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‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi., her ikisi de

1998 y›l›nda kurulmufl olan ve ayr› ayr› faaliyetlerini

sürdüren flirketlerden ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m ve

Proje De¤erlendirme A.fi.’nin Merkez Gayrimenkul

Yat›r›m ve Proje De¤erlendirme A.fi.’ni tüm aktif ve

pasifleriyle devralarak 6 A¤ustos 1999 tarihinde

gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›na dönüflmesi suretiyle

kurulmufltur.

fiirket, Sermaye Piyasas› Kurulu’nun Gayrimenkul

Yat›r›m Ortakl›klar›na iliflkin düzenlemelerinde yaz›l›

amaç ve konularda ifltigal etmek üzere faaliyetlerini

sürdürmekte, portföy yat›r›m politikalar› ve yönetim

s›n›rlamalar›nda, Sermaye Piyasas› Kurulu’nun

düzenleme ve mevzuat›na uygun hareket

etmektedir. 

fiirketimiz gayrimenkullere ve gayrimenkul

projelerine yat›r›m yapmak üzere kurulmufl bir

portföy yönetim flirketidir. 

Bir portföy yönetimi flirketi olarak, gayrimenkullere,

gayrimenkule dayal› sermaye piyasas› araçlar›na,

gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayal› haklara

ve di¤er sermaye piyasas› araçlar›na yat›r›m

yapabilen fiirketimizin yat›r›m portföyünde,

gayrimenkul projesi, proje gelifltirmek üzere arsa,

kira geliri elde etmek üzere ofis, al›flverifl merkezi,

otel, e¤lence merkezi ve menkul k›ymetler

bulunmaktad›r.

Tamam› dünya standartlar›nda, Türkiye’nin önde

gelen gayrimenkullerinin yer ald›¤› portföyü ile

ülkemiz gayrimenkul piyasas›ndaki de¤iflime ve

ilerlemeye ivme kazand›ran fiirketimizin öncelikli

hedefi, güçlü ortakl›k yap›s› ve finansal gücü ile orta

vadede önemli bir aktif büyüme sa¤lamakt›r. 
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Unvan› ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
Kurulufl Tarihi 6 A¤ustos 1999
Ç›kar›lm›fl Sermayesi 235.690.000.000.000 TL
Kay›tl› Sermaye Tavan› 500.000.000.000.000 TL
Halka Arz Tarihi ve Halka Arz Fiyat› 1-3 Aral›k 1999 / 1.400 TL
fiirket Merkezi ‹stanbul

fiirket hisseleri ‹stanbul Menkul K›ymetler Borsas›’nda ISGYO sembolüyle ifllem görmektedir.
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12.04.2004 TAR‹HL‹ OLA⁄AN GENEL KURUL 
TOPLANTISI GÜNDEM‹

1. Aç›l›fl, Baflkanl›k Divan›’n›n oluflturulmas› ve toplant›
tutanaklar›n›n imzalanmas› için Divan’a yetki verilmesi.

2. 2003 y›l› Yönetim Kurulu Faaliyet Raporu, Denetçiler Raporu
ile 2003 y›l› bilanço ve kar-zarar hesaplar›n›n okunmas›,
görüflülmesi ve onaylanmas›.

3. Yönetim Kurulu Üyeleri ile Denetçilerin 2003 y›l›
çal›flmalar›ndan dolay› ayr› ayr› ibras›.

4. 2003 y›l› faaliyet kar›n›n da¤›t›m›yla ilgili Yönetim Kurulu
önerisinin görüflülmesi ve karara ba¤lanmas›.

5. Ana sözleflmemizin 11. maddesi uyar›nca, dönem içinde
Yönetim Kurulu Üyeli¤i’ne yap›lan ataman›n onaylanmas›. 

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

7. Yönetim Kurulu Üyelerinin ve Denetçilerin ücretlerinin tespiti.

8. Dilek ve öneriler.
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Türk sermaye piyasalarının küresel likidite sisteminin bir parçası
olarak yapılandırılması adına, ulusal ve uluslararası standartların
bir araya getirildi¤i ve dört ana bafllık altında yer alan Kurumsal
Yönetim ‹lkeleri, Sermaye Piyasası Kurulu tarafından Temmuz
2003 tarihinde yayımlanmıfltır. fiirketimiz her bir ilkeyi, flirket
yapımız ve faaliyetlerimiz çerçevesinde incelemifl
bulunmaktadır. 

Yapılan incelemeler sırasında, fiirketimizin, sözü edilen ilkelerde
yer alan konuların büyük bir kısmı ile ilgili yükümlülüklerini hali
hazırda yerine getirmekte oldu¤u görülmüfltür.

Gayrimenkul yatırım ortaklı¤ı olarak faaliyetlerini sürdüren
flirketimiz, Kurumsal Yönetim ‹lkelerinin pay sahiplerine,
kamuyu aydınlatmaya ve fleffaflı¤a iliflkin hususlarının
uygulanmasında maksimum özeni göstermektedir. fiirketimizin
kamuya açıklamıfl oldu¤u ve uymakla yükümlü oldu¤u etik
kuralları Kurumsal Yönetim ‹lkelerinin eflitlik, fleffaflık, hesap
verebilirlik ve sorumluluk kavramları esas alınarak
oluflturulmufltur. Ayrıca gayrimenkul yatırım ortaklıklarının
faaliyetlerini düzenleyen mevzuat, söz konusu ilkelerde belirtilen
hususları büyük ölçüde kapsamaktadır. 

fiirketimizin, önümüzdeki faaliyet dönemi içinde Kurumsal
Yönetim ‹lkelerinin hayata geçirilmesi konusunda çalıflmalarını
yo¤unlafltırması planlanmaktadır. 
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Dr.Gürman Tevfik
Yönetim Kurulu Baflkan›
14.03.2003-12.04.2004

‹nci Y›lmaz
Yönetim Kurulu Üyesi

08.03.2004-12.04.2004

Buket Himmeto¤lu
Baflkan Vekili

14.03.2003-12.04.2004

‹rfan Tufan Karao¤lu
Yönetim Kurulu Üyesi

14.03.2003-12.04.2004

Haldun Baydar
Yönetim Kurulu Üyesi

14.03.2003-12.04.2004

Kemal fiahin
14.03.2003-12.04.2004

Mukadder Gündem 
14.03.2003-12.04.2004

Tuncay Güler 
14.03.2003-12.04.2004

Turgay Tanes
Yönetim Kurulu Üyesi

14.03.2003-08.03.2004
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Vergi Dan›flman›
DRT Denetim Revizyon Tasdik Yeminli Mali Müflavirlik A.fi. 

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

Ba¤›ms›z Ekspertiz Kurulufllar› 
Gayrimenkul Ekspertiz ve De¤erlendirme A.fi.

Türkövün Koç
Genel Müdür

Markus W. Lehto
Pazarlama Müdürü

Hülya Demir
Genel Müdür Yard›mc›s›

T. Aydan Ormanc›
Yat›r›m ve Proje Gelifltirme Müdürü

P›nar Ersin Kollu
Hukuk Müflavir Yard›mc›s›

Tu¤rul Gürdal
Mali ve ‹dari ‹fller Müdürü

Bülent Otuz
Koordinatör Yard›mc›s›

fienol Baban
Koordinatör Yard›mc›s›
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Gerek küresel ekonomide gerekse
Türkiye ekonomisinde bir önceki y›l
gözlenmeye bafllayan düzelme
sinyalleri 2003 y›l›nda da devam
etmifltir.
Ekonomik program dahilinde uygulanmakta olan s›k› maliye ve
para politikalar› sonucunda, artan güven ortam›yla birlikte, 2003
y›l› ekonomik istikrar, yap›sal iyilefltirmeler ve büyüme
do¤rultusunda önemli kazan›mlar›n sa¤land›¤› bir y›l olmufltur. 

Y›l sonunda %20 olarak beklenen TÜFE enflasyonu %18,4 ile
beklentinin alt›nda gerçekleflmifltir. Büyüme oran›n›n ise %5’lik
hedeflere paralel seyredece¤i beklenmektedir. Enflasyonda
gerçekleflen bu düflüfl trendi, reel faizlerin düflmesiyle Merkez
Bankas› rezervlerinin güçlenmesi neticesinde TL’ye olan
güvenin artmas›, büyüme ve ihracattaki hareketlenmelerle d›fl
ticaret aç›¤›n›n beklenilenin alt›nda kalmas›, gelece¤e iliflkin
olumlu düflünceleri beraberinde getirmifl, bu da ekonomide
kal›c› istikrar beklentilerini art›rm›flt›r. 

Ekonomideki tüm bu olumlu geliflmelere ra¤men inflaat sektörü
2003 y›l›nda da bekledi¤i ivmeyi yakalayamam›fl ve küçülmeye
devam etmifltir. Yaflanan küçülmenin en önemli sebebi ise
kamu ve özel sektörün yat›r›ma yönelik inflaat harcamalar›n›n
azalmas› ve reel faizlerdeki düflüflün, kredi kullanarak
gayrimenkul sahibi olma yönündeki talepleri karfl›layacak
seviyelere henüz gelememesidir. Konut sat›fllar›nda yaflanan
durgunluk dolay›s›yla yeni konut projelerinin devreye
girememesi, inflaat ve yan sektörlerini olumsuz yönde
etkilemifltir. Ancak yeni projelerle, yurtd›fl› inflaat ihaleleri ve
ask›ya al›nan kamu yat›r›mlar›n›n serbest b›rak›laca¤›na dair
gelece¤e dönük beklentiler ile inflaat sektöründeki son y›llarda
yaflanan daralman›n 2004 y›l›nda sona erece¤i
düflünülmektedir. 

Siyasi ve ekonomik istikrar›n sa¤lanmas› yolunda önemli
ad›mlar›n at›ld›¤›, makro ekonomik göstergelerin olumlu
seyretti¤i ve istikrar›n sürdürülebilir oldu¤una dair düflüncelerin
kuvvetlendi¤i bir y›l geride b›rak›lm›flt›r. Faaliyetleri itibariyle
gerek sermaye piyasalar›nda, gerekse inflaat sektöründe aktif
rol oynayan gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar› aç›s›ndan 2004
y›l›n›n daha verimli geçece¤i beklenmektedir. 
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2003 y›l› sonunda ‹fl GYO’nun kar›
bir önceki döneme göre %16’l›k bir
art›flla 35.682 milyar TL’na
ulaflm›flt›r. Bu kar›n %76’s› düzenli
kira gelirlerinden oluflmaktad›r. 
Yat›r›m  Faaliyetleri

‹fl GYO bünyesindeki yat›r›m faaliyetleri, fiirketin özkaynaklar› ile
finanse edilmektedir. 

2003 y›l›ndaki yat›r›m faaliyetleri 4. Levent’te gerçeklefltirilen
müflterek proje üzerinde yo¤unlaflt›r›lm›flt›r. 

2001 y›l›nda 4. Levent’teki arsan›n sat›n al›nmas›n›n ard›ndan,
21/11/2002 tarihinde yer teslimiyle bafllayan, al›flverifl merkezi,
sinema blo¤u, ofis ve konut blo¤undan oluflan ve toplam
248.332 m2 alan üzerine inflaa edilmekte olan müflterek proje,
h›zla büyümektedir. Bodrum ve zemin katlar›n betonlar›n›n
büyük bir bölümü tamamlanm›fl, ofis ve konut bloklar› da
yükselmeye bafllam›flt›r. Planlanan toplam beton dökümünün
%70’i tamamlanm›fl, kaba inflaat d›fl›ndaki mekanik, elektrik,
cephe, peyzaj gibi di¤er ifllemler için de alt yüklenicilerin
belirlenmesine yönelik çal›flmalara bafllan›lm›flt›r. Projenin 2005
y›l›n›n son çeyre¤inde tamamlanmas› planlanmaktad›r.

2003 y›l›nda projenin pazarlama çal›flmalar› ile ilgili olarak,
öncelikle vizyon belirleme ve projenin nihai fonksiyonunu
planlama konular›nda çal›fl›lm›flt›r. Bu dönem içerisinde
genellikle araflt›rma, markalaflt›rma ve iletiflim stratejisi
gelifltirilmesi üzerine yo¤unlafl›lm›flt›r. Araflt›rma firmas› olan
Procon Gfk Araflt›rma Hizmetleri A.fi. taraf›ndan, projedeki
konut ve ofisler hakk›nda tüketici tercih ve beklentilerinin
belirlenmesi amac›yla gruplar ve bireylerle görüflmeler
yap›lm›flt›r. Elde edilen sonuçlar, 2004 y›l›n›n bafllar›nda iletiflim,
kiralama ve sat›fl stratejilerinde temel al›nmak üzere
de¤erlendirilecektir. Markalaflt›rmada ise dünyan›n önde gelen
marka dan›flman› Landor Associates Branding Consultant and
Designer Worldwide  ile detayl› bir program takip edilmektedir.
8 aflamal› olarak yap›lan bu çal›flmalar›n sonuçlar› 2004 y›l›
içerisinde flekillenecektir.

Proje ile ilgili olarak, y›l içerisinde toplam 21.152.156 ABD Dolar›
ödeme yap›lm›flt›r. Bu bedelin 8.775.000 ABD Dolar’l›k k›sm›,
Temmuz 2003 tarihinde ödenen proje arsas›na iliflkin
borcumuzun III. taksidine tekabül etmektedir, geri kalan k›s›m
ise yat›r›m harcamalar›ndan oluflmaktad›r.

Tatilya E¤lence Merkezi’nin ziyaretçi say›s›n›n art›r›lmas› ve
çevre parseller üzerinde proje gelifltirmesiyle ilgili yurtiçi ve
yurtd›fl› ba¤lant›lar kurularak de¤erlendirmeler yap›lmaktad›r. Bu
konudaki çal›flmalar›n neticelerinin önümüzdeki dönem
içerisinde flekillenmesi beklenmektedir. Ayr›ca yine ayn› amaca
yönelik olarak ayr›lan bütçe kapsam›nda, Tatilya E¤lence
Merkezi’nin yenilenmesi için, y›l içerisinde 1.226.833 milyon
TL’lik harcama yap›lm›flt›r.
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Ortaklar›m›z Pay Tutar› (Milyon TL) Oran› %
T. ‹fl Bankas› 156.357.245 66
Di¤er Ortaklar 79.332.755 34

%66

T. ‹fl Bankas›

%34

Di¤er

         



Tarihi mekanlar›, do¤al güzellikleri, denizi ve günefli ile yerli ve
yabanc› turistlerin ra¤bet ettikleri ve yüksek ticari potansiyele
sahip bir bölgede yer alan Seven Seas Oteli’nde yenileme ve
iyilefltirme çal›flmalar› kapsam›nda 500.000 Euro de¤erinde
harcama gerçeklefltirilmifltir.

Kiralama Faaliyetleri

2003 y›l› içerisinde Levent-Maslak hatt› üzerinde bulunan
‹stanbul ‹fl Kuleleri ve Kule Çarfl›, kirac›lar›na sundu¤u ciddi
güvenlik hizmeti ve üstün konforu sayesinde %100 doluluk
oran›n› muhafaza etmifltir.

Marmaris’in ilk ve tek al›flverifl merkezi Solaris Plaza ile ilgili
olarak doluluk oran›n›n, yo¤un tan›t›m ve kiralama faaliyetleri
neticesinde %80 seviyelerine ulaflt›¤› görülmektedir.
Paflabahçe ve Mudo gibi önemli isimlerin kirac›lar aras›nda
olmas› doluluk oran›n›n önümüzdeki sezonda daha da artaca¤›
yönündeki beklentileri güçlendirmektedir. 

Tatilya, Maslak Binas›, Seven Seas Oteli mevcut kirac›lar›n›
korurken, kira gelirlerinde bir de¤ifliklik olmam›flt›r. Ankara ‹fl
Kulesi’nde kirac› olan ‹fl Bankas› daha az metrekare üzerinden
sözleflmesini yenilemifltir.

Di¤er Faaliyetler

2003 y›l›nda, fiirketimizin genel çal›flma prensipleri olarak
halihaz›rda uygulanan Etik Kurallar›m›z, Yönetim Kurulumuzca
onaylanarak yaz›l› hale getirilmifltir. ‹stisnas›z bütün ‹fl GYO
çal›flanlar› bu prensipleri sonuna kadar uygulamakla
yükümlüdür. 

fiirketimiz bir uluslararas› derecelendirme kuruluflu taraf›ndan
derecelendirilen ilk gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤› olmufltur. Fitch
IBCA taraf›ndan, nitelikli gayrimenkul portföyü ve bu
portföyünden elde etti¤i istikrarl› nakit girifli, güçlü sermaye
yap›s› ve düflük borçlanma oran› nedeniyle ‹fl GYO’ya uzun
vadeli ulusal kredi notu olarak "A" verilmifltir.

Analistlerle iliflkilerin gelifltirilmesine, sektörün ve flirket
faaliyetlerinin daha do¤ru analiz edilmesi ve kamunun
bilgilendirilmesine yönelik toplant›lar düzenlenmifltir. Bu
toplant›lar›n önümüzdeki dönemde de devam ettirilmesi
planlanmaktad›r.

fiirket web sitesi ile ilgili yenileme çal›flmalar› yap›lm›fl,
yat›r›mc›lar›n her türlü güncel bilgiye ulaflmas› için altyap›s›
kuvvetlendirilmifltir. Bu çal›flmalar sonucunda web sitemiz daha
ifllevsel hale getirilmifltir.
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‹MKB Performans› 

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle net aktif de¤erimiz 551.736.392
milyon TL olup, pay bafl› net aktif de¤erimiz ise 2.341 TL’d›r.
2003 y›l› günlük ortalama ifllem hacmimiz 1.810.802 milyon TL
olarak gerçekleflmifltir. 

‹lk ifllem gördü¤ümüz 9 Aral›k 1999 tarihinden 31 Aral›k 2003
tarihine kadar günlük ifllem hacmi ve hisse senedimizin piyasa
de¤erindeki de¤iflmeler afla¤›daki grafikte sunulmufltur.
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2002 2003 %
milyar TL milyar TL De¤iflim 

Aktif Büyüklü¤ü 543.914 689.760 27
Özsermaye Büyüklü¤ü 514.163 675.016 31
Bilanço Borç Toplam› 29.751 14.744 (50)
Net Dönem Kar› 30.672 35.682 16
Portföy Net Aktif De¤eri 459.048 551.736 20

Paybafl› Net Aktif De¤er (TL) 1.948 2.341 20
ISGYO Hisse Fiyat› (TL) 810 1.300 60
Piyasa De¤eri (milyar TL) 190.909 306.397 60
Ortalama Günlük ‹MKB ‹fllem Hacmi (milyar TL) 981 1.811 85
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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 bulunan Kule Çarfl›
Al›flverifl Merkezi, ticari otopark

Ankara ‹fl Kulesi

Maslak Binas›

Tatilya E¤lence Merkezi 

Seven Seas Oteli 

Solaris Plaza Al›flverifl Merkezi 

Proje Gelifltirilen Gayrimenkuller

4. Levent’te 29.427 m2 büyüklü¤ünde müflterek proje
gelifltirilmekte olan arsa

Di¤er Gayrimenkuller

4. Levent’te ‹fl Kulelere bitiflik 7.613 m2’lik proje gelifltirilebilir
arsa

Tatilya Çevresindeki 50.309 m2’lik arsa

Yaklafl›k 170.000 m2 büyüklü¤ünde kiralanabilir alan ve
72.636 m2'lik proje gelifltirilebilir alan içeren portföyüyle ‹fl GYO,
dinamik, istikrarl› ve profesyonel bir gayrimenkul piyasas›
yarat›lmas›na katk›da bulunmaktad›r.
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Tan›m: Kiralanabilir 27'fler kat› bulunan ve 34 kattan oluflan iki ofis
kulesi ve toplam 25 ma¤azan›n yer ald›¤› Kule Çarfl› Al›flverifl Merkezi
ve ticari otoparktan oluflmaktad›r.

Lokasyon: ‹stanbul'un en önemli ifl bölgesi olan Levent-Maslak
ekseninde, bu eksenin ana arteri olan Büyükdere Caddesi üzerinde,
4. Levent mevkiinde bulunmaktad›r.

Kiralanabilir Alan: 63.324 m2

Di¤er Bilgiler: ‹fl Kuleleri, altyap›s› ve teknolojisi ile 2000’li y›llar›n
ihtiyaçlar›n› karfl›layacak flekilde tasarlan›rken, kalite, sa¤laml›k,
güvenlik, konfor ve tasarrufun en üst düzeyde tutulmas› temel ilkeler
olarak benimsenmifltir

‹fl Kuleleri bulundu¤u bölgedeki A s›n›f› ofis arz›na önemli oranda
katk›da bulunmakta olup, faaliyet konular›nda isim yapm›fl ve finansal
aç›dan güçlü yerli ve yabanc› firmalara ortalama 5 y›l süre ile kiraya
verilmifltir. 

