyeleri
ve bu Üyelere ait öz geçmifller raporda
sunulmufltur. (sayfa 20-21) 25 Mart 2008 tarihinde
yap›lan Genel Kurul toplant›s› ile görevini
tamamlayan Say›n Nejat Yalkut Ayözger'in yerine,
Say›n Sezai Sevgin Yönetim Kurulu Üyesi olarak
seçilmifltir.

Dönem içinde fiirket Denetim Kurulu Üyeli¤inden
ayr›lan Say›n Engin Topalo¤lu'nun yerine,
T.T.K.'n›n 352. maddesi gere¤ince di¤er Denetim
Kurulu Üyelerimiz taraf›ndan seçilen Say›n Burak
Sezercan göreve bafllam›flt›r.

Y›l içinde emekliye ayr›lan Proje Uygulama ve
‹nflaat Müdürü'nün yerine ayn› departmanda
görev yapmakta olan Gökhan Temel atanm›flt›r.

Faaliyetlerin etkin ve verimli bir flekilde yönetilip,
risklerin kontrol alt›nda tutulmas› amac›yla fiirket
bünyesinde ‹ç Denetim ve Kontrol Müdürlü¤ü
kurulmufl olup, ilgili Müdürlük faaliyetlerini 2008
y›l›n›n Kas›m ay›ndan itibaren yasal mevzuat ile
uluslararas› denetim ve kontrol ilkelerini esas
alarak yürütmeye bafllam›flt›r.

Y›l ‹çinde Meydana Gelen

Organizasyon, Sermaye, Ortakl›k Yap›s› ve
Yönetim Yap›s›
De¤ifliklikleri
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Taraf Olunan Davalar Hakk›nda Bilgi
fiirket aleyhine 2008 y›l› içinde kamu otoriteleri
taraf›ndan yap›lan uyar›, ihtar veya verilen idari
para cezalar› bulunmamaktad›r.

fiirket portföyünde bulunan ticari gayrimenkullerde
kira ödeme güçlü¤ü çeken baz› kirac›lara karfl›
aç›lm›fl icra takip davalar› neticesinde dönem
içinde alacaklar›n tahsil edilmesine bafllanm›flt›r.

Grup ‹çi fiirketler ve Di¤er ‹lgili Kifli ve Kurumlarla
Yap›lan Önemli Tutardaki ‹fllemlerin Analizi
Grup flirketlerinden 2008 y›l›nda toplam
27.668.863 TL tutar›nda kira geliri, 4.633.201 TL
tutar›nda faiz geliri elde edilmifltir. Buna karfl›l›k
2008 y›l›nda al›nan hizmet bedeli toplam› ise
2.695.602 TL tutar›ndad›r.

Faaliyetlerle ‹lgili Öngörülebilir Risklere 
‹liflkin Aç›klama
‹fl GYO portföy yönetimi faaliyeti kapsam›nda
gerek gayrimenkullere gerekse para ve sermaye
piyasas› araçlar›na yat›r›m yapmaktad›r.
Gayrimenkul sektöründeki yat›r›mlar, y›l sonu
itibar›yla toplam portföy yat›r›mlar›n›n yaklafl›k
%92’sini oluflturmaktad›r. Söz konusu yat›r›mlar
bitmifl gayrimenkullerin sat›fl ve/veya kiralama
amaçl› sat›n al›nmas› fleklinde olabilece¤i gibi
ayn› amaçla proje gelifltirmek fleklinde de
olabilmektedir. Belirtilen faaliyetlerle bütünleflik
bafll›ca risk olarak faaliyet ortam› riski say›labilir.

Y›l sonu itibar›yla para ve sermaye piyasas›
yat›r›mlar› fiirket toplam portföy de¤erinin 
%8’ini oluflturmaktad›r. Söz konusu yat›r›mlar, 
fiirket fonlar›n›n yat›r›m harcamalar›na
yönlendirilinceye kadar para ve sermaye
piyasalar›nda de¤erlendirilmesi amac›yla
yap›lmaktad›r. Bu amaçla yap›lan yat›r›mlar ile
bütünleflik risk, piyasa riskidir.

fiirket içinde risk yönetimi sistemi tesis edilmifl
olup, risk yönetimi faaliyetlerini yürüten Risk Birimi,
birimin faaliyetlerini raporlad›¤› fiirket Risk Komitesi
bulunmaktad›r. Yönetim Kurulu fiirket Risk
Politikas›n›, Risk Katalo¤unu oluflturmufl ve
ölçülebilir risk türleri baz›nda risk limitlerini
belirlemifltir. Risk ölçümleri, fiirket Risk Politikas›
çerçevesinde ilgili birim taraf›ndan düzenli olarak
yap›lmakta ve ölçüm sonuçlar› fiirket Üst
Yönetimine raporlanmaktad›r. Böylece söz konusu
faaliyetlerle ilgili öngörülebilir riskler önceden
saptanmaya çal›fl›lmakta ve risklerin en aza
indirilmesi amaçlanmaktad›r.



‹fl GYO, kurumsal bir vatandafl olarak içinde bulundu¤u toplumla birlikte geliflip büyüyece¤inin,
bu aç›dan toplumun farkl› kesimlerinin sosyal, kültürel, sanatsal ve ekonomik gereksinimlerinin
karfl›lanmas›nda üzerine önemli bir rol düfltü¤ünün bilincindedir. Bu bilinçle, ülkemizin e¤itim,
sa¤l›k, kültür, hukuk, sanat, bilimsel araflt›rma, çevre koruma, spor gibi sosyal sorumluluk
kapsam›na giren projelerine destek olmak konusunda büyük bir özen göstermektedir. fiirket,
bu tür projelere karfl›l›¤› olmaks›z›n destek olunmas›na iliflkin kurallar bütününü 1 Ocak 2007
tarihinde yürürlü¤e giren Ba¤›fl Yönetmeli¤i'yle belirlemifltir.

2008 y›l›nda fiirket, sportif etkinlikler arac›l›¤›yla kaynak toplayarak, sivil toplum kurulufllar›na
maddi ve manevi destek olmay› hedefleyen “Ad›m Ad›m” oluflumuna, ‹fl Kuleleri içinde yer
alan ekranlarda tan›t›m›n› yaparak ve haber takiplerini üstlenerek destek olmufltur.

‹fl GYO, portföyünde bulunan al›flverifl merkezlerinde kamu yarar›na faaliyet gösteren derneklere,
vak›flara ve di¤er sivil toplum kurulufllar›na ücretsiz olarak stand açma, tan›t›m yapma olana¤›
sunmakta ve bu konuda gerekli olan her türlü iflbirli¤ini yapmaktad›r. fiirket bu kapsamdaki
çal›flmalar›n› 2008 y›l›nda da sürdürmüfltür.

‹fl GYO, tüm faaliyetlerinde yasalara ve çevresel de¤erlere uyumlu, sosyal sorumluluk konusunda
özenli hareket etmektedir. Dönem içinde, çevreye verilen zararlardan dolay› fiirket aleyhine
aç›lan dava bulunmamaktad›r.

Sosyal Sorumluluk ve Çevre BilinciSosyal Sorumluluk ve Çevre Bilinci

‹fl GYO, kurumsal bir vatandafl olarak içinde bulundu¤u toplumla birlikte geliflip büyüyece¤inin,
bu aç›dan toplumun farkl› kesimlerinin sosyal, kültürel, sanatsal ve ekonomik gereksinimlerinin
karfl›lanmas›nda üzerine önemli bir rol düfltü¤ünün bilincindedir. Bu bilinçle, ülkemizin e¤itim,
sa¤l›k, kültür, hukuk, sanat, bilimsel araflt›rma, çevre koruma, spor gibi sosyal sorumluluk
kapsam›na giren projelerine destek olmak konusunda büyük bir özen göstermektedir. fiirket,
bu tür projelere karfl›l›¤› olmaks›z›n destek olunmas›na iliflkin kurallar bütününü 1 Ocak 2007
tarihinde yürürlü¤e giren Ba¤›fl Yönetmeli¤i'yle belirlemifltir.

2008 y›l›nda fiirket, sportif etkinlikler arac›l›¤›yla kaynak toplayarak, sivil toplum kurulufllar›na
maddi ve manevi destek olmay› hedefleyen “Ad›m Ad›m” oluflumuna, ‹fl Kuleleri içinde yer
alan ekranlarda tan›t›m›n› yaparak ve haber takiplerini üstlenerek destek olmufltur.

‹fl GYO, portföyünde bulunan al›flverifl merkezlerinde kamu yarar›na faaliyet gösteren derneklere,
vak›flara ve di¤er sivil toplum kurulufllar›na ücretsiz olarak stand açma, tan›t›m yapma olana¤›
sunmakta ve bu konuda gerekli olan her türlü iflbirli¤ini yapmaktad›r. fiirket bu kapsamdaki
çal›flmalar›n› 2008 y›l›nda da sürdürmüfltür.

‹fl GYO, tüm faaliyetlerinde yasalara ve çevresel de¤erlere uyumlu, sosyal sorumluluk konusunda
özenli hareket etmektedir. Dönem içinde, çevreye verilen zararlardan dolay› fiirket aleyhine
aç›lan dava bulunmamaktad›r.
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Sermaye Piyasas› Kurulu’nun Seri: XI, No: 29 say›l› “Sermaye Piyasas›nda Muhasebe Standartlar› Hakk›nda Tebli¤” esaslar›na göre
haz›rlanan 31 Aral›k 2008 tarihli mali tablolar›nda net dönem kâr› 53.095.234,00 TL; Vergi Usul Kanunu’na göre tutulan yasal kay›tlarda ise
54.958.834,09 TL'dir. 

Sermaye Piyasas› Kurulu mevzuat›na ve flirket kâr da¤›t›m politikas›na uygun olarak haz›rlanm›fl olan ve ana sözleflmenin “Kâr›n Da¤›t›lmas›
ve ‹htiyat Akçesi” ile ilgili 30. maddesi gere¤i, safi kâr›n 22.500.000,00 TL tutar›nda nakit olarak afla¤›da gösterilen flekilde da¤›t›lmas›
hususunun Genel Kurul'un onay›na sunulmas›na karar verilmifltir.

1. Ödenmifl/Ç›kar›lm›fl Sermaye 450.000.000,00
2. Toplam Yasal Yedek Akçe (Yasal Kay›tlara Göre) 10.819.625,07
Esas sözleflme uyar›nca kâr da¤›t›m›nda imtiyaz var ise Kâr da¤›t›m imtiyaz› 
söz konusu imtiyaza iliflkin bilgi :  bulunmamaktad›r.

SPK'ya Göre Yasal Kay›tlara Göre
3. Dönem Kâr› 53.226.232,00 54.958.834,09
4. Ödenecek Vergiler (-) 130.998,00 0,00
5. Net Dönem Kâr› (=) 53.095.234,00 54.958.834,09
6. Geçmifl Y›llar Zararlar› (-) 0,00 0,00
7. Birinci Tertip Yasal Yedek (-) 2.747.941,70 2.747.941,70
8/(a) Gerçekleflmemifl Sermaye Kazançlar› Dikkate Al›nm›fl 

Net Da¤›t›labilir Dönem Kâr› (=) 50.347.292,30 52.210.892,39
8/(b) Gerçekleflmemifl De¤er Art›fllar› (-) 7.873.774,97
8/(c) Gerçekleflmemifl De¤er Azal›fllar› (+) 9.258.336,00
8/(d) Gerçekleflmemifl Sermaye Kazançlar› Dikkate Al›nmam›fl 

Net Da¤›t›labilir Dönem Kâr› (=) 51.731.853,33
9. Y›l ‹çinde Yap›lan Ba¤›fllar (+) 0,00
10. Birinci temettüün hesaplanaca¤› ba¤›fllar eklenmifl 

net da¤›t›labilir dönem kâr› 50.347.292,30
11. Ortaklara Birinci Temettüü 22.500.000,00

- Nakit 22.500.000,00
- Bedelsiz 0,00
- Toplam 22.500.000,00

12. ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine Da¤›t›lan Temettü 0,00
13. Yönetim kurulu üyelerine, çal›flanlara vb.'e temettü 0,00
14. ‹ntifa Senedi Sahiplerine Da¤›t›lan Temettü 0,00
15. Ortaklara ‹kinci Temettü 0,00
16. ‹kinci Tertip Yasal Yedek Akçe 0,00
17. Statü Yedekleri 0,00
18. Özel Yedekler 0,00
19. OLA⁄ANÜSTÜ YEDEK 27.847.292,30 29.710.892,39
20. Da¤›t›lmas› Öngörülen Di¤er Kaynaklar 0,00 0,00

- Geçmifl Y›l Kâr›
- Ola¤anüstü Yedekler
- Kanun ve Esas Sözleflme Uyar›nca Da¤›t›labilir Di¤er Yedekler

DA⁄ITILAN KAR PAYI ORANI HAKKINDA B‹LG‹ PAY BAfiINA TEMETTÜ B‹LG‹LER‹

TOPLAM 1 TL NOM‹NAL DE⁄ERL‹ H‹SSEYE 
TEMETTÜ ‹SABET EDEN TEMETTÜ

GRUBU TUTARI (TL) TUTARI (TL) ORAN (%)
BRÜT A 32.142,86 0,05000 5,00

B 22.467.857,14 0,05000 5,00
TOPLAM 22.500.000.00

NET (7) A 32.142,86 0,05000 5,00
B 22.467.857,14 0,05000 5,00

TOPLAM 22.500.000,00

DA⁄ITILAN KAR PAYININ BA⁄IfiLAR EKLENM‹fi NET DA⁄ITILAB‹L‹R DÖNEM KARINA ORANI

ORTAKLARA DA⁄ITILAN ORTAKLARA DA⁄ITILAN KAR PAYININ BA⁄IfiLAR EKLENM‹fi
KAR PAYI TUTARI (TL) NET DA⁄ITILAB‹L‹R DÖNEM KARINA ORANI (%)
22.500.000,00 43,49

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Yönetim Kurulu’nun 2008 Y›l› Kâr Da¤›t›m Önerisi (TL)
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‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. Genel Kurulu'na

Unvan›: ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Merkezi: ‹stanbul
Sermayesi: 450.000.000.- TL
Faaliyet Konusu: fiirket, gayrimenkullere ve gayrimenkule dayal› sermaye piyasas› 

araçlar› ile gayrimenkul projelerine yat›r›m yapmak üzere 
kurulmufltur.

Denetçilerin Ad› ve Görev Süreleri, Ortak veya Süleyman Hayrettin Özcan
fiirketin Personeli Olup Olmad›klar› Nil Sepetçi

Burak Sezercan
Denetçiler Ola¤an Genel Kurul tarihine kadar seçilmifl olup; flirket 
orta¤› de¤ildirler.

Kat›l›nan Yönetim Kurulu ve Yap›lan
Denetleme Kurulu Toplant›lar› Say›s› 12 (oniki)

Ortakl›k Hesaplar›, Defter ve Belgeleri Üzerinde 
Yap›lan ‹ncelemenin Kapsam›, Hangi Tarihlerde Yasal defterler ve belgeler üzerinde Haziran ve Aral›k aylar›nda
‹nceleme Yap›ld›¤› ve Var›lan Sonuç yap›lan denetimler sonucunda kay›tlar ile uygunlu¤u görülmüfltür.

Türk Ticaret Kanunu'nun 353. Maddesinin 2008 y›l› içerisinde 2 kez yasaya uygun olarak vezne say›m› 
1. F›kras›n›n 3 Numaral› Bendi Gere¤ince yap›lm›fl olup; kaydi ve fiili kasa mevcudu eflit olarak tespit
Ortakl›k Veznesinde Yap›lan Say›mlar›n edilmifltir.
Say›s› ve Sonuçlar›

Türk Ticaret Kanunu'nun 353. Maddesinin Kurulumuz her ay yap›lan incelemeler sonucunda; her nev’i 
1. F›kras›n›n 4 Numaral› Bendi Gere¤ince Yap›lan k›ymetli evrak›n mevcut olup olmad›¤›n› tahkik etmifl ve kay›tlar›na
‹nceleme Tarihleri ve Sonuçlar› uygunlu¤unu tespit etmifltir. 

‹ntikal Eden fiikayet ve Yolsuzluklar ve Bunlar ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. hakk›nda denetçilik
Hakk›nda Yap›lan ‹fllemler yapt›¤›m›z devrede hiçbir flikayet ve yolsuzluk taraf›m›za intikal 

etmemifltir.

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin 01.01.2008-31.12.2008 dönemi hesap ve ifllemlerini Türk Ticaret Kanunu,
ortakl›¤›n esas sözleflmesi ve di¤er mevzuat ile genel kabul görmüfl muhasebe ilke ve standartlar›na göre incelemifl
bulunmaktay›z.

Görüflümüze göre içeri¤ini benimsedi¤imiz ekli 31.12.2008 tarihi itibar›yla düzenlenmifl bilanço, ortakl›¤›n an›lan
tarihteki mali durumunu; 01.01.2008-31.12.2008 dönemine ait gelir tablosu, an›lan döneme ait faaliyet sonuçlar›n›
gerçe¤e uygun ve do¤ru olarak yans›tmakta; kâr›n da¤›t›m önerisi yasalara ve ortakl›k esas sözleflmesine uygun
bulunmaktad›r.

Bilanço ve gelir tablosunun onaylanmas›n› ve Yönetim Kurulu'nun aklanmas›n› oylar›n›za arz ederiz.

DENETLEME KURULU

Süleyman Hayrettin Özcan Nil Sepetçi Burak Sezercan 

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
2008 Y›l› Denetleme Kurulu Raporu
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1. Kurumsal Yönetim ‹lkelerine Uyum Beyan›
fiirketimiz, 2008 y›l›nda “Pay Sahipleri”, “Kamuyu Ayd›nlatma ve fieffafl›k”, “Menfaat Sahipleri” ve “Yönetim Kurulu” ana
bafll›klar›ndan oluflan Kurumsal Yönetim ‹lkelerine uyum konusunda gereken hassasiyeti göstermifl olup, söz konusu
ilkelerin flirket içi uygulamalar›n› gelifltirmek ve daha da iyilefltirmek üzere y›l içinde de çal›flmalar›na devam etmifltir.

fiirketimiz, Kurumsal Yönetim kavram›n›n gerek dünyada gerekse ülkemizde göstermifl oldu¤u geliflimi yak›ndan takip
etmekte ve baflar›l› ifl uygulamalar›n›n devam ettirilmesi ve yat›r›mc›lara uzun dönemli katma de¤er sa¤lanmas› için, bu
ilkelerle uyumlu olman›n gereklili¤ine inanmaktad›r.

Bu kapsamda fiirketimiz, bütün yasal düzenlemeleri ve Sermaye Piyasas› Kurulu'nun kamuya aç›klanm›fl olan "Kurumsal
Yönetim ‹lkeleri"ni benimsemekte, ayr›ca yat›r›mc›lar›n, ortaklar›n ve firma ile ilgili olan bütün gruplar›n ç›karlar›na en iyi
hizmeti vermek için, iyilefltirmeye aç›k alanlar›n sürekli olarak tespitini yapmakta ve yürürlü¤e konan yeni uygulamalar ile
fiirket kurumsal yönetim sistemini sürekli olarak iyilefltirmektedir.

BÖLÜM I - PAY SAH‹PLER‹

2. Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi
Risk Yönetimi ve Yat›r›mc›larla ‹liflkiler Müdürlü¤ü (Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi), Genel Kurul ve sermaye art›r›m› ifllemleri
baflta olmak üzere pay sahipli¤i haklar›n›n kullan›m›, kamuyu ayd›nlatma ve bilgi verme faaliyetlerini düzenli ve etkin bir
biçimde yönetmifltir. Müdürlü¤ün iletiflim bilgileri afla¤›da sunulmufltur.

Müdürlük Ad› Telefon Numaras› E-posta Adresi
Risk Yönetimi ve Yat›r›mc›larla ‹liflkiler 0212-325 23 50 Dahili:209 investorrelations@isgyo.com.tr

2008 y›l›nda da yabanc› yat›r›mc›lar›n ve fonlar›n fiirketimize olan ilgileri devam etmifltir. Y›l içerisinde 30 adet yerli ve
yabanc› yat›r›m flirketi, yat›r›m fonu ve arac› kurum yetkilileri ile birebir toplant› yap›lm›fl, bu kapsamda 65 kifli ile
görüflülmüfltür. Ayr›ca; yerli, yabanc›, bireysel,  kurumsal bir çok yat›r›mc›dan fiirket ile ilgili gelen kapsaml› bilgi talepleri,
mevzuat ve fiirketin Bilgilendirme Politikas› dahil, kamuyu ayd›nlatma ile ilgili her türlü husus gözetilerek çok yönlü ve detayl›
olarak karfl›lanm›flt›r. Söz konusu bilgi talepleri ve verilen cevaplara iliflkin gerekli kay›tlar Pay Sahipleri ile ‹liflkiler Birimi
taraf›ndan tutulmaktad›r. Yat›r›mc›lar›n yan› s›ra, üniversiteler ve çeflitli kamu kurulufllar›nca yap›lan araflt›rmalar kapsam›nda
söz konusu kurumlardan gelen bilgi talepleri de cevapland›r›lmaktad›r.

3. Pay Sahiplerinin Bilgi Edinme Haklar›n›n Kullan›m›
Pay sahipleri 2008 y›l› boyunca, a¤›rl›kl› olarak Genel Kurul toplant›s›, portföy de¤er tablosu ve finansal raporlar›n kamuya
duyurulmas› dönemlerinde veya duyurulmas›ndan sonraki dönemlerde bilgi talebinde bulunmufllard›r. Y›l içerisinde yaklafl›k
150 adet bilgi talebi cevaplanm›flt›r. Gelen bilgi taleplerinin kapsam› ço¤unlukla aç›klanan finansal raporlar ve portföy de¤er
tablolar›, Genel Kurul toplant›s›, gayrimenkul projeleri ve kira gelirleri olmufltur. Yerli yat›r›mc›lar ihtiyaç duyduklar› bilgileri
ço¤unlukla telefon ve elektronik posta arac›l›¤› ile talep ederken, yabanc› yat›r›mc›lar ihtiyaç duyduklar› bilgileri elektronik
posta veya birebir toplant› yapmak suretiyle edinme yolunu seçmifllerdir. Söz konusu bilgi talepleri kamuya aç›klanm›fl olan
Bilgilendirme Politikam›zda belirtilen esaslar çerçevesinde karfl›lanm›flt›r. 

Pay sahipli¤inin kullan›m›n› etkileyecek her türlü geliflme, ayn› gün ‹MKB arac›l›¤›yla pay sahiplerine duyurulmakta, ayr›ca
ayn› gün Kamuyu Ayd›nlatma Platformu (KAP) program›na iletilmek suretiyle bilgilerin genifl kitlelere ulaflmas›
sa¤lanmaktad›r.  

fiirket faaliyetlerine iliflkin bas›nda yer alacak ilanlar›n ise mahalli gazeteler yerine tiraj› yüksek gazetelerin ulusal bask›s›nda
yay›mlanmas›na özen gösterilmektedir. Ayr›ca, ola¤an ve ola¤anüstü Genel Kurul toplant›lar›na iliflkin haber ve belgeler
fiirket internet sitemizde de yay›mlanmaktad›r. 

