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GARANTI GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETi VE ORTAK
GIRISIMLERI

1 OCAK - 31 ARALIK 2005 HESAP DONEMINE AiT
BAGIMSIZ DENETIM RAPORU

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Anonim Sirketi
Yonetim Kurulu’na,

Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi ve Ortak Girisimleri’nin (“Grup”) 31 Aralik 2005
tarihi itibariyle diizenlenmis konsolide bilangosunu ve bu tarihte sona eren hesap dénemine ait konsolide
gelir tablosunu incelemis bulunuyoruz. incelememiz, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan
denetim ilke, esas ve standartlarina uygun olarak yapilmis ve dolayisiyla hesap ve islemlerle ilgili olarak
muhasebe kayitlarinin kontrolii ile gerekli gordiigimiiz diger denetim yontem ve tekniklerini igcermektedir.

Goriisiimiize gore, s6z konusu konsolide mali tablolar, Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim
Sirketi ve Ortak Girisimleri’nin 31 Aralik 2005 tarihindeki ger¢ek mali durumunu ve bu tarihde sona eren
hesap donemine ait gergek faaliyet sonuglarini bir onceki hesap donemi ile tutarli bir sekilde uygulanan
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanmis muhasebe standartlarina (Not 2) uygun olarak dogru bir
bicimde yansitmaktadir.

Istanbul,
27 Subat 2006

AKIS SERBEST MUHASEBECI
MALI MUSAVIRLIK ANONIM SIRKETI

Biilent Ejder
Sorumlu Ortak, Bagdenetgi



Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakhg AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2005 Tarihi Itibariyle Konsolide Bilango

(Para birimi: Yeni Tiirk Lirast)

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmis Gegmis
31 Arahk 2005 31 Arahk 2004
Notlar

Varhklar
Dénen Varhiklar 55.882.708 28.689.575
Hazir Degerler 4 2.972.604 5.904.134
Menkul Kiymetler (net) 5 25.712.270 16.232.200
Ticari Alacaklar (net) 7 16.543 -
iliskili Taraflardan Alacaklar (net) 9 52.210 6.493
Diger Alacaklar (net) 10 66.213 8.616
Ertelenen Vergi Varliklar 12 - -
Diger Donen Varliklar 13 - -
Stoklar 11 27.062.868 6.538.132
Duran Varhklar 83.882.948 63.780.570
Ticari Alacaklar (net) 7 - -
iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 9 - -
Diger Alacaklar (net) 10 4.852.348 1.456.495
Finansal Varliklar (net) 14 - -
Pozitif/Negatif Serefiye (net) 15 - -
Yatirrm Amagli Gayrimenkuller (net) 16 78.604.999 61.851.270
Maddi Varliklar (net) 17 332.236 396.911
Maddi Olmayan Varliklar (net) 18 73.875 72.714
Ertelenen Vergi Varliklar 12 - -
Diger Duran Varliklar 13 19.490 3.180
Toplam Varhklar 139.765.656 92.470.145
Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.140.773 452.476
Finansal Borglar (net) 6 - -
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari (net) 6 - -
Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (net) 8 - -
Diger Finansal Yiikiimliiliikler (net) 10 - -
Ticari Borglar (net) 7 731.716 338.898
iliskili Taraflara Borglar (net) 9 170.065 34.146
Alinan Avanslar 19 - -
Borg Karsiliklar: 21 - -
Ertelenen Vergi Yikiimliligi 12 - -
Diger Yikiimliliikler (net) 10 238.992 79.432
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 49.670.903 8.248.823
Finansal Borglar (net) 6 - -
Finansal Kiralama islemlerinden Borglar (net) 8 - -
Diger Finansal Yiikiimliilikler (net) 10 - -
Ticari Borglar (net) 7 - -
iliskili Taraflara Borglar (net) 9 - -
Alian Avanslar 19 49.626.926 8.229.098
Borg Kargiliklari 21 43.977 19.725
Ertelenen Vergi Yikiimliligi 12 - -
Diger Yikiimliliikler (net) 10 - -
Ana Ortakhik Dis1 Paylar 22 - -
Ozsermaye 88.953.980 83.768.846
Sermaye 23 73.800.000 73.800.000
Karsihkh istirak sermaye diizeltmesi - -
Sermaye Yedekleri 24 9.565.537 9.565.537
Hisse Senetleri [hrag Primleri - -
Hisse Senedi Iptal Karlart - -
Yeniden Degerleme Fonu - -
Finansal Varliklar Deger Artis Fonu - -
Oz Sermaye Enflasyon Diizeltmesi Farklart 9.565.537 9.565.537
Kar Yedekleri - -
Yasal Yedekler - -
Statii Yedekleri - -
Olaganiistii Yedekler - -
Ozel Yedekler - -
Sermayeye Eklenecek Istirak Hisseleri ve Gayrimenkul Satis Kazanglar - -
Yabanci Para Cevrim Farklar - -
Net Dénem Kari 5.185.134 403.309
Gegmis Yillar Kar/(Zararlari) 26 403.309 -
Toplam Ozsermaye ve Yiikiimliiliikler 139.765.656 92.470.145




Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2005 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Konsolide Gelir Tablosu
(Parabirimi: Yeni Tirk Lirasi)

Esas faaliyet gelirleri
Satig Gelirleri (net)

Satiglarin Maliyeti (-)

Hizmet Gelirleri (net)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler (net)

Briit esas faaliyet kar1
Faaliyet giderleri (-)

Net esas faaliyet zarar

Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-)
Finansman Giderleri (-)

Faaliyet kar1
Net parasal pozisyon zarari

Ana ortakhik disi kar/(zarar)
Vergi oncesi kar
Vergiler

Net donem kari

Hisse lot bagina kar (YTL)

Bagimsiz
Gegmis Gegmis
2005 2004
Notlar

E% 941.503 938.963
u (599.571) (585.854)
E% - _
u - .
341.932 353.109
35 (3.733.049) (2.479.719)
(3.391.117) (2.126.610)

36 8.905.892 5.811.002
ES (329.641) (1.213.655)
37 - -
5.185.134 2.470.737

38 - (2.067.428)
2 - _
5.185.134 403.309
EY , .
5.185.134 403.309

40 0,0703 0,0091



Garanti Gayrimenkul Yatirinm Ortakhigi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2005 Tarihi Itibariyle Konsolide Ozsermaye Degisim Tablosu

(Parabirimi: Yeni Turk Lirasi)

31 Aralik 2003 itibariyle bakiyeler

Gegmis yillar zararlariin mahsup edilmesi
Sermayeye transfer

Donem net kari

31 Aralik 2004 itibariyle bakiye

Dénem karmin gegmis yillar karlarina aktarimi
Donem net kari

31 Aralik 2005 itibariyle bakiye

Hisse Ozsermaye
senetleri enflasyon
ihra¢ diizeltmesi Yasal Olaganiistii Net donem Gecmis yillar
Sermaye primleri farklar yedekler yedekler kary/(zarar) karlary/(zararlarr) Toplam
23.250.000 395.370 59.363.258 784.996 9.969.305 - (10.397.392) 83.365.537
- - - (428.087) (9.969.305) - 10.397.392 -
50.550.000 (395.370) (49.797.721) (356.909) - - - -
- - - - - 403.309 - 403.309
73.800.000 - 9.565.537 - - 403.309 - 83.768.846
- - - - (403.309) 403.309 -
- - - - - 5.185.134 - 5.185.134
73.800.000 - 9.565.537 - - 5.185.134 403.309 88.953.980




Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2005 Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait
Konsolide Nakit Akim Tablost

(Parabirimi: Yeni Tirk Lirasi)

Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akimlari
Net donem kart

Diizeltmeler:

Amortisman ve itfa paylar

Yapilmakta olan yatim amagh gayrimenkuller deger (artist)/azalist 16
Yatinm amagh gayrimenkullerdeki deger artist 16
Yatirim amagh gayrimenkul sat zaran