52 katl› Türkiye ‹fl Bankas› Genel Müdürlük Binas›, ‹fl Sanat Kültür
Merkezi aktivitelerinin gerçeklefltirildi¤i oditoryum ve sanat galerisiyle
ayn› lokasyonu paylaflan ‹fl Kuleleri Kompleksi, Türkiye'nin ve
dünyan›n kültür-sanat ve ifl dünyas›n›n bir arada oldu¤u önde gelen
ifl merkezleri aras›nda yer almaktad›r.

‹stanbul ‹fl Kuleleri, hayranl›k uyand›ran mimarisiyle sadece ifl
dünyas›n›n de¤il ‹stanbul’un modern yüzünün sembolü haline
gelmifltir. 

4. Levent’te, ‹fl Kuleleri kompleksi içerisinde yer alan Kule Çarfl›,
çal›flanlar›n ve ziyaretçilerin al›flverifl yapmak, ö¤le ve akflam yeme¤i
zamanlar›n› de¤erlendirmek için u¤rad›klar›, nefes ald›ran butik bir
al›flverifl ve e¤lence noktas›d›r. Merkez bünyesinde 25 ma¤aza ve
restoran çeflitli ürünleriyle 365 gün kesintisiz hizmet vermektedir.

Çal›flanlar›n ve ziyaretçilerin bütün ihtiyaçlar›na zaman kaybetmeden
ulaflabilmeleri amaçlanan merkezin ma¤aza karmas› da bu
do¤rultuda haz›rlanm›flt›r. Kad›n ve erkek haz›r giyim, kuaför, yerli ve
yabanc› damak tatlar›n› bar›nd›ran mönüleriyle restoranlar ve
kafelerden, kitapç›, kuru temizlemeci, foto¤rafç› vb.’ye kadar her
türlü olanak sunulmufltur.

Kule Çarfl› 365 gün, 491 araçl›k otopark kapasitesi ile ziyaretçilere
huzurlu bir ortam sa¤layan ciddi güvenli¤iyle hizmet vermektedir.

Ekspertiz De¤eri 2003 Kira Geliri 
(milyon TL) (milyon TL)

Kule-2 ve Kule-3 178.755.000 19.979.367
Kule Çarfl› 15.640.000 1.537.116
Ticari Otopark 7.955.000 440.257
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Tan›m: 3 Blok ve Toplam 29 kattan oluflan ofis binas›

Lokasyon: Ankara’n›n Çankaya ilçesi, Kavakl›dere semtinde,
Türkiye’nin diplomatik ve siyasi merkezinde bulunmaktad›r.

Kiralanabilir Alan: 26.488 m2

Di¤er Bilgiler: Ankara ‹fl Kulesi geçmiflte Türkiye ‹fl Bankas›'na
“Genel Müdürlük” olarak hizmet vermifl, Ankara’n›n modern yap›lara
geçiflini bafllatan, halk›n de¤er yarg›lar›n› etkilemifl nostaljik anlam
tafl›yan bir binad›r.

Ankara ‹fl Kulesi; mimari konsepti do¤ru oturtulmufl özgün bir yap›
olup, herhangi bir döneme ait de¤ildir. Plastik formunu fonksiyon ile
mükemmelliyetçi bir çal›flma sonucunda kaynaflt›rm›fl bir prestij
binas›d›r. 

Ekspertiz De¤eri 2003 Kira Geliri
(milyon TL) (milyon TL)

Ankara ‹fl Kulesi 88.820.000 5.699.553
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Tan›m: Toplam 12 kattan oluflan ofis binas›

Lokasyon: ‹stanbul ili, fiiflli ilçesi, Büyükdere Caddesi üzerinde
Levent-Maslak hatt›nda bulunmaktad›r.

Kiralanabilir Alan: 12.901 m2

Di¤er Bilgiler: Lokasyonu nedeniyle ulafl›m aç›s›ndan avantajl› ve
yüksek ticari potansiyele sahiptir. Bina ilk defa 1987 y›l›nda hizmete
girmifltir. 2001 y›l›nda önemli yenileme çal›flmalar› yap›larak bina
de¤eri artt›r›lm›flt›r.

Ekspertiz De¤eri 2003 Kira Geliri 
(milyon TL) (milyon TL)

Maslak Binas› 32.900.000 2.888.761
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Tan›m: E¤lence ünitelerinin yer ald›¤› Tatilya binas›, kapal› otopark,
stüdyo binas› ve komflu 4 adet parselden oluflmaktad›r. Bu parseller
üzerindeki Tatilya, Türkiye’ nin ilk ve tek, Avrupa’n›n en büyük ve
dünyan›n da dördüncü büyük kapal› e¤lence park›d›r.

Lokasyon: ‹stanbul Beylikdüzü semtinde, nüfus yo¤unlu¤u gittikçe
artan ve geliflen bir bölgede bulunmaktad›r.

Toplam Alan: 39.867 m2 Tatilya E¤lence Merkezi ve otoparka ait
kapal› alan

Di¤er Bilgiler: Nüfus yo¤unlu¤u gittikçe artan bir bölgede; türünün
ilk örne¤i ve halen bu alandaki en büyük ve özgün tesis özelli¤ini
tafl›yan Tatilya, aç›ld›¤› 1996 y›l›ndan bu yana her yafltan ziyaretçiyi
tesislerinde a¤›rlamaktad›r. 

Geliflmekte olan bir bölgede bulunan, yüksek mimari, estetik ve
inflaat kalitesine, tamamlanm›fl alt yap›ya, kolay ulafl›m imkanlar›na
sahip olan Tatilya E¤lence Merkezi, oyun makinelerinden su oyunlar›
ekipmanlar›na, Tatilya ekspresinden sineramaya, alaboradan
konuflan a¤aca ve tiyatroya kadar çok genifl yelpazede e¤lence
olanaklar› sunmaktad›r. Mevcut e¤lence ünitelerinin yan› s›ra, Tatilya
taraf›ndan düzenlenen gösteriler, food-court olanaklar›, stüdyo
binas› ve otopark imkan› Tatilya'y› e¤lence konseptinde önemli bir
çekim merkezi haline getirmektedir. 

Ekspertiz De¤eri 2003 Kira Geliri
(milyon TL) (milyon TL)

Tatilya 72.830.000 830.999
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Tan›m: Denize s›f›r konumlu 5 y›ld›zl› bir tesis olup, toplam 358 oda
ve 782 yatak kapasitesine sahiptir. 

Lokasyon: Antalya ili, Manavgat ilçesi, Sorgun köyü, Titreyen Göl
mevkiinde bulunmaktad›r.

‹flletme Alan›: 52.699 m2

Kirac›lar: Avrupa’n›n önde gelen tur operatörlerinden Magic Life
taraf›ndan iflletilmektedir

Di¤er Özellikler: Tarihi mekanlar›, do¤al güzellikleri, denizi ve
günefli ile yerli ve yabanc› turistlerin ra¤bet ettikleri ve yüksek ticari
potansiyele sahip bir bölgede yer alan otel, bafll› bafl›na bir do¤a
harikas› olan Titreyen Göl’ün hemen yan›nda bulunmaktad›r. Üst
kalitedeki turistlerin Türkiye’de tercih etti¤i turizm noktalar› taraf›ndan
çevrelenmifl olmas›, Seven Seas Oteli’ni yerli ve yabanc› konuklar
için cazip hale getirmektedir.

Ekspertiz De¤eri 2003 Kira Geliri 
(milyon TL) (milyon TL)

Seven Seas Oteli 45.740.000 5.695.663
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Tan›m: 30 ba¤›ms›z bölümden oluflan al›flverifl merkezi

Lokasyon: Mu¤la ili, Marmaris ilçesi, Kemeralt› Mahallesi, Atatürk
Caddesi üzerinde bulunmaktad›r.

Kiralanabilir Alan: 3.172 m2

Di¤er Bilgiler: Ülkenin önemli turizm merkezlerinden biri olan
Marmaris'in modern anlamda tek al›flverifl merkezi olarak Temmuz
2001'de hizmete aç›lan Solaris Plaza, Marmaris'in en büyük ‹fl
Bankas› fiubesi, Marmaris'in tek sinemas›, kapsaml› ve fl›k Mudo
Ma¤azalar zinciri, alan›nda tek olan Paflabahçe ve di¤er birçok
kirac›s› ile ayr›cal›kl› bir konumdad›r. Kirac› karmas› profesyonel bir
flekilde planlanm›fl olan al›flverifl merkezi yerli halka ve bölgeyi ziyaret
eden turistlere hizmet vermektedir.

Ekspertiz De¤eri 2003 Kira Geliri 
(milyon TL) (milyon TL)

Solaris Plaza 7.430.000 387.776
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Tan›m: Proje, Al›flverifl Merkezi, Sinema-E¤lence Blo¤u, Ofis Blo¤u
ve Konut Blo¤undan oluflmaktad›r.

Proje Kapsam›: Tasar›m› ‹stanbul’daki mevcut projelerden
tamamen farkl›laflt›r›lm›fl ve çevre alanla bütünlük içinde olmas›
amaçlanm›flt›r. Bu yönde yap›lan çal›flmalarla, flehir merkezinde
zengin bir peyzaj çal›flmas› ile do¤al bir ortam yarat›lmaktad›r.
Toplam ofis alan› 29.993 m2 olup, her biri 1.167 m2 olan 25 katl›
bloktan oluflmaktad›r. 50.841 m2 alana yay›lan al›flverifl merkezi farkl›
bir konsepte sahip olup, sirkülasyon alanlar› ve çeflitli performans
alanlar› aç›k olarak düzenlenmifltir. Proje bünyesinde geniflli¤i
75 m2’den 210 m2’ye kadar de¤iflen toplam 157 adet konut ünitesi,
1.579 kiflilik toplam 9 adet salondan oluflan sinema kompleksi
bulunmaktad›r. 

Proje Alan›: %50’si fiirketimiz mülkiyetinde olan 29.427 m2

büyüklü¤ündeki arsa üzerinde toplam 248.332 m2 inflaat alan›. 

Proje için Öngörülen Bitifl Tarihi: Ekim 2005

Di¤er Bilgiler: Projenin kaba inflaat ifli Tepe ‹nflaat Sanayi A.fi.'ye
35,5 trilyon TL bedelle verilmifltir. 2003 y›l› sonuna kadar
102.015 m3 beton at›lm›flt›r. Projenin kontrolörlük iflleri ‹fl GYO ve
Eczac›bafl› ‹laç Sanayi A.fi. taraf›ndan oluflturulan teknik ekip
taraf›ndan yürütülmektedir. 
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// TAT‹LYA’YA KOMfiU ARSA

Tatilya E¤lence Merkezi çevresinde bulunan, toplam
50.309 m2 ‘lik proje gelifltirilebilir parsellerden 105 No’lu parsel
üzerine Real Hipermarket binas› yap›lmas› ve bu binan›n 20 y›ll›k
süre ile Metro Grubu, Real Hipermarketler Zinciri A.fi.’ye
kiralanmas› hususunda görüflmeler sürdürülmektedir.

// ‹fi KULELER‹’NE B‹T‹fi‹K ARSA

4.Levent'te, ‹fl Kuleleri’ne bitiflik 7.613 m2 büyüklü¤ünde,
4 parselden oluflan arsa, ‹fl Kuleleri çal›flanlar›n›n servis noktas›
olarak hizmet vermekte olup bu alan›n bir k›sm› için proje
gelifltirme çal›flmalar› devam etmektedir.

fiirket fonlar›m›z›n bir bölümü, mevzuattaki yat›r›m s›n›rlamalar›
içinde para ve sermaye piyasalar›nda de¤erlendirilmektedir.
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle menkul k›ymetlerimizin portföy
de¤eri 24.483.995 milyon TL olup, toplam portföyümüzün
yaklafl›k %4,4’üne karfl›l›k gelmektedir. Yat›r›m yap›lan menkul
k›ymetler aras›nda, devlet iç borçlanma senetleri, ters repo,
yat›r›m fonu ve hisse senedi bulunmaktad›r. 

Menkul k›ymetlerin d›fl›nda kalan fonlar›m›z›n tamam› vadeli
döviz tevdiat hesaplar›nda de¤erlendirilmektedir. Döviz tevdiat
hesaplar›m›z›n y›l sonu de¤eri 13.689.938 milyon TL olup,
yaklafl›k %57’lik k›sm› ABD Dolar›, %43’lük k›sm› ise Euro
hesaplar›ndan oluflmaktad›r. 

fiirketimiz 2003 y›l› içinde menkul k›ymetler portföyünden ve
nakit varl›klar›ndan 12.094.117 milyon TL kar elde etmifltir. Bu
kar›n yaklafl›k %82’lik k›sm› menkul k›ymet sat›fl karlar›ndan,
%9’luk k›sm› faiz gelirlerinden ve yaklafl›k %9’luk k›sm› kambiyo
ve di¤er gelir ve karlardan oluflmaktad›r. 
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi. 
YÖNET‹M KURULU’NUN 2003 YILI KAR DA⁄ITIM ÖNER‹S‹

A-DÖNEM KARININ DA⁄ITIMI
1- DÖNEM KARI 35.682.377.073.757
2- GEÇM‹fi YILLAR ZARARLARI -
3- ÖDENECEK VERG‹LER -
Kurumlar Vergisi -
Gelir Vergisi Stopaj› -
Di¤er Vergi ve Benzerleri -

4- I.TERT‹P YASAL YEDEK AKÇE 1.784.118.853.688
5- GERÇEKLEfiMEM‹fi SERMAYE KAZANÇLARI 352.008.799.546

NET DA⁄ITILAB‹L‹R DÖNEM KARI 33.546.249.420.523
6- ORTAKLARA I.TEMETTÜ -
- Adi Hisse Senedi -
Sahiplerine -

- ‹mtiyazl› Hisse Senedi -
Sahiplerine -

7- MEMUR VE ‹fiÇ‹LERE TEMETTÜ -
8- YÖNET‹M KURULUNA TEMETTÜ -
9- ORTAKLARA II.TEMETTÜ -
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine -
- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahiplerine -
10- ‹K‹NC‹ TERT‹P YASAL YEDEK -
11- STATÜ YEDEKLER‹
12- ÖZEL YEDEKLER 352.008.799.546

OLA⁄ANÜSTÜ YEDEK 33.546.249.420.523

B- YEDEKLERDEN DA⁄ITIM
1- Ortaklardan Pay -
- Adi Hisse Senedi Sahipleri -
- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahipleri -
2-Memur ve ‹flçilere Pay -
3-Yönetim Kuruluna Pay -

C- H‹SSE BAfiINA KAR (TL/%)
1- Adi Hisse Senedi Sahipleri 151,40.-TL / %15,14
2- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahipleri -

D- H‹SSE BAfiINA KAR PAYI (TL/%)
1- Adi Hisse Senedi Sahipleri -
2- ‹mtiyazl› Hisse Senedi Sahipleri -
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
2003 YILI DENETLEME KURULU RAPORU

Unvan›

Ortakl›¤›n Merkezi

Ç›kar›lm›fl Sermayesi

Faaliyet Konusu

Denetçilerin Ad› ve Görev Süreleri, Ortak
veya fiirketin Personeli Olup Olmad›klar›

Kat›l›nan Yönetim Kurulu ve Yap›lan
Denetleme Kurulu Toplant›lar› Say›s›

Ortakl›k Hesaplar›, Defter ve Belgeleri
Üzerinde Yap›lan ‹ncelemenin Kapsam›
ve Hangi Tarihlerde ‹nceleme Yap›ld›¤›
Var›lan Sonuç

Türk Ticaret Kanunu’nun 353.maddesi
1. f›kras›n›n 3 Numaral› Bendi Gere¤ince
Ortakl›k Veznesinde Yap›lan Say›mlar›n
Say›s› ve Sonuçlar›

Türk Ticaret Kanunu’nun 353.maddesi
1. f›kras›n›n 4 Numaral› Bendi Gere¤ince
Yap›lan ‹nceleme Tarihleri ve Sonuçlar›

‹ntikal Eden fiikayet ve Yolsuzluklar ve
Bunlar Hakk›nda Yap›lan ‹fllemler

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

‹stanbul

235.690.000.000.000-TL.

fiirket, gayrimenkullere ve gayrimenkule dayal› 
sermaye piyasas› araçlar› ile gayrimenkul 
projelerine yat›r›m yapmak üzere kurulmufltur.

Kemal fiahin
Mukadder Gündem
Tuncay Güler

Denetçiler ola¤an genel kurul tarihine kadar 
Seçilmifl olup, fiirket orta¤› de¤ildirler.

12 (oniki)

Yasal defterler ve belgeler üzerinde Haziran ve Aral›k
aylar›nda yap›lan denetimler sonucunda kay›tlar ile
uygunlu¤u görülmüfltür. 

2003 y›l› içerisinde 2 kez yasaya uygun olarak vezne say›m›
yap›lm›fl olup, kaydi ve fiili kasa mevcudu eflit olarak tespit
edilmifltir.

Kurulumuz her ay yap›lan incelemeler sonucunda; her nevi
k›ymetli evrak›n mevcut olup olmad›¤›n› tahkik etmifl ve
kay›tlar›na uygunlu¤unu tespit etmifltir.

Denetçili¤ini yapt›¤›m›z ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
hakk›nda denetçilik yapt›¤›m›z devrede hiçbir flikayet ve
yolsuzluk taraf›m›za intikal etmemifltir. 

‹fl Gayrimenkul Yatırım Ortaklı¤ı A.fi.’nin 01.01.2003 - 31.12.2003 dönemi hesap ve ifllemlerini Türk Ticaret
Kanunu, ortaklı¤ın esas sözleflmesi ve di¤er mevzuat ile genel kabul görmüfl muhasebe ilke ve
standartlarına göre incelemifl bulunmaktayız.

Görüflümüze göre, içeri¤ini benimsedi¤imiz ekli 31.12.2003 tarihi itibariyle düzenlenmifl bilanço, ortaklı¤ın
anılan tarihteki mali durumunu; 01.01.2003-31.12.2003 dönemine ait gelir tablosu, anılan döneme ait
faaliyet sonuçlarını gerçe¤e uygun ve do¤ru olarak yansıtmakta; karın da¤ıtımı önerisi yasalara ve ortaklık
esas sözleflmesine uygun bulunmaktadır.

Bilançonun ve gelir tablosunun onaylanmasını ve Yönetim Kurulu’nun aklanmasını oylarınıza arz ederiz.

DENETLEME KURULU

Kemal fiahin Mukadder Gündem Tuncay Güler



‹‹fifi  GGAAYYRR‹‹MMEENNKKUULL  YYAATTIIRRIIMM  OORRTTAAKKLLII⁄⁄II  AA..fifi..
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
SPK’NIN SER‹ XI NO: 1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LMEM‹fi MAL‹ TABLOLAR VE
D‹PNOTLARI

      



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
1 OCAK – 31 ARALIK 2003 HESAP DÖNEM‹NE A‹T

BA⁄IMSIZ DENET‹M RAPORU

1 ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin ("fiirket") 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Sermaye Piyasas› Kurulu
("SPK") taraf›ndan yay›mlanan Seri: XI No: 1 say›l› "Sermaye Piyasas›nda Mali Tablo ve Raporlara ‹liflkin
‹lke ve Kurallar Hakk›nda Tebli¤"e göre düzenlenen bilançosunu ve bu tarihte sona eren hesap
dönemine ait gelir tablosunu incelemifl bulunuyoruz. ‹ncelememiz, genel kabul görmüfl denetim ilke,
esas ve standartlar›na uygun olarak yap›lm›fl ve dolay›s›yla hesap ve ifllemlerle ilgili olarak muhasebe
kay›tlar›n›n kontrolü ile gerekli gördü¤ümüz di¤er denetim yöntem ve tekniklerini içermifltir.

2 Görüflümüze göre, sözkonusu mali tablolar fiirket'in 31 Aral›k 2003 tarihindeki gerçek mali durumunu ve
bu tarihte sona eren hesap dönemine ait gerçek faaliyet sonucunu, mevzuata ve bir önceki hesap
dönemi ile tutarl› bir flekilde uygulanan SPK taraf›ndan yay›mlanan Seri: XI No: 1 say›l› Tebli¤ ile
belirlenen genel kabul görmüfl muhasebe ilkelerine uygun olarak do¤ru bir biçimde yans›tmaktad›r. 

3 Görüflümüzü etkilememekle birlikte afla¤›daki hususa dikkat çekilmesi gerekli görülmüfltür:

Ekte sunulan mali tablolar, yüksek enflasyon dönemlerinde enflasyon muhasebesi düzeltmelerini
içermemektedir. fiirket, SPK’n›n Seri XI No: 20 say›l› "Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n
Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤"ine uygun olarak enflasyona göre düzeltilmifl mali
tablolar›n› ayr›ca haz›rlam›flt›r. 