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Kurumsal Yönetim ‹lkeleri’ne Uyum Raporu
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Bunun yan› s›ra, Foreks Bilgi ‹letiflim A.fi. ile yap›lan hizmet sözleflmesi çerçevesinde, fiirketimizin ‹MKB’ye gönderdi¤i tüm
özel durum aç›klamalar› ile hisse senedimizin fiyat performans› internet sitemizin “Yat›r›mc› Köflesi” bölümünde mevzuat›n
öngördü¤ü flekil ve flartlarda yay›mlanmaktad›r. Söz konusu bölümde, SPK Kurumsal Yönetim ‹lkeleri’nde belirtilen ve
yat›r›mc›lar›n ilgilenebilecekleri her türlü bilgiye ‹ngilizce ve Türkçe olarak yer verilmektedir. 

Ana sözleflmemizde özel denetçi atanmas› talebi bireysel bir hak olarak düzenlenmemifltir. Pay sahiplerinin özel denetçi
tayini hakk›, Türk Ticaret Kanunu’nun 348. maddesinde düzenlenmifl olup, söz konusu madde hükmü fiirketimiz için oldu¤u
gibi, anonim ortakl›k fleklinde kurulan tüm flirketler için ba¤lay›c› niteliktedir. Ancak, bu madde ile sermayenin en az onda
birini temsil eden pay sahiplerine tan›nan özel denetçi atama hakk›, halka aç›k anonim ortakl›klarda sermayenin en az
yirmide birini temsil eden pay sahipleri taraf›ndan kullan›labilmektedir. Söz konusu SPK düzenlemesi, özel denetçi atamas›
gerektirecek konularda küçük yat›r›mc›n›n haklar›n›n korunmas›na yöneliktir.

fiirketimizde, dönem içinde özel denetçi tayini talebi olmam›flt›r.

4. Genel Kurul Bilgileri
Dönem içinde 25 Mart 2008 tarihinde y›ll›k Ola¤an Genel Kurul toplant›s› yap›lm›flt›r. Ola¤an Genel Kurul toplant›s›na iliflkin
davetler, gündemler ve vekaletname örnekleri ulusal iki gazetede yay›mlanm›fl, nama hisse senedi sahiplerine davet iadeli
taahhütlü mektupla yap›lm›fl, internet sitesine konuya iliflkin bilgi konulmufl, en son Genel Kurul toplant›s›na ait hazirun
cetvelinde kay›tl› tüzel kifli pay sahiplerine ayr›ca konuya iliflkin mektup gönderilmifltir. Faaliyet raporu, toplant› tarihinden 21
gün önce haz›r edilmifl, talepte bulunan yat›r›mc›lar›n adresine gönderilmifl, internet sitesine konulmufl, ayr›ca fiirket
merkezini ziyaret eden pay sahipleri ile Ola¤an Genel Kurul toplant›s›na kat›lan pay sahiplerinin görüfl ve incelemelerine de
aç›k tutulmufltur. Pay defterine kayda iliflkin süre için Sanayi ve Ticaret Bakanl›¤›’n›n konuya iliflkin Tebli¤i esas al›nmakla
birlikte, toplant› girifl kart› almak için Tebli¤de yer alan bir haftal›k baflvuru süresini geçiren pay sahiplerine de girifl kart›
temin edilerek toplant›ya maksimum kat›l›m amaçlanm›flt›r. Dönem içinde Ola¤an Genel Kurul, tamam› asaleten olmak üzere
sermayenin %55.74’ü oran›nda kat›l›mla toplanm›flt›r. Ayr›ca, fiirketimiz ile ilgili kamuya aç›klanmam›fl, gizli ve ticari s›r
niteli¤indeki bilgiler hariç olmak üzere, Genel Kurul toplant›s› öncesinde ve sonras›nda pay sahiplerinin fiirket ile ilgili yaz›l›
ve sözlü her türlü bilgi talebi yan›tlanm›flt›r. 

Toplant›n›n her aflamas›nda pay sahiplerine, kürsüde konuflma hakk› dahil, soru sorma ve öneride bulunma imkan›
tan›nmakta ve tüm sorulara cevap verilmekte, önerileri dikkate al›nmaktad›r. Dönem içinde yap›lan Ola¤an Genel Kurul
toplant›s›nda, toplant›ya kat›lan pay sahiplerinden soru ve öneri gelmedi¤inden toplant› tutana¤›nda bu hususa yer
verilmemifltir.

Gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤› olarak faaliyet gösteren fiirketimizin halihaz›rda ana faaliyeti gayrimenkul almak, satmak,
kiralamak ve proje gelifltirmek oldu¤u için malvarl›¤› sat›m›, al›m›, kiralanmas› gibi kararlar fiirketimizin çok s›k alabilece¤i
kararlar oldu¤undan, söz konusu hususlar için Kurumsal Yönetim ‹lkelerinde tavsiye edilenin aksine Genel Kurulu toplant›ya
ça¤›rmak pratikte mümkün olmamaktad›r. Bunun yan› s›ra, bu flekilde bir uygulama söz konusu gayrimenkulün al›m-sat›m
fiyatlar›n› do¤rudan etkileyebilece¤inden çeflitli sak›ncalar yaratabilecektir. Bu nedenle, belirtilen konulara iliflkin kararlar›n
Genel Kurulda al›nmas› için esas sözleflmeye hüküm konulmam›flt›r.

5. Oy Haklar› ve Az›nl›k Haklar›
A Grubu paylar›n, Yönetim Kurulu Üyelerinin seçiminde aday gösterme imtiyazlar› vard›r. Yönetim Kurulu Üyelerinin biri B
Grubu, geri kalan›n›n tamam› A Grubu pay sahiplerinin gösterdi¤i adaylar aras›ndan seçilir.

Ana hissedar›m›z taraf›ndan önerilen Yönetim Kurulu adaylar›, Genel Kurulda ortaklar›n bilgisine sunulur ve Genel Kurul
karar› gere¤i göreve getirilir.

Az›nl›k paylar›, yönetimde temsil edilmemekte olup, uygulanmas› ihtiyari olan birikimli oy kullanma yöntemine fiirketimiz ana
sözleflmesinde yer verilmemifltir.
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6. Kâr Da¤›t›m Politikas› ve Kâr Da¤›t›m Zaman›
fiirketimizin Kâr Da¤›t›m Politikas› afla¤›da sunulmufltur;

Ana sözleflmemizde da¤›t›labilir kârdan Sermaye Piyasas› Kurulunca saptanan oran ve miktarda birinci temettü da¤›t›lmas›
esas›na yer verilmifltir. Yönetim Kurulumuz, Genel Kurulumuzun onay›na sunaca¤› kâr da¤›t›m tekliflerinde

1. Pay sahiplerimizin beklentileri ile fiirketimizin büyüme gere¤i aras›ndaki hassas dengenin bozulmamas›n›, 
2. fiirketimizin kârl›l›k durumunu 

dikkate almak suretiyle da¤›t›labilir kâr›n en az %30'unun bedelsiz hisse senedi fleklinde veya nakit olarak da¤›t›lmas›n›n
Genel Kurul’a teklif edilmesi esas›na dayal› bir kâr da¤›t›m politikas› benimsenmifltir.

Yönetim Kurulu’nun kâr da¤›t›m teklifi, Genel Kurulda görüflülmekte ve kâr›n da¤›t›l›p da¤›t›lmayaca¤›, ne flekilde ve ne
zaman da¤›t›laca¤› karara ba¤lanmaktad›r. fiirketin kâr›na kat›l›m konusunda imtiyaz bulunmamakta olup, kâr da¤›t›m›
ifllemleri mevzuatta belirtilen yasal süreler içerisinde gerçeklefltirilmektedir.

7. Paylar›n Devri
fiirket ana sözleflmesinde pay devrini k›s›tlayan herhangi bir hüküm bulunmamaktad›r.

BÖLÜM II - KAMUYU AYDINLATMA VE fiEFFAFLIK

8. fiirket Bilgilendirme Politikas›
2008 y›l› içinde fiirketimize gelen bilgi talepleri, bilgilerin zaman›nda do¤ru, eksiksiz, anlafl›labilir, yorumlanabilir, düflük
maliyetle kolay eriflilebilir ve eflitlik ilkesine uyumlu olarak kamuya aç›klanmas›n› amaçlayan fiirket Bilgilendirme Politikas›
kapsam›nda cevapland›r›lm›flt›r.

9. Özel Durum Aç›klamalar›
2008 y›l› içinde SPK düzenlemeleri uyar›nca on üç (13) adet özel durum aç›klamas› yap›lm›flt›r. Yap›lan özel durum
aç›klamalar›ndan, 27.03.2008 tarihli özel durum aç›klamas› için ‹MKB taraf›ndan ek aç›klama istenmifltir. 

Dönem içinde, özel durum aç›klamalar› zaman›nda yap›ld›¤›ndan, SPK taraf›ndan herhangi bir yapt›r›m uygulanmam›flt›r. 

10. fiirket ‹nternet Sitesi ve ‹çeri¤i
fiirket'in kendine ait internet sitesi bulunmakta ve eriflimi www.isgyo.com.tr adresinden sa¤lanmaktad›r. Yat›r›mc›lar›m›z›n
daha iyi bilgilendirilmesi amac›yla dönem içinde sürekli güncel tutulan internet sitemizde; fiirket profili, portföyümüz, kurulufl
ve sermaye bilgisi, fiirket Üst Yönetimi, misyon, ticaret sicil bilgileri ve ortakl›k yap›s›, yat›r›mc› bilgisi,  faaliyet raporlar›,
portföy de¤er tablolar›, finansal raporlar, hisse senedi performans›, özel durum aç›klamalar›, sermaye art›r›m tablosu,
izahnameler ve halka arz sirküleri, SPK formu, kâr da¤›t›m politikas›,  fiirket Esas Sözleflmesi'nin son hali, Kurumsal Yönetim
‹lkeleri Uyum Raporu, Genel Kurul bilgisi, Genel Kurul toplant› daveti, toplant› tutana¤›, hazirun cetveli, temettü duyurular›,
sermaye art›r›m duyurular›, GYO sektörü, fiirket haberleri, fiirketle ilgili bas›nda ç›kan haberler, bilgilendirme politikas›, etik
kurallar, insan kaynaklar› yönetimi ve iletiflim bilgileri yer almaktad›r.

“Ortakl›k” ve “Yönetim Yap›s›” bölümleri, son durumlar› yans›tabilmek için sürekli güncellenmektedir. Foreks Bilgi ‹letiflim
A.fi.'den al›nan hizmet sayesinde, ana sayfadan linkle, hisse senedimizin performans›na ve yay›mland›klar› anda özel durum
aç›klamalar›na ulaflmak mümkün k›l›nm›flt›r. fiirket'e internet sitesi ve e-posta yoluyla ulaflan her türlü bilgi talebi, ivedilikle ve
özenle cevapland›r›lmaktad›r.
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11. Gerçek Kifli Nihai Hâkim Pay Sahibi/Sahiplerinin Aç›klanmas›
fiirket'te gerçek kifli nihai hâkim pay sahibi bulunmamaktad›r. 31.12.2008 itibar›yla sermayenin %10 ve fazlas›na sahip
ortaklara iliflkin bilgi afla¤›da sunulmufltur.

31.12.2008 Pay Tutar› (TL) Pay Oran› (%)
T. ‹fl Bankas› 190.057.270 42,23
Di¤er 259.942.730 57,77
Toplam 450.000.000 100,00

12. ‹çeriden Ö¤renebilecek Durumda Olan Kiflilerin Kamuya Duyurulmas›
‹çeriden ö¤renebilecek durumda olan kifliler üst yönetimle s›n›rl›d›r ve bu kiflilere iliflkin bilgiler afla¤›da sunulmufltur.

Yönetim Kurulu Üyeleri: 
Adnan Bali, Yönetim Kurulu Baflkan›
Turgut Sungur, Ba¤›ms›z Yönetim Kurulu Baflkan Vekili
Kemal fiahin, Yönetim Kurulu Üyesi
Haldun Baydar, Ba¤›ms›z Yönetim Kurulu Üyesi
Sezai Sevgin, Yönetim Kurulu Üyesi

Denetim Kurulu Üyeleri: 
Süleyman H. Özcan, Denetim Kurulu Üyesi
Nil Sepetçi, Denetim Kurulu Üyesi
Burak Sezercan, Denetim Kurulu Üyesi

Üst Yönetim
Turgay Tanes, Genel Müdür
Hülya Demir, Genel Müdür Yard›mc›s›
T. Aydan Ormanc›, Genel Müdür Yard›mc›s›
Tu¤rul Gürdal, Mali ve ‹dari ‹fller Müdürü
Bülent Otuz, Proje Uygulama Elektrik ve Mekanik Müdür
Av. P›nar Ersin Kollu, LL.M, Hukuk Müflaviri
Ayflegül fiahin Kocamefle, Risk Yönetimi ve Yat›r›mc›larla ‹liflkiler Müdürü
Ömer Barlas Ülkü, ‹ç Denetim ve Kontrol Müdürü
Gökhan Temel, Proje Uygulama ‹nflaat ve Mimari Müdür
Gülfem Sena Tando¤an, Kurumsal ‹letiflim ve Pazarlama Müdür Yard›mc›s›
Kaan Özsoy, Proje Uygulama ‹nflaat ve Mimari Müdür Yard›mc›s›

BÖLÜM III-MENFAAT SAH‹PLER‹

13. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi
fiirket çal›flanlar› ve di¤er menfaat sahipleriyle aç›k ve dürüst iletiflim kanallar› kurulmufl olup, kendilerini ilgilendiren
hususlarda bilgi edinmeleri azami dikkatle sa¤lanmaktad›r. Yönetim Kurulunca yay›mlanm›fl olan Etik Kurallar çerçevesinde
bütün menfaat sahiplerinin haklar› gözetilmektedir.

14. Menfaat Sahiplerinin Yönetime Kat›l›m›
Menfaat sahiplerinin yönetime kat›lmalar› konusunda her türlü iletiflim kanal›n› aç›k tutmak ve oluflabilecek bütün engelleri
ortadan kald›rmak esast›r.
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Bu kapsamda, Etik Kurallarda da belirtildi¤i flekilde, ifl yeri politikas› çal›flanlarla sürekli iletiflim içerisinde, onlar›n istekleri de
göz önünde bulundurularak belirlenmekte ve güncellenmektedir. Genel Müdür baflkanl›¤›nda koordinasyon sa¤lama amaçl›
fiirket çal›flanlar›n›n kat›ld›¤› toplant›lar yap›lmakta, bu toplant›lar fiirket üst yönetiminin karar alma sürecinde önemli rol
oynamaktad›r.

Di¤er menfaat sahiplerinin yönetime kat›l›m› konusunda bir model oluflturulmam›flt›r. Ancak fiirketin iliflkide oldu¤u tüm
menfaat sahiplerinin beklenti ve istekleri etik kurallar çerçevesinde de¤erlendirilmekte ve sorunlar karfl›l›kl› iletiflimle
çözümlenmektedir.

15. ‹nsan Kaynaklar› Politikas›
fiirketimizin ana hedefi, fiirket faaliyetlerinin en verimli flekilde gerçekleflmesini sa¤layacak kalitede insan gücünün ifle
al›nmas› ve baflar›y› devaml› k›lmak için çal›flanlar›n motivasyonunun sa¤lanmas›, çal›flanlar›n mali ve sosyal haklar›n›n
devaml› olarak iyilefltirilmesi, adil ve profesyonel bir çal›flma ortam›n›n yarat›lmas› ve personelin e¤itim ihtiyaçlar›n›n tespit
edilmesidir.

fiirketimiz bünyesinde “aç›k kap› politikas›” uygulanmakta ve iletiflim enstrümanlar›n›n verimli bir flekilde kullan›lmas› için
gerekli her türlü zemin oluflturulmaktad›r.

fiirket'in insan kaynaklar› politikas›nda belirlenen hedef ve stratejiler do¤rultusunda; nitelikli insan gücü istihdam›n›n
gerçeklefltirilmesi ve bu gücün en verimli flekilde de¤erlendirilmesini sa¤lamak için, etkin ve motivasyonu yüksek bir
organizasyon oluflturulmas›, kiflisel geliflim için çal›flanlara eflit f›rsatlar sunulmas› ve onlara tatmin edici kariyer olanaklar›
sa¤lanmas› amaçlanmaktad›r.

Çal›flanlar›n her birinin ayr› ayr› kiflilik onuru ve yasalarla tan›nm›fl bütün haklar› Etik Kurallar çerçevesinde korunmaktad›r.
Güvenli ve sa¤l›kl› bir ortamda çal›flmalar› için her türlü zemin haz›rlanm›flt›r. 

Çal›flanlardan beklenenlerse performans odakl› yönetim anlay›fl›n› benimsemeleri ve bireysel kat›l›mlar›n›n müflterilere ve
hissedarlara katk› sa¤layaca¤›n› fark etmeleridir.

‹fle al›m koflullar›, kariyer yönlendirme ve yükselme koflullar›, parasal düzenlemeler ve sosyal yard›mlar gibi konular fiirket
Personel Yönetmeli¤i'nde detayl› ve aç›k bir flekilde çal›flanlar›m›z›n bilgisine sunulmufltur. Personel ile ilgili al›nan tüm
kararlar, söz konusu yönetmelik çerçevesinde Mali ve ‹dari ‹fller Müdürlü¤ü'nün bünyesinde yürütülmektedir.
Dönem içinde, ayr›mc›l›k konusunda taraf›m›za ulaflan herhangi bir flikayet bulunmamaktad›r.

16. Müflteri ve Tedarikçilerle ‹liflkiler Hakk›nda Bilgiler
fiirket her zaman Etik Kurallar'›n› benimseyen ortaklarla iflbirli¤i gelifltirmeye önem vermektedir. Müflteriler ile profesyonelce
kurulan iliflkilerde dürüst ve eflit davran›lmakta, sözleflmelerin güvenilirli¤i ön planda tutulmakta ve taahhütler zaman›nda
yerine getirilmektedir. Tedarikçilerle kurulan iliflkilerin uzun dönemli güvene dayal› olmas›na önem verilmektedir.
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17. Sosyal Sorumluluk
fiirketimiz e¤itim, sa¤l›k, kültür, hukuk, sanat, bilimsel araflt›rma, çevre koruma, spor gibi sosyal sorumluluk kapsam›na giren
konularla ilgili projelere karfl›l›ks›z destek olmaya iliflkin bir kurallar bütünü içeren Ba¤›fl Yönetmeli¤i'ni oluflturmufltur. Söz
konusu yönetmelik Ocak 2007'de yürürlü¤e girmifltir.

Dönem içinde fiirket, sportif etkinlikler arac›l›¤›yla, sivil toplum kurulufllar›na maddi ve manevi destek olmay› hedefleyen
Ad›m Ad›m oluflumuna, ‹fl Kuleleri içinde yer alan ekranlarda tan›t›m›n› yaparak ve haber takiplerini üstlenerek destek
olmufltur. 

Ayr›ca fiirketimiz, portföyünde bulunan al›flverifl merkezlerinde kamu yarar›na faaliyet gösteren derneklere, vak›flara ücretsiz
olarak stand açma, tan›t›m yapma olana¤› sunmakta ve bu konuda gerekli olan her türlü iflbirli¤ini yapmaktad›r.

fiirketimiz her türlü faaliyetinde sosyal sorumluluk bilinciyle hareket etmekte, yasalara ve çevresel de¤erlere uyum
konusunda büyük özen göstermektedir. Dönem içinde, çevreye verilen zararlardan dolay› fiirket aleyhine aç›lan dava
bulunmamaktad›r.

BÖLÜM IV-YÖNET‹M KURULU

18. Yönetim Kurulu'nun Yap›s›, Oluflumu ve Ba¤›ms›z Üyeler

Yönetim Kurulu Üyeleri: 
Adnan Bali Yönetim Kurulu Baflkan›, ‹crac› Olmayan
Turgut Sungur Yönetim Kurulu Baflkan› Vekili, ‹crac› Olmayan, Ba¤›ms›z
Kemal fiahin Yönetim Kurulu Üyesi, ‹crac› Olmayan
Haldun Baydar Yönetim Kurulu Üyesi, ‹crac› Olmayan, Ba¤›ms›z
Sezai Sevgin Yönetim Kurulu Üyesi, ‹crac› Olmayan

Üst Yönetim: 
Turgay Tanes Genel Müdür

Yönetim Kurulu üyelerimizin ikisi, istihdam, sermaye veya ticari anlamda stratejik ortak Türkiye ‹fl Bankas›'ndan ve
fiirketimizin hizmet ald›¤› kifli ve kurumlardan ba¤›ms›zd›r.

Geçmifl faaliyet dönemi itibar›yla, ba¤›ms›zl›¤› ortadan kald›ran bir durum yaflanmam›flt›r. Yönetim Kurulu üyelerinin fiirket
d›fl›nda baflka görev veya görevler almas› durumu Esas Sözleflme ile belirli kurallara ba¤lanm›flt›r. fiirket Esas
Sözleflmesi'nin 18. maddesi uyar›nca, “Yönetim Kurulu üyeleri kiflisel menfaatlerine, usul ve füruu ile efl dahil üçüncü
dereceye kadar kan ve s›hri h›s›mlar›n›n menfaatlerine olan hususlar›n müzakeresine ifltirak edemezler. Yönetim Kurulu
üyelerinin, Genel Kurul'dan izin almak suretiyle dahi kendileri veya baflkalar› nam›na bizzat ya da dolayl› olarak fiirketle
flirket konusuna giren bir ticari ifllemi kendileri veya baflkalar› hesab›na yapamazlar ve ayn› tür ticari ifllemlerle meflgul bir
flirkete s›n›rs›z sorumlu ortak s›fat›yla giremezler” fleklinde hüküm bulunmaktad›r. Yönetim Kurulu üyelerimizin tamam› bu
hükme uygun hareket etmektedir.

19. Yönetim Kurulu Üyelerinin Nitelikleri
fiirket'in Yönetim Kurulu üye seçiminde aranan asgari nitelikler, SPK'n›n Kurumsal Yönetim ‹lkeleri ile tamamen uyumludur.
Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'nde, üyelerin mesleki tecrübesine iliflkin tavsiye niteli¤inde olan hüküm, fiirket Esas Sözleflmesi
(12. madde) ve faaliyetlerimizi düzenleyen SPK'n›n Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›na ‹liflkin Esaslar Tebli¤i çerçevesinde
daha somut olarak hayata geçirilmifltir. fiirket Esas Sözleflmesi'nin 12. maddesine göre, Yönetim Kurulu üyelerinin ortakl›¤›n
faaliyet alan›na giren konularda en az üç y›l tecrübeli olmalar› gerekmektedir. (SPK'n›n Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›na
‹liflkin Esaslar Tebli¤i, 17. madde) 
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20. fiirket'in Vizyon ve Misyonu ile Stratejik Hedefleri 
Yönetim Kurulu, fiirket misyonunu belirleyerek kamuya aç›klam›flt›r. Misyonumuz, ça¤dafl insana ve ça¤dafl kentlere yarafl›r
mekanlar oluflturmak; istikrarl› büyüme ve yüksek kârl›l›kla hissedarlar›m›z için paylafl›labilir de¤eri en yüksek noktalara
ç›karmakt›r. Vizyonumuz, gerçeklefltirdi¤imiz projelerin yan› s›ra ifl yap›fl biçimimiz, organizasyonel yap›m›z, kurumsal
de¤erlerimiz ve yönetim anlay›fl›m›zla sektörümüzde küresel ölçekte örnek bir kurum olmakt›r. Portföy büyüklü¤ümüzü
istikrarl› bir flekilde y›llar itibar›yla art›rarak büyümeyi sürekli k›lmak da vizyonumuz içindedir.