Kidem tazminatt karsihigindaki degisim 21
Indirilecek KDV'nin reeskontu

Menkul kiymet degerleme kazanct

Yukandaki kalemlerin parasal kar/(zarar) etkileri

Varlik ve yiikiimliliiklerdeki degisimler
Stoklar

liskili taraflardan alacaklar/(borglar).net
Ticari Alacaklar

Ticari Borglar

Diger dinen varliklar

Diger yiikiimlilikler

Alnan avanslar

Faaliyetlerden dolays net nakit gi

Yatirum faaliyetleri
Maddi duran varlik alimlart 17
Maddi olmayan duran varlik alhmlart 18
Yatinm amagh gayrimenkul almlar 16
Yatinm amagh gayrimenkul satilar:

Yapilmakta olan yatirim amagh gayrimenkuller

Menkul kiymetler

Diger duran varliklar 10
Yatirim faaliyetlerinden dolays net nakit g

Diinem iginde net nakit azalist
10cak itibariyle nakit ve nakit benzerleri 4
31 Aralik itibariyle nakit ve nakit benzerleri 4

31 Aralik 2005

5.185.134

619.799
(984.627)

(1.082.710)

(20524.736)
90.202
(16.543)
392818
(57.597)
157.478

41.397.828

23420514

(84.564)

(24.081)

(16.733.029)
2.299.153

(8.397.360)

(3.412.163)

(26.352.044)

(2.931.530)
5.904.134
2.972.604

31 Aralik 2004

403309

580912
984.627
(124.451)

(9.522)
(607.483)
(1.694.244)
(650.154)

(6.538.132)

(210.834)
325.923

8.229.098

689.049

(324.098)
(85.652)
(6.874)
(1.220.811)
(12.551.954)
(3.117)

(14.192.506)

(13.503.457)
19.407.591
5.904.134



Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri

31 Aralik 2005 Tarihinde Sona Erven Hesap Donemine Ait
Konsolide Mali Tablolar1 Tamamlayici Notlar

(Birim: Aksi belirtilmedikc¢e Yeni Tiirk Lirasi)

SIRKETIN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren Garanti Gayrimenkul Yatirim Ortakligt
Anonim Sirketi (Sirket)’nin faaliyet konusu gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasast
araglarindan portfoy olusturmak, yonetmek, gerektiginde portfoyde degisiklikler yapmak; portfoy
cesitlemesi ile yatirim riskini en aza indirmek; gayrimenkul ve gayrimenkule dayali projelere
yatirim yapmak; gayrimenkul ve gayrimenkule dayali aracglara iligkin gelismeleri siirekli izlemek
ve portfoy yonetimiyle ilgili gerekli onlemleri almak ve; portfoyiin degerini korumaya ve
arttirmaya yonelik aragtirmalar yapmaktir.

Sirket’in ortaklar1 ve paylarina iliskin bilgiler asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Aralik

2005 2004

T.Garanti Bankasi AS 9%50.98 9%50.98

Halka agik kisim %49.00 %49.00

Diger %0.02 %0.02
Toplam %100.00 %100.00

Sirket ve Yapr Kredi Koray GYO AS, T. Garanti Bankasi AS’nin maliki oldugu Istanbul
Umraniye’deki arsa iizerinde konut projesi gelistirmek iizere 22 Mart 2004 tarihinde Yapr Kredi
Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girigimi’ni (Ortak Girigim) %350-%50 ortaklik
prensibiyle faaliyete gecirmislerdir.

Sirket, Yap1 Kredi Koray GYO AS’nin sahibi oldugu Romanya’da kurulu Koray Real Estate
Investment SA sirketine 14 Aralik 2004 tarihinde %50 istirak ederek ortak olmustur. Bu ortakligi
takiben bu sirketin ismi GKY Real Estate Investments SA (GKY) olarak degistirilmis olup 24
Mayis 2005 tarihinde tescil islemi tamamlanmistir.

Sirket’in kategorileri itibariyle personel sayis1 asagidaki gibidir:
31 Aralik 2005 31 Arahik 2004

Yiiksek lisans 4 4
Lisans 26 17
Diger 11 2
Toplam 41 23

Sirket Tiirkiye’de kayitli olup asagidaki adreste faaliyet gostermektedir:

Biiyiikdere cad. Dogus Grubu Binalar1 A Blok Kat:1 No:65
Maslak, Istanbul



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2005 Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast)

2.1

2.2

2.3

MALI TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR

Uygulanan Muhasebe Standartlar:

Sirket ve Ortak Girisim muhasebe kayitlarin1 Maliye Bakanligi’nca yayimlanmis Tek Diizen Hesap
Plani1 ¢ergevesinde Tiirk Ticaret Kanunu ve Tiirk Vergi Mevzuatina uygun olarak tutmakta ve yasal
mali tablolarini da buna uygun Yeni Tiirk Lirast (YTL) olarak hazirlamaktadir. GKY muhasebe
kayitlarin1 Romanya’da gecerli muhasebe ilkelerine gore tutmaktadir.

Ilisikteki konsolide mali tablolar, Sirket, Ortak Girisim ve GKY’nin (Bundan sonra bu sirketler
“Grup” olarak anilacaktir) yasal kayitlarima dayanarak yapilan siniflama ve diizeltmeler ile, mali
tablolarin gergegi yansitmasi ilkesi dogrultusunda, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan
yayimlanan muhasebe ilkelerine ve raporlama standartlarina uygun olarak hazirlanmigtir. SPK,
muhasebe standartlarinin tam kapsamli olarak tanimlandigir Seri: XI, No:25 sayili “Sermaye
Piyasasinda Muhasebe Standartlari Hakkinda Teblig”i yayimlamustir. ilisikteki konsolide mali
tablolar bu teblig kapsaminda hazirlanmistir.

Ilisikteki konsolide mali tablolar ve dipnotlar SPK tarfindan belirlenen raporlama formatina uygun
olarak sunulmustur.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Mali Tablolarin Diizeltilmesi

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde yayimladigi karar1 ile SPK tarafindan yayimlanan muhasebe
standartlarina gore raporlama yapan ve Tiirkiye’de faaliyetlerini siirdiiren sirketler i¢in 1 Ocak
2005 tarihinden gecgerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasinin sona erdigini
duyurmustur. Bu duyuruya istinaden, Sirket, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi
uygulamasina son vermistir. Dolayisiyla, ilisikteki konsolide mali tablolarda karsilastirmali olarak
sunulan 31 Aralik 2004 tarihi itibariyle konsolide bilango ve 31 Aralik 2004 tarihinde sona eren
hesap donemine ait konsolide gelir tablosu, Yeni Tiirk Lirasi’nin 31 Aralik 2004 tarihindeki satin
alma giicii cinsinden ifade edilmistir.

Konsolidasyon Esaslar:

Miisterek yonetime tabi ortakiik

Miisterek yonetime tabi ortaklik, bir projeyi gelistirmek igin sdzlesme ile kurulan ve Sirket’in
islemleri iizerinde miisterek kontrol yetkisine sahip oldugu isletmedir.

Asagidaki tablo, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle Sirket’in miisterek yonetime tabi ortaklikdaki pay
oranini gostermektedir:

Sirket’in
Sirket pay oram (%)
Yapi1 Kredi Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girisimi 50
GKY Real Estate Investments SA 50

Ilisikteki konsolide mali tablolarda Yap: Kredi Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girisimi
ve GKY Real Estate Investments SA adiyla teskil edilen miisterek yonetime tabi ortakliklarin mali
tablolarinda yer alan varlik, borg, 6zkaynaklar, gelir ve giderlerin Sirket’in sahip oldugu %50 pay
ile konsolidasyona alinmig ve buna uygun konsolidasyon diizeltmeleri yapilarak konsolide mali
tablolar hazirlanmustir.



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2005 Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast)

24

2.5

3.1

3.2

3.3

MALI TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (notun devami)

Karsilastirmal bilgiler ve onceki donem tarihli mali tablolarin diizeltilmesi

Yukarida agiklandig iizere, iligikteki mali tablolarda karsilagtirmali olarak sunulan 31 Aralik 2004
tarihi itibariyle bilango ve 31 Aralik 2004 tarihinde sona eren hesap donemine ait gelir tablolari,
Yeni Tiirk Lirasi’nin 31 Aralik 2004 tarihindeki satin alma giicii cinsinden ifade edilmistir.