DENET‹M SERBEST MAL‹ MÜfiAV‹RL‹K A.fi.
Member firm of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Hasan K›l›ç
Sorumlu Ortak Bafl Denetçi
‹stanbul, 12 Mart 2004
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
B‹LANÇO (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z Ba¤›ms›z 
Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Cari Dönem Önceki Dönem
AKT‹F VARLIKLAR 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I- DÖNEN VARLIKLAR 108,099,223 85,118,732

A- Haz›r De¤erler 13,689,991 5,277,729
1- Kasa 16 -
2- Bankalar 13,689,975 5,277,729
3- Di¤er Haz›r De¤erler - -

B- Menkul K›ymetler 24,483,994 20,995,051
1- Hisse Senetleri 201,545 94,994
2- Özel Kesim Tahvil,Senet ve Bonolar› - -
3- Kamu Kesim Tahvil,Senet ve Bonolar› 23,966,064 20,564,897
4- Di¤er Menkul K›ymetler 316,385 335,160
5- Menkul K›ymetler De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤› (-) - -

C- K›sa Vadeli Ticari Alacaklar 611,203 117,638
1- Al›c›lar 601,139 90,942
2- Alacak Senetleri 9,630 27,356
3- Verilen Depozito ve Teminatlar 563 -
4- Di¤er K›sa Vadeli Ticari Alacaklar - -
5- Alacak Reeskontu (-) (129) (660)
6- fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

D- Di¤er K›sa Vadeli Alacaklar 52,787 39,005
1- Ortaklardan Alacaklar - -
2- ‹fltiraklerden Alacaklar - -
3- Ba¤l› Ortaklardan Alacaklar - -
4- K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar 52,787 39,005
5- Alacak Reeskontu (-) - -
6- fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

E- Stoklar 67,049,953 55,498,719
1- ‹lk Madde ve Malzeme - -
2- Yar› Mamuller - -
3- Ara Mamuller - -
4- Mamuller - -
5- Emtia 67,049,953 55,498,719
6- Di¤er Stoklar - -
7- Stok De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤› (-) - -
8- Verilen Siparifl Avanslar› - -

F- Di¤er Dönen Varl›klar 2,211,295 3,190,590
II- DURAN VARLIKLAR 581,660,952 458,795,216

A- Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -
B- Di¤er Uzun Vadeli Alacaklar - -
C- Finansal Duran Varl›klar - -
D- Maddi Duran Varl›klar 570,401,595 447,251,254

1- Arazi ve Arsalar - -
2- Yerüstü ve Yeralt› Düzenleri - -
3- Binalar 574,433,789 445,063,437
4- Makina, Tesis ve Cihazlar 71,037 51,547
5- Tafl›t Araç ve Gereçleri 63,523 49,434
6- Döfleme ve Demirbafllar 288,222 208,703
7- Di¤er Maddi Duran Varl›klar 25,527,853 21,336,635
8- Birikmifl Amortismanlar (-) (29,982,829) (19,458,502)
9- Yap›lmakta Olan Yat›r›mlar - -
10- Verilen Siparifl Avanslar› - -

E- Maddi Olmayan Duran Varl›klar (Net) 11,183,867 11,543,962
1- Kurulufl ve Teflkilatlanma Giderleri - -
2- Haklar 11,134,092 11,505,228
3- Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri - -
4- Di¤er Maddi Olmayan Duran Varl›klar› 49,775 38,734
5- Verilen Avanslar - -

F- Di¤er Duran Varl›klar 75,490 -

AKT‹F (VARLIKLAR) TOPLAMI 689,760,175 543,913,948



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN

B‹LANÇO (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z Ba¤›ms›z 
Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Cari Dönem Önceki Dönem
PAS‹F (KAYNAKLAR) 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I- KISA VADEL‹ BORÇLAR 14,630,513 15,269,540

A- Finansal Borçlar - -
B- Ticari Borçlar 665,305 294,384

1- Sat›c›lar 665,305 294,384
2- Borç Senetleri - -
3- Al›nan Depozito ve Teminatlar - -
4- Di¤er Ticari Borçlar - -
5- Borç Reeskontu (-) - -

C- Di¤er K›sa Vadeli Borçlar 13,965,208 14,975,156
1- Ortaklara Borçlar - -
2- ‹fltiraklere Borçlar - -
3- Ba¤l› Ortakl›klara Borçlar - -
4- Ödenecek Giderler 142,426 8,331
5- Ödenecek Vergi Harç ve Di¤er Kesintiler 86,693 38,032
6- Ertelenen ve Takside Ba¤lanan Devlet Alacaklar› - -
7- K›sa Vadeli Di¤er Borçlar 13,736,089 14,928,793
8- Borç Reeskontu (-) - -

D- Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E- Borç ve Gider Karfl›l›klar› - -

II- UZUN VADEL‹ BORÇLAR 113,240 14,481,826
A- Finansal Borçlar - -
B- Ticari Borçlar - -
C- Di¤er Uzun Vadeli Borçlar - 14,411,920

1- Ortaklara Borçlar - -
2- ‹fltiraklere Borçlar - -
3- Ba¤l› Ortakl›klara Borçlar - -
4- Ertelenen ve Taksite Ba¤lanan Devlet Alacaklar› - -
5- Gider Tahakkuklar› - 14,411,920
6- Borç Reeskontu (-) - -

D- Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E- Borç ve Gider Karfl›l›klar› 113,240 69,906

1- Vergi Karfl›l›klar› - -
2- Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar› 113,240 69,906

III- ÖZSERMAYE 675,016,422 514,162,582
A- Sermaye 235,690,000 235,690,000
B- Sermaye Taahhütleri (-) - -
C- Emisyon Primi 19,839 19,839
D- Yeniden De¤erleme De¤er Art›fl› 351,901,301 226,729,839

1- Duran Varl›klardaki De¤er Art›fl› 351,901,301 226,729,839
2- ‹fltiraklerdeki De¤er Art›fl› - -
3- Borsada Oluflan De¤er Art›fl› - -

E- Yedekler 51,722,904 21,051,046
1- Yasal Yedekler 2,742,522 1,208,929
2- Statü Yedekleri - -
3- Özel Yedekler 1,210,483 85,692
4- Ola¤anüstü Yedekler 47,769,899 19,756,425
5- Maliyet Art›fl Fonu - -
6- Sermayeye Eklenecek ‹fltirak ve 

Gayrimenkul Sat›fl Kazançlar› - -
F- Net Dönem Kar› 35,682,378 30,671,858
G- Dönem Zarar› (-) - -
H- Geçmifl Y›llar Zararlar› (-) - -

PAS‹F (KAYNAKLAR) TOPLAMI 689,760,175 543,913,948 ‹fi
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
GEL‹R TABLOSU (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z Ba¤›ms›z 
Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Cari Dönem Önceki Dönem
1 Ocak-31 Aral›k 2003 1 Ocak-31 Aral›k 2002

A- BRÜT SATIfiLAR 37,556,561 31,618,291
1- Yurtiçi Sat›fllar 37,556,561 31,618,291
2- Yurtd›fl› Sat›fllar - -
3- Di¤er Sat›fllar - -

B- SATIfiLARDAN ‹ND‹R‹MLER (-) - -

C- NET SATIfiLAR 37,556,561 31,618,291

D- SATIfiLARIN MAL‹YET‹ (-) (8,285,950) (6,780,554)

BRÜT SATIfi KARI VEYA ZARARI 29,270,611 24,837,737

E- FAAL‹YET G‹DERLER‹ (-) (2,422,494) (1,867,521)
1- Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri (-) (58,089) -
2- Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri (-) - -
3- Genel Yönetim Giderleri (-) (2,364,405) (1,867,521)

ESAS FAAL‹YET KARI VEYA ZARARI 26,848,117 22,970,216

F- D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN GEL‹RLER VE KARLAR 12,094,117 9,032,548
1- ‹fltiraklerden Temettü Gelirleri - -
2- Ba¤l› Ortakl›klardan Temettü Gelirleri - -
3- Faiz ve Di¤er Temettü Gelirleri 1,097,892 -
4- Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler ve Karlar 10,996,225 9,032,548

G- D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN G‹DER VE ZARARLAR (-) (3,259,856) (1,333,764)
1- Reeskont Gideri (129) (660)
2- Diger Giderler ve Zararlar (3,259,727) (1,333,104)

H- F‹NANSMAN G‹DERLER‹ (-) - -

FAAL‹YET KARI VEYA ZARARI 35,682,378 30,669,000

I- OLA⁄ANÜSTÜ GEL‹RLER VE KARLAR - 2,858
1- Konusu Kalmayan Karfl›l›klar - -
2- Önceki Dönem Gelir ve Karlar› - -
3- Di¤er Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar - 2,858

J- OLA⁄ANÜSTÜ G‹DERLER VE ZARARLAR (-) - -

DÖNEM KARI VEYA ZARARI 35,682,378 30,671,858

K- ÖDENECEK VERG‹ VE D‹⁄ER YASAL YÜKÜMLÜLÜKLER (-) - -

NET DÖNEM KARI VEYA ZARARI 35,682,378 30,671,858



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN

FON AKIM TABLOSU (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z Ba¤›ms›z 
Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Cari Dönem Önceki Dönem
1 Ocak-31 Aral›k 2003 1 Ocak-31 Aral›k 2002

A- KAYNAKLAR 41,072,281 35,264,724
1- Faaliyet Kar›ndan Sa¤lanan Kaynak 41,072,281 35,261,866

a. Faaliyet Kar› 35,682,378 30,669,000
b. Amortismanlar (+) 5,367,264 4,973,384
c. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Di¤er Giderler (+) 43,464 39,460
d. Fon Girifli Sa¤lamayan Gelirler (-) (20,825) (419,978)

2- Ola¤anüstü Kardan Sa¤lanan Kaynak - 2,858
a. Ola¤anüstü Kar - 2,858
b. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (+) - -
c. Fon Girifli Sa¤lamayan Gelirler (-) - -

3- Dönen Varl›klar›n Tutar›nda Azal›fl - -
4- Duran Varl›klar›n Tutar›nda Azal›fl - -
5- K›sa Vadeli Borçlarda Art›fl - -
6- Uzun Vadeli Borçlarda Art›fl - -
7- Sermaye Artt›r›m› (Nakit Karfl›l›¤›) - -
8- Emisyon Primi - -

B- KAYNAK KULLANIMLARI 41,072,281 35,264,724
1- Faaliyet Zarar›ndan Dolay› Kaynak Kullan›m› - -

a. Faaliyet Zarar› - -
b. Amortismanlar (+) - -
c. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Di¤er Giderler (+) - -
d. Fon Girifli Sa¤lamayan Di¤er Gelirler (-) - -

2- Ola¤anüstü Zarardan Dolay› Kaynak Kullan›m› - -
a. Ola¤anüstü Zarar - -
b. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (+) - -
c. Fon Girifli Sa¤lamayan Gelirler (-) - -

3- Ödenen Vergi ve Benzerleri - -
4- Ödenen Temettüler - -
5- Dönen Varl›klar›n Tutar›nda Art›fl 22,959,795 17,803,824
6- Duran Varl›klar›n Tutar›nda Art›fl 3,061,539 1,771,312
7- K›sa Vadeli Borçlarda Azal›fl 639,027 4,715,257
8- Uzun Vadeli Borçlarda Azal›fl 14,411,920 10,974,331
9- Sermayede Azal›fl - -

NET ‹fiLETME SERMAYES‹NDEK‹ DE⁄‹fi‹M
1- Net ‹flletme Sermayesinde Art›fl 23,619,518 22,938,398
2- Net ‹flletme Sermayesinde Azal›fl - -
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
NAK‹T AKIM TABLOSU (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z Ba¤›ms›z 
Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Cari Dönem Önceki Dönem
1 Ocak-31 Aral›k 2003 1 Ocak-31 Aral›k 2002

A- DÖNEM BAfiI NAK‹T MEVCUDU 5,277,729 9,417,443
B- DÖNEM ‹Ç‹ NAK‹T G‹R‹fiLER‹ 50,116,676 40,498,455

1- Sat›fllardan Elde Edilen Nakit 37,064,090 31,671,503
a. Net Sat›fl Has›lat› 37,556,561 31,618,291
b. Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Azal›fllar - 53,212
c. Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Art›fllar (-) (492,471) -

2- Di¤er Faaliyetlerden Gel. ve Kar. Dolay› Sa¤lanan Nakit 12,073,292 8,612,570
3- Ola¤anüstü Gel.ve Kar. Sa¤lanan Nakit - 2,858
4- K›sa Vadeli Borçlarda Art›fl (Al›mlarla ‹lgili Olmayan) - -

a. Menkul K›ymet ‹hraçlar›ndan - -
b. Di¤er Art›fllar - -

5- Uzun Vadeli Borçlardaki Art›fllar (Al›mlarla ‹lgili Olmayan) - -
6- Sermaye Artt›r›m›ndan Sa¤lanan Nakit - -
7- Di¤er Nakit Giriflleri 979,294 211,524

C- DÖNEM ‹Ç‹ NAK‹T ÇIKIfiLARI 41,704,414 44,638,169
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Ç›k›fl› 14,168,251 9,014,708

a. Sat›fllar›n Maliyeti 8,285,950 6,780,554
b. Stoklardaki Art›fl 11,551,234 7,417,149
c. Borçlardaki (Al›mlardan Kaynaklanan) Azal›fl - -
d. Borçlardaki (Al›mlardan Kaynaklanan) Art›fl (-) (370,921) (264,035)
e. Amortisman ve Karfl.Gibi Nakit Ç›k›fl› 

Gerektirmeyen Gid. (-) (5,298,012) (4,918,960)
f. Stoklardaki Azal›fl (-) - -

2- Faaliyetlerden Dolay› Nakit Ç›k›fl› 2,309,907 1,765,966
a. Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri 58,089 -
b. Pazarlama Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri - -
c. Genel Yönetim Giderleri 2,364,405 1,867,521
d. Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (-) (112,587) (101,555)

3- Di¤er Faaliyetlerden Gider ve Zararlardan Dolay›
Nakit Ç›k›fl› 3,259,727 1,333,104

a. Di¤er Faaliyetlerle ‹lgili Gider ve Zararlar 3,259,856 1,333,764
b. Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Gider ve Zararlar (-) (129) (660)

4- Finansman Giderlerinden Dolay› Nakit Ç›k›fl› - -
5- Ola¤anüstü Gider ve Zararlardan Dolay› Nakit Ç›k›fl› - -

a. Ola¤anüstü Gider ve Zararlar - -
b. Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Gider ve Zararlar (-) - -

6- Duran Varl›k Yat›r›mlar› Nedeniyle Nakit Ç›k›fl› 2,986,047 1,771,312
7- K›sa Vadeli Borçlar›n Anapara Ödemeleri

(Al›mlarla ‹lgili Olmayan) 1,001,617 4,987,623
8- Uzun Vadeli Borçlar›n Anapara Ödemeleri

(Al›mlarla ‹lgili Olmayan) 14,411,920 10,974,331
9- Ödenen Vergi ve Benzerleri - -
10-Ödenen Temettüler - -
11-Di¤er Nakit Ç›k›fllar› 3,566,945 14,791,125

D- DÖNEM SONU NAK‹T MEVCUDU 13,689,991 5,277,729
E- NAK‹T ARTIfiI VEYA AZALIfiI 8,412,262 (4,139,714)



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN

31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

1. fi‹RKET’‹N F‹‹L‹ 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 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.

2. SERMAYEN‹N %10 VE DAHA FAZLASINA SAH‹P ORTAKLAR
31 Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle sermayenin %10 ve daha fazlas›na sahip ortaklar afla¤›daki gibidir:

31.12.2003 31.12.2002
Pay Pay Tutar› Pay Pay Tutar›

Ad› Oran› % Milyon TL Oran› % Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 66.34 156,357,245 61.68 145,378,245
Di¤er 33.66 79,332,755 38.32 90,311,755
Toplam 100.00 235,690,000 100.00 235,690,000

3. SERMAYEY‹ TEMS‹L EDEN H‹SSE SENETLER‹NE TANINAN ‹MT‹YAZLAR

fiirket’in sermayesi her biri 1,000 TL itibari de¤erde 235,690 Milyon adet hisseden oluflmaktad›r. Hisselerin
336,700 Milyon TL’lik bölümü nama yaz›l› A grubu, 53,451,125 Milyon TL’lik bölümü nama yaz›l› B grubu
ve 181,902,175 Milyon TL’lik k›sm› ise hamiline yaz›l› B grubudur.

A grubu paylar›n, Yönetim Kurulu Üyelerinin seçiminde aday göstermede imtiyazlar› vard›r. Yönetim Kurulu
Üyelerinin biri B grubu, di¤erlerinin tamam› A grubu pay sahiplerinin gösterdi¤i adaylar aras›ndan seçilir.

4. KAYITLI SERMAYE

fiirket’in kay›tl› sermaye tavan› 500,000,000 Milyon TL (Beflyüztrilyon TL) olup, her biri 1,000 TL itibari
de¤erde 500,000 Milyon adet paya bölünmüfltür.

5. YIL ‹Ç‹NDE YAPILAN SERMAYE ARTIRIMLARI VE KAYNAKLARI

Cari dönem içinde yap›lan sermaye art›r›m› bulunmamaktad›r.

6. YIL ‹Ç‹NDE ‹HRAÇ ED‹LEN H‹SSE SENED‹ DIfiINDAK‹ MENKUL KIYMETLER

Cari dönem içinde ihraç edilen menkul k›ymet bulunmamaktad›r.

7. YIL ‹Ç‹NDE ‹TFA ED‹LEN BORÇLANMAYI TEMS‹L EDEN MENKUL KIYMETLER

Borçlanmay› temsil eden menkul k›ymet bulunmamaktad›r. 

8. CAR‹ DÖNEMDE DURAN VARLIK HAREKETLER‹

a. Cari dönemde sat›n al›nan, imal veya infla edilen duran varl›klar›n maliyeti: 2,986,047 Milyon TL’dir. (31
Aral›k 2002: 1,771,312 Milyon TL) 

Sat›n al›nan imal veya infla edilen maddi duran varl›klar›n maliyeti: 2,957,531 Milyon TL’dir. (31 Aral›k
2002: 1,754,206 Milyon TL)

‹fi
 G

Y
O

 D
E

N
E

T
‹M

 R
A

P
O

R
U

 2
0

0
3

 3
9



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

31.12.2003 31.12.2002
Sat›n Al›nan Milyon TL Milyon TL
Binalar 2,527,271 1,464,638
Cihazlar 4,799 7,937
Tafl›t - 258
Demirbafllar 20,039 8,073
‹fl Kuleleri ve Al›nan Binalar›n Demirbafllar› 405,422 273,300
Toplam 2,957,531 1,754,206

Sat›n al›nan, imal veya infla edilen maddi olmayan duran varl›klar›n maliyeti: 28,516 Milyon TL’dir. 
(31 Aral›k 2002: 17,106 Milyon TL)

31.12.2003 31.12.2002
Sat›n Al›nan Milyon TL Milyon TL
Paket Program 28,516 17,106
Toplam 28,516 17,106

b. Sat›lan veya hurdaya ayr›lan maddi ve maddi olmayan duran varl›k maliyeti: Yoktur.

c. Cari dönemde ortaya ç›kan yeniden de¤erleme art›fllar› 125,171,462 Milyon TL’dir. 
(31 Aral›k 2002: 164,027,120 Milyon TL)

- Varl›k maliyetlerinde (+) : 130,717,135 Milyon TL
- Birikmifl amortismanlarda (-) : (5,545,673) Milyon TL

d. Yap›lmakta olan yat›r›mlar›n niteli¤i, toplam tutar›, bafllang›ç ve bitifl tarihi ve tamamlanma derecesi:
Yoktur. 

9. CAR‹ VE GELECEK DÖNEMLERDE YARARLANILACAK YATIRIM ‹ND‹R‹M‹N‹N TOPLAM TUTARI

fiirket’in faaliyet konusu gere¤i bilanço tarihi itibariyle yat›r›m indirimi sözkonusu de¤ildir.

10.‹fiLETMEN‹N ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLARLA OLAN ALACAK-BORÇ
‹L‹fiK‹S‹

Haz›r de¤erler içerisindeki 13,689,975 Milyon TL (31 Aral›k 2002: 5,277,729 Milyon TL) banka bakiyesi
fiirket’in ortaklar›ndan Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’deki mevduat hesaplar›ndan ve k›sa vadeli ticari borçlar
içerisindeki 423,536 Milyon TL (31 Aral›k 2002: 224,607 Milyon TL) Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi.’ne
ödenecek sigorta prim borçlar›ndan oluflmaktad›r. 