Yönetim Kurulu ola¤anüstü durum olmad›¤› sürece, ayda bir düzenli olarak toplanarak fiirket'in hedeflerine ulaflma
derecesini, faaliyetlerini ve geçmifl performans›n› gözden geçirmektedir. Söz konusu konular› içeren detayl› faaliyet raporu
toplant› tarihinden en az bir hafta önce Yönetim Kurulu üyelerinin incelemelerine sunulmaktad›r.

Kamuya aç›klanan misyonu çerçevesinde çal›flmalar›na devam eden fiirketimiz, kuruldu¤u günden bu yana ak›lc›
yat›r›mlar›yla ve kaynaklar›n› etkin bir flekilde de¤erlendirerek istikrarl› büyümesini sürdürmektedir.
fiirketimiz, hissedarlar›na en yüksek getiriyi kazand›rmay› hedefledi¤i için sektördeki de¤er artt›r›c› f›rsatlar›n geçti¤imiz
dönem içinde de takipçisi olmufltur.

21. Risk Yönetimi ve ‹ç Kontrol Mekanizmas›
fiirketimizde, risk yönetimi ile iç denetim ve kontrol sistemleri uluslararas› uygulamalar, ilkeler ve örgütlenme çerçevesine
uygun olarak yap›land›r›lm›flt›r. Risk yönetimi faaliyetleri risk yönetimi birimi ve personeli taraf›ndan, iç kontrol faaliyetleri ise
iç denetim ve kontrol birimi ve personeli taraf›ndan yürütülmektedir.

“Risk Yönetimi ve Yat›r›mc›larla ‹liflkiler Müdürlü¤ü” 2005 y›l›ndan itibaren faaliyet göstermekte olup, söz konusu Müdürlük,
fiirket faaliyetleriyle bütünleflik risklerin; fiirket Risk Politikas› ve buna ba¤l› flirket içi düzenlemeler çerçevesinde yönetilmesi
konusunda s›ras›yla fiirket üst yönetimine, fiirket Risk Komitesine ve Yönetim Kuruluna raporlama yapmaktad›r. 

De¤iflen ve geliflen piyasa koflullar› ve fiirket faaliyetleri paralelinde fiirket faaliyetleriyle bütünleflik risklerin yer ald›¤› “fiirket
Risk Katalo¤u” güncellenmekte, yeni risk türleri tan›mlanmakta, potansiyel riskler belirlenmekte ve riskleri önleyici tedbirler
konusunda çal›flmalar yap›lmaktad›r. Böylece söz konusu risklerin yönetilmesine iliflkin fiirket üst yönetimi taraf›ndan gerekli
tedbirlerin al›nmas› ve kontrol sistemlerinin gelifltirilmesi amaçlanmaktad›r. 

Y›l içerisinde kurulan ‹ç Denetim ve Kontrol Müdürlü¤ü, fiirketin tüm faaliyetlerini kapsayan denetim ve kontrol ifllevini
gerçeklefltirmektedir. Söz konusu Müdürlük, fiirketin faaliyetleri ile iliflkili risklerin ilgili mevzuat ve uluslararas› standartlar
çerçevesinde yürütülen iç denetim ve kontrol faaliyetleriyle, fiirketin faaliyetlerinin ve bu faaliyetlere iliflkin kontrollerin
yeterlilik ve etkinli¤ini de¤erlendirmek ve sonuçlar› raporlamakla görevli olarak faaliyetlerini yürütmektedir.

Risk odakl› olarak faaliyetlerini planlayan ve yürüten Müdürlük, yüksek riskli alanlar›n süreklilik arz edecek flekilde kontrol
edilmesine ve sorunlar›n h›zl› bir flekilde çözülmesinin sa¤lanmas›na yönelik faaliyet göstermektedir. 

‹ç denetim ve kontrol faaliyetleri, faaliyetlerle ilgili belirlenen tüm finansal ve operasyonel risklerin sürekli olarak kontrol
alt›nda tutulacak flekilde organize edilmifltir. Faaliyetlerle ilgili ifl ak›fllar›, görev tan›mlar›, yetki ve limitler yaz›l› olarak
belirlenmifl olup, riskler paralelinde sürekli olarak gözden geçirilmektedir. Faaliyetlerle ilgili ifl ak›fllar›, faaliyet baz›ndaki
risklere cevap verebilen gerekli kontrolleri içermektedir. Faaliyet baz›ndaki ifllevsel görev ayr›mlar›, ifllem yapma ve onay
yetkileri, ifllem sonras› kontroller ve iflleme özgü di¤er kontroller ile faaliyet ve ifllemlerin devaml› surette etkin, do¤ru, düzenli
ve güvenli bir biçimde yürütülmesi sa¤lanmaktad›r.
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22. Yönetim Kurulu Üyeleri ile Yöneticilerin Yetki ve Sorumluluklar›
Yönetim Kurulu üyelerinin yetki ve sorumluluklar›na fiirket Esas Sözleflmesi'nin 16. maddesinde yer verilmifltir. Bu madde
çerçevesinde, fiirket, Yönetim Kurulu taraf›ndan yönetilir ve d›flar›ya karfl› temsil olunur. Yönetim Kurulu, Türk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasas› Kanunu ve ilgili sair mevzuata uyumlu olarak Genel Kurul taraf›ndan kendisine verilen görevleri
ifa eder.

23. Yönetim Kurulu'nun Faaliyet Esaslar›
Yönetim Kurulu toplant›s›n›n gündemi Genel Müdür'ün önerisi ve Yönetim Kurulu Baflkan›'n›n bilgisi dahilinde
belirlenmektedir. Toplant› ça¤r›s› Yönetim Kurulu Baflkan› veya Baflkan Vekili taraf›ndan yap›lmaktad›r. fiirket Esas
Sözleflmesi'nin 13. maddesi çerçevesinde, üyelerin de Yönetim Kurulu'nu toplant›ya ça¤›rabilmesine imkan tan›nm›flt›r.
Yönetim Kurulu toplant›lar›na Denetim Kurulu üyeleri de davet edilmekte ve üyelere gönderilen raporlar›n ayn›s› denetçilere
de gönderilmektedir. Gerek üyelerin gerekse denetçilerin bilgilendirilmesi ve iletiflimin kurulmas› konusunda Genel Müdür
Asistan› görevlendirilmifltir. Yönetim Kurulu, dönem içinde on iki (12) kez toplanm›fl ve otuz befl (35) adet karar alm›flt›r.

SPK'n›n GYO’na ‹liflkin Esaslar Tebli¤i 21. maddesinde belirtilen özellik arz eden kararlar›n oybirli¤i ile al›nmas› esast›r.
Kararlar oybirli¤i ile al›nmad›¤› takdirde, ‹MKB'ye gönderilecek özel durum aç›klamas› ile kamuya duyurulmas› zorunlu
tutulmaktad›r. Bugüne kadar, bu konuda kamuya aç›klama gerektiren bir durum yaflanmam›flt›r. SPK Kurumsal Yönetim
‹lkeleri'nin IV. Bölümü'nün 2.17.4'üncü maddesinde yer alan tüm konularda fiilen kat›l›m sa¤lanm›flt›r. Yönetim Kurulu
üyelerine a¤›rl›kl› oy hakk› ve/veya olumsuz veto etme hakk› tan›nmam›flt›r.

24. fiirket'le Muamele Yapma ve Rekabet Yasa¤›
Yönetim Kurulu üyelerinin, Genel Kurul’dan izin almak suretiyle dahi kendileri veya baflkalar› nam›na bizzat ya da dolayl›
olarak fiirketle, fiirket konusuna giren bir ticari ifllem yapamayacaklar› gibi, fiirket’in konusuna giren bir ticari ifllemi kendileri
veya baflkalar› hesab›na yapamayacaklar› ve ayn› tür ticari ifllemlerle meflgul bir flirkete s›n›rs›z sorumlu ortak s›fat›yla
giremeyecekleri fiirket ana sözleflmemizin 18. maddesinde düzenlenmifltir. 

Dönem içinde, Yönetim Kurulu üyeleri ile ilgili olarak fiirketle ifllem yapma ve rekabet etme yasa¤›na ayk›r› bir durum
yaflanmam›flt›r.

25. Etik Kurallar
Etik Kurallar, Yönetim Kurulu taraf›ndan, 2003 y›l› içinde, “Hissedarlar,” “Faaliyet Standartlar›,” “Çal›flanlar” ve “Müflteriler-
Tedarikçiler-Ortaklar” bafll›klar› alt›nda oluflturularak, fiirket internet sitesinde yay›mlanm›fl ve kamuya duyurulmufltur.
Oluflturulan bu esaslara ba¤l› kal›nmaktad›r.
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26. Yönetim Kurulu'nda Oluflturulan Komitelerin Say›, Yap› ve Ba¤›ms›zl›¤›
SPK'n›n Seri: X, No: 19 say›l› tebli¤i gere¤i, icrada görevli olmayan iki Yönetim Kurulu üyesinden oluflan Denetimden
Sorumlu Komite kurulmufltur. Söz konusu komitenin üyeleri aras›nda ba¤›ms›z üye bulunmamaktad›r.

Dönem içinde, Kurumsal Yönetim ‹lkeleri gere¤i, fiirketimizin maruz kald›¤› risklerin sistemli bir flekilde yönetilmesi amac›yla,
risk yönetiminin en üst düzeydeki organ› olarak görev yapmak ve Risk Yönetim Sistemi'ni Yönetim Kurulu'na karfl› temsil
etmek üzere “Risk Komitesi” kurulmufltur.

fiirketimizin Kurumsal Yönetim ‹lkeleri'ne uyumunu izlemek ve Yönetim Kurulu'na öneriler sunmak üzere “Kurumsal Yönetim
Komitesi” oluflturulmufltur.

27. Yönetim Kuruluna Sa¤lanan Mali Haklar
Yönetim Kurulu üyelerinin ücretleri, Genel Kurul taraf›ndan belirlenmektedir. 25.03.2008 tarihli Ola¤an Genel Kurul
Toplant›s›'nda, Yönetim Kurulu üyelerine net 1.850 TL, denetçilere ise net 1.100 TL ayl›k ücret ödenmesine karar verilmifltir.

Dönem içinde, fiirket'in Yönetim Kurulu üyelerine ve yöneticilerine borç verme, kredi verme, lehine kefalet verme vb.
ifllemler olmam›flt›r.
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.

Yönetim Kurulu’na 
‹stanbul

1 OCAK – 31 ARALIK 2008 HESAP DÖNEM‹NE ‹L‹fiK‹N F‹NANSAL
TABLOLARLA ‹LG‹L‹ BA⁄IMSIZ DENET‹M RAPORU

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. (“fiirket”) ve müflterek yönetime tabi ortakl›¤›n›n (birlikte "Grup") 31 Aral›k 2008 tarihi
itibar›yla oransal konsolidasyon yöntemine göre haz›rlanan ve ekte yer alan bilançosunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait gelir
tablosunu, öz sermaye de¤iflim tablosunu ve nakit ak›m tablosunu, önemli muhasebe politikalar›n›n özetini ve dipnotlar›
denetlemifl bulunuyoruz. 

Finansal Tablolarla ‹lgili Olarak ‹flletme Yönetiminin Sorumlulu¤u
‹flletme yönetimi finansal tablolar›n Sermaye Piyasas› Kurulunca yay›mlanan finansal raporlama standartlar›na göre
haz›rlanmas› ve dürüst bir flekilde sunumundan sorumludur. Bu sorumluluk, finansal tablolar›n hata ve/veya hile ve
usulsüzlükten kaynaklanan önemli yanl›fll›klar içermeyecek biçimde haz›rlanarak, gerçe¤i dürüst bir flekilde yans›tmas›n›
sa¤lamak amac›yla gerekli iç kontrol sisteminin tasarlanmas›n›, uygulanmas›n› ve devam ettirilmesini, koflullar›n gerektirdi¤i
muhasebe tahminlerinin yap›lmas›n› ve uygun muhasebe politikalar›n›n seçilmesini içermektedir.

Ba¤›ms›z Denetim Kuruluflunun Sorumlulu¤u
Sorumlulu¤umuz, yapt›¤›m›z ba¤›ms›z denetime dayanarak bu finansal tablolar hakk›nda görüfl bildirmektir. Ba¤›ms›z
denetimimiz, Sermaye Piyasas› Kurulunca yay›mlanan ba¤›ms›z denetim standartlar›na uygun olarak gerçeklefltirilmifltir. Bu
standartlar, etik ilkelere uyulmas›n› ve ba¤›ms›z denetimin, finansal tablolar›n gerçe¤i do¤ru ve dürüst bir biçimde yans›t›p
yans›tmad›¤› konusunda makul bir güvenceyi sa¤lamak üzere planlanarak yürütülmesini gerektirmektedir. 

Ba¤›ms›z denetimimiz, finansal tablolardaki tutarlar ve dipnotlar ile ilgili ba¤›ms›z denetim kan›t› toplamak amac›yla,
ba¤›ms›z denetim tekniklerinin kullan›lmas›n› içermektedir. Ba¤›ms›z denetim tekniklerinin seçimi, finansal tablolar›n hata
ve/veya hileden ve usulsüzlükten kaynaklan›p kaynaklanmad›¤› hususu da dahil olmak üzere önemli yanl›fll›k içerip
içermedi¤ine dair risk de¤erlendirmesini de kapsayacak flekilde, mesleki kanaatimize göre yap›lm›flt›r. Bu risk
de¤erlendirmesinde, iflletmenin iç kontrol sistemi göz önünde bulundurulmufltur. Ancak, amac›m›z iç kontrol sisteminin
etkinli¤i hakk›nda görüfl vermek de¤il, ba¤›ms›z denetim tekniklerini koflullara uygun olarak tasarlamak amac›yla, iflletme
yönetimi taraf›ndan haz›rlanan finansal tablolar ile iç kontrol sistemi aras›ndaki iliflkiyi ortaya koymakt›r. Ba¤›ms›z
denetimimiz, ayr›ca iflletme yönetimi taraf›ndan benimsenen muhasebe politikalar› ile yap›lan önemli muhasebe
tahminlerinin ve finansal tablolar›n bir bütün olarak sunumunun uygunlu¤unun de¤erlendirilmesini içermektedir.

Ba¤›ms›z denetim s›ras›nda temin etti¤imiz ba¤›ms›z denetim kan›tlar›n›n, görüflümüzün oluflturulmas›na yeterli ve uygun bir
dayanak oluflturdu¤una inan›yoruz.

Görüfl
Görüflümüze göre, iliflikteki finansal tablolar, ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin ve müflterek yönetime tabi ortakl›¤›n›n
31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla finansal durumunu, ayn› tarihte sona eren y›la ait finansal performans›n› ve nakit ak›mlar›n›,
Sermaye Piyasas› Kurulunca yay›mlanan finansal raporlama standartlar› çerçevesinde do¤ru ve dürüst bir biçimde
yans›tmaktad›r.

‹stanbul, 13 fiubat 2009

DRT BA⁄IMSIZ DENET‹M VE SERBEST MUHASEBEC‹ MAL‹ MÜfiAV‹RL‹K A.fi.
Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Hasan K›l›ç
Sorumlu Ortak Bafldenetçi
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Dipnot Cari Dönem Geçmifl Dönem
Referanslar› 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

VARLIKLAR
Dönen Varl›klar 119.421.368 133.280.045
Nakit ve nakit benzerleri 6 86.203.958 102.410.854
Finansal yat›r›mlar 7 16.179.941 18.004.592
Ticari alacaklar 13.910.409 10.231.312
‹liflkili taraflardan ticari alacaklar 37 9.635.012 7.076.816
Di¤er ticari alacaklar 10 4.275.397 3.154.496
Di¤er alacaklar 11 91.932 405.925
Di¤er dönen varl›klar 26 3.035.128 2.227.362

Duran Varl›klar 848.162.589 765.824.146
Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller 17 785.154.566 741.505.566
Maddi duran varl›klar 18 62.766.985 24.249.031
Maddi olmayan duran varl›klar 19 238.162 68.053
Di¤er duran varl›klar 26 2.876 1.496
Ertelenmifl vergi aktifi 35 - -

TOPLAM VARLIKLAR 967.583.957 899.104.191

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Ba¤›ms›z Denetimden Geçmifl 31 Aral›k 2008 Tarihli Konsolide Bilanço
(Tutarlar aksi belirtilmedikçe Türk Liras› (“TL”) cinsinden ifade edilmifltir)
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Dipnot Cari Dönem Geçmifl Dönem
Referanslar› 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

KAYNAKLAR
K›sa Vadeli Yükümlülükler 17.420.507 15.543.816
Ticari borçlar 2.277.135 2.800.443
‹liflkili taraflara ticari borçlar 37 989.418 591.350
Di¤er ticari borçlar 10 1.287.717 2.209.093
Di¤er borçlar 11 47.458 39.211
Dönem kâr› vergi yükümlülü¤ü 35 22.192 27.125
Borç karfl›l›klar› 22 224.156 30.668
Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler 26 14.849.566 12.646.369

Uzun Vadeli Yükümlülükler 36.359.944 352.103
Di¤er borçlar 11 36.155.499 162.964
Çal›flanlara sa¤lanan faydalara iliflkin karfl›l›klar 24 193.641 185.879
Ertelenmifl vergi yükümlülü¤ü 35 10.804 3.260

ÖZKAYNAKLAR 913.803.506 883.208.272
Ödenmifl sermaye 27 450.000.000 450.000.000
Sermaye düzeltmesi farklar› 240.146.090 240.146.090
Hisse senedi ihraç primleri 423.981 423.981
Kârdan ayr›lan k›s›tlanm›fl yedekler 27 5.831.268 3.024.728
Geçmifl y›llar kâr/zararlar› 27 164.306.933 134.671.237
Net dönem kâr›/zarar› 53.095.234 54.942.236
TOPLAM KAYNAKLAR 967.583.957 899.104.191

‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Ba¤›ms›z Denetimden Geçmifl 31 Aral›k 2008 Tarihli Konsolide Bilanço
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1 Ocak – 1 Ocak– 
Not 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

SÜRDÜRÜLEN FAAL‹YETLER
Sat›fl gelirleri (net) 28 80.883.839 212.826.714
Sat›fllar›n maliyeti (-) 28 (46.578.535) (136.163.680)
BRÜT KÂR/ZARAR 34.305.304 76.663.034
Genel yönetim giderleri (-) 29 (5.066.383) (4.183.709)
Di¤er faaliyet gelirleri 31 153.686 1.352.639
Di¤er faaliyet giderleri (-) 31 (444.699) (10.070.364)
FAAL‹YET KÂRI/ZARARI 28.947.908 63.761.600
Finansal gelirler 32 27.519.660 6.106.723
Finansal giderler (-) 32 (3.241.336) (14.801.193)
SÜRDÜRÜLEN FAAL‹YETLER VERG‹ ÖNCES‹ KÂRI/ZARARI 53.226.232 55.067.130
Sürdürülen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri 35 (130.998) (124.894)

- Dönem vergi gelir/gideri (117.578) (123.671)
- Ertelenmifl vergi gelir/gideri (13.420) (1.223)

SÜRDÜRÜLEN FAAL‹YETLER DÖNEM KÂRI/ZARARI 53.095.234 54.942.236

DÖNEM KÂRI/ZARARI 53.095.234 54.942.236
Dönem kâr›/zarar›n›n da¤›l›m›
Az›nl›k paylar› - -
Ana ortakl›k paylar› 53.095.234 54.942.236

Hisse bafl›na kazanç 36 0,1180 0,1221
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Hisse Kârdan Net Geçmifl
Sermaye senedi ayr›lan dönem y›llar

Not Ödenmifl düzeltme ihraç k›s›tlanm›fl kâr›/ kâr/
sermaye farklar› primleri yedekler zarar› zararlar› Toplam

1 Ocak 2007 bakiyeleri 329.966.000 343.681.790 423.981 1.965.386 48.750.382 103.478.497 828.266.036

Sermaye art›r›m› 27 103.535.700 (103.535.700) - - - - -
Geçmifl y›l kârlar›na transfer 27 16.498.300 - - - (48.750.382) 32.252.082 -
Yedeklere aktar›lan tutarlar 27 - - - 1.059.342 - (1.059.342) -
Dönem net kâr› 27 - - - - 54.942.236 - 54.942.236

31 Aral›k 2007 bakiyeleri 450.000.000 240.146.090 423.981 3.024.728 54.942.236 134.671.237 883.208.272

1 Ocak 2008 bakiyeleri 450.000.000 240.146.090 423.981 3.024.728 54.942.236 134.671.237 883.208.272

Geçmifl y›l kârlar›na transfer 27 - - - - (54.942.236) 54.942.236 -
Yedeklere aktar›lan tutarlar 27 - - - 2.806.540 - (2.806.540) -
Temettü ödemesi 27 - - - - - (22.500.000) (22.500.000)
Dönem net kâr› 27 - - - - 53.095.234 - 53.095.234

31 Aral›k 2008 bakiyeleri 450.000.000 240.146.090 423.981 5.831.268 53.095.234 164.306.933 913.803.506
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1 Ocak- 1 Ocak-
Not 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007

Vergi ve ana ortakl›k d›fl› pay öncesi kâr 53.226.232 55.067.130
Vergi ve ana ortakl›k d›fl› pay öncesi kâr ile iflletme faaliyetlerinden 
sa¤lanan net nakit giriflleri mutabakat› için gerekli düzeltmeler :
Amortisman ve itfa paylar› 17,18,19 22.266.627 20.930.195
K›dem tazminat› yükündeki art›fl 24 115.215 45.886
Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller ve di¤er gayrimenkuller ile ilgili 
konusu kalmayan karfl›l›klar 28 (6.911.970) (11.821.744)
Yat›r›m amaçl› gayrimenkul ve di¤er gayrimenkuller de¤er düflüklü¤ü 28 9.258.336 22.210.504
Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller sat›fl kâr› 28 - (56.181.055)
Maddi duran varl›klar sat›fl kâr› 31 (7.650) (588.024)
Maddi duran varl›klar sat›fl zarar› 32 - 9.455.944
fiüpheli ticari alacaklar karfl›l›¤› 10 221.671 9.864
Finansal varl›k de¤er art›fllar› 32 (962.830) (939.024)
Varl›k ve yükümlülüklerdeki de¤iflimler öncesi net nakit 77.205.631 38.189.676

Ticari alacaklardaki (art›fl)/azal›fl (3.900.768) (5.665.698)
Di¤er alacaklardaki (art›fl)/azal›fl 313.993 1.371.655
Di¤er dönen varl›klardaki (art›fl)/azal›fl (807.766) (15.782)
Di¤er duran varl›klardaki (art›fl)/azal›fl (1.381) (867)
Ticari borçlardaki art›fl/(azal›fl) (515.061) (3.264.335)
Di¤er k›sa vadeli yükümlülüklerdeki art›fl/(azal›fl) 2.389.220 (39.132.293)
Ödenen k›dem tazminat› 24 (107.453) -
Ödenen vergiler (128.387) (132.752)
‹flletme faaliyetlerinden sa¤lanan/(kullan›lan) net nakit 74.448.028 (8.650.396)

Yat›r›m faaliyetleri
Finansal varl›k al›mlar› - (17.065.567) 
Finansal varl›klardan elde edilen nakit 2.787.482 -
Yat›r›m amaçl› gayrimenkul, maddi ve maddi olmayan 
duran varl›k al›mlar› 17,18,19 (70.968.743) (36.243.825)
Sabit k›ymet sat›fl›ndan elde edilen nakit 26.337 140.190.989
Yat›r›m faaliyetlerinden (kullan›lan)/sa¤lanan net nakit (68.154.924) 86.881.597

Temettü ödemesi (22.500.000) -
Finansal faaliyetlerde kullan›lan net nakit (22.500.000) -

Nakit ve nakit benzeri de¤erlerdeki net art›fl/(azal›fl) (16.206.896) 78.231.201
Nakit ve nakit benzeri de¤erlerin dönem bafl› bakiyesi 102.410.854 24.179.653
Nakit ve nakit benzeri de¤erlerin dönem sonu bakiyesi 6 86.203.958 102.410.854
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1. GRUP’UN ORGAN‹ZASYONU VE FAAL‹YET KONUSU
‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. (“fiirket”), her ikisi de 1998 y›l›nda kurulmufl ve ayr› ayr› faaliyetlerini sürdüren ‹fl
Gayrimenkul Yat›r›m ve Proje De¤erlendirme A.fi. ile Merkez Gayrimenkul Yat›r›m ve Proje De¤erlendirme A.fi.’nin tüm aktif
ve pasifleri ile ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m ve Proje De¤erlendirme A.fi. taraf›ndan devir al›narak 6 A¤ustos 1999 tarihinde
gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›na dönüflmesi suretiyle kurulmufltur. fiirket’in ana hissedar› Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’dir. fiirket’in
kay›tl› adresi ‹fl Kuleleri Kule 2 Kat 9 4.Levent ‹stanbul/Türkiye’dir.

fiirket’in temel amaç ve faaliyet konusu gayrimenkuller, gayrimenkule dayal› sermaye piyasas› araçlar›, gayrimenkul projeleri
ve sermaye piyasas› araçlar›na yat›r›m yapmak gibi Sermaye Piyasas› Kurulu’nun (“SPK”) Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›klar›na
iliflkin düzenlemelerinde yaz›l› amaç ve konularda ifltigal etmektir. fiirket’in faaliyet esaslar›, portföy yat›r›m politikalar› ve
yönetim s›n›rlamalar›nda, SPK’n›n düzenlemelerine ve ilgili mevzuata uyulmas› esas al›nmaktad›r. 

fiirket hisse senetleri 1999 y›l›ndan itibaren ‹stanbul Menkul K›ymetler Borsas›’nda ifllem görmektedir.