Netlestirme/Mahsup

Finansal varliklar ve yiikiimliiliikkler, yasal olarak netlestirme hakkinin var olmasi, net olarak
O0denmesi veya tahsilinin miimkiin olmasi veya varligm elde edilmesi ile yiikiimliiliiglin yerine
getirilmesinin es zamanli olarak gerceklesebilmesi halinde, bilangoda net degerleri ile gosterilirler.

UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITiKALARI

Hasilat

Sirketin hasilati elde ettigi kira gelirlerinden olusmaktadir. Kira gelirleri ise yatirnm amagh
gayrimenkullerden alinan kiralardan olugmakta ve tahakkuk esasina gore muhasebelestirilmektedir.

Stoklar

Stoklar yapilmakta olan alim-satim amagli gayrimenkullerden olugmaktadir. Stoklarin maliyetini
Ortak Girisim tarafindan Umraniyedeki arsa iizerinde yapilmakta olan konut projesi icin yapilan
harcamalardan ve GKY’nin Romanya, Biikres’te sahip oldugu ve iizerinde konut projesi planlanan
arsadan olugsmaktadir. Alim-satim amagli gayrimenkuller maliyet degerlerinden gosterilmektedir.

Maddi Varhiklar

Sabit kiymetler, 1 Ocak 2005 tarihinden once satin alinan kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 2005 yilinda alinan
kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve kalict deger kayiplart
diisiilerek yansitilir.

Sonradan ortaya ¢ikan giderler

Maddi varliklarin herhangi bir pargasini degistirmekten dogan giderler bakim onarim maliyetleri
ile birlikte aktiflestirilebilirler. Sonradan ortaya ¢ikan diger harcamalar s6z konusu varligin
gelecekteki ekonomik faydasini arttirict nitelikte ise aktiflestirilebilirler. Tiim diger giderler
olustukea gelir tablosunda gider kalemleri icinde muhasebelestirilir.

Amortisman

Maddi varliklarin tahmini ekonomik 6miirleri asagidaki gibidir:
Doéseme ve demirbaslar S5yl

Tasitlar 5yl

Ozel Maliyetler S5yil

Maddi varliklara iligkin amortismanlar, varliklarin faydali dmiirlerine gore aktife giris veya montaj
tarihleri esas alinarak esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi kullanilarak ayrilir



Garanti Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi AS ve Ortak Girisimleri
31 Aralik 2005 Tarihinde Sona Eren Hesap Dénemine Ait

Konsolide Mali Tablolari Tamamlayict Notlar
(Birim: Aksi belirtilmedik¢e Yeni Tiirk Lirast)

3.4

3.5

3.6

3.7

UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITiKALARI (notun devami)

Ozel maliyetler igin, normal amortisman yontemi ile operasyonel kiralama dénemleri veya sdz
konusu 6zel maliyetin faydali 6mriinden kisa olani1 {izerinden amortisman ayrilir.

Maddi Olmayan Varhklar

Maddi olmayan duran varliklar bilgisayar yazilimlar1 ve haklar1 igermektedir. Bilgisayar
yazilimlar1 ve haklar 1 Ocak 2005 tarihinden 6nce satin alinan kalemler i¢in 31 Aralik 2004 tarihi
itibariyle enflasyonun etkilerine gore diizeltilmis maliyet degerlerinden ve 2005 yilinda alinan
kalemler i¢in satin alim maliyet degerlerinden birikmis itfa paylan ile kalici deger kayiplan
diisiilerek yansitilir. Maddi olmayan varliklara iligkin itfa paylari, satin alimdan itibaren 5 yili
asmamak kaydiyla tahmini ekonomik Omiirlerine gore esit tutarli, dogrusal amortisman yontemi
kullanilarak ayrilmustir.

Varliklarda Deger Diisiikliigii

Grup, her bilango tarihinde, bir varliga iligkin deger kaybinin olduguna dair herhangi bir gosterge
olup olmadigin1 degerlendirir. Boyle bir gosterge mevcutsa, o varligin geri kazanilabilir tutar
tahmin edilir. Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit iireten herhangi bir biriminin kayitl
degeri, kullanim veya satig yoluyla geri kazanilacak tutarindan yiiksekse deger diisiikliigli meydana
gelmistir. Geri kazanilabilir tutar varligin net satig fiyat1 ile kullanim degerinden yiiksek olami
secilerek bulunur. Kullanim degeri, bir varligin siirekli kullanimindan ve faydali émrii sonunda
elden ¢ikarilmasindan elde edilmesi beklenen nakit akimlarmin tahmin edilen bugiinkii degeridir.
Deger diisiikliigii kayiplar1 gelir tablosunda muhasebelestirilir. Bir varlikta olugan deger diistikliigii
kaybi, o varligin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artisin, deger diisiikliigiiniin kayitlara
almmalarini izleyen donemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iliskilendirilebilmesi durumunda daha 6nce
deger diisiikliigii ayrilan tutar1 gegmeyecek sekilde geri ¢evrilir.

Bor¢lanma Maliyetleri

Tiim finansman giderleri, olustuklar1 donemlerde gelir tablosuna kaydedilmektedir.
Finansal Araclar

Swiflandirma

Alim-satim amacgh finansal araglar, kisa vadeli kar amaciyla alinan finansal araglari ifade
etmektedir. Herhangi bir finansal riskten korunma amaglh olarak satin alinmamis veya korunma
kriterlerini karsilamayan tiirev araglari, alim-satim amagl tiirev araglari olarak siniflanir.

Isletme kaynakli krediler, Sirket’in bir bankaya dogrudan para kaynagi saglamasiyla olusturdugu
kredilerdir. Bu krediler, bankadan ters repo yoluyla edinilen devlet tahvilleri ve hazine bonolartyla
teminat altina alinmstir.

Vadeye kadar elde tutulacak finansal varliklar, vadesine kadar elde tutulma niyetiyle edinilen,
fonlama kabiliyeti dahil olmak iizere vade sonuna kadar elde tutulabilmesi i¢in gerekli kosullarin
saglanmig oldugu, sabit veya belirlenebilir 6demeleri ile sabit vadesi bulunan menkul kiymetlerden
olusmaktadir.

Satilmaya hazir menkul kiymetler, Sirket kaynakli krediler ve alacaklar, vadeye kadar elde
tutulacak menkul kiymetler ve alim-satim amaglhlar disginda kalan menkul kiymetlerden
olusmaktadir.
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3 UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITIKALARI (notun devami)

Muhasebelestirme

Alim-satim amagli varliklar ve satilmaya hazir degerler, bu varliklarin satin alma taahhiitiiniin
gerceklestigi tarihte kayda almir. Bu tarihten itibaren bu varliklarin makul degerlerindeki
degisimlerle ilgili kar ve zararlar muhasebelestirilir.

Vadeye kadar elde tutulacak varliklar ve isletme kaynakli krediler, Sirket’e transfer olduklar1 giin
mubhasebelestirilirler.

Degerleme

Finansal araclar, islem maliyetleri dahil olmak iizere maliyet iizerinden degerlenir. Ilk kaydin
ardindan, belirli bir piyasa degeri olmayan ve fiyat1 6lgiilemeyen finansal araglar, iglem maliyetleri
dahil edilmek ve deger diisiikliigi olusmussa, bunun icin bir karsilik ayirmak suretiyle maliyet
degerleriyle kaydedilir. Bunlar disinda tiim ticari araglar ve tiim satilmaya hazir varliklar piyasa
degerleriyle olgiiliir.

Ticari olmayan biitiin finansal borglar, krediler, alacaklar ve vadeye kadar elde tutulacak varliklar,
deger diisiikliigli olusmussa, bunun igin bir karsilik ayrildiktan sonra iskonto edilmis maliyet
degerinden degerlenir. Iskonto edilmis maliyet, etkin faiz oran1 metoduyla hesaplanir. Primler ve
iskontolar ilk islem maliyetleri dahil olmak {izere ilgili finansal aracin maliyetine dahil edilir ve
etkin faiz oraniyla iskonto edilir.