11. UYGULANAN MUHASEBE ‹LKELER‹ VE DE⁄ERLEME YÖNTEMLER‹

a) Mali Tablolar›n Haz›rlanma Esaslar›
Sermaye Piyasas› Kurulu'nun ("SPK") Seri: XI No: 1, Seri: XI No: 20 ve Seri: XI No: 21 say›l› tebli¤leri ve
bu tebli¤lere de¤ifliklik ve eklemeler yapan di¤er tebli¤leriyle Sermaye Piyasas› Kanunu'na tabi
ortakl›klar taraf›ndan düzenlenecek mali tablolar ve raporlar›n haz›rlan›p sunulmas›na iliflkin ilke ve
kurallar (bundan sonra "Sermaye Piyasas› Kurulu taraf›ndan yay›mlanan genel kabul görmüfl muhasebe
ilkeleri" olarak an›lacakt›r) belirlenmifltir. fiirket, mali tablolar›n› SPK taraf›ndan yay›mlanan genel kabul
görmüfl muhasebe ilkelerine uygun olarak haz›rlamaktad›r.

Ekte sunulan mali tablolar, yüksek enflasyon dönemlerinde enflasyon muhasebesi düzeltmelerini
içermemektedir. SPK, Seri XI No: 20 say›l› "Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n
Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤"i ve Seri XI No: 21 say›l› "Sermaye Piyasas›nda
Konsolide Mali Tablolara ve ‹fltiraklerin Muhasebelefltirilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤"i
1 Ocak 2003 tarihinden sonra sona eren ilk y›ll›k mali tablolardan geçerli olmak üzere yay›mlam›fl
bulunmaktad›r. SPK, Seri XI No: 20 ve XI No: 21 say›l› tebli¤ hükümlerine göre mali tablolar›n›
düzenleyen flirketlerin ayr›ca Seri XI No: 1 say›l› Tebli¤e göre de mali tablolar›n› haz›rlamas›n› ve



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN

31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

yay›nlamas›n› öngörmektedir. Bu nedenle, ekli mali tablolar kamuya aç›klanmak üzere fiirket taraf›ndan
Seri XI No: 1 say›l› Tebli¤e uygun olarak haz›rlanm›flt›r.
fiirket, mali tablolar›n› Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤ uyar›nca ilk defa 31 Aral›k 2003 tarihinde düzenlemifl
bulunmaktad›r. Bilanço tarihi itibariyle flirketin herhangi bir ifltiraki ve ba¤l› ortakl›¤› bulunmad›¤›ndan Seri
XI No: 21 say›l› Tebli¤e göre konsolide mali tablo haz›rlama yükümlülü¤ü bulunmamaktad›r.

b) Menkul K›ymetler
Menkul k›ymetler elde etme maliyeti ile kay›tlara al›nmaktad›r. Devlet tahvili, hazine bonosu gibi kamu
kesimi tahvil ve bonolar› iç verim de¤eri esas›na göre elde edilecek gelirin tahakkuk ettirilmesiyle
hesaplanan gelir reeskontunun maliyet üzerine eklenmesiyle de¤erlenmektedir. Ters repo konusu
ifllemler vadede elde edilecek gelirin gün esas›na göre tahakkuk ettirilmesiyle hesaplanan gelir
reeskontunun maliyet üzerine eklenmesiyle de¤erlenmektedir. Tahakkuk ettirilen tutarlar, menkul
k›ymetler hesab›n›n alt hesab› olan "gelir tahakkuklar›" hesab›nda muhasebelefltirilmifltir ve bilançoda
"menkul k›ymetler", gelir tablosunda ise "di¤er faaliyetlerden gelir ve karlar" hesap grubu içinde
gösterilmifltir.

Portföyde bulunan menkul k›ymet yat›r›m fonu kat›lma belgeleri bilanço gününde ilan edilen kat›lma
belgesi birim pay de¤erleri ile de¤erlenmektedir.

Portföyde bulunan hisse senetleri bilanço gününden önceki 5 ifl günü boyunca oluflan günlük a¤›rl›kl›
ortalama fiyatlar›n ortalamas› üzerinden de¤erlenmektedir. Bilanço gününden önceki 5 ifl günü içinde
elde edilen hisse senetleri, elde etme maliyeti ile bilanço gününde oluflan a¤›rl›kl› ortalama fiyat›n düflük
olan› ile de¤erlenmifltir.

c) Stoklar
Stoklar›n de¤erlenmesinde elde etme maliyeti ve net gerçekleflebilir de¤erin düflük olan› esas
al›nmaktad›r. fiirket’in stoklar›, gelifltirilmekte olan gayrimenkul projelerinin maliyetlerinden oluflmaktad›r.

31.12.2003 31.12.2002
Stoklar Milyon TL Milyon TL
‹stanbul, Befliktafl, I. Bölge 81 pafta, 981 ada,

572-629-630-631 nolu parseldeki arsa 2,702,020 2,702,020
‹stanbul fiiflli 303 pafta, 1946 ada,136 parseldeki arsa 20,222,130 20,222,130
Kur fark›ndan do¤an maliyet 22,645,749 26,809,961
‹nflaat Giderleri 12,253,512 -
Etüd ve Proje Giderleri 2,589,543 940,659
Arazi Düzenlemesi Giderleri 2,579,410 2,579,410
Di¤er 4,057,589 2,244,539
Toplam 67,049,953 55,498,719

d) Maddi Duran Varl›klar
fiirket, Maliye Bakanl›¤›’n›n saptad›¤› yeniden de¤erleme katsay›lar› çerçevesinde bina (arazi hariç), ve
demirbafllar› de¤erlemektedir. Yeniden de¤erleme art›fl› öz sermayeye ilave edilmektedir. Maddi duran
varl›klar Maliye Bakanl›¤› taraf›ndan 31 Aral›k 2003 tarihinde sona eren dönem için belirlenmifl olan
yeniden de¤erleme oran› %28.5 esas al›narak yeniden de¤erlemeye tabi tutulmufltur.

Maddi duran varl›klar yeniden de¤erlenmifl tutarlar› üzerinden (binalar hariç) normal amortisman
metoduna göre, vergi mevzuat› çerçevesinde afla¤›daki nisbetlerde amortismana tabi tutulmaktad›r:

%
Binalar 2
Demirbafllar 5-6-8-10-12-20

e) Gelir ve Giderler
Gelir ve gider kalemleri tahakkuk esas›na göre mali tablolara yans›t›lmaktad›r.

f) Yabanc› Para Cinsinden Varl›k ve Borçlar
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Bilançoda yer alan yabanc› paraya ba¤l› varl›klar T.C. Merkez Bankas› y›l sonu döviz al›fl kuru ile,
yabanc› para borçlar ise T.C. Merkez Bankas› y›l sonu döviz sat›fl kuru ile de¤erlendirilerek kayda
al›nmaktad›r. Y›l içinde gerçekleflen yabanc› paraya ba¤l› ifllemler, ifllem tarihindeki kurlar kullan›larak
Türk Liras›’na çevrilmektedir. Bu ifllemlerden do¤an kur fark› gelir ve giderleri gelir tablolar›na dahil
edilmektedir.

g) Vergi
Gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤› statüsünü kazanm›fl olan fiirket’in gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›
faaliyetlerinden elde edilen kazanc› Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 8. Maddesi 4-d bendine göre
Kurumlar Vergisi’nden istisnad›r. Ayr›ca gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar›n›n kazançlar› geçici vergi
uygulamas›na da tabi de¤ildir. Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesinin 6/a f›kras› ve Bakanlar Kurulu
Karar› ile gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar›n›n portföy iflletmecili¤i kazançlar› üzerinden yap›lacak vergi
tevkifat› oran› % 0 olarak belirlenmifltir.

12. B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRA ORTAYA ÇIKAN HUSUSLAR

a) K›dem Tazminat› tavan›, 1 Ocak 2004 tarihi itibariyle 1,485,430,000 TL’na yükseltilmifltir. 

b) Gelir ve kurumlar vergisi matrahlar›n›n tespitinde enflasyon düzeltmesi yap›lmas›na iliflkin Vergi Usul
Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanununda De¤ifliklik Yap›lmas› Hakk›nda 5024 Say›l›
Kanun 30 Aral›k 2003 tarih ve 25332 say›l› Resmi Gazete’de yay›mlanarak 1.1.2004 tarihi itibariyle
yürürlü¤e girmifltir. Bu düzenlemeye göre vergi matrah›n›n tespitinde enflasyon düzeltmesi yap›lmas›na
iliflkin düzenlemeler çerçevesinde 31.12.2003 tarihli bilançolar›n Vergi Usul Kanununun Geçici 25’inci
maddesi hükmüne göre düzeltme ifllemine tabi tutulmas› gerekmektedir.

13. fiARTA BA⁄LI OLAYLAR

fiirket’in aleyhine aç›lm›fl bulunan ve 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle devam eden toplam 70,000 Milyon TL
tutar›nda tazminat davas› bulunmaktad›r.

fiirket’in maliki bulundu¤u ‹stanbul ‹li, Befliktafl ‹lçesi, Levent Mahallesi 981 Ada ve 572 Parsel numaras›nda
kay›tl› arsaya komflu 512 parsel maliki taraf›ndan; fiirket aleyhine ‹stanbul 8. Asliye Hukuk Mahkemesinde
2003/86 Esas no.’suyla aç›lan 60,000 Milyon TL tutar›ndaki tazminat davas›n›n görülmesine devam
edilmekte olup, bir sonraki duruflmas› 17 fiubat 2004 tarihindedir. Dava ile ilgili karar henüz
kesinleflmedi¤inden dolay› 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket mali tablolar›nda tazminat tutar›na iliflkin
karfl›l›k ayr›lmam›flt›r.

fiirket maliki bulundu¤u Tatilya E¤lence Merkezi’nde oyun makinelerinde yaralanan bir kifli taraf›ndan
Büyükçekmece Asliye Hukuk Mahkemesi’nde 2002/1393 esas no.’suyla aç›lan 10,000 Milyon TL
tutar›ndaki manevi tazminat davas› k›smen kabul k›smen ret ile sonuçlanm›fl olup karar henüz tebellü¤
edilmemifltir. Davaya iliflkin as›l muhatap ‹flletme fiirketi oldu¤undan, fiirket mali tablolar›nda 31 Aral›k 2003
tarihi itibariyle tazminat tutar›na iliflkin karfl›l›k ayr›lmam›flt›r.

fiirket’in, maliki bulundu¤u Tatilya E¤lence Merkezi’nde yer alan oyun makineleri üzerinde bir banka
taraf›ndan Tatilya Turizm ‹flletmeleri A.fi.’den olan alacaklar›ndan dolay› gerçeklefltirilen menkul haczine
karfl› açt›¤› istihkak davas› lehine sonuçlanm›fl olup, karar daval› Tasarruf Mevduat› Sigorta Fonu taraf›ndan
temyiz edilmifltir. Temyiz incelemesi neticesinde dava kabul edilerek ilk derece mahkemesine geri
gönderilmifltir. Bu davan›n bir sonraki duruflmas› 28 Ocak 2004 tarihindedir. Dava ile ilgili karar henüz
kesinleflmedi¤inden dolay› 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket mali tablolar›nda davaya iliflkin karfl›l›k
ayr›lmam›flt›r.

14. MUHASEBE TAHM‹NLER‹NDE ORTAYA ÇIKAN DE⁄‹fi‹KL‹KLER

Muhasebe tahminlerinde de¤ifliklik bulunmamaktad›r.
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15. AKT‹F DE⁄ERLER ÜZER‹NDE MEVCUT BULUNAN TOPLAM ‹POTEK VEYA TEM‹NAT
TUTARLARI 

Aktif de¤erler üzerinde ipotek veya teminat bulunmamaktad›r.

16. AKT‹F DE⁄ERLER‹N TOPLAM S‹GORTA TUTARLARI

Net defter de¤eri 570,401,595 Milyon TL (31 Aral›k 2002: 447,251,254 Milyon TL) olan fiirket maddi duran
varl›klar›n›n sigorta de¤erleri afla¤›da belirtilmifltir: (Sigorta De¤eri 31 Aral›k 2002: 177,964,281 ABD Dolar›)

Sigorta De¤eri Sigorta De¤eri
31 Aral›k 2003 tarihindeki fiirket Maddi Duran Varl›klar› (ABD Dolar›) (Milyon TL)
Ankara ‹fl Kule Binas› 26,524,548 37,023,892
‹stanbul ‹fl Kuleleri Kompleksi 92,489,602 129,100,224
Maslak Binas› 10,538,415 14,709,889
Tatilya E¤lence Merkezi 34,857,692 48,655,587
Seven Seas Oteli 18,526,303 25,859,662
Solaris Plaza 2,854,466 3,984,364
Toplam 185,791,026 259,333,618

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket’in stoklar hesab›nda bulunan 63,797,751 Milyon TL de¤erindeki
‹stanbul Kanyon Projesi 64,901,095 ABD Dolar› üzerinden sigortal›d›r.

17. ALACAKLAR ‹Ç‹N ALINAN ‹POTEK VE D‹⁄ER TEM‹NATLARIN TOPLAM TUTARI

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle al›nm›fl bulunan teminat mektuplar›n›n toplam tutar› 3,002,132 Milyon TL’d›r.
(31 Aral›k 2002: 3,453,790 Milyon TL)

18. PAS‹FTE YER ALMAYAN TAAHHÜTLER

fiirket stoklar›ndaki Eczac›bafl› Holding A.fi.’den al›nan arsayla ilgili olarak söz konusu holdinge 30,000,000
ABD Dolar› tutar›nda teminat mektubu verilmifltir. fiirket, bu arsa al›m›yla ilgili olarak bugüne kadar toplam
21,225,000 ABD Dolar› ödemifl, kalan teminat mektubu tutar› 8,775,000 ABD Dolar›’d›r.

19. BANKALARDAK‹ BLOKE MEVDUAT TUTARI 

Bankalarda bloke mevduat bulunmamaktad›r.

20. MENKUL KIYMETLER‹N KAYITLI DE⁄ERLER‹ ‹LE BORSA RAY‹ÇLER‹N‹N KARfiILAfiTIRILMASI

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket’in menkul k›ymetlerinin maliyet de¤erleri, kay›tl› de¤erleri ve borsa
rayiçleri afla¤›da belirtilmifltir:

Maliyet De¤eri Kay›tl› De¤eri Borsa Rayici
Milyon TL Milyon TL Milyon TL

Hisse Senedi 94,994 201,545 205,838
Ters Repo 55,005 55,034 54,935
Devlet Tahvili 23,668,268 23,911,030 24,295,858
Yat›r›m Fonu 313,690 316,385 316,385
Toplam 24,131,957 24,483,994 24,873,016
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31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle fiirket’in menkul k›ymetlerinin maliyet de¤erleri, kay›tl› de¤erleri ve borsa
rayiçleri afla¤›da belirtilmifltir:

Maliyet De¤eri Kay›tl› De¤eri Borsa Rayici
Milyon TL Milyon TL Milyon TL

Hisse Senedi 75,814 94,994 94,664
Ters Repo 1,162,003 1,163,356 1,163,356
Devlet Tahvili 1,537,670 1,580,563 1,559,240
Hazine Bonosu 8,101,929 8,588,812 8,728,820
Euro Tahvil 8,700,558 9,232,166 9,257,887
Yat›r›m Fonu 329,328 335,160 335,159
Toplam 19,907,302 20,995,051 21,139,126

21. ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLAR TARAFINDAN ÇIKARILAN MENKUL
KIYMETLER 

Menkul k›ymetler grubu içerisinde 316,385 Milyon TL rayiç bedelli Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. B Tipi Likit Fonu
bulunmaktad›r.( 31 Aral›k 2002: 335,160 Milyon TL Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. B Tipi Likit Fonu) 

22. MAL‹ TABLOLARDAK‹ "D‹⁄ER" ‹BARES‹N‹ TAfiIYAN HESAP KALEMLER‹NDEN DAH‹L
OLDU⁄U GRUBUN TOPLAM TUTARININ %20’S‹N‹ VEYA B‹LANÇO AKT‹F TOPLAMININ %5’‹N‹
AfiAN KALEMLER VE TUTARLARI 

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Menkul K›ymetler Milyon TL Milyon TL
Yat›r›m Fonu 316,385 335,160
Toplam 316,385 335,160

31.12.2003 31.12.2002
K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar Milyon TL Milyon TL
Di¤er Çeflitli Alacaklar 52,787 39,005
Toplam 52,787 39,005

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Dönen Varl›klar Milyon TL Milyon TL
Gelecek Aylara Ait Giderler 659,422 492,500
‹ndirilecek KDV 279,421 57,070
Proje ‹fl Avanslar› (*) 1,272,452 2,641,020
Toplam 2,211,295 3,190,590
(*) ‹fl avanslar› ‹stanbul Kanyon Projesi ile ilgili olarak firmalara verilen avanslardan oluflmaktad›r.
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B‹LANÇO D‹PNOTLARI

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Maddi Duran Varl›klar Milyon TL Milyon TL
Di¤er Demirbafl ve Cihazlar 25,527,853 21,336,635
Toplam 25,527,853 21,336,635

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er K›sa vadeli Borçlar Milyon TL Milyon TL
Ödenecek Vergi ve Di¤er Yükümlülükler 86,693 38,032
Gelecek Aylara Ait Gelirler 936,213 83,123
Gider Tahakkuklar› 142,426 8,331
K›sa Vadeli Di¤er Borçlar (**) 12,307,525 14,411,920
Hesaplanan KDV 492,351 433,750
Toplam 13,965,208 14,975,156
(**) K›sa Vadeli Di¤er Borçlar, 8,775,000 ABD Dolar› karfl›l›¤› 12,307,525 Milyon TL tutar›ndaki Eczac›bafl› arsas› ile ilgili 2004

y›l›nda ödenecek son taksitten oluflmaktad›r.

31.12.2003 31.12.2002
Uzun Vadeli Di¤er Borçlar Milyon TL Milyon TL
Arsa Al›m›na ‹liflkin Borçlar - 14,411,920
Toplam - 14,411,920

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar› Milyon TL Milyon TL
K›dem Tazminat› Karfl›l›¤› 113,240 69,906
Toplam 113,240 69,906

31.12.2003 31.12.2002
Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler Milyon TL Milyon TL
Faiz Gelirleri 1,097,892 1,267,519
Menkul K›ymet Sat›fl Karlar› 9,912,687 3,518,640
Kambiyo Karlar› 1,036,132 4,205,192
Di¤er 47,406 41,197
Toplam 12,094,117 9,032,548

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar Milyon TL Milyon TL
Menkul K›ymet Sat›fl Zararlar› 7,372 -
Kambiyo Zararlar› 3,252,355 1,333,104
Reeskont Faiz Giderleri 129 660
Toplam 3,259,856 1,333,764

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar Milyon TL Milyon TL
Konusu Kalmayan Karfl›l›klar - 2,858
Toplam - 2,858
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

23. "D‹⁄ER ALACAKLAR" ‹LE "D‹⁄ER KISA VEYA UZUN VADEL‹ BORÇLAR" HESAP KALEMLER‹
‹Ç‹NDE BULUNAN VE B‹LANÇO AKT‹F TOPLAMININ YÜZDE B‹R‹N‹ AfiAN, PERSONELDEN
ALACAKLAR ‹LE PERSONELE BORÇLAR

Di¤er Alacaklar ile Di¤er K›sa veya Uzun Vadeli Borçlar hesap kalemleri içinde bulunan ve bilanço aktif
toplam›n›n yüzde birini aflan, personelden alacaklar ile personele borçlar bulunmamaktad›r.

24. ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLARA ‹L‹fiK‹N fiÜPHEL‹ ALACAKLAR

Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klardan alacaklar nedeniyle ayr›lan flüpheli alacaklar bulunmamaktad›r.

25. VADES‹ GELM‹fi VE GELMEM‹fi ALACAKLARA ‹L‹fiK‹N fiÜPHEL‹ ALACAKLAR
Vadesi gelmifl bulunan ve henüz vadesi gelmeyen alacaklar için ayr›lan flüpheli alacak bulunmamaktad›r.

26. ‹fiLETME ‹LE DO⁄RUDAN VE DOLAYLI SERMAYE VE YÖNET‹M ‹L‹fiK‹S‹NE SAH‹P
‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLAR 

fiirketin ifltirak ve ba¤l› ortakl›¤› bulunmamaktad›r.

27. ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLARDAN ELDE ED‹LEN BEDELS‹Z H‹SSELER 

fiirketin ifltirak ve ba¤l› ortakl›¤› bulunmamaktad›r.

28.TAfiINMAZLAR ÜZER‹NDE SAH‹P OLUNAN AYN‹ HAKLAR

Tafl›nmazlar üzerinde ayni haklar bulunmamaktad›r.