31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla personel say›s› 35’dir. (2007 Personel Say›s› 32’dir).

Kanyon Yönetim ‹flletim ve Pazarlama Ltd. fiti. (“Kanyon”) 6 Ekim 2004 tarihinde ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. ve
Eczac›bafl› Holding A.fi.’nin %50-%50 ortakl›¤›yla kurulmufltur. ‹fltirakin temel amaç ve faaliyet konusu konut, çarfl› ve ofis
binalar›ndan meydana gelen Kanyon Kompleksi’nin yöneticilik faaliyetlerini yerine getirmek; temizlik, güvenlik, bak›m
onar›m, çevre düzenlemesi faaliyetlerinde bulunmak; kompleksin tamam›ndaki projelerin tan›t›m› ve pazarlanmas›n›
gerçeklefltirip kiralanma ve sat›fllara arac›l›k etmektir. Kanyon’un finansal tablolar›, müflterek yönetime tabi ortakl›klar›n
muhasebelefltirilmesi ilkeleri uyar›nca oransal konsolidasyon yöntemiyle ekli konsolide finansal tablolara dahil edilmifltir.

Konsolide finansal tablolara iliflkin dipnotlarda fiirket ve müflterek yönetime tabi ortakl›¤› Kanyon birlikte (“Grup”) olarak
an›lacakt›r.

Finansal tablolar›n onaylanmas›: 
Finansal tablolar, Yönetim Kurulu taraf›ndan onaylanm›fl ve 13 fiubat 2009 tarihinde yay›nlanmas› için yetki verilmifltir. Genel
Kurul’un finansal tablolar› de¤ifltirme yetkisi bulunmaktad›r.

2. F‹NANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ‹L‹fiK‹N ESASLAR

2.1 Sunuma ‹liflkin Temel Esaslar 

Finansal Tablolar›n Haz›rlan›fl Temelleri ve Belirli Muhasebe Politikalar›
fiirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolar›n› Türk Ticaret Kanunu (“TTK”) ve vergi mevzuat›nca belirlenen
muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve haz›rlamaktad›r. 

Sermaye Piyasas› Kurulu (“SPK”), Seri: XI, No: 29 say›l› “Sermaye Piyasas›nda Finansal Raporlamaya ‹liflkin Esaslar Tebli¤”
(“Seri: XI, No: 29 say›l› Tebli¤”) ile iflletmeler taraf›ndan düzenlenecek finansal raporlar ile bunlar›n haz›rlanmas› ve ilgililere
sunulmas›na iliflkin ilke, usul ve esaslar› belirlemektedir. Bu Tebli¤, 1 Ocak 2008 tarihinden sonra bafllayan hesap
dönemlerine ait ilk ara finansal tablolardan geçerli olmak üzere yürürlü¤e girmifltir ve bu Tebli¤ ile birlikte Seri: XI, No: 25
"Sermaye Piyasas›nda Muhasebe Standartlar› Hakk›nda Tebli¤" yürürlükten kald›r›lm›flt›r. Bu tebli¤e istinaden, iflletmeler
finansal tablolar›n› Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen haliyle Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar›
(“UMS/UFRS”)’na göre haz›rlamalar› gerekmektedir. Ancak Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen UMS/UFRS’nin Uluslararas›
Muhasebe Standartlar› Kurulu (“UMSK”) taraf›ndan yay›mlananlardan farklar› Türkiye Muhasebe Standartlar› Kurulu
(“TMSK”) taraf›ndan ilan edilinceye kadar UMS/UFRS’ler uygulanacakt›r. Bu kapsamda, benimsenen standartlara ayk›r›
olmayan, TMSK taraf›ndan yay›mlanan Türkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlar› (“TMS/TFRS”) esas al›nacakt›r.
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Avrupa Birli¤i taraf›ndan kabul edilen UMS/UFRS’nin UMSK taraf›ndan yay›mlananlardan farklar› TMSK taraf›ndan ilan
edilinceye kadar, iliflikteki finansal tablolar SPK Seri: XI, No: 29 say›l› tebli¤i çerçevesinde UMS/UFRS’ye göre
haz›rlanmaktad›r. ‹liflikteki finansal tablolar ve dipnotlar, SPK taraf›ndan 14 Nisan 2008 tarihli duyuru ile uygulanmas› zorunlu
k›l›nan formatlara uygun olarak sunulmufltur. Bu kapsamda geçmifl dönem finansal tablolar›nda baz› s›n›flamalar yap›lm›flt›r. 

Kullan›lan Para Birimi
fiirket’in finansal tablolar›, faaliyette bulundu¤u temel ekonomik çevrede geçerli olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile
sunulmufltur. ‹flletmenin finansal durumu ve faaliyet sonucu, fiirket’in geçerli para birimi olan ve finansal tablolar için sunum
para birimi olan TL cinsinden ifade edilmifltir.

5083 say›l› “Türkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakk›nda Kanun” (5083 say›l› Kanun) ile Türkiye Cumhuriyeti
Devleti’nin para biriminin ismi Yeni Türk Liras› (YTL), alt birimi ise Yeni Kurufl (YKR) olarak tan›mlanm›flt›r. Di¤er taraftan
Bakanlar Kurulu’nun Yeni Türk Liras› ve Yeni Kuruflta Yer Alan Yeni ‹barelerinin Kald›r›lmas›na ve Uygulama Esaslar›na
‹liflkin Bakanlar Kurulu Karar›”n›n eki Karar ile Türkiye Cumhuriyeti Devletinin Para birimi olan YTL ve YKR’de yer alan “Yeni”
ibarelerinin 01.01.2009 tarihinden itibaren yürürlükten kald›r›laca¤› hükme ba¤lanm›flt›r. Bu sebeple ekli finansal tablolar TL
cinsinden haz›rlanm›flt›r.

Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Finansal Tablolar›n Düzeltilmesi
SPK’n›n 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 say›l› karar› uyar›nca, Türkiye'de faaliyette bulunan ve SPK Muhasebe Standartlar›'na
(UMS/UFRS uygulamas›n› benimseyenler dahil) uygun olarak finansal tablo haz›rlayan flirketler için, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren geçerli olmak üzere enflasyon muhasebesi uygulamas›na son verilmifltir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren UMSK taraf›ndan yay›mlanm›fl 29 No’lu “Yüksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standard›
(“UMS/TMS 29”) uygulanmam›flt›r.”

2.2 Muhasebe Politikalar›ndaki De¤ifliklikler
fiirket’in cari dönem içerisinde muhasebe politikalar›nda önemli bir de¤iflikli¤i olmam›flt›r.

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki De¤ifliklikler ve Hatalar
fiirket’in cari dönem içerisinde muhasebe tahminlerinde önemli bir de¤iflikli¤i olmam›flt›r.

2.4 Yeni ve Revize Edilmifl Uluslararas› Finansal Raporlama Standartlar›
fiirket cari dönemde Uluslararas› Muhasebe Standartlar› Kurulu (UMSK) ve UMSK’n›n Uluslararas› Finansal Raporlama
Yorumlar› Komitesi (IFRIC) taraf›ndan yay›nlanan ve 1 Ocak 2008 tarihinden itibaren geçerli olan yeni ve revize edilmifl
standartlar ve yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlar› uygulam›flt›r. 
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2008 tarihinde yürürlü¤e giren ancak fiirket’in operasyonlar› ile ilgili olmad›¤›ndan uygulanmayan standartlar,
de¤ifliklikler ve yorumlar 
Afla¤›da yer alan standartlar ile önceki standartlara getirilen de¤ifliklikler ve yorumlar 1 Ocak 2008 tarihinde veya söz
konusu tarihten sonra bafllayan mali dönemler için zorunlu oldu¤u halde fiirket’in faaliyetleri ile ilgili de¤ildir:

• UMS 39, “Finansal Araçlar: Muhasebelefltirme ve Ölçme”
• UFRYK 11, “UFRS 2 – fiirket ve ‹flletmenin Geri Sat›n Al›nan Kendi Hisselerine ‹liflkin ‹fllemler”
• UFRYK 12, “Hizmet ‹mtiyaz Anlaflmalar›”,
• UFRYK 14, “UMS 19- Tan›mlanm›fl Fayda Varl›¤› Üzerindeki S›n›rlama, Asgari Fonlama Gereklilikleri ve Birbirleriyle Olan
Karfl›l›kl› Etkileflimleri”,

Henüz yürürlü¤e girmemifl ve fiirket taraf›ndan erken uygulanmas› benimsenmemifl standartlar ile mevcut önceki
standartlara getirilen de¤ifliklikler ve yorumlar 
Afla¤›daki Standartlar ve Yorumlar bu finansal tablolar›n onaylanma tarihinde yay›nlanm›fl ancak yürürlü¤e girmemifltir: 

• UFRS 8, “Faaliyet Bölümleri” 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
dönemler için geçerlidir. 

• UFRYK 15, “Gayrimenkul 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
‹nflaat Anlaflmalar›” dönemler için geçerlidir. 
• UFRYK 16, “Yurtd›fl›ndaki ‹flletme ile ‹lgili 1 Kas›m 2008 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
Net Yat›r›m›n Finansal Riskten Korunmas›” dönemler için geçerlidir. 
• UFRS 2, “Hisse Bazl› Ödemeler” 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
Hakedifl Koflullar› ve ‹ptallerine dönemler için geçerlidir.
‹liflkin De¤ifliklik.
• UFRS 1, “Uluslararas› Finansal Raporlama 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
Standartlar›n›n ‹lk Kez Uygulanmas›” UFRS’lerin ‹lk dönemler için geçerlidir.
Kez Uygulanmas›nda 
Yat›r›m Maliyetlerine ‹liflkin De¤ifliklik
• UFRS 3, “‹flletme Birleflmeleri” 1 Temmuz 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
• UMS 27, “Konsolide ve Bireysel Finansal Tablolar” dönemler için geçerlidir.
• UMS 31 “‹fl Ortakl›klar›ndaki Paylar” 
Sat›n Alma Yönteminin Uygulanmas› 
Hakk›nda Kapsaml› De¤ifliklik
• UMS 23, “(Revize) Borçlanma Maliyetleri” 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
Do¤rudan Giderlefltirmeyi Engelleyen dönemler için geçerlidir. 
Kapsaml› De¤ifliklikler
• UMS 27, “Konsolide ve Solo Finansal Tablolar” 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
UFRS’lerin ‹lk Kez Uygulanmas›nda Yat›r›m dönemler için geçerlidir.

Maliyetlerine ‹liflkin De¤ifliklik
• UMS 1, “Finansal Tablolar›n Sunumu” 
• UMS 32, “Finansal Araçlar: Sunum” Geri 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
Sat›n Alma Opsiyonlu Finansal Araçlar ve dönemler için geçerlidir.
Nakde Çevrilmelerinde Do¤acak Yükümlülüklerin 
Aç›klanmas› Hakk›nda De¤ifliklik
UMS 1, “Finansal Tablolar›n Sunumu” Do¤rudan Öz 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali
kayna¤a Kaydedilen Net Gelir Tablosu Gereklili¤ine dönemler için geçerlidir.
‹liflkin Kapsaml› De¤ifliklikler
• UMS 39, “Finansal Araçlar: Muhasebelefltirme 1 Ocak 2009 tarihinde veya bu tarihten sonra bafllayan mali 
ve Ölçme” Riskten Korunmaya Konu Olabilecek dönemler için geçerlidir.

Kalemlere ‹lgili De¤ifliklikler
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fiirket yöneticileri, yukar›daki Standart ve Yorumlar›n uygulanmas›n›n gelecek dönemlerde fiirket’in finansal tablolar›
üzerinde önemli bir etki yaratmayaca¤›n› düflünmektedir.

2.5  Önemli Muhasebe Politikalar›n›n Özeti
Ekteki konsolide finansal tablolar›n haz›rlanmas›nda kullan›lan önemli de¤erleme ilkeleri ve muhasebe politikalar› afla¤›daki
gibidir:

2.5.1 Has›lat:
Gelirler, faaliyetlerinden dolay› fiirket’e ekonomik getiri sa¤lanmas› olas›l›¤› oldu¤u ve gelirin güvenilir olarak ölçülebilmesinin
mümkün oldu¤u zaman muhasebelefltirilir. Gelirler, katma de¤er vergisi ve sat›fl vergileri düflüldükten sonra net olarak
gösterilmifltir. Gelirin oluflmas› için afla¤›daki kriterlerin yerine gelmesi gerekmektedir:

Gayrimenkul Kiralamalar›ndan Elde Edilen Kira Gelirleri
Kiralanan gayrimenkullerden elde edilen kira gelirleri tahakkuk esas›na göre kaydedilmektedir. Gelir; bu ifllemle ilgili oluflan
ekonomik faydalar›n fiirket’e girifli mümkün görülüyorsa ve bu gelirin miktar› güvenilir bir flekilde ölçülebiliyorsa gerçekleflir.

Gayrimenkul Sat›fl›ndan Elde Edilen Gelirler
Sat›lan gayrimenkulün riskinin ve faydas›n›n al›c›ya transfer oldu¤u, gelir tutar›n›n güvenilir bir flekilde hesaplanabildi¤i
durumda gelir oluflmufl say›l›r.

Has›lat, mallar›n sahipli¤iyle ilgili önemli risk ve getirilerin al›c›ya nakledilmifl olmas›, iflletmenin sat›lan mallar›n yönetimiyle
sahipli¤in gerektirdi¤i flekilde ilgili olmamas› ve söz konusu mallar üzerinde etkin bir kontrolün bulunmamas›, has›lat›n
miktar›n›n güvenilir bir flekilde ölçülebilmesi, ifllemle ilgili ekonomik faydan›n iflletme taraf›ndan elde edilebilece¤inin
muhtemel olmas› ve ifllemle ilgili olarak yüklenilen ve yüklenilecek olan maliyetlerin güvenli bir flekilde ölçülebilmesi
durumlar›nda (flart›yla) kay›tlara al›nmaktad›r.

fiirketin sat›fl›n› gerçeklefltirdi¤i projelere iliflkin sözleflme flartlar› yukar›da aç›klanan durumlara uydu¤unda has›lat ve maliyet
finansal tablolara yans›t›lmaktad›r.

2.5.2 Maddi Duran Varl›klar: 
Maddi duran varl›klar, 1 Ocak 2005 tarihinden önce sat›n al›nan kalemler için 31 Aral›k 2004 tarihi itibar›yla enflasyonun
etkilerine göre düzeltilmifl maliyet de¤erlerinden ve izleyen dönemlerde al›nan kalemler için sat›n al›m maliyet de¤erlerinden
birikmifl amortisman ve kal›c› de¤er düflüflleri ayr›larak kay›tlara yans›t›lm›flt›r.

Maddi duran varl›klara iliflkin amortismanlar, varl›klar›n faydal› ömürlerine göre varl›klara girifl veya montaj tarihleri esas
al›narak eflit tutarl›, do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak ayr›lm›flt›r. Maddi duran varl›klar›n ekonomik ömürleri
afla¤›daki gibidir: 

Binalar 50 y›l
Makina ve cihazlar 4-5 y›l
Tafl›tlar, döfleme ve demirbafllar 4-5 y›l
Özel maliyetler 4-5 y›l

2.5.3 Maddi Olmayan Duran Varl›klar:
Maddi olmayan duran varl›klar, 1 Ocak 2005 tarihinden önce sat›n al›nan kalemler için enflasyonun etkilerine göre
düzeltilmifl maliyetlerinden ve izleyen dönemlerde al›nan kalemler için sat›n al›m maliyet de¤erinden birikmifl itfa ve tükenme
paylar› ile kal›c› de¤er kay›plar› düflülmüfl olarak gösterilir.
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Maddi olmayan duran varl›k itfa paylar› gelir tablosunda, ilgili varl›klar›n tahmini ekonomik ömürleri üzerinden eflit tutarl›,
do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak hesaplanmas› sonucu muhasebelefltirilir. Maddi olmayan duran varl›klar kullan›ma
haz›r olduklar› tarihten itibaren itfa edilir. Maddi olmayan duran varl›klar için kullan›lan itfa oran› y›ll›k %20’dir.

2.5.4 Varl›klarda De¤er Düflüklü¤ü:
Ertelenmifl vergi aktifi ve finansal varl›klar d›fl›ndaki her varl›k, her bir bilanço tarihinde, söz konusu varl›¤a iliflkin de¤er
kayb›n›n oldu¤una dair herhangi bir gösterge olup olmad›¤›n›n tespiti için de¤erlendirilir. Bir varl›¤›n kay›tl› de¤eri, tahmini
ikame de¤erinden büyük ise de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› ay›rmak gerekmektedir. ‹kame de¤eri, varl›¤›n net sat›fl de¤eri ile
kullan›m de¤erinden yüksek olan› olarak kabul edilir. Kullan›m de¤eri, varl›¤›n sürekli kullan›m› sonucu gelecekte elde
edilecek tahmini nakit girifllerinin ve kullan›m ömrü sonundaki sat›fl de¤erinin toplam›n›n bugünkü de¤eridir.

2.5.5 Borçlanma Maliyetleri:
Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller gibi özellikli bir varl›¤›n elde edilmesi ya da inflas› ile do¤rudan iliflkisi bulunan borçlanma
maliyetleri söz konusu özellikli varl›¤›n maliyetinin bir parças› olarak aktiflefltirilmektedir. Bunun d›fl›nda kalan bütün
borçlanma maliyetleri olufltuklar› dönemlerde gelir tablosuna kaydedilmektedir.  

2.5.6 Finansal Araçlar:

Finansal varl›klar 
Finansal varl›klar, gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan ve gerçe¤e uygun de¤erinden kay›tlara al›nan
finansal varl›klar haricinde, gerçe¤e uygun piyasa de¤eri üzerinden muhasebelefltirilir. Varl›klar, yat›r›m araçlar›n›n ilgili
piyasa taraf›ndan belirlenen süreye uygun olarak teslimat› yap›lmak suretiyle ifllem tarihinde kay›tlara al›n›r veya kay›tlardan
ç›kar›l›r.

Finansal varl›klar “gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar”, “vadesine kadar elde tutulacak
yat›r›mlar”, “sat›lmaya haz›r finansal varl›klar” ve “kredi ve alacaklar” olarak s›n›fland›r›l›r.

Etkin faiz yöntemi
Etkin faiz yöntemi, finansal varl›¤›n itfa edilmifl maliyet ile de¤erlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iliflkili oldu¤u döneme
da¤›t›lmas› yöntemidir. Etkin faiz oran›; finansal arac›n beklenen ömrü boyunca veya uygun olmas› durumunda daha k›sa bir
zaman dilimi süresince tahsil edilecek tahmini nakit toplam›n›n, ilgili finansal varl›¤›n tam olarak net bugünkü de¤erine
indirgeyen orand›r.

Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar d›fl›nda s›n›fland›r›lan finansal varl›klar ile ilgili gelirler
etkin faiz yöntemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktad›r. 

Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar
Gerçe¤e uygun de¤er fark› gelir tablosuna yans›t›lan finansal varl›klar; al›m-sat›m amac›yla elde tutulan finansal varl›klard›r.
Bir finansal varl›k k›sa vadede elden ç›kar›lmas› amac›yla edinildi¤i zaman söz konusu kategoride s›n›fland›r›l›r. Finansal
riske karfl› etkili bir koruma arac› olarak belirlenmemifl olan türev ürünleri teflkil eden bahse konu finansal varl›klar da
gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar olarak s›n›fland›r›l›r. Bu kategoride yeralan varl›klar,
dönen varl›klar olarak s›n›fland›r›l›rlar. 

Vadesine kadar elde tutulan finansal varl›klar 
Grup’un vadesine kadar elde tutma olana¤› ve niyeti oldu¤u, sabit veya belirlenebilir bir ödeme plan›na sahip, sabit vadeli
borçlanma araçlar›, vadesine kadar elde tutulacak yat›r›mlar olarak s›n›fland›r›l›r. Vadesine kadar elde tutulacak yat›r›mlar
etkin faiz yöntemine göre itfa edilmifl maliyet bedelinden de¤er düflüklü¤ü tutar› düflülerek kay›tlara al›n›r ve ilgili gelirler
etkin faiz yöntemi kullan›lmak suretiyle hesaplan›r. 
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Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar
Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar (a) vadesine kadar elde tutulacak finansal varl›k olmayan (b) al›m sat›m amaçl› finansal
varl›k olmayan veya (c) kredi ve alacak olmayan finansal varl›klardan oluflmaktad›r. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klar
kay›tlara al›nd›ktan sonra güvenilir bir flekilde ölçülebiliyor olmas› kofluluyla gerçe¤e uygun de¤erleriyle de¤erlenmektedir.
Gerçe¤e uygun de¤eri güvenilir bir flekilde ölçülemeyen ve aktif bir piyasas› olmayan menkul k›ymetler maliyet de¤eriyle
gösterilmektedir. Sat›lmaya haz›r finansal varl›klara iliflkin kâr veya zararlara ilgili dönemin gelir tablosunda yer verilmektedir.
Bu tür varl›klar›n makul de¤erinde meydana gelen de¤ifliklikler özkaynak hesaplar› içinde gösterilmektedir. ‹lgili varl›¤›n
elden ç›kar›lmas› veya de¤er düflüklü¤ü olmas› durumunda özkaynak hesaplar›ndaki tutar kâr/zarar olarak gelir tablosuna
transfer edilir. Sat›lmaya haz›r finansal varl›k olarak s›n›fland›r›lan özkaynak araçlar›na yönelik yat›r›mlardan kaynaklanan ve
gelir tablosunda muhasebelefltirilen de¤er düflüfl karfl›l›klar›, sonraki dönemlerde gelir tablosundan iptal edilemez.
Sat›lmaya haz›r olarak s›n›fland›r›lan özkaynak araçlar› haricinde de¤er düflüklü¤ü zarar› sonraki dönemde azal›rsa ve azal›fl
de¤er düflüklü¤ü zarar›n›n muhasebelefltirilmesi sonras›nda meydana gelen bir olayla iliflkilendirilebiliyorsa, önceden
muhasebelefltirilen de¤er düflüklü¤ü zarar› gelir tablosunda iptal edilebilir.