Makul deger 6l¢me prensipleri

Finansal araglarin makul degeri, bilango tarihindeki islem maliyetleri diigiilmemis piyasa degerleri
baz alinarak bulunur. Eger belirli bir piyasa degeri yoksa, makul deger fiyatlandirma modelleri
veya indirgenmis nakit akim teknikleri kullanilarak bulunur. Ancak, tahmini makul degeri
bulabilmek icin kanaat kullanmak gerektiginden, makul deger Ol¢limleri mevcut piyasa
kosullarinda olusabilecek degerleri yansitmayabilir.

Piyasada islem gérmeyen tiirev finansal araclarin makul degerleri, kars1 tarafin giivenililirligi ve bu
sozlesmenin bilango tarihinde sona ermesi durumunda, Sirket’in alacagi veya yiikiimli oldugu
miktar mevcut piyasa kosullar1 gézoniinde bulundurularak tahmin edilmektedir.

Makul degerdeki degisimler
Alim-satim amagh varliklarin makul degerlerindeki degisimlere bagli olarak ortaya ¢ikan gelir ve
giderler, gelir tablosunda gosterilmektedir.

Satilmaya hazir degerlerin makul degerlerindeki degisimlere bagli olarak ortaya ¢ikan farklar,
0zsermaye kalemlerinden “finansal varliklar deger artis fonu” hesabinda gosterilmektedir.

Ozel finansal araglar
Nakit ve nakit benzeri degerler: Nakit ve nakit benzeri degerler, kasa ve bankalar ile ii¢ ay ve daha
kisa vadeli likit varliklardir.

Muhasebe kayitlarindan ¢ikarma

Finansal varliklar, Sirket bu varliklar {izerindeki s6zlesmeye bagli haklarini kaybettigi zaman
muhasebe kayitlarindan ¢ikarilir. Bu olay finansal varliklar satildigi, siiresi doldugu veya
haklarindan feragat edildikleri zaman gerceklesir. Finansal borglar, yiikiimliilik yerine getirildigi,
iptal edildigi veya siiresi doldugunda kayitlardan ¢ikarilir.

Alim-satim amacgli ve satilmaya hazir varliklar, Sirket’in bu varliklar1 satma taahhiitiinde
bulundugu tarihte muhasebe kayitlarindan c¢ikartilir ve bununla ilgili alacaklar da ayni tarihte
muhasebelestirilir.
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UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITIKALARI (notun devami)

Sirket tarafindan verilmis krediler ve alacaklar ile vadeye kadar elde tutulacak varliklar, karsi tarafa
transfer olduklar giin kayitlardan ¢ikarilir.

isletme Birlesmeleri
Yoktur.

Kur Degisiminin Etkileri

Yabanci para cinsinden yapilan islemler, islem tarihindeki yabanci para kuru ile Yeni Tiirk
Lirasi’na cevrilmektedir. Yabanci para parasal varliklar ve borglar, bilanco tarihinde gegerli kur
tizerinden donem sonunda Yeni Tiirk Lirasi’na ¢evrilmektedirler. Bu tip islemlerden kaynaklanan
kur farklar, gelir tablosuna yansitilmaktadir. Makul degerleri ile gosterilen yabanci para birimi
bazindaki parasal olmayan varliklar ve borglar makul degerlerinin belirlendigi giiniin kurundan
YTL’ye gevrilerek ifade edilmektedir.

Hisse Lot Basina Kazang

Hisse lot basina kazan¢ miktar1, net donem karmin Sirket hisselerinin déonem igindeki agirlikli
ortalama hisse lot adedine boliinmesiyle hesaplanir.

Bilanc¢o Tarihinden Sonraki Olaylar

Bilango tarihi ile bilangonun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasinda, isletme lehine veya aleyhine
ortaya ¢ikan olaylar1 ifade eder. Bilango tarihi itibariyle séz konusu olaylarin var olduguna iliskin
yeni deliller olmasi veya ilgili olaylarin bilango tarihinden sonra ortaya ¢ikmasi durumunda ve bu
olaylar mali tablolarin diizeltilmesini gerektiriyorsa, Grup mali tablolarin1 yeni duruma uygun
sekilde diizeltmektedir. S6z konusu olaylar mali tablolarin diizeltilmesini gerektirmiyorsa Grup s6z
konusu hususlar ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Karsilhiklar, Sarta Bagh Yiikiimliiliikler ve Sarta Bagh Varhklar

Herhangi bir karsilik tutariin mali tablolara alinabilmesi i¢in; Grup’un ge¢mis olaylardan
kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yiikiimliiliigiin bulunmasi, bu yiikiimliiliigiin yerine
getirilmesi i¢in ekonomik fayda i¢eren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel olmasi ve s6z
konusu yiikiimliiliik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor olmas1 gerekmektedir. S6z
konusu kriterler olusmamissa Grup s6z konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Sarta bagh varliklar gergeklesmedikge muhasebelestirilmemekte ve sadece dipnotlarda
aciklanmaktadir.

Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde Degisiklik ve Hatalar

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen dnemli muhasebe hatalari
geriye doniik olarak uygulanir ve onceki donem mali tablolar1 yeniden diizenlenir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig: cari donemde,
gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemde,
ileriye yonelik olarak uygulanir.
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3.14

3.15

3.16

3.17

3.18
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UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITIKALARI (notun devami)

Kiralama islemleri

Finansal Kiralama

Finansal kiralama s6zlesmesi altinda, sahiplikle ilgili tiim risklerin ve faydalarin kiraciya ait oldugu
sabit kiymet transferleri, finansal kiralama iglemi olarak siniflandirilmaktadir. Finansal kiralama
yoluyla elde edilen sabit kiymetler, bilangoda, kira sézlesmesinin baslangicindaki minimum kira
O0demelerinin bilango tarihi itibariyle indirgenmis degeri ile finansal kiralamaya konu malin makul
degerinden diisiik olanindan birikmis amortisman ve kalic1 deger kayiplan diistilerek yansitilir.
Finansal kiralamadan dogan borglar, anaparanin 0denmesiyle azalirken, faiz 6demeleri gelir
tablosuna gider olarak yansitilir.

Operasyonel Kiralama
Operasyonel kiralama islemleri olustuklar1 donemlerde gelir tablosuna kaydedilmektedir.

Iliskili Taraflar

Hissedarlik, sézlesmeye dayali haklar, aile iliskisi veya benzeri yollarla karsi tarafi dogrudan yada
dolayli bir sekilde kontrol edebilen veya onemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iligkili kurulus
olarak tanimlanirlar. iliskili kuruluslara ayn1 zamanda sermayedarlar ve Grup yonetimi de dahildir.
Mliskili kurulus islemleri, kaynaklarin ve yiikiimliiliiklerin iliskili kuruluslar arasinda bedelli veya
bedelsiz olarak transfer edilmesini icermektedir.

Finansal Bilgilerin Boliimlere Gore Raporlanmasi

Grup’un tek bir faaliyet alani olmasi sebebiyle ve Romanya’da kurulu GKY faaliyetlerine 31
Aralik 2005 tarihi itibariyle baglamadig1 i¢in boliimlere gore raporlama yapilmamustir.

Durdurulan Faaliyetler
Yoktur.

Devlet Tesvik ve Yardimlari
Yoktur.

Yatirnm amach gayrimenkuller

Yatinm amagli gayrimenkuller, birikmis amortisman ve deger diisiikliigii arindirilarak mali
tablolara yansitilir. Yatirim amagli gayrimenkullerin degerinde kalict bir diisiis varsa, yeniden
degerlenmis tutar, bu diislisii yansitacak kadar azaltilir. Bu deger disiikliikleri tiim yatirim amaglh
gayrimenkuller i¢in i¢in ayr1 ayri belirlenir ve uygulanir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Sirket ve Ortak Girisim’in kazanci, Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca vergiden istisna
tutulmustur. GKY ise Romanya’da gegerli vergi kanunlarina tabidir.
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3.21

3.22

3.23

UYGULANAN DEGERLEME iLKELERI/MUHASEBE POLITIKALARI (notun devami)

Calisanlara Saglanan Faydalar/Kidem Tazminati Karsihg:

Tiirkiye’deki mevcut is kanunu geregince, sirket emeklilik nedeniyle isten ayrilan veya istifa ve
kotii davranis disindaki nedenlerle isine son verilen personele belirlenen miktarda 6deme yapmakla
ylikiimlidiir.