29. YEN‹DEN DE⁄ERLEME DE⁄ER ARTIfiLARI

Yeniden Yeniden
De¤erleme De¤erleme

Y›l Oran› % Milyon TL
31 Aral›k 2001 53.20 56,639,246
31 Aral›k 2002 59.00 164,027,120
31 Aral›k 2003 28.50 125,171,462

30. YABANCI PARALAR VE YABANCI PARALARLA TEMS‹L ED‹LEN ALACAK VE BORÇLAR 

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle yabanc› paralar veya yabanc› paralarla temsil edilen alacak ve borç afla¤›da
belirtilmifltir:

Mevduat Hesaplar› Döviz Tutar› Döviz Cinsi Kur Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 5,556,988 ABD Dolar› 1,395,835 7,756,638
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 3,388,493 Euro 1,745,072 5,913,164

Ticari Borçlar
Anadolu Anonim Türk Sigorta 301,235 ABD Dolar› 1,402,567 422,502

K›sa Vadeli Di¤er Borçlar
2004 Y›l› Arsa Taksiti 8,775,000 ABD Dolar› 1,402,567 12,307,525

 



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN

31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle yabanc› paralar veya yabanc› paralarla temsil edilen alacak ve borç afla¤›da
belirtilmifltir:

Mevduat Hesaplar› Döviz Tutar› Döviz Cinsi Kur Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 178,162 ABD Dolar› 1,634,501 291,206
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 2,925,382 Euro 1,703,477 4,983,321

Menkul K›ymetler
Euro Tahvil 5,648,309 ABD Dolar› 1,634,501 9,232,166

Ticari Borçlar
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi 135,279 ABD Dolar› 1,642,384 222,180

K›sa Vadeli Di¤er Borçlar
Eczac›bafl› Holding’ten Al›nan

Arsa Taksidi 8,775,000 ABD Dolar› 1,642,384 14,411,920

Uzun Vadeli Di¤er Borçlar
Eczac›bafl› Holding’ten Al›nan 

Arsa Taksidi 8,775,000 ABD Dolar› 1,642,384 14,411,920

31.ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLAR LEH‹NE VER‹LEN YÜKÜMLÜLÜKLER 

Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar lehine verilen garanti, taahhüt, kefalet, avans, ciro gibi yükümlülükler
bulunmamaktad›r. 

32. PERSONEL YAPISI

Kategorileri itibariyle y›l içinde çal›flan personelin toplam say›s› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 31 Aral›k
Personel Yap›s› 2003 2002
Genel Müdür 1 1
Genel Müdür Yard›mc›s› 1 1
Koordinatör Yard›mc›s› 2 2
Mali ve ‹dari ‹fller Müdürü 1 1
Pazarlama Müdürü 1 1
Yat›r›m ve Proje Gelifltirme Müdürü 1 1
Yat›r›m Uzman› 1 1
Mühendis 5 5
Mimar 3 3
Avukat 2 2
Büro Eleman› 7 7
Toplam 25 25
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

33.MAL‹ TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN D‹⁄ER HUSUSLAR 

a) fiirketin stoklar hesab›nda bulunan ve yat›r›m portföyü oluflturmak amac›yla elde tutulan gayrimenkulleri
amortismana tabi tutulmamaktad›r.

b) 2003 y›l› içerisinde haz›rlanacak olan tüm mali tablolarda kamu menkul k›ymetlerinin de¤erlemesine
iliflkin olarak, Sermaye Piyasas› Kurulu Seri: XI, No: 1 Tebli¤in 9’uncu maddesinde düzenlenen
"ihtiyatl›l›k ilkesine" öncelik verilmek suretiyle kamu menkul k›ymetleri iç verim oran›na göre
de¤erlenmifltir. 31 Aral›k 2003 y›l› mali tablolar›nda kamu menkul k›ymetleri iç verim oran› yerine rayiç
de¤erlerine göre de¤erlemeye tabi tutulmufl olsayd›, fiirket’in mali tablolar›ndaki cari dönem kar›,
384,828 Milyon TL daha fazla gerçekleflmifl olacakt›.

c) 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket’in stoklar ve maddi duran varl›klar hesab›nda bulunan ve yat›r›m
portföyü oluflturmak amac›yla elde tutulan gayrimenkullerinin bir gayrimenkul de¤erlendirme flirketi
taraf›ndan düzenlenen raporlar›na göre belirlenen ekspertiz bedelleri afla¤›daki gibidir:

31.12.2003 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2002
Ekspertiz Ekspertiz Ekspertiz Ekspertiz

Raporu De¤eri Raporu De¤eri
Gayrimenkuller Tarihi Milyon TL Tarihi Milyon TL
Arsa, Befliktafl – ‹stanbul 17.12.2003 2,475,000 20.12.2002 2,285,000
‹stanbul Kanyon Projesi 16.12.2003 72,350,000 26.12.2002 42,200,000
Ankara ‹fl Kulesi, Ofis Katlar›, 

Kavakl›dere – Ankara 15.12.2003 88,820,000 29.11.2002 82,990,000
‹stanbul ‹fl Kuleleri, Ofis Katlar›, 

Kule – 2 16.12.2003 90,485,000 23.12.2002 80,430,000
Kule – 3 16.12.2003 88,270,000 23.12.2002 78,460,000

Kule Çarfl›, Levent – ‹stanbul 16.12.2003 15,640,000 23.12.2002 14,170,000
Otopark, Levent – ‹stanbul 16.12.2003 7,955,000 23.12.2002 7,320,000
Maslak Binas› Ofis Katlar› 11.12.2003 32,900,000 26.12.2002 30,500,000
Tatilya E¤lence Merk. 

E¤lence Üniteleri,
Otopark, TV Stüdyo 18.12.2003 72,830,000 13.12.2002 70,275,000

Seven Seas Oteli 18.12.2003 45,740,000 18.11.2002 42,660,000
Solaris Plaza, 6 Katl› ‹fl Merkezi 

30 Ba¤›ms›z Bölüm 12.12.2003 7,430,000 18.11.2002 7,430,000
TOPLAM 524,895,000 458,720,000



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN

31 ARALIK 2003 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T
GEL‹R TABLOSU D‹PNOTLARI

1. Dönemin amortisman gideri ile itfa ve tükenme paylar›:

31.12.2003 31.12.2002
Milyon TL Milyon TL

a. Amortisman giderleri 10,524,325 10,107,877
i) Normal amortisman 4,978,652 4,590,478
ii) Yeniden de¤erlemeden do¤an amortisman 5,545,673 5,517,399

b. ‹tfa ve tükenme paylar› 388,611 382,907

2. 31 Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle dönemin reeskont ve karfl›l›k giderleri: 

31.12.2003 31.12.2002
Milyon TL Milyon TL

K›dem Tazminat› Karfl›l›k Gideri 43,334 38,800
Reeskont Gideri 129 660
Toplam 43,463 39,460

3. Dönemin finansman gideri bulunmamaktad›r.

4. Dönemin finansman giderlerinden ortaklar, ba¤l› ortakl›k ve ifltiraklerle ilgili k›sm› bulunmamaktad›r.

5. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k ve ifltiraklerle yap›lan sat›fl ve al›fllar:

31.12.2003 31.12.2002
Mal ve Hizmet Sat›fllar› (Kira Gelirleri) Milyon TL Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 2,070,711 2,234,842
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi 1,773,005 2,160,073
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 2,024,966 1,755,574
Toplam 5,868,682 6,150,489

Mal ve Hizmet Al›fllar› 31.12.2003 31.12.2002
(Sigorta Primleri, Banka Masraflar› ve Komisyon Giderleri) Milyon TL Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 8,546 1,341
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi 776,806 628,522
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 16,511 9,361
Toplam 801,863 639,224

6. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k ve ifltiraklerden al›nan ve bunlara ödenen faiz, kira ve benzerleri:

31.12.2003 31.12.2002
Faiz Gelirleri Milyon TL Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 314,513 191,363
Toplam 314,513 191,363

7. Yönetim kurulu baflkan ve üyeleriyle genel müdür, genel koordinatör, genel müdür yard›mc›lar› gibi üst
yöneticilere cari dönemde sa¤lanan ücret ve menfaatlerin toplam›:

Yönetim kurulu baflkan ve üyeleriyle genel müdür, genel koordinatör, genel müdür yard›mc›lar› gibi üst
yöneticilere cari dönemde sa¤lanan ücret ve benzeri menfaat toplam› 330,401 Milyon TL’d›r. (31 Aral›k
2002: 195,743 Milyon TL)

8. Amortisman hesaplama yöntemleri ile bu yöntemlerde yap›lan de¤iflikliklerin dönemin amortisman
giderlerinde meydana getirdi¤i art›fl veya azal›fl:

Amortisman hesaplama yöntemleri ile bu yöntemlerde yap›lan de¤iflikliklerin dönemin amortisman
giderlerinde meydana getirdi¤i art›fl veya azal›fl bulunmamaktad›r.
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T
GEL‹R TABLOSU D‹PNOTLARI

9. Stok maliyeti hesaplama sistemleri:
Stoklar, fiirket’in ifltigal konusu çerçevesinde gayrimenkullerden oluflmaktad›r. fiirket stoklar›n› al›fl
de¤erinden hesaplar›na almaktad›r.

10. Fiili stok say›m› yap›lamamas›n›n gerekçeleri:
fiirket’in 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle sto¤unda arsa bulundu¤undan, stok say›m› yap›lmam›flt›r.

11. Yurtiçi ve yurtd›fl› sat›fllar hesap kalemi içinde yer alan ürün, hurda, döküntü gibi maddelerin sat›fllar› ile
hizmet sat›fllar› bulunmamaktad›r.

12. ‹flletmenin sat›fllar›yla ilgili teflvik ve sübvansiyonlar› bulunmamaktad›r. 

13. Önceki döneme iliflkin gelir ve giderler ile önceki döneme ait gider ve zararlar bulunmamaktad›r.

14. Adi ve imtiyazl› hisse senetleri için hisse bafl›na kar ve kar pay› oranlar›:

fiirket, SPK mevzuat› gere¤i, Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤e göre hesaplanan da¤›t›labilir kar ile Seri: XI No: 1
say›l› tebli¤e göre haz›rlanacak olan da¤›t›labilir kar›n daha düflük olan tutar›n› kar da¤›t›m›na tabi tutacakt›r.
Ayr›ca SPK’n›n Seri XI No 20 say›l› tebli¤i kapsam›nda mali tablolar›n enflasyona göre ilk defa
düzeltilmesinde ortaya ç›kan ve özsermaye hesap grubu içinde geçmifl y›llar zarar›nda izlenen tutarlar›n
enflasyona göre da¤›t›labilecek kar rakam› bulunurken indirim kalemi olarak dikkate al›nmas› gerekmektedir,
ancak SPK’nun 30 Aral›k 2003 tarih ve 1630 say›l› karar› uyar›nca geçmifl y›llar zarar›nda takip edilen bu
tutar›n, varsa dönem kar› ve da¤›t›lmam›fl geçmifl y›l karlar›, kalan zarar tutar›n›n ise, s›ras›yla ola¤anüstü
yedek akçeler, yasal yedek akçeler ve özkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine göre
düzeltilmesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi mümkün bulunmaktad›r.

fiirket’in 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Seri: XI No: 1 say›l› tebli¤e göre haz›rlanan ekli mali tablolarda net
dönem kar› 35,682,378 Milyon TL, Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤e göre haz›rlanan mali tablolarda ise net
dönem kar› 28,729,031 Milyon TL’dir. fiirket’in Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤e göre haz›rlanan mali
tablolardaki geçmifl y›l zarar› 220,100,796 Milyon TL oldu¤undan fiirket kar da¤›t›m tablosu haz›rlamam›fl
ve ekli mali tablolarda sunmam›flt›r.

Afla¤›da verilen hisse bafl›na kar hesaplamalar› bu rapor kapsam›nda verilen gelir tablosundaki net dönem
kar› üzerinden hesaplanm›flt›r.

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle hisse bafl›na kar;

1,000 TL Nominal De¤erdeki 35,682,378 Milyon TL
= 151.39 / % 15.14

Hisse senedi Bafl›na Kar (TL) 235,690,000,000 Hisse

Grubu Pay Adedi Hisse Bafl›na Kar (TL/ %)
A Grubu 336,700,000 151.39 / % 15.14
B Grubu 235,353,300,000 151.39 / % 15.14

31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle hisse bafl›na kar; 

1,000 TL Nominal De¤erdeki 30,671,858 Milyon TL 
= 130.14 / % 13.01

Hisse senedi Bafl›na Kar (TL) 235,690,000,000 Hisse

Grubu Pay Adedi Hisse Bafl›na Kar (TL/ %)
A Grubu 336,700,000 130.14 / % 13.01
B Grubu 235,353,300,000 130.14 / % 13.01
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
SPK'NIN SER‹ XI NO:1 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE HAZIRLANAN

31 ARALIK 2003 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T
GEL‹R TABLOSU D‹PNOTLARI

15. ‹flletmenin dönem içerisinde gerçeklefltirdi¤i mal ve hizmet üretim miktarlar›:
Dönem içinde fiirket’in herhangi bir üretimi yoktur. Cari dönemde proje gelifltirme amac›yla herhangi bir
gayrimenkul al›m› yap›lmam›flt›r. Ayr›ca, cari dönem içerisinde tamamlanan gayrimenkul gelifltirme
projesi bulunmamaktad›r.

16. Her bir ana üretim grubu için ayr› ayr› olmak üzere, ‹flletmenin dönem içerisinde gerçeklefltirdi¤i mal
ve hizmet sat›fl miktarlar›ndaki de¤iflmeler:

fiirket’in cari dönemde mal ve hizmet sat›fl› 37,556,561 Milyon TL tutar›ndaki kira gelirinden
oluflmaktad›r.    (31 Aral›k 2002: 31,618,291 Milyon TL)



‹‹fifi  GGAAYYRR‹‹MMEENNKKUULL  YYAATTIIRRIIMM  OORRTTAAKKLLII⁄⁄II  AA..fifi..
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
SPK’NIN SER‹ XI NO: 1 VE VE SER‹ XI NO: 20 SAYILI TEBL‹⁄‹NE GÖRE
HAZIRLANAN ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi MAL‹ TABLOLAR VE
D‹PNOTLARI
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
1 OCAK – 31 ARALIK 2003 HESAP DÖNEM‹NE A‹T

BA⁄IMSIZ DENET‹M RAPORU

1 ‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.’nin ("fiirket") 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Sermaye Piyasas› Kurulu
("SPK") taraf›ndan yay›mlanan Seri XI No: 1 say›l› "Sermaye Piyasas›nda Mali Tablo ve Raporlara ‹liflkin
‹lke ve Kurallar Hakk›nda Tebli¤" ve Seri XI No: 20 say›l› "Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n
Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤"e uygun olarak düzenlenen enflasyona göre
düzeltilmifl bilançosunu ve bu tarihte sona eren hesap dönemine ait enflasyona göre düzeltilmifl gelir
tablosunu incelemifl bulunuyoruz. Sözkonusu mali tablolar, Türk Liras›’n›n 31 Aral›k 2003 tarihindeki cari
sat›n alma gücüyle ifade edilmifltir. ‹ncelememiz, genel kabul görmüfl denetim, ilke, esas ve
standartlar›na uygun olarak yap›lm›fl ve dolay›s›yla hesap ve ifllemlerle ilgili olarak muhasebe kay›tlar›n›n
kontrolü ile gerekli gördü¤ümüz di¤er denetim yöntem ve tekniklerini içermifltir.

2 Görüflümüze göre, sözkonusu enflasyona göre düzeltilmifl mali tablolar fiirket'in 31 Aral›k 2003
tarihindeki gerçek mali durumunu ve bu tarihte sona eren hesap dönemine ait gerçek faaliyet sonucunu,
mevzuata ve SPK taraf›ndan yay›mlanan genel kabul görmüfl muhasebe ilkelerine (bak›n›z bilanço
dipnotu 11.a) uygun olarak do¤ru bir biçimde yans›tmaktad›r.

3 Görüflümüzü etkilememekle birlikte afla¤›daki hususlara dikkat çekilmesi gerekli görülmüfltür:

i. fiirket, SPK’n›n Seri XI No:1 say›l› Tebli¤’ine uygun olarak enflasyona göre düzeltilmemifl mali
tablolar›n› ayr›ca haz›rlam›flt›r.

ii.Ekli mali tablolar ilk kez 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle SPK’n›n Seri XI No: 20 say›l› tebli¤ine uygun
olarak haz›rland›¤›ndan dolay› gelir tablosu, nakit ak›m tablosu ve fon ak›m tablosu karfl›laflt›rmal›
olarak verilmemifltir.

DENET‹M SERBEST MAL‹ MÜfiAV‹RL‹K A.fi.
Member firm of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Hasan K›l›ç
Sorumlu Ortak Bafl Denetçi
‹stanbul, 12 Mart 2004

               



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi
B‹LANÇO (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z Ba¤›ms›z 
Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Cari Dönem Önceki Dönem
AKT‹F VARLIKLAR 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I- DÖNEN VARLIKLAR 115,874,270 84,437,026

A- Haz›r De¤erler 13,689,991 6,013,570
1- Kasa 16 -
2- Bankalar 13,689,975 6,013,570
3- Di¤er Haz›r De¤erler - -

B- Menkul K›ymetler 24,483,994 23,922,264
1- Hisse Senetleri 201,545 108,238
2- Özel Kesim Tahvil,Senet ve Bonolar› - -
3- Kamu Kesim Tahvil,Senet ve Bonolar› 23,966,064 23,432,137
4- Di¤er Menkul K›ymetler 316,385 381,889
5- Menkul K›ymetler De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤›(-) - -

C- K›sa Vadeli Ticari Alacaklar 611,203 134,039
1- Al›c›lar 601,139 103,621
2- Alacak Senetleri 9,630 31,170
3- Verilen Depozito ve Teminatlar 563 -
4- Di¤er K›sa Vadeli Ticari Alacaklar - -
5- Alacak Reeskontu(-) (129) (752)
6- fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

D- Di¤er K›sa Vadeli Alacaklar 52,787 44,443
1- Ortaklardan Alacaklar - -
2- ‹fltiraklerden Alacaklar - -
3- Ba¤l› Ortaklardan Alacaklar - -
4- K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar 52,787 44,443
5- Alacak Reeskontu(-) - -
6- fiüpheli Alacaklar Karfl›l›¤› (-) - -

E- Stoklar 74,825,000 50,687,275
1- ‹lk Madde ve Malzeme - -
2- Yar› Mamuller - -
3- Ara Mamuller - -
4- Mamuller - -
5- Emtia 97,244,884 81,203,789
6- Di¤er Stoklar - -
7- Stok De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤› (-) (22,419,884) (30,516,514)
8- Verilen Siparifl Avanslar› - -

F- Di¤er Dönen Varl›klar 2,211,295 3,635,435
II- DURAN VARLIKLAR 450,830,116 472,693,999

A- Uzun Vadeli Ticari Alacaklar - -
B- Di¤er Uzun Vadeli Alacaklar - -
C- Finansal Duran Varl›klar - -
D- Maddi Duran Varl›klar 428,719,770 449,946,720

1- Arazi ve Arsalar - -
2- Yerüstü ve Yeralt› Düzenleri - -
3- Binalar 634,266,087 631,728,785
4- Makina, Tesis ve Cihazlar 72,781 67,964
5- Tafl›t Araç ve Gereçleri 54,356 54,356
6- Döfleme ve Demirbafllar 279,465 257,160
7- Di¤er Maddi Duran Varl›klar 32,354,944 31,941,101
8- Birikmifl Amortismanlar (-) (46,723,772) (32,265,589)
9- Yap›lmakta Olan Yat›r›mlar - -
10- Verilen Siparifl Avanslar› - -
11-Sabit K›ymet De¤er Düflüklü¤ü Karfl›l›¤› (-) (191,584,091) (181,837,057)

E- Maddi Olmayan Duran Varl›klar (Net) 22,034,856 22,747,279
1- Kurulufl ve Teflkilatlanma Giderleri - -
2- Haklar 21,955,565 22,677,392
3- Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri - -
4- Di¤er Maddi Olmayan Duran Varl›klar› 79,291 69,887
5- Verilen Avanslar - -

F- Di¤er Duran Varl›klar 75,490 -

AKT‹F (VARLIKLAR) TOPLAMI 566,704,386 557,131,025
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi

B‹LANÇO (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z Ba¤›ms›z 
Denetimden Geçmifl Denetimden Geçmifl

Cari Dönem Önceki Dönem
PAS‹F (KAYNAKLAR) 31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
I- KISA VADEL‹ BORÇLAR 14,630,513 17,398,482

A- Finansal Borçlar - -
B- Ticari Borçlar 665,305 335,429

1- Sat›c›lar 665,305 335,429
2- Borç Senetleri - -
3- Al›nan Depozito ve Teminatlar - -
4- Di¤er Ticari Borçlar - -
5- Borç Reeskontu (-) - -