Sat›m ve geri al›m anlaflmalar›
Geri almak kayd›yla sat›lan menkul k›ymetler (“repo”) finansal tablolara yans›t›l›r ve karfl› tarafa olan yükümlülük müflterilere
borçlar hesab›na kaydedilir. Geri satmak kayd›yla al›nan menkul k›ymetler (“ters repo”), sat›fl ve geri al›fl fiyat› aras›ndaki
fark›n iç iskonto oran› yöntemine göre döneme isabet eden k›sm›n›n ters repolar›n maliyetine eklenmesi suretiyle nakit ve
nakit benzerleri hesab›na ters repo ifllemlerinden alacaklar› olarak kaydedilir. 

Krediler ve alacaklar
Sabit ve belirlenebilir ödemeleri olan, piyasada ifllem görmeyen ticari ve di¤er alacaklar ve krediler bu kategoride
s›n›fland›r›l›r. Krediler ve alacaklar etkin faiz yöntemi kullan›larak iskonto edilmifl maliyeti üzerinden de¤er düflüklü¤ü
düflülerek gösterilir. 

Finansal varl›klarda de¤er düflüklü¤ü 
Gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal varl›klar d›fl›ndaki finansal varl›k veya finansal varl›k gruplar›,
her bilanço tarihinde de¤er düflüklü¤üne u¤rad›klar›na iliflkin göstergelerin bulunup bulunmad›¤›na dair de¤erlendirmeye
tabi tutulur. Finansal varl›¤›n ilk muhasebelefltirilmesinden sonra bir veya birden fazla olay›n meydana gelmesi ve söz
konusu olay›n ilgili finansal varl›k veya varl›k grubunun güvenilir bir biçimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit ak›mlar›
üzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varl›¤›n de¤er düflüklü¤üne u¤rad›¤›na iliflkin tarafs›z bir göstergenin
bulunmas› durumunda de¤er düflüklü¤ü zarar› oluflur. Kredi ve alacaklar için de¤er düflüklü¤ü tutar› gelecekte beklenen
tahmini nakit ak›mlar›n›n finansal varl›¤›n etkin faiz oran› üzerinden iskonto edilerek hesaplanan bugünkü de¤eri ile defter
de¤eri aras›ndaki farkt›r.

Bir karfl›l›k hesab›n›n kullan›lmas› yoluyla defter de¤erinin azalt›ld›¤› ticari alacaklar haricinde, bütün finansal varl›klarda,
de¤er düflüklü¤ü do¤rudan ilgili finansal varl›¤›n kay›tl› de¤erinden düflülür. Ticari alaca¤›n tahsil edilememesi durumunda
söz konusu tutar karfl›l›k hesab›ndan düflülerek silinir. Karfl›l›k hesab›ndaki de¤iflimler gelir tablosunda muhasebelefltirilir. 

Sat›lmaya haz›r özkaynak araçlar› haricinde, de¤er düflüklü¤ü zarar› sonraki dönemde azal›rsa ve azal›fl de¤er düflüklü¤ü
zarar›n›n muhasebelefltirilmesi sonras›nda meydana gelen bir olayla iliflkilendirilebiliyorsa, önceden muhasebelefltirilen
de¤er düflüklü¤ü zarar›, de¤er düflüklü¤ünün iptal edilece¤i tarihte yat›r›m›n de¤er düflüklü¤ü hiçbir zaman
muhasebelefltirilmemifl olmas› durumunda ulaflaca¤› itfa edilmifl maliyet tutar›n› aflmayacak flekilde gelir tablosunda iptal
edilir.

Sat›lmaya haz›r özkaynak araçlar›n›n gerçe¤e uygun de¤erinde de¤er düflüklü¤ü sonras›nda meydana gelen art›fl,
do¤rudan özkaynaklarda muhasebelefltirilir.
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Nakit ve nakit benzerleri
Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve sat›n al›m tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan
daha az olan, hemen nakde çevrilebilecek olan ve önemli tutarda de¤er de¤iflikli¤i riski tafl›mayan yüksek likiditeye sahip
di¤er k›sa vadeli yat›r›mlard›r. 

Finansal yükümlülükler
Grup’un finansal yükümlülükleri ve özkaynak araçlar›, sözleflmeye ba¤l› düzenlemelere, finansal bir yükümlülü¤ün ve
özkayna¤a dayal› bir arac›n tan›mlanma esas›na göre s›n›fland›r›l›r. Grup’un tüm borçlar› düflüldükten sonra kalan
varl›klar›ndaki hakk› temsil eden sözleflme özkayna¤a dayal› finansal araçt›r. Belirli finansal yükümlülükler ve özkayna¤a
dayal› finansal araçlar için uygulanan muhasebe politikalar› afla¤›da belirtilmifltir.

Finansal yükümlülükler gerçe¤e uygun de¤er fark› kâr veya zarara yans›t›lan finansal yükümlülükler veya di¤er finansal
yükümlülükler olarak s›n›fland›r›l›r. 

Di¤er finansal yükümlülükler
Di¤er finansal yükümlülükler bafllang›çta ifllem maliyetlerinden ar›nd›r›lm›fl gerçe¤e uygun de¤erleriyle muhasebelefltirilir. 

Di¤er finansal yükümlülükler sonraki dönemlerde etkin faiz oran› üzerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz
yöntemi kullan›larak itfa edilmifl maliyet bedelinden muhasebelefltirilir. 

Etkin faiz yöntemi, finansal yükümlülü¤ün itfa edilmifl maliyetlerinin hesaplanmas› ve ilgili faiz giderinin iliflkili oldu¤u döneme
da¤›t›lmas› yöntemidir. Etkin faiz oran›; finansal arac›n beklenen ömrü boyunca veya uygun olmas› halinde daha k›sa bir
zaman dilimi süresince gelecekte yap›lacak tahmini nakit ödemelerini tam olarak ilgili finansal yükümlülü¤ün net bugünkü
de¤erine indirgeyen orand›r. 

2.5.7 Kur De¤ifliminin Etkileri:
Grup’un yasal kay›tlar›nda, yabanc› para cinsinden (TL d›fl›ndaki para birimleri) muhasebelefltirilen ifllemler, ifllem tarihindeki
kurlar kullan›larak TL’ye çevrilmektedir. Bilançoda yer alan dövize ba¤l› varl›k ve borçlar bilanço tarihinde geçerli olan kurlar
kullan›larak TL’ye çevrilmifltir. Bu çevrimden ve dövizli ifllemlerin tahsil/tediyelerinden kaynaklanan kambiyo kârlar›/zararlar›
gelir tablosunda yer almaktad›r. 

2.5.8 Hisse Bafl›na Kazanç:
Konsolide gelir tablosunda belirtilen hisse bafl›na kazanç, net kâr›n, y›l boyunca piyasada bulunan hisse senetlerinin a¤›rl›kl›
ortalama say›s›na bölünmesi ile hesaplanmaktad›r.

Türkiye’de flirketler, sermayelerini, hissedarlar›na geçmifl y›l kârlar›ndan da¤›tt›klar› “bedelsiz hisse” yolu ile
artt›rabilmektedirler. Bu tip “bedelsiz hisse” da¤›t›mlar›, hisse bafl›na kazanç hesaplamalar›nda, ihraç edilmifl hisse gibi
de¤erlendirilir. Buna göre, bu hesaplamalarda kullan›lan a¤›rl›kl› ortalama hisse say›s›, söz konusu hisse senedi
da¤›t›mlar›n›n geçmifle dönük etkileri de dikkate al›narak hesaplan›r.

2.5.9 Bilanço Tarihinden Sonraki Olaylar:
Bilanço tarihinden sonraki olaylar; kâra iliflkin herhangi bir duyuru veya di¤er seçilmifl finansal bilgilerin kamuya
aç›klanmas›ndan sonra ortaya ç›km›fl olsalar bile, bilanço tarihi ile bilançonun yay›m› için yetkilendirilme tarihi aras›ndaki tüm
olaylar› kapsar.

fiirket, bilanço tarihinden sonraki düzeltme gerektiren olaylar›n ortaya ç›kmas› durumunda, finansal tablolara al›nan tutarlar›
bu yeni duruma uygun flekilde düzeltir. 
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2.5.10 Karfl›l›klar, fiarta Ba¤l› Yükümlülükler ve fiarta Ba¤l› Varl›klar:
Geçmifl olaylardan kaynaklanan mevcut bir yükümlülü¤ün bulunmas›, yükümlülü¤ün yerine getirilmesinin muhtemel olmas›
ve söz konusu yükümlülük tutar›n›n güvenilir bir flekilde tahmin edilebilir olmas› durumunda finansal tablolarda karfl›l›k ayr›l›r.

Karfl›l›k olarak ayr›lan tutar, yükümlülü¤e iliflkin risk ve belirsizlikler göz önünde bulundurularak, bilanço tarihi itibar›yla
yükümlülü¤ün yerine getirilmesi için yap›lacak harcaman›n tahmin edilmesi yoluyla hesaplan›r.

Karfl›l›¤›n, mevcut yükümlülü¤ün karfl›lanmas› için gerekli tahmini nakit ak›mlar›n› kullanarak ölçülmesi durumunda söz
konusu karfl›l›¤›n defter de¤eri, ilgili nakit ak›mlar›n›n bugünkü de¤erine eflittir.

Karfl›l›¤›n ödenmesi için gerekli olan ekonomik faydan›n bir k›sm› ya da tamam›n›n üçüncü taraflarca karfl›lanmas›n›n
beklendi¤i durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutar›n tahsil edilmesinin hemen hemen kesin olmas› ve güvenilir bir
flekilde ölçülmesi halinde varl›k olarak muhasebelefltirilir.

2.5.11 Muhasebe Politikalar›, Muhasebe Tahminlerinde De¤ifliklik ve Hatalar:
Muhasebe politikalar›nda yap›lan önemli de¤ifliklikler ve tespit edilen önemli muhasebe hatalar› geriye dönük olarak
uygulan›r ve önceki dönem finansal tablolar› yeniden düzenlenir. Muhasebe tahminlerindeki de¤ifliklikler, yaln›zca bir
döneme iliflkin ise, de¤iflikli¤in yap›ld›¤› cari dönemde, gelecek dönemlere iliflkin ise hem de¤iflikli¤in yap›ld›¤› dönemde
hem de gelecek dönemde, ileriye yönelik olarak uygulan›r.

2.5.12 Yat›r›m Amaçl› Gayrimenkuller
fiirket’in yat›r›m amaçl› gayrimenkulleri, kira ve/veya sermaye kazanc› elde etmek amac›yla elde tutulan gayrimenkuller olup,
bilanço tarihi itibar›yla ekli konsolide finansal tablolarda elde etme maliyetlerinden, birikmifl amortisman ve var ise birikmifl
de¤er düflüklüklerinden ar›nd›r›lm›fl flekliyle de¤erlendirilmektedir. 

fiirket’in mülkiyetindeki Ankara ‹fl Kule Binas›, ‹stanbul ‹fl Kuleleri Kompleksi, Seven Seas Oteli, Maslak Petrol Ofisi Binas›,
Kanyon Al›flverifl Merkezi, Real Hipermarket Binas› ve çevresindeki arsalar, Mallmarine Al›flverifl Merkezi, ‹fl Bankas›’n›n
Ankara Merkez, K›z›lay fiube, Antalya Merkez, Güneflli ve Sirkeci fiube binalar›n› kira ve/veya sermaye kazanc› elde etmek
amac›yla elde tuttu¤u için, bilanço tarihi itibar›yla yat›r›m amaçl› gayrimenkuller olarak gösterilmifltir. Bu gayrimenkullerin
d›fl›ndaki, fiirket’in kendi kullan›m›nda bulunan gayrimenkuller ile gelecekte yat›r›m amaçl› gayrimenkul olarak kullan›lmak
üzere infla edilmekte olan gayrimenkuller ise maddi duran varl›klar içerisinde gösterilmifltir.

2.5.13 Kurum Kazanc› Üzerinden Hesaplanan Vergiler: 
Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› statüsünü kazanm›fl olan fiirket’in gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤› faaliyetlerinden elde edilen
kazanc›, 5520 say›l› Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d) (4)’e göre kurumlar vergisinden istisnad›r. KVK Madde
15/(3)’e göre kurumlar vergisinden istisna edilen söz konusu kazanç üzerinden %15 oran›nda vergi kesintisi yap›l›r.
Bakanlar Kurulu, 15 inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlar›n›, her bir ödeme ve gelir için ayr› ayr› s›f›ra kadar
indirmeye, kurumlar vergisi oran›na kadar yükseltmeye ve ayn› s›n›rlar dahilinde üçüncü f›krada belirtilen kazançlar için fon
veya ortakl›k türlerine göre ya da portföylerindeki varl›klar›n nitelik ve da¤›l›m›na göre farkl›laflt›rmaya yetkilidir. Gayrimenkul
Yat›r›m Ortakl›klar›n›n kurumlar vergisinden istisna edilen portföy iflletmecili¤i kazançlar› üzerinden 2003/6577 Bakanlar
Kurulu Karar› gere¤i GVK’nun 94 üncü maddesinin birinci f›kras›n›n 6/(a) (i) bendi kapsam›nda %0 oran›nda vergi tevkifat›
yap›lmaktad›r. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazançlar, KVK Madde 15/(2) hükmü gere¤i ayr›ca temettü
stopaj›na tabi de¤ildir.

2.5.14 Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar/K›dem Tazminatlar›:
Türkiye’de mevcut kanunlar ve toplu ifl sözleflmeleri hükümlerine göre k›dem tazminat›, emeklilik veya iflten ç›kar›lma
durumunda ödenmektedir. Güncellenmifl olan UMS 19 Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar Standard› (“UMS 19”) uyar›nca söz
konusu türdeki ödemeler tan›mlanm›fl emeklilik fayda planlar› olarak nitelendirilir. 
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Bilançoda muhasebelefltirilen k›dem tazminat› yükümlülü¤ü, gelir tablosuna al›nmam›fl aktüeryal kazanç ve zararlar
nispetinde düzeltilmesinden sonra kalan yükümlülü¤ün bugünkü de¤erini ifade eder. 

2.5.15 Nakit Ak›m Tablosu:
Nakit ak›m tablosunda, döneme iliflkin nakit ak›mlar› esas, yat›r›m ve finansman faaliyetlerine dayal› bir biçimde
s›n›fland›r›larak raporlan›r.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit ak›mlar›, Grup’un gayrimenkul yat›r›m› faaliyetlerinden kaynaklanan nakit ak›mlar›n›
gösterir. 

Yat›r›m faaliyetleriyle ilgili nakit ak›mlar›, Grup’un yat›r›m faaliyetlerinde (sabit yat›r›mlar ve finansal yat›r›mlar) kulland›¤› ve
elde etti¤i nakit ak›mlar›n› gösterir. 

Finansman faaliyetlerine iliflkin nakit ak›mlar›, Grup’un finansman faaliyetlerinde kulland›¤› kaynaklar› ve bu kaynaklar›n geri
ödemelerini gösterir.

Haz›r de¤erler, nakit para, vadesiz mevduat ve sat›n al›m tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan,
hemen nakde çevrilebilecek olan ve önemli tutarda de¤er de¤iflikli¤i riskini tafl›mayan yüksek likiditeye sahip di¤er k›sa
vadeli yat›r›mlard›r.

2.5.16 Sermaye ve Temettüler
Adi hisseler, özsermaye olarak s›n›fland›r›l›r. Adi hisseler üzerinden da¤›t›lan temettüler, beyan edildi¤i dönemde birikmifl
kârdan indirilerek kaydedilir.

2.6 Önemli Muhasebe De¤erlendirme, Tahmin ve Varsay›mlar›
Yukar›da aç›klanan muhasebe politikalar› d›fl›nda önemli muhasebe de¤erlendirme, tahmin ve varsay›mlar
bulunmamaktad›r.

3. ‹fiLETME B‹RLEfiMELER‹
Bulunmamaktad›r.

4. ‹fi ORTAKLIKLARI
Müflterek yönetime tabi iflletmeler, fiirket’in konsolide finansal tablolar›nda oransal konsolidasyon yöntemi kullan›larak
gösterilmektedir. Müflterek yönetim konsolidasyonu ile ilgili ifllemlere bafllanmadan önce, ilgili müflterek yönetime tabi
ifltiraklere ait bilanço ve gelir tablosuna ait büyüklükler müflterek yönetime tabi iflletmedeki pay kadar dikkate al›narak, fiirket
finansal tablolar›ndaki benzer kalemlerle birlikte toplan›r. Bu ifllemler sonucunda oluflturulan konsolide finansal tablolarda
ana ortakl›k d›fl› özsermaye ve ana ortakl›k d›fl› kâr/zarar tutarlar› bulunmaz. Afla¤›da müflterek yönetime tabi iflletmeler ile
ilgili verilen finansal bilgiler bu iflletmelerin finansal büyüklüklerinin tamam›n› temsil etmektedir.
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Oransal konsolidasyon yöntemi kullan›larak muhasebelefltirilen müfltereken yönetime tabi iflletmelerin özet finansal bilgileri
afla¤›daki gibidir: 

Kanyon Yönetim ‹flletim ve Pazarlama Ltd. fiti. 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Aktif toplam› 5.115.472 6.399.581
Pasif toplam› 2.801.536 4.629.571
Net varl›klar 2.313.936 1.770.010

1 Ocak-31 Aral›k 2008 1 Ocak-31 Aral›k 2007
Sat›fllar 36.351.936 33.108.556
Maliyetler (-) 33.236.060 31.061.030

Net dönem kâr› 943.908 972.784

5. BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA
Grup Türkiye’de ve sadece gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤› olarak faaliyet gösterdi¤i için finansal bilgilerini bölümlere göre
raporlamam›flt›r.

6. NAK‹T VE NAK‹T BENZERLER‹

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
TL TL

Kasa 7.116 6.191
Vadesiz mevduat 435.251 130.185
Vadeli mevduat 84.100.851 97.912.091
Yat›r›m fonlar› 1.591.081 4.233.915
Ters repo ifllemlerinden alacaklar 69.659 128.472

86.203.958 102.410.854

Vadeli Mevduat: 31 Aral›k 2008
Para cinsi Faiz oran› Vade TL
ABD Dolar› %3,60 - %4,00 Ocak-fiubat-Mart 2009 27.340.294
Euro %5,00 Ocak-fiubat-Mart 2009 26.961.481
TL %16,00 - %19,08 Ocak-Mart 2009 29.799.076

84.100.851

Vadeli Mevduat: 31 Aral›k 2007
Para cinsi Faiz oran› Vade TL
ABD Dolar› %4,20 - %4,45 Ocak-Mart 2008 75.319.067
Euro %3,75 Ocak-Mart 2008 22.593.024

97.912.091

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Maliyet Makul De¤eri Maliyet Makul De¤eri

TL TL TL TL
Yat›r›m fonlar› 1.577.167 1.591.081 4.148.752 4.233.914

1.577.167 1.591.081 4.148.752 4.233.914
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Ters repo ifllemlerinden alacaklar

31 Aral›k 2008
Para cinsi Faiz oran› Vade TL
TL %14,11 Ocak 2009 69.569

69.569

Ters repo ifllemlerinden alacaklar

31 Aral›k 2007 
Para cinsi Faiz oran› Vade TL
TL %16,12 Ocak 2008 128.472 

128.472 

7. F‹NANSAL YATIRIMLAR

K›sa Vadeli Finansal Yat›r›mlar 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Gerçe¤e uygun de¤er fark› gelir tablosuna yans›t›lan finansal varl›klar 16.179.941 18.004.592

16.179.941 18.004.592

fiirket’in faaliyeti gere¤i finansal yat›r›mlar hesab›nda bulunan k›ymetler, al›m sat›m amaçl› menkul k›ymetler olup, makul
de¤erleri ile de¤erlenmifllerdir. Makul de¤er 31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla ‹MKB’de bekleyen güncel emirler aras›ndaki en
iyi al›fl emirlerini, bunlar›n bulunmamas› durumunda gerçekleflen en yak›n zamanl› ifllemin fiyat›n›, bunun da olmamas›
durumunda ise maliyet de¤erini ifade etmektedir.

31 Aral›k 2008
Gerçe¤e uygun de¤er fark› gelir tablosuna 
yans›t›lan finansal varl›klar Maliyet Makul De¤eri Kay›tl› De¤eri
Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar
Devlet tahvilleri 15.223.228 16.179.941 16.179.941

15.223.228 16.179.941 16.179.941

31 Aral›k 2007
Gerçe¤e uygun de¤er fark› gelir tablosuna 
yans›t›lan finansal varl›klar Maliyet Makul De¤eri Kay›tl› De¤eri
Al›m sat›m amaçl› finansal varl›klar
Devlet tahvilleri 17.086.449 18.004.592 18.004.592

17.086.449 18.004.592 18.004.592

31 Aral›k 2008 tarihinde ticari amaçla elde tutulan hazine bonolar›n›n ve devlet tahvillerinin y›ll›k faiz oranlar› %15,86 -
%17,05 aral›¤›ndad›r (2007: %23,29 -%15,55 aras›nda).

8. F‹NANSAL BORÇLAR
31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla finansal borçlar bulunmamaktad›r.

9. D‹⁄ER F‹NANSAL YÜKÜMLÜLÜKLER
31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla di¤er finansal yükümlülükler bulunmamaktad›r.
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10. T‹CAR‹ ALACAK VE BORÇLAR

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Ticari alacaklar: TL TL
Müflterilerden alacaklar 3.852.872 3.154.496
Alacak Senetleri 422.525 -
fiüpheli ticari alacaklar 231.535 9.864
fiüpheli ticari alacaklar karfl›l›¤› (-) (231.535) (9.864)

4.275.397 3.154.496
Ticari borçlar:
Sat›c›lara borçlar 1.287.717 2.209.093

1.287.717 2.209.093

fiüpheli ticari alacaklar karfl›l›¤›nda gerçekleflen hareketler afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Aç›l›fl bakiyesi, 1 Ocak 9.864 9.864
Dönem gideri 221.671 -
Kapan›fl bakiyesi, 31 Aral›k 231.535 9.864

Ticari alacaklar ve borçlardaki risklerin niteli¤i ve düzeyine iliflkin aç›klamalar 38. notta verilmifltir. 