Ilisikteki finansal tablolarda, sirket aktiieryal metod kullanarak bir yiikiimliiliik olusturmustur ve
bilango tarihi itibariyle devlet tahvillerinin cari piyasa getirileri kullanilarak iskonto etmistir.

31 Aralik 2005’ de kullanilan baslica aktiieryal tahminler sdyledir;

2005
Iskonto orani %12
Beklenen maag/limit artig orani %6.175
Tahmin edilen emeklilik devir hizi %3

Yukaridaki maas/limit artis orani, hiikiimetin yillik enflasyon igin gelecekteki hedeflerine gore
belirlenmistir.

Kidem tazminati karsiligi hesaplamasi, hiikiimet tarafindan agiklanan kidem tazminat tavanina
dayanmaktadir. 31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itiban ile, tavan miktarlar1 sirasiyla
1,727 YTL ve 1,575 YTL’dir. Yasal olarak herhangi bir zorunluluk bulunmamasi nedeniyle, bu
ylkiimliiliik i¢in herhangi bir fon tahsis edilmemistir.

Emeklilik Planlar:

Yoktur.

Nakit Akim Tablosu

Sirket net varliklarindaki degisimleri, finansal yapisini ve nakit akimlarimin tutar ve zamanlamasini
degisen sartlara gore yonlendirme yetenegi hakkinda mali tablo kullanicilarina bilgi vermek iizere,
diger mali tablolarinin ayrilmaz bir pargasi olarak, nakit akim tablolarin1 diizenlemektedir.
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HAZIR DEGERLER
31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle, hazir degerler asagidaki gibidir:

31 Arahik 31 Aralik

2005 2004
Bankalar - vadesiz 489,378 298,021
Bankalar - vadeli 2,475,845 5,605,719
Kasa 7.381 394

2,972,604 5,904,134

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle bankalardaki mevduat 2,845,120 YTL, 48,096 ABD Dolari, 33,720
Avro ve 104 Romanya Leyi’'nden olusmaktadir. Vadeli mevduatlarin vadeleri 1 giin ile 1 ay
arasinda olup, YTL i¢in faiz oranlar1 %9.00 ile 9%19.52 araligindadir.

31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle Sirket’in ana hissedar1 olan T.Garanti Bankasi
A.S.ve onun bagl ortaklig1 olan Garanti Bank International’da bulunan hesap bakiyeleri asagidaki
gibidir:

31 Arahik 31 Arahk

2005 2004
Tiirkiye Garanti Bankasi AS 2,479,459 5,625,154
Garanti Bank International-Romanya 347,344 78,587
2,826,803 5,903,741
MENKUL KIYMETLER
31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 itibariyle, menkul kiymetlerin dokiimii asagidaki gibidir:
2005 2004
Nominal Rayi¢ Faiz Rayi¢
Degeri degeri arahigi degeri
Alim-satim amagli menkul kiymetler:
Devlet tahvilleri 25,000,000 25,712,270  %12.39-%20.88
12,653,540
Hazine bonolar1 - -- - 3,578,660
25,000,000 25,712,270
16,232,200

31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle Sirket’in elinde bulunan menkul kiymetlerin
tamami alim-satim amagh tutulan menkul kiymetlerdir. Menkul kiymetlerin tamamu rayi¢ degerleri
iizerinden degerlenmistir.

FINANSAL BORCLAR
Yoktur.
TiCARI ALACAK VE BORCLAR

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, Sirket’in ticari alacaklar1 16,543 YTL (31 Aralik 2004: -- YTL)
tutarindadir.

Saticilardan olusan ticari borglar bakiyesi ise sirasiyla 31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri
itibariyle 731,716 YTL ve 338,898 YTL’dir. Saticilara olan borg¢lar yapilmakta olan projeler ile
ilgili olarak tedarikciler ve projelerin miiteahhit firmalarina olusan hakedis bedellerinden
olusmaktadir.
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8 FINANSAL KIRALAMA ISLEMLERINDEN BORCLAR
Yoktur.
9 ILISKILI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR

Bu raporda Grup’un hissedarlari, iist diizey yoneticileri ve yonetim kurulu {iyeleriyle bunlarin
aileleri ve sirketleri ile bu kisi ve sirketler tarafindan kontrol edilen veya onlarla ilgili olan girketler
“iligkili taraflar” olarak kabul edilmistir. Sirket yil i¢cinde olagan faaliyetleri ¢ergevesinde iligkili
taraflar ile bir dizi islemlerde bulunmustur.

Iliskili taraflarla olan bakiyeler
31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle, Sirketin iligkili taraflarla olan bakiyeleri

asagidaki gibidir:
) 31 Arahk 31 Arahk
1liskili taraflardan alacaklar: 2005 2004
Garanti Sigorta AS 52,210 3,332
Tiirkiye Garanti Bankas1 AS -- 3,161
Toplam 52,210 6,493

Iliskili taraflara borglar:

Dogus Yap1 Koray Ins. Adi Ort. 114,404 --
Dogus Holding AS 24913 26,068
Dogus Insaat ve Ticaret AS 19,139 3,032
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 Dernegi 5,900 --
Tiirkiye Garanti Bankasi AS 2,172 --
Dogus Oto Pazarlama ve Ticaret AS 1,945 --
Antur Turizm AS 1,592 --
Garanti Bilisim Teknolojisi ve Ticaret AS -- 5,046
Toplam 170,065 34,146

Iliskili taraflarla islemler

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren donemde Grup’un iliskili taraflarla yaptigi islemler
neticesinde mubhtelif gelirler elde etmis ve muhtelif giderler 6demistir. Bu islemler asagida
Ozetlendigi gibidir:

31 Arahk 31 Arahk
2005 2004
Repo ve vadeli mevduat faizi
Tiirkiye Garanti Bankas1t AS 809,798 2,195,654
Kira gelirleri
Tiirkiye Garanti Bankasi AS 518,838 786,548
Dogus Oto Pazarlama Ticaret AS 229,719 40,742
Garanti Sigorta AS 122,993 4,594
Kira giderleri
Dogus Holding AS 37,948 57,201
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9

10

11

ILISKIiLI TARAFLARDAN ALACAKLAR VE BORCLAR (notun devami)

31 Arahk 31 Aralhik
2005 2004

Sigorta giderleri
Garanti Sigorta AS 22,786 19,040
Danmismanhk giderleri
Dogus Holding AS 53,523 59,271
Hizmet giderleri
Tiirkiye Garanti Bankas1t AS 4,067 2,177
Garanti Bilisim Teknolojisi ve Ticaret AS 22,525 3,294
Tiirkiye Teknoloji AS 8,627 --
Bina, ofis aidat ve telefon giderleri
Dogus Holding AS 202,601 158,593
Komisyon Giderleri
Tiirkiye Garanti Bankasi AS 825,728 53,142

DiIGER ALACAK VE BORCLAR
Diger Alacaklar:

Donen varliklar iginde yeralan diger alacaklar (net) bakiyesi ¢esitli alacaklardan, duran varliklar
icinde yeralan diger alacaklar (net) bakiyesi ise devreden katma deger vergisinden olugmaktadir.
Devreden katma deger vergisinin 3,013,211 YTL’si Istanbul Maslak’taki Dogus Power Center
projesi kapsaminda yapilan yatirim harcamalarindan, 1,839,137 YTL’lik kismu ise Ortak Girigim’in
Umraniye projesi kapsaminda yapmis oldugu yatirim harcamalarindan kaynaklanmaktadir.