C- Di¤er K›sa Vadeli Borçlar 13,965,208 17,063,053
1- Ortaklara Borçlar - -
2- ‹fltiraklere Borçlar - -
3- Ba¤l› Ortakl›klara Borçlar - -
4- Ödenecek Giderler 142,426 9,493
5- Ödenecek Vergi Harç ve Di¤er Kesintiler 86,693 43,335
6- Ertelenen ve Takside Ba¤lanan Devlet Alacaklar› - -
7- K›sa Vadeli Di¤er Borçlar 13,736,089 17,010,225
8- Borç Reeskontu (-) - -

D- Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E- Borç ve Gider Karfl›l›klar› - -

II- UZUN VADEL‹ BORÇLAR 113,240 16,500,940
A- Finansal Borçlar - -
B- Ticari Borçlar - -
C- Di¤er Uzun Vadeli Borçlar - 16,421,287

1- Ortaklara Borçlar - -
2- ‹fltiraklere Borçlar - -
3- Ba¤l› Ortakl›klara Borçlar - -
4- Ertelenen ve Taksite Ba¤lanan Devlet Alacaklar› - -
5- Gider Tahakkuklar› - 16,421,287
6- Borç Reeskontu (-) - -

D- Al›nan Siparifl Avanslar› - -
E- Borç ve Gider Karfl›l›klar› 113,240 79,653

1- Vergi Karfl›l›klar› - -
2- Di¤er Borç ve Gider Karfl›l›klar› 113,240 79,653

III- ÖZSERMAYE 551,960,633 523,231,603 
A- Sermaye 235,690,000 235,690,000
B- Sermaye Taahhütleri (-) - -
C- Emisyon Primi 19,839 19,839
D- Yedekler 51,722,904 21,051,046

1- Yasal Yedekler 2,742,522 1,208,929
2- Statü Yedekleri - -
3- Özel Yedekler 1,210,483 85,692
4- Ola¤anüstü Yedekler 47,769,899 19,756,425
5- Maliyet Art›fl Fonu - -
6- Sermayeye Eklenecek ‹fltirak ve 

Gayrimenkul Sat›fl Kazançlar› - -
E- Net Dönem Kar› 28,729,031 -
F- Dönem Zarar› (-) - -
G- Geçmifl Y›llar Zararlar› (-) (220,100,796) (189,006,463)
H- Geçmifl Y›llar Karlar› - -
I- Çevrim Farklar› 455,899,655 455,477,181

PAS‹F (KAYNAKLAR) TOPLAMI 566,704,386 557,131,025

                                                                                                               



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi
GEL‹R TABLOSU (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z
Denetimden Geçmifl

Cari Dönem
1 Ocak-31 Aral›k 2003

A- BRÜT SATIfiLAR 38,403,232
1- Yurtiçi Sat›fllar 38,403,232
2- Yurtd›fl› Sat›fllar -
3- Di¤er Sat›fllar -

B- SATIfiLARDAN ‹ND‹R‹MLER (-) -

C- NET SATIfiLAR 38,403,232

D- SATIfiLARIN MAL‹YET‹ (-) (18,051,800)

BRÜT SATIfi KARI VEYA ZARARI 20,351,432

E- FAAL‹YET G‹DERLER‹ (-) (2,609,711)
1- Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri (-) (59,405)
2- Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri (-) -
3- Genel Yönetim Giderleri (-) (2,550,306)

ESAS FAAL‹YET KARI VEYA ZARARI 17,741,721

F- D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN GEL‹RLER VE KARLAR 12,360,688
1- ‹fltiraklerden Temettü Gelirleri -
2- Ba¤l› Ortakl›klardan Temettü Gelirleri -
3- Faiz ve Di¤er Temettü Gelirleri 1,129,905
4- Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler ve Karlar 11,230,783

G- D‹⁄ER FAAL‹YETLERDEN G‹DER VE ZARARLAR (-) (30,911,539)
1- Reeskont Gideri (172)
2- Diger Giderler ve Zararlar (30,911,367)

H- F‹NANSMAN G‹DERLER‹ (-) -

FAAL‹YET KARI VEYA ZARARI (809,130)

I- OLA⁄ANÜSTÜ GEL‹RLER VE KARLAR -
1- Konusu Kalmayan Karfl›l›klar -
2- Önceki Dönem Gelir ve Karlar› -
3- Di¤er Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar -

J- OLA⁄ANÜSTÜ G‹DERLER VE ZARARLAR (-) -

DÖNEM KARI VEYA ZARARI (809,130)

K- NET PARASAL POZ‹SYON KARI 29,538,161

L- ÖDENECEK VERG‹ VE D‹⁄ER YASAL YÜKÜMLÜLÜKLER (-) -

NET DÖNEM KARI VEYA ZARARI 28,729,031
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi
FON AKIM TABLOSU (M‹LYON TL)

Ba¤›ms›z
Denetimden Geçmifl

Cari Dönem
1 Ocak-31 Aral›k 2003

A- KAYNAKLAR 16,577,595
1- Faaliyet Kar›ndan Sa¤lanan Kaynak -

a. Faaliyet Kar› 24,746,822
b. Amortismanlar (+) 15,199,867

c. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Di¤er Giderler (+) 9,790,498
d. Fon Girifli Sa¤lamayan Gelirler (-) (243,543)
2- Ola¤anüstü Kardan Sa¤lanan Kaynak (8,169,227)

a. Ola¤anüstü Kar -
b. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (+) -
c. Fon Girifli Sa¤lamayan Gelirler (-) (8,169,227)

3- Dönen Varl›klar›n Tutar›nda Azal›fl -
4- Duran Varl›klar›n Tutar›nda Azal›fl -
5- K›sa Vadeli Borçlarda Art›fl -
6- Uzun Vadeli Borçlarda Art›fl -
7- Sermaye Artt›r›m› (Nakit Karfl›l›¤›) -
8- Emisyon Primi -

B- KAYNAK KULLANIMLARI 16,577,595
1- Faaliyet Zarar›ndan Dolay› Kaynak Kullan›m› 809,130

a. Faaliyet Zarar› 809,130
b. Amortismanlar (+) -
c. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Di¤er Giderler (+) -
d. Fon Girifli Sa¤lamayan Di¤er Gelirler (-) -

2- Ola¤anüstü Zarardan Dolay› Kaynak Kullan›m› (29,538,161)
a. Ola¤anüstü Zarar -
b. Fon Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (+) (29,538,161)
c. Fon Girifli Sa¤lamayan Gelirler (-) -

3- Ödenen Vergi ve Benzerleri -
4- Ödenen Temettüler -
5- Dönen Varl›klar›n Tutar›nda Art›fl 23,172,690
6- Duran Varl›klar›n Tutar›nda Art›fl 2,978,267
7- K›sa Vadeli Borçlarda Azal›fl 2,734,382
8- Uzun Vadeli Borçlarda Azal›fl 16,421,287
9- Sermayede Azal›fl -

NET ‹fiLETME SERMAYES‹NDEK‹ DE⁄‹fi‹M
1- Net ‹flletme Sermayesinde Art›fl 34,205,213
2- Net ‹flletme Sermayesinde Azal›fl -

                                                                            



Ba¤›ms›z
Denetimden Geçmifl

Cari Dönem
1 Ocak-31 Aral›k 2003

A- DÖNEM BAfiI NAK‹T MEVCUDU 6,013,570
B- DÖNEM ‹Ç‹ NAK‹T G‹R‹fiLER‹ 80,922,303

1- Sat›fllardan Elde Edilen Nakit 37,918,347
a. Net Sat›fl Has›lat› 38,403,232
b. Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Azal›fllar -
c. Alacaklardaki (Sat›fllardan Kaynaklanan) Art›fllar (-) (484,885)

2- Di¤er Faaliyetlerden Gel. ve Kar. Dolay› Sa¤lanan Nakit 12,117,145
3- Ola¤anüstü Gel.ve Kar. Sa¤lanan Nakit -
4- K›sa Vadeli Borçlarda Art›fl (Al›mlarla ‹lgili Olmayan) -

a. Menkul K›ymet ‹hraçlar›ndan -
b. Di¤er Art›fllar -

5- Uzun Vadeli Borçlardaki Art›fllar (Al›mlarla ‹lgili Olmayan) -
6- Sermaye Artt›r›m›ndan Sa¤lanan Nakit -
7- Di¤er Nakit Giriflleri 30,886,811

C- DÖNEM ‹Ç‹ NAK‹T ÇIKIfiLARI 73,245,882
1- Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Ç›k›fl› 18,759,272

a. Sat›fllar›n Maliyeti 18,051,800
b. Stoklardaki Art›fl 16,041,095
c. Borçlardaki (Al›mlardan Kaynaklanan) Azal›fl -
d. Borçlardaki (Al›mlardan Kaynaklanan) Art›fl (-) (329,876)
e. Amortisman ve Karfl.Gibi Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Gid. (-) (15,003,747)
f. Stoklardaki Azal›fl (-) -

2- Faaliyetlerden Dolay› Nakit Ç›k›fl› 2,370,257
a. Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri 59,405
b. Pazarlama Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri -

c. Genel Yönetim Giderleri 2,550,306
d. Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Giderler (-) (239,454)
3- Di¤er Faaliyetlerden Gider ve Zararlardan Dolay› Nakit Ç›k›fl› 29,261,006

a. Di¤er Faaliyetlerle ‹lgili Gider ve Zararlar 30,911,539
b. Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Gider ve Zararlar (-) (1,650,533)

4- Finansman Giderlerinden Dolay› Nakit Ç›k›fl› -
5- Ola¤anüstü Gider ve Zararlardan Dolay› Nakit Ç›k›fl› -

a. Ola¤anüstü Gider ve Zararlar -
b. Nakit Ç›k›fl› Gerektirmeyen Gider ve Zararlar (-) -

6- Duran Varl›k Yat›r›mlar› Nedeniyle Nakit Ç›k›fl› 3,007,528
7- K›sa Vadeli Borçlar›n Anapara Ödemeleri (Al›mlarla ‹lgili Olmayan) 3,097,845
8- Uzun Vadeli Borçlar›n Anapara Ödemeleri (Al›mlarla ‹lgili Olmayan) 16,421,287
9- Ödenen Vergi ve Benzerleri -
10-Ödenen Temettüler -
11-Di¤er Nakit Ç›k›fllar› 328,687

D- DÖNEM SONU NAK‹T MEVCUDU 13,689,991
E- NAK‹T ARTIfiI VEYA AZALIfiI 7,676,421

‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi
NAK‹T AKIM TABLOSU (M‹LYON TL)

                                                                                       



1. fi‹RKET’‹N F‹‹L‹ 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 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.

2. SERMAYEN‹N %10 VE DAHA FAZLASINA SAH‹P ORTAKLAR
31 Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle sermayenin %10 ve daha fazlas›na sahip ortaklar afla¤›daki gibidir:

31.12.2003 31.12.2002
Pay Pay Tutar› Pay Pay Tutar›

Ad› Oran› % Milyon TL Oran› % Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 66.34 156,357,245 61.68 145,378,245
Di¤er 33.66 79,332,755 38.32 90,311,755
Toplam 100.00 235,690,000 100.00 235,690,000

Enflasyon Düzeltmesi 446,933,064 446,933,064

Enflasyona Göre Düzeltilmifl Sermaye 682,623,064 682,623,064

3. SERMAYEY‹ TEMS‹L EDEN H‹SSE SENETLER‹NE TANINAN ‹MT‹YAZLAR
fiirket’in sermayesi her biri 1,000 TL itibari de¤erde 235,690 Milyon adet hisseden oluflmaktad›r. Hisselerin
336,700 Milyon TL’lik bölümü nama yaz›l› A grubu, 53,451,125 Milyon TL’lik bölümü nama yaz›l› B grubu
ve 181,902,175 Milyon TL’lik k›sm› ise hamiline yaz›l› B grubudur.

A grubu paylar›n, Yönetim Kurulu üyelerinin seçiminde aday göstermede imtiyazlar› vard›r. Yönetim Kurulu
üyelerinin biri B grubu, di¤erlerinin tamam› A grubu pay sahiplerinin gösterdi¤i adaylar aras›ndan seçilir.

4. KAYITLI SERMAYE:
fiirket’in kay›tl› sermaye tavan› nominal olarak 500,000,000 Milyon TL (Beflyüztrilyon TL) olup, her biri
1,000 TL itibari de¤erde 500,000 Milyon adet paya bölünmüfltür.

5. YIL ‹Ç‹NDE YAPILAN SERMAYE ARTIRIMLARI VE KAYNAKLARI
Cari dönem içinde yap›lan sermaye art›r›m› bulunmamaktad›r.

6. YIL ‹Ç‹NDE ‹HRAÇ ED‹LEN H‹SSE SENED‹ DIfiINDAK‹ MENKUL KIYMETLER
Cari dönem içinde ihraç edilen menkul k›ymet bulunmamaktad›r.

7. YIL ‹Ç‹NDE ‹TFA ED‹LEN BORÇLANMAYI TEMS‹L EDEN MENKUL KIYMETLER
Borçlanmay› temsil eden menkul k›ymet bulunmamaktad›r. 
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi

B‹LANÇO D‹PNOTLARI

                                 



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

8. CAR‹ DÖNEMDE DURAN VARLIK HAREKETLER‹

a. Cari dönemde sat›n al›nan, imal veya infla edilen duran varl›klar›n maliyeti: 3,007,528 Milyon TL’dir. (31
Aral›k 2002: 2,346,840 Milyon TL) 

Sat›n al›nan imal veya infla edilen maddi duran varl›klar›n maliyeti: 2,978,267 Milyon TL’dir. 
(31 Aral›k 2002: 2,324,205 Milyon TL)

31.12.2003 31.12.2002
Sat›n Al›nan Milyon TL Milyon TL
Binalar 2,537,302 1,967,561
Cihazlar 4,817 10,970
Tafl›t - 316
Demirbafllar 22,305 11,190
‹fl Kuleleri ve Al›nan Binalar›n Demirbafllar› 413,843 334,168
Toplam 2,978,267 2,324,205

Sat›n al›nan, imal veya infla edilen maddi olmayan duran varl›klar›n maliyeti: 29,261 Milyon TL’dir. (31 Aral›k
2002: 22,635 Milyon TL)

31.12.2003 31.12.2002
Sat›n Al›nan Milyon TL Milyon TL
Paket Program 29,261 22,635
Toplam 29,261 22,635

b. Sat›lan veya hurdaya ayr›lan maddi ve maddi olmayan duran varl›k maliyeti: Yoktur.

c. Yap›lmakta olan yat›r›mlar›n niteli¤i, toplam tutar› bafllang›ç ve bitifl tarihi ve tamamlanma derecesi:
Yoktur. 

9. CAR‹ VE GELECEK DÖNEMLERDE YARARLANILACAK YATIRIM ‹ND‹R‹M‹N‹N TOPLAM TUTARI
fiirket’in faaliyet konusu gere¤i bilanço tarihi itibariyle yat›r›m indirimi sözkonusu de¤ildir.

10. ‹fiLETMEN‹N ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLARLA OLAN ALACAK-BORÇ
‹L‹fiK‹S‹
Haz›r de¤erler içerisindeki 13,689,975 Milyon TL (31 Aral›k 2002: 6,013,570 Milyon TL) banka bakiyesi
fiirket’in ortaklar›ndan Türkiye ‹fl Bankas› A.fi.’deki mevduat hesaplar›ndan ve k›sa vadeli ticari borçlar
içerisindeki 423,536 Milyon TL (31 Aral›k 2002: 225,923 Milyon TL) Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi.’ne
ödenecek sigorta prim borçlar›ndan oluflmaktad›r. 

11. UYGULANAN MUHASEBE ‹LKELER‹ VE DE⁄ERLEME YÖNTEMLER‹

a) Mali Tablolar›n Haz›rlanma Esaslar›
Sermaye Piyasas› Kurulu'nun ("SPK") Seri: XI No: 1, Seri: XI No: 20 ve Seri XI No: 21 say›l› tebli¤leri ve
bu tebli¤lere de¤ifliklik ve eklemeler yapan di¤er tebli¤leriyle Sermaye Piyasas› Kanunu'na tabi
ortakl›klar taraf›ndan düzenlenecek mali tablolar ve raporlar›n haz›rlan›p sunulmas›na iliflkin ilke ve
kurallar (bundan sonra "Sermaye Piyasas› Kurulu taraf›ndan yay›mlanan genel kabul görmüfl muhasebe
ilkeleri" olarak an›lacakt›r) belirlenmifltir. fiirket, mali tablolar›n› SPK taraf›ndan yay›mlanan genel kabul
görmüfl muhasebe ilkelerine uygun olarak haz›rlamaktad›r.

SPK, Seri XI No:20 say›l› "Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve
Esaslar Hakk›nda Tebli¤"i ve Seri XI No:21 say›l› "Sermaye Piyasas›nda Konsolide Mali Tablolara ve
‹fltiraklerin Muhasebelefltirilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤"i 1 Ocak 2003 tarihinden sonra
sona eren ilk y›ll›k mali tablolardan geçerli olmak üzere yay›mlam›fl bulunmaktad›r. SPK, Seri XI No:20 ve
Seri XI No:21 say›l› tebli¤ hükümlerine göre mali tablolar›n› düzenleyen flirketlerin ayr›ca Seri XI No:1 say›l›
tebli¤e göre de mali tablolar›n› haz›rlamas›n› ve yay›nlamas›n› öngörmektedir. Ekli mali tablolar bu nedenle
yay›nlanmak üzere fiirket taraf›ndan Seri XI No:20 say›l› tebli¤e uygun olarak haz›rlanm›flt›r.

                                      



fiirket, mali tablolar›n› Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤ uyar›nca ilk defa 31 Aral›k 2003 tarihinde düzenlemifl
bulunmaktad›r. Bilanço tarihi itibariyle flirketin herhangi bir ifltiraki ve ba¤l› ortakl›¤› bulunmad›¤›ndan
Seri: XI No: 21 say›l› Tebli¤e göre konsolide mali tablo haz›rlama yükümlülü¤ü bulunmamaktad›r.

‹lk mali tablo denklefltirme ifllemi:
fiirket, mali tablolar›n› Seri XI No: 20 say›l› tebli¤ uyar›nca ilk defa 31 Aral›k 2003 tarihinde düzenlemifl
bulunmaktad›r. Mali tablolar›n bu tebli¤ hükümleri uyar›nca ilk defa düzenlendi¤i 2003 y›l› hesap dönemi
bafl›na kadar olan dönemde düzeltilmifl tutarlar› ile olmak üzere, aktif kalemlerden, borçlar›n ve öz
sermaye kalemlerinin ç›kar›lmas› sonucunda kalan k›s›m öz sermaye hesap grubu içinde, geçmifl y›llar
kar›/(zarar›) ve çevrim farklar› (özsermaye enflasyon düzeltme farklar›) hesaplar›nda izlenmektedir. ‹lk mali
tablo denklefltirme ifllemi 31 Aral›k 2002 tarihli bilanço üzerinde yap›ld›¤› için 2002 y›l› hesap dönemine
ait kar/(zarar) hesaplanmam›flt›r.

Enflasyon muhasebesi:
Ekte sunulan mali tablolar SPK’n›n Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤inin (Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali
Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin Usul ve Esaslar› Hakk›ndaki Tebli¤i) öngördü¤ü Türk Liras›’n›n sat›n alma
gücündeki de¤iflimi yans›tmak üzere yap›lan düzeltmeleri içermektedir.

SPK Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤, yüksek enflasyon dönemlerinde haz›rlanan mali tablolar›n bilanço
tarihindeki paran›n sat›n alma gücüyle gösterilmesini ve genel fiyat endeksinin kullan›larak daha önceki
dönemlere tekabül eden bakiyelerin de ayn› birimden gösterilmesini öngörmektedir. Seri: XI No: 20
say›l› tebli¤in uygulanmas›n› gerektiren durumlardan biri, üç y›ll›k kümülatif enflasyon oran›n›n %100
veya üzerinde olmas›d›r. Türkiye’de Devlet ‹statistik Enstitüsü taraf›ndan yay›mlanan Toptan Eflya Fiyat
Endeksi baz al›nd›¤›nda söz konusu kümülatif oran 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle sona eren üç y›ll›k
dönem için %181’dir. Bu tebli¤in uygulanmas›n› öngören bir di¤er sebep ise ilgili dönemin bilanço
tarihindeki fiyat endeksi rakam›n›n, hesap döneminin bafl›na göre %10 veya daha fazla bir oranda
artmas› halinde, içinde bulunulan hesap döneminde yüksek enflasyon döneminin bafllamas›d›r.