11. D‹⁄ER ALACAK VE BORÇLAR

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Di¤er alacaklar: TL TL
Di¤er k›sa vadeli alacaklar 91.932 405.925

91.932 405.925

Di¤er borçlar – k›sa vadeli
Al›nan depozito ve teminatlar 47.458 39.211

47.458 39.211
Di¤er borçlar – uzun vadeli
Al›nan depozito ve teminatlar 155.499 162.964
Di¤er uzun vadeli borçlar (*) 36.000.000 -

36.155.499 162.964

(*) Di¤er uzun vadeli borçlar hesab›ndaki 36.000.000 TL, mülkiyeti Tecim Yap› Elemanlar› ‹nflaat Servis ve Yönetim
Hizmetleri San. Ve Tic. Limited fiirketi’ne ait ‹stanbul ili Kartal ‹lçesinde tapuda 53 Pafta, 2274 ada, 395, 397, 398, 399 ve
408 parseller ile 2846 ada, 1 parsel ve 2847 ada 1 parselde kay›tl› toplam 77.327 metrekarelik arsan›n, kesinleflecek imar
durumuna göre has›lat paylafl›m esas›na dayal› proje gelifltirmek üzere mülkiyetinin devir al›nmas› karar› gere¤i Tecim Yap›
Elemanlar› ‹nflaat Servis ve Yönetim Hizmetleri San. Ve Tic. Ltd. fiti.’ne ödenecek tutard›r. Taraflar aras›nda akdedilen
sözleflmeye göre ilgili tutar›n ödemesi yap›lan has›lat paylafl›m› sözleflmesi çerçevesinde konut sat›fllar›ndan elde edilecek
olan has›lattan ödenecektir.
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12. F‹NANS SEKTÖRÜ FAAL‹YETLER‹NDEN ALACAK VE BORÇLAR
31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla finans sektörü faaliyetlerinden alacak ve borç bulunmamaktad›r. 

13. STOKLAR
31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla stoklar bulunmamaktad›r.

14. CANLI VARLIKLAR
31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla canl› varl›klar bulunmamaktad›r.

15. DEVAM EDEN ‹NfiAAT SÖZLEfiMELER‹NE ‹L‹fiK‹N VARLIKLAR
31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla devam eden inflaat sözleflmelerine iliflkin varl›klar bulunmamaktad›r. 

16. ÖZKAYNAK YÖNTEM‹YLE DE⁄ERLENEN YATIRIMLAR
31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla özkaynak yöntemiyle de¤erlenen yat›r›mlar bulunmamaktad›r.
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17. YATIRIM AMAÇLI GAYR‹MENKULLER

Maslak 
Ankara  ‹stanbul Seven Petrol Tatilya
‹fl Kule ‹fl Kuleleri Seas Ofisi E¤lence
Binas› Kompleksi Oteli Binas› Merkezi

TL TL TL TL TL
Maliyet de¤eri
1 Ocak 2008 aç›l›fl bakiyesi 126.660.808 339.599.731 90.130.658 46.196.451 15.599.781
Al›mlar 1.273.539 126.043 833.564 77.744 -
De¤er düflüklü¤ü/Konusu kalmayan karfl›l›k (5.890.983) - 3.458.792 1.050.585 -
Transferler - - - - -
31 Aral›k 2008 kapan›fl bakiyesi 122.043.364 339.725.774 94.423.014 47.324.780 15.599.781

Birikmifl amortismanlar
1 Ocak 2008 aç›l›fl bakiyesi

27.895.808 48.445.635 31.870.658 7.496.451 15.599.781
Dönem gideri 3.327.556 6.890.665 2.982.356 1.128.329 -
Transferler - - - - -
31 Aral›k 2008 kapan›fl bakiyesi 31.223.364 55.336.300 34.853.014 8.624.780 15.599.781

31 Aral›k 2007 itibar›yla net defter de¤eri 98.765.000 291.154.096 58.260.000 38.700.000 -

31 Aral›k 2008 itibar›yla net defter de¤eri 90.820.000 284.389.474 59.570.000 38.700.000 -

31 Aral›k 2008 itibar›yla geçerli ekspertiz de¤eri 90.820.000 366.770.000 59.570.000 38.700.000 -

Maslak 
Ankara  ‹stanbul Seven Petrol
‹fl Kule ‹fl Kuleleri Seas Ofisi
Binas› Kompleksi Oteli Binas›

TL TL TL TL
Maliyet de¤eri
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 120.830.780 339.522.713 85.223.326 43.988.505
Al›mlar 1.042.426 77.018 578.470 4.247
Ç›k›fllar - - - -
Transferler - - - -
Di¤er Gayrimenkullerden Transferler - - - -
De¤er düflüklü¤ü/
Konusu kalmayan karfl›l›k 4.787.602 - 4.328.862 2.203.699
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 126.660.808 339.599.731 90.130.658 46.196.451

Birikmifl amortismanlar
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 24.710.780 41.566.627 29.093.326 6.368.505
Dönem gideri 3.185.028 6.879.008 2.777.332 1.127.946
Ç›k›fllar - - - -
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 27.895.808 48.445.635 31.870.658 7.496.451

31 Aral›k 2006 itibar›yla net defter de¤eri 96.120.000 297.956.086 56.130.000 37.620.000

31 Aral›k 2007 itibar›yla net defter de¤eri 98.765.000 291.154.096 58.260.000 38.700.000

31 Aral›k 2007 itibar›yla geçerli ekspertiz de¤eri 98.765.000 370.840.000 58.260.000 38.700.000
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‹fl Bankas› ‹fl Bankas› ‹fl Bankas› Real
Mallmarine Ankara Ankara Antalya Kanyon Hipermerket ‹fl Bankas› ‹fl Bankas›

Al›flverifl Merkez K›z›lay Merkez Al›flverifl - Cura/CCP Güneflli Sirkeci
Merkezi fiubesi fiubesi fiubesi Merkezi Projesi    Binas› Binas› Toplam

TL TL TL TL TL TL TL TL TL

13.378.797 19.000.000 16.240.000 8.013.357 113.366.638 93.089.367 - - 881.275.588
600 - - 56.635 937.720 1.523.500 38.062.500 22.837.500 65.729.345

(1.551.228) - - - - 2.377.289 (81.563) - (637.108)
- - - - 804.155 - - - 804.155

11.828.169 19.000.000 16.240.000 8.069.992 115.108.513 96.990.156 37.980.937 22.837.500 947.171.980

2.003.797 1.171.667 1.001.467 494.066 3.509.306 281.386 - - 139.770.022
354.372 380.000 324.800 160.888 2.408.567 3.072.982 570.937 342.563 21.944.015

- - - - 303.377 - - - 303.377
2.358.169 1.551.667 1.326.267 654.954 6.221.250 3.354.368 570.937 342.563 162.017.414

11.375.000 17.828.333 15.238.533 7.519.291 109.857.332 92.807.981 - - 741.505.566

9.470.000 17.448.333 14.913.733 7.415.038 108.887.263 93.635.788 37.410.000 22.494.937 785.154.566

9.470.000 22.300.000 18.630.000 12.070.000 253.115.000 122.100.000 37.410.000 22.520.000 1.053.475.000

‹fl Bankas› ‹fl Bankas› ‹fl Bankas› Real
Tatilya Solaris Ankara Ankara Antalya Kanyon Kanyon Hipermerket

E¤lence Al›flverifl Merkez K›z›lay Merkez Al›flverifl Ofis - Cura/CCP
Merkezi Merkezi fiubesi fiubesi fiubesi Merkezi Blo¤u    Projesi       Toplam

TL TL TL TL TL TL TL TL TL

108.862.837 12.837.615 19.000.000 16.240.000 8.013.357 110.587.081 41.936.227 - 907.042.441
24.387 61.685 - - - 2.779.557 1.037.794 489.533 6.095.117

(15.216.789) - - - - (42.974.021) - (58.190.810)
(59.127.273) - - - - - - 59.127.273 -

- - - - - - - 33.472.561 33.472.561

(18.943.381) 479.497 - - - - - - (7.143.721)
15.599.781 13.378.797 19.000.000 16.240.000 8.013.357 113.366.638 - 93.089.367 881.275.588

17.462.837 1.657.615 791.667 676.667 333.793 1.279.789 486.045 - 124.427.651
2.575.174 346.182 380.000 324.800 160.273 2.229.517 416.207 281.386 20.682.853

(4.438.230) - - - - - (902.252) - (5.340.482)
15.599.781 2.003.797 1.171.667 1.001.467 494.066 3.509.306 - 281.386 139.770.022

91.400.000 11.180.000 18.208.333 15.563.333 7.679.564 109.307.292 41.450.182 - 782.614.790

- 11.375.000 17.828.333 15.238.533 7.519.291 109.857.332 - 92.807.981 741.505.566

- 11.375.000 22.300.000 18.630.000 12.070.000 259.925.000 - 105.000.000 995.865.000



Grup’un 31 Aral›k 2008 tarihindeki yat›r›m amaçl› gayrimenkullerinin gerçe¤e uygun de¤eri, grup ile iliflkisi olmayan
ba¤›ms›z bir ekspertiz flirketi taraf›ndan 2008 Aral›k ay› içerisinde gerçeklefltirilen de¤erlemeye göre elde edilmifltir.
De¤erleme flirketi, Türkiye Sermaye Piyasas› Kurulu taraf›ndan yetkilendirilmifl bir ba¤›ms›z ekspertiz olup, söz konusu
yerlerdeki tafl›nmazlar›n de¤erlemesi konusunda uygun nitelik ve deneyime sahiptir. Söz konusu ekspertiz raporlar›na göre
Uluslararas› De¤erleme Standartlar›’na uygun olarak yap›lan de¤erlemeler, benzer gayrimenkuller ile ilgili piyasa ifllem
fiyatlar›n›n referans al›nmas›yla tespit edilmifltir.

Bilanço tarihi itibar›yla, yat›r›m amaçl› gayrimenkullerin sat›labilirlili¤i konusunda herhangi bir k›s›tlama ve sat›n alma, infla
etme ya da gelifltirme, bak›m, onar›m veya iyilefltirme sözleflmelerinden kaynaklanan yükümlülükler bulunmamaktad›r.

fiirket, cari dönemde yat›r›m amaçl› gayrimenkullerinden 62.573.973 TL (31 Aral›k 2007: 57.661.509 TL) kira geliri elde
etmifltir. Bu gayrimenkullere iliflkin do¤rudan faaliyet giderleri toplam› 41.954.669 TL’dir (31 Aral›k 2007: 57.661.509 TL).
fiirket’in yat›r›m amaçl› gayrimenkulleri üzerinde rehin veya ipotek bulunmamaktad›r.
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18. MADD‹ DURAN VARLIKLAR 

Yap›lmakta
Makina ve Olan Di¤er

Ekipman Tafl›tlar Demirbafllar Yat›r›mlar Gayrimenkuller (*) Toplam 
TL TL TL TL TL TL 

Maliyet de¤eri 
1 Ocak 2008 aç›l›fl bakiyesi 114.584 138.736 1.378.759 10.308 23.203.418 24.845.805
Al›mlar 214.774 - 270.392 7.522 40.648.426 41.141.114

Ç›k›fllar - (53.099) (11.641) - (119.218) (183.958)
Transferler - - (804.155) - - (804.155)
De¤er düflüklü¤ü/

konusu kalmayan karfl›l›k - - - - (1.709.260) (1.709.260)
31 Aral›k 2008 kapan›fl bakiyesi 329.358 85.637 833.355 17.830 62.023.366 63.289.546

Birikmifl amortismanlar 
1 Ocak 2008 aç›l›fl bakiyesi 84.776 42.929 467.018 2.051 - 596.774
Dönem gideri 22.628 22.563 226.513 3.515 - 275.219
Ç›k›fllar - (43.364) (2.691) - - (46.055)
Transferler - - (303.377) - - (303.377)
31 Aral›k 2008 kapan›fl bakiyesi 107.404 22.128 387.463 5.566 - 522.561

31 Aral›k 2007 itibar›yla 
net defter de¤eri 29.808 95.807 911.741 8.257 23.203.418 24.249.031

31 Aral›k 2008 itibar›yla 
net defter de¤eri 221.954 63.509 445.892 12.264 62.023.366 62.766.985

Maliyet de¤eri 
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 91.046 49.809 1.080.814 22.515 70.231.724 71.475.908
Al›mlar 26.756 88.927 300.658 27.286 29.677.328 30.120.955
Ç›k›fllar (3.218) - (2.713) (39.493) (39.988.032) (40.033.456)
Transferler - - - - (33.472.561) (33.472.561)
De¤er düflüklü¤ü/
konusu kalmayan karfl›l›k - - - - (3.245.041) (3.245.041)
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 114.584 138.736 1.378.759 10.308 23.203.418 24.845.805

Birikmifl amortismanlar 
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 83.652 25.383 276.698 343 - 386.076
Dönem gideri 4.342 17.546 193.033 1.708 - 216.629
Ç›k›fllar (3.218) - (2.713) - - (5.931)
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 84.776 42.929 467.018 2.051 - 596.774

31 Aral›k 2006 itibar›yla 
net defter de¤eri 7.394 24.426 804.116 22.172 70.231.724 71.089.832

31 Aral›k 2007 itibar›yla 
net defter de¤eri 29.808 95.807 911.741 8.257 23.203.418 24.249.031

(*) Di¤er gayrimenkuller, UMS 40 uyar›nca gelecekte yat›r›m amaçl› gayrimenkul olarak kullan›lmak üzere infla edilmekte ve
gelifltirilmekte olan gayrimenkuller olup, inflaat ve gelifltirme prosedürü tamamlan›ncaya kadar Maddi Duran Varl›klar
K›sm›nda yer alan hükümlere tabidir. Di¤er gayrimenkullerin detay› afla¤›daki gibidir:
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31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Di¤er gayrimenkuller TL TL
‹stanbul, Befliktafl, I. Bölge 81 pafta, 981 ada,572-629-630-631 nolu 
parseldeki arsa bedeli 18.687.546 18.687.546
‹fl Kulesi giderleri 873.109 868.415
Üsküdar projesi bedeli 21.735.311 19.701.656
Büyükçekmece Beylikdüzü 21 ada 106 parsel bedeli 5.772.090 5.722.840
‹zmir projesi giderleri 1.437.456 231.830
Kartal projesi giderleri 37.085.198 -
Di¤er 270.000 119.216

85.860.710 45.331.503

De¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› (-) (23.837.344) (22.128.085)
Toplam 62.023.366 23.203.418

De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤› Hareketi:

1 Ocak aç›l›fl bakiyesi (22.128.085) (18.883.044)
Dönem gideri (1.709.260) (3.267.125)
Konusu kalmayan karfl›l›k - 22.084
31 Aral›k kapan›fl bakiyesi (23.837.345) (22.128.085)

19. MADD‹ OLMAYAN DURAN VARLIKLAR 

Bilgisayar Programlar› Toplam 
TL TL 

Maliyet de¤eri 
1 Ocak 2008 aç›l›fl bakiyesi 245.576 245.576
Al›mlar 217.502 217.502
31 Aral›k 2008 kapan›fl bakiyesi 463.078 463.078
Birikmifl itfa paylar› 
1 Ocak 2008 aç›l›fl bakiyesi 177.523 177.523
Dönem gideri 47.393 47.393
31 Aral›k 2008 kapan›fl bakiyesi 224.916 224.916
31 Aral›k 2007 itibar›yla net defter de¤eri 68.053 68.053
31 Aral›k 2008 itibar›yla net defter de¤eri 238.162 238.162

Maliyet de¤eri 
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 217.823 217.823
Al›mlar 27.753 27.753
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 245.576 245.576
Birikmifl itfa paylar› 
1 Ocak 2007 aç›l›fl bakiyesi 146.810 146.810
Dönem gideri 30.713 30.713
31 Aral›k 2007 kapan›fl bakiyesi 177.523 177.523
31 Aral›k 2006 itibar›yla Net Defter De¤eri 71.013 71.013
31 Aral›k 2007 itibar›yla Net Defter De¤eri 68.053 68.053
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20. fiEREF‹YE
Bulunmamaktad›r. (31 Aral›k 2007: Bulunmamaktad›r).

21. DEVLET TEfiV‹K VE YARDIMLARI
Bulunmamaktad›r. (31 Aral›k 2007: Bulunmamaktad›r).

22. KARfiILIKLAR, KOfiULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
TL TL

Borç karfl›l›klar› 116.503 30.668
Dava karfl›l›klar› 107.653

224.156 30.668

Verilen teminat mektuplar› 10.136.769 7.764.379
10.136.769 7.764.379

Verilen teminat mektuplar›n›n önemli bir k›sm› CURA/GGP Gayrimenkul ‹nflaat ve Gelifltirme A.fi.’ye üst hakk› verme vaadi
sözleflmesi kapsam›nda verilen 6.500.000 ABD Dolar› tutar›ndaki teminat mektubundan oluflmaktad›r.

23. TAAHHÜTLER
Bulunmamaktad›r. (31 Aral›k 2007: Bulunmamaktad›r)

24. ÇALIfiANLARA SA⁄LANAN FAYDALAR
Yürürlükteki ‹fl Kanunu hükümleri uyar›nca, çal›flanlardan k›dem tazminat›na hak kazanacak flekilde ifl sözleflmesi sona
erenlere, hak kazand›klar› yasal k›dem tazminatlar›n›n ödenmesi yükümlülü¤ü vard›r. Ayr›ca, halen yürürlükte bulunan 506
say›l› Sosyal Sigortalar Kanununun 6 Mart 1981 tarih, 2422 say›l› ve 25 A¤ustos 1999 tarih, 4447 say›l› yasalar ile de¤iflik
60’›nc› maddesi hükmü gere¤ince k›dem tazminat›n› alarak iflten ayr›lma hakk› kazananlara da yasal k›dem tazminatlar›n›
ödeme yükümlülü¤ü bulunmaktad›r. Emeklilik öncesi hizmet flartlar›yla ilgili baz› geçifl karfl›l›klar›, ilgili kanunun 23 May›s
2002 tarihinde de¤ifltirilmesi ile Kanun’dan ç›kar›lm›flt›r.

31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla ödenecek k›dem tazminat›, ayl›k 2.173,18 TL (2007: 2.030,19 TL) tavan›na tabidir.

K›dem tazminat› yükümlülü¤ü yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi de¤ildir. K›dem tazminat› karfl›l›¤›, Grup’un,
çal›flanlar›n emekli olmas›ndan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yükümlülük tutar›n›n bugünkü de¤erinin tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanmaktad›r. UMS 19 (“Çal›flanlara Sa¤lanan Faydalar”), flirketin yükümlülüklerinin, tan›mlanm›fl fayda planlar›
kapsam›nda aktüeryal de¤erleme yöntemleri kullan›larak gelifltirilmesini öngörür. Bu do¤rultuda, toplam yükümlülüklerin
hesaplanmas›nda kullan›lan aktüeryal varsay›mlar afla¤›da belirtilmifltir:

Ana varsay›m, her hizmet y›l› için olan azami yükümlülük tutar›n›n enflasyona paralel olarak artacak olmas›d›r. Dolay›s›yla,
uygulanan iskonto oran›, gelecek enflasyon etkilerinin düzeltilmesinden sonraki beklenen reel oran› ifade eder. Bu nedenle,
31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla, ekli finansal tablolarda karfl›l›klar, gelece¤e iliflkin, çal›flanlar›n emeklili¤inden kaynaklanacak
muhtemel yükümlülü¤ünün bugünkü de¤eri tahmin edilerek hesaplan›r. ‹lgili bilanço tarihlerindeki karfl›l›klar, y›ll›k %5,4
enflasyon ve %12 iskonto oran› varsay›mlar›na göre yaklafl›k %6,26 olarak elde edilen reel iskonto oran› kullan›lmak suretiyle
hesaplanm›flt›r (31 Aral›k 2007: %5,71). ‹ste¤e ba¤l› iflten ayr›lmalar neticesinde ödenmeyip, fiirket’e kalacak olan k›dem
tazminat› tutarlar›n›n tahmini oran› da dikkate al›nm›flt›r. K›dem tazminat› tavan› alt› ayda bir revize edilmekte olup, fiirket’in
k›dem tazminat› karfl›l›¤›n›n hesaplanmas›nda 1 Ocak 2009 tarihinden itibaren geçerli olan 2.260,05 TL tavan tutar› dikkate
al›nm›flt›r.
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1 Ocak-31 Aral›k 2008 1 Ocak-31 Aral›k 2007
1 Ocak itibar›yla karfl›l›k 185.879 139.993
Hizmet maliyeti 104.565 37.892
Faiz maliyeti 10.650 7.994
Ödenen tazminatlar (107.453) -
31 Aral›k itibar›yla karfl›l›k 193.641 185.879

25. EMEKL‹L‹K PLANLARI
Bulunmamaktad›r. (31 Aral›k 2007: Bulunmamaktad›r).

26. D‹⁄ER VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER

Di¤er dönen varl›klar: 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Gelecek aylara ait giderler 1.409.538 1.152.001
‹fl avanslar› 323.941 297.406
Peflin ödenen vergiler ve fonlar 940.346 377.108
Gelir tahakkuklar› 361.303 305.821
‹ndirilecek KDV - -
Di¤er dönen varl›klar - 95.026

3.035.128 2.227.362

Di¤er duran varl›klar 2.876 1.496
2.876 1.496

Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler: 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Al›nan avanslar (*) 9.907.835 7.764.379
Gelecek aylara ait gelirler (**) 4.487.481 4.154.193
Ödenecek vergi ve fonlar 454.250 727.452
Di¤er k›sa vadeli yükümlülükler - 345

14.849.566 12.646.369

(*) fiirket portföyünde yer alan, ‹stanbul ‹li, Büyükçekmece ‹lçesi, 2. Bölge Beylikdüzü Mahallesi 243DN2B, 244DN3C Pafta,
21 Ada, 101, 106, 107 parsellerde kay›tl› tafl›nmazlar üzerinde CURA/GGP Gayrimenkul ‹nflaat ve Gelifltirme A.fi. lehine
tapuda ba¤›ms›z ve sürekli nitelikte üst hakk› verme vaadi kurulmas› ifllemi tamamlanm›fl ve üst hakk› verme vaadi
karfl›l›¤›nda ilk taksit bedeli olan 6.500.000 ABD Dolar› tahsil edilerek al›nan siparifl avanslar› hesab› alt›nda
muhasebelefltirilmifltir.
(**) fiirket’in gelecek aylara ait gelirler bakiyesi, cari dönemde Real projesi ile ilgili Real Hipermarketler Zinciri A.fi.’den proje
katk› pay› fleklinde al›nan peflin kira bedelleri ile di¤er peflin tahsil edilen kira bedellerinden oluflmaktad›r.
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27. ÖZKAYNAKLAR

Ödenmifl Sermaye 

31 Aral›k 2008 ve 31 Aral›k 2007 tarihleri itibar›yla ödenmifl sermaye yap›s› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
‹fl Gayrimenkul Yat. Ort. A.fi. (%) TL (%) TL

Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 42,23 190.057.270 42,23 190.057.270
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 7,11 31.987.767 7,11 31.987.767
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi. 4,77 21.477.366 4,77 21.477.366
‹fl Net Elektronik Hizm. A.fi. 1,33 5.965.424 1,33 5.965.424
Di¤er 2,60 11.684.844 2,60 11.684.844
Halka Aç›k K›s›m 41,96 188.827.329 41,96 188.827.329

Tarihi de¤erle sermaye 100 450.000.000 100 450.000.000

Kanyon Yön.‹fll.Paz.Ltd.fiti
‹fl Gayrimenkul Yat. Ort. A.fi 50 50.000 50 50.000
Eczac›bafl› Holding A.fi. 50 50.000 50 50.000

Tarihi de¤erle sermaye 100 100.000 100 100.000

fiirket’in sermayesi her biri 1 TL itibari de¤erde 450.000.000 adet hisseden oluflmaktad›r. Hisselerin tamam› nama yaz›l›
642.857,14 TL’lik bölümü A grubu ve 449.357.142,86 TL’lik bölümü B grubudur. A grubu paylar›n, Yönetim Kurulu üyelerinin
seçiminde aday göstermede imtiyazlar› bulunmaktad›r. Yönetim Kurulu üyelerinin biri B grubu, di¤erlerinin tamam› A grubu
pay sahiplerinin gösterdi¤i adaylar aras›ndan seçilir.