Diger Borglar:
31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle diger borglar bakiyesinin detayir asagidaki
gibidir:

31 Arahk 31 Arahk

2005 2004

Odenecek vergi, harg ve diger kesintiler 236,923 74,925
Diger 2,069 4,507
238,992 79,432

STOKLAR

31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle stoklar yapilmakta olan alim-satim amagli
gayrimenkullerden olusmaktadir ve detay1 asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahk
Konut Projesi-Ortak Girisim (Evidea projesi) 2005 2004
T. Garanti Bankas1 AS’ye 6denen arsa pay1 (a) 8,254,417 1,779,006
31 Aralik 2005 tarihine kadar katlanilan proje maliyeti 15,809,889 1,973,256
24,064,306 3,752,262

Konut Projesi-GKY
Arsa maliyeti 2,998,562 2,785,870
Toplam 27,062,868 6,538,132
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11

12

13

14

15

16

STOKLAR (notun devami)

Konut projesi-Ortak Girisim: Istanbul Umraniye’de 34,022 metrekare arsa iizerine Konut ve Sosyal
ve Ticari Tesisler ingsaa edilmesi planlanmaktadir. Proje 3 fazda gergeklestirelecek olup I.fazda
Temmuz 2006’ya kadar 195 daire, otopark, sosyal tesis ve havuz; Il.fazda 2006 sonuna kadar 85
daire ve Ill.fazda Agustos, 2007’ye kadar 182 daire tamamlanmasi planlanmaktadir.

Konut projesi-GKY: Romanya Biikres’teki 30,000 metrekarelik arsa iizerinde konut projesi
planlanmaktadir. Bu konut projesi ile ilgili olarak yapilacak fizibilite ¢aligmalar1 devam etmekte olup
2006 y1li iginde projeye baslanmasi planlanmaktadir.

(a) Evidea projesi kapsaminda iizerinde proje gelistirilen arsa T. Garanti Bankas1 AS’ye aittir. T.
Garanti Bankasi AS ile yapilan anlagsmaya gore Ortak Girigim sattigi her konutun satig tutarinin
metrekaresi 850 ABD Dolar1’ na kadar olan kismi igin satig bedelinin %17’si, metrekaresi 850 ABD
Dolar’dan yiiksek olan kisim i¢inse satis bedelinin %50’si tutarinda arsa bedeli 6deyecektir.

ERTELENEN VERGI VARLIKLARI VE YUKUMLULUKLERI
Y oktur.
DiGER DONEN/DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 itibariyle diger uzun vadeli varliklar pesin 6denen giderlerden
olusmaktadir.

FINANSAL VARLIKLAR

Y oktur.

POZITiF/NEGATIF SEREFIYE

Yoktur.

YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle, yatirirm amaclh gayrimenkullerin detay1 asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Arahk

2005 2004

Faal olan yatirim amagli gayrimenkuller 17,086,258 18,050,000
Yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller 61,518,741 43.801.,270
Toplam 78,604,999 61.851.270

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle, faal olan yatirim amaglh gayrimenkullerin hareket tablosu
asagidaki gibidir:

31 Aralik 31 Arahk
2005 2004

1 Ocak 24,928,256 24,921,382
Girigler 6,874
Cikislar (3,203,881) -
Birikmig amortismanlar (2,434,265) (2,388,235)
Deger diistikliigii 6ncesi, net 19,290,110 22,540,021
Deger diistikligi (2,203,852) (4,490,021)
Deger diisiikliigii sonrasi, net 17,086,258 18,050,000
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (notun devami)

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle yatinm amagh gayrimenkuller iizerindeki toplam sigorta tutari
4,045,500 YTL’ dir. (31 Aralik 2004: 4,062,537 YTL).

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle yatirim amagl gayrimenkullerin maliyet degerlerinin rayic
degerleri ile karsilastirilmasi asagidaki gibidir:
31 Aralik 2005
Ekspertiz Rayig Maliyet

Gayrimenkul Adi  Raporu Tarihi Degeri Degeri, net
Antalya 2000
Aligveris Merkezi 9 Kasim 2005 5,500,000 7,703,852
Taksim Binasi 8 Kasim 2005 5,975,000 5,925,224
Levent Binasi 2 Kasim 2005 1,835,000 1,770,816
Etiler Binasi 2 Kasim 2005 3.950.000 3.890.218

17,260,000 19,290,110

31 Aralik 2004
Ekspertiz Rayig Maliyet
Gayrimenkul Adi  Raporu Tarihi Degeri Degeri, net
Antalya 2000
Alisveris Merkezi 11 Kasim 2004 5,500,000 7,878,234

Taksim Binasi 19 Kasim 2004 4,450,000 6,061,771

Sisli Binasi 19 Kasim 2004 2,350,000 2,816,718
Levent Binasi 18 Kasim 2004 1,800,000 1,812,029
Etiler Binasi 19 Aralik 2004 3,950,000 3,971,269

18,050,000 22,540,021

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, yapilan ekspertiz degerlerine gore, yatirnm amagli gayrimenkuller
icin 2,203,852 YTL (31 Aralik 2004: 4,490,021 YTL) deger diisiikliigli olusmustur. 31 Aralik 2004
ile karsilastirildiginda 1,819,448 YTL tutarinda deger artis1 olusmus ve olusan bu tutar gelir
tablosuna yatirim amagli gayrimenkullerdeki deger artis1 olarak yansitilmistir.

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, yapilmakta olan yatinm amagh gayrimenkullerin hareket tablosu
asagidaki gibidir:

Deger diisiis
1 Ocak karsihigi 31 Arahk
2005 Girisler Transfer iptali 2005
Yapilmakta olan yatirimlar 42,682,000 16,733,435 48,467 984,036 60,447,938
Verilen avanslar 1,119,270 -~ (48,467) - 1,070,803
Toplam 43,801,270 16,733,435 -- 984,036 61,518,741

Yapilmakta olan yatirimlar Sirket’in 2000 yili sonunda satin aldig1 Maslak’ta bulunan arsa tizerinde
2002 yilinda baglanan Dogus Power Center projesinden olugmaktadir. Bu projenin yapilmakta
oldugu Maslak’daki arsa ile ilgili olarak Istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin 10 Aralik 2002
tarih ve 631 sayili karar ile tadilen kabul edilerek Biiyiiksehir Belediyesi Bagkanligi’nin 21 Ocak
2003 tarihinde onanan 1/5000 6l¢ekli Ayazaga Nazim Plani’na gore arsa ortasindan yol gegmektedir.
Ancak, Sirket sozkonusu Nazim Imar Plani’nin degisikligi ile ilgili islemin iptali ve yiiriitmenin
durdurulmas1 konusunda dava a¢mustir. Istanbul 1. Idare Mahkemesi’nin 2005/1040 karari ile
Sirket’in bahsi gegen plana yonelik itirazinin 17 Eyliil 2004 tarihinde onanan yeni nazim imar plant
ile kabul edildigi ve parsellerin fonksiyonunun uyusmazliga konu plan 6ncesi haline doniistiiriildigii
anlagilmig olup davanin konusunun kalmadigi sonucuna varilmustir.
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16 YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER (notun devami)

En son yaptirilan ekspertiz raporunda Maslak projesinin rayi¢ degeri 63,770,000 YTL, yalnizca
arsanin rayi¢ degeri 43,770,000 YTL olarak belirlenmistir

17 MADDIi VARLIKLAR
31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, maddi duran varliklarin hareketi agagidaki gibidir:

1 Ocak 31 Arahk

Maliyet 2005 Girisler Cikislar 2005
Nakil vasitalar 117,567 - - 117,567
Demirbaglar 123,301 84,912 -- 208,213
Ozel maliyetler 276,081 -- -- 276,081
516,949 84,564 -- 601,861

1 Ocak Cari yil 31 Arahk

Birikmis amortismanlar 2005 amortismam Cikislar 2005
Nakil vasitalari (26,988) (23,710) -- (50,698)
Demirbaglar (53,849) (39,648) -- (93,497)
Ozel maliyetler (39,201) (86,229) -- (125,430)
(120,038) (149,583) -- (269,621)

Maddi Duran Varhklar, net 396,911 332,236

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle maddi duran varliklar lizerindeki toplam sigorta tutar1 82,695 YTL
(31 Aralik 2004:160,521 YTL) tutarindadir.