Enflasyona göre yap›lan düzeltmeler, Devlet ‹statistik Enstitüsü (D‹E) taraf›ndan yay›mlanan toptan eflya
fiyat endeksi kullan›larak bulunan katsay›lar esas al›narak hesaplanm›flt›r (1994 endeksi: 100). Ekte
sunulan 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle mali tablolar›n düzeltilmesinde kullan›lan söz konusu endeks ve
katsay›lar afla¤›da belirtilmifltir:

Tarih Endeks Katsay›
31 Aral›k 2000 2,626.0 2.8111
31 Aral›k 2001 4,951.7 1.4908
31 Aral›k 2002 6,478.8 1.1394
31 Aral›k 2003 7,382.1 1.0000

Türk Liras›’n›n ABD Dolar› karfl›s›ndaki y›ll›k de¤ifliminin, Türkiye’deki toptan eflya fiyat endeksiyle
karfl›laflt›r›lmas› afla¤›daki gibidir;

Y›l: 2003 2002 2001 2000
Dolar art›fl oran› (%14.6) %13.6 %114.3 %24.4
TEFE Enflasyon Oran› %13.9 %30.8 %88.6 %32.7

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas› taraf›ndan aç›klanan dolar kuru, 1
ABD dolar›= 1,395,835 TL’dir. (31 Aral›k 2002 1 ABD Dolar›= 1,634,501 TL)
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Sermaye Piyasas› Kurulu Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤’e iliflkin düzeltmeler afla¤›da belirtilen yöntemler
uygulanarak iliflikteki mali tablolara yans›t›lm›flt›r.

• Bilanço tarihindeki cari de¤erlerle ifade edilmemifl olan bilanço kalemleri D‹E taraf›ndan yay›mlanan
genel fiyat endeksi kullan›lmak suretiyle bilanço tarihindeki parasal de¤erlere tafl›nm›flt›r. Buna ek
olarak, önceki dönemlerle ilgili bakiyelerin de genel fiyat endeksi uygulanarak ayn› parasal birimi ifade
etmesi sa¤lanm›flt›r.

• Parasal aktif ve pasif kalemler, bilanço tarihinde geçerli parasal birim ile gösterildiklerinden yeniden
düzeltilmemifltir. Parasal kalemler, elde tutulan nakitleri ve nakit olarak alacaklar› veya nakit olarak
ödenecek borçlar› ifade etmektedir.

• Parasal olmayan aktif ve pasif kalemler, bilanço tarihine kadar oluflan genel fiyat endeksi ile çarp›lmak
suretiyle düzeltme ifllemine tabi tutulmufltur. Dolay›s›yla, sabit k›ymetler, finansal duran varl›klar ve
benzeri parasal olmayan varl›klar al›m tarihlerinden itibaren, piyasa rayicini aflmamak kayd›yla, bilanço
tarihine dek endekslenmeye tabi tutulmufltur. Birikmifl amortismanlar da endekslenmifl tutarlar
üzerinden yeniden hesaplanm›flt›r. Sermayenin düzeltilmesinde sermaye art›r›m›n›n tescil tarihi veya
sermaye art›r›m›na mahsuben ödenen tutarlar›n tahsil tarihi dikkate al›nm›flt›r. Emisyon primlerinin
düzeltilmesinde tahsil tarihleri dikkate al›nm›flt›r. Di¤er özsermaye kalemleri, olufltuklar› flekilde veya
özsermayedeki art›fl tarihleri esas al›nmak suretiyle düzeltme ifllemine tabi tutulmufltur.

• Tüm gelir tablosu kalemleri paran›n bilanço günündeki sat›n alma gücü cinsinden ifade edilmek
amac›yla, gelir ve giderlerin tahakkuk etti¤i tarihler esas al›narak düzeltme ifllemine tabii tutulur ancak
parasal olmayan bilanço kalemlerinin düzeltilmesine ba¤l› amortisman, sabit k›ymet sat›fl kar›/(zarar›)
gibi özellik tafl›yan gelir tablosu kalemlerine iliflkin Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤ ile getirilen hükümler
sakl›d›r. 

• Vadeli al›m ve sat›mlar: Türk Liras› üzerinden vadeli olarak al›mlar›n ve sat›mlar›n içerdi¤i enflasyon
pay›, al›m-sat›m tarihi itibariyla ilgili borç veya alaca¤›n vadesine mütenasip vadelerde devlet iç
borçlanma senetleri için ‹stanbul Menkul K›ymetler Borsas›’nda oluflan faiz hadleri kullan›larak
düzeltme ifllemine tabi tutulmakta ve ilgili kalemler bu tutar düflüldükten sonra kalan tutarlar›
üzerinden düzeltme ifllemine tabi tutulmaktad›r.

• Parasal kazanç ve kay›p; enflasyon etkisi sonucunda ve parasal olmayan varl›klar›n, özkaynaklar›n ve
gelir tablosu kalemlerinin enflasyona göre düzeltilmesinden kaynaklanan farklardan oluflmaktad›r.
Düzeltmeler sonucunda oluflan bütün parasal kazanç ve kay›plar, gelir tablosunda gösterilmifltir.
Ancak 31 Aral›k 2002 tarihli ilk mali tablo denklefltirme iflleminde tüm parasal kazanç ve kay›plar
bilançonun öz sermaye hesaplar› içerisinde gösterilmifltir.

b) Menkul K›ymetler
Menkul k›ymetler elde etme maliyeti ile kay›tlara al›nmaktad›r. Devlet tahvili, hazine bonosu gibi kamu
kesimi tahvil ve bonolar› iç verim de¤eri esas›na göre elde edilecek gelirin tahakkuk ettirilmesiyle
hesaplanan gelir reeskontunun maliyet üzerine eklenmesiyle de¤erlenmektedir. 

Ters repo konusu ifllemler vadede elde edilecek gelirin gün esas›na göre tahakkuk ettirilmesiyle
hesaplanan gelir reeskontunun maliyet üzerine eklenmesiyle de¤erlenmektedir. 

Tahakkuk ettirilen tutarlar, menkul k›ymetler hesab›n›n alt hesab› olan "gelir tahakkuklar›" hesab›nda
muhasebelefltirilmifltir ve bilançoda "menkul k›ymetler", gelir tablosunda ise "di¤er faaliyetlerden gelir ve
karlar" hesap grubu içinde gösterilmifltir.

Portföyde bulunan menkul k›ymet yat›r›m fonu kat›lma belgeleri bilanço gününde ilan edilen kat›lma
belgesi birim pay de¤erleri ile de¤erlenmektedir.

     



Portföyde bulunan hisse senetleri bilanço gününden önceki 5 ifl günü boyunca oluflan günlük a¤›rl›kl›
ortalama fiyatlar›n ortalamas› üzerinden de¤erlenmektedir. Bilanço gününden önceki 5 ifl günü içinde
elde edilen hisse senetleri, elde etme maliyeti ile bilanço gününde oluflan a¤›rl›kl› ortalama fiyat›n düflük
olan› ile de¤erlenmifltir.

c) Stoklar
Stoklar; ilgili varl›klar›n elde etme maliyetinin sat›n alma y›l›na ait düzeltme katsay›lar› kullan›larak yeniden
düzenlenmifl de¤erleri üzerinden gösterilmektedir. Ancak, Seri XI No: 20 say›l› Tebli¤in 25 numaral›
maddesi uyar›nca "Bilanço kalemleri için de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› ayr›lmas› veya net gerçekleflebilir
de¤erle de¤erlenmesi konusunda, ilgili kalemin düzeltme ifllemi sonucunda ulafl›lan yeni de¤eri esas
al›n›r" hükmü gere¤ince stoklar için bilanço tarihi itibariyle yap›lm›fl olan ekspertiz çal›flmalar› dikkate
al›nm›flt›r. Tebli¤in bu hükmü gere¤ince bilanço tarihi itibariyle ekli mali tablolarda stoklar için
22,419,884 Milyon TL tutar›nda de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› ayr›lm›flt›r.

fiirket’in stoklar›, gelifltirilmekte olan gayrimenkul projelerinin maliyetlerinden oluflmaktad›r.

31.12.2003 31.12.2002
Stoklar Milyon TL Milyon TL
‹stanbul, Befliktafl, I. Bölge 81 pafta, 981 ada,

572-629-630-631 nolu parseldeki arsa 16,415,590 16,415,590
‹stanbul fiiflli 303 pafta, 1946 ada, 136 parseldeki arsa 55,561,183 55,561,183
‹nflaat Giderleri 14,414,447 -
Etüd ve Proje Giderleri 3,046,215 1,505,649
Arazi Düzenlemesi Giderleri 3,034,295 4,128,686
Di¤er 4,773,154 3,592,681
Toplam 97,244,884 81,203,789

d) Maddi Duran Varl›klar
Amortismana tabi maddi duran varl›klar›n, Seri XI No: 20 say›l› Tebli¤in 11 numaral› maddesi gere¤ince

elde etme maliyetinin sat›n alma y›llar›na ait düzeltme katsay›s› kullan›larak yeniden düzenlenmifl
de¤erleri hesaplanmaktad›r. Ancak, ayn› Tebli¤in 25 numaral› maddesi uyar›nca "Bilanço kalemleri için
de¤er düflüklü¤ü karfl›l›¤› ayr›lmas› veya net gerçekleflebilir de¤erle de¤erlenmesi konusunda, ilgili
kalemin düzeltme ifllemi sonucunda ulafl›lan yeni de¤eri esas al›n›r" hükmü gere¤ince ayn› maddi duran
varl›klar için bilanço tarihi itibariyle yap›lm›fl olan ekspertiz çal›flmalar› dikkate al›nm›flt›r. Bu madde
uyar›nca maddi duran varl›klar›n yeniden düzenlenmifl de¤erinin cari de¤erden fazla olamaz hükmüne
istinaden maddi duran varl›klar›n ekspertiz de¤erleri dikkate al›nm›flt›r. Bilanço tarihi itibariyle ekli mali
tablolardaki maddi duran varl›klar için toplam 191,584,091 Milyon TL tutar›nda de¤er düflüklü¤ü
karfl›l›¤› ayr›lm›flt›r. 

‹lgili amortisman ve tükenme ve itfa paylar› enflasyona göre düzeltilmifl yeni de¤erleri üzerinden geçmifle
flamil olacak flekilde do¤rusal amortisman yöntemi kullan›larak hesaplan›r.

Sabit k›ymetlerin ortalama ekonomik ömürleri gözönüne al›narak belirlenen amortisman ve itfa oranlar›
afla¤›da belirtilmifltir:

%
Binalar 2 
Demirbafllar 5-6-8-10-12-20

e) Gelir ve Giderler
Gelir ve gider kalemleri tahakkuk esas›na göre mali tablolara yans›t›lmaktad›r.

f) Yabanc› Para Cinsinden Varl›k ve Borçlar
Bilançoda yer alan yabanc› paraya ba¤l› varl›klar T.C. Merkez Bankas› y›l sonu döviz al›fl kuru ile,
yabanc› para borçlar ise T.C. Merkez Bankas› y›l sonu döviz sat›fl kuru ile de¤erlendirilerek kayda
al›nmaktad›r. Y›l içinde gerçekleflen yabanc› paraya ba¤l› ifllemler, ifllem tarihindeki kurlar kullan›larak
Türk Liras›’na çevrilmektedir. Bu ifllemlerden do¤an kur fark› gelir ve giderleri gelir tablolar›na dahil
edilmektedir.
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g) Vergi
Gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤› statüsünü kazanm›fl olan fiirket’in gayrimenkul yat›r›m ortakl›¤›
faaliyetlerinden elde edilen kazanc› Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 8. Maddesi 4-d bendine göre
Kurumlar Vergisi’nden istisnad›r. Ayr›ca gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar›n›n kazançlar› geçici vergi
uygulamas›na da tabi de¤ildir. Gelir Vergisi Kanunu’nun 94. maddesinin 6/a f›kras› ve Bakanlar Kurulu
Karar› ile gayrimenkul yat›r›m ortakl›klar›n›n portföy iflletmecili¤i kazançlar› üzerinden yap›lacak vergi
tevkifat› oran› % 0 olarak belirlenmifltir.

12. B‹LANÇO TAR‹H‹NDEN SONRA ORTAYA ÇIKAN HUSUSLAR

a) K›dem Tazminat› tavan›, 1 Ocak 2004 tarihi itibariyle 1,485,430,000 TL’na yükseltilmifltir. 

b) Gelir ve kurumlar vergisi matrahlar›n›n tespitinde enflasyon düzeltmesi yap›lmas›na iliflkin Vergi Usul
Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve Kurumlar Vergisi Kanununda De¤ifliklik Yap›lmas› Hakk›nda 5024 Say›l›
Kanun 30 Aral›k 2003 tarih ve 25332 say›l› Resmi Gazete’de yay›mlanarak 1.1.2004 tarihi itibariyle
yürürlü¤e girmifltir. Bu düzenlemeye göre vergi matrah›n›n tespitinde enflasyon düzeltmesi yap›lmas›na
iliflkin düzenlemeler çerçevesinde 31.12.2003 tarihli bilançolar›n Vergi Usul Kanununun Geçici 25’inci
maddesi hükmüne göre düzeltme ifllemine tabi tutulmas› gerekmektedir.

13. fiARTA BA⁄LI OLAYLAR
fiirket’in aleyhine aç›lm›fl bulunan ve 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle devam eden toplam 70,000 Milyon TL
tutar›nda tazminat davas› bulunmaktad›r.

fiirket’in maliki bulundu¤u ‹stanbul ‹li, Befliktafl ‹lçesi, Levent Mahallesi 981 Ada ve 572 Parsel numaras›nda
kay›tl› arsaya komflu 512 parsel maliki taraf›ndan; fiirket aleyhine ‹stanbul 8. Asliye Hukuk Mahkemesinde
2003/86 Esas no.’suyla aç›lan 60,000 Milyon TL tutar›ndaki tazminat davas›n›n görülmesine devam
edilmekte olup, bir sonraki duruflmas› 17.02.2004 tarihindedir. Dava ile ilgili karar henüz
kesinleflmedi¤inden dolay› 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket mali tablolar›nda tazminat tutar›na iliflkin
karfl›l›k ayr›lmam›flt›r.

fiirket maliki bulundu¤u Tatilya E¤lence Merkezi’nde oyun makinelerinde yaralanan bir kifli taraf›ndan
Büyükçekmece Asliye Hukuk Mahkemesi’nde 2002/1393 esas no.’suyla aç›lan 10,000 Milyon TL
tutar›ndaki manevi tazminat davas› k›smen kabul k›smen ret ile sonuçlanm›fl olup karar henüz tebellü¤
edilmemifltir. Davaya iliflkin as›l muhatap ‹flletme fiirketi oldu¤undan, fiirket mali tablolar›nda 31 Aral›k 2003
tarihi itibariyle tazminat tutar›na iliflkin karfl›l›k ayr›lmam›flt›r.

fiirket’in, maliki bulundu¤u Tatilya E¤lence Merkezi’nde yer alan oyun makineleri üzerinde bir banka
taraf›ndan Tatilya Turizm ‹flletmeleri A.fi.’den olan alacaklar›ndan dolay› gerçeklefltirilen menkul haczine
karfl› açt›¤› istihkak davas› lehine sonuçlanm›fl olup, karar daval› Tasarruf Mevduat› Sigorta Fonu taraf›ndan
temyiz edilmifltir. Temyiz incelemesi neticesinde dava kabul edilerek ilk derece mahkemesine geri
gönderilmifltir. Bu davan›n bir sonraki duruflmas› 28 Ocak 2004 tarihindedir. Dava ile ilgili karar henüz
kesinleflmedi¤inden dolay› 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket mali tablolar›nda davaya iliflkin karfl›l›k
ayr›lmam›flt›r.

14. MUHASEBE TAHM‹NLER‹NDE ORTAYA ÇIKAN DE⁄‹fi‹KL‹KLER
Muhasebe tahminlerinde de¤ifliklik bulunmamaktad›r.

15. AKT‹F DE⁄ERLER ÜZER‹NDE MEVCUT BULUNAN TOPLAM ‹POTEK VEYA TEM‹NAT
TUTARLARI 
Aktif de¤erler üzerinde ipotek veya teminat bulunmamaktad›r.

              



16. AKT‹F DE⁄ERLER‹N TOPLAM S‹GORTA TUTARLARI
Net defter de¤eri 428,719,770 Milyon TL (31 Aral›k 2002: 449,946,720 Milyon TL) olan fiirket maddi duran
varl›klar›n›n sigorta de¤erleri afla¤›da belirtilmifltir: (Sigorta De¤eri 31 Aral›k 2002: 177,964,281 ABD Dolar›)

Sigorta De¤eri Sigorta De¤eri
31 Aral›k 2003 tarihindeki fiirket Maddi Duran Varl›klar› (ABD Dolar›) (Milyon TL)
Ankara ‹fl Kule Binas› 26,524,548 37,023,892
‹stanbul ‹fl Kuleleri Kompleksi 92,489,602 129,100,224
Maslak Binas› 10,538,415 14,709,889
Tatilya E¤lence Merkezi 34,857,692 48,655,587
Seven Seas Oteli 18,526,303 25,859,662
Solaris Plaza 2,854,466 3,984,364
Toplam 185,791,026 259,333,618

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket’in stoklar hesab›nda bulunan 72,350,000 Milyon TL de¤erindeki
‹stanbul Kanyon Projesi 64,901,095 ABD Dolar› üzerinden sigortal›d›r.

17. ALACAKLAR ‹Ç‹N ALINAN ‹POTEK VE D‹⁄ER TEM‹NATLARIN TOPLAM TUTARI
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle al›nm›fl bulunan teminat mektuplar›n›n toplam tutar› 3,002,132 Milyon TL’d›r.
(31 Aral›k 2002: 3,935,331 Milyon TL)

18. PAS‹FTE YER ALMAYAN TAAHHÜTLER
fiirket stoklar›ndaki Eczac›bafl› Holding A.fi.’den al›nan arsayla ilgili olarak söz konusu holdinge 30,000,000
ABD Dolar› tutar›nda teminat mektubu verilmifltir. fiirket, bu arsa al›m›yla ilgili olarak bugüne kadar toplam
21,225,000 ABD Dolar› ödemifl, kalan teminat mektubu tutar› 8,775,000 ABD Dolar›’d›r.

19. BANKALARDAK‹ BLOKE MEVDUAT TUTARI 
Bankalarda bloke mevduat bulunmamaktad›r.

20. MENKUL KIYMETLER‹N KAYITLI DE⁄ERLER‹ ‹LE BORSA RAY‹ÇLER‹N‹N KARfiILAfiTIRILMASI
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket’in menkul k›ymetlerinin maliyet de¤erleri, kay›tl› de¤erleri ve borsa
rayiçleri afla¤›da belirtilmifltir:

Maliyet De¤eri Kay›tl› De¤eri Borsa Rayici
Milyon TL Milyon TL Milyon TL

Hisse Senedi 94,994 201,545 205,838
Ters Repo 55,005 55,034 54,935
Devlet Tahvili 23,668,268 23,911,030 24,295,858
Yat›r›m Fonu 313,690 316,385 316,385
Toplam 24,131,957 24,483,994 24,873,016

31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle fiirket’in menkul k›ymetlerinin maliyet de¤erleri, kay›tl› de¤erleri ve borsa
rayiçleri afla¤›da belirtilmifltir:

Maliyet De¤eri Kay›tl› De¤eri Borsa Rayici
Milyon TL Milyon TL Milyon TL

Hisse Senedi 86,384 108,238 107,862
Ters Repo 1,324,014 1,325,556 1,325,556
Devlet Tahvili 1,752,058 1,800,931 1,776,635
Hazine Bonosu 9,231,532 9,786,298 9,945,827
Euro Tahvil 9,913,624 10,519,352 10,548,657
Yat›r›m Fonu 375,244 381,889 381,888
Toplam 22,682,856 23,922,264 24,086,425
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21. ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLAR TARAFINDAN ÇIKARILAN MENKUL
KIYMETLER 
Menkul k›ymetler grubu içerisinde 316,385 Milyon TL rayiç bedelli Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. B Tipi Likit Fonu
bulunmaktad›r.( 31 Aral›k 2002: 381,889 Milyon TL Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. B Tipi Likit Fonu)

22. MAL‹ TABLOLARDAK‹ "D‹⁄ER" ‹BARES‹N‹ TAfiIYAN HESAP KALEMLER‹NDEN DAH‹L
OLDU⁄U GRUBUN TOPLAM TUTARININ %20’S‹N‹ VEYA B‹LANÇO AKT‹F TOPLAMININ %5’‹N‹
AfiAN KALEMLER VE TUTARLARI

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Menkul K›ymetler Milyon TL Milyon TL
Yat›r›m Fonu 316,385 381,889
Toplam 316,385 381,889

31.12.2003 31.12.2002
K›sa Vadeli Di¤er Alacaklar Milyon TL Milyon TL
Di¤er Çeflitli Alacaklar 52,787 44,443
Toplam 52,787 44,443

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Dönen Varl›klar Milyon TL Milyon TL
Gelecek Aylara Ait Giderler 659,422 561,166
‹ndirilecek KDV 279,421 65,027
Proje ‹fl Avanslar› (*) 1,272,452 3,009,242
Toplam 2,211,295 3,635,435
(*) ‹fl avanslar› ‹stanbul Kanyon Projesi ile ilgili olarak firmalara verilen avanslardan oluflmaktad›r.