Kanyon’un sermayesi her biri 1 TL itibari de¤erde 100.000 adet hisseden oluflmaktad›r. Hisselerin 50.000 adeti Eczac›bafl›
Holding A.fi.’ye ait olan A grubu ve 50.000 adeti ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’ye ait olan B grubudur. Alt› kifliden
oluflan Müdürler Kurulu’nu oluflturacak üyelerden üç adedi A grubu, üç adedi B grubu hissedarlar›n gösterece¤i adaylar
aras›ndan seçilir. Kanyon’daki fiirket’e ait 50.000 Yeni Türk Liras› tutar›ndaki sermaye konsolidasyon muhasebesi ifllemleri
gere¤i karfl›l›kl› ifltirak sermaye eliminasyonu s›ras›nda ekli konsolide finansal tablolarda elimine edilmifltir.

Kârdan Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Yasal yedekler 5.831.268 3.024.728

5.831.268 3.024.728

Türk Ticaret Kanunu (TTK)’nun 466.maddesine göre iflletmeler ticari (safi) kâr›n %5 ini ödenmifl sermayelerinin %20’sini
buluncaya kadar birinci yasal yedek olarak ay›r›rlar. 
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Geçmifl Y›l Kâr/Zararlar›

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Ola¤anüstü yedekler 3.818.515 3.818.515
Özel yedekler - Gerçekleflmemifl sermaye kazançlar› 939.024 1.255
Geçmifl y›l kâr zararlar› 159.549.394 130.851.467

164.306.933 134.671.237

Özel yedekler, SPK’n›n Seri: IV No: 27 say›l› Tebli¤i uyar›nca 2007 y›l› kâr›n›n hesaplanmas›nda gerçekleflmemifl sermaye
kazanc› olarak yedeklere aktar›lan 939.024 TL’den oluflmaktad›r.

Kâr Da¤›t›m›na Konu Edilebilecek Kaynaklar:
Grup’un bilanço tarihi itibar›yla yasal kay›tlar›nda bulunan geçmifl y›l zararlar›n›n düflülmesinden sonra kalan dönem kâr›
51.731.853 TL (31 Aral›k 2007: 50.710.280) ve kâr da¤›t›m›na konu edilebilecek di¤er kaynaklar›n toplam tutar› 164.306.933
TL’dir (31 Aral›k 2007: 134.671.237 TL). 

28. SATIfiLAR VE SATIfiLARIN MAL‹YET‹

(a) Sat›fl gelirleri 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

2008 2007
Kira gelirleri 62.573.973 57.661.509
Aidat ve hizmet gelirleri 18.123.545 16.518.793
Gayrimenkul sat›fl gelirleri - 138.522.477
Di¤er gelirler 186.321 123.935

80.883.839 212.826.714

(b) Sat›fllar›n maliyeti

Amortisman giderleri (22.099.577) (20.762.184)
Sigorta giderleri (1.692.365) (1.676.157)
‹flletme giderleri (17.824.492) (17.012.372)
Vergi, resim ve harç giderleri (1.952.172) (3.634.086)
Sat›lan Gayrimenkul Maliyetleri - (82.341.422)
Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller de¤er düflüklü¤ü (9.258.336) (22.210.504)
Yat›r›m amaçl› gayrimenkuller ile ilgili konusu kalmayan karfl›l›klar 6.911.970 11.821.744
Di¤er (663.563) (348.699)

(46.578.535) (136.163.680)

29. ARAfiTIRMA VE GEL‹fiT‹RME G‹DERLER‹, PAZARLAMA, SATIfi VE DA⁄ITIM G‹DERLER‹, GENEL YÖNET‹M
G‹DERLER‹

Genel yönetim giderleri (5.066.383) (4.183.709)
(5.066.383) (4.183.709)
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30. N‹TEL‹KLER‹NE GÖRE G‹DERLER

Genel yönetim giderleri (-)

Personel ücret ve giderleri (3.000.981) (2.061.886)
Amortisman ve itfa paylar› (167.050) (168.011)
D›flardan sa¤lanan fayda ve hizmetler (1.144.900) (690.845)
Sermaye art›r›m giderleri - (311.158)
Vergi, resim ve harç giderleri (278.467) (103.255)
Di¤er (474.985) (848.554)

(5.066.383) (4.183.709)

31. D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN GEL‹R/G‹DERLER

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren dönemlere ait di¤er faaliyetlerden gelirlerin detay› afla¤›daki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
Di¤er faaliyetlerden gelir ve 31 Aral›k 31 Aral›k
Kârlar 2008 2007
Hurda sat›fl kârlar› 7.650 588.024
Di¤er 146.036 764.615

153.686 1.352.639

31 Aral›k 2008 ve 2007 tarihlerinde sona eren dönemlere ait di¤er faaliyetlerden giderin detay› afla¤›daki gibidir:

Di¤er faaliyetlerden gider ve zararlar (-)

Tatilya projesi sabit k›ymet sat›fl zararlar› - (9.455.944)
Di¤er (444.699) (614.420)

(444.699) (10.070.364)

32. F‹NANSAL GEL‹RLER

Finansal gelirler

Banka mevduat› faiz gelirleri 4.110.829 2.386.456
Menkul k›ymet al›m-sat›m kâr› 2.978.379 615.074
Kur fark› geliri 19.467.622 2.166.169
Finansal varl›k de¤er art›fllar› 962.830 939.024

27.519.660 6.106.723

33. F‹NANSAL G‹DERLER

Finansal giderler

Kur fark› gideri (3.240.418) (14.801.193)
Menkul k›ymet sat›fl zarar› (918) -

(3.241.336) (14.801.193)
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34. SATIfi AMACIYLA ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAAL‹YETLER
Bulunmamaktad›r. (31 Aral›k 2007: Bulunmamaktad›r).

35. VERG‹ VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER‹ (ERTELENM‹fi VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER DAH‹L)

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Vergi karfl›l›¤›:
Cari kurumlar vergisi karfl›l›¤› 117.578 123.671
Peflin ödenen vergi ve fonlar (95.386) (96.546)

22.192 27.125

Vergi gideri: 1 Ocak -31 Aral›k 2008 1 Ocak -31 Aral›k 2007
Cari kurumlar vergisi karfl›l›¤› 117.578 123.671
Ertelenmifl vergi geliri/(gideri) 13.420 1.223

130.998 124.894

Ertelenmifl vergi (varl›klar›)/yükümlülükleri: 31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Maddi varl›klar›n amortisman/di¤er maddi olmayan varl›klar›n itfa farklar› 10.298 5.448
K›dem tazminat› karfl›l›klar› (2.705) (5.988)
Alacak ve borç reeskontlar› 3.211 3.800
Gider tahakkuklar› - -
Ertelenmifl vergi (aktifi)/yükümlülü¤ü 10.804 3.260

Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› statüsünü kazanm›fl olan fiirket’in gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤› faaliyetlerinden elde edilen
kazanc›, 5520 say›l› Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) Madde 5/(1) (d) (4)’e göre kurumlar vergisinden istisnad›r. KVK Madde
15/(3)’e göre kurumlar vergisinden istisna edilen söz konusu kazanç üzerinden %15 oran›nda vergi kesintisi yap›l›r.
Bakanlar Kurulu, 15 inci maddede belirtilen vergi kesintisi oranlar›n›, her bir ödeme ve gelir için ayr› ayr› s›f›ra kadar
indirmeye, kurumlar vergisi oran›na kadar yükseltmeye ve ayn› s›n›rlar dahilinde üçüncü f›krada belirtilen kazançlar için fon
veya ortakl›k türlerine göre ya da portföylerindeki varl›klar›n nitelik ve da¤›l›m›na göre farkl›laflt›rmaya yetkilidir. Gayrimenkul
Yat›r›m Ortakl›klar›n›n kurumlar vergisinden istisna edilen portföy iflletmecili¤i kazançlar› üzerinden 2003/6577 Bakanlar
Kurulu Karar› gere¤i GVK’nun 94 üncü maddesinin birinci f›kras›n›n 6/(a) (i) bendi kapsam›nda %0 oran›nda vergi tevkifat›
yap›lmaktad›r. Bu kapsamda vergi kesintisine tabi tutulan kazançlar, KVK Madde 15/(2) hükmü gere¤i ayr›ca temettü
stopaj›na tabi de¤ildir.

fiirket yat›r›m ortakl›¤› statüsü sebebiyle vergi yükümlülü¤ü bulunmamas›na ra¤men müflterek yönetime tabi ortakl›¤›n›n
vergi karfl›l›¤› ekli konsolide finansal tablolarda cari dönem vergi karfl›l›¤› olarak gösterilmifltir.

1 Ocak –31 Aral›k 2008 1 Ocak – 31 Aral›k 2007
Vergi karfl›l›¤›n›n mutabakat›:
Müflterek yönetime tabi ortakl›¤›n vergi öncesi kâr› içerisindeki fiirket’in pay› 602.952 611.288

Hesaplanan vergi %20 (2007: %20) 120.590 122.258
- kanunen kabul edilmeyen giderler 5.229 2.636
- vergiye tabi olmayan farklar 5.179 -

Vergi 130.998 124.894
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36. H‹SSE BAfiINA KAZANÇ

1 Ocak – 31 Aral›k 2008 1 Ocak – 31 Aral›k 2007
TL TL

Dönem boyunca mevcut olan hisselerin ortalama say›s› (tam de¤eri) 450.000.000 450.000.000
Tedavüldeki hisse senedi adedi 31 Aral›k itibar›yla (toplam) 450.000.000 450.000.000

Tedavüldeki hisse senedinin a¤›rl›kl› ortalama adedi 450.000.000 450.000.000

Ana flirket hissedarlar›na ait net dönem kâr› 53.095.234 54.942.236

Hisse bafl›na kazanç 0,1180 0,1221
Seyreltilmifl hisse bafl›na kazanç 0,1180 0,1221

37. ‹L‹fiK‹L‹ TARAF AÇIKLAMALARI
‹liflkili taraflardan olan ticari alacaklar genellikle sat›fl ifllemlerinden kaynaklanmaktad›r ve yaklafl›k vadeleri 1 ayd›r. Alacaklar
do¤as› gere¤i teminats›zd›r ve faiz iflletilmemektedir.

‹liflkili taraflara olan ticari borçlar genellikle al›m ifllemlerinden do¤maktad›r ve yaklafl›k vadeleri 1 ayd›r. Borçlara faiz
iflletilmemektedir.

Grup ile di¤er iliflkili taraflar aras›ndaki ifllemlerin detaylar› afla¤›da aç›klanm›flt›r.

31 Aral›k 31 Aral›k
Türkiye ‹fl Bankas›'ndaki mevduatlar 2008 2007
Vadesiz mevduat 433.264 126.607 
Vadeli mevduat 84.100.851 97.912.091 

84.534.115 98.038.698 

Grup bilanço tarihi itibar›yla Türkiye ‹fl Bankas›'ndan toplam 6.500.000 USD (31 Aral›k 2007: 6.500.000 USD) ve 291.168 TL
(31 Aral›k 2007: 225.620 TL) tutar›nda teminat mektubu alm›flt›r.

31 Aral›k 2008
Alacaklar Borçlar
K›sa vadeli K›sa vadeli

‹liflkili taraflarla olan bakiyeler Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. 64.045 - 60.858 -
Soft Tech Araflt›rma Gelifltirme A.fi. 389.019 - - -
T ‹fl Bankas› A.fi. 9.073.800 - - -
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi. - - 862.045 -
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. - - 1.216 -
Avea ‹letiflim Hizmetleri A.fi. - - 32.634 -
‹fl Net Elektronik Hizmetler A.fi. - - 1.445 -
Ortaklara borçlar (temettü) - - 27.646 -
Di¤er 566 107.582 3.574 -

9.527.430 107.582 989.418 -
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1 Ocak - 31 Aral›k 2008
‹liflkili taraflarla olan ifllemler Al›mlar Al›nan faizler Kira geliri Di¤er giderler

Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. - 4.610.500 9.536.588 225.614
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi. 1.415.438 - 2.830.969 -
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. - - 1.888.223 -
‹fl Faktoring A.fi. - - 140.795 -
‹fl Finansal Kiralama A.fi. - - 689.695 -
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. 983.372 - 1.132.502 -
‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi. - - 1.328.148 -
T.fiifle ve Cam Fabrikalar› A.fi. - - 9.075.791 -
‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - - 52.840 -
‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - - 106.140 -
‹fl Net Elektronik Hizmetler A.fi. - - 4.608 16.258
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. - 22.701 301.692 54.920
Camifl Menkul De¤erler A.fi. - - 127.680 -
Paflabahçe Ma¤azac›l›k A.fi. - - 412.761 -
Avea ‹letiflim Hizmetleri A.fi. - - 40.431 -

2.398.810 4.633.201 27.668.863 296.792

31 Aral›k 2007
Alacaklar Borçlar
K›sa vadeli K›sa vadeli

‹liflkili taraflarla olan bakiyeler Ticari Ticari olmayan Ticari Ticari olmayan
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. 67.661 - - -
Soft Tech Araflt›rma Gelifltirme A.fi. 20.955 - - -
T ‹fl Bankas› A.fi. 6.988.200 - - -
‹fl Net A.fi. - - 1.754 -
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi. - - 516.059 -
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. - - 29.381 -
T.‹fi Bankas› Kültür Yay›nlar› Ltd. fiti. - - 15.930 -
Ortaklara borçlar (temettü) - - 27.717 -
Di¤er - - 509 -

7.076.816 - 591.350 -
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1 Ocak - 31 Aral›k 2007
‹liflkili taraflarla olan ifllemler Al›mlar Al›nan faizler Kira geliri Di¤er giderler
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. - 2.666.308 5.686.847 202.588
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi. 1.318.878 - 2.584.278 -
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. - - 1.743.206 -
‹fl Faktoring A.fi. - - 138.412 -
‹fl Finansal Kiralama A.fi. - - 678.616 -
‹fl Merkezleri Yönetim ve ‹flletim A.fi. 901.337 - 1.167.250 -
‹fl Yat›r›m Menkul De¤erler A.fi. - - 1.311.870 13.125
T.fiifle ve Cam Fabrikalar› A.fi. - - 9.125.999 -
‹fl Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - - 52.367 -
‹fl Giriflim Sermayesi Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi. - - 104.513 -
‹fl Net Elektronik Hizmetler A.fi. - - 4.717 42.709
‹fl Portföy Yönetimi A.fi. - 13.365 296.502 11.294
Camifl Menkul De¤erler A.fi. - - 123.366 -
Paflabahçe Ma¤azac›l›k A.fi. - - 428.012 -
Avea ‹letiflim Hizmetleri A.fi. - - 15.484 -

2.220.215 2.679.673 23.461.439 269.716

Üst düzey yöneticilere sa¤lanan faydalar:

Dönem içerisinde yönetim kurulu, genel müdür ve genel müdür yard›mc›lar›na sa¤lanan faydalar afla¤›daki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aral›k 31 Aral›k

2008 2007
Ücretler ve di¤er k›sa vadeli faydalar 827.292 583.783
K›dem tazminat› karfl›l›¤› 46.041 36.904

873.333 620.687

38. F‹NANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN R‹SKLER‹N N‹TEL‹⁄‹ VE DÜZEY‹

a) Sermaye risk yönetimi 
Grubun sermaye yönetimindeki amac›; grubun gelir getiren bir iflletme olarak devaml›l›¤›n› sa¤lamak, hissedar ve kurumsal
ortaklar›n faydas›n› gözetmek, ayn› zamanda sermayenin maliyetini azaltmak için en verimli sermaye yap›s›n›n süreklili¤ini
sa¤lamakt›r.

Grup’un sermaye ve fonlama yap›s› s›ras›yla nakit ve nakit benzerleri, ç›kar›lm›fl sermaye, yedekler ile geçmifl y›l
kazançlar›n› içeren özkaynak kalemlerinden oluflmaktad›r. 

Grup’un yönetim kurulu sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye s›n›f›yla iliflkilendirilen riskleri de¤erlendirir. 

b) Finansal risk faktörleri
Grup faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (kur riski, gerçe¤e uygun de¤er faiz oran› riski, nakit ak›m› faiz oran› riski ve fiyat
riski), kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktad›r. Grup’un risk yönetimi program› genel olarak finansal piyasalardaki
belirsizli¤in, Grup finansal performans› üzerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi üzerine odaklanmaktad›r. 
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Risk yönetimi, Yönetim Kurulu taraf›ndan onaylanan politikalar do¤rultusunda yürütülmektedir. Risk politikalar›na iliflkin
olarak öncelikle finansal risk tan›mlan›r, de¤erlendirilir ve Grup’un operasyon üniteleri ile birlikte çal›flmak suretiyle riskin
azalt›lmas›na yönelik araçlar kullan›l›r. Yönetim Kurulu taraf›ndan risk yönetimine iliflkin olarak gerek yaz›l› genel bir mevzuat
gerekse de döviz kuru riski, faiz riski, kredi riski, türev ürünlerinin ve di¤er türevsel olmayan finansal araçlar›n kullan›m› ve
likidite fazlal›¤›n›n nas›l de¤erlendirilece¤i gibi çeflitli risk türlerini kapsayan yaz›l› prosedürler oluflturulur.

b.1) Kredi riski yönetimi

Finansal araç türleri itibar›yla maruz 
kal›nan kredi riskleri Alacaklar

Ticari Alacaklar Di¤er Alacaklar
31 Aral›k 2008 ‹liflkili Di¤er ‹liflkili Di¤er Bankalardaki

Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Di¤er
Raporlama tarihi itibar›yla maruz
kal›nan azami kredi riski (*) 9.635.012 4.275.397 - 91.932 84.536.102 1.660.740

- Azami riskin teminat, vs ile 
güvence alt›na al›nm›fl k›sm› - 723.511 - - - -

A. Vadesi geçmemifl ya da de¤er 
düflüklü¤üne u¤ramam›fl finansal 
varl›klar›n net defter de¤eri 9.634.446 2.444.665 - 461 84.536.102 1.660.740

B. Koflullar› yeniden görüflülmüfl 
bulunan, aksi takdirde 
vadesi geçmifl veya de¤er düflüklü¤üne 
u¤ram›fl say›lacak finansal 
varl›klar›n defter de¤eri - - - - - -

C. Vadesi geçmifl ancak de¤er 
düflüklü¤üne u¤ramam›fl 
varl›klar›n net defter de¤eri 566 1.830.732 - 91.471 - -
- teminat, vs ile güvence 
alt›na al›nm›fl k›sm› - 615.445 - - - -

D. De¤er düflüklü¤üne u¤rayan 
varl›klar›n net defter de¤erleri - - - - - -
- Vadesi geçmifl (brüt defter de¤eri) - - - - - -

- De¤er düflüklü¤ü (-) - - - - - -
- Net de¤erin teminat, vs ile güvence 

alt›na al›nm›fl k›sm› - - - - - -
- Vadesi geçmemifl (brüt defter de¤eri) - - - - - -

- De¤er düflüklü¤ü (-) - - - - - -
- Net de¤erin teminat, vs ile güvence 

alt›na al›nm›fl k›sm› - - - - - -

E. Bilanço d›fl› kredi riski içeren unsurlar - - - - - -

(*) Tutar›n belirlenmesinde, al›nan teminatlar gibi, kredi güvenilirli¤inde art›fl sa¤layan unsurlar dikkate al›nmam›flt›r. 
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Finansal araç türleri itibar›yla maruz 
kal›nan kredi riskleri Alacaklar

Ticari Alacaklar Di¤er Alacaklar
31 Aral›k 2007 ‹liflkili Di¤er ‹liflkili Di¤er Bankalardaki

Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Di¤er
Raporlama tarihi itibar›yla maruz kal›nan 
azami kredi riski (*) 7.076.816 3.154.496 - 405.925 98.042.276 4.362.386

- Azami riskin teminat, vs ile güvence 
alt›na al›nm›fl k›sm› - 249.056 - - - -

A. Vadesi geçmemifl ya da de¤er 
düflüklü¤üne u¤ramam›fl finansal 
varl›klar›n net defter de¤eri 7.076.816 2.145.379 - - 98.042.276 4.362.386

B. Koflullar› yeniden görüflülmüfl 
bulunan, aksi takdirde 
vadesi geçmifl veya de¤er düflüklü¤üne 
u¤ram›fl say›lacak finansal 
varl›klar›n defter de¤eri - - - - - -

C. Vadesi geçmifl ancak de¤er 
düflüklü¤üne u¤ramam›fl 
varl›klar›n net defter de¤eri - 1.009.117 - 405.925 - -
- teminat, vs ile güvence alt›na 
al›nm›fl k›sm› - 120.895 - - - -

D. De¤er düflüklü¤üne u¤rayan 
varl›klar›n net defter de¤erleri - - - - - -
- Vadesi geçmifl (brüt defter de¤eri) - - - - - -

- De¤er düflüklü¤ü (-) - - - - - -
- Net de¤erin teminat, vs ile güvence 

alt›na al›nm›fl k›sm› - - - - - -
- Vadesi geçmemifl (brüt defter de¤eri) - - - - - -

- De¤er düflüklü¤ü (-) - - - - - -
- Net de¤erin teminat, vs ile güvence 

alt›na al›nm›fl k›sm› - - - - - -

E. Bilanço d›fl› kredi riski içeren unsurlar - - - - - -

(*) Tutar›n belirlenmesinde, al›nan teminatlar gibi, kredi güvenilirli¤inde art›fl sa¤layan unsurlar dikkate al›nmam›flt›r

Finansal arac›n taraflar›ndan birinin sözleflmeye ba¤l› yükümlülü¤ünü yerine getirememesi nedeniyle Grup’a finansal bir
kay›p oluflturmas› riski, kredi riski olarak tan›mlan›r. Grup, ifllemlerini yaln›zca kredi güvenirlili¤i olan taraflarla gerçeklefltirme
ve mümkün oldu¤u durumlarda, yeterli teminat elde etme yoluyla kredi riskini azaltmaya çal›flmaktad›r. Grup’un maruz
kald›¤› kredi riskleri devaml› olarak izlenmektedir. 