18 MADDI OLMAYAN VARLIKLAR

31 Aralik 2005 tarihinde sona eren hesap doneminde maddi olmayan varliklarin hareketi asagidaki

gibidir:

1 Ocak 31 Arahk
Maliyet 2005 Girisler Cikislar 2005
Haklar 78,061 24,081 -- 102,142

1 Ocak Cari yil 31 Arahk
Birikmis amortismanlar 2005 amortismam Cikislar 2005
Haklar (5,347) (22,920) -- (28,267)
Maddi Olmayan Varliklar, net 72,714 73,875

19 ALINAN AVANSLAR

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, alinan avanslarin tamami, Evidea projesi kapsaminda yapimina
baslanan konutlarin satislarina istinaden alinan avanslardan olusmaktadir.

20 EMEKLILIK PLANLARI
Yoktur.
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BORC KARSILIKLARI

31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle borg karsiliklar1 kidem tazminati tutarlarindan
olusmaktadir.

Yiriirliikteki kanunlara gore, Sirket, emeklilik dolayisiyla veya istifa ve is kanununda belirtilen
davraniglar digindaki sebeplerle istihdami sona eren calisanlara belirli bir toplu 6deme yapmakla
ylkiimlidiir. Bu yiikiimliiliikk ¢alisilan her yil i¢in, 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, azami 1,727
YTL (31 Aralik 2004: 1,575 YTL) olmak iizere, 30 giinliik toplam briit {icret ve diger haklar esas
almarak hesaplanmaktadir. Toplam yiikiimliiliik hesaplanirken kullanilan temel varsayim hizmet
saglanan her yil i¢in azami yiikiimliiliigiin enflasyon oraninda her alt1 ayda bir artmasi olarak kabul
edilmistir.

Yikiimliliik herhangi bir fon hesabinda tahsis edilmemistir; buna bagli bir zorunluluk yoktur.

Kidem tazminati karsiliginin cari donem igindeki hareketleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahk
2005 2004
Do6nem bast 19,725 40,752
Donem bagi bakiyesinin igindeki enflasyon etkisi -- (4,954)
Y1l i¢inde 6denen (2,082) (11,438)
Iskonto oranindaki degisikligin etkisi -- (14,157)
Y1l i¢indeki artig 26,334 9.522
Doénem sonu 43,977 19,725

Kidem tazminat karsiligi, tiim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogacak yiikiimliiliik
tutarlarmin net bugiinkli degerine gore hesaplanmis ve ilisikteki konsolide mali tablolarda
yansitilmistir.

ANA ORTAKLIK DISI PAYLAR/ANA ORTAKLIK DISI KAR ZARAR

Ilisikteki konsolide mali tablolarda Yap: Kredi Koray GYO AS ve Garanti GYO AS Ortak Girisimi
ve GKY Real Estate Investments SA adiyla teskil edilen miisterek yonetime tabi ortakliklarin mali
tablolarinda yer alan varlik, borg, 6zkaynaklar, gelir ve giderlerin Sirket’in sahip oldugu %50 pay
ile oransal olarak konsolidasyona dahil edildigi i¢in ana ortaklik dis1 paylar ve ana ortaklik dis1 kar
zarar olugmamustir.

SERMAYE/KARSILIKLI iSTIRAK SERMAYE DUZELTMESI

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, Sirket kayitli sermaye sistemine tabi olup, kayitli sermaye tavani
500,000,000 YTL’dir. Sirket’in 6denmis sermayesi ise 73,800,000 YTL’dir (31 Aralik 2004:
73,800,000 YTL).

31 Aralik 2005 tarihi itibariyle, Sirket’in sermayesi, ihra¢ edilmis ve her biri 0.001 YTL nominal
degerde 73,800,000,000 adet hisseden meydana gelmistir.

Kargilikli igtirak sermaye diizeltmesi bulunmamaktadir.

SERMAYE YEDEKLERI

Oz Sermaye enflasyon diizeltmesi farklart

Sermaye bilangoda kayitli degeri ile yansitilmis olup, bu kaleme iliskin enflasyon diizeltmesi
tutarlari1, 6zkaynaklar icinde ayr1 bir kalem olarak gosterilmistir.
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26

27

28

29

30

31

KAR YEDEKLERI
Yasal yedekler

Tiirk Ticaret Kanununa gore yasal yedek akgeler; birinci ve ikinci tertip yasal yedek akgelerden
olusmaktadir. Birinci tertip yasal yedek akgeler, Sirket sermayesinin %20’sine ulagincaya kadar,
dénem karmin %35’i oraninda ayrilmaktadir. Ikinci tertip yasal yedek akgeler, sirket sermayesinin
%5’ini asan tiim kar pay1 dagitimlarinin %10’u oraninda ayrilmaktadir. Birinci ve ikinci yasal
yedek akgeler, toplam sermayenin %50°sini asmadig1 siirece dagitilamazlar; ancak ihtiyari yedek
akcelerin tiikkenmesi halinde zararlarin karsilanmasinda kullanilabilirler.

GECMIS YIL KAR/ZARARLARI

31 Aralik 2005 31 Arahik 2004
Gegmis Yillar Karlari 403,309 --
YABANCI PARA POZiSYONU

31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle Sirket’in yabanci para pozisyonu asagidaki
gibidir:

31 Arahk 2005 31 Arahk 2004
Toplam yabanci para aktifler 627,467 296,010
Toplam yabanci para pasifler -- --
Net yabanc1 para kapali pozisyonu 627,467 296,010
DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI
Yoktur.

KARSILIKLAR, SARTA BAGLI VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Ortak Girisim, Evidea projesi kapsaminda anlasmaya vardigi Dogus Yapi-Koray Insaat Adi
Ortaklig1 ile %13.5 briit kar pay1 uygulamasinda mutabik kalmislardir. Ayrica bu sdzlesmeye
istinaden Ortak Girisim, bu firmaya gotiirii genel gider payr olarak 3,500,000 ABD Dolar
Odeyecektir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle bu tutarin 1,419,330 YTL tutarindaki kismi firmaya
gotiirii genel gider pay1 olarak 6denmistir

Evidea projesi kapsaminda yapimina baslanan konutlarin Ekim 2004 tarihi itibariyle satislarina

baglanmistir. 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle yapilan satiglarin 2,091,463 YTL tutarindaki kismi
icin miigterilerden senet alinmistir.

Sirket, Evidea projesi kapsaminda miisterilerin kullandig1 konut kredileri i¢in bankalara kefil
olmaktadir. 31 Aralik 2005 itibariyle Oyakbank A.S.’nde 1,471,187 YTL, BankEuropa Bankasi
A.S.’dne 445,515 YTL ve Yap1 ve Kredi Bankas1 AS’nde 4,222,178 YTL tutarinda kredi kullanimi
icin kefil olunmustur.

ISLETME BIRLESMELERI
Yoktur.
BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Grup’un tek bir faaliyet alan1 oldugu ve Romanya’da kurulu GKY faaliyetlerine 31 Aralik 2005
tarihi itibariyle baslamadigi i¢in boliimlere gore raporlama yapilmamaistir.
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33

34

35

BIiLANCO TARIHINDEN SONRAKi OLAYLAR

Yonetim Kurulu'nun 18 Ocak 2006 tarihindeki 162 no’lu toplanti tutanagi ve 17 Subat 2006
tarihindeki 164 no’lu toplant1 tutanagiyla, Sisli Ayazaga Mahallesi 2 pafta 1 ada 131 parselinde
ingaati devam eden Dogus Power Center aligveris merkezi projesinde 2,060 metrekare magaza ve
970 m2 deponun 5 yil garantili 10 yil yilik USD 295,425 +KDV bedel ile Tansag Perakende
Magazacilik AS’ne ve 240 metrekare magaza alaninin 2 yili garantili olmak {izere 5 yilligina, yillik
79,200 USD+KDV bedel ile Dogan Miizik Kitap Magazacilik A.S.'ne kiralanmasina, kira
O0demelerinin merkez acilisindan itibaren baslamasina karar verilmistir.