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Maddi Duran Varl›klar Milyon TL Milyon TL
Di¤er Demirbafl ve Cihazlar 32,354,944 31,941,101
Toplam 32,354,944 31,941,101

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er K›sa vadeli Borçlar Milyon TL Milyon TL
Ödenecek Vergi ve Di¤er Yükümlülükler 86,693 43,335
Gelecek Aylara Ait Gelirler 936,213 94,712
Gider Tahakkuklar› 142,426 9,493
K›sa Vadeli Di¤er Borçlar (**) 12,307,525 16,421,287
Hesaplanan KDV 492,351 494,226
Toplam 13,965,208 17,063,053
(**) K›sa Vadeli Di¤er Borçlar, 8,775,000 ABD Dolar› karfl›l›¤› 12,307,525 Milyon TL tutar›ndaki Eczac›bafl› arsas› ile ilgili 2004

y›l›nda ödenecek son taksitten oluflmaktad›r.

31.12.2003 31.12.2002
Uzun Vadeli Di¤er Borçlar Milyon TL Milyon TL
Arsa Al›m›na ‹liflkin Borçlar - 16,421,287
Toplam - 16,421,287

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar Milyon TL Milyon TL
K›dem Tazminat› Karfl›l›¤› 113,240 79,653
Toplam 113,240 79,653

                                                                        



31.12.2003 31.12.2002
Faaliyetle ‹lgili Di¤er Gelirler Milyon TL Milyon TL
Faiz Gelirleri 1,129,905 1,575,796
Menkul K›ymet Sat›fl Karlar› 10,109,532 4,046,478
Kambiyo Karlar› 1,072,828 5,098,338
Di¤er 48,423 50,769
Toplam 12,360,688 10,771,381

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar Milyon TL Milyon TL
Menkul K›ymet Sat›fl Zararlar› 7,787 -
Kambiyo Zararlar› 3,268,843 1,714,429
Reeskont Faiz Giderleri 172 1,430
Toplam 3,276,802 1,715,859

31.12.2003 31.12.2002
Di¤er Ola¤anüstü Gelirler ve Karlar Milyon TL Milyon TL
Konusu Kalmayan Karfl›l›klar - 3,358
Toplam - 3,358

23. "D‹⁄ER ALACAKLAR" ‹LE "D‹⁄ER KISA VEYA UZUN VADEL‹ BORÇLAR" HESAP KALEMLER‹
‹Ç‹NDE BULUNAN VE B‹LANÇO AKT‹F TOPLAMININ YÜZDE B‹R‹N‹ AfiAN, PERSONELDEN
ALACAKLAR ‹LE PERSONELE BORÇLAR
Di¤er Alacaklar ile Di¤er K›sa veya Uzun Vadeli Borçlar hesap kalemleri içinde bulunan ve bilanço aktif
toplam›n›n yüzde birini aflan, personelden alacaklar ile personele borçlar bulunmamaktad›r.

24. ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLARA ‹L‹fiK‹N fiÜPHEL‹ ALACAKLAR
Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klardan alacaklar nedeniyle ayr›lan flüpheli alacaklar bulunmamaktad›r. 

25. VADES‹ GELM‹fi VE GELMEM‹fi ALACAKLARA ‹L‹fiK‹N fiÜPHEL‹ ALACAKLAR
Vadesi gelmifl bulunan ve henüz vadesi gelmeyen alacaklar için ayr›lan flüpheli alacak bulunmamaktad›r.

26. ‹fiLETME ‹LE DO⁄RUDAN VE DOLAYLI SERMAYE VE YÖNET‹M ‹L‹fiK‹S‹NE SAH‹P
‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLAR
fiirketin ifltirak ve ba¤l› ortakl›¤› bulunmamaktad›r.

27. ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLARDAN ELDE ED‹LEN BEDELS‹Z H‹SSELER 
fiirketin ifltirak ve ba¤l› ortakl›¤› bulunmamaktad›r.

28. TAfiINMAZLAR ÜZER‹NDE SAH‹P OLUNAN AYN‹ HAKLAR 
Tafl›nmazlar üzerinde ayni haklar bulunmamaktad›r.

29. YEN‹DEN DE⁄ERLEME DE⁄ER ARTIfiLARI
fiirket’in yasal kay›tlar›nda yer alan afla¤›daki yeniden de¤erleme art›fl fonlar› enflasyona göre düzeltilmifl
ekli mali tablolarda elimine edilmifltir.

Yeniden Yeniden
De¤erleme De¤erleme

Y›l Oran› % Milyon TL
31 Aral›k 2001 53.20 56,639,246
31 Aral›k 2002 59.00 164,027,120
31 Aral›k 2003 28.50 125,171,462

‹fi
 G

Y
O

 D
E

N
E

T
‹M

 R
A

P
O

R
U

 2
0

0
3

 6
7

‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi

B‹LANÇO D‹PNOTLARI

                                                    



‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹ ‹T‹BAR‹YLE
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi
B‹LANÇO D‹PNOTLARI

30. YABANCI PARALAR VE YABANCI PARALARLA TEMS‹L ED‹LEN ALACAK VE BORÇLAR 
31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle yabanc› paralar veya yabanc› paralarla temsil edilen alacak ve borç afla¤›da
belirtilmifltir:

Mevduat Hesaplar› Döviz Tutar› Döviz Cinsi Kur Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 5,556,988 ABD Dolar› 1,395,835 7,756,638
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 3,388,493 Euro 1,745,072 5,913,164

Ticari Borçlar
Anadolu Anonim Türk Sigorta 301,235 ABD Dolar› 1,402,567 422,502

K›sa Vadeli Di¤er Borçlar
2004 Y›l› Arsa Taksiti 8,775,000 ABD Dolar› 1,402,567 12,307,525

31 Aral›k 2002 tarihi itibariyle yabanc› paralar veya yabanc› paralarla temsil edilen alacak ve borç afla¤›da
belirtilmifltir:

Enflasyon
Mevduat Hesaplar› Döviz Tutar› Döviz Cinsi Kur Etkisi Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 178,162 ABD Dolar› 1,634,501 40,601 331,807
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 2,925,382 Euro 1,703,477 694,794 5,678,115

Menkul K›ymetler
Euro Tahvil 5,648,309 ABD Dolar› 1,634,501 1,287,186 10,519,353

Ticari Borçlar
Anadolu Anonim 

Türk Sigorta A.fi 135,279 ABD Dolar› 1,642,384 30,977 253,157

K›sa Vadeli Di¤er Borçlar
Eczac›bafl› Holding’ten

Al›nan Arsa Taksidi 8,775,000 ABD Dolar› 1,642,384 2,009,367 16,421,287

Uzun Vadeli Di¤er Borçlar
Eczac›bafl› Holding’ten

Al›nan Arsa Taksidi 8,775,000 ABD Dolar› 1,642,384 2,009,367 16,421,287

31. ORTAKLAR, ‹fiT‹RAKLER VE BA⁄LI ORTAKLIKLAR LEH‹NE VER‹LEN YÜKÜMLÜLÜKLER 
Ortaklar, ifltirakler ve ba¤l› ortakl›klar lehine verilen garanti, taahhüt, kefalet, avans, ciro gibi yükümlülükler
bulunmamaktad›r.

      



32. PERSONEL YAPISI
Kategorileri itibariyle y›l içinde çal›flan personelin toplam say›s› afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 31 Aral›k
Personel Yap›s› 2003 2002
Genel Müdür 1 1
Genel Müdür Yard›mc›s› 1 1
Koordinatör Yard›mc›s› 2 2
Mali ve ‹dari ‹fller Müdürü 1 1
Pazarlama Müdürü 1 1
Yat›r›m ve Proje Gelifltirme Müdürü 1 1
Yat›r›m Uzman› 1 1
Mühendis 5 5
Mimar 3 3
Avukat 1 2
Büro Eleman› 8 7
Toplam 25 25

33. MAL‹ TABLOLARI ÖNEML‹ ÖLÇÜDE ETK‹LEYEN D‹⁄ER HUSUSLAR 

a) SPK’n›n Seri: XI, No: 26 say›l› "Yüksek Enflasyon Dönemlerinde Mali Tablolar›n Düzeltilmesine ‹liflkin
Usul ve Esaslar Hakk›nda Tebli¤de De¤ifliklik Yap›lmas›na Dair Tebli¤"e göre "Mali tablolarda
özsermaye kalemleri kay›tl› de¤erleri üzerinden gösterilir. Bunlar›n düzeltilmesi sonucunda oluflan farklar,
toplu halde "Öz Sermaye Enflasyon Düzeltmesi Farklar›" hesab›nda gösterilir. Öz sermaye enflasyon
düzeltmesi farklar› bilançonun pasifinde öz sermaye ana grubunda "Çevrim Farklar›" hesab›nda
gösterilmifl olup, detay› ve olufltuklar› hesaplar afla¤›daki gibidir:

31 Aral›k 2003 31 Aral›k 2002
Hesap ‹smi Milyon TL Milyon TL
Sermaye 446,933,064 446,933,064
Yasal Yedekler 677,358 656,235
Ola¤anüstü Yedekler 8,222,169 7,836,310
Özel Yedekler 47,209 31,717
Hisse Senedi ‹hraç Primleri 19,855 19,855

455,899,655 455,477,181

b) 29,538,161 Milyon TL tutar›ndaki net parasal pozisyon kar› dolay›s›yla oluflan nakit girifli, nakit ak›m
tablosunda di¤er nakit girifllerine fon ak›m tablosunda fon girifli sa¤lamayan gelirler hesab›na
s›n›flanm›flt›r.

c) fiirketin stoklar hesab›nda bulunan ve yat›r›m portföyü oluflturmak amac›yla elde tutulan gayrimenkulleri
amortismana tabi tutulmamaktad›r.

d) 2003 y›l› içerisinde haz›rlanacak olan tüm mali tablolarda kamu menkul k›ymetlerinin de¤erlemesine
iliflkin olarak, Sermaye Piyasas› Kurulu Seri: XI, No: 1 say›l› "Sermaye Piyasas›nda Mali Tablo ve
Raporlara ‹liflkin ‹lke ve Kurallar Hakk›nda Tebli¤"in (Tebli¤) 9’uncu maddesinde düzenlenen "ihtiyatl›l›k
ilkesine" öncelik verilmek suretiyle kamu menkul k›ymetler iç verim oran›na göre de¤erlenmifltir. 31
Aral›k 2003 y›l› mali tablolar›nda kamu menkul k›ymetleri iç verim oran› yerine rayiç de¤erlerine göre
de¤erlemeye tabi tutulmufl olsayd›, fiirket’in mali tablolar›ndaki cari dönem kar›, 384,828 Milyon TL
daha fazla gerçekleflmifl olacakt›.
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e) 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle fiirket’in stoklar ve maddi duran varl›klar hesab›nda bulunan ve yat›r›m
portföyü oluflturmak amac›yla elde tutulan gayrimenkullerinin bir gayrimenkul de¤erlendirme flirketi
taraf›ndan düzenlenen raporlar›na göre belirlenen ekspertiz bedelleri afla¤›daki gibidir:

31.12.2003 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2002
Ekspertiz Ekspertiz Ekspertiz Ekspertiz

Raporu De¤eri Raporu De¤eri
Gayrimenkuller Tarihi Milyon TL Tarihi Milyon TL
Arsa, Befliktafl – ‹stanbul 17.12.2003 2,475,000 20.12.2002 2,603,584
‹stanbul Kanyon Projesi 16.12.2003 72,350,000 26.12.2002 48,083,691
Ankara ‹fl Kulesi, Ofis Katlar›, 

Kavakl›dere – Ankara 15.12.2003 88,820,000 29.11.2002 94,560,795
‹stanbul ‹fl Kuleleri, Ofis Katlar›, 

Kule – 2 16.12.2003 90,485,000 23.12.2002 91,643,870
Kule – 3 16.12.2003 88,270,000 23.12.2002 89,399,204

Kule Çarfl›, Levent – ‹stanbul 16.12.2003 15,640,000 23.12.2002 16,145,638
Otopark, Levent – ‹stanbul 16.12.2003 7,955,000 23.12.2002 8,340,583
Maslak Binas› Ofis Katlar› 11.12.2003 32,900,000 26.12.2002 34,752,431
Tatilya E¤lence Merk. 

E¤lence Üniteleri, 
Otopark, TV Stüdyo 18.12.2003 72,830,000 13.12.2002 80,073,019

Seven Seas Oteli 18.12.2003 45,740,000 18.11.2002 48,607,826
Solaris Plaza, 6 Katl›

‹fl Merkezi 
30 Ba¤›ms›z Bölüm 12.12.2003 7,430,000 18.11.2002 8,465,920

TOPLAM 524,895,000 522,676,561

                                    



1. Dönemin amortisman gideri ile itfa ve tükenme paylar›:

31.12.2003
Milyon TL

i. Amortisman giderleri 14,458,183
ii. ‹tfa ve tükenme paylar› 741,684

2. 31 Aral›k 2003 ve 2002 tarihleri itibariyle dönemin reeskont ve karfl›l›k giderleri: 

31.12.2003
Milyon TL

K›dem Tazminat› Karfl›l›k Gideri 43,334
Reeskont Gideri 172
Toplam 43,506

3. Dönemin finansman gideri bulunmamaktad›r.

4. Dönemin finansman giderlerinden ortaklar, ba¤l› ortakl›k ve ifltiraklerle ilgili k›sm› bulunmamaktad›r.

5. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k ve ifltiraklerle yap›lan sat›fl ve al›fllar:

31.12.2003
Mal ve Hizmet Sat›fllar› (Kira Gelirleri) Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 2,124,297
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi 1,814,082
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 2,071,890
Toplam 6,010,269

Mal ve Hizmet Al›fllar› 31.12.2003
(Sigorta Primleri, Banka Masraflar› ve Komisyon Giderleri) Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 8,739
Anadolu Anonim Türk Sigorta A.fi 794,317
Anadolu Hayat Emeklilik A.fi. 16,883
Toplam 819,939

6. Ortaklar, ba¤l› ortakl›k ve ifltiraklerden al›nan ve bunlara ödenen faiz, kira ve benzerleri:

31.12.2003
Faiz Gelirleri Milyon TL
Türkiye ‹fl Bankas› A.fi. 320,928
Toplam 320,928

7. Yönetim kurulu baflkan ve üyeleriyle genel müdür, genel koordinatör, genel müdür yard›mc›lar› gibi üst
yöneticilere cari dönemde sa¤lanan ücret ve menfaatlerin toplam›:

Yönetim kurulu baflkan ve üyeleriyle genel müdür, genel koordinatör, genel müdür yard›mc›lar› gibi üst
yöneticilere cari dönemde sa¤lanan ücret ve benzeri menfaat toplam› 337,849 Milyon TL’d›r. 

8. Amortisman hesaplama yöntemleri ile bu yöntemlerde yap›lan de¤iflikliklerin dönemin amortisman
giderlerinde meydana getirdi¤i art›fl veya azal›fl:

Amortisman hesaplama yöntemleri ile bu yöntemlerde yap›lan de¤iflikliklerin dönemin amortisman
giderlerinde meydana getirdi¤i art›fl veya azal›fl bulunmamaktad›r.
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‹fi GAYR‹MENKUL YATIRIM ORTAKLI⁄I A.fi.
31 ARALIK 2003 TAR‹H‹NDE SONA EREN YILA A‹T
ENFLASYONA GÖRE DÜZELT‹LM‹fi
GEL‹R TABLOSU D‹PNOTLARI

9. Stok maliyeti hesaplama sistemleri:
Stoklar, fiirket’in ifltigal konusu çerçevesinde gayrimenkullerden oluflmaktad›r. fiirket stoklar›n› al›fl
de¤erinden hesaplar›na almaktad›r.

10. Fiili stok say›m› yap›lamamas›n›n gerekçeleri:
fiirket’in 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle sto¤unda arsa bulundu¤undan, stok say›m› yap›lmam›flt›r.

11. Yurtiçi ve yurtd›fl› sat›fllar hesap kalemi içinde yer alan ürün, hurda, döküntü gibi maddelerin sat›fllar› ile
hizmet sat›fllar› bulunmamaktad›r.

12. ‹flletmenin sat›fllar›yla ilgili teflvik ve sübvansiyonlar› bulunmamaktad›r. 

13. Önceki döneme iliflkin gelir ve giderler ile önceki döneme ait gider ve zararlar bulunmamaktad›r.

14. Adi ve imtiyazl› hisse senetleri için hisse bafl›na kar ve kar pay› oranlar›:

fiirket, SPK mevzuat› gere¤i, Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤e göre hesaplanan da¤›t›labilir kar ile Seri: XI No: 1
say›l› tebli¤e göre haz›rlanacak olan da¤›t›labilir kar›n daha düflük olan tutar›n› kar da¤›t›m›na tabi tutacakt›r.
Ayr›ca SPK’n›n Seri XI No 20 say›l› tebli¤i kapsam›nda mali tablolar›n enflasyona göre ilk defa
düzeltilmesinde ortaya ç›kan ve özsermaye hesap grubu içinde geçmifl y›llar zarar›nda izlenen tutarlar›n
enflasyona göre da¤›t›labilecek kar rakam› bulunurken indirim kalemi olarak dikkate al›nmas› gerekmektedir,
ancak SPK’nun 30 Aral›k 2003 tarih ve 1630 say›l› karar› uyar›nca geçmifl y›llar zarar›nda takip edilen bu
tutar›n, varsa dönem kar› ve da¤›t›lmam›fl geçmifl y›l karlar›, kalan zarar tutar›n›n ise, s›ras›yla ola¤anüstü
yedek akçeler, yasal yedek akçeler ve özkaynak kalemlerinin enflasyon muhasebesine göre
düzeltilmesinden kaynaklanan sermaye yedeklerinden mahsup edilmesi mümkün bulunmaktad›r.

fiirket’in 31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle Seri: XI No: 20 say›l› Tebli¤e göre haz›rlanan ekli mali tablolarda net
dönem kar› 28,729,031 Milyon TL, Seri: XI No: 1 say›l› Tebli¤e göre haz›rlanan mali tablolarda ise net
dönem kar› 35,682,378 Milyon TL’dir. fiirket’in Seri: XI No: 20 say›l› tebli¤e göre haz›rlanan ekli mali
tablolardaki geçmifl y›l zarar› 220,100,796 Milyon TL oldu¤undan fiirket kar da¤›t›m tablosu haz›rlamam›fl
ve ekli mali tablolarda sunmam›flt›r.

Afla¤›da verilen hisse bafl›na kar hesaplamalar› ekli mali tablolarda verilen gelir tablosundaki net dönem kar›
üzerinden hesaplanm›flt›r.

31 Aral›k 2003 tarihi itibariyle hisse bafl›na kar; 

1,000 TL Nominal De¤erdeki 28,729,031 Milyon TL
= 121.89 / % 12.19

Hisse senedi Bafl›na Kar (TL) 235,690,000,000 Hisse

Grubu Pay Adedi Hisse Bafl›na Kar (TL/ %)
A Grubu 336,700,000 121.89 / % 12.19
B Grubu 235,353,300,000 121.89 / % 12.19

15. ‹flletmenin dönem içerisinde gerçeklefltirdi¤i mal ve hizmet üretim miktarlar›:
Dönem içinde fiirket’in herhangi bir üretimi yoktur. Cari dönemde proje gelifltirme amac›yla herhangi bir
gayrimenkul al›m› yap›lmam›flt›r. Ayr›ca, cari dönem içerisinde tamamlanan gayrimenkul gelifltirme projesi
bulunmamaktad›r.

16. Her bir ana üretim grubu için ayr› ayr› olmak üzere, ‹flletmenin dönem içerisinde gerçeklefltirdi¤i mal ve
hizmet sat›fl miktarlar›ndaki de¤iflmeler:

fiirket’in cari dönemde mal ve hizmet sat›fl› 38,403,232 Milyon TL tutar›ndaki kira gelirinden oluflmaktad›r.

                  



‹fl Gayrimenkul Yat›r›m Ortakl›¤› A.fi.
‹fl Kuleleri Kule-2 Kat:9 

4. Levent 34330 ‹stanbul
Tel (0212) 325 23 50

Faks (0212) 325 23 80
www.isgyo.com.tr
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