Ticari alacaklar, çeflitli sektör ve co¤rafi alanlara da¤›lm›fl, çok say›daki müflteriyi kapsamaktad›r. Müflterilerin ticari alacak
bakiyeleri üzerinden sürekli olarak kredi de¤erlendirmeleri yap›lmaktad›r.
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Vadesi geçen alacaklar›n yaflland›rmas› afla¤›daki gibidir:

Alacaklar
31 Aral›k 2008 Ticari Alacaklar Di¤er Alacaklar Toplam

Vadesi üzerinden 1-30 gün geçmifl 1.028.573 918 1.029.491

Vadesi üzerinden 1-3 ay geçmifl 790.783 - 790.783

Vadesi üzerinden 3-12 ay geçmifl 11.376 - 11.376

Vadesi üzerinden 1-5 y›l geçmifl - 90.553 90.553

Vadesini 5 y›ldan fazla geçmifl - - -

Toplam vadesi geçen alacaklar 1.830.732 91.471 1.922.203

Teminat, vs ile güvence alt›na al›nm›fl k›sm› 615.445 - 615.445

Alacaklar
31 Aral›k 2007 Ticari Alacaklar Di¤er Alacaklar Toplam

Vadesi üzerinden 1-30 gün geçmifl 887.176 3.519 212.470

Vadesi üzerinden 1-3 ay geçmifl 79.805 - 79.805

Vadesi üzerinden 3-12 ay geçmifl 31.218 402.405 433.624

Vadesi üzerinden 1-5 y›l geçmifl 10.918 - 10.918

Vadesini 5 y›ldan fazla geçmifl - - -

Toplam vadesi geçen alacaklar 1.009.117 405.925 736.817

Teminat, vs ile güvence alt›na al›nm›fl k›sm› 120.895 - 120.895

Bilanço tarihi itibar›yla, vadesi geçmifl ticari alacaklardan karfl›l›k ayr›lmam›fl olanlara iliflkin al›nan teminatlar afla¤›daki
gibidir:
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Vadesi geçmifl, karfl›l›k ayr›lmam›fl alacaklar için al›nan teminatlar

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Nominal Makul Nominal Makul 

De¤eri De¤eri De¤eri De¤eri
Teminat mektuplar› 553.942 553.942 95.274 95.274
Mevduat blokaj› 19.950 19.950 12.568 12.568
Nakit depozitolar 41.553 41.553 13.053 13.053 

615.445 615.445 120.895 120.895 

b.2) Likidite risk yönetimi 
Likidite riski yönetimi ile ilgili esas sorumluluk, yönetim kuruluna aittir. Yönetim kurulu, Grup yönetiminin k›sa, orta ve uzun
vadeli fonlama ve likidite gereklilikleri için, uygun bir likidite riski yönetimi oluflturmufltur. Grup, likidite riskini tahmini ve fiili
nakit ak›mlar›n› düzenli olarak takip etmek ve finansal varl›k ve yükümlülüklerin vadelerinin efllefltirilmesi yoluyla yeterli fonlar›
sa¤lamak suretiyle yönetir. 

Afla¤›daki tablo, Grup’un türev niteli¤inde olmayan ve olan finansal yükümlülüklerinin vade da¤›l›m›n› göstermektedir. Türev
olmayan finansal yükümlülükler iskonto edilmeden ve ödemesi gereken en erken tarihler esas al›narak haz›rlanmaktad›r. Söz
konusu yükümlülükler üzerinden ödenecek faizler afla¤›daki tabloya dahil edilmifltir. Türev finansal yükümlülükler ise iskonto
edilmemifl net nakit girifl ve ç›k›fllar›na göre düzenlenmektedir. Vadeli ifllem araçlar› brüt ödenmesi gereken vadeli ifllemler
için net olarak ödenir ve iskonto edilmemifl, brüt nakit girifl ve ç›k›fllar› üzerinden realize edilir. Alacaklar veya borçlar sabit
olmad›¤› zaman aç›klanan tutar, rapor tarihindeki getiri e¤rilerinden elde edilen faiz oran› kullan›larak belirlenir. Grup’un
türev finansal araçlarla ilgili ifllemleri bulunmamaktad›r.

31 Aral›k 2008
Sözleflme 

uyar›nca 
nakit

ç›k›fllar
Defter toplam› 3 aydan 3-12 1-5 y›l 5 y›ldan

Sözleflme uyar›nca vadeler De¤eri (I+II+III+IV) k›sa (I) ay aras› (II) aras› (III) uzun (IV)
Türev olmayan finansal yükümlülükler
Banka kredileri - - - - - -
Borçlanma senedi ihraçlar› - - - - - -
Finansal kiralama yükümlülükleri - - - - -
Ticari borçlar 2.277.135 2.277.135 2.277.135 - - -
Di¤er borçlar 36.155.499 36.155.499 - - 36.155.499 -
Toplam yükümlülük 38.432.634 38.432.634 2.277.135 - 36.155.499 -
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31 Aral›k 2007
Sözleflme 

uyar›nca 
nakit

ç›k›fllar
Defter toplam› 3 aydan 3-12 1-5 y›l 5 y›ldan

Sözleflme uyar›nca vadeler De¤eri (I+II+III+IV) k›sa (I) ay aras› (II) aras› (III) uzun (IV)
Türev olmayan finansal yükümlülükler
Banka kredileri - - - - - -
Borçlanma senedi ihraçlar› - - - - - -
Finansal kiralama yükümlülükleri - - - - -
Ticari borçlar 2.800.443 2.800.443 2.800.443 - - -
Di¤er borçlar 162.964 162.964 - - 162.904 -
Toplam yükümlülük 2.963.407 2.963.407 2.800.443 - 162.904 -

Grup ödemelerini sözleflme vadelerine göre gerçeklefltirmektedir.

b.3) Piyasa riski yönetimi 
Grup’un faaliyetleri öncelikle, afla¤›da ayr›nt›lar›na yer verildi¤i üzere, döviz kurundaki de¤ifliklikler ile ilgili finansal risklere
maruz kalmaktad›r. Piyasa riskleri ayr›ca, duyarl›l›k analizleri ve stres senaryolar› ile de de¤erlendirilmektedir.

Cari y›lda Grup’un maruz kald›¤› piyasa riskinde veya maruz kal›nan riskleri yönetim ve ölçüm yöntemlerinde, önceki y›la
göre bir de¤ifliklik olmam›flt›r. 

Yabanc› para cinsinden ifllemler, kur riskinin oluflmas›na sebebiyet vermektedir. 
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b.3.1) Kur riski yönetimi
Grup’un yabanc› para cinsinden parasal ve parasal olmayan varl›klar›n›n ve parasal ve parasal olmayan yükümlülüklerinin
bilanço tarihi itibar›yla da¤›l›m› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2008
TL Karfl›l›¤› 

(Fonksiyonel 
para birimi) ABD Dolar› Euro Yen GBP Di¤er

1. Ticari Alacak 18.243 12.063 - - - -
2a. Parasal Finansal Varl›klar 54.684.673 18.317.703 12.604.078 - - -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar - - - - - -
3. Di¤er 9.347.990 6.161.339 14.105 - - -
4. DÖNEN VARLIKLAR 64.050.906 24.491.105 12.618.183 - - -
5. Ticari Alacaklar - - - - - -
6a. Parasal Finansal Varl›klar - - - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar - - - - - -
7. Di¤er - - - - - -
8. DURAN VARLIKLAR - - - - - -

9. TOPLAM VARLIKLAR 64.050.906 24.491.105 12.618.183 - - -

10. Ticari Borçlar 971.615 598.581 30.680 - 320
11. Finansal Yükümlülükler - - - - - -
12a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler 13.854.937 6.524.960 1.862.500 - - -
12b. Parasal Olmayan Di¤er Yükümlülükler - - - - - -
13. KISA VADEL‹ YÜKÜMLÜLÜKLER 14.826.552 7.123.541 1.893.182 - 320 -
14. Ticari Borçlar - - - - - -
15. Finansal Yükümlülükler - - - - - -
16a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler - - - - - -
16b. Parasal Olmayan Di¤er Yükümlülükler - - - - - -
17. UZUN VADEL‹ YÜKÜMLÜLÜKLER - - - - - -

18. TOPLAM YÜKÜMLÜLÜKLER 14.826.552 7.123.541 1.893.182 - 320 -

19. Bilanço d›fl› türev araçlar›n net varl›k/
yükümlülük pozisyonu (19a-19b) - - - - - -

19.a Aktif karakterli bilanço d›fl›
döviz cinsinden türev ürünlerin tutar› - - - - - -

19b. Pasif karakterli bilanço d›fl› 
döviz cinsinden türev ürünlerin tutar› - - - - - -
20. Net yabanc› para varl›k 
yükümlülük pozisyonu 49.224.354 17.367.565 10.725.003 - (320) -

-
21. Parasal kalemler net yabanc› 
para varl›k/yükümlülük pozisyonu 
(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 39.876.364 11.206.226 10.710.898 - (320) -
22. Döviz hedge'i için kullan›lan 
finansal araçlar›n 
toplam gerçe¤e uygun de¤eri - - - - - -
23. Döviz varl›klar›n hedge edilen k›sm›n›n tutar› - - - - - -

24. Döviz yükümlülüklerin hedge 
edilen k›sm›n›n tutar› - - - - -
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31 Aral›k 2007
TL Karfl›l›¤› 

(Fonksiyonel 
para birimi) ABD Dolar› Euro Yen GBP Di¤er

1. Ticari Alacak - - - - - -
2a. Parasal Finansal Varl›klar 97.986.847 64.732.396 13.210.750 - - -
2b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar - - - - - -
3. Di¤er 7.210.414 6.228.900 9.130 - - -
4. DÖNEN VARLIKLAR 105.257.261 70.961.296 13.219.880 - - -
5. Ticari Alacaklar - - - - - -
6a. Parasal Finansal Varl›klar - - - - - -
6b. Parasal Olmayan Finansal Varl›klar - - - - - -
7. Di¤er - - - - - -
8. DURAN VARLIKLAR - - - - - -

9. TOPLAM VARLIKLAR 105.257.261 70.961.296 13.219.880 - - -

10. Ticari Borçlar 6.687 - - - 2.875
11. Finansal Yükümlülükler - - - - - -
12a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler 7.621.706 6.530.185 - - 6.879
12b. Parasal Olmayan Di¤er Yükümlülükler
13. KISA VADEL‹ YÜKÜMLÜLÜKLER 7.628.393 6.530.185 - - 9.754 -
14. Ticari Borçlar - - - - - -
15. Finansal Yükümlülükler - - - - - -
16a. Parasal Olan Di¤er Yükümlülükler - - - - - -
16b. Parasal Olmayan Di¤er Yükümlülükler - - - - - -
17. UZUN VADEL‹ YÜKÜMLÜLÜKLER - - - - - -

18. TOPLAM YÜKÜMLÜLÜKLER 7.628.393 6.530.185 - - 9.754 -

19. Bilanço d›fl› türev araçlar›n net varl›k/
yükümlülük pozisyonu (19a-19b) - - - - - -
19.a Aktif karakterli bilanço d›fl› döviz cinsinden

türev ürünlerin tutar› - - - - - -
19b. Pasif karakterli bilanço d›fl› döviz cinsinden

türev ürünlerin tutar› - - - - - -
20. Net yabanc› para varl›k 
yükümlülük pozisyonu 97.628.868 64.431.111 13.219.880 - (9.754) -

21. Parasal kalemler net yabanc› 
para varl›k/yükümlülük pozisyonu
(1+2a+5+6a-10-11-12a-14-15-16a) 90.358.454 58.202.211 13.210.750 - (9.754) -

22. Döviz hedge'i için kullan›lan 
finansal araçlar›n 
toplam gerçe¤e uygun de¤eri - - - - - -
23. Döviz varl›klar›n hedge edilen k›sm›n›n tutar› - - - - - -
24. Döviz yükümlülüklerin 
hedge edilen k›sm›n›n tutar› - - - - -
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Kur riskine duyarl›l›k
Grup, bafll›ca ABD Dolar› ve EURO cinsinden kur riskine maruz kalmaktad›r. 

Afla¤›daki tablo Grup’un ABD Dolar› ve EURO kurlar›ndaki %10’luk art›fla ve azal›fla olan duyarl›l›¤›n› göstermektedir.
%10’luk oran, üst düzey yöneticilere Grup içinde kur riskinin raporlanmas› s›ras›nda kullan›lan oran olup, söz konusu oran
yönetimin döviz kurlar›nda bekledi¤i olas› de¤iflikli¤i ifade etmektedir. Duyarl›l›k analizi sadece y›l sonundaki aç›k yabanc›
para cinsinden parasal kalemleri kapsar ve söz konusu kalemlerin y›l sonundaki %10’luk kur de¤ifliminin etkilerini gösterir.
Pozitif de¤er, kâr/zararda ve di¤er özkaynak kalemlerindeki art›fl› ifade eder.

31 Aral›k 2008
Yabanc› Paran›n Yabanc› Paran›n

De¤er Kazanmas› De¤er Kaybetmesi
ABD Dolar›n›n TL Karfl›s›nda %10 De¤erlenmesi Halinde

ABD Dolar› net varl›k/yükümlülü¤ü 2.626.497 (2.626.497)
ABD Dolar› riskinden korunan k›s›m (-) - -

ABD Dolar› Net Etki 2.626.497 (2.626.497)
Euro'nun TL Karfl›s›nda %10 De¤erlenmesi Halinde:

ABD Dolar› net varl›k/yükümlülü¤ü 2.296.009 (2.296.009)
ABD Dolar› riskinden korunan k›s›m (-) - -

ABD Dolar› Net Etki 2.296.009 (2.296.009)

31 Aral›k 2007
Yabanc› Paran›n Yabanc› Paran›n

De¤er Kazanmas› De¤er Kaybetmesi
ABD Dolar›n›n TL Karfl›s›nda %10 De¤erlenmesi Halinde

ABD Dolar› net varl›k/yükümlülü¤ü 7.504.292 (7.504.292)
ABD Dolar› riskinden korunan k›s›m (-) - -

ABD Dolar› Net Etki 7.504.292 (7.504.292)
Euro'nun TL Karfl›s›nda %10 De¤erlenmesi Halinde:

ABD Dolar› net varl›k/yükümlülü¤ü 2.260.864 (2.260.864)
ABD Dolar› riskinden korunan k›s›m (-) - -

ABD Dolar› Net Etki 2.260.864 (2.260.864)

b.3.2) Faiz oran› riski yönetimi
Faiz oran› riski, faiz oranlar›nda meydana gelen dalgalanmalar›n fiirket’in faize duyarl› varl›klar› üzerinde meydana
getirebilece¤i de¤er düflüflü olarak tan›mlan›r. fiirketin faize duyarl› yükümlülü¤ü bulunmamaktad›r. 

fiirket’in 31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla aktif ve pasiflerinin yeniden fiyatland›rmaya göre kalan vadeleri ile likidite riskinde
aç›klanan kalan vadeleri büyük ölçüde ayn›d›r. Bu sebeple, bu finansal tablo notlar›nda faiz oran› riski ile ilgili ilave bir tablo
sunulmam›flt›r

fiirket’in bilançosunda gerçe¤e uygun de¤eri kâr/zarara yans›t›lan finansal varl›k olarak s›n›flad›¤› borçlanma senetleri faiz
de¤iflimlerine ba¤l› olarak fiyat riskine maruz kalmaktad›r. 31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla fiirket’in yapt›¤› analizlere göre TL
faizlerde %1 oran›nda faiz art›fl› veya azal›fl› olmas› durumunda di¤er tüm de¤iflkenlerin sabit kald›¤› varsay›m›yla
borçlanma senetlerinin rayiç de¤erinde ve dolay›s›yla net dönem kâr›/zarar›nda 31 Aral›k 2008 tarihi itibar›yla 140.862 TL
azal›fl veya 151.596 TL art›fl oluflmaktad›r. (2007: fiirket’in yapt›¤› analizlere göre TL faizlerde %1 oran›nda faiz art›fl› veya
azal›fl› olmas› durumunda di¤er tüm de¤iflkenlerin sabit kald›¤› varsay›m›yla devlet tahvillerinin ve hazine bonolar›n›n rayiç
de¤erinde ve dolay›s›yla net dönem kâr›/zarar›nda 92.578 TL azal›fl veya 109.633 TL art›fl oluflmaktad›r).

.
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Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Aral›k 2008 31 Aral›k 2007
Sabit Faizli Finansal Araçlar
Finansal Varl›klar Gerçe¤e Uygun De¤er Fark› 

Kâr/Zarara Yans›t›lan Varl›klar 17.840.681 22.366.979
Sat›lmaya Haz›r Finansal Varl›klar - -

Finansal Yükümlülükler - -
De¤iflken Faizli Finansal Araçlar

Finansal Varl›klar - -
Finansal Yükümlülükler - -

39. F‹NANSAL ARAÇLARIN GERÇE⁄E UYGUN DE⁄ER‹ 

Gerçe¤e uygun ‹tfa edilmifl  
de¤er fark› de¤erinden ‹tfa edilmifl 

gelir tablosuna gösterilen gösterilen Gerçe¤e
yans›t›lan finansal finansal Krediler ve finansal Defter uygun

31 Aral›k 2008 varl›klar varl›klar Alacaklar yükümlülükler de¤eri de¤eri Not
Finansal varl›klar
Nakit ve nakit benzerleri - 86.203.668 - - 86.203.668 86.203.668 6
Finansal yat›r›mlar 16.179.941 - - - 16.179.941 16.179.941 7
Ticari alacaklar - - 4.275.397 - 4.275.397 4.275.397 10
‹liflkili taraflardan alacaklar - - 9.635.012 - 9.635.012 9.635.012 37
Di¤er finansal varl›klar - - 91.932 - 91.932 91.932 11

Finansal yükümlülükler
Ticari borçlar - - - 1.287.717 1.287.717 1.287.717 10 
‹liflkili taraflara borçlar - - - 989.418 989.418 989.418 37 

31 Aral›k 2007
Finansal varl›klar
Nakit ve nakit benzerleri - 102.410.854 - - 102.410.854 102.410.854 6
Finansal yat›r›mlar 18.004.592 - - - 18.004.592 18.004.592 7
Ticari alacaklar - - 3.154.496 - 3.154.496 3.154.496 10
‹liflkili taraflardan alacaklar - - 7.076.816 - 7.076.816 7.076.816 37
Di¤er finansal varl›klar - - 405.925 - 405.925 405.925 11

Finansal yükümlülükler
Ticari borçlar - - - 2.209.093 2.209.093 2.209.093 10 
‹liflkili taraflara borçlar - - - 591.350 591.350 591.350 37 
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Finansal Araçlar›n Gerçe¤e Uygun De¤eri
Finansal varl›klar›n ve yükümlülüklerin gerçe¤e uygun de¤eri afla¤›daki gibi belirlenir:

• Standart vade ve koflullarda, aktif likit bir piyasada ifllem gören finansal varl›k ve yükümlülüklerin gerçe¤e uygun de¤eri
kote edilmifl piyasa fiyat› üzerinden belirlenir.
• Türev araçlar› haricindeki di¤er finansal varl›k ve yükümlülüklerin gerçe¤e uygun de¤eri genel kabul görmüfl fiyatlama
modelleri çerçevesinde belirlenir. Söz konusu modeller, gözlemlenebilen veri piyasa ifllemlerinden kaynaklanan fiyatlar›
esas alan indirgenmifl nakit ak›mlar›n› temel al›r. 

40. B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRAK‹ OLAYLAR
Bulunmamaktad›r.

41. F‹NANSAL TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN YA DA F‹NANSAL TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANAB‹L‹R VE
ANLAfiILAB‹L‹R OLMASI AÇISINDAN AÇIKLANMASI GEREKL‹ OLAN D‹⁄ER HUSUSLAR

Geçmifl Y›l Mali Tablolar›n›n Yeniden Düzenlenmesi
Grup, Seri XI No 29 say›l› Tebli¤’e uyumlu olarak finansal tablolar›n› 1 Ocak 2008 tarihinden sonra bafllayan hesap
dönemlerine ait ilk ara finansal tablolardan geçerli olmak üzere uygulam›flt›r. Seri XI No 29 say›l› Tebli¤’e uyumlu olmak
aç›s›ndan 1 Ocak 2007 tarihinden itibaren muhasebe politikalar›nda gerekli de¤ifliklikler yap›lm›flt›r. 

Grup ayr›ca Seri XI No 29 say›l› Tebli¤’e uyumlu olarak finansal tablolar›n› haz›rlarken, finansal tablolar›n kalemlerinin
gösterimi ve s›n›fland›r›lmas› de¤iflti¤inden dolay› karfl›laflt›r›labilirli¤i sa¤lamak amac›yla, önceki dönem finansal tablolar›n›
da buna uygun olarak yeniden s›n›fland›rm›flt›r. Buna göre önceki y›l finansal tablolar›na yap›lan s›n›flamalar afla¤›daki
tabloda verilmifltir:

A Likiditesi yüksek yat›r›m fonlar›n›n nakit ve nakit benzerleri hesab›na s›n›flanmas› 4.233.915
B Peflin ödenen vergiler ve verilen avanslar›n di¤er dönen varl›klara s›n›flanmas› (769.540)
C Di¤er finansal yükümlüklerin ve al›nan avanslar›n di¤er k›sa vadeli yükümlülüklere s›n›flanmas› 8.461.334
D Özel yedekler ve ola¤anüstü yedeklerin geçmifl y›l kârlar›na s›n›flanmas› 3.872.610
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31 Aral›k 2007
Seri XI, No: 25'e göre en son haz›rlanan dönem

Seri XI, No: 25 Seri XI, No: 29 
Say›l› Tebli¤’e Say›l› Tebli¤’e

uygun haz›rlanm›fl Notlar Düzeltmeler uygun haz›rlanm›fl
VARLIKLAR
Dönen Varl›klar 133.280.045 - 133.280.045 

Nakit ve Nakit Benzerleri 98.176.939 A 4.233.915 102.410.854 
Finansal Yat›r›mlar 22.238.507 A (4.233.915) 18.004.592 
Ticari Alacaklar 10.231.312 - 10.231.312 
Di¤er Alacaklar 1.175.465 B (769.540) 405.925 
Di¤er Dönen Varl›klar 1.457.822 B 769.540 2.227.362 

Cari Olmayan/Duran Varl›klar 765.824.146 - 765.824.146 
Yat›r›m Amaçl› Gayrimenkuller 741.505.566 - 741.505.566 
Maddi Duran Varl›klar 24.249.031 - 24.249.031 
Maddi Olmayan Duran Varl›klar 68.053 - 68.053 
Di¤er Duran Varl›klar 1.496 - 1.496 

TOPLAM VARLIKLAR 899.104.191 - 899.104.191 
KAYNAKLAR
K›sa Vadeli Yükümlülükler 15.543.816 - 15.543.816 

Di¤er Finansal Yükümlülükler 727.623 C (727.623)
Ticari Borçlar 2.839.654 C (39.211) 2.800.443 
Di¤er Borçlar 7.764.379 C (7.725.168) 39.211 
Borç Karfl›l›klar› 27.125 C 3.543 30.668 

Dönem kâr› vergi yükümlülü¤ü - C 27.125 27.125 
Di¤er K›sa Vadeli Yükümlülükler 4.185.035 C 8.461.334 12.646.369 

Uzun Vadeli Yükümlülükler 352.103 - 352.103 
Di¤er Borçlar 162.964 - 162.964 
Borç Karfl›l›klar› 185.879 - 185.879 
Ertelenmifl Vergi Yükümlülü¤ü 3.260 - 3.260 

ÖZKAYNAKLAR 883.208.272 - 883.208.272 
Ana Ortakl›¤a Ait Özkaynaklar 883.208.272 - 883.208.272 
Ödenmifl Sermaye 450.000.000 - 450.000.000 
Karfl›l›kl› ‹fltirak Sermaye Düzeltmesi (-) 240.188.930 D (42.840) 240.146.090 

Hisse Senetleri ‹hraç Primleri 423.981 - 423.981 
Kârdan Ayr›lan K›s›tlanm›fl Yedekler 6.854.498 D (3.829.770) 3.024.728 
Geçmifl Y›llar Kâr/Zararlar› 130.798.627 D 3.872.610 134.671.237 
Net Dönem Kâr›/Zarar› 54.942.236 - 54.942.236 

TOPLAM KAYNAKLAR 899.104.191 - 899.104.191 

Yat›r›m fonlar›n›n nakit ve 
Seri XI, No: 25 Say›l› nakit benzerleri Seri XI, No: 29 Say›l›

Tebli¤’e göre haz›rlanm›fl hesab›na s›n›flanmas› Tebli¤’e göre haz›rlanm›fl
Nakit ve nakit benzerlerindeki art›fl 74.498.124 3.733.077 78.231.201
Dönem bafl› nakit ve nakit benzerleri 23.678.815 500.838 24.179.653
Dönem sonu nakit ve nakit benzerleri 98.176.949 4.233.915 102.410.854
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