DURDURULAN FAALIiYETLER
Y oktur.
ESAS FAALIYET GELIiRLERIi

Sirketin hasilati elde ettigi kira gelirlerinden olusmaktadir. Satislarin maliyeti ise kiraya verdigi
gayrimenkullerin amortisman giderlerinden ve bu gayrimenkul ile ilgili diger giderlerden
olusmaktadir.

FAALIYET GiDERLERI

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren hesap donemlerinde faaliyet giderleri asagidaki
gibidir:

2005 2004

Personel giderleri 988,090 772,872
Komisyon giderleri 958,869 --
Satig Pazarlama giderleri 546,880 526,962
Danigmanlik giderleri 223,416 154,654
Amortisman giderleri 166,591 80,631
Ofis aidat giderleri 119,129 144,998
Uyelik ve aidat giderleri 81,478 17,511
Temsil agirlama giderleri 62,585 45,759
Kira giderleri 47,998 56,795
IMKB giderleri 27,675 61,091
Vergi, resim ve harglar 13,930 102,975
Sermaye artis giderleri -- 305,408
Digerleri 496,408 210,063
3,733,049 2,479,719

Komisyon giderleri, Evidea projesi ile ilgili olarak bankalardan konut kredisi kullanan miisterileri
desteklemek icin katlanilan giderlerden olugmaktadir.
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DiGER FAALIYETLERDEN GELIR/GIiDER VE KAR/ZARARLAR

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren hesap donemlerinde diger faaliyetlerden gelirler ve
giderler asagidaki gibidir:

Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar:

2005 2004
Mevduatlardan alinan faiz gelirleri ve menkul kiymet satis gelirleri 6,012,691 5,175,593
Yapilmakta olan yatirim amagli gayrimenkuller deger artist 984,627 --
Yatirim amagh gayrimenkullerdeki deger artisi 1,819,448 124,451
Diger 89,126 510,958
Toplam 8,905,892 5,811,002
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar:

2005 2004
Kur fark: giderleri 205,411 229,028
Yapilmakta olan yatirim amaclh gayrimenkuller deger diistikliigii -- 984,627
Diger giderler 124,230 --
Toplam 329,641 1,213,65
FINANSMAN GIDERLERI
Yoktur.

NET PARASAL POZiSYON KAR/ZARARI

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde yayimladigi karari ile SPK tarafindan yayimlanan muhasebe
standartlarina gore raporlama yapan ve Tiirkiye’de faaliyetlerini siirdiiren sirketler i¢in 1 Ocak
2005 tarihinden gecgerli olmak {izere enflasyon muhasebesi uygulamasinin sona erdigini
duyurmustur. Bu duyuruya istinaden, Grup, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren enflasyon muhasebesi
uygulamasina son vermistir. Dolayisiyla, 31 Aralik 2005 tarihinde sona eren hesap donemine
iligkin net parasal pozisyon kar/zarar1 bulunmamaktadir.

VERGILER

Sirket ve Ortak Girisim’in kazanci, gayrimenkul yatirim ortaklig1 faaliyetinde bulunmalarindan
dolayr Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca vergiden istisna tutulmustur. GKY ise Romanya’da
gecerli vergi kanunlaria tabidir. GKY operasyonel faaliyetlerine 31 Aralik 2005 tarihi itibariyle
baglamadigi ve sabit giderlerinden dolay1 hesap donemini zararla kapattigi igin doneme iligkin
vergi olusmamustir.
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HISSE LOT BASINA KAZANC/ZARAR

Hisse lot basina kazang/zarar tutar1 net donem karinin/zararinin Sirket hisselerinin cari donem
icindeki agirlikli ortalama hisse lot adedine boliinmesiyle hesaplanir. Hesaplamasi asagidaki
gibidir:

2005 2004
Net donem kari 5,185,134 403,309
Hisselerin agirlikli ortalama sayist
Agirliklt ortalama hisse lot miktari 73.800.000 44.312.500
Hisse lot basina kar (YTL) 0.0703 0.0091
NAKIT AKIM TABLOSU

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihleri itibariyle, nakit ve nakit benzeri degerler Not 4’de agiklanan hazir
degerlerden olusmaktadir. 31 Aralik 2005 ve 2004 tarihlerinde sona eren hesap déneme ait nakit
akim tablolar ilisikte sunulmustur.

MALi TABLOLARI ONEMLi OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALi TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR

Faiz orani riski
Sirket’in faize duyarhi yikiamliliikleri bulunmamaktadir. Sirket sahip oldugu nakiti piyasa
kosullarina gére menkul kiymet veya banka mevduati olarak degerlendirmektedir.

Rayi¢ deger

Elde tutulan menkul kiymetler piyasada olusan fiyatlar ile takip edilmektedir. Sirket, elinde tuttugu
yatirim amagli gayrimenkuller i¢in her sene ekspertiz degerlemesi yaptirarak maruz kaldig: rayic¢
deger riskini takip etmektedir.

Kur riski
Grup, yabanc1 para cinsinden varliklarini, Yeni Tiirk Lirasi’na ¢evirirken oranlardaki degisiklikler
nedeniyle kur riskine maruz kalmaktadir. Bu riskler yabanci para pozisyonunun minimum diizeyde

takip edilmesi suretiyle yonetilmektedir.

31 Aralik 2005 ve 2004 tarihleri itibartyle, yabanci para pozisyonu 27 no’lu notta sunulmustur.
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MALi TABLOLARI ONEMLi OLCUDE ETKILEYEN YA DA MALi TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI  ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR (notun devami)

Likidite riski

Grup sahip oldugu likit varliklar nedeniyle likidite riskine maruz kalmamaktadir.

31 Aralik 2005 ve 31 Aralik 2004 tarihleri itibariyle parasal varlik ve bor¢larin kalan vadelerine
gore profili asagidaki tablodaki gibidir:

31 Aralik 2005

0-1 ay 1-3 ay 3-6 ay 6-12 ay 1 yildan
PARASAL VARLIKLAR arasi arasi arasi Arasi fazla Toplam
Menkul kiymetler - -- -- -- 25,712,270 25,712,270
Ticari Alacaklar 16,543 - - - - 16,543
Mliskili taraflardan alacaklar 6,236 11,862 16,697 10,244 7,171 52,210
Diger alacaklar 66,213 -- -- -- 4,852,348 4,918,561
Hazir degerler 2,972,604 - -- - - 2,972,604
Toplam parasal varhklar | 3,061,596 11,862 16,697 10,244 30,571,789 33,672,188
PARASAL BORCLAR
Ticari borglar 731,716 -- - -- -- 731,716
Iliskili taraflara borglar 170,065 -- -- -- -- 170,065
Alinan Avanslar - - - -- 49,626,926 49,626,926
Kidem tazminati karsiligt - - - - 43,977 43,977
Diger borglar 238,992 -- -- -- -- 238,992
Toplam parasal borclar 947,233 - - -- 49,670,903 50,811,676
PARASAL VARLIKLAR 31 Aralik 2004
Menkul kiymetler - 2,116,972 8,720,768 3,612,120 1,782,340 16,232,200
Mliskili taraflardan alacaklar 6,493 - - - - 6,493
Diger alacaklar 8,716 - -- -- 1,456,495 1,465,111
Hazir degerler 824,080 5,080,054 - - -- 5,904,134
Toplam parasal varhklar 839,289 7,197,026 8,720,768 3,612,120 3,238,835 23,608,038
PARASAL BORCLAR
Ticari borglar 338,898 - - - - 338,898
Tliskili taraflara borglar 34,146 -- -- -- - 34,146
Alinan Avanslar - - - - 8,229,098 8,229,098
Kidem tazminati karsiligi - - - - 19,725 19,725
Diger donen borglar 79,432 - - -- - 79,432
Toplam parasal borclar 452,476 -- -- -- 8,248,823 8,701,299